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Kiiresellesme ile beraber artan uluslararasi sermaye akimlari, ekonomik
gelisimlerini kendi sermaye birikimleri vasitasi ile gerceklestiremeyen gelismekte
olaniilkeler i¢in bir¢ok firsati da beraberinde getirmistir. S6z konusu firsatlardan
en onemlisi ise dis bor¢lanmalardir. Dis bor¢lanmalarin firsat olarak kabul
edilmesi ise bu tiirden kaynaklarin ekonomik biiyiimeye yonelik harcamalarda
kullanmilmast ile paralellik arz etmektedir. Bundan yola ¢ikilarak hazirlanan
calismada, 1980°li yulardan itibaren ihracata dayali biiyiime stratejisi
benimseyen iilkelerden biri olan Tiirkiye'de, dis bor¢lanmalarin dis ticaret
tizerindeki etkileri arastrma konusu edilmistir. Zaman serisi ekonometrik
yonteminin kullamildigr ampirik ¢alismada, 1980-2018 donemleri arast yillik
veriler kullanilmistir. Elde edilen sonuglar, Tiirkiye nin elde ettigi dig borglarin,
tilkenin hem ithalati hem de ihracati tizerinde pozitif ve istatistiki olarak anlamh
bir etki olusturdugunu gostermistir. Calismaya kontrol degisken olarak dahil
edilen dogrudan yabanci yatirim girislerinin ise dis ticaret iizerine istatistiki
olarak anlaml bir etkisinin olmadigi goriilmiistiir.
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THE EFFECT OF EXTERNAL DEBT ON FOREIGN TRADE IN THE
GLOBALIZATION PROCESS: THE CASE OF TURKEY

Abstract
International capital flows, which have increased with globalization, have
brought with itself many opportunities for developing countries that cannot
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realize their economic development through their own capital accumulations. The
most important of these opportunities is external borrowing. The acceptance of
foreign borrowings as an opportunity is in line with the use of such resources in
expenditures for economic growth. Based on this, the study focused on the effects
of foreign borrowing on foreign trade in Turkey, one of the countries that adopted
an export-based growth strategy since the 1980s. Annual data between 1980 and
2018 years were used in the empirical study in which time series econometric
method was used. The results showed that Turkey's foreign debt had a positive
and statistically significant impact on both imports and exports of the country.
Foreign direct investment inflows included in the study as control variables had
no statistically significant effect on foreign trade.

Keywords: Foreign Trade, Foreign Debt, Foreign Direct Investments.

Giris

Devletler kamu harcamalarin1 finanse etmek veya bazi ekonomik
faaliyetleri ger¢eklestirmek i¢in emisyon, vergi ve bor¢clanma olmak iizere lig
temel ara¢ kullanmaktadirlar. Gelismekte olan iilkelerde emisyon ve vergi
gelirlerinin diigiik olmasi nedeniyle hiikiimetler yurti¢ci ve yurt disi finans
kaynaklarina sik sik bagvurmaktadirlar. Ne var ki gelismekte olan {ilkelerde
yurti¢i tasarruf oranlarinin yetersiz olmasindan dolay1 i¢ piyasalardan gerektigi
kadar bor¢lanamayan bu iilkeler yurti¢i yatirimlart artirmak, kamu hizmetlerini
finanse etmek, ithalat ve ihracat yapabilmek, kisacasi kalkinmak ve ekonomik
biiytimeyi gerceklestirmek i¢in dis bor¢lanma yapmak zorunda kalmaktadirlar.
Aslinda ekonomi teorisi de 6zellikle diisiik tasarruf oranlari ve diisiik sermaye
stokuna sahip olan erken gelisme safthasindaki iilkelerde borglanmanin biiyiime
iizerindeki olumlu etkisi ve bu iilkelerde yatirim getirilerinin gelismis
ekonomilerden daha yiiksek oldugunu ileri siirerek makul diizeydeki bir dig
bor¢lanmayi tesvik etmektedir.

Yetersiz yurtigi tasarruflar veya tasarruf agigi (saving gap) yurt dist
bor¢lanmada Snemli bir belirleyici olsa da doviz rezervlerinin yetersiz olusu,
gelismekte olan iilkeler ile gelismis iilkeler arasindaki gelir farki gibi diger
faktorlerde borglanma iizerinde etkili olmaktadir. Uretimini artirmak veya
ekonomik bilylimeyi gergeklestirmek i¢in sermaye mallarinin ithalatina ihtiyag
duyan doviz yoksunu gelismekte olan iilkeler ayn1 zamanda paralart da
konvertible olmadig1 i¢in dis yurt dis1 finans kaynaklarina ihtiya¢ duymaktadirlar.
Diger taraftan neo-klasik biiylime modelinde de ileri siiriildigii gibi gelismis
iilkelerdeki bol sermaye marjinal verimliligi diisiik oldugu i¢in emek-bol iilkelere
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dogru kayma egilimindedir (Truneh 2004: 263-265). Gelismekte olan iilke
ekonomilerinin bu yapisal 6zellikleri sadece kamu kesimini degil ayn1 zamanda
0zel sektorii de yurt dist piyasalara yonlendirmistir. Kiiresellesme olgusu ise tim
bu dis borg taleplerinin daha kolay karsilik buldugu bir siire¢ olmustur.

Savag sonras1 donemde Uluslar aras1 Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi
gelismekte olan iilkelerin dis borglanma ihtiyacini gideren temel kuruluslardi.
1980’li yillardan itibaren yasanan ekonomik kiiresellesme olgusu ile birlikte
uluslar aras1 sermaye piyasalar1 arasindaki engeller minimize olmustur. Boylece
dis borglanma imkanlar artan geligmekte olan iilkeler IMF ve Diinya Bankasi
kaynaklar1 yaninda diger dis finansman kaynaklarina da ulasabilmiglerdir. Bu
baglamda ekonomik kiiresellesmenin bir boyutu olan finansal kiiresellesme
gelismekte olan iilkelerde dis borg yiikiinii artirmistir.

Ekonomik kiiresellesmenin diger bir boyutunu ise ticari kiiresellesme
olusturmaktadir. Ticari kiiresellesme veya ticari disa aciklik, {ilkeler arasindaki
ticareti kolaylastiran ve bu baglamda giimriik vergileri, kotalar ve bazi gériinmez
engellerin kaldirilmasina yonelik izlenen politikalar anlaminda kullanilmaktadir.
Bir iilkenin dig ticaret baglaminda ne kadar disa acik oldugu ticari kiiresellesme
endeksi ile Ol¢lilmektedir. Ticari kiiresellesme endeksi bir iilkede ithalati ve
ihracati yapilan mal ve hizmetlerin GSYH igindeki payr seklinde
hesaplanmaktadir (Gygly vd. 2018).

Finansal ve ticari kiiresellesme ayn1 donemde yasanan olgulardir. Finansal
olarak biitiinlesmis ekonomiler ayni donemde ticari agiklik derecesini artiran
iilkeler olmuglardir (Kose vd. 2009: 8). Mallarin, hizmetlerin ve sermayenin
oniindeki engellerin eszamanli olarak kaldirilmasinin  arkasindaki temel
ekonomik mantik; genisleyen ticaretin hem uzun vadede hem de kisa vadede
giivenilir, yeterli ve verimli bir finansman gerektirmesidir. Bu siirecte yerel ve
uluslararasi diizeyde etkin olan bir bankacilik sistemi sagladig finansal hizmetler
sayesinde uluslararast mal ve hizmet ticaretinin genislemesinde anahtar bir rol
oynamaktadir (Auboin 2004: 1). Ticaretin serbestlesmesi ithal girdilere ve
sermaye mallarina erigsimi kolaylastirarak ihracat performansinin artmasina yol
acan Onemli bir kanaldir. Aksine kisitlayict ticaret rejimleri potansiyel
ihracat¢ilarin  ihtiyag  duydugu girdileri veya ekipmana ulagmalarini
zorlastirabilir. Thrag {iriinlerinin iiretiminde kritik 5neme sahip olan bu girdiler
ticaretin serbestlestirilmesiyle birlikte kullanilabilirlikleri de artar (Babatunde
2009: 73). Bu baglamda artan finansal kiiresellesmeyle birlikte uluslararasi
sermaye akimlarinin Oniindeki engellerin kalkmasi dig ticaret hacmini
genisletmek isteyen ve oOzellikle imalat sanayindeki ihracati ithal sermaye
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mallarma baglilig1 nispeten yiiksek olan Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin
bor¢lanma taleplerini artirmistir. Bazi ekonomistlere gore gelismekte olan
iilkelerin uluslar aras1 piyasalarda bor¢lanma taleplerinin karsilik bulmasi bir tiir
teminat islevi goren disa agiklik derecesine baglidir. Bu yiizden daha yiiksek
ticaret hacmi ile karakterize edilen ekonomilerin daha yiiksek dis borg seviyesine
ulagmasi beklenir (Colombo ve Longoni 2009: 6).

Kiiresellesmenin sunmus oldugu daha diisiik faiz orami bu siirecte
gelismekte olan {ilkelerde bor¢lanma talebini artiran bir bagka faktordiir. Finansal
entegrasyon ve serbest sermaye akimlari ile karakterize olan kiiresellesmis bir
diinyada, ortaya ¢ikan risk paylasimi, faiz oraninin borg arzina esnekligini azaltir.
Bagska bir deyisle, bir hiikiimet i¢in artik hem yerli hem de yabanci kaynaklardan
borglanabilme imkaninin dogmasi faiz oranlarinin diisiik tutulmasina ve bdylece
hiikiimetlerin daha fazla bor¢lanmasina yol agacaktir (Vassalou ve Donaldson
2015: 4). Finansal kiiresellesme ortaminda hiikiimetlerin politikalarin1 koordine
etmeleri durumunda iilkeler daha yiiksek bir faiz esnekligi ile karsi karsiya
kalabilirler. Dolayistyla borg¢lanirken faiz oranlarina kars1 daha duyarli hale
gelebilmektedirler (Azzimonti vd. 2014: 2269).

Disa agilma baglaminda diger gelismekte olan iilkelerde yasanan siirecin
bir benzeri de Tirkiye’de de yasanmistir. 1980°li yillara kadar korumaci
politikalarla sadece i¢ talebe yonelik iiretim yapan bir yaklagimla uygulanan ithal
ikameci sanayilesme stratejisi terk edilerek yerine dis ticarette korumay azaltan,
daha rekabet¢i ve bdylece ekonomik etkinligi artiran ihracata dayali bir
sanayilesme stratejisi benimsenmistir. Bu strateji serbest piyasa kosullarini
egemen kilmaya yonelik oldugu i¢in ayni zamanda ithalat 6niindeki engellerin de
kaldirilmasint gerekli kilmigtir. Boylece Tiirkiye ekonomisinin disa agilmasi
yolunda 6nemli bir adim atilmigtir. Ekonomik liberizasyona yonelik atilan dnemli
bir adim ise 1989 yilinda ¢ikarilan Tiirk Parasin1 Koruma Kanunu hakkindaki 32
sayili karar olmustur. Bu kanunla finansal serbestlesme siireci hizlanmis ve
sermaye hareketlerinin dniindeki engeller azalmistir.

Tiirkiye disa agik bliylime politikasini uygulamaya koydukga uluslararasi
cevrelerde giivenirligi yiikselmis ve dig bor¢lanma yapabilir bir konuma gelmistir
(Kepenek ve Yentlirk 2001: 260). Dis ticarette benimsenen yeni strateji
cercevesinde Tiirkiye ihracatini artirmak icin ara ve sermaye mallarina ihtiyag
duyan bir ekonomik yapiya sahipti. Ihracat artiric1 ithalat sonug itibariyle hem
ithalatin hem de ihracatin yani dig ticaret hacminin artmasinda etkili olan bir
faktor olarak goriilmektedir. Daha ¢ok ihracat yapabilmek i¢in daha fazla ara ve
sermaye mali ithal eden Tiirkiye yeterli doviz kaynaklarina sahip olmadig igin
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ithalatinin 6nemli bir kismimi uluslararas1 kaynaklardan borg¢lanarak finanse
etmistir. Dolayisiyla ticari ve finansal kiiresellesme ile birlikte bir taraftan dis
borglar artarken diger taraftan dis ticaret hacmi genislemistir.

Sekil 1: Dis Borglar, Disa Aciklik ve I¢ Tasarruflar (1980-2017)
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Sekil 1 dis borglar, disa agiklik ve yurt i¢i tasarruflarin 1980 sonrasi
kiiresellesme siirecindeki seyrini gostermektedir. 1980 yilinda ticari ve finansal
disa acgikligi ifade eden ekonomik kiiresellesme endeksi 32 iken 2017’ye
gelindiginde 53’°¢ yiikselmistir. Benzer sekilde aynt donemde Tiirkiye’nin dis
borcunun GSYH’ya orant %28’den %54’¢ yiikselmistir. Dig ticaret ve dis
borglardaki artis trendinden farkl bir sekilde yurt i¢i tasarruflarin GSYH igindeki
payinda Onemli bir degisimin olmadigi goriilmektedir. Zira 1980°de yurtici
tasarruflarin GSYH’ya oran1 %27 iken 2017°de %26 olmustur.

1. Literatiir

Geligsmekte olan iilkelerde dis borglar ile dis ticaret arasindaki iliskiyi
inceleyen bir ¢ok ampirik ¢alisma mevcuttur. Ozellikle kiiresellesme siirecinde
siklikla basvurulan dis bor¢lanmanin temel nedenlerinden biri biiyiimenin itici
giicli olan sermaye birikiminin bu iilkelerde yetersiz olusudur. Bu yiizden yapilan
calismalarin ¢ogu dis borglar ile biiylime veya disa agiklikla ile biiyiime
arasindaki iligkiye odaklanmiglardir. Ekonomik biiyiimeyi gergeklestirmek igin
gelismekte olan iilkelerin dis kaynak kullanimina zorlayan temel faktoriin tasarruf
aci@1 olduguna dair biiyiime ekonomistleri arasinda bir goriis birliginin de
olustugu goriilmektedir (Okafar ve Tyrowicz 2009:193). Teorik olarak
bor¢lanmanin biiylime iizerinde olumlu veya olumsuz etkilerinin olmasi
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miimkiindiir. Uzerinde ©6nemle durulmasi gereken nokta yabanci fonlarin
ekonomik biiylimeyi artiran verimli yatirimlar i¢in kullanilmasidir. Ampirik
caligmalarda da genellikle optimal bir dis bor¢lanma ile biiyiime arasinda pozitif
bir iligki oldugu, belli bir esik degerinden sonra bu iligskinin tersine dondigi
seklinde sonuglara ulasilmaktadir. Benzer sekilde disa aciklik ile biiyiime
arasinda da pozitif bir iligkinin varligina vurgu yapilmaktadir. Bu baglamda
benzer ¢alisma Orneklerini asagidaki sekilde verebiliriz

Lao ve Kon (2014) 70 Asya iilkesini kapsayan ¢alismasinda dis borglarin
ekonomi iizerinde iki kanalla etkili oldugunu ifade etmektedirler. Buna gore dis
borglar GSYH’y1 dogrudan artirirken, GSYH {izerinden de ihracati artirmaktadir.
Bu yoniiyle bakildiginda disa agik ekonomilerin borglanma taleplerinin altinda
genellikle ekonomik biiylime motivasyonu yatmaktadir. Dis bor¢glanmanin
yaninda dogrudan yabanci yatirnmlar (DYY)da 6nemli bir dis kaynak olarak
goriilmektedir. Bu tir kaynaklara tam anlamiyla ulasabilmek icin iilke
ekonomisinin oncelikle disa agiklik derecesinin yiiksek olmasi gerekir.

93 gelismekte olan iilkenin 1967-1998 donemindeki verilerini kullanan
Patillo vd (2002) dis bor¢glanmanin biiyiime {izerinde dogrusal olmayan etkilerinin
oldugu sonucuna varmislardir. Elde edilen esikler, ihracatin %160-170'u ve
GSYIH'nin% 35-40'1 civarindaki borg seviyeleridir. Bu esik seviyelerinin sinirlari
disindaki borg birikiminin biiyiime iizerinde olumsuz etki yaptigi goriilmiistiir.
Buna gore, iilkelerin 6zelliklerine bagl olarak degisiklik gosterse de genellikle
borcun marjinal etkisi ¢ok diigiik ve ¢ok yiiksek bor¢ seviyelerinde negatif hale
gelmektedir (Pattillo vd. 2002:14). Benzer sekilde Clements vd. (2003)’e gore
belli bir esik degerine kadar dis bor¢clanma yatirim ve biiyiime {lizerinde olumlu
etki gosterirken bunun &tesindeki seviyelerde etki tersine donmektedir. Simic ve
Mustra (2012), 18 Avrupa iilkesini kapsayan c¢alismalarinda dis bor¢lanma ile
biiyiime arasinda negatif bir iliskinin oldugunu ortaya koymaktadir.

Lane (2000) ekonomik kiiresellesme siirecinde gelismekte olan iilkelerde
disa agiklik ile dis borglanma arasindaki iliskiyi inceleyen 6nemli ¢aligmalardan
biridir. 87 gelismekte olan iilkenin dahil edildigi c¢aligmada dis borcun
baslangigtaki ¢ikt1 diizeylerinde gii¢lii bir sekilde arttig1 goriilmiistiir. Caligmanin
onemli sonuglarindan biri de ticari disa agiklik ile dig bor¢lanma diizeyi arasinda
pozitif bir iligkinin var olmasidir. Benzer sekilde Colombo ve Longoni (2009)
gelismekte olan tilkelerde dig borg diizeyi ile agiklik derecesi arasinda pozitif bir
korelasyonun oldugu sonucuna varmigslardir. Pakistan’in dis borcu ile ticari
serbestlesme arasindaki iligkiyi inceleyen Zafar ve Butt (2008)’un ¢aligmasi her
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iki degisken arasinda uzun donemde oldukc¢a anlamli pozitif bir iligkinin
oldugunu gostermektedir.

Ibhagui (2018), dis borglar, ticari aciklik ve cari acik arasindaki iliskiyi
incelemistir. Calismanin sonuglarina goére dis borglardaki artis cari agigi
artirmakta, fakat, disa aciklik oraninin yiiksek oldugu iilkelerde cari agiktaki artis
daha fazla olmaktadir.

Birlesmis Milletler Ticaret ve Kalkinma Konferansi (United Nations
Conference on Tradeand Development — UNCTAD) yaptig1 caligmada ticaretin
liberallesmesinden sonra Afrika iilkelerinde ihracatin GSYH i¢indeki payimin
arttig1 yalniz ithalattaki artisin daha biiyiik oldugu, bu durumun cari a¢1g1 artirdigi
ampirik olarak ortaya konulmustur (UNCTAD 2008: 12-17). Ticari agikligin
Sahra-Alt1 Afrika tilkelerinde ihracat ve ithalat {izerindeki etkilerinin inceledigi
calismasinda Kassim (2015) de benzer sonuglar elde etmistir.

Dis borglarin dis ticaret lzerindeki etkileri {ilkelerin sartlarina ve
uyguladiklar iktisat politikalarina bagli olarak degisebilmektedir. Shamim vd
(2017) 1972-2014 donemi verilerini kullanarak yaptiklari ¢alismada Pakistan’da
dis borglar ile ihracat performansi arasinda negatif bir iliskinin oldugu sonucuna
varmiglardir. Yazarlara gore bu durum artan dig borca bagli olarak artan vergilerin
yatirim talebini azaltmasindan kaynaklanmaktadir.

Kizilgdl ve Ipek (2014), 1990-2012 dénemine ait verileri kullanarak
Tiirkiye ekonomisi iizerinde yaptiklari ¢alismanin sonuglarina goére disa agiklik
dis borglar iizerinde pozitif bir etki olusturmakta, dis borglardaki artis ise
ekonomik biiylimeyi artirmaktadir. Tiirkiye’de disa agikligin borglanma
lizerindeki etkisini arastiran Boliikbas ve Peker (2017), disa agikligin dis
bor¢lanmay1 artirdigini ortaya koymustur. Tiirkiye ekonomisi iizerinde yapilan
Aslan ve Al Athwari (2019)’nin ¢alismasinda ise dis bor¢glanma ile GSYH, ihracat
ve ithalat degiskenleri arasinda pozitif bir iligki tespit edilmistir.

2. Ekonometrik Uygulama

2.1. Veri Seti ve Model

1980-2018 donemleri arasi yillik verilerin kullanildigi ¢aligsmada,
Tirkiye’ye ait toplam dig bor¢ diizeylerindeki yillik degigsimlerin Tiirkiye dig
ticareti {izerine yansimalar1 arastirllmigtir. Caligmaya ait tim veriler Diinya
Bankasi veri tabanindan elde edilmistir. Yapilan analizlerde kullanilan veriler
dolar cinsinden veriler olup, analizlere dogal logaritmik formlar1 ile dahil

edilmistir.
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Turkiye’de yillar itibari ile gerceklesen dis bor¢lanmalarin Tiirkiye dis
ticareti lizerindeki etkilerinin tahmin edildigi ¢aligmada, toplamda iki ekonomerik
model kullanilmistir. Thracat ve ithalat verilerinin bagimli, toplam dis borg ve
caligmaya kontrol degisken olarak dahil edilen dogrudan yabanci yatirim
verilerinin bagimsiz degisken olarak yer aldig1 calisma asagidaki modeller
araciligi ile tahmin edilmeye ¢aligilmistir.

Model 1; Thracat modeli

X, = 6, + 6,DBS, + 0,DYY, + ¢, )
Model 2; ithalat modeli

M; =vyy +v1DBS; +v,DYY; + & )

Yukarida yer alan modellerde X;; Tiirkiye’ye ait yillik toplam ihracat
rakamlarmi, M,; Tirkiye’ye ait yillik toplam ithalat rakamlarini, DBS;;
Tirkiye’ye ait yillik toplam dis bor¢ stokunu, DYY;; ise Tiirkiye’ye yillar itibari
ile gelen net direk yabanci yatirim tutarlarini ifade etmektedir. 6; ihracatin, @,
ise ithalatin dis borg stogu esneklik katsayilarin1 gosterirken, 8, ihracatin, @, ise
ithalatin dogrudan yabanci yatirnm esneklik katsayilarimi gostermektedir. &, ise
modellere ait hata terimlerini ifade etmektedir.

2.2. Yontem ve Bulgular
2.2.1. Duraganhk Analizi

Duragan bir yapiya sahip olmayan ve birim kok igeren veriler ile
ekonometrik analizler yapmak, sahte regresyon problemi ile karsi karsiya
kalmaya neden olabilmektedir. Dolayisiyla ekonometrik analizler yapilmadan
once s6z konusu problem ile karsilasmamak i¢in analizde kullanilacak verilerin
oncelikle duraganlik seviyelerinin arastiritlmasi gerekir. Bu arastirma ¢aligmanin
giivenilirligi bakimindan biiylik 6nem arz etmektedir (Atgiir ve Altay 2015).

Son donem uygulamalarinda siklikla karsilagtigimiz ARDL Smir Testi
Yaklagimi, gergeklestirilen ekonometrik analizlerde diger es-biitiinlesme
testlerine nazaran onemli kolayliklar saglamaktadir. S6z konusu kolayliklardan
en onemlisi ise gerceklestirilen birim kok analizlerinde serilerin tamaminin ilk
farklarinda (I(1)) duragan olma zorunlulugu igermemesidir. Diger bir ifadeyle,
Ikinci farklar1 (I(2)) disinda serilerin tamamen diizey degerlerinde 1(0), tamamen
ilk farklarinda (I(1)) veya karma bir yap1 sergilemesi, es-biitiinlesme analizinin
yapilmasi 6niinde bir engel teskil etmemesidir (Ozdamar 2015).
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Calismada oncelikle verilere ADF birimkok testi uygulanmistir. Daha
sonra ¢aligmadan giivenilir sonuglarin elde edilmesi adina verilere ayrica Phillips
ve Perron (PP) duraganlik testi uygulanmis ve elde edilen birimkdk testi sonuglari
asagidaki tabloda gosterilmistir.

Tablo 1. Birim K&k Testi Sonuglari

ADF (Diizey ) PHILLIPS-PERRON (Diizey)
Degisken
Sabitli Sab/Trend Sab/Trendsiz Sabitli Sab/Trend Sab/Trendsiz
TOP-ITH -1,10 -2,22 3,02 -1,13 -2,38 3,53
TOP-IHR -2,79* -2,72 4,98 -2,79* -2,87 4,74
TOP_DBS -1,67 -1,63 4,31 -1,73 -1,90 4,49
DYY -1,99 -2,99 1,70 -2,10 -2,99 2,13
]
ADF(1.Fark) PHILLIPS-PERRON(1.Fark)
Degi$ken L}
Sabitli Sab/Trend Sab/Trendsiz Sabitli Sab/Trend Sab/Trendsiz
TOP-ITH -7,11%%* -7,13%** -5,68%** -7,12%%* -7,14%** -5,82%**
TOP-IHR -6,23%** -6,46%** -4,46%%* -6,36%** -6,52%** -4,48%**
TOP_DBS -6,47*** -6,65%** -4,65%** -6,47*** -6,65%** -4,81%**
DYY -7,49%%* -7,40%** -7.10%** -7,79%** -7,91%** -7,10%**
Krit/Deg. Sabitli Sab/Trend Sab/Trendsiz Sabitli Sab/Trend Sab/Trendsiz
%1 -3,62 -4,22 -2,63 -3,62 -4,22 -2,63

Not: *** %], anlamlihk diizeyini gostermektedir. Gecikme uzunlugu otomotik olarak maksimum
. 9 gecikme, bilgi kriteri ise AIC bilgi kriteri olarak belirlenmistir.

Gergeklestirilen birim kok analizi sonuglar1 (Sabitli, Sabitli-Trendli ve
Sabitli-Trendsiz), toplam ihracat degiskeninin ADF ve PP sabitli birimkdk
smnamast sonucunda diizey degerlerinde 1(0), diger tiim degiskenlerin ise ilk
farklarinda I(1) duragan hale geldiklerini gdstermistir. Ayrica elde edilen bu
sonug, verilere ait duraganlik diizeylerinin karma bir yap1 sergiledigini dolayisiyla
ARDL es-biitiinlesme testinin gerceklestirilmesi yoniinde bir engelin olmadigini
gostermistir.

2.2.2. ARDL Es-Biitiinlesme Testi

Calismanin ikinci adiminda, gergeklestirilen birimkok testleri sonucunda
duragan olduklari goriilen seriler arasinda ki uzun donem es-biitiinlesme iliskisi,
ARDL Sinir Testi Yaklagiminin ¢alismaya uyarlanmis halini ifade eden asagidaki
denklemler aracilig ile tahmin edilmistir. Denklemlerde yer alan A, serilere ait
birinci farklar1 sembolize etmektedir. Gecikme uzunluklari ise g ve r olarak ifade
edilmektedir.
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Koentegrasyon testi sonrasinda elde edilen istatistiki deger, Peseran v.d.
(2001) tarafindan gelistirilen kritik tablo degerinin iist degerinden daha yiiksek
bir deger olmalidir. Sayet bu kosul gerceklesir ise degiskenler arasinda uzun
donem koentegrasyon iligkisinin oldugu disiiniiliir. Bundan yola ¢ikarak
uygulanan ARDL Sinir Testi es-biitiinlesme analizi sonuglari agagida verilmistir.

Tablo 3. Siur Testi (F Testi ve Kritik Sinir Degerleri)

. Degisken e s Kritik Kritik
Tiim Modeller Sayisi(k) F istatistigi Deger(%1) Deger(%]1)
]
. . 1(0)-1(1) 1(0)-1(1)
skksk
Ihracati Modeli 2 12,44 4,13-5 3,1-3,87
1(0)-I(D) 1(0)-I(1)
. . skksk
Ithalat Modeli 2 12,39 4,13-5 3,1-3,87

Not: *** %1, anlamlilik diizeyini gostermektedir

Elde edilen F istatistikleri, kritik tablo degerlerinden daha yiiksek degerler
almistir. Ayrica s6z konusu istatistikler istatistiki bakimdan %1 diizeyinde anlam
ifade etmistir. Bu sonuclar, seriler arasinda uzun donemde es-biitiinlesme
iligkisinin oldugunu gdstermistir.

2.2.3. ARDL Model Tahminleri

Seriler arasindaki uzun donem es-biitiinlesme iliskisinin tespit edilmesinin
ardindan model tahminleri asagidaki denklemler araciligi ile tahmin edilmistir.

k l m
M, =06, + Z 0y M + Z 8, DBS;_; + Z 03, DYY, i + 14 ®)
i=1 i=0 i=0
14 t z
Xe=Vo+ ) YiKeit ) VuDBSi+ ) ya DY+ ©)
i=1 i=0 i=0
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Denklemlerde yer alan M, ve X, sirasiyla ithalat ve ihracat modellerine
ait bagimli degiskenleri, k,I,m ve p,t,z gecikme uzunluklarin1 gostermektedir.
Schwarz bilgi kriterine gore maksimum gecikme uzunlugunun 4 (yillik veriler)
olarak belirlendigi her iki modele ait model tahminleri asagida gosterilmistir.

Tablo 4. ARDL Model Tahminleri

. ihracat ithalat
Tiim Modeller (1,0,0) Modeli (1,0,1)Modeli
Degiskenler Katsay1 t-ist. Katsay1 t-ist.
TOP-IHR (-1) 0,28*** 5,21 - -
TOP-ITH (-1) - - 0,40%*** 3,67
TOP _DBS 0,73%*** 11,76 1,23%%* 20,07
TOP DBS(-1) - - -0,62%** -4,89
DYY -0,002 -0,15 -0,001 -0,07
C -0,22 -1,30 -0,22 -1,52
Tanisal Test Katsayilar Katsayilar
R? 0.9982 0,9986
DiizeltilmisR? 0.9981 0,9984
Otokorelasyon 1,66(0,44) 0,91 (0,63)
Normallik 1,80(0,41) 4,09 (0,13)
Degisen Vary. 5,04(0,17) 5,61 (0,23)
Ramsey Test 2,66(0,09) 2,06 (0,14)
Olasilik 0,000 0,000

Not: *** %], anlamlihk diizeyini gostermektedir. Tanisal testlere ait olasilik degerleri parantez igerisinde
gosterilmistir.

ARDL (1,0,0) ihracat modeli incelendiginde, toplam ihracat degiskeni ilk
gecikmeli degerinde, toplam dis borg stoku ise diizey degerinde istatistiki olarak
%1 diizeyinde anlamli ve iktisadi beklentilere paralel bir sonu¢ vermistir.
Dogrudan yabanci yatirimlar ise istatistiki olarak anlamli bir sonu¢ vermemistir.
ARDL (1,0,1) ithalat modeli incelendiginde, toplam ithalat degiskeni ilk
gecikmeli degerinde, toplam dis bor¢ stoku ise hem diizey hem de birinci
gecikmeli degerinde istatistiki olarak %1 diizeyinde anlamli ve iktisadi beklentiler
ile uyumlu bir sonu¢ vermistir. Dogrudan yabanci yatirim girigleri ise ihracat
modelinde oldugu gibi ithalat modelinde de istatistiki olarak bir anlam ifade
etmemistir.

Elde edilen istatistiki sonuglarin giivenilirligi agisindan bilyiik 6nem arz
eden tanisal test sonuclari incelendiginde, elde edilen istatistiki degerlerin tim
testlerde %0,05°den biiylik ¢ikarak modellerde Breusch-Pagan-Godfrey testine
gore degisen varyans, Jarque-Bera testine gore normal dagilim, RamseyReset
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testine gére model kurma hatast ve son olarak Breusch-Godfrey testine gore ise
ardisik bagimlilik problemlerinin olmadig goriilmiistiir.

Ihracat Modeli Cusum Testi Thracat Modeli Cusum Q Testi
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Diger taraftan, Modellerde yer alan parametrelere ait yapisal bir kiritlmanin
olup olmadiginin tespitine yonelik Cusum ve Cusum of Squares testleri
gergeklestirilmigtir. Yukaridaki grafiklerden de goriilebilecegi gibi elde edilen
sonuglar modellerde yapisal bir sorunun olmadigini gostermigtir. Ayrica
parametreler kararli bir yapi sergilemis ve yapay degisken ihtiyact olmadan
modellerin tahmin edilebilecegi anlagilmistir.

2.2.4. Hata Diizeltme Modelleri

Seriler arasindaki kisa donemli iliskiler Hata Diizeltme Modelleri
yardimiyla incelenirler. Model tahminlerine ait kalintilardan elde edilen Hata
Diizeltme Terimi (HDT) ise kisa donem igerisinde olusan sapmalarin uzun dénem
icerisinde ne kadar bir siire sonra dengeye gelecegini gosteren bir parametredir
(Goriis ve Tirkoz 2016). S6z konusu parametrenin istatistiki olarak anlamli ve
katsay1 isaretinin iktisadi beklentiler dogrultusunda negatif olarak ger¢eklesmesi
beklenmektedir. Seriler arasindaki kisa donemli iliskinin, serilerin ilk farki
almarak olusturulan ve ¢aligmaya uyarlanmis sekli ile ifade edilen kisa donem
Hata Diizeltme Modelleri, hem ihracat hem de ithalat modelleri i¢in asagidaki
denklemler aracilif ile ifade edilmektedir.
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AM, ithalat degikeninin, AX, ise ihracat degiskeninin birinci farkim
gostermektedir. HDT ile @ ve y degiskenleri sirasiyla Hata Diizeltme Terimi ve
bu terime ait katsayilar1 ifade etmektedir. Hata Diizeltme Modeli sonuglar
asagida verilmisgtir.

Tablo 5. Uzun Dénem Katsay1 Sonuglari

Modeller ihracat ithalat
(1,0,0) Modeli (1,1,1)Modeli
Degiskenler Katsay1 t-ist. Katsay1 t-ist.
DYY -0,003 -0,15 -0,002 -0,07
TOP_DBS 1,00%** 25,80 1,00%%* 23,65
C -0,31 -1,33 -0,38 -1,45
Kisa Donem ARDL Hata Diizeltme Tahmin Sonuglari

D(DYY) 0,02 1,27 -0,02 -1,45
D(TOP_DBS) 0,75%** 14,61 1,24%** 26,93
HDT(—-1 -0,62%** 7,95 -0,57%** -6,57

Not: *** %], anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Hata Diizeltme Modelleri sonuglaria gore, gerek ihracat gerekse ithalat
modellerinde yer alan dogrudan yabanci yatirnm degiskeni istatistiki olarak
anlamsiz c¢ikarak, Tirkiye’ye kisa donemde gergeklesen dogrudan yabanci
yatirimlarin, Tiirkiye ihracat ve ithalati iizerinde anlamli bir etki olugturmadigini
gbstermistir. Thracat ve ithalat modellerinde yer alan toplam dis borg stoku
degiskeni ise kisa donemde her iki modelde de istatistiki olarak %1 diizeyinde
anlamli ¢ikmistir. Bu sonuglara gore Tiirkiye dig borg stokundaki %1°lik bir artig
sirastyla Tiirkiye ihracat ve ithalatin1 % 0,75 ve %1,24 artirmaktadir. Elde edilen
sonu¢ kisa donemde alinan dis borglarin 6zellikle de ithalat lizerindeki pozitif
etkisinin daha biiyiik oldugunu gostermektedir. Her iki modele ait Hata Diizeltme
Terimi (HDT) sonuglar incelendiginde katsay1 isaretleri negatif ve istatistiki
olarak %1 diizeyinde anlamli ¢ikarak iktisadi beklentiler ile paralellik arz etmistir.
Hata Diizeltme Terimine ait katsayilar ise her iki modelde kisa donemde meydana
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gelen dengesizliklerin etkisinin, ihracat modelinde bir sonraki donemde
%62’sinin, ithalat modelinde ise %57 sinin dengeye geldigini gostermektedir.

Elde edilen uzun donem katsayr sonuglari incelendiginde, dogrudan
yabanci yatirimlar degiskeni kisa donemde oldugu gibi uzun dénemde de
istatistiki bakimdan bir anlam ifade etmemistir. Diger bir ifadeyle Tiirkiye’ye
gelen dogrudan yabanci yatirnmlarin uzun dénemde de Tiirkiye dis ticareti
iizerinde 6nemli bir etkisini olmadig1 gorilmistiir. D1s borg stoku uzun dénem
katsayist incelendiginde ise yine kisa donem katsay1 sonuglari ile paralellik
gostererek istatistiki olarak %1 diizeyinde anlamlilik ifade etmistir. Bu sonug
Tiirkiye’nin elde edecegi toplam dis borg stokundaki %1°lik bir artigin Tiirkiye
ihracat ve ithalatini veya diger bir ifadeyle Tiirkiye dis ticaret hacmini ayn1 oranda
yaklasik olarak %1 artirdigini gostermektedir.

Sonug

Kiiresellesme olgusunun hiz kazandigr 1980°li yillardan itibaren diger
bir¢ok gelismekte olan iilkede oldugu gibi Tiirkiye de ticari ve finansal olarak disa
acilma yolunda Onemli adimlar atmistir. Bu baglamda 1980’lerin basinda
korumaci olan ithal ikamesi sanayilesme stratejisinin terk edilerek yerine hem
ithalatin hem de ihracatin serbestlesmesini gerektiren ihracata dayali sanayilesme
stratejisinin benimsenmesiyle ticari disa a¢ikligi ve bunun bir tamamlayicisi
olarak 1989’da kabul ettigi yeni kambiyo rejimi ile finansal disa agikligi artmasi
Tiirkiye’nin uluslararasi para ve mal piyasalar1 ile daha ¢ok entegre olmasini
saglamistir. Benimsedigi yeni politikalar bir taraftan uluslararas: finansal
piyasalardan daha fazla borglanabilme, diger taraftan bu borglarin bir kismini
ihracatini artirmanin bir yolu olarak ara mallari1 ve sermaye mallarimin ithalatinda
kullanabilme imkani vermistir. Dolayisiyla artan ekonomik kiiresellesme
olgusunun dig ticaret hacmini dogrudan, dis bor¢lanma {iizerinden de dolayl
olarak artirmasi beklenen bir sonu¢ olmalidir.

Bu calismanin amaci kiiresellesme siirecinde artan dis bor¢lanmanin
Tiirkiye’nin ithalati1 ve ihracati lizerindeki etkisinin arastirilmasidir. 1980-2018
donemi verilerinin kullanildig1 ¢alismada yukaridaki beklentilerin karsilandig:
goriilmektedir. Zira dis borglar hem ihracat iizerinde hem de ithalat iizerinde
pozitif bir etki yaparak dis ticaret hacminin artmasini saglamistir. Bu ¢alismanin
sinrlart dahilinde olmadigr icin dis borglarin hangi alanlarda veya verimli
kullanilip kullanilmadig1 konusu bir tarafa birakilirsa, dis ticaret hacmini artiran
bir dis borglanma Tiirkiye’nin dis diinyaya entegrasyonunu artirmaktadir.
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