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Cari Denge ve Ekonomik Biiyiime iligkisi: Tiirkiye Analizi

Sefer UCAK1!

Oz
Gelismekte olan liilkeler, ekonomik biiylime icin yetersiz
kaynaklarindan dolayr ithalat yapmak zorundadirlar. Ithalat
hacmindeki artislar da cari aciklara neden olmaktadir. Ozellikle
enerjide ve aramalinda disa bagimli lilkelerin ithalatlar1 artis
gostermektedir. Ekonomik biiyiime icin, ihracat artist sektérel bazda
degismekle birlikte ancak belli miktarda aramali ve hammadde ithalati
ile miimkiin olabilmektedir. Bu nedenle artan cari agiklar cegitli
makroekonomik géstergeler lizerinde olumsuz etkiler olusturmaktadir.
Bu c¢alismada Tiirkiye’de ekonomik biiyliime ve cari denge (cari
denge/GSYH) iliskisi, 1980-2015 donemi icin; VAR modeli analizi,
Granger nedensellik, etki-tepki ve varyans ayristirmasi ile yapilmigtir.
Granger nedensellik testinde reel GSYH'dan cari dengeye dogru tek

yonlii nedensellik iliskisi bulunmustur.
Anahtar Kelimeler: Cari Denge, Ekonomik Biiyiime, Granger

Nedensellik

The Relationship Between Current Account Balance and

Economic Growth: The Analyses of Turkey
Abstract

Developing countries are obliged to import because of
insufficient resources for economic growth. The increase in the volume
of imports is causing the current account deficit. Imports are on the
rise particularly in those countries that are dependent on foreign
energy and intermediate goods. For economic growth, although it
varies by sector, in only possible with the import of raw materials and if
an increase in exports is promoted to a certain amount. Thus the
growing current account constitutes a negative impact on various
macroeconomic indicators. In this study, the relationship between
economic growth and the current account balance (current
balance/GDP) in Turkey between 1980-2015 has been analyzed using
the VAR model, with Granger causality, impulse-response and variance
decomposition. Unidirectional causality from real GDP to current
account balance was found as a result of Granger causality test.

Keywords: Current Account Balance, Economic Growth, Granger
Causality
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Giris

Gelismekte olan iilkeler icin istikrarli ve siirdiiriilebilir bir
ekonomik biiylime orani yakalanmasi son derece 6nemlidir. Clinkii
belli bir bliyiime orani ile gerekli yatirimlar gercgeklesebilmekte,
issizlik oranlar1 geriye cekilebilmekte ve refah artisiyla birlikte adil
bir gelir dagilim1 saglanabilmektedir. Bu nedenle, ekonomik
bliyiimenin asil sebebinin iiretim kapasitesindeki artis oldugu
yadsinamaz bir gercektir. Uretim kapasitesindeki artisin altinda
yatan faktorler ise; verimlilik, teknolojik yenilikler, kurumsal ve
kiiltlirel altyapi, adil rekabet, ekonomik ve finansal istikrar, dogal
kaynaklarin etkin kullanimi olarak siralanabilir. Uretim artisinin
saglanabilmesi, Uretim faktorlerine bagh olarak {ilkenin iiretim
yapisina ve hammadde kullanim olanaklarina baghh olmaktadir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde iiretim faktorleri yetersiz
oldugundan ithalata basvurulmakta ve bdylece cari dengede
bozulmalar ortaya ¢ikabilmektedir. Ulkelerin cari dengelerindeki tiim
degisimlerin finansal olarak gosterilmesi 0demeler bilancosu ile
olmaktadir. Odemeler bilancgosu bir iilkenin dis ticaret islemlerindeki
(ekonomik ve mali) denge veya dengesizlikleri gostermektedir.
Genellikle, bir iilkedeki yerlesik kisilerin diger iilke yerlesik
kisileriyle yaptiklar1 tiim ekonomik islemlerin sonucunu gdsteren
sistematik kayitlar biitiinii olarak tanmimlanabilir (Egilmez,
2014:133). Bir yillik hazirlanabildigi gibi aylik ve li¢ aylik da
hazirlanabilir. Tiirkiye’de 6demeler bilangcosunun derlenip kamuoyu
ile  paylasilmast TCMB'nin  sorumlulugunda aylik olarak
yayinlanmaktadir. Odemeler dengesi temel olarak ii¢ ana béliimde
incelenebilir (Seyidoglu, 2009:334, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez
Bankasi[TCMB], 2016):

1.Cari islemler hesabi (dengesi): Ulkedeki yerlesiklerin, diger
tilke yerlesikleriyle yapmis olduklari mal ve hizmet ihracati ile
ithalatim gosterir. Cari islemler hesabi1 kendi icinde dort kaleme
ayrilmaktadir: Mal ticareti (dengesi): Ulkenin yaptig: fiziki mal ithalat
ve ihracat rakamlarim1 gosterir. Toplam mal ithalati ile mal ihracati
arasindaki dengeye dis ticaret bilancosu denilir. Uluslararasi
hizmetler: Ulkenin yapmis oldugu uluslararas1 goriinmeyen hizmet
ithalat ve ihracat rakamlarini gésterir. Temel kalemleri su sekildedir;
turizm, tasimacilik, bankacilik ve sigortacilik, insaat hizmetleri,
finansal hizmetler ve yurtdisi resmi hizmetler. Uluslararasi: faktér
gelir giderleri: Ulkeden iilke disina ve iilke disindan iilkeye yapilan
kar, faiz ve temettii transferlerinin yer aldig1 hesaptir. Tek yanh (cari)
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transferler: Ulkeler arasinda yapilan bagis ve hibe seklindeki
islemlerdir. Yurtdisindaki Tiirk iscilerinin gonderdikleri dévizler bu
hesap kalemi icinde yer almaktadir.

2.Sermaye ve Finans Hesabi: Kisa ve uzun vadeli sermaye
hareketleri olarak iki temel gruba ayrilabilen sermaye islemleri, bir
iilke yerlesik kisi ve kuruluslarinin diger tilkelerde yaptiklan fiziki
yatirimlarla (fabrika, bina, arazi), yurtdisina aktardiklar1 mali
enstriimanlardan (hazine bonosu, devlet-6zel sektor tahvilleri, hisse
senedi, v.b.) olusur. Alt hesap kalemleri sunlardir: Dogrudan yabanci
sermaye; Yurticinde dogrudan yatirim ile yurtdisinda dogrudan
yatirim arasindaki farktan olusmaktadir. Portféy hesabi; Yurtiginde
yapilan hisse senedi, tahvil, bono gibi kisa ve uzun vadeli finansal
varlik alimi ile yurtdisindan yapilan finansal varlik alimi arasindaki
farktan olusmaktadir. Diger yatirimlar; Yabanci ilkelerden kredi
alacaklarimiz, mevduatimiz ve diger varliklarimiz (varliklar) ile
yabancilarin bizden olan kredi alacaklar1 ve bankalarimizdaki
mevduatlart (ylUkimliliikler) arasindaki farktan olusur. Resmi
Rezerviler Hesabi: Merkez Bankasi’'nin doviz rezervlerindeki degisimi
ile IMF'den kullanilan kredileri ve IMF'ye yapilan 6demleri
gostermektedir.

3.Net Hata ve Noksan: Bir ad1 da istatistiksel farklar olan net
hata ve noksan kalemi 6demeler bilangosunu dengeleyici hesaptir.
Bilancodaki dengesizligin nedeni, hesap kalemlerindeki 0l¢iim
hatalar ile tablodaki verilerin eksik veya fazla hesaplanmasindan
kaynaklanmaktadir. Yanlis verilerin temel sebepleri arasinda; zaman
uyumsuzluklari, giimriik beyannamelerindeki eksik veya yanlishiklar,
kayit disilik, anketlerdeki 6l¢iim hatalari yer almaktadir.

Dis aciklarin genel sebepleri arasinda asagidaki faktorler
O6nemli yer tutmaktadir (Seyidoglu, 2009:334).

Yapisal nedenler: Ekonominin yapisindan Kkaynaklanirlar.
Genellikle enflasyon (yerli mallar pahali hale geldiginde yabanci
mallara olan talebi artmasiyla ortaya cikan ithalat artisi) ve ulusal
paranin asirl degerlenmesiyle ilgilidir. Enflasyonla miicadele igin
uygulanan daraltici politikalardan kaynaklanan bu durumda ulusal
para degerlenecegi icin ihracat olumsuz, ithalat olumlu
etkilenebilecek ve dis 6demeler agig1 olusabilecektir. Verimlilikte
meydana gelen olumsuz degisimlerde ihracatta rekabeti zayiflatarak
ve dis acigl arttiracaktir. Gelismekte olan iilkelerde de halkin
tercihlerinin genellikle ithal mallarina dogru egiliminden ve 6zellikle
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petrol gibi temel hammaddelerde disa bagimhlik ithalat artisina
sebep olacaktir.

Iktisadi dalgalanmalar: Ulusal ekonomiden kaynaklanan bir
iktisadi dalgalanma genisleme asamasindaysa harcama ve gelirler
artacagindan yerli fiyatlar ytlikselerek ithalat talebi artisi olabilir.
Daralma asamasinda bu iligki terse doner ve cari fazla olusabilir. Eger
iktisadi dalgalanma boyunca bu fazlalk ve acik birbirine
esitlenemezse llkede dis agiklar sorun olusturur.

Gegici faktirler: Beklenmedik ve lilkelerin denetimleri disinda
meydana gelen olaylardir. Ornegin hammadde ve petrol
fiyatlarindaki artislar, ithalat¢ tilkeleri olumsuz etkileyebilecegi gibi,
kuraklik, sel, don, vb.eri tarim driinlerindeki hasilati azaltarak
ihracatgi tilkelerin gelirlerinin olumsuz etkilenmesine neden olur.

Yabanci sermaye giris ve c¢ikislarl: Sermaye hesabindaki
gelismelerde ddemeler bilancosunun 6nemli bir kismini
olusturmaktadir. Ulkeye yabanci sermaye girisleri &demeler
bilangosunu olumlu etkilerken, sermaye cikislari da dis agik
sorunlarina neden olabilmektedir.

Tirkiye'nin 2015 yili 6demeler bilancosuna gore, dis ticaret
acigl 47.936 milyon dolarken, bu acgik hizmet ve yatirim gelirleri ile
32.141 milyon dolarlik cari a¢iga doniismiistiir. Sermaye ve finans
hesabindaki 21.228 milyon dolarhik acik, net hata ve noksan
hesabindaki 9,397 milyon dolarlik girisle 11.831 milyon dolar ac¢iga
cekilmistir. Bu a¢i8in finansmani da 11.831 milyon dolarlik MB’'nin
resmi rezervlerinden karsilanarak hesap dengelenmistir (Kalkinma
Bakanligi, Temel Ekonomik Gostergeler).

Calismanin boliimleri; Tirkiye’de ekonomik biiylime ve cari
denge iliskisinin istatistiki gostergelerle desteklenerek ele alindigi
birinci boliim, calismanin uygulama kismina ait yontem ve verilerin
aciklandigr ikinci bolim, analizi yapilan degiskenlere iliskin
bulgularin yorumlandigi {i¢iincii boliim ve biiylime-cari denge
iliskisine ait genel degerlendirilmenin yapildig1 sonu¢ kismindan
olusmaktadir.

1. Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Cari Denge iliskisi
Tirkiye ekonomisi, 24 Ocak 1980 kararlar ile ithal-ikameci
bir stratejiden ihracata dayali ve ihracat odakli stratejiye gecis

yapmistir. Bu kararlarin odak noktasini; endiistriyel mal ihracatinin
artisi ile ihracatta miktarsal artis saglanmasi olusturmaktadir (Sahin,
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2007:194). Bu donemden itibaren ihracata tesvikler artarak,
ihracatla ilgili cesitli kurum ve kuruluslar kurulmaya baslanmistir.2
Tablo 2’den de goruldiigi gibi, Tiirkiye ekonomisinin enflasyondan
sonra kronik bir sorunu olan cari dengedeki bozulmalar da 6zelikle
1980’den itibaren ciddi tehlikeler olusturmustur (Cari dengede fazla
verilen yillar, 1988, 1989, 1991, 1994, 1998, 20013). Ozellikle 2000’li
yillardan itibaren dis ticaret acigi ve cari agik ciddi rakamlara
ulasmistir. 2011 yilinda dis ticaret a¢ig1 89.160 milyon dolar ve cari
acik 74.402 milyon dolarla rekor seviyelere ulasmistir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Cari Denge ve Cari Denge/GSYH (%)

Yillar Cari Cari Yillar Cari CariD. Yillar Cari CariD.

Denge D./ Denge /GSYH Denge /GSYH

GSYH

1980 -3,408 -4.95 1992 -974 -0.61 2004 -14,198 -3.62
1981 -1,936 -2.72 1993 | -6,433 -3.57 2005 -20,980 -4.34
1982 -952 -1.47 1994 2,631 2.01 2006 -31,168 -5.87
1983 -1,923 -3.11 1995 | -2,339 -1.37 2007 -36,949 -5.70
1984 -1,439 -2.39 1996 | -2,437 -1.34 2008 -39,425 -5.39
1985 -1,013 -1.50 1997 | -2,638 -1.38 2009 -11,358 -1.84
1986 -1,465 -1.93 1998 2,000 0.74 2010 -44,616 -6.10
1987 -806 -0.92 1999 -925 -0.37 2011 -74,402 -9.60
1988 1,596 1.75 2000 | -9,920 -3.7 2012 -47,961 -6.07
1989 938 0.87 2001 3,760 1.91 2013 -63,608 -7.72
1990 -2,625 -1.74 2002 -626 -0.26 2014 -43,552 -5.45
1991 250 0.16 2003 | -7,554 -2.49 2015 -32,136 -4.48

2 24 Ocak 1980 ve 29 Aralik 1983 Kararlari ile alinan tedbirlerin bir kismi ithalat ve
ihracat rejiminin serbestlestirilmesini amaghyordu. Alinan tedbirlerle; ithalatta damga
vergisi ve teminatlar 6nemli o6lciide indirilmis, kotaya tabi mal sayis1 azaltilmis,
ortalama %76,3 olan giimriik vergileri %48,9’a indirilmis, ithalat iizerindeki dolaysiz
devlet kontrolleri kaldirilmigtir. ihracatta devlet denetimi biiyiik élciide kalkms, tesvik
sistemi getirilmis, ihracatta dolaylh vergilerin iadesi sistemi devam etmis, kurumlar
vergisi oram indirilmistir. Imalatgi-ihracatg firmalara, hammadde ve ara-girdi
ithalatinda kullanilmak iizere doviz tahsisinde ve doviz transferlerinde oOncelik,
kazanilan dévizlerden mahsup ve gimriik muafiyeti olanag: saglanmistir. TL devaliie
edilmis (1$=47 TL'den, 1$=70 TLye), boylece ihracat ve sermaye girisi tesvik edilmek
istenmistir. 1989’da 32 sayili KHK ile TL’nin konvertibilitesi yapilmis ve kur rejiminin
de serbestlestirilmesi tamamlanmistir. Tiirk Eximbank, 21 Agustos 1987 tarihli Resmi
Gazete’de yaymlanan 87/11914 sayih Bakanlar Kurulu Karari ile kurulmustur.
03.12.1983 tarihli ve 188 sayih KHK Basbakanliga bagh Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarligi kurulmustur.

3 S6z konusu donemlerdeki cari dengedeki fazlanin temel nedeni yapilan biiyiik oranl
devaliiasyonlardan kaynaklanmaktadir.
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Kaynak: TCMB-Odemeler Dengesi istatistikleri. (Negatif degerler cari acik, pozitif
degerler cari fazladir.) (Degerler Milyon dolardir.)

Tablo 2’deki veriler 1s18inda Tiirkiye’de cari dengedeki
degisimlerin belirleyicilerinin analiz edilmesi gerekmektedir. Tlrkiye
ekonomisindeki cari a¢igin temel nedenleri asagidaki maddelerle
Ozetlenebilir: (Altundz, 2014:120.)

Tasarruf oranlarindaki yetersizlik: 2014 yili igin yurtici
tasarruflarin GSYH’ye orami %14.9, kamu ve 06zel sektor sabit
sermaye yatirimlarinin GSYH'ye orani %Z20.5’dir (Kalkinma
Bakanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler). Boylece diisiik tasarruf
oranlari, yatirimlarin gerisinde kalmakta ve dis finansmana ihtiyag
duyulmaktadir.

Dis ticaret aciklarindaki artis: Tirkiye ekonomisindeki mal
ihracat ve ithalati arasindaki farki gosteren dis ticaret agiklarindaki
ciddi artislar, cari acigin da biiylimesine neden olmaktadir.

Enerji talebi ve yiiksek enerji fiyatlari: Turkiye'nin elektrik
tiretimi ve aramali kullanimi olarak petrol ve dogalgaz ihtiyaci tiretim
yetersiz kaldigi icin ithalat yoluyla saglanmaktadir. Yillar itibari ile
dogalgaz ve ham petrol varil fiyatlarindaki dalgalanmalar, ciddi enerji
ithalatgisi olan Tiirkiye'yi olumsuz etkilemistir. Ulusal paradaki deger
kayiplari, yiiksek petrol fiyatlariyla dolar cinsinden ithalatimizi
olumsuz yonde etkileyerek cari agikta artisin temel faktorlerinden
olmaktadir.

Dis dleme net transferler: Dogrudan yabanci yatirimlar ile
portfoy yatirimlarinin kar transferleri, Tirkiye'nin cari dengesini
olumsuz etkilemektedir. Dogrudan yatirimlar, portféy yatirimlar ve
faiz giderleri(cikis1) sebebiyle gerceklesen Kkar transferlerinin
toplami, 2015 yilinda 13.1 milyar dolarken, yurt disindan Tiirkiye'ye
yapilan kar transferleri 4.03 milyar dolardir. Gelen karlar ile giden
karlar arasindaki fark yaklasik 9,1 milyar dolar olmakta* ve bu kar
cikisi cari dengeyi olumsuz etkilemektedir.

Dis borg stokundaki artis: Tiirkiye’de toplam dis bor¢ stoku
artis egilimi gostermekte ve borglarin faiz 6demeleri de cari dengede
bozulmalara neden olmaktadir. Dis bor¢ stoku; kisa ve uzun vadeli
olarak kamu, 6zel sektor ve MB bor¢lanmasindan olusmaktadir. 2015

4 TCMB, Odemeler Dengesi Istatistikleri (Nisan, 2016)
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yili icin toplam dis bor¢ 398 milyar dolardir. Bu borcun 9.7 milyar
dolarlik kismi faiz 6demesi (dis borg servisi) olarak gergeklesmistir.>

Ekonomi literatiiriinde cari acigin buyikligii GSYH ile
iliskilendirilir. Eger cari a¢igin GSYH’ye orani %4-5 bandini asarsa
ekonomi i¢in adeta bir kriz gostergesi niteligi tasimaktadir.¢
Siirdiirtlebilir makroekonomik denge acisindan cari acik belirtilen
oranlar ve altinda tutulmalidir. Aksi takdirde makroekonomik bir
takim degiskenler (ekonomik biiyiime, déviz kuru, enflasyon, biitce
dengesi, vb.) olumsuz etkilenecektir. Tiirkiye ekonomisinde cari
acigin GSYH'ye orani 2005 yilindan itibaren siirdiriilebilir agik
diizeyinin lizerinde seyretmistir. 2011 yilinda %9.6 ile rekor
kirmistir. 2011 yilindan itibaren alinan yapisal tedbirlerle ithalat
hacmindeki artis yavaslama egilimine girmis ve 2015te %4.5
seviyesine gerilemistir.

Bu calismada, Tiirkiye ekonomisi i¢in cari denge ve biiylime
iliskisi incelenecektir fakat Tiirkiye'nin de icinde bulundugu OECD
tilkelerinde cari denge/GSYH oranlann (2010-2015) Tirkiye'nin
kiyaslanmasi acisindan 6nemlidir.

Tablo 2: OECD Ulkelerinde Cari Denge/GSYH (%) (Milyon $)

2010 2011 2012 2013 2014 2015
Avusturalya -3.6 -3 -4.3 -3.4 -3 -4.6
Avusturya 2.9 1.6 1.5 1.9 1.9 2.6
Belcika 1.8 -1.1 -0.1 -0.2 -0.2 0
Kanada -3.6 -2.8 -3.6 -3.2 -2.3 -3.3
Sili 0.3 -0.2 -0.6 -0.7 -0.2 -0.4
Cek C. -3.6 -2.1 -1.6 -0.5 0.2 0.9
Danimarka 5.7 5.7 5.7 7.1 7.7 6.9
Estonya 1.8 1.3 -2.4 -0.1 1 1.9
Finlandiya 1.2 -1.8 -1.9 -1.7 -0.9 -0.42
Fransa -0.8 -1 -1.2 -0.8 -0.9 0
Almanya 5.6 6.1 7 6.7 7.3 8.5
Yunanistan -11.4 -10 -3.8 -2 -2.1 -0.1
Macaristan 0.3 0.8 1.7 3.9 2.2 3.2
izlanda -6.6 -5.3 4.2 5.7 3.6 4.2
irlanda -0.8 -1.2 -1.5 3.1 3.6 44
[srail 3.7 2.3 1.4 3.2 3.7 4.4
talya -3.5 -3.1 -0.4 0.9 1.8 2.2
Japonya 4 2.2 1 0.8 0.5 2.9
G.Kore 2.6 1.5 4.1 6.2 6 7.9
Luxembug 6.9 6.2 6.1 5.7 5.5 5.5

5 TCMB, Odemeler Dengesi Istatistikleri (Nisan, 2016)

6 Cari denge/GSYH esik degeri olan %5 oranim 2001 yilinda NBER'te yayinlanan ve 6zellikle
kriz donemlerinde 120 iilkeyi 25 yillik verileriyle inceleyen “Does the Current Account Matter”
adli calismasinda Sebastian Edwards ortaya koymustur.
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Hollanda 7.3 9.1 10.8 10.1 9.5 9.1
Y. Zelanda -2.2 -2.8 -3.9 -3.1 -3.1 -3

Norveg 11.0 12.5 12.4 10.2 11.9 9

Polonya -5.4 -5.2 -3.7 -1.3 -2 -0.2
Portekiz -10.2 -6 -1.9 1.5 0.1 0.4
Slovakya -4.7 -5 0.9 2 0.1 -1.3
Slovenya -0.1 0.2 2.6 5.6 7 7.4
ispanya -3.9 -3.2 -0.2 1.5 1 1.4
isveg 6 6.1 5.9 6 5.3 5.9
isvicre 14.9 7.7 10.3 11.1 8.8 11.4
Tiirkiye -6.1 -9.6 -6.1 -7.7 -5.5 -4.5
UK -2.8 -1.7 -3.3 -4.5 -5.1 -5.2
ABD -3 -3 -2.8 -2.3 -2.2 -2.7
AB (28) -0.5 -0.3 0.7 1.2 1 1.3

Kaynak: OECD Statistics, http: //stats.oecd.org/#

OECD iilkelerindeki cari denge/GSYH (2015) oranlarina
bakildiginda 33 tilkenin sadece sekizinin cari dengede acik verdigi,
kritik esikteki iilkelerin Avusturalya, Tiirkiye ve Birlesik Krallik
oldugu goriilmektedir. AB tyesi lilkelerinin cari denge/GSYH(2015)
orani ortalamasi %1.3’tlir. Cari denge/GSYH oraninda en iyi
performansa sahip iilkelerin Isvicre, Hollanda, Almanya ve Giiney
Kore gibi yiiksek teknolojili ve katma degeri yiiksek iirlinler
ihracatcisi olan iilkeler olmalari sasirtici degildir.

Tablo 3. Tiirkiye’de Reel GSYH ve ihracat-ithalat Degisim Oranlar1 (%)

Yillar Degisim | Degisim | Degisim | Yillar | Degisim | Degisim | Degisim
GSYH IHR ITH GSYH IHR ITH
1980 -2,4 28.7 56.0 1998 2,3 2.7 -5.4
1981 4,9 61.6 12.9 1999 -3,4 -1.4 -11.4
1982 3,6 22.2 -1.0 2000 6,8 4.5 34.0
1983 5,0 -0.3 4.4 2001 -5,7 12.8 -24.0
1984 6,7 24.5 16.5 2002 6,2 15.1 24.5
1985 4,2 11.6 5.5 2003 5,3 31.0 34.5
1986 7,0 -6.3 -2.1 2004 9,4 33.7 40.7
1987 9,5 36.7 27.5 2005 8,4 16.3 19.7
1988 2,3 14.4 1.3 2006 6,9 16.4 19.5
1989 0,3 -0.3 10.2 2007 4,7 25.4 21.8
1990 9,3 11.5 41.2 2008 0,7 23.1 18.8
1991 0,7 4.9 -5.6 2009 -4,8 -22.6 -30.2
1992 5,0 8.2 8.7 2010 9,2 11.5 31.7
1993 7,7 4.3 28.7 2011 8,8 18.5 29.8
1994 -4,7 18.0 -20.9 2012 2,1 13.0 -1.8
1995 7,9 19.5 53.5 2013 4,2 -0.4 6.4
1996 7,4 7.3 22.2 2014 2,9 3.8 -3.8
1997 7,6 13.1 11.3 2015 4,0 -8.7 -14.4

Kaynak: TUIK, Temel Istatistikler.

114 | Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi - Cilt: 15, Say: 2, Haziran 2017



http://stats.oecd.org/

Cari Denge ve Ekonomik Biiyiime iliskisi: Tiirkiye Analizi

Tablo 3’'teki veriler basit bir sekilde analiz edildiginde
Tlrkiye ekonomisinde 6zellikle ithalatta artis yasandig1 donemlerde
ekonomik biiylimenin de artis kaydettigi gozlemlenmektedir.
Ekonomik biiyiimede kiiciilmenin yasandig1 yillarin genellikle i¢ ve
dis krizlerin oldugu yillar olmasi da tesadiifi degildir (1980-1994-
1999-2001-2009). Bu doénemlerde (1980 harig), ithalatta da 6nemli
daralmalar, ekonomik daralmaya paralel olarak kaydedilmistir.
Bunun temel nedenleri arasinda, liretimdeki yavaslamalar, doviz
kurlarindaki oynaklik (ulusal paradaki deger kayiplari), iilke ici (dis1)
ticari ve politik risklerdeki artis, ihracatin ithalata bagimli olmasi gibi
temel faktorler siralanabilir. Tiirkiye’de ithalattaki artis nedeniyle
cari a¢1g1n da artisi siirpriz degildir.

Tablo 4. Tiirkiye’de Ithalatin Mal Gruplarina Dagilimi1(2009-2015)
Yillar | Sermaye % Ara % Tiiketim % Diger %
mallari mallar mallari Mallar

2009 21,463 15.2 99,510 70.6 19,290 13.7 666 0.5
2010 28,818 15.5 131,445 70.8 24,735 13.3 546 0.3

2011 37,271 15.5 173,140 71.9 29,692 12.3 739 0.3
2012 33,925 14.3 174,930 74.0 26,699 11.3 990 0.4
2013 36,771 14.6 183,811 73.0 30,416 12.1 663 0.3

2014 35,996 14.9 176,722 73.0 29,006 12.0 453 0.2
2015 34,905 16.8 143,289 69.2 28,587 13.8 426 0.2
Kaynak: TUIK, Temel Istatistikler.

Tablo 4’te ithalatin mal gruplarina dagilimina bakildiginda
ozellikle ara mali ve hammadde ithalatinin toplam ithalat i¢indeki
paymin (yillar itibariyle degisiklik gosterse de) yaklasik % 70
civarinda oldugu goriilmektedir. Bunun temel nedeni petrol,
dogalgaz gibi enerji ithalatindan kaynaklanmaktadir. Son yillarda
sermaye mallar1 ithalatimin da %15-17 seviyesinde oldugu
gorilmektedir. Bunun anlami, bliyiimeyle birlikte yeni yatirimlarda
artis oldugunun gostergesi olmaktadir. Ara mali ithalatinin ytliksek
oranli olmasi Tirkiye'nin iiretim yapisinin ve ihracatinin ithalata
bagimli oldugunun bir gostergesidir.

Tablo 5: Tiirkiye’de Petrol ve Dogalgaz Ithalat1(2009-2015)

Yillar Toplam Petrol Varil Ham petrol ithalat1” Dogal gaz ithalati™
ithalat Fiyat1 $* (milyon Sm3)

2009 140,928 61.06 14.219.427 (6.415.384) 35.856

2010 185,544 77.45 16.873.392 (9.646.956) 38.036

2011 240,842 107.46 18.049.163 43.874

2012 236,545 109.45 19.479.238 45.922

2013 251,661 105.87 18.554.147 45.269
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2014 242,177 96.29 17.481.481 49.262
2015 207,207 49.49 25.065.977 48.427
Kaynak: “OPEC,

http://www.opec.org/opec web/en/data graphs/40.htm
“*EPDK, Dogalgaz Piyasasi Sektoér Raporu, 2015.s.7.

*Ham petrol ithalati verileri ton olarak verilmektedir. Parantez icindeki degerler,
milyon dolar olarak verilerdir ancak TUIK 2011 yilindan itibaren ithalatin gizliligi
icin deger bazinda yayinlamamaktadir.

Tablo 5’te, ham petrol ithalat ton bazinda artis
egilimindeyken, deger bazinda 6zellikle 2013 yilindan itibaren petrol
fiyatlarinin varil basina geri ¢ekilmesiyle birlikte ciddi miktarlarda
artisa neden olmamistir. Dogalgaz ithalat miktarinda ise anilan
yillarda artis olmakta bdylece ara mali ithalat1 da miktar olarak artis
kaydetmektedir. Petrol ve dolayisiyla dogalgaz fiyatlarindaki
dalgalanmalar deger bazindaki ithalati etkilemektedir.

2. Cari Denge ve Biiyiime Literatiir Arastirmasi

Odemeler dengesi ve cari acikla ilgili yapilan akademik
calismalara bakildiginda konunun genel olarak ili¢ bigcimde ele
alindig1 goriilmektedir. Ilki cari aciklarla ekonomik bilyiime arasinda
iliski olup olmadig1 ve nedenselligin yoni ile ilgiliyken; ikinci tiir
calismalar, cari agi8in temel belirleyicileri {izerine odaklanmaktadir.
Ugiincii tip calismalar, cari aciklarin siirdiiriilebilir olup olmadigim
test etmektedir.

ilk grup calismalardan olan cari denge-ekonomik biiyiime
iliskisiyle Tiirkiye ekonomisi ve Tiirkiye'nin de dahil oldugu iilke
gruplari lizerine yapilan ¢alismalardan bazilari sunlardir:

Erkilic (2006), cari agig@in belirleyicilerini 1980-2005 ve
1987:4-2005:4 donemleri icin inceleyen, EKK ve VAR yontemlerini
kullandig1 calismasinda biliylime oranindan cari islemler acigina
dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu tespit etmis ve biiylimenin
cari acigl arttirdigini bulmustur. Cari acgik ile dis tlke biiyiime
oranlar1 arasinda istatistiki olarak iliski tespit edememistir.

Erbaykal (2007), calismasinda Tiirkiye’nin 1987:01-2006:03
donemlerine ait reel efektif doviz kuru cari denge ve GSYH,
verileriyle Toda-Yamamoto nedensellik analiziyle hem ekonomik
biiylime, hem de déviz kurunun cari a¢igin nedeni oldugunu tespit
etmistir. Cari agiktan ekonomik biiylimeye ve doviz kuruna dogru
nedensellik iliskisi bulunmamustir.
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Yanar ve Kerimoglu (2009), 1975-2009 yillarinda Tiirkiye’'de
enerji tiikketimi, ekonomik biliylime ve cari acik iliskisini Johansen es
biitiinlesme ile incelemis ve degiskenler arasinda uzun doénemli
iliskinin oldugu belirlenmistir. VECM modeli ile biiyiime arttik¢a
enerji tiilketiminde artis olacak, enerji tiiketiminde ki artis cari acig1
arttiracaktir. Enerji tiiketiminden biiylimeye dogru gii¢cli bir
nedensellik iliskisi tespit edilirken, biiyiime ile cari agik arasinda cift
yonlii fakat zayif bir iliski bulunmustur.

Telatar ve Terzi (2009) calismalarinda, ekonomik biiytime ile
cari islemler dengesi arasindaki iliskiyi 1991:4-2005:4 d6éneminde
Tilrkiye ekonomisi icin Granger nedensellik ve VAR analizleri ile
tahmin etmislerdir. Sonuclar; biiylimeden cari dengeye dogru tek
yonlil bir nedenselligin oldugunu ortaya koymustur.

Lebe, v.d.'nin (2009) ¢alismasinda, 1997-2007 dénemi ¢eyrek
verileri ile Romanya ve Tiirkiye ekonomileri incelenmis, her iki
tilkede de ekonomik biiylimedeki degiskenligin cari islemler aciginin
en 6nemli sebebi oldugu sonucu bulunmustur.

Yilmaz ve Akina (2011), 1980-2010 yillarinda Tirkiye’'de
GSYH ve cari islem dengesi degiskenlerini kullanarak Granger
nedensellik analizi yapmislar ve GSYH’den cari islemler dengesine
dogru tek yonlii bir nedensellige rastlamislardir.

Kostakoglu ve Dibo (2011), 1991-2010 donemine iliskin Cari
Islemler Dengesi/GSYIH oram1 ve GSYH'deki yiizde degisimleri
kullanarak Tiurkiye’de cari acik-biiylime iliskisini VAR analiziyle
ortaya koymuslardir. GSYH'de meydana gelen olumlu degisimler cari
aciklar arttirdigini géstermektedir.

Sekmen ve Calisir (2011), Tiirkiye ekonomisinde cari denge-
biiytime iliskisini 1998-2009 yillarinda ARDL ve Sinir Testi Modeli
ile test etmislerdir. Yazarlar, kisa donemde ekonomik biiyiime ile cari
islem agig1 arasinda pozitif yonlii bir iliski bulmalarina karsin, uzun
donemde iliski tespit edememislerdir.

Hepaktan ve Cinar(2012), 1975-2008 déneminde 27 OECD
tilkesi icin cari denge-GSYH iliskisini panel veri yontemi es-
biitlinlesme analizi yapmislar ve anilan donemde biiylimede
meydana gelecek %1'lik bir artisin, cari islemler dengesinde %-0,2 ve
%-0,4 arasinda bir azalisa yol agtifini tespit etmislerdir.

Songur ve Yaman (2013), 1981-2010 dénemine Ust-orta gelir
grubundaki 10 iilkeye (Arjantin, Brezilya, Sili, Kolombiya, Meksika,

Iktisadi ve idari Bilimler Sayisi | 117



Sefer UCAK

Panama, Peru, Giiney Afrika, Tiirkiye, Uruguay) ait cari denge-
biiylime arasindaki iliskiyi Panel Esbiitiinlesme ve Panel VECM ile
analiz etmislerdir. Sonuc¢ olarak, uzun doénemde cari dengeden
ekonomik biliyiimeye dogru pozitif, ekonomik biiyiimeden cari
dengeye dogru negatif nedensellik (ekonomik biiylime arttiginda cari
dengesi kotiilesmekte yani cari agik artmaktadir) tespit etmislerdir.

Yal¢cinkaya ve Temelli(2014), 1992-2013 doneminde panel
veri analizi ile BRICS ve MINT(Meksika, Endonezya, Nijerya ve
Turkiye) tilkeleri ile yaptiklar: calismada, ekonomik biiytimenin kisa-
uzun dénemde cari dengede etkili oldugu, biiylime oraniyla cari
dengenin de iilkelere gore acik-fazla verecek sekilde degistigini tespit
etmislerdir. Ekonomik biiylimenin, cari a¢igini artiricr etkisinin
bliyiikliigiiniin MINT iilkelerinde en fazla Tirkiye’de, BRICS
iilkelerinde en fazla Giliney Afrika’da oldugunu bulmuslardir.
Nedensellik analizinde, kisa donemde ekonomik biliyime ve cari
denge arasinda cift yonlii, uzun donemde, ekonomik biiylimeden cari
dengeye dogru tek yonli iliski tespit etmislerdir.

Yurdakul ve Ugar (2015), Tirkiye icin 1999:01-2014:2
doneminde Granger nedensellik ve VAR analizi yaptiklan
calismalarinda; ekonomik biiyiimeden cari agiga dogru tek-yonli
nedensellige ulasmislardir. VAR sonuglarina gore; cari acigin éngori
hata varyansinin agiklanmasinda biiylime oranit % 53.25°lik pay
alirken, % 46.75 cari agigin pay1 oldugu gosterilmistir.

Sit ve Alancioglu (2016), 1980 - 2014 wyillarinda yillik
verilerel GSYIH ve cari islemler dengesini VAR analizi ile incelenmis
ve iki degisken arasinda cift yonlii nedensellik iliskisi bulmuslardir.
Etki-tepki analiziyle cari a¢igin ekonomik biiylimeyi olumsuz
etkiledigi ve ekonomik biiylimenin de cari agig1 arttirdigini analiz
etmislerdir.

Erdogan ve Acet (2016), cari denge ve ekonomik biiylime
iliskisini VAR analizi ile 2003:01-2015:04 doéneminde inceleyen
calismalarinda, degiskenler arasinda cift yonlii nedensellik tespit
ederken, Varyans ayristirmasina gore; cari dengenin %84,6
kendisinden %15,4'i ekonomik biiylimeden, ekonomik biiylimenin
%87’si kendisinden, %13’liniin cari dengeden kaynaklandigin
bulmuslardir.

Ersungur, v.d., (2017), Tiirkiye’de 1998-2014 yillarinda
ceyrek donemlerde cari denge iizerinde ekonomik biiyiime ve doviz
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kurunun etkisini incelemislerdir. Seriler arasinda es-biitiinlesme
iliskisi tespit edilmis ve VAR Modeline dayali nedensellik testi
sonucunda ise doviz kuru ile cari islemler dengesi arasinda bir
nedensellik iliskisi bulunamazken, GSYH ile cari islemler dengesi
arasinda cift yonlii bir nedensellik iliskisi bulmuslardir.

Cari ag18in temel belirleyicileri ve nedenleri iizerine Tiirkiye
ekonomisi i¢in yapilan ikinci tiir calismalardan bazilar1 su sekilde
Ozetlenebilir:

Peker ve Hotunluglu (2009) calismasinda Tirkiye'de cari
acigin nedenlerini, VAR yontemi ile 1992:01-2007:12 doénemi
verileriyle incelenmis; reel déviz kuru, reel faiz orani ve [MKB’nin
Tiirkiye'de cari agigin belirleyicilerini aciklayan 6nemli degiskenler
oldugu bulmustur. Milli gelirin cari agik tizerindeki etkisinin diisiik
kaldigini tespit etmislerdir.

Tirkay (2013); Turkiye’'de cari a¢igin biitce acig1 ve yatirim-
tasarruf acigi ile iliskisini arastirmistir. 1980-2012 dénemi verileriyle
cari acik, biitce aci1g1 ve yatirim-tasarruf acig1 arasinda uzun dénemli
bir iliskinin varligini tespit etmistir.

Ciftci (2013) calismasinda, Tirkiye'de, 2001:1-2012:3
doneminde ekonomik biiylime, reel doviz kurlar1 ve cari acik
arasindaki iliskiyi zaman serileri ile analiz etmistir. Cari acigin, GSYH
ve reel doviz kurundaki degismelerin Granger nedeni olduguna
iliskin sonuclara ulasiimistir.

Tirkiye ekonomisi i¢in cari a¢igin strdiiriilebilirligi tizerine
yapilan calismalardan bazilari su sekildedir:

Yiicel ve Yanar (2005), 1994-2003 yillar arasinda ihracat ve
ithalat arasindaki iliskiyi Engle-Granger iki asamali es-biitiinlesme
testleri ile incelemisler ve ithalat-ihracat arasinda uzun dénemli iliski
bulamamislar dolayisiyla Tiirkiye'nin cari islemler aciklarinin
siirdiiriilemez oldugunu tespit etmislerdir.

Yamak ve Korkmaz (2007), 2001-2005 donemi aylik
verileriyle, sinir testi yontemiyle yaptigi analizde, cari islemler
aciginin, zayif formda siirdiirtilebilir oldugu sonucuna ulagmistir.

Peker (2009), Tiirkiye'de cari islemler ag¢iginin
strdiiriilebilirligini, 1992-2007 donemi aylik verilerini kullanarak,
Johansen es-biitliinlesme yontemi ile incelemistir. Modelde, ihracat ve
ithalat serileri arasinda uzun dénemli iliski bulunmasina ragmen, es-
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biitiinlesme Kkatsayisinin birden kii¢lik ¢cikmasi nedeniyle, Tlrkiye’'de
cari islemler a¢iginin, ancak diisiik sekilde siirdiirtilebilir oldugunu
ortaya koymustur.

Bayraktutan ve Demirtas (2011), aralarinda Tiirkiye'nin de
oldugu 19 gelismekte olan iilkeyi panel veri analizi ile 1980-2006
doneminde analiz etmislerdir. Bu lilkelerde yatirimlar, biiylime orani,
kamu harcamalarindaki artisin cari agig1 artirdiginmi tespit ederken;
disa acgiklik orani, DTH’nde iyilesme, diinya biiyiime oram ile faiz
oranlarindaki artisin cari agig1 azaltica etkide bulundugunu
gostermislerdir.

Mercan ve Goger (2012), Tiirkiye'deki cari islemler agiginin
siirdiiriilebilirligini; 1992-2012 doénemi verileriyle zamanlararasi
optimizasyon yaklasimi ve Johansen es-biitiinlesme yontemiyle
kullanilarak analiz etmislerdir. Sonu¢ olarak; Tiirkiye’'de ilgili
donemde cari islemler agiginin zayif bir sekilde siirdiriilebilir
oldugunu bulmuslardir.

Yayar ve Demir (2014), Tiirkiye’de cari ag¢iklarin
stirdiiriilebilirliginin analizini; 1998-2011 déneminde ihracat (mal ve
hizmet ihraci) ve ithalat (mal ve hizmet ithali + net faiz 6demeleri +
net tek tarafli transferler + sermaye hesabi) serileri ile test etmistir.
Incelenen dénemde cari aciklarin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna
ulasilmistir.

Altunoz (2014), cari agigin strdiirilebilirligini Tiirkiye’'de
1994:04-2013:04 donemlerinde, VAR analizi ile gelir ve gider serileri
arasinda incelemistir. Yazar, incelenen tiim doénem icin es-
biitiinlesme iliskisinin oldugunu tespit etmis ve Tiirkiye'nin cari acik
problemini zayif bir sekilde siirdiriilebilmekte oldugu sonucuna
ulasmistir.

Turan ve Barak (2016), Tiirkiye icin 1987-2014 arasinda cari
acigin stirdiirilebilirligini es-biitiinlesme e nedensellik analizi ile test
ettikleri calismalarinda, ithalat ve ihracat serilerinin uzun dénemde
birlikte hareket ettikleri dolayisiyla cari acigin siirdiirebilir oldugunu
bulmuslardir. Ayrica ihracattan ithalata dogru tek yonli bir
nedensellik iliskisi tespit etmislerdir.

Kaygisiz, v.d. (2016), 1980-2014 yillarinda Tiirkiye'de cari
denge, tasarruflar, yatirimlar ve biiylime arasindaki iliskiyi analiz
etmislerdir. Bliylime, tasarruf ve yatirimlardan cari dengeye dogru
tek yonlii bir Granger nedensellik tespit etmislerdir.
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3. Veri Seti ve Yontem

Bu c¢alismada, Tiirkiye'de 1980-2015 doéneminde cari
O0demeler dengesi ve reel GSYH arasindaki iliskinin varlign yillik
zaman serileri ile test edilmistir. Cari denge ve reel GSYH verileri
OECD’nin veri tabanindan saglanmistir. Her iki degiskene ait veriler
yuzde (%) degerler olarak alinmistir. Tiirkiye’de cari denge/GSYH ile
reel GSYH verilerinin 1980-2015 donemine ait gelisimi Sekil-1 ve
Sekil-2’de gosterilmistir. Yapilan ekonometrik model asagidaki
sekilde gosterilmektedir:

CA = f(,+ [,EB, + &,
CA: Cari denge (Cari denge/GSYH) (%)
EB: Reel GSYH Biiyiime Orani (%)

A
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Sekil 1. Cari Denge/GSYH (%)

Tirkiye’de 1980-2015 déneminde cari dengenin gelisimine
bakildiginda, ozellikle 2000’li yillardan sonra Cari denge/GSYH
oraninda ciddi bozulmalar baslamakta ve Kkritik esik olan %5
diizeyinin asildig1 goriilmektedir.
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Sekil 2. Reel GSYH (% Degisim)

Tirkiye ekonomisinde reel GSYH'daki degisim grafigine
bakildiginda kriz donemlerinde (1989-1991-1994-2001-2008-2009)
ciddi azalmalar yasandigi goriilmektedir. Krizlerin hemen sonrasinda
reel GSYH’da toparlanmalar gériilmekte ve ekonomik biiylime artisi
devam etmektedir. Grafikler birlikte degerlendirildiginde, yiiksek
bliylime oranlarinin yasandigi yillarda, cari dengede bozulmalarin
arttig1 goriilmektedir.

3.1. Duraganlik testleri

Duraganlik, zaman serisi verilerinin sabit bir ortalama
etrafinda dalgalandigi ve dalgalanmanin varyansimin ilgili zaman
boyunca sabit kaldigi olarak aciklanabilir. Incelenecek olan
degiskenlerin duragan olup olmadigini veya birim koke sahip olup
olmadiginin tespiti amaciyla Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF)
(1981), Philips-Perron (1988) ve KPSS (1992) birim kok testleri
kullanilmaktadir. Birim kok testleri ilk olarak serilerin trend ve sabit
iceren diizey durumlarina uygulanmaktadir.”

Birim kok analizi i¢cin 6nce gegmis donem degerlerinin seriyi
nasil etkilediginin belirlenmesi gerekir. Bu durumda regresyon
iliskisi;

ﬂYr: Eyt_l-l_ ur (1)
seklinde olacaktir. Modelde & = 1 ise, birim kék sorunu vardir. Bu
durumda seri duragan degildir ve Y; degeri daha 6nceki soklarin

7 Analizler E-views 9.0 paket programu ile yapilmistir.
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etkisi altindadir. 1 no’lu denklemin sag ve solundan ¥,_; degiskeni
cikarilirsa sonug su sekilde olur:

Yi—Yea=0YV - Y+ u,
Denklem sadelestirilir ve & = (& — 1) yapilirsa denklem;

AY, = 8Y._4 + u, halini alir. Bu durumda, Ho:& = 0 ise seri duragan-
degil, Hi:& < 0 ise seri duragan olacaktir.

Dickey ve Fuller(1979) testi serilerin duraganligini
belirlemek icin su regresyon modellerine uygulanir.

AY, = 8¥,_1+ u, Sabitsiz ve trendsiz
AY, =y +8Yq + u, Sabitli ve trendsiz
AY, =G+ Gt + 8V q+ u, Sabitli ve trendli

Eger hata terimi otokorelasyon iceriyorsa denkleme AY,'nin
gecikmeli degerleri eklenerek sorun giderilir ve yeni denklem;

T
AY, =By + Byt +8Y,_1+ p AY 1+ u,

i=1
seklinde olur. Modele DF testi uygulanirsa, buna ADF testi denir.
Denklemde m; optimum gecikme uzunlugu olup, AIC ve SIC kriterinin
minimum oldugu degerdir. Her iki testinde kritik degerleri aynidir.
Bu modellerde ¥, serisinin duraganligi &nin durumuna gore
olmaktadir. Eger;

Ho: &§ = 0 oldugunda & = 1 ise seri duragan degildir.
Hi: & < 0 oldugunda & = 1 ise seri duragandir.

Bu testlerde geleneksel ¢ istatistigi kullanilmaz, bunun yerine
T(tau) istatistigi kullamilir. Ciinkl ¢ testi (istatistigi) sifir etrafinda
dagilmiyordur. Hesaplanan t(tau) istatistiginin mutlak degeri
MacKinnon kritik degerinin mutlak degerinden kiiclikse seri duragan
degil, biiyiikse seri duragandir (Dikmen, 2017, s. 313).

DF testinde rassal hatalar(soklar) arasinda otokorelasyon
olmadig1 varsayilmaktadir. Philips-Perron (1988) birim kok icin
parametrik olmayan yeni bir test ortaya koymuslardir. PP testi hata
diizeltme mekanizmasini Kkullanarak otokorelasyonu ortadan
kaldirmaktadir. Bunu asagidaki denklemi kullanarak test etmektedir;
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T
AY, = g +8Y, 1+ B — E} + 1y

Denklemde; T gozlem sayisini, i, hata terimlerinin dagilimini
gostermektedir. ADF ile ayn1 hipotezlere sahiptir (Ho: & = 0 ise seri
duragan-degil, Hi:& =X 0 ise seri duragan olacaktir). PP testinde DF
testinin hata terimlerinin bagimsizlik ve homojenite varsayimlari
terkedilmis, hata terimleri arasinda zayif bagimliliga ve heterojenlige
izin tanimistir. (Dikmen, 2017, s.319.).

Kwiatkowski, Philips, Schmidt, Shin(1992) tarafindan
gelistirilen bu test, ADF ve PP’nin tersidir. KPSS testinde, 1,/nin
varyansinin(#3) sifira esit olmadigi test edilmektedir. Testin
hipotezlerinde; Ho: 6.2 # 0 ise seri duragan-degil, Hi: o2 = 0 ise seri
duragan olacaktir. Testin denklemi su sekildedir;

Y=et+ 1+ &

Denklemde, &; egim katsayisy, r; rassal terimdir. Rassal terim;

bir gecikmeli degeri ile (r, = 7.4 + u.) seklinde gosterilmektedir.
Hata terimin(u,) varyansi sifira esit oldugunda r; ve Y: duragan
olacaktir.

Tablo 6: Cari Denge/GSYH(CA) Degiskeni ADF-PP-KPSS Test Sonuglari

ADF PP KPSS
t-istatistigi -4.075765 (0)° | -4.049334 (3) | 0.183088"*(4)(LM-stat.)
Olasilik 0.0150™ 0.0160™
Kritik degerler
%1 -4.243644 -4.243644 0.216000
%5 -3.544284 -3.544284 0.146000
%10 -3.204699 -3.204699 0.119000

Ho: CA degiskeni birim kék icermektedir.

* Uygun gecikme uzunluklaridir. ADF testinde Schwartz Bilgi Kriteri, PP ve KPSS
testlerinde Barlett kernel kullanilarak Newey-West bant genisligidir.

** Olasilik degeri, 0.05°ten kiictik oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri
duragandir.

** Hesaplanan LM istatistik degeri %1 diizeyindeki kritik degerden kiictik oldugu
igin Ho hipotezi reddedilir, seri duragandir.

Tablo 6’da Tiirkiye'nin s6z konusu donem icin CA verisinin
ADF, PP ve KPSS test sonucu goriilmektedir. Tabloya gore CA serisi
ADF ve PP birim kok testi sonucu %5 ve %10 anlam diizeylerinki
kritik degerlerle karsilastirildiginda duragandir. KPSS testi
sonucunda LM test istatistik degeri %1 anlam diizeyinde duragandir.
Dolayisiyla CA serisi her li¢ test icin de serisi [(0)’dir.
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Tablo 7. Ekonomik Biiyiime(EB) Degiskeni ADF-PP-KPSS Test Sonuclari

ADF PP KPSS
t-istatistigi | -6.722807 (0)° | -8.376922(6) | 0.070975™ (5) (LM-stat.)
Olasilik 0.0000" 0.0000"
Kritik

%1 -4.243644 -4.243644 0.216000

%5 -3.544284 -3.544284 0.146000

%10 -3.204699 -3.204699 0.119000

Ho: EB degiskeni birim kdok icermektedir.

* Uygun gecikme uzunluklaridir. ADF testinde Schwartz Bilgi Kriteri, PP ve KPSS
testlerinde Barlett kernel kullanilarak Newey-West bant genisligidir.

** Olasilhik degeri, 0.05ten kiiciik oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri
duragandir.

“* Hesaplanan LM istatistik degeri %1-%5-%10 diizeylerindeki kritik degerden
kiictik oldugu icin Ho hipotezi reddedilir, seri duragandir.

Tablo 7'de EB degiskenin diizeyde duraganlik test sonuclari
verilmektedir. Tabloya gore EB serisi ADF ve PP birim kok testi
sonucu %1, %5 ve %10 anlam diizeylerinki kritik degerlerle
karsilastirildiginda duragandir. KPSS testi sonucunda LM test
istatistik degeri %1-%5-%10 anlam diizeylerinde duragandir.
Dolayisiyla CA serisi her li¢ test icin de serisi [(0)’dir.

Incelenen donemin uzunlugu dolayisiyla degiskenlerdeki
yapisal kirilmalar1 dikkate alan birim kok testlerinden Zivot-
Andrews(1992) uygulanmistir. Peron(1989) kirilma zamanini dissal
olarak modele eklerken, Zivot-Andrews(1992) yaklasiminda kirilma
zamani igsel olarak tahmin edilmektedir. Zivot-Andrews(1992)
yaklasimda birim kok testi i¢cin uygulanacak regresyon denklemleri
su sekilde yapilmaktadir (Seviiktekin, Nargelecekenler, 2007:428-
430).

Model A:
]

Y, = u + fit + 8Y,_1 + ¥, DVU. (1) + Z 8;AY,; + &,
=1
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Model B:

B
Y,=p+ Bt +8Y, 4 +ysDVT:i(1)+ Zaiﬁr,_j— te,
=1

Model C:
b
Y, = i + Bt + 8Y,_y + v DVU, (1) + 5 DVT (1) + Z 8;AY,_;+ =5,
=1

Model A diizey seviyesinde, Model B trend seviyesinde, Model
C ise hem trend hem de dilizeyde goriilen yapisal kirilmay1
aciklamaktadir. ¢=1,2,3,..T zamani, T kirillma zamani, A= Tp/T kirllma
yansimasini(noktasini) gostermektedir. DVU, t>TA iken 1, t<TA
oldugunda 0 degerini alan ve sabit terimdeki yapisal degisimi
gosteren, DVT ise t>TA iken t-TA, tersinde(t<TA) oldugunda sifir
degerini alan ve trend icerisinde meydana gelen yapisal degisimi
gosteren kukla degiskenlerdir. Yapisal kirilma tarihi, (i} ve(tz)'nun
minimum oldugu degerler tarafindan Tp=TA olarak belirlenir. Burada
A'nin degeri 2/T’den (T-1)/T’ye kadar degisebilmektedir. Dolayisiyla
min-t istatistigini bulmak i¢in T-2 tane regresyon modeli tahmin
edilmelidir. Bulunan min-t istatistigi ~ Zivot-Andrews(1992)
makalesindeki asimptotik dagilimin kritik tablo degerleriyle
karsilastirilir (Zivot ve Andrews, 1992:256-257). Bulunan min-t
istatistiginin Zivot-Andrews kritik degerinden mutlak degerce kiiciik
olmasi halinde, yapisal kirilma olmadan serinin birim kok icerdigini
gosteren temel hipotez(Ho) kabul edilir. Zivot-Andrews(1992)
yaklasiminda ii¢ model icinde Ho hipotezi; yapisal kirilma yok ve
seriler (1) rassal yirlylis modelidir olmaktadir. Zivot-
Andrews(1992)’'in amaci trend duraganligl yansitan H; hipotezi icin
en fazla nispi kirllma yansimasini(A) tahmin etmektir. (Hepaktan,
2016:85-86)

Tablo 8. Zivot-Andrews Yapisal Kirilmali Birim Kok Testi Sonuclari

Degisken Model Kirilma Model Kirilma Model Kirilma
g3 A Tarihi(A) B Tarihi(B) C Tarihi(C)
CA -5.62 2004 -5.35 1999 -5.79 2003
EB -7.73 2003 -6.65 2001 -7.06 2003
Kritik Model Model Model
degerler A B C
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%1 -5.34 -4.80 -5.57
%5 -4.93 -4.42 -5.08
%10 -4.58 -4.11 -4.82

Tablo 8 sonuclarina gore, CA ve EB degiskeni %1, %5 ve %10
anlamlilik diizeylerindeki ZA kritik deger sonuclarina gore her iki
seri diizey seviyesinde duragandir. Bu sonuclar ADF, PP ve KPSS
birim koék testi sonugclar1 ile paralellik gostermektedir. Sonuglara
gore; cari dengede(CA) diizeyde 2004, trend seviyesinde 1999, trend
ve diizeyde 2003 yilinda yapisal kirilma tespit edilmistir. Ekonomik
biiylimede(EB) dilizeyde 2003, trend seviyesinde 2001, trend ve
diizeyde 2003 yilinda yapisal kirilma tespit edilmistir. Her iki
degiskeninde ayni anda yapisal kirilmaya ugradigi yil 2003
olmaktadir. Trendi iceren modelde yapisal kirilmanin isaret ettigi
2001 yilindaki ekonomik krizde reel GSYH'da %5.4’liik bir azalma
olmus ve takip eden yillarda ciddi toparlanmalar goriilmiistiir.

3.2. VAR modelinin tahmin edilmesi

2011 Nobel ekonomi 6diilii sahibi iktisatci Chris Albert Sims
tarafindan gelistirilen VAR modelinde biitiin degiskenler i¢sel olarak
kabul edilir. Eger esanli bir modelde iki i¢sel degisken varsa, bunlarin
her biri hem kendi, hem de diger icsel degiskenin belli bir déneme
kadar olan gecikmeli degeri ile iliskilendirilir. X ve Y gibi iki
degiskenin yer aldig1 basit bir VAR modelinde Y degiskenin gecikmeli
degerleri X degiskenini, X'in gecikmeli degerleri Y degiskenini
etkilemektedir. VAR modelinde tahmin denkleminin saginda sadece
bagiml degiskenin gecikmeli degiskeni yer aldigindan EKK ile tahmin
yapilabilmektedir(Dikmen, 2012:342). Calismada  kullanilan
degiskenlerle olusturulan VAR modeli su sekilde olmaktadir:

i
CAE =c+ Z Gy EAE—E' + gy
i=1
b4l
EB: =c+ Z (a; EE:—:‘ +u:r
i=1
Modelde, p gecikme sayisi, us: ve uz hata terimlerini, ¢ sabit
terimi, ary; ve aro; parametre matrislerini gostermektedir.

Cari denge(Cari denge/GSYH) ve ekonomik biliyiime(reel
GSYH) degiskenlerine ait VAR modeli denklemleri Tablo 7’de
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verilmistir. Analizlerde 1(0) olan her iki seride diizey degerleri ile
kullanilmistir.

Calismada, VAR analizinden o6nce gecikme uzunlugunun
belirlenmesi gerekmektedir. Gecikme uzunlugunun bulunabilmesi
icin; Olabilirlik Orami1 Testi (LR), Son Tahmin Hata Kriteri (FPE),
Akaike Bilgi Kriteri (AIC), Schwarz Bilgi Kriteri (SIC) ve Hannan-
Quinn Bilgi Kriteri (HQ) kullanilmaktadir.

Tablo 9 : VAR modeli Gecikme Uzunluklari

Lag* LogL LR FPE AIC SC HQ

0 -172.0899 NA 130.9984 10.55090 10.64160 10.58142

-150.3154 39.59005* 44.65253* 9.473658* 9.745751* 9.565209*

1
2 -149.5277 1.336645 54.45060 9.668345 10.12183 9.820930
3 -147.7986 2.724575 63.01073 9.805978 10.44086 10.01960

*En diistik bilgi kriterini saglayan gecikme uzunlugunu géstermektedir.

Tablo 9’'da goriildigi gibi ilgili modelde uygun gecikme sayisi
tim bilgi kriterlerine goére 1’dir. Bulunan en uygun gecikme
uzunluguna gore tahmin edilen VAR modelinin istikrarli olup
olmadigi, ilk olarak AR polinomunun ters kokleri incelenerek
yapilacaktir.

Tablo 10: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
KOK MODULUS

0.863888 0.863888
-0.074512 - 0.296936i 0.306142
-0.074512 + 0.296936i 0.306142
-0.063514 0.063514

Tablo 10’a gore polinomun ters koklerine bakildiginda,
hepsinin verilen araliklar arasinda oldugu ve boylece modelin
duraganlik agisindan bir sorunu olmadigini géstermektedir.
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Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Sekil 4. AR Karakteristik Polinomunun Ters Koékleri

Sekil 4’te polinomunun ters koklerinin birim c¢emberin
icerisinde yer almasi ve disinda olmamasindan tahmin edilen VAR
modeli istikrarhidir. Hata terimlerinin normallik varsayimini test
etmek icin Jarque-Bera testi uygulanmis ve sonuglar1 Tablo 10’da
verilmistir.

Tablo 21: Normallik testi Sonuglari

Bilesen Jarque-Bera | Serbestlik Olasilik
derecesi

1 1.849770 2 0.3966

2 5.163731 2 0.0756

Joint 7.013501 4 0.1352

Normallik test sonuclarina gore, Jarque-Bera testinin olasilik
degeri 0.05’ten biiyiik oldugu icin modelin hata terimleri serisi
normal dagilima sahiptir.

Tahmin edilen VAR modelindeki yapisal sorunlarin analizi
icin; Otokorelasyon ve Degisen Varyans (White) analizleri de

yapilmistir.
Tablo 12: Otokorelasyon-LM Testi Sonuglari

Gecikme(Lag) | LM-istatistigi Olasilik
1 2.946249 0.5669
Tablo 12’de olusturulan VAR modelinde hata terimleri
arasinda ardisik i¢sel baginti (otokorelasyon) sorunu i¢in yapilan LM
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testinde olasiik degeri 0.05’ten biyiik oldugu i¢cin modelde
otokorelasyon sorunu yoktur.

Tablo 13: White (Degisen Varyans) Testi

Joint-test
Ki-kare Serbestlik derecesi Olasilik
27.82567 24 0.2675

Modelde hata terimlerinin varyansinin tiim 6rneklem icin
sabit olup olmadigimi tespit belirlemek icin yapilan White degisen
varyans testi analizine gore, Tablo 13’te Ki-kare testine ait olasilik
degeri 0.05’ten biiylik oldugu icin olusturulan VAR modelinde
degisen varyans sorunu olmadig tespit edilmistir.

Tablo 14. Model VAR Test Sonuclari

Katsayillar | St.Hata | t-degerleri Olasilik
degerleri
EB -0.243897 | 0.103250 | -2.362200 0.0240
CA -1.616298 | 0.610976 | -2.645437 0.0123

CA=-1.62-0.24 EB
(-2.64) (-2.36)
F=557 d.w.=0.41

R2=0.15

Tablo 14’te EKK yontemi ile model denklem sonuglarina gore,
1980-2015 doneminde Tiirkiye’de ekonomik bliyiimede %1 birimlik
artis, cari dengede %0.24'lik bozulmaya neden olacaktir.
Katsayillardan ekonomik biiylimenin negatif olmasi, ekonomik
biiylime ile cari denge arasinda ters iliski oldugunu géstermektedir.
Modelin uyum durumunu gosteren R2, bagiml degisken olan cari
dengedeki (cari denge/GSYH) degisimin sadece %15’inin reel
GSYH’deki degisimlerden kaynaklandigini ag¢iklamaktadir. RZnin
diistikligii cari dengeyi etkileyen diger degiskenlerin (doéviz kurlari,
sermaye hareketleri, dis ticaret hadleri, enerji-petrol fiyatlar1 gibi)
modele dahil edilmemesinden Kkaynaklanmistir. Bu istatistiki
sonuglardan hareketle, ekonomik biiylimedeki degisimler, cari
dengedeki bozulmalarin temel sebeplerinden biri olmamaktadir.

3.3.Nedensellik Analizi

Her iki seri de ayni dereceden I(0) duragan oldugundan,
serilerin uzun dénemli iliskisini inceleyen es-biitiinlesme analizlerine
gerek olmadan nedensellik analizi yapilacaktir. Granger(1969)
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nedensellik testi, iki degisken arasindaki iliskinin varligini tespit
etmede kullanilan en etkili testtir.

Granger nedensellik testi asagidaki denklemler ile
yapilabilmektedir:

™m

X, = Zainz Zﬁ:yr—:"'ulr (1)
Y, = ZE’ Vi + Z]ﬁ Xei+us,e (2)

Denklemde m gecikme uzunlugunu gosterirken, i, ile
14, hata terimlerinin birbirinden bagimsiz olduklari
varsayllmaktadir. (Granger, 1969:431). Hipotez testlerinde(denklem
1) eger f3:=0 ise Y'den X’e dogru nedensellik yok, eger [3; 0 ise Y’den
X’e dogru nedensellik vardir. Hipotez testlerinde(denklem 2) eger
¥:=0 ise Y'den X’e dogru nedensellik yok, eger y; #0 ise Y'den X'e
dogru nedensellik vardir. Burada bulunan nedensellik iliskisi tek
yonlii olmaktadir. Eger, f§; ve y; katsayilarinin her ikisi de sifirdan
farkli ise, bu durumda degiskenler arasinda ¢ift yonlii nedensellik
iliskisi olusacaktir. Bu Kkatsayilarin sifira esit olmasi durumunda
degiskenler arasinda nedensellik iliskisi olusmayacaktir. Wald testi
ile F istatistik degeri hesaplanarak katsayillarin anlamlilig
bulunacaktir. Hesaplanan F istatistigi, F tablo degerinden biiyiikse Ho
hipotezi(nedensellik yok) reddedilecektir.

Tablo 15. Nedensellik Test Sonuglari

Sifir Hipotezi (Ho) Gozlem F-Istatistigi | Olasihk
Sayisi
EB, CA’'nin Granger nedeni 35 3.80466 (1)* | 0.0599
degildir.
CA, EB’nin Granger nedeni 35 0.80715 (1)* | 0.3757
degildir.

*Parantez icindeki degerler gecikme uzunluklaridir. Optimum gecikme
uzunlugu VAR tahminine goére; FPE, AIC ve HQ kriterleri temel alinarak 1
olarak belirlenmistir.

Tablo 15, Granger nedensellik sonuglarina gore; ilk bos
hipotezde (EB, CA'nin Granger nedeni degildir) F-istatistik degeri
3.5'in lzerinde oldugundan ve olasilik degeri de %10 anlamlilik
diizeyinden kiiclik oldugu icin Ho hipotezi reddedilmektedir. Boylece
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ekonomik biiyliimeden, cari dengeye dogru tek-yonli bir nedensellik
iliskisinin varlhigi gériilmektedir. Diger taraftan ikinci bos hipotez (CA,
EB’nin Granger nedeni degildir) %39 olasilikla reddedilmemektedir.
Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisi icin anilan donemde ekonomik
biiylime, cari denge tlzerinde degisimlere(bozulmalara) neden
olmustur sonucuna ulasilmaktadir.

3.4. Etki-Tepki ve Varyans Ayristirmasi Analizleri

VAR modelinde denklemlerin sag tarafinda sadece gecikmeli
degiskenler yer aldigindan EKK tahmin sonuglar tutarli ve tahmin
icin glivenilir olacaktir. Standart VAR modelinden sonug¢landirilacak
olan Etki-tepki analizleri, degiskenlerin birindeki sokun igsel
degiskenlerin tahmin edilecek donemlerdeki degerlerine olan
tepkisini aciklamaktadir. Sekil 3'te CA ve EB degiskenin kendilerine
ve birbirlerine olan tepkileri goriilmektedir.

Response to Cholesky One S.D. Innovations +2 S.E.

Response of CAto CA Response of CAto EB

Response of EB to CA Response of EB to EB

4 4

24 2

0 —_— o
2 2|

4 -4
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1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10

Sekil 5. CA ve EB degiskenlerinin Etki-Tepki Grafikleri
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Etki-tepki fonksiyonlarinin sekilleri; ekonomik bliylimeye
verilen soklara cari dengenin tepkisi ile cari dengeye uygulanan soka
ekonomik biliyiimenin tepkisiyle gosterilmistir. (Sekildeki kesikli
cizgiler bir standart sapmalik giiven araligini, diiz cizgiler nokta
tahmin durumunu géstermektedir). VAR modelinde degiskenlerden
birinin sistemdeki bir diger degiskene etkisinin veya tepkisinin olup
olmadigini arastirmak i¢in yapilan Etki-tepki analizlerinin gorildigi
Sekil 3’e gore, ekonomik biyiimedeki bir birimlik sok cari agig
arttirmakta ve yine cari dengedeki bir birimlik soka ekonomik
biiylimenin herhangi bir etkisi olmadig1 goriilmektir. Etki-Tepki
Analizi sekilleriyle degerlendirmeler, CA ve EB arasinda bulunan tek
yonlii nedensellik iliskisini de desteklemektedir.

Tablo 16. Varyans Ayristirmasi Sonuglari

Varyans Ayristirmasi Sonuclari (CA) Varyans Ayristirmasi Sonuclari (EB)
Period S.E. CA EB Period S.E. CA EB

1 2.184198 | 100.0000 | 0.000000 1 4404881 | 56.81975 | 43.18025
2 2.434476 | 93.03895 | 6.961054 2 4481789 | 58.01715 | 41.98285
3 2.603255 | 88.32225 | 11.67775 3 4504750 | 58.42670 | 41.57330
4 2.733005 | 86.66275 | 13.33725 4 4509206 | 58.34347 | 41.65653
5 2.824734 | 85.53261 | 14.46739 5 4512655 | 58.34757 | 41.65243
6 2.890597 | 84.71874 | 15.28126 6 4515474 | 58.36790 | 41.63210
7 2938953 | 84.17038 | 15.82962 7 4517452 | 58.37596 | 41.62404
8 2.974556 | 83.78632 | 16.21368 8 4518925 | 58.38167 | 41.61833
9 3.000836 | 83.51023 | 16.48977 9 4520033 | 58.38646 | 41.61354
10 3.020300 | 83.31036 | 16.68964 10 4520858 | 58.38998 | 41.61002

Varyans Ayristirmasi (Variance Decomposition) VAR sistemi
icinde meydana gelen soklarin olusturdugu degisimlerin her bir icsel
degisken icin ayr1 ayr1 gosterimidir. ilk siitunda varyans dénemini,
ikinci slitun gelecek donemdeki degiskenlerin gelecek tahmin
hatalarin1 ifade eder. Kalan diger siitunlar her soka ait tahmin
varyansini yiizde olarak verir. Her satirin toplami %100’e gelir. 10
donemden olusan periyotlara bakildiginda Tablo 12'de cari
denge/GSYH'nin ag¢iklamasi ikinci dénemde %93’ kendisinden
kaynaklanirken, geri kalan %7lik kismi GSYH tarafindan
aciklanmaktadir. Ugiincii dénemden itibaren GSYH'min cari dengeyi
aciklama ylizdesi giderek artmis ve son ddnemde % 16.6’ya
ulasmistir. (Bu sonug 0.15 olan R? ile benzerlik gdstermektedir.)
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Varyans ayristirmasinin GSYH(ekonomik  biliyiime)
degiskeninin ilk donemde %43’li kendisinden kaynaklanmakta,
%>57’si cari dengedeki degisimlerden olusmaktadir. Bu oran hemen
hemen tiim donemlerde ayni kalmakta son donemde %41.6’s1
kendisinden %58.3'ii cari dengedeki degisimlerden meydana
gelmektedir.

SONUC

Calismada, ekonomik biiylime ve cari denge arasindaki iliski
1980-2015 donemi i¢in yillik veriler kullanarak ekonometrik olarak
analiz edilmistir. Ekonomik biiyliime verisi icin reel GSYH degisim
orani, cari denge icin cari denge/GSYH oram kullamlmustir. ilgili
degiskenlere birim kok testi uygulanmis ve degiskenlerin diizeyde
duragan olduklarn tespit edilmistir. Zivot-Andrews yapisal kirilmal
birim kok analizine gore her iki seride de 2003 yi1linda yapisal kirilma
bulunmustur. Bu yildan itibaren cari dengede ciddi bozulmalar
baslamis ve reel GSYH'da 2008 Kkiiresel krizine kadar artis trendine
girmistir. Dolayisiyla iki degisken arasindaki ters iliskinin varlig
yapisal kirllmada da ortaya gikmustir. iki seride diizeyde duragan
oldugundan aralarindaki nedensellik iliskisinin yonii Granger
nedensellik ile analiz edilmistir. Nedensellik sonuglarina gore,
Tirkiye’de anilan yillarda ekonomik biiylimeden, cari dengeye dogru
tek-yonli bir nedensellik iliskisinin varlign goriilmektedir. Bu
nedensellik  sonucu, literatiirde Tiirkiye iizerine yapilan
Erbaykal(2007), Yurdakul ve Ugar (2015), Yilmaz ve Akinc (2011),
Telatar ve Terzi (2009), Yalcinkaya ve Temelli(2014)’'nin ¢alismalari
ile paralellik arz etmektedir. Panel veri calismalarindan ise; Songur
Yaman(2013), Hepaktan ve Cinar(2012)’in sonuglarina benzer
nedensellik iliskisi bulunmustur. Anilan degiskenlerin oransal olarak
kullanilmas1 ve ¢alisilan dénemlerin benzerligi, farkli calismalarda
yakin sonuglara ulasilmasinda temel unsur olmustur. Calismanin
sonuclarinin diger ¢alismalarla farklilik arz etmesinin temel nedeni
olarak; kullanilan dénemin ve verilerin farkliligi, farkli ekonometrik
testler-modeller, modelde farkli degisken kullanimi gibi nedenler
siralanabilir. Modelin VAR denklem sonuglarina gore; ekonomik
biiyiimede %1 birimlik artis, cari dengede %0.24’liik bozulmaya
neden olacaktir. Katsayilardan ekonomik biiyliimenin negatif olmasi,
ekonomik biiyiime ile cari denge arasinda ters iliski oldugunu
gostermektedir. Ulasilan nedensellik sonuglarina gore, Tiirkiye'de
ekonomik biliyltime cari dengeyi bozmaktadir. Bunun temel nedenleri
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arasinda; ham madde ve enerjide disa bagimlilik, ihracatin ithalata
bagimli olmasi, yatirim mali ithalati, diisiik verimlilik gibi faktorler
yer almaktadir.

Etki-tepki analizine gore, ekonomik biliyiimedeki bir birimlik
sok cari agig1 arttirmakta ve cari dengedeki bir birimlik soka
ekonomik biiylimenin herhangi bir etkisi olmadig1 goriilmektir.
Model analizine gore, Turkiye’de ekonomik biiyliime, cari dengede
bozulmalara neden olmaktadir. Bunun temel nedenleri arasinda;
liretim i¢in artan enerji talebi, ihracat icin ithalata bagimlilik, liiks
tiilketim mallar1 talebinde artis, yetersiz tasarruf oranlar1 gibi
nedenler siralanabilir. Bu gibi etkilerden dolay: Tiirkiye’de cari acigin
potansiyel bir problem oldugu ve gerekli onlemler alinmadigi
takdirde her zaman krizlere yol acabilecek bir makro-ekonomik
degisken oldugu g6z ardi edilmemelidir.

Cari acigin giderilmesine yonelik temel politikalarin basinda
yatirimlarin finansmanin1 saglayacak yerli tasarruf oranlarinin
arttirilmasi gelmektedir. Dis ticaret aciginin kiiciiltiilmesine yonelik
ozellikle liiks ithalat kisitlamalari ve ihracat tesvikleri arttirilmahdir.
Enerji ihtiyacinin giderilmesinde yerli ve yenilenebilir kaynak
yatirimlarina agirlik verilmeli, enerjide disa bagimlilik azaltilmalidir.
Dogrudan yabanci sermaye girislerini arttiracak yeni tesvik ve
tedbirler hayata gecirilmelidir. lhracat sektoriiniin ithalata
bagimlilig1 azaltilmaly, serbest bolge tesvikleriyle yabanci sermaye ve
know-how girisi ile tiretimde verimlilik arttirilmalidir. Cari agigin
finansmamni da Tiirkiye a¢isindan olduk¢a 6nem tasimaktadir. Bu agik
genellikle hizmet (turizm ve isci) gelirleri, dogrudan yabanci yatirim
ve Merkez Bankasi kaynaklari ile finanse edilmektedir. Ekonominin
yavasladig1 donemlerde ise, finansmanda ciddi sikintilar yasanmakta
ve kur lizerinde baskilar olusturarak ekonomik daralmalara neden
olabilmektedir. Ozellikle 2010’dan itibaren cari acig azaltmaya
yonelik Merkez Bankasi ve hikiimetin aldigi birtakim yapisal
onlemler (toplam talebin frenlenmesi, faizlerin arttirilmamasi,
yenilenebilir enerji kaynak {retimi tesvikleri, tasarruflarin
arttirilmasi, yerli liretimin tesviki, ithalat kisitlamalari, ihracat
tesvikleri, dogrudan yabanci sermaye girisi tesvikleri) cari acigin bir
miktar da olsa gerilemesine neden olmustur. Ancak alinan biitiin bu
yapisal tedbirler; tasarruf acigi, enflasyon, déviz kurlar, faiz oranlar
gibi cari a¢ig1 dogrudan etkileyen temel gostergelerden de
etkilenmektedir. Bu nedenle, cari acik sorunu diger tiim
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makroekonomik degiskenlerle biitiin olarak ele alinmali ve daha
genis kapsamli politikalara ihtiya¢ duyulmaktadir.
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