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Tiirkiye’de Cari Aqigin Siirdiiriilebilirligi: 2003-2019 Dénemi Ornegit

Arda Gurus?

Oz

Tiirkiye’de cari acgiklarin siirdiiriilebilirligine yonelik yapilan bu calisma cercevesinde Husted (1992)
donemleraras: biitge kistt modeli kullanilarak 2003-2019 yillar1 arasindaki veriler analiz edilmistir. Calismanin
temel problemi, Tiirkiye ekonomisinde uzun yillardir var olan ve yillar icerisinde artarak devam eden cari
agiklarin stirdiiriilebilirligini incelemektir. Bu baglamda c¢alismanin temel amaci, 2003-2019 yillar1 arasinda
Tiirkiye'nin ithalat ve ihracat arasinda meydana gelen iligskilerden meydana gelen dis ticaret dinamiklerini analiz
ederek, {ilkede meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilirligi incelemek ve buna bagh olarak siirdiiriilebilirligin
hangi faktorlere bagl oldugunu belirlemektedir. Calismada ekonometrik yontem olarak Johansen esbiitiinlesme
testi ve Granger nedensellik testleri uygulanmistir. Yapilan test ve analizler neticesinde, Tiirkiye ekonomisinde
2003-2019 yillar1 arasinda meydana gelen cari aciklarin zayif formda stirdiiriilebilir oldugu goriilmiistiir. Ayrica
yine ayni yillar arasinda Tiirkiye ekonomisinde ithalat ve ihracat arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi
oldugu tespit edilmistir.

Calisma bulgular1 Tiirkiye ekonomisinde meydana gelen cari agiklarin giiglii bir sekilde stirdiiriilebilir forma
gelebilmesi igin iiretim yapisindaki ithal girdi bagimliliginin azaltilmas: gerektigini gostermistir. Eger yiiksek
katma deger yaratan iiretim yapisma kavusulursa ithalat ve ihracat arasindaki iligkiler daha etkin bir sekilde
yonetilebilir. Bunun igin Tiirkiye’de iiretim yapisinin ithal girdi bagimliligini azaltmay: hedefleyen politikalar
cari agign siirdiiriilebilmesi icin ¢ok biiyiik 6nem arz etmektedir.

Anahtar Kelimeler: Cari agigin siirdiiriilebilirligi, Johansen esbiitiinlesme testi, Granger nedensellik testi.

Jel Kodlarr: Q01, H62, C51.

Sustaibility Of Current Account Deficit In Turkey: 2003-2019 Period Analysis

Abstract

Within the scope of this study on the sustainability of current account deficits in Turkey, data from the years
2003-2019 were analyzed using the intertemporal budget constraint model by Husted (1992). The main problem
of the study is to examine the sustainability of the current account deficits, which have been present in the
Turkish economy for many years and have increased over time. In this context, the main aim of the study is to
analyze the trade dynamics resulting from the relationships between imports and exports in Turkey during the
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years 2003-2019, to examine the sustainability of the current account deficits in the country, and to determine the
factors on which this sustainability depends. Johansen cointegration and Granger causality tests were used as
econometric methods in the study. As a result of the tests and analyses, it was found that the current account
deficits in the Turkish economy during 2003-2019 were weakly sustainable. Additionally, it was determined that
there was a bidirectional causality relationship between imports and exports in the Turkish economy during the
same period.

The findings of the study indicate that in order for the current account deficits in the Turkish economy to become
strongly sustainable, the dependency on imported inputs in the production structure needs to be reduced. If a
production structure that creates high added value is achieved, the relationships between imports and exports
can be managed more effectively. Therefore, policies aiming to reduce the dependency on imported inputs in
Turkey's production structure are of great importance for the sustainability of the current account deficit.

Keywords: Sustainability of current account deficit, Johansen cointegration test, Granger causality test.

JEL Codes: Q01, H62, C51.

1. Giris

Disa acik iilke ekonomilerinde yer alan cari islemler hesabi, bir yil igerisinde tiilkeler aras1 meydana
gelen mal ve hizmet ticari ile bu ticarete konu olan yatinmlardan elde edilen gelir ve cari transfer
hesaplarinin kayit ve takip edildigi bir kayit sistemidir. Burada ifade edilen mal ve hizmet ticari
ithalat ve ihracati temsil etmekte olup, bu degiskenler arasindaki degisimler cari islemler dengesi
tizerinde dogrudan etkilidir. Eger disa agik bir ekonomide ithalat, ihracattan daha biiyiik degerli ise
iilkede cari agik olduguna yani iilke ekonomisinin kaynaklar1 ya da iirettigi mal ve hizmetten daha
¢ok harcama yaptig1 anlamina gelmektedir. Bu durum iilkelerin ekonomik performanslar: tizerinde
dogrudan etkili olmasinin yani sira iilke ekonomisinin gelismislik seviyesini de ifade edebilmektedir.

Cari islemler hesabinda meydana gelen agiklarin kontrol edilemez bir duruma gelip siirdiiriilemez bir
konuma siiritklenmesi, 6zellikle az gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerini ekonomik krize
sokabilmektedir. Cari aciklarin 6zellikle az gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomileri tizerindeki
etkisinin bu denli fazla olmasinin en temel sebebi ise ekonomilerinin disa bagimli yapisi ile dogrudan
alakali oldugu soylenebilir. Bu baglamda az gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerinde cari
aciklarin siirdiiriilebilir yapida kalmasi son derece 6nemlidir.

Gelismekte olan {iilke ekonomileri arasinda yer alan Tiirkiye ekonomisinin disa bagimli yapisindan
dolay1 zaman igerisinde pek ¢ok kez cari agiklarin siirdiiriilebilirligi konusunda sorun yasayan tilke
ekonomilerinden biri olarak gosterilebilir. Ozellikle ekonominin disa bagimli yapisi, {ilke
ekonomisinde cari agiklarin siirekli olmasina neden olmustur. Mevcut bu durumlara ek olarak gerek
kiiresel ekonomide meydana gelen bozulmalar gerekse igyapinin dengesiz bir duruma gelmesi tilke
ekonomisinin krize girmesine ya da mevcut agiklarin siirdiiriilemez bir yapiya gelmesine neden
olmaktadir. Bu kosullar altinda Tiirkiye ekonomisinde cari agiklarin incelenmesi ve
siirdiiriilebilirligine yonelik kosul ve sartlarin belirlenmesi son derece 6nemli bir husustur. Mevcut bu
hususlar altinda, siirdiiriilebilirlige yonelik ¢esitli politikalar ve dnlem planlar1 alinmasi ekonominin
gelismesi ve krize kars1 daha saglam bir yapiya doniismesi gerekli bir durumdur.

Yukarida cari agiklar ve siirdiiriilebilirligine yonelik yapilan tiim tanim ve tespitlerden hareketle
yapilan bu calismada Tiirkiye’de cari aciklarin siirdiiriilebilirligi 2003-2019 yillar1 arasinda ithalat ve
ihracat verileri Husted (1992)'in gelistirdigi donemler arasi biitce kist1 altinda incelenmis ve analiz
edilmistir. Bu baglamda bu calisma {ii¢ béliimden meydana gelmektedir. Calismanin birinci
boliimiinde cari agiklarin teorik gercevesi olusturulmus olup, bu gerceve dahilinde cari aciklarin
siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Tkinci boliimde cari agiklarin siirdiiriilebilirligine yonelik yapilan
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ampirik ve literatiire konu olan calismalar incelenip, degerlendirilmistir. Ugiincii boliimde ise
calismaya konu olan ithalat ve ihracat verileri Johansen es-biitiinlesme testi siirdiiriilebilirligi test
edilmistir. Ayrica ¢alismada Granger nedensellik testi uygulanarak mevcut ekonomik kosullar altinda
ithalat ve ihracat verileri arasinda nedensellik incelenmistir. Son boliimde ise Tiirkiye’de cari agiklarin
siirdiiriilebilirliginin tespiti yapilmis ve elde edilen sonug neticesinde cesitli ekonomik ve politika
Onerilerinde bulunulmustur.

2. Cari agiklarn siirdiiriilebilirligi ve finanse edilebilirlik

Diinya ekonomisinin 1980’lerden sonra kiiresel bir yapiya gelmesi ve {ilkeler arasi sermaye
hareketlerinin artmasi 6zellikle gelismekte olan iilke ekonomilerinin genis oranda fon bulabilme
imkanina kavusmasina neden olmustur. Bu durum, iilke ekonomilerinde meydana gelen cari agiklarin
yiiksek oranli olmasina neden olmustur. Cari agiklarin donemler aras: siiresince artis trendine girmesi,
ozellikle kiiresel ekonomide meydana gelen degisimlere paralel olarak mevcut ekonominin yapisal
anlamda daha kirilgan olmasina neden olmustur. Mevcut bu kirilgan yap1 basta gelismekte olan tilke
ekonomileri olmak tiizere, disa agik tiim ekonomilerde ekonomik krizlerin yasanmasina neden
olmaktadir (Tunali, 2008: 164).

Cari islem hesabinda meydana gelen aciklarin siirdiiriilebilir bir durumda kalmasi icin ¢esitli kosul ve
sartlar vardir. Bu kosul ve sartlardan birincisi {ilke ekonomisinin cari ac¢tk vermesine paralel olarak
istikrarli biiylime oranlarmmi korumasma baglidir. Bu kosulun yani sira iilke ekonomisinin karar
vericileri elde ettikleri finansal bor¢lanmalar1 saglikli bir sekilde 6deyebilmesi de son derece
onemlidir. Mevcut kosullar altinda Tirkiye ekonomisinde bakildiginda Sekil 1’de goriildiigii gibi
ekonominin agirlikli olarak mal ve hizmet dengesi olarak adlandirilan ithalat ve ihractta meydana
gelen dengesizlik kaynakli oldugu goriilmektedir. Biiyiiyen bir ekonomik goriintiisii olan Tiirkiye
ekonomisinde, ithalata bagli ekonominin siirekli olarak cari agik verdigi goriilmektedir. Bu durum
gelismekte olan ekonomiler agisindan olagan ve beklenen bir durumdur. Fakat ozellikle 2000 yili
sonrasinda cari aciklarin anormal oranda artmasi, cari agiklarin siirdiiriilebilirligine yonelik baskiy1
arttirdig1 ve mevcut agiklarin kronik bir hale doniistiigli gortilmektedir. Ekonomide meydana gelen
cari agiklarin kronik yapisindan kurtulabilmesi igin ithal girdiye dayali iiretim yapisinin degismesi
son derece dnemlidir. Uretim yapisinda meydana gelen degisimlerin yani sira ekonominin biiyiimeyi
destekleyici ve doviz girislerini arttiracak bir sekilde yatirimlara yonenilmesi bir bagka gerekliliktir.
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Cari islemler hesabinda meydana gelen agiklar kadar, mevcut bu agiklarin finanse edilebilirligi de son
derece onemlidir. Bu baglamda disa agik iilke ekonomilerinde meydana gelen cari agiklar temel
diizeyde ii¢ farkli sekilde finanse edilebilir. Bunlardan birincisi dogrudan yatirimlar, portféy
yatirimlar ve diger yatirim hesabindan olusan sermaye ve finans hesabidir. Bu hesap kalemi, iilke
ekonomisinde meydana gelen cari aciklarin kapatilmasinda ana finansman kalemi olarak tanimlanir.
Mevcut bu hesap kaleminin yetersiz kaldig1 durumlarda ise cari agiklarin kapatilmasinda ikinci tercih
edilen finansman kalemi ise rezerv hesaplaridir. Merkez Bankas: rezervlerinde bulunan déviz cinsi
paralarin kullanilmasi ile finanse edilmektedir. Bu hesabin kontrolsiiz kullanimu iilke igerisindeki
ekonomik durumlar1 olumsuz etkilemesinden dolay1 saghkli bir finansman yontemi degildir. Cari
aciklarin finanse edilmesinde kullanilan bir bagka finansman tiirii ise net hata ve noksan hesabidir.
Net hata ve noksan hesab:1 kaynag1 belli doviz cinsi paralarin ifade edildigi bir hesap kalemidir ve
genellikle denklestirici bir unsur olarak kullanilmadir. Eger bir iilke ekonomisinde net hata ve noksan
kaleminin cari agiklarin finansmaninda sik kullanilmasi, mevcut ekonominin giivensiz bir imaj
cizmesine ve Kkalitesiz ya da sagliksiz bir sekilde finanse edildigi seklinde yorumlanabilmektedir
(Esiyok, 2012: 69-70). Yukarida bahsedilen tiim bu durumlar iilke ekonomisinde meydana gelen cari
aciklarin siirdiiriilebilir bir durumda kalmas: i¢in finanse edilebilirligin 6nemini gostermektedir. Bu
baglamda ekonomide meydana gelen cari aciklarin finanse edilmesinde kullanilan enstriimanlar
iilkede bulunan ekonomi karar vericileri oldugu gibi tilkeler aras1 ekonomi kosullarina da bagli bir
durumdur (Telatar, 2011: 28). Tiim bu durumlar dahilinde Sekil 2’de 1990-2021 yillar1 arasinda
meydana gelen cari agiklarin finanse edilme yontemleri gosterilmistir.
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Kaynak: TCMB, Odemeler Dengesi, 2022

Sekil 2. 1990-2021 yillar: arasi cari agtk finansmani

Sekil 2’ye bakildiginda 1990-2021 yillar1 arasinda Tiirkiye’de meydana gelen cari agiklarin finansman
edilme yontemleri goriilmektedir. Sekle bakildiginda Tiirkiye’deki cari agiklarin %82’sinin sermaye ve
finans hesabi, %10’unun rezerv varliklar hesabi, %8’inin ise net hata ve noksan hesabi ile finanse
edildigi goriilmektedir. {lgili yillarda cari agiklarin agirlikli olarak sermaye ve finans hesabi ile finanse
edilmesi mevcut agiklarin siirdiiriilebilirligi agisindan olumlu bir gosterge niteligi tasisa da sermaye
ve finans hesabinin kalitesi de siirdiiriilebilirlik agisindan son derece énemlidir. Sekil 2'deki grafik
hakkinda en dikkat gekici husus ise 2018-2021 yillar1 arasinda gergeklestirmistir. Bahsedilen yillarda
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meydana gelen cari agiklarin %51’i sermaye ve finans hesab: araciligi ile finanse edilirken, %49'luk
kismi ise net hata ve noksan hesap kalemi ile finanse edilmistir. Ge¢mis donemlere gore net hata ve
noksan hesabinin cari aciklarin ana finansman araci olmasi, iilke ekonomisi icerisinde kayit dist
yabancit paranin yiiksek oranda oldugunu gostermektedir. Mevcut bu durum o6zellikle yabanci
yatirrmcilar agisindan, {iilke ekonomisinin giivenilebilirligini olumsuz etkilemekte ve yatirim
tercihlerini caydirici bir etki yaptigi sOylenebilir. Bu baglamda ozellikle bu yillarda cari agigin
finansmani icin tercih edilen enstriiman kalitesine bakildiginda mevcut aciklarin kaliteli bir sekilde
finanse edilmedigini de gostermektedir.

Cari islemler hesabinda meydana gelen agiklarin, siirdiiriilelebilirliginin saglikli bir sekilde devam
edebilmesi i¢in gerekli olan diger kosul ve sart ise mevcut aciklarin saglikli ve risk yaratmayacak bir
sekilde finanse edilebilmesine dayanmaktadir. Bu baglamda eger iilke ekonomisinde meydana gelen
cari agiklar uzun vadeli ve borg yaratmayacak yani dogrudan yabanci yatirimlar ile finanse edilmesi,
basta cari agiklarin finanse edilebilirligi olmak {izere ekonominin kriz ya da kriz benzeri olumsuz
durumlara karsi daha saglam bir yapiya doniismesini saglamaktadir (Subasat, 2010: 8-9). Ayrica
dogrudan yabanaci yatirnmlarin uzun donemde ekonomide istihdam yaratici etkisi géz Oniine
alindiginda cari acgiklarin siirdiiriilebilirgine ek olarak iilkede var olan issizligi azaltic1 etkisi oldugu
sOylenebilir. Bir diger yandan cari agiklarin kisa vadeli ve bor¢ yaratan yani portfoy yatirimlar ve
diger yatirimlar hesab:i ile finanse edilmesi durumda ise borclarin kontrol edilemez durumda
artmasina neden olmakta ve ekonominin kirilgan duruma gelmesine neden olmaktadir. Bu baglamda
Tiirkiye ekonomisinde 1990-2022 yillar1 arasinda meydana gelen cari agiklarin finansinda kullanilan
sermaye ve finans hesabinin alt kalemleri Sekil 3’de verilmistir.
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Sekil 3. 1990-2022 yillar1 arasinda sermaye ve finans hesab: alt Kalemleri

Tiirkiye’de 1990-2022 yillar1 arasinda 641 milyar dolar seviyelerine ulasan cari agiklarin 197 milyar
dolar1 dogrudan yabanci yatirimlar, 147,1 milyar dolar1 portfdy yatirimlar ve 284.8 milyar dolari ise
diger yatirim hesab ile finanse edildigi goriilmektedir. Bu baglamda Tiirkiye ekonomisinde meydana
gelen cari agiklarin agirlikli olarak kisa vadeli ve borg yaratan finansman kalemleri finanse edildigi
goriilmektedir. Ozellikle 2004-2008 yillar1 arasinda dogrudan yabanci yatirimel yatirimlarin artmasi ve
ana finansman kalemlerinden biri olmasi Tiirkiye ekonomisi agisindan kisa vadede olumlu bir
gosterge niteligi tasisa da mevcut yapinin siirdiiriilememesi ve yerini yeniden portfdy yatirim ile



Bursa Uludag Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Bursa Uludag Journal of Economy and Society, 2024, 43(1):1-16

diger yatirimlara birakmasi uzun vadede olumsuz bir goriintii sergilemektedir. Bu baglamda 1990-
2022 yillar1 arasinda meydana gelen cari agiklarin sicak para olarak nitelendirilen kisa vadeli ve riskli
yatirim finansman kalemi olan portfdy yatirim ve diger yatirimlar kalemi ile finanse edilmesi, tilke
ekonomisinin giivenilebilirligini negatif yonde etkilemektedir. Bu hususta 6zellikle ekonomi karar
vericileri yabanci sermayeyi {iilkeye c¢ekmeye yoOnelik bir dizi kararlar olmasi, gerek finanse
edilebilirlik a¢isindan gerekse mevcut ekonominin krizlere kars: daha giiclii yapida kalmas: acisindan
son derece onemlidir.

3. Literatiir

Cari aciklarin siirdiiriilebilir yapida olmasi gerek tilke ekonomisini gerekse makroekonomik
degiskenler iizerinde dogrudan etkisidir. Mevcut bu yapinin siirdiiriilemez duruma gelmesi 6zellikle
gelismekte olan {iilke ekonomilerinin zaman igerisinde bozulmasina ve hatta belirli donem ya da
zaman araliklarinda ekonomik krize girmesine neden olmaktadir. Ozellikle 1980’lerden sonra
ekonominin serbestlesmesine bagli olarak {iilkeler arasi ticaretin artmasi ve gelismekte olan tilkelerin
dis mal ve hizmetlere bagli bir yapida olmasi cari agiklarin siirdiriilebilirligi tizerindeki 6nemi
arttirmaktadir.

Ekonominin serbestlesmesine bagli olarak cari hesaplarda meydana gelen dengesizlikler basta Latin
Amerika olmak tizere Giiney Dogu Asya ekonomilerini olumsuz yonde etkilemesi ve zaman
igerisinde iilkelerin ekonomik krize girmesine neden olmustur. Bunlarin yani sira gelismekte olan
iilke ekonomileri arasinda yer alan Tirkiye'nin oOzellikle 1990’lardan sonra cari agiklarin
siirdiiriilemez yapiya gelmesi Latin Amerika ve Giiney Dogu Asya iilkelerine benzer kriz
yasamalarina neden olmustur. Bu baglamda calismanin bu bdéliimiinde 6zellikle Husted (1992)'1in
gelistirdigi Donemleraras1 Yaklasimi altinda cesitli degiskenlerle cari agiklarin siirdiiriilebilirligi
arastirilmistir. Mevcut bu arastirmalar neticesinde bu ¢alismanin sonucu konusunda yardimci
olmasinin yani sira cari agiklar ve bu agiklara bagli krizlere yonelik bilgi birikimini arttirmistir.

Cari agiklarn siirdiiriilemez yapida olmasina bagli olarak yasanan ekonomik krizlerin basinda
Meksika ve Latin Amerika iilkeleri gelmektedir. Ozellikle 1980’lerde oldukga olumlu bir goriintii
sergileyen Latin Amerika tilkelerinin zaman igerisinde ekonomik yapilarinin bozulmasina bagli olarak
ekonomik krize girmesi, literatiir agisindan sonra derece onemli bir husustur. Bu baglamda Jayme
(2001) 1960-2000 yillar1 arasinda Brezilya ekonomisini incelemistir. Yapilan incelemede Husted
donemler yaklasimi altinda ve dis borg, ithalat, ihracat ve faiz oranlar1 degisken olarak kullanilmistir.
Yapilan calisma Newey-West testi ile Johansen es-biitiinlesme testi kullanilmistir. Yapilan test ve
analizler neticesinde Brezilya ekonomisinde 1960-1983 yillar1 arasinda mevcut yapinin siirdiiriilebilir
yapida oldugunu, fakat kriz oncesi donemde cari agiklarin siirdiiriilemez bir durumda oldugunu
vurgulamistir. Holmes (2006) 14 Latin Amerika iilkesinin 1979-2001 yillar1 arasinda ithalat ve ihracat
degiskenlerini kullanarak cari agiklarin siirdiiriilebilirligini incelemistir. Calismada donemler arasi
yaklagim altinda ADF birim kok testi ve Johansen es-biitlinlesme testi uygulanmistir. Yapilan test ve
analizler neticesinde ilgili donemlerde Kolombiya ve Brezilya hari¢ 12 Latin Amerika {iilkesinde cari
agiklarin siirdiiriilebilir yapida oldugu sonucuna ulasmistir. Kalyoncu ve Oztiirk (2010) aralarinda
Meksika, Arjantin, Brezilya, Venezuela, Kolombiya ve Peru'nun bulundugu 6 Latin Amerika tilkesinin
1980-2006 yillar1 arasinda aylik veriler bazinda cari agiklarimin siirdiiriilebilirligini incelemistir.
Calismada ithalat ve ihracat degiskenleri, donemler arasi kisit altinda VAR ve Johansen es-
biitiinlesme analizi kullanilmistir. Mevcut degiskenler iizerine yapilan analizler neticesinde Arjantin,
Brezilya, Paraguay ve Sili harici iilkelerin cari yapilarinin siirdiiriilebilir yapida oldugunu sonucuna
ulagmislardir. Donoso ve Martin (2014) 1970-2010 yillar1 arasinda 18 Latin Amerika {ilkesinin ithalat



Bursa Uludag Universitesi Tktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi
Bursa Uludag Journal of Economy and Society, 2024, 43(1):1-16

ve ihracat degiskenlerinin donemler arasi kisit altinda cari agiklarin stirdiiriilebilirligini incelemistir.
Calismaya konu olan degiskenler tizerinde ADF birim kok testi yapilmistir. Yapilan test neticesinde
Arjantin, Brezilya, Paraguay ve GSili'de cari aciklarin ilgili dénemlerde siirdiiriilemez yapida
oldugunu, diger tiilkelerde ise cari aciklarin siirdiiriilebilir yapida oldugu sonucuna ulasilmistir.
Ordofiez-Callamand vd. (2017) 1996-2016 yillar1 arasinda Sili, Meksika, Kolombiya ve Brezilya
{izerinde cari aciklarin siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Ithalat, ihracat ve GSYH degiskenleri dénemler
arast yaklasim altinda ADF birim kok testi ve es-biitiinlesme testi yapilmistir. Yapilan testler
neticesinde ilgili yillarda $ili ve Meksika {ilkelerinde cari agiklarin siirdiiriilebilir yapida oldugunu
fakat Kolombiya ve Brezilya {ilkelerinde bu durumun siirdiiriilemez yapida oldugu sonucuna
ulasilmistir. Bu baglamda Latin Amerika yonelik yapilan cari agiklarin siirdiiriilebilirligine yonelik
calismalarda Ozellikle Arjantin, Brezilya, Peru gibi Latin Amerika iilkelerin digsal soklara hassas
oldugu ve siirdiiriilebilirliginin tehlikeli boyutlarda oldugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica
calismalarda bahsi gegen {ilkelerin cari aciklara bagli ekonomik krizlere girmesinin olasi oldugu ve
mevcut durumlardan uzaklasma adina bir dizi politika degisikligine gidilmesi gerektigi Onerileri
verilmigtir.

Latin Amerika {ilkeleri kadar ASEAN olarak adlandirilan Dogu Asya iilkelerinin cari aciklarin
siirdiiriilemez yapida olmasina bagh olarak yasadigi krizler de ekonomi literatiiriinde son derece
onemli bir yer tutmaktadir. Mevcut {ilkelerde cari yapimin bozulmasina bagli meydana gelen
ekonomik krizlerin ekonomik yapiy1 olumsuz etkilemesinin yani sira bankacilik ve finans krizlerine
de sebep olmasi cari agiklarin stirdiiriilebilirligi {izerindeki 6nemi daha da arttirmaktadir.
Baharumshah vd. (2003) 1961-1999 vyillar1 arast ASEAN {ilkeleri {izerinin cari agiklarin
siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Donemler aras: yaklasim altinda ithalat ve ihracat degiskenleri ADF,
Johansen es-biitiinlesme ve Gregory Hansen es-biitiinlesme testleri yapilmistir. Yapilan testler
neticesinde ilgili yillarda, ilgili {ilkelerde cari agiklarin siirdiiriilemez yapida oldugu sonucuna
ulasilmistir. Tang (2003) 1970-1998 yillar1 arasinda ASEAN {ilkelerinin ithalat ve ihracat degiskenleri
yardimui ile cari agiklarin siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Yapilan ¢alismada donemler aras1 yaklagim
altinda es-biitiinlesme testi uygulanmistir. Yapilan testler neticesinde 1970-1998 yillar1 arasinda
ASEAN iilkelerinde meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilemez yapida oldugu sonucuna ulasilmistir.
Fountas vd. (2005) Tayland, Endonezya, Malezya, Filipinler, Singapur, Tayvan, Giiney Kore ve
Japonya'nin bulundugu 8 Asya iilkesinin 1970-2000 yillar1 arasinda cari agiklarin stirdiiriilebilirligi
arastirilmistir. Yapilan calismada donemler arasi yaklasim altinda ithalat ve ihracat verileri
kullanilmistir. Mevcut veriler IPS birim kok ile Pedroni es-biitiinlesme testi yapilmistir. Yapilan testler
neticesinde calismaya konu olan {iilkelerin 6zellikle kriz sonrasi yillarda ekonomik toparlanmaya bagh
olarak mevcut aciklarin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasmislardir. O’Callaghan ve Kan (2007)
1980-2001 yillar1 arasinda Tayland, Filipinler, Giiney Kore ve Endonezyamin cari agiklarinin
sirdiiriilebilirligini incelemislerdir. Calismada ithalat ve ihracat degiskenleri donemler arasi yaklasim
altinda Engle-Granger nedensellik testi ve es-biitiinlesme testleri yapilmistir. Yapilan testler
neticesinde ilgili iilkelerde meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilir formda oldugu, fakat olas:
ekonomik kriz ortaminda mevcut agiklarin siirdiiriilemez forma gecebilecegini vurgulamistir. Kaplan
ve Kalyoncu (2014) 1981-2008 yillar1 arasinda ASEAN iilkelerinin ithalat, ihracat, net transfer ve faiz
degiskenleri altinda cari agiklarin siirdiiriilebilirligini incelemistir. Yapilan calismada Panel es-
biitiinlesme, FMOLS ve DOLS tahmini yapilmistir. Yapilan testler neticesinde ilgili yillarda ASEAN
iilkelerinde meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilir formda oldugu sonucuna ulasmislardir.
Sissoko ve Jozefowicz (2015) 5 ASEAN f{ilkesinin 1960-2014 yillar1 arasinda cari agiklarin
suirdiiriilebilirligi donemler aras: yaklasim altinda incelenmistir. Yapilan calismada ithalat ve ihracat
degiskenleri OLS ve es-biitiinlesme testine tabii tutulmustur. Calismanin sonucunda ilgili yillarda 5
ASEAN iilkesi i¢in Malezya, Tayland’'da cari agiklarin siirdiiriilebilir formda oldugu, Singapur’un
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zayif formda siirdiiriilebilir oldugu, Endonezya ve Filipinlerde ise mevcut agiklarin siirdiiriilemez
yapida oldugu sonucuna ulasilmistir. ASEAN iilkelerine yonelik yapilan cari aciklarin
siirdiiriilebilirligi arastirmalarinda agirlikli olarak mevcut agiklarin siirdiiriilemez formda oldugu
sonucunda ulagilmistir. Fakat Ozellikle son yillarda ilgili iilke ekonomilerine yonelik yapilan
calismalarin olumlu bir goriintii sergiledigi ve kriz sonrasi donemde mevcut agiklarin siirdiiriilebilir
forma doniistiigii goriilmektedir. Bu baglamda Dogu Asya tilkelerinde meydana gelen cari agiklarin
kriz sonras1 donemde siirdiiriilebilir forma gelmesinin en biiyiik sebebinin dogrudan yatirimlarin
desteklenmesi ve yabanci paraya yonelik politikalara yonelik diizenlenmeler getirilmesine bagh
oldugu soylenebilir.

Gelismekte olan iilke ekonomileri arasinda yer alan Tiirkiye ekonomisi de cari agiklarin siirdiiriilemez
yapida kalmasina bagh olarak 6zellikle 1990 sonrasinda pek ¢ok ekonomik krizin etkisine girmistir.
Ozellikle mevcut ekonomik yapinin ithalata bagh yapida olmasinin yar sira enerjide disa bagimlilig:
mevcut aciklarin kronik bir halde bulunmasina neden olmustur. Bu baglamda Tiirkiye’de meydana
gelen cari agiklarin incelenmesi, arastirilmasi mevcut yapinin siirdiiriilebilirligi acisindan son derece
onemli bir konu haline gelmistir. Ozer ve Coskun (2011) Tiirkiye’de 2002-2010 yillar1 arasinda ithalat
ve ihracat degiskenleri, donemler arasi yaklasim altinda incelemistir. Yapilan incelemede Johansen es-
biitiinlesme analizi ile Zivot-Andrews yapisal kirilma testleri yapilmistir. Yapilan test ve analizler
neticesinde ilgili yi1llarda mevcut ekonomide meydana gelen cari agiklarin zayif formda siirdiiriilebilir
oldugu sonucuna ulagilmistir. Azgiin ve Ozbey (2011) 1992-2009 yillar1 arasinda ithalat ve ihracat
verilerinin aylik bazda degisimleri ile cari aciklarin siirdiiriilebilirligi incelemistir. Calismada
donemler arasi yaklasim kist1 alinda ADF ve Johansen es-biitiinlesme testi uygulanmistir ve ilgili
yillarda Tiirkiye’de cari agiklarin 6zellikle 2001 krizi sonrast donemde siirdiiriilemez yapida oldugu
sonucuna ulagilmistir. Insel ve Kayikgi (2012) 1987-2010 yillar1 arasinda ithalat ve ihracat verilerinin
yillik degisimleri baz alinarak cari agiklarin siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Yapilan incelemede
donemler arasi yaklasimi altinda es-biitiinlesme testi uygulanmistir. Yapilan testler neticesinde
Tiirkiye’de ilgili yillarda meydana gelen cari aciklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna
varilmistir. Goger ve Mercan (2011) 1992-2010 yillar1 arasinda Tiirkiye’de cari agiklarin
sirdiiriilebilirligini incelemistir. Calismada ithalat ve ihracat degiskenleri VAR temelli Johansen es-
biitiinlesme testi altinda incelenmistir. Yapilan testler neticesinde Tiirkiye’de meydana gelen cari
agiklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasmislardir. Mercan (2013) 1987-2013 yillar1
arasinda reel biitce geliri ve reel biitce harcamalarin1 donemler aras: kisit altinda incelemislerdir.
Calismada ilgili degiskenler Johansen es-biitiinlesme testi uygulanmistir. Yapilan testler neticesinde
Tiirkiye ekonomisinde ilgili yillarda meydana gelen cari agiklarin 1987-2001 yillar1 arasinda zayif
formda, 2001-2013 yillar1 arasinda giiclii formda, genel anlamda ise 1987-2013 yillar1 arasinda ise zayif
formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasilmistir. Turan ve Barak (2016) 1987-2014 yillar1 arasinda
ithalat ve ihracat verilerini kullanarak cari agiklarin siirdiiriilebilirligini incelemislerdir. Calismada
donemler aras1 yaklasim altinda Engle-Granger es-biitiinlesme testi yapilmistir. Calismanin
sonucunda Tiirkiye’de ilgili yillar arasinda meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilir formda oldugu
sonucuna ulasilmistir. Kog ve Bakirtas (2016) 1992-2015 yillar1 arasinda ithalat ve ihracat ¢eyrek yillik
veriler ile cari agiklarin siirdiiriilebilirligi incelenmistir. Yapilan calismada Engle-Granger es-
biitiinlesme testi, VAR ve ARDL testleri uygulanmistir. Calisma neticesinde Tiirkiye’de ilgili yillarda
meydana gelen cari aciklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagilmistir. Celik ve flkay
(2016) 1989-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’deki cari agiklarin siirdiiriilebilirligini incelemistir.
Calismada ithalat ve ihracat verileri kullanilmis olup ilgili veriler donemler arasi kisti altinda
incelenmistir. Ithalat ve ihracat verilerinin kist: altinda yapilan PP ve Johansen es-biitiinlesme testleri
neticesinde Tiirkiye’de ilgili yillara meydana gelen cari agiklarin zayif formda stirdiiriilebilir oldugu
sonucuna ulasilmistir. Konak ve Miitevelli (2019) 1992-2007 yillar1 arasinda Tiirkiye'de gergeklesen
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ithalat ve ihracat verileri baz alinarak Tiirkiye’deki cari aciklarin siirdiiriilebilirligi incelenmistir.
Calismada kullanilan veriler Husted (1992) donemler arasi kistt atlinda incelenmis olup,
surdiiriilebilirligin test edilebilirligi i¢in ADF birim kok ve Johansen es-biitiinlesme testleri
yapilmistir. Yapilan testler neticesinde Tiirkiye’de meydana gelen cari agiklarin zayif formda
siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasilmistir. Gerek Latin Amerika {ilkeleri, gerekse Dogu Asya
iilkeleri ile Tiirkiye ekonomisi kiyas edildiginde, Tiirkiye’de cari agiklarin stirdiiriilebilirligine yonelik
calismalarda da Husted (1992)'1in gelistirdigi donemler arast model benimsenmistir. Ayrica
siirdiiriilebilirlik agisinda Tiirkiye ekonomisinin, Latin Amerika iilkeleri ile benzerlik tasidig1 ve cesitli
yillarda yapilan calismalarda cari agiklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu ya da siirdiiriilemez
formda oldugu goriilmektedir. Ayrica ¢alismalarda yer alan tilkelerin, cari agik probleminden ve buna
bagli olarak siirdiiriilebilirlik probleminden kurtulabilmesinin temel kosulunun ihracatin arttirilmasi
ve ithalata olan bagimliligin azaltilmas1 gerektigi tizerinde oldukca fazla durulmustur. Bu ¢alismanin
ozelinde ise, Tiirkiye’deki cari aciklarin siirdiiriilebilirligi agisindan ithalat ve ihracat degiskenleri
kullanularak cari agiklarin siirdiiriilebilirliginin incelenmesi amaglanmistir. S6z konusu amaglar
dogrultusunda gerek literatiir anlaminda gerekse metodolojik agidan Onemli katkilar sunmasi
beklenmektedir. Bu baglamda Tiirkiye ekonomisine 6zgii dinamikler goz oniinde bulundurularak,
mevcut literatlirdeki eksiklikler giderilmesi ve cari agiklarin stirdiiriilebilirligine yonelik zamansal
acgidan giincellemenin yani sira yeni ve daha kapsamli bulgular ortaya konulmasi hedeflenmektedir.

4. Veri seti, model ve yontem

Cari agiklarin stirdiiriilebilirligine iliskin yapilan ¢alismanin bu boliimiinde ise arastirmada kullanilan
ekonometrik yontemler ve bu yontemlere bagli olarak kullanilan degiskenler hakkinda bilgiler
verilmistir. Calismada Tiirkiye’de 2003-2019 yillar1 arasinda ithalat ve ihracat verileri geyrek yillik
bazda olup Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas1 Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS)'nden elde
edilmistir. Calismaya konu olan ithalat ve ihracat verileri Husted (1992) yilinda gelistirdigi donemler
arasi kisit altinda incelenmis olup, matematiksel gosterimi asagidaki gibidir;

EX=a+fIM +¢ 1)

Denklem 1’deki modele gore, bagimli degisken olarak tanimlanan EX ihracati, agiklayict degisken
olarak tanimlanan |M ise ithalati ifade etmektedir. Modelde yer alan /[ katsayisi ithalat ile ihracat

arasindaki iliskiyi ifade ederken, ¢« ifadesi sabit terim ve € ifadesi ise hata terimi ifade etmektedir.

Yukaridaki ifadeden hareketle modelin temel konusu arastirmaya konu olan ithalat ve ihracat verileri
arasindaki eg-biitiinlesme iliskisinin varlig1 tizerinedir. Eger ithalat ve ihracat arasinda uzun déonemde
iligki var ise ve bu iligskinin katsayist 1’e esit ise tilkede meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilir
olduguna, 0 ile 1 arasinda ise mevcut agiklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna
ulagilmaktadir.

Tiirkiye’de 2003-2019 yillar1 arasinda meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilirligine iliskin yapilan
bu ¢alismada degiskenlerin duraganliginin arastirilmasi ya da diger bir ifade ile degiskenler arasinda
birim kok varligiin tespiti igin Dickey ve Fuller (1979 ve 1981) tarafindan gelistirilen Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) testi uygulanmigstir. ADF test istatisti§ine gore, t donemde sahip olunan degerin,
t-1 donemde aldif1 degerden etkilenme siddetine bakilir. Bu baglamda ADF test istatistiginin
matematiksel gosterimi asagidaki gibidir;

Y, =PY_, +¢ ()
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Denklem 2’'de gosterilen regresyon modelinde &, ifadesi hata terimini, P ifadesi Y, , ifadesinin

duraganlik derecesini ifade etmektedir. Bu baglamda eger P ifadesi 1e esit ise, seriler arasinda birim
kok oldugu anlamina gelmektedir. Seride birim kok oldugu varsayiminin gegerli oldugu varsayim
altinda, degiskenleri birim kokten kurtarmak yani duraganlastirmak igin denklemin yeniden
diizenlenmesi gerekmektedir. Bu baglamda diizenlenen yeni denklem asagidaki gibidir (Tari, 2019:
388-389);

AY, =b, +bt+pY, , +a, +ZY, , +¢ ®3)

Yukarida da ifade edildigi gibi seride yer alan degiskenler duragan durumda degil ise fark almak
islemi uygulanmaktadir. Alinan bu fark alma isleminde duraganlasan seri d diizeyinde biitiinlesik
oldugunu ifade etmek igin |(d) seklinde ifade edilir. Yani eger s6z konusu degiskenler seri diizeyde

duragan ise |(0), birinci farklar1 alindiginda duragan hale gelmis ise | (1) seklinde ifade edilir.

Calismada serilerin uzun donemli iligkisi i¢in Johansen (1988) ile Johansen ve Juselius (1990)
tarafindan uygulanan Johansen es-biitiinlesme testi uygulanmistir. Johansen es-biitiinlesme testinin
matematiksel gosterimi Denklem 4’deki gibidir (Tar1, 2019: 427-429);

X, =IL X, +..IL. X, +¢ (4)

Denklem 4’de ifade edilenITifadesi, calismaya konu olan degiskenlerin katsayisini ifade eden N*n
boyutlu matris ifadesidir. Eger matrislerin degerlerinin denkligi &, ise sifir ortalamaya sahip hata
degerlerini ifade etmektedir. Duragan halde olmayan ve gecikmeli degerlere sahip X, ifadesinin

birinci fark: alindiktan sonra, Denklem 5'deki VAR modeli kurulur;
AX, =T'AX, , +..+ T\ AX, ., +TIX,, +¢ (5)

Denklem 5'de ifade edilen I'ifadesi, ¢alismaya konu olan verilerin kisa donemli iligkisini temsil
etmektedir. Ilise galismaya konu olan verilerin uzun doénemli iligkisini temsil etmektedir. Eger
Rank (IT) = 0 durumunda ise serideki veriler arasinda uzun dénemde bir iligkinin varligindan s6z
edilemez. Rank(IT) =1durumunda ise serideki veriler arasinda uzun dénemde bir iliski oldugu
anlamina gelmektedir. Ve ayrica eger Rank(IT) >1durumunda ise seriler arasinda es-biitiinlesme
varligindan soz edilebilir.

Johansen es-biitiinlesme testinde, ¢alismaya konu olan seriler arasindaki es-biitiinlesme iligkisi iki
cesit test ile tespit edilir. Bunlardan birincisi Iz Istatistigi, digeri ise Maksimum 6z-deger istatistik
testidir.

Aiz(r)=-TZL,,; In1-4) ©)
A (1 +1) =T In(1—-4,,,) 7)

Hem Denklem 6, hem de Denklem 7’de veriler I ifadesi eg-biitiinlesme vektdr sayilarini, A4 tahmin
edilen degerlerin kok degerlerini, T ise gozlem sayilarini ifade etmektedir. iz istatistigine gore matris
rank degeri I' degerine esit ya da kiiciik ise Ho reddedilir. Maksimum 6z-deger istatistiginde ise es-
biitiinlesmenin 7 oldugunu belirten H hipotezi ile I' +1oldugunu ifade eden alternatif hipoteze kars:
test edilir. Yapilan hesaplamalar sonucunda elde edilen iz istatistik ve maksimum 06z-deger istatistik
degerleri, kritik tablo degerinden karsilastirilarak es-biitiinlesme iliskisi incelenir. Eger seriler arasinda
bir es-biitiinlesme iliskisi var ise seriler arasinda uzun doénemli iliskinin varligindan s6z edilebilir.
Johansen eg-biitiinlesme testlerinde yaygin olarak kullanilan iz istatistik ve maksimum 06z-deger
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istatistik degerleri genellikle ayni sonucu vermektedir. Fakat bazi istisnai durumlarda her iki istatistik
degerleri farkli ¢ikabilmektedir. Bu durumda genellikle maksimum 6z-deger istatistik sonuglar1 daha
cok tercih edilmektedir.

Calismada ayrica Tiirkiye’deki cari agiklarin siirdiiriilebilirligine konu olan ithalat ve ihracat
arasindaki nedenselligin incelenmesi i¢in Granger Nedensellik Testi uygulanmistir. Bu test istatistigi
Granger (1969) tarafindan yapilan ¢alismaya dayanmaktadir. Calismaya gore degiskenlerden birinin
bugiin ya da gelecek donemlerdeki hareketlerine ait bulgular, diger bir degiskenin degisimine bir
etkide bulunuyor ise degiskenler arasinda bir nedenselligin varligindan soz edilebilir. Tam tersi
durumda, yani degiskenler arasinda bir etkilesim bulunmuyor ise degiskenler arasinda bir
nedenselligin varligindan s6z edilemez.

Bu baglamda Granger nedensellik testinin matematiksel gosterimi Denklem 8 ve Denklem 9’daki
gibidir (Zivot & Wang, 2003: 167);

AY, =K +Z7 BAX  +EZLMAY,  + & )

AX, =1+37 N AX  +EZLWAY,  +v, )

Granger nedensellik testinin tam ve eksiksiz uygulanabilmesi icin modele konu olan degiskenlerin
birim kokiiniin olmamas: ve duragan halde bulunmas: gerekmektedir. Bu baglamda VAR
modellerinde uygun gecikme uzunlugunun belirlenmis olmas1 gerekmektedir. Uygun gecikme
uzunluga sahip degiskenlerin farklar1 alinarak modele dahil edilmektedir. Granger nedensellik

testinde temel hipotez olan Hjreddedilemez durumda ise degiskenler arasinda nedensellik
olmadigina, alternatif hipotez olan H,reddedilemez durumda ise degiskenler arasinda bir
nedensellik iliskisi oldugu kabul edilir.

Analize konu olan degiskenler arasinda es-biitiinlesme var oldugu kosul altinda Granger Nedensellik

Testi, Hata Diizeltme Modeli (VECM) cercevesinde gergeklestirilir. Bu baglamda Hata Diizeltme
Modeli (VECM)'in matematiksel gosterimi Denklem 10 ve Denklem 11’deki gibidir;

AY, = B, + a,AX, + 2 a (AX G+ T BAY,  +AECT,  + 4, (10)

AX, + @, + LAY, +ZL o AX,  + 20 AY,  + LECT , +0, (11)

Nedensellik kapsaminda elde edilen ave O katsayilarimin anlamliligini sinamak igin WALD
testinden elde edilen sonuglara ihtiya¢ vardir. Bu smmamadaki temel amag, degiskenler arasindaki
nedenselligin incelenmesidir. Esitlikte yer alan ECT katsayilari yani /11 ve ﬂzparametrelerinin

degiskenler arasindaki uzun dénemde iliskinin parametresidir. Mevcut bu parametreler negatif ve
istatistiki agidan anlamli olmas1 beklenmektedir.

5. Ampirik sonuglar

Calismada kullanilan 2003:M01-2019:M012 donemine ait IHRACAT ve ITHALAT verileri {izerine
uygulanan Dickey-Fuller test sonuglar1 Tablo 1’deki gibidir. Tablo 1'de de goriildiigii gibi sabitli ve
sabitli trendli modellerde ITHALAT ve IHRACAT serilerinin diizey degerinde duragan olmadig1 yani
serilerin birim kok igerdigi goriilmektedir. Serilerin birinci farklar1 alinarak ADF birim kok testi
uygulandiginda sabitli ve sabitli trendli modellerin olasilik degerlerinin %5 anlamlilik seviyesinden
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kiiciik oldugu sonucuna ulagilir. Bu bilgiler 1s18inda Hreddedilir ve serinin duragan halde oldugu

sonucuna ulagilir.

Tablo 1. ADF birim kok sonuglar:

Diizey Degerleri Birinci Fark
Degiskenler Sabit Sabit ve Trend Sabit Sabit ve Trend Karar

. -2.538423 -2.483945 -4.509098 -4.767623

Ihracat LD
(0.1080)** (0.3358)** (0.0003)* (0.0007)*

. -2.523588 -2.650029 -3.506307 -3.625174

Ithalat I(D)
(0.1115)** (0.2589)** (0.0088)* (0.0303)*

Tabloda parantez icerisinde ifade edilen degerler olasilik degerlerini ifade etmektedir. Soz konusu bu ifadeler *** sirasiyla
%1 ve %5 anlamhilik diizeyini ifade etmektedir.

Bu baglamda c¢alismaya konu olan ithalat ve ihracat serilerinin birinci farklarimin alindiginda
duraganlastigr goriilmektedir. Bu baglamda calismada kullanilan verilerin birinci farklar: yani I(1)
seviyesinde duragan oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Bir bagka ifade ile cari aciklarin
sirdiiriilebilirligine yonelik yapilan bu calismada gerek ithalat gerekse ihracat serileri birinci
dereceden entegreli I(1) zaman serisi verileri oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

ADF birim kok test sonucunda birinci dereceden duragan oldugu anlasilan degiskenlerin uzun
donem iligkisini analiz etmek i¢in Johansen es-biitiinlesme testine tabii tutulmustur. Calismaya konu
olan ithalat ve ihracat degiskenlerinin uzun donemli iliski sonuglarin1 ifade eden Johansen es-
biitiinlesme analizin sonuglar1 Tablo 2’deki gibidir. Tabloda da goriildiigii gibi hem Iz Istatistigi hem
de Maksimum Oz-deger Istatistik degerleri %5 kritik degerden biiyiik oldugu goriilmektedir. Bu
baglamda ithalat ve ihracat degiskenleri arasinda es-biitiinlesme iliskisinin olmadigini ifade eden Ho
hipotezi reddedilir. S6z konusu bu durum Tiirkiye’de 2003-2019 yillar1 arasinda gergeklesen ithalat ve
ihracat verileri arasinda uzun dénemde bir etkilesim oldugu sonucuna ulasilir.

Tablo 2. Johansen es-biitiinlesme testi sonuglari

Hipotez iz istatistigi %5 Kritik Deger Max. Oz-Deger Istatistigi %5 Kritik Deger
Ho. r=0,

31.61138 25.87211 22.96395 19.38704
Hl: r> 1
Ho. r Sl,

8.647430 12.51798 8.647430 12.51798
Hir>2

Uygun gecikme uzunlugunun LR, FPE, AIC ve HQ kriterine gire 6 olarak segilmistir.

Johansen es-biitiinlesme testi sonunda degiskenler arasinda uzun donemli iliski bulunduktan sonra
uzun donemli katsay1 tahmini verilmistir. Bu baglamda Denklem 12’de es-biitiinlesme denklemin
sonuglari verilmistir.

IHRACAT =-0.001944 +0.638495/THALAT (12)
(s) 0.0003 0.04677
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Es-biitiinlesme denklemi sonucuna bakildiginda ithalat degiskenin katsayisinin 0.63 oldugu ve
istatistiki agidan anlamli oldugu goriilmektedir. Bu baglamda, elde edilen bulgular 1siginda
Tiirkiye’de 2003:M01-2019:M12 donemleri arasinda ihracatta meydana gelen bir birimlik degisimin
%6311 ithalat tarafindan karsilandigi sonucuna ulasilmaktadir. Ayrica elde edilen bu degerin 1'den
kiigik olmasi, ilgili yillarda meydana gelen cari acgiklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu
sonucunu da vermektedir.

Degerler arasindaki es-biitiinlesme iliskisinin belirlenmesinden sonra nedensellik iligkisinin tam
olarak saglanabilmesi igin hata diizeltme modeline (VECM) dayali Granger nedensellik sonuglar:
Tablo 3’deki gibidir. Tabloda da goriildiigii tizere ithalat-ihracat ve ihracat-ithalat degiskenlerinin
olasiik degerlerinin sirasiyla 0.0004 ve 0.0067 oldugu goriilmektedir. Bu durum %5 anlamlilik
seviyesinden diisiik oldugundan dolay1 H oreddedilir ve ¢alismaya konu olan degiskenler arasinda
cift yonlii bir nedensellik oldugu sonucuna ulasilir.

Tablo 3. Granger nedensellik test sonuglari

Hipotez F —istatistigi Olasilik Karar

. . Ithalattan Ihracata dogru
Ithalat - Ihracat 24.74754 0.0004
nedensellik iligkisi vardir

. . Thracattan Ithalata dogru
Ihracat - Ithalat 17.82283 0.0067 e
nedensellik iligkisi vardir

* Gecikme uzunlugu 6 secilmistir.

Tahmin edilen hata diizeltme modeli katsayisi negatif ve istatistiki agidan anlamlidir.

Tablo 3’den elde edilen sonuglara gore ithalattan ihracata nedensellik ¢itkmasinin temel sebebi; tilke
ekonomisine giren yurtdisi {iriin ya da hizmetlerin, {ilke ekonomisi igerisinde bulunan sektdrlerin
rekabet gliciinii artmasina neden olmaktadir. Bunun yani sira ithal hammadde veya ara iiriinlerin
islenmesi, zaman igerisinde {ilke ekonomisinin pozitif yonlii hareketlenmesine ve ihracat {izerinde
pozitif bir etki yaratmas: beklenmektedir. Diger yandan ihracattan ithalata yonelik nedenselligin
¢ikmasinin temel sebebi ise; iilke ekonomisinde ihracatin pozitif seyri, doviz girislerinin artmasina ve
bu doviz girisine bagh olarak iilke igerisine daha fazla hammadde ve ara mal girmesine neden
olmaktadir. Bu durum ise iilke ekonomisinde ithalatin pozitif etkilenmesine neden olmaktadir.

6. Sonug

Ekonomik serbestlesme ve buna bagl olarak gerceklesen {ilkeler arasi ticari ve finansal faaliyetlerin
artmast {ilkelerin cari islemler hesabinda ©Snemli dalgalanmalar yasanmasina neden olmustur.
Ozellikle ekonomik agidan disa bagimli iilkelerin ithalata yonelik ekonomileri, zaman igerisinde
gerceklesen dalgalanmalarin etkisi ile cari islemler hesabinin kontrol edilemez bir sekilde artmasina
ve lilke ekonomilerinin zaman igerisinde krize girmesine neden olmustur. S6z konusu bu durum
ozellikle gelismekte olan ve az gelismis iilkelerde meydana gelen cari agiklarin ve buna baglh olarak
surdiiriilebilirlik sorunun 6nemini daha da arttirmistir.

Yapilan ampirik analiz ¢ergevesinde Johansen es-biitiinlesme sonuglarina gore, ¢alismaya konu olan
ithalat ve ihracat verilerinin uzun doénemli bir iligkisi olduguna ortaya konmustur. Ayrica es-
biitiinlesme denklemi tahmini sonucuna gore uzun ddnemli katsayisinin 0.63 oldugu sonucuna
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ulasilmistir. S6z konusu bu sonucun 1’den kiigiik olmas: iilke ekonomisinde meydana gelen cari
aciklarin zayif formda siirdiiriilebilir oldugu anlamina gelmektedir. Bu durum gelismekte olan {ilke
ekonomileri arasinda yer alan Tiirkiye ekonomisi i¢in anlasilabilir bir durumdur. Bunun en temel
sebebi ise iilke ekonomisinin temel yapisinda bulunan hammadde ya da enerji gibi iiriinlerde disa
bagimli yapis: gosterilebilir. Mevcut bu gosterge az gelismis ya da gelismekte olan tilkelerin temel
sorunu olmak ile beraber gerekli miidahalenin yapilmamasi, ekonominin zaman igerisinde krize
girmesine ve biiylimesinin saglikli bir sekilde siirdiirememesine neden olmaktadir. Ayrica bu
calismada kullanilan Granger nedensellik test sonuglarina goére ithalattan ihracata yonelik
nedenselligin bulunmasi, doviz girislerini 6zendirici etkisinden dolay1 olumlu bir gosterge olarak
sayilabilir. Fakat ihracattan ithalata yonelik nedenselligin bulunmasi, ekonominin disa bagiml
yapisini gostermektedir. Bu durum iilke ekonomisi agisindan negatif bir goriintii sergilemesinin yani
sira cari aciklarin zayif formda siirdiiriilebilirliginin de agiklamas: niteligindedir. Son olarak
Tiirkiye’deki cari agiklarin siirdiiriilebilirligine yonelik yapilan bu ¢alisma gerek Latin Amerika ve
gerekse Dogu Asya iilkelerinde yapilan c¢alismalarda paralellik gostermektedir. Bu durum, Tiirkiye
ekonomisinin Latin Amerika ve Dogu Asya {ilkeleri ile benzer ekonomik ¢izgide ve benzer sorunlar
yasadiginin gostergesi niteligi tasimaktadir.

Gelismekte olan tiilke ekonomileri arasinda yer alan Tiirkiye ekonomisinin istikrarli bir biiyiime
saglanmas1 ve ayni zamanda tiilke ekonomisinde meydana gelen cari agiklarin siirdiiriilebilir bir
konuma gelebilmesi igin iiretim yapisinin ithalata bagh girdinin azaltilmas1 son derece 6nemlidir. Bir
diger ifade ile iilke ekonomisinin disa bagimli yapisinin azaltilarak, yerli iiretime y&nelik tesviklerin
gelistirilmesi son derece 6nemlidir. Bu yam sira basta AR-GE faaliyetleri olmak iizere teknolojik
faaliyetlerin gelistirilmesi ve bu yonde faaliyetlerin desteklenmesi ve siirdiiriilebilirlige yonelik
politikalarin gelistirilmesi ve istikrarin saglanmasi gerek ekonominin saglig1 gerekse cari agiklarin
suirdiiriilebilirligi agisindan son derece 6nemlidir.
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Summary

In countries with open economies, the current account is a financial statement that records the trade of goods and
services, as well as income and current transfers resulting from this trade, between countries within a year. The
most significant components of this account are the imports and exports resulting from international trade. If
imports exceed exports in an open economy, it indicates a current account deficit in the country, whereas if
exports exceed imports, it signifies a current account surplus. Particularly with the increase in international trade,
the importance of the current account has grown, leading to the emergence of disparities in the levels of
development among countries. The Turkish economy, situated among developing economies, has often faced
challenges regarding the sustainability of current account deficits due to its externally dependent structure over
time. The externally dependent nature of the economy, in particular, has frequently led to various issues
concerning current account deficits and their sustainability in Turkey. In this context, a study conducted using
quarterly data on imports and exports from 2003 to 2019 in Turkey examines the sustainability of current account
deficits under the intertemporal budget constraint developed by Husted (1992). According to empirical analyses
conducted on the sustainability of current account deficits in Turkey, based on Johansen cointegration results, it is
concluded that there exists a long-term relationship between imports and exports, with a long-term coefficient of
0.63. According to the results obtained from the Johansen cointegration test, a coefficient less than 1 indicates
weak-form sustainability of current deficits in the country. Undoubtedly, the primary reason for this is the
externally dependent structure of the Turkish economy, particularly in raw materials and energy. This situation
may lead to the country's economy entering into crises in the future and adversely affecting its current economic
growth. Additionally, the Granger causality test results used in this study indicate a two-way relationship
between imports and exports. The presence of causality from imports to exports can be considered a positive
indicator as it increases foreign exchange revenues. However, the presence of causality from exports to imports
indicates an externally dependent economic structure, which is a negative indicator for the country's economy.
Finally, this study on the sustainability of current account deficits in Turkey parallels studies conducted in both
Latin American and East Asian countries. This suggests that the Turkish economy follows a similar economic
trajectory and faces similar issues as economies in Latin America and East Asia. For the Turkish economy,
situated among developing economies, achieving stable growth and making current deficits sustainable require
abandoning production dependent on imports and increasing incentives for domestic production, which is
crucial for both the sustainability of current account deficits and the stability of the economy.
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