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Saduman YILDIZ
Ozet

Ulkelerin istikrarli bir sekilde biiyiiyebilmeleri ve makroekonomik dengeleri
koruyabilmeleri acisindan cari agigin  siirdiiriilebilirligi  6nemlidir. Bu
baglamda ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de 1987 — 2018 donemine ait aylik veri
setini kullanarak cari acigin siirdiiriilebilir olup olmadigini arastirmaktir. Bu
amag dogrultusunda reel ihracat ile reel ithalat arasindaki uzun dénemli
iliski, yapisal kirilmalar1 da dikkate alan Fourier esbiitiinlesme testi
aracihi§yla arastinlmis ve cari islemler agi§imin siirdiiriilebiliv  oldugu
sonucuna ulasilmistir. Daha sonra cari islemler agi§imin giiclii formda m
yoksa zayif formda mu siirdiiriilebilir oldugunu ortaya koyabilmek icin
degiskenlerin uzun donemdeki katsayilart FMOLS analizi ile tahmin edilmis
ve ithalat degiskeninin katsayist 0.69 olarak bulunmustur. S6z konusu bu
deger, Tiirkiye'de yapilan 1$’lik ithalata karsilik 0.69 $’lik ihracat geliri elde
edildigini ve Tiirkiye'de ihracatin ithalata bagl olarak gerceklestigini ifade
ederken cari agigin ise zayif formda siirdiiriilebilir oldugunu yani ihracat
gelirlerinin ithalat giderlerinin belirli bir kismum karsiladigimi  ortaya
koymaktadir. Daha sonra ele alinan degiskenler arasinda nedensellik sinamasi
yapimis ve nedensellik iliskisi olmadig1 goriilmiistiir. Sonug olarak,
Tiirkiye'de cari islemler agiGimn zayif formda siirdiiriilebilir oldugu
sonucuna ulasilmigtr. S6z konusu bu durum iilke ekonomisi acisindan
onemli bir problemdir. Bu yiizden cari iglemler aqigmn giiclii formda
siirdiiriilebilirliginin - saglanmas: iilke ekonomisi igin biiyiik onem arz
etmektedir.

Anahtar Sézciikler: Makroekonomi, Cari Islemler Ac¢i1g1, Siirdiiriilebilirlik,
Fourier Egbiitiinlesme

Abstract

The sustainability of the current accounts deficit is significant for the
steady growth of nations and protecting their macroeconomic
equilibrium. This study aims to determine if the current account deficit
is sustainable using monthly data sets from 1987 to 2018. The long-
term relationship between real exports and real imports was
determined using the Fourier cointegration test that also considers
structural breaks, and the current accounts deficit was found to be
sustainable. The long-term coefficients of the variables were estimated
using FMOLS analysis to determine if the current accounts deficit was
sustainable in its strong or weak form, and the coefficient of the import
variable was found to be 0.69. This result indicates that Turkey earned
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$0.69 of export income in exchange for $1 of imports, that exportation was dependent on importation in
Turkey, and that the current account deficit was sustainable in its weak form, meaning that export incomes
met a certain part of the import incomes. Then, a causality test was conducted with the variables at hand,
and no causal relationships were found. This means that Turkey’s current accounts deficit is sustainable in
its weak form, and this is a significant problem for Turkey’s economy. It is important for Turkey to ensure
that current accounts deficit sustainability is in its strong form for the national economy.

Keywords: Macroeconomics, Current Accounts Deficit, Sustainability, Fourier Cointegration.
1. GIRIS

Makroekonomik politikalarin temel amaci i¢ ve dis dengenin birlikte saglanmasidir. Ig
denge, potansiyel reel milli gelir seviyesine ulasmay1 veya ona yaklasmay: ve fiyat istikrarmi
saglamay ifade ederken, dis denge ise ¢ogunlukla cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligini ifade
etmektedir (Berke, 2009: 117).

Bir iilkenin diger {iilkelerle ekonomik iligkilerinin 6nemli gostergelerinden biri olan cari
islemler hesabi, iilkenin mal ve hizmet ticareti ile karsiliksiz transferleri hakkinda detayli bilgi
vermektedir. Bu baglamda cari igslemler hesabi, bir {ilke ekonomisinde dis dengeyi ortaya koyan ve
iilkenin ekonomik ve siyasi politikalarin sekillendiren en 6nemli hesap kalemlerinden biridir. Son
donemlerde cari acik problemi sadece az gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde degil, aym
zamanda gelismis {iilkelerde de gozlemlenen ekonomik problemler arasinda yer almaktadir. Bu
baglamda cari agigin olmasindan ziyade bu agigin siirdiiriilebilir olup olmamas: daha 6nemli
olmaya baslamis ve siirdiiriilebilir bir cari agigin tilkelerin ekonomileri agisindan ¢ok 6nemli bir
sorun olmayacag goriisii 6n plana ¢ikmaya baglamistir. Cari agigin GSYIH'ya oram attikca
iilkenin yabanci sermayeye ihtiyaci artmakta ve s6z konusu bu durum doéviz kurlan {izerinde
baski olusturarak finansal krize yol agabilmektedir (Turan ve Barak, 2016: 70). Nitekim 1990l
yillarda gelismekte olan iilkelerde yasanan ekonomik krizlerin en dnemli nedenleri arasinda cari
acgik problemi yer almakta ve s6z konusu bu problem finansal krizlerde erken uyar: sistemi olarak
goriilmektedir. Bu baglamda cari agigin GSYIH’ya oraninin esik degerinin Dornbusch ve Fischer
(1990) %4, Freund (2000) ise %5 oldugunu ve s6z konusu bu degerlerin asilmasmin {ilke
ekonomisinde kirilganliklar1 neden olarak kriz beklentisini artiracagini ileri siirmiislerdir (Goger,
2013: 214).

Bu calismada ise dis makroekonomik dengeyi ifade eden cari islemler agigmin
surdiirtilebilirligi Tiirkiye i¢in 1987: 01 — 2018: 12 yillar1 arasinda arastirilmaktadir. Calismada cari
islemler dengesine, cari agigin finansman yollarina, literatiir arastirmasina, ekonometrik analize ve
sonug ve degerlendirmeye yer verilecektir.

2. CARIISLEMLER DENGESI

Cari igslemler hesabi, finans hesabi, net hata ve noksan ve resmi rezervler hesaplarindan
olusan 6demeler bilangosu bir iilkede doviz cinsinden yapilan islemleri kapsamaktadir. Bir tilkede
cari yilda yurt disi ile gergeklestirdigi mal ve hizmet ticareti, dogrudan yabanci yatirimlarin ve
portfdy yatirimlarinin kar transferleri, yapilan bagis ve hibeler ile faiz 6demeleri cari islemler
hesabini olustururken; dis borglar, dogrudan yabanc yatirimlar ve portfoy yatirimlarmna ait ana
paralar ise finans hesabini olusturmaktadir. Ulkeye giren ve iilkeden ¢ikan ddviz miktarinin
hesaplanmasinda ortaya ¢ikan farklar net hata ve noksan hesabina kaydedilirken, iilkenin sahip
oldugu altin, doviz ve IMF nezdindeki 0zel c¢ekme haklar1 ise resmi rezervler hesabina
kaydedilmektedir (Polat, 2019: 839).
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3. CARI ACIGIN FINANSMAN YOLLARI

Ozellikle cari islemler agig1 veren iilkelerin en Onemli sorunlarindan biri cari agigin
finansmanidir. Ciinkii cari agigin siirdiiriilebilir olmasi igin cari agigin finanse edilebiliyor olmasi
gerekmektedir.

Cari islemler agig1 oncelikli olarak Finans Hesab1 ile kapatilmaya ¢alisilir. Finans Hesabz ile
kapatilamayinca Net Hata ve Noksan Hesab1 ile sayet o da yetmezse Resmi Rezerv Hesabi ile
kapatilmaktadir (Goger, 2013:214). Fakat cari islemler acgig1 veren {ilkeler bu acig1 genellikle borg
olusturmayan kalemler olan dogrudan yabanci yatirimlar, portfdy yatirimlari ve merkez
bankasina ait olan uluslararas: rezervler ile kapatma yollarin tercih etmektedir. S6z konusu bu
yontemler uzun donemde cari agigin siirdiiriilebilirligi ile ilgili sorunlara yol agmakta ve hatta
portfoy yatirimlari ile finanse edilen bir cari agi§in yabanci sermaye akimlarinda ortaya gikabilecek
bir olumsuzluk sonucunda finansal krize yol agma olasiligini artirmaktadir (Polat, 2019: 839).

Cari agigin finansman kaynaklar1 dogrudan yabanci yatirimlar, portfdy yatirimlary, dis
bor¢glanma ve rezerv varliklardan olugsmaktadir.

2.1. Dogrudan Yabanci Yatirimlar

Dogrudan yabanci yatirimlar, yabanci bir firmanin bir iilkede yer alan bir firmay1 satin
almas1 veya mevcut bir firmanin sermaye artirmasma destek olmasi veya yeni kurulacak bir
firmanin baglangic sermayesine katkida bulunmasini ifade etmektedir. S6z konusu bu yatirimlar
isletme sermayesini, isletmecilik bilgisini, teknolojiyi, yonetim, pazarlama ve {iretim bilgilerini de
beraberinde getirmekle birlikte iilkede yeni istihdam alanlar1 olusturmakta ve sermaye birikimini
artirmaktadir. Ayrica bu yatirimlar {riin kalitesini ve gesitliligini artirarak ulusal firmalara
uluslararas1 pazarda rekabet olanag1 da saglamaktadir (Kesgingoz ve Karatas, 2016: 599).

2.2. Portféy Yatirimlar

Portfoy yatirimlar1 cari islemler dengesini finanse edilmesinde ¢nemli kalemlerden birini
olusturmaktadir. S6z konusu bu kalem hisse senedi ve c¢esitli kuruluslarca ihrag edilen tahvil ve
bono ile diger para piyasasi araglarindan olusmaktadir. Kisa vadeli sermaye hareketleri veya sicak
para olarak da ifade edilen portfdy yatirimlari faiz ve karlilik oranlari yiiksek olan iilkelere
yonelmektedir. Cari agigini bu sekilde kisa vadeli sermaye girisleri ile kapatan 6zellikle gelismekte
olan iilkelerin, ekonomilerinde bazi problemler ortaya ¢ikabilmektedir. Nitekim ani olarak iilkeye
fazla oranda sermaye girmesi ekonomide asir1 ismnmaya ve ulusal paranin ¢ok fazla deger
kazanmasina yol agarak cari agigin artmasina neden olabilir (Gazel, 2018: 1086, 1093).

2.3. D1s Bor¢lanma

Dis bor¢lanma ile iilkeye yabanci kaynak girmesi baslangigta iilke ekonomisine olumlu katki
yapmakta ancak geri 6deme donemlerinde sayet anapara ve faizi ile birlikte bor¢ miktar1 ¢ok fazla
artmigsa borg krizlerine yol agabilmektedir. Ayrica alman borglar etkin ve verimli sekilde
kullanilmazsa borcu 6demek igin tekrar borglanilmakta ve bu durumda borglarin siirdiiriilebilirligi
ile ilgili sorun yagsanmasina neden olmaktadir ( Ersoy, 2013: 96).

Cari agigin siirdiiriilebilir olmas1 i¢in dis borglarin stirdiiriilebilir olmas1 gerekmektedir.
Ctinkii cari islemler agig1 doviz agigini ifade ettigi icin dis bor¢lanma gereksinimini dogurmakta ve
cari agigin kisa vadeli dis borglarla finanse edilmesi ekonomide kirilganlig1 artirmaktadir (Cestepe
vd., 2014: 102).

2.4. Rezerv Varliklar

Cari iglemler hesabi, sermaye hesab1 ve net hata ve noksan kalemlerinde pozitif bir bakiye
veriyorsa bu arti deger rezervlere aktarilmakta ve cari agigin finanse edilmesinde rezerv
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varliklardan yararlanilmaktadir. Ancak merkez bankasmin doviz alim satim islemleri ile piyasaya
miidahalesi sonucunda iilke resmi rezervlerindeki net degismeyi gosteren rezerv varliklarin cari
agig1 finanse etmede kullanilmasi saghkli bir karar degildir ve mecbur kalinmadikga
kullanilmamalidir (Emirkadi, 2017: 10 — 11). Ciinkii merkez bankalar1 igin giivence konumunda
yer alan rezerv varliklar finansal krizlerde 6nlem amacli olarak kullanilmaktadir (Geng vd., 2017:
108).

3. LITERATUR ARASTIRMASI

Cari islemler agigmin stirdiiriilebilirligi ile ilgili ¢ok sayida uygulamali calisma yapilmistir.
Calismanin bu boliimiinde, cari aggn strdirilebilirligi ile ilgili yapilan c¢alismalarin genel
Ozellikleri Tablo 1'de 6zetlenmistir.
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Tablo 1. Cari Islemler Agigimn Siirdiiriilebilirligi ile flgili Yapilan Calismalar

Arastirmaci(lar) Degiskenler Ulke(ler) Calisma Doénemi Ekonometrik Yontem Sonug
IHusted (1992) hracat ve Ithalat ABD 1967: Q1 -1989: Q4  [Engle- Granger esbiitiinlesme analizi Stirdiirtilebilir.
Fountas ve Wu (1999) |[fhracat ve ithalat ABD 1967Q1- 1994 Q4 Esbiitiinlesme analizi Stirdiiriilemez.
Christopoulos, Leon- Thracat ve ithalat ABD 1960-2004 ESTAR Stirdiirtilebilir.
ILedesma (2004)

Herzer ve Nowak —  [fhracat ve ithalat Sili 1975 — 2004 Esbiitiinlesme analizi Stirdiirtlebilir.
Lehmann (2005)
Matsubayashi (2005) Ozel tasarruf ile ozel |ABD 1975:01 — 1998:02 Johansen egbiitiinlesme analizi Stirdiirtlebilir.
yatirim, biitce dengesi,
kamu borcu ve net dig
bor¢ ile net ulusal
tasarruf
Narayan ve Narayan Thracat ve ithalat 22 Az Gelismis [1960-2000 ARDL, DOLS, Philip-Hansen ve Engle- [Burundi, Cad, Gine-Bissau,

(2005)

Ulke

Granger

Madagaskar, Uganda ve Zambiya'da
sadece siirdiiriilebilir.

Kalyoncu (2005) Reel ihracat ve ithalat, [Tiirkiye 1987: 01 — 2002: 04 Esbiitiinlesme analizi Strdiiriilebilir.
GSYIH'nin ylizdesi
olarak reel ihracat ve
ithalat

Berke 2009 Reel Thracat ve Reel [Tiirkiye 1989: 01 — 2006:02 Geleneksel ve parcali esbiitiinlesme analizleri  [Stirdiiriilebilir.
Bilesik ithalat

Yamak ve Korkmaz  [Reel ihracat ve reel ithalat ~ [Tiirkiye 2001: 04 — 2005: 09 Sinir testi ve egbiitiinlesme analizi Zayif stirdiiriilebilir.

(2007)

293
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Tablo 1 (Devam). Cari Islemler Agigmin Stirdiiriilebilirligi Ile Hgﬂi Yapilan Caligmalar

Arastirmaci(lar) Degiskenler Ulke(ler) Calisma Doénemi Ekonometrik Yontem Sonug
Perera ve Varma |ihracat ve ithalat Sri Lanka 1950-2006 Esbiitiinlesme analizi Stirdiirtilemez.
(2008)

IPeker (2009) Ihracat ve ithalat Tiirkiye 1992: 01 —2007: 12 Johansen esbiitiinlesme analizi ve vektdr hata [Zayif stirdiiriilebilir.
diizeltme modeli
Takeuchi (2010) Ihracat ve ithalat IABD 1961: Q1 -2008: Q4 [Markow Zinciri Monte Carlo yontemi Stirdiirtlebilir.
Umit (2011) Ihracat, ithalat ve net faiz Tiirkiye 1992:01 — 2010:02 Johansen egbiitiinlesme analizi Zayif stirdiiriilebilir.
0demeleri ve net transfer
O0demeleri eklenerek elde
edilen 0zel ithalat.
Greenidge vd. [hracat ve ithalat Barbados 1960 -2006 Zamanlararasi biitce kisit1 yaklasimi, Johansen [Siirdiiriilebilir.
(2011) esbiitiinlesme analizi
Holmes vd. (2011) |fhracat ve ithalat Hindistan 1950 — 2011 Johansen (1995), Saikkonen - Liitkepohl (2000) ve [Siirdiiriilebilir.

Breitung - Taylor (2003) Esbiitiinlesme analizleri

Rahman (2011)

Thracat ve ithalat

Endonezya (a)

1960 — 2008 (a)

Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme analizi

Endonezya’da stirdiiriilemezken

Malezya’da siirdiiriilebilir.

Malezya (b)  [1960 — 2007 (b)
Heidari vd. (2012) [ihracat ve ithalat liran 1960 — 2007 IARDL Stirdiiriilebilir.
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Tablo 1 (Devam). Cari Islemler Agigmin Stirdiiriilebilirligi Ile Hgﬂi Yapilan Caligmalar

Arastirmaci(lar) Degiskenler Ulke(ler) Calisma Doénemi Ekonometrik Yontem Sonug
Djeutem ve [hracat ve ithalat Kamerun 1970-2002 Campbell-Shiller metodu, zamanlararas: biitge [Stirdiiriilemez.
Nguimkeu (2013) kisit1 yaklasimi ve Johansen egbiitiinlesme
analizi
Gocger (2013) Ihracat ve ithalat Tiirkiye 1996:01 — 2012: 01 Johansen egbiitiinlesme analizi ve vektor hata |[Zayif stirdiiriilebilir.
diizeltme modeli
\Acikgoz ve Reel ihracat ve reel ithalat  [Tiirkiye 1992:01 9 - 2011:03 Zamanlararas1 biitce kisiti yaklasimi, Engle- [Stirdiiriilebilirdir =~ ve  ihracattan
IAkcaglayan (2014) Granger esbiitiinlesme analizi ve ARDL ithalata dogru zayif bir nedensellik
iligkisi vardir.
IAltunoz (2014) Gelir ve gider Tiirkiye 1994: 04 — 2013: 04 Johansen egbiitiinlesme analizi Zayif stirdiiriilebilir.

INdoricimpa ve [hracat ve ithalat Burundi, Kenya, [1960-2012 TAR ve M-TAR Model ile Pedroni (1999, 2004) [Burundi, Kenya ve Uganda’da zayif
IAchandi (2014) Ruanda, Uganda panel esbiitiinlesme analizi siirdiiriilebilir. Ruanda ve
ve Tanzanya Tanzanya’da ise siirdiiriilemez.

Tiwari (2015) Petrol dahil ihracat ve [Hindistan 1970 — 2007 Johansen egbiitiinlesme analizi Petrol haricken siirdiirtilebilir iken

ithalat,  petrol  harig petrol dahil ise siirdiiriilemez.

ihracat ve ithalat
|Akcayir ve Albeni Gelir ve gider Tiirkiye 1992: 01 —2010: 12 Granger nedensellik analizi, Engle- Granger Zayif stirdiiriilebilir.
(2016) esbiitiinlesme analizi ve DOLS yontemi
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Tablo 1 (Devam). Cari Islemler Agigmin Stirdiiriilebilirligi Ile Hgﬂi Yapilan Caligmalar

Arastirmaci(lar)

Degiskenler

Ulke(ler)

Calisma Donemi

Ekonometrik Yontem

Sonug¢

Tastan ve Aric

GSYIH yiizdeleri ve cari
hesap verileri

Brezilya (a)

1996:01-2014:04 (a)

IAESTAR ve ESTAR

Brezilya ve Hindistan'da
siirdiiriilemez iken Giiney Afrika icin

reel ithalat giderleri

2002: Q1 -2017: Q4 ve
1984:Q1 - 2017:Q4

(2016) Hindistan (b) 2004:02—-2011:02 (b) siirdiiriilebilir.
Giiney Afrika © 1960:01-2011:01 ©
Karim ve Hervé [hracat ve ithalat CEMAC Ulkeleri  [1960-2014 Zamanlararasi biitge kisit1 yaklasimi, TAR ve  [Zayif stirdiiriilebilir.
(2017) M-TAR Model ve panel esbiitiinlesme analizi
Baigonushova vd. [hracat ve ithalat Kirgizistan 2000: 01 — 2016: 04 Johansen esbiitiinlesme analizi Stirdiirtilemez
(2017)
Tiirk ve Sahin (2018) [fhracat ve ithalat Tiirkiye 2000 — 2016 Johansen egbiitiinlesme analizi Stirdiirtilemez.
Yalginkaya vd. (2018) [Reel ihracat gelirleri ve [Tiirkiye 1984: Q1 -2001: Q4,  |Yapisal kirilmalari igeren zaman serisi analizi ~ {1984:Q1- 2001:Q4 déneminde giiglii

stirdiiriilebilirken 2002:Q1 - 2017:Q4
ve 1984:Q1- 2017:Q4 dénemlerinde
ise zayif siirdiiriilebilirdir.
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4. EKONOMETRIK ANALIZ

Calismanin bu boliimii veri seti, yontem, birim kok testleri, Fourier esbiitiinlesme analizi ve
Fourier Granger nedensellik analizinden olugsmaktadir.

4.1. Veri Seti

Calismada, Tirkiye icin cari agigin siirdiiriilebilirligini arastirmak amaciyla 1997 - 2018
donemine ait aylik zaman serisi verileri ele alinarak bir analiz yapilmigstir. Cari agigin en énemli
gostergesi dis ticaret ag1g1 oldugu icin analizlerde ihracat ve ithalat degerleri kullanilmisgtir.

Arastirmada kullanilan veriler asagida tablo 2’de 6zetlenmistir.

Tablo 2. Veri Seti

Degiskenler | Degiskenlerin Tanimlanmasi Kaynak

Inrexp Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ihracat degisim oranlar1 (1000 ABD Dolari). | TUIK

0z konusu bu ihracat degerleri ihracat birim deger endeksine = azl
Soz k bu ih degerleri ih birim deg deksi 2010=100 bazl
boliinerek reel ihracat degerleri elde edilerek dogal logaritmalar1 alinmistr.

Inrimp Mevsim ve takvim etkilerinden arindirilmis ithalat degisim oranlar1 (1000 ABD Dolari). | TUIK
S0z konusu bu ithalat degerleri ithalat birim deger endeksine (2010=100 bazli) boliinerek
reel ithalat degerleri elde edilerek dogal logaritmalar1 alinmastr.

Calismanin uygulama kisminda degisken sembollerinin basinda yer alan “d” harfi soz
konusu degiskenin sirasiyla farkinin alindigini gostermektedir.

4.2. Yontem

Calismada degiskenlerin duragan olup olmadigini ortaya koyabilmek amaciyla Fourier ADF
(Fourier Augmented Dickey Fullar) ve Fourier KPSS (Fourier Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin)
birim kok testleri yapilmistir. Daha sonra degiskenler arasinda uzun doénemli iligkiyi belirlemek
i¢in Fourier esbiitiinlesme analizi yapilirken degiskenlerin uzun donemdeki katsayilar1 ise FMOLS
analizi ile tahmin edilmistir. Son olarak degiskenler arasinda kisa donemli iliski Fourier Granger
nedensellik analizi ile aragtirilmistir. S6z konusu analizler i¢in GAUSS 19.1 ve E-Views 10
ekonometrik analiz programlarindan yararlanilmistir.

4.3. Birim Kok Testleri

Degiskenler arasindaki es biitiinlesme iligkisinin dogru oOlgiilerek anlamli iliskilerin elde
edilebilmesi ve sahte regresyon iligkisinin ortadan kaldirilmas: igin verilerin duragan olup
olmadiginin test edilmesi gerekmektedir. Bu baglamda oncelikle verilerin duraganlik seviyeleri
sabitli ve trendli model i¢in Fourier Augmented Dickey Fullar (Fourier ADF) ve Fourier
Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin (Fourier KPSS) duraganlik testleri ile incelenmistir.

Tablo 3. Fourier ADF (Fourier Augmented Dickey-Fuller) Birim K&k Test Istatistikleri

Degiskenler
Inrexp d(Inrexp) Inrimp d(Inrimp)
Fourier ADF Test Istatistigi -3.314 -5.170* -3.650 -5.206***
Birim Kok Durumu Var Yok Var Yok
Kritik Degerler
%l %5 %10
-4.870 -4.310 -4.020

Not: Testler sabitli ve trendli model igin yapilmistir. Degiskenlerin gecikme degerleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC)'ne gore
secilmistir. Maksimim gecikme uzunlugu 13 olarak alinmustir. *** % 1 diizeyinde anlamlilig: ifade etmektedir.
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Tablo 3’te, Fourier ADF birim kok test sonuglar1 yer almaktadir. S6z konusu teste gore Inrexp
ve Inrimp degiskenlerinin diizey degerlerinde birim koklii oldugu ancak birinci farklar1 alindig:
zaman duraganlastiklar: goriilmektedir.

Tablo 4. Fourier KPSS Duraganlik Test Istatistikleri

Degiskenler Fourier Kritik Degerler Duraganlik Durumu
KPSS Test %10 %5 %1
Istatistigi
Inrexp 0.104 0.046 0.054 0.072 Duragan degil.
d(Inrexp) 0.0327%** 0.100 0.128 0.197 Duragan.
Inrimp 0.096 0.046 0.054 0.072 Duragan degil.
d(Inrimp) 0.045*** 0.100 0.128 0.197 Duragan.

Not: Degiskenlerin gecikme degerleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC)'ne gore secilmistir. Maksimim gecikme uzunlugu 13
olarak alinmigtir. *** % 1 diizeyinde anlamlilig1 ifade etmektedir.

Tablo 4'te, ele almman degiskenlere ait Fourier KPSS duraganhk test sonuglarmi
gostermektedir. Duraganlik testi sonuglarina gore, Inrexp ve Inrimp serileri birinci farkta yani
I(1) de duragandur.

Sonug olarak; yapilan Fourier ADF ve Fourier KPSS duraganlik testlerine gore, reel ihracat
ve reel ithalat verileri I(1)’de duragandir. Verilerin tamaminin birinci dereceden duragan olmasi
nedeniyle degiskenler arasinda uzun donemde bir iligkinin varlig1 Fourier es biitiinlesme testi ile
analiz edilmistir.

Sekil 1’de degiskenlere ait fourier grafikleri yer almaktadir. S6z konusu grafikler incelendigi
zaman Fourier tahminlerinin isabetli oldugu ve seriler i¢in uzun donemli dalgalanmalarin
yakalandig1 goriilmektedir. Ayrica frekans 1 igin sonuglar daha iyi oldugu icin frekans 1 olarak
alinmastir.

wll““hulul ‘\“‘lmm.lnl‘ “ [H' Iﬂlmun Il m}ﬂ'”xlll
_ _
Inrexp dlnrexp
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Sekil 1: Degiskenler ve Fourier Fonksiyonlar1
4.4. Fourier Egbiitiinlesme Analizi

Inrexp ve Inrimp degiskenlerinin ikisi de I(1) oldugu igin es biitiinlesme iliskisinin olup
olmadigma bakilmalidir. Yapilan Fourier esbiitiinlesme analizinde trend shift modeli dikkate
alinmigtir.

Tablo 5: Fourier Egbiitiinlesme Test Sonuglar1

Frekans Fourier E‘gbﬁt.i'u}lfgme Test F istatistigi Esbiitiinlesme Durumu
Istatistigi
Clols 1 0.033 282.206 Esbiitiinlesme var.
Fols 1 0.032 200.285 Esbiitiinlegme var.
Kritik Degerler
%1 %5 %10
0.063 0.048 0.042

Tablo 5'te egbiitiinlesme testi sonuglar1 yer almaktadir. Her iki testin sonucuna gore, Ho
hipotezi reddedilememektedir. Bu baglamda Inrexp ve Inrimp degiskenleri arasinda egbiitiinlesme
iliski oldugu ve cari agigin siirdiiriilebilir oldugu goriilmektedir. S6z konusu bu sonuca gore,
Tiirkiye’de 1997: 01 — 2018: 12 doneminde, reel ihracat ile reel ithalat arasinda uzun doénemli iliski
vardir ve reel ithalatta meydana gelen ani bir degisim uzun donemde reel ihracat1 etkilemektedir.

4.5. FMOLS Analizi

Husted (1992)'ye gore, ihracat ve ithalat verileri arasinda esbiitiinlesme iliskisi varsa ve
esbiitiinlesme katsayis1 da bire esitse cari islemler agig: stirdiiriilebilirdir (Husted, 1992: 162-165).
Quintos (1995) ise Husted (1992)nin s6z konusu bu goriisiinii gelistirerek cari agigin,
esbiitiinlesme katsayisinin bire esit olmas1 durumunda giiglii stirdiiriilebilir, sifir ile bir arasinda
olmast durumunda ise zayif siirdiiriilebilir oldugunu ileri stirmiistiir (Goger, 2013: 225). Husted
(1992)’in ihracat ile ithalat arasinda uzun donemli iligkiyi ortaya koymak icin gelistirdigi model
asagidaki gibidir:

Xe=a+bM: + et

Yukaridaki modelde bagimli degisken X: ihracati, bagimsiz degisken M: ithalati ifade
etmektedir. S6z konusu modelde ithalattaki degisimler ihracat1 etkilemektedir. Ithalatin (M¢nin)

299 Journal of Humanities and Tourism Research 2020, 10 (2): 289-304



Tiirkiye’de Cari islemler Agiginin Siirdiiriilebilirligi

katsayis1 b'nin degeri 1 ise 1 $'lik ithalat 1$’lik ihracat olusturmakta ve cari agik siirdiiriilebilir
diizeyde kalmaktadir. Fakat b'nin katsayis: 1’den kiigiik ise 1$'lik ithalat 1$’dan daha az ihracat
olusturmakta ve cari agigin zayif formda stirdiiriilebilir oldugu ifade edilmektedir. Diger yandan,
b’'nin katsayist 1’den biiyiik ise 1$’lik ithalat 1$’dan daha fazla ihracat olusturmakta ve cari agigin
gliclii formda stirdiiriilebilir oldugu ifade edilmektedir. Bu ¢alismada ise degiskenler arasinda
uzun donemli iliski oldugu ve cari agigin stirdiiriilebilir oldugu Fourier egbiitiinlesme testi ile
tahmin edilmistir. Cari islemler agigmin giiglii formda mi1 yoksa zayif formda mu siirdiiriilebilir
oldugunu ortaya koyabilmek igin degiskenlerin uzun dénemdeki katsayilar1 ise Husted (1992)'in
gelistirdigi modele uygun olarak gelistirilen asagidaki model dogrultusunda FMOLS
esbiitiinlesme katsay1 tahmincisiyle analiz edilmistir.

Inrexpr = 3o + Bilnrimp + @trend + e:
FMOLS tahmin yontemi ile elde edilen sonuglar tablo 6’da gosterilmistir.

Tablo 6: Tahmin Sonuglar1

Degiskenler Katsay1 Std.hata t - statistic Prob
Inrimp 0.692638 0.096369 7.187371 0.0000
c 2.761177 1.056968 2.612356 0.0095
@trend 0.002630 0.000579 4.544332 0.0000
R2=0.96

Tablo 6’ya gore, 1 = 0.69 olarak bulunmustur. Bu sonuca gore, Tiirkiye’de yapilan 1$’Iik
ithalata karsiik 0.69 $'lik ihracat geliri elde edilmektedir. S6z konusu bu deger Tiirkiye'de
ihracatin ithalata bagh olarak gergeklestigini ve cari agigin zayif formda siirdiiriilebilir oldugunu
ifade etmektedir.

4.6. Fourier Granger Nedensellik Analizi

Calismada Inrimp ve Inrexp degiskenleri arasinda nedensellik iliskisini ortaya koyabilmek
icin Fourier Granger nedensellik analizi yapilmistir. Fourier Granger nedensellik testi sonuglari
tablo 7'de yer almaktadir.

Tablo 7: Single Fourier — Frequency Granger Nedensellik Testi Sonugclari

Wald - stat Asym.p - val Lag Frekans
Inrimp — Inrexp 5.850 0.211 4.000 1.000
Inrexp — Inrimp 3.094 0.542 4.000 1.000

Not: Gozlem sayis1 50’den biiyiik oldugu igin, analizde asimptotik p degerleri dikkate alinmistir.

Tablo 7’ye gore, hem Inrimp’den Inrexp’ye, hem de Inrexp’den Inrimp’ye dogru nedensellik
iliskisi yoktur. Dolayisiyla reel ithalattaki degisimlerin reel ihracat {izerinde ve reel ihracattaki
degisimlerin ise reel ithalat tizerinde kisa donemde etkiye yol agmadig1 sonucuna ulasilmistir.

SONUC VE DEGERLENDIRME

Bir iilkede uygulanan makroekonomik politikalarin amaci, iilke ekonomisinde i¢ ve dis
dengenin birlikte saglanmasidir. I¢ dengenin saglanmasi yeterince diisiik issizlik ve
enflasyonunun oldugu tam calisma durumunu ifade ederken dis dengenin saglanmas: ise cari
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agiin stirdiirtilebilirligini ifade etmektedir. Bu baglamda cari aciin siirdiiriilebilirligi gelismis ve
gelismekte olan birgok tilkenin en 6nemli makroekonomik sorunlar1 arasinda yer almaktadir.

Tiirkiye’de cari acig1 azaltmak icin onlemler alinmis olmasma ragmen soz konusu bu
onlemlerin etkisi orta ve uzun vadede ortaya gikmaktadir. Ayrica kisa vadede cari agig1 %5’in
altina diistirmek iktisadi biiytimeden odiin vermegi gerektirirken yogun ticaret yapti§imiz
iilkelerde talepte ¢ok fazla artis olmamasi, cari islemler agiginin makroekonomik agidan 6nemini
daha fazla artirmaktadir (Emirkads, 2017: 15).

Tiirkiye’de 1997: 01 - 2018: 12 donemine ait aylik veriler kullanilarak, reel ihracat ile reel
ithalat arasindaki uzun donemli iligki, yapisal kirilmalar1 da dikkate alan Fourier egbiitiinlesme
testi araciligiyla arastirilmistir. Bu dogrultuda oncelikle Fourier ADF ve Fourier KPSS birim kok
testleri yapilmis ve ele alman degiskenlerin diizeyde degil birinci farkta duragan olduklar:
goriilmiistiir. Daha sonra degiskenler arasinda uzun doénemli iliskiyi ortaya koyabilmek igin
Fourier esbiitiinlesme analizi yapilarak degiskenler arasmnda uzun doénemli iliski oldugu
goriilmiistiir. S6z konusu bu sonuca gore cari islemler agig: siirdiiriilebilirdir. Daha sonra cari
islemler acgigiin giiclii formda mu yoksa zayif formda mu siirdiiriilebilir oldugunu ortaya
koyabilmek i¢in degiskenlerin uzun donemdeki katsayilar1 ise FMOLS analizi ile tahmin edilmis
ve uzun donemli iliskinin ele alman degiskenler icin anlamli oldugu gorilmistiir. Bu analiz
sonucuna gore, ithalat degiskeninin katsayisi 0.69 olarak bulunmustur. Bu deger Tiirkiye'de
yapilan 1$'lik ithalata karsilik 0.69 $’lik ihracat geliri elde edildigini ifade etmektedir. S6z konusu
bu deger Tiirkiye'de ihracatin ithalata baghh olarak gerceklestigini ve cari agigmn zayif
surdiiriilebilir oldugunu ifade etmektedir. S6z konusu bu durum ihracatin, ithalatin belirli bir
kismini karsiladigini ortaya koymaktadir. Daha sonra ele alinan degiskenler arasinda nedensellik
iliskisini ortaya koyabilmek icin Fourier Granger nedensellik analizi yapilmistir. Elde edilen
sonuglara gore, hem Inrimp’den Inrexp’ye, hem de Inrexp’den Inrimp’ye dogru nedensellik iligkisi
yoktur. Dolayisiyla reel ithalattaki degisimler reel ihracat {izerinde ve reel ihracattaki degisimlerin
ise reel ithalat tizerinde kisa donemde etkiye sahip degildir.

Sonug olarak, Tiirkiye’de cari islemler a¢ig1 zayif formda siirdiiriilebilirdir ve bu durum {ilke
ekonomisi agisindan Onemli bir problemdir. Bu baglamda cari islemler agiginin
stirdiiriilebilirliginin artirilabilmesi biiyiik 6nem arz etmektedir.

Cari islemler agigmin siirdiirilebilirligini artirmak igin politika Onerileri ise su sekilde
siralanmaktadir:

e Ulke ekonomisinde i¢ dengenin saglanmasinda yatirim — tasarruf esitligi cok &nemlidir.
Yurt igi tasarruflar yurt i¢i yatirimlar1 karsilayamadigi zaman yatirim yapabilmek igin iilke
yurt disi finans kaynaklarina yonelmekte ve bu durum da cari agigin artmasina neden
olmaktadir. Bu yiizden cari aqigin siirdiiriilebilirligi icin kamu ve 6zel sektor tasarruf
oranlar artirilarak yatirimlarin dis tasarruflara bagimlilig: azaltilmalidir.

o Ulke iginde teknoloji diizeyi ve yan sanayi {iretimi artirillarak sanayi sektdriinde disa
bagimlilik azaltilmalidir. Ayrica kalkinmada anahtar rolii iistlenen sanayi sektoriiniin
ithalata bagimliligin1 azaltacak alternatif enerji kaynaklarina yonelerek veya enerji
tretiminde yerli katki paymi artirarak enerjide ve bdylece iiretimde disa bagimlilik
azaltilmalidir.

o Thracatta rakip iilkelere karsi rekabet giiciinii artirmak igin isgiicii verimliligi artirilmalidir.

e Ulkedeki yerli ve yabanci firmalar déviz kazandirici alanlara yatirim yapma konusunda
tesvik edilmelidir.

e Cari agigin finansmani igin sicak para ve portfdy yatirimlarina degil, dogrudan yabanci
yatirirmlara agirlik verilmelidir. Bu baglamda {ilkeye dogrudan yabanci yatirimlar
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cekebilmek icin yapilmasi gereken yapisal reformlara oncelik verilerek makroekonomik
gostergeler iyilestirilmelidir.

e Turizm gelirlerini artiracak politikalar uygulanmalidir.

e Sorunlu finansal kurumlarin sorunlarini giderecek sekilde yapilandirilmaya gidilmelidir.
Ayrica etkin ve seffaf bir finansal sistemin olusturulmasi i¢in ¢aba harcanmalidir.

e Vergiyi tabana yayacak, vergi kayip ve kacaklarmi Onleyecek ve ayrica kayit disi
ekonomiyi azaltacak bir gelirler politikas1 izlenmelidir.

e Thracatin ithalati karsilama oranini artirmak icin doviz kuru politikasi araciligiyla ithalat
azaltilip, ihracat artirilarak boylece dis ticaret agig1 azaltilmalidar.

e Yabana yatinmclar, karlarimi geldikleri iilkelerde degil yurt iginde yatirima
dontigtiirmeleri igin tegvik edilmelidir.

e Cari acik problemini ¢6zmek igin stirdiiriilebilir bir biiyiime saglanmalidir.
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