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Ozet

Bu ¢aligmada, Tiirkiye de cari islemler agiklarinin siirdiiriilebilirlik diizeyinin Trehan ve
Walsh(1991)’in zamanlar arasi biitge kisidini kullanarak olusturdugu modeli kapsaminda ampirik
olarak incelenmesi amaglanmistir. Bu amag ¢ercevesinde Tiirkiye de cari islemler acgiklariin
stirdiiriilebilirligi 1998:Q1- 2018:Q2 dénemi i¢in yapisal kirilmali birim kok testi yontemleri ile
incelenmistir. Tiirkiye de cari agiklarin siirdiiriilemez oldugu ortaya ¢ikmistir. Bu sonuglar cari
islemler agiklarmin siirdiiriilebilmesi i¢in gerekli olan iktisat politikast onlemlerinin énemine
vurgu yapmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Cari Islemler A¢1gy, siirdiiriilebilirlik, yapisal kirtlmali birim kok
Abstract

In this paper, it is aimed to investigate the sustainability of the current account deficit level of
Turkey empirically within the framework of the model of Trehan and Walsh (1991) that using the
intertemporal budget constraint. For this purpose the sustainability of the current account deficit
of Turkey was examined by structural break unit root test methods for 1998:Q1- 2018:Q2 period.
As aresult of the study, it is determined that the current account deficit of Turkey is unsustainable.
These results emphasize the importance of economic policy measures to sustain current account
deficits.
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1.Giris

Cari islemler dengesi O0demeler bilangosunun en Onemli kalemlerinden bir olarak dikkat
cekmektedir. Ozellikle azgelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in sorun teskil eden cari agiklar
bu dengenin negatif olmasi durumudur. Ekonomi literatiiriinde biit¢e agigi, tasarruf agig1 ve cari
acik olmak iizere ii¢ tip ana agik kavrami vardir ve iiciiz acik olarak adlandirilmaktadir. Ulkeler
makroekonomik istikrarlarini saglamaya calisirken bu ii¢liz agiginin durumuna bakmaktadir.
Ulkelerin yasadign cari aciklar genellikle cari dengenin alt kalemi olan mal ve hizmetler
dengesinin negatifliginden kaynaklanmaktadir. Bagka bir ifade ile mal ve hizmet ihracatinin,
ithalatindan az olmasindan dolay1 cari aciklar1 giderek artmaktadir. Diinya geneline bakildiginda
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cari fazla veren ekonomilerin birgogunun sanayilesmis iilkeler oldugu ve marka iiriinlere sahip
olup bu tiriinlerin ihracatindan dolayi gelirlerinin fazla oldugu goriilmektedir.

Tirkiye ekonomisi de diger gelismekte olan iilkeler gibi cari agik sorununa sahip bir iilke
konumundadir. Tiirkiye’nin 2017 yili itibari ile yaklasik olarak 47 milyar dolar civarindadir.
Tiirkiye genel olarak her y1l agik vermekle birlikte nadir olarak cari fazla vermistir. 1992 yilindan
itibaren var olan OECD verilerine gére 1994 ve 1998 yillarinda cari fazla vermistir. Bunlarda
ancak nominal olarak 2.5 milyar dolar ile 2 milyar dolar olarak ¢ikmistir. Sonug olarak nadiren
verilen cari fazlalarda o yilin GSYIH ya oranlandiginda ¢ok kiigiik kalmaktadir. Dolayistyla uzun
vadede verilen cari aciklarin siirdiiriilebilirligi 6nem arz etmektedir.

Stirdiiriilebilirlik 6z itibari ile daimi var olma becerisi olarak tanimlanabilmektedir. Bu ¢ergevede
cari agiklarinda ekonominin varolusunu bozmamasi istikrarinin saglanmasi i¢in stirdiiriilebilirligi
gerekmektedir. iktisadi olarak birinci en iyi cari agik vermemek iken ikinci en iyi bu aciklarm
stirdiriilebilirligidir. Cari agiklarin siirdiiriilebilirligi  6l¢iimlenirken bir¢cok degisken ve
istatistiksel yontemden yararlanmaktadir. Calismamizda Cari Denge/GSYIH degiskeni
Tiirkiye’de cari agiklarin siirdiiriilebilirligini 6lgmek i¢in kullanilmustir. Olgiim igin kullanilan
ampirik yontem ise yapisal kirilmalar altindaki birim kok testleridir.

Bu ¢ergevede caligmamizda; cari agik kavrami ve siirdiiriilebilirligi teorik olarak ele alindiktan
sonra, literatiir ve ekonometrik metodoloji ortaya konulacaktir. Son olarak veri seti ve ampirik
bulgularin paylasildigi ¢aligmada sonug boliimii ile ¢calisma bitecektir.

2. Cari Acik ve Cari Acik Siirdiiriilebilirligi

Bir iilkenin dig diinya ile iktisadi faaliyetlerini ortaya koyan tabloya &demeler bilangosu
denilmektedir. Baska bir ifade ile bir iilkedeki tiim doviz giris ve ¢ikisinin 6l¢iildiigii muhasebe
tablosuna da denilebilmektedir. Odemeler bilangosu dért ana alt boliimden olusmustur. Bunlar;
cari iglemler hesabi, sermaye ve finans hesabi, net hata ve noksan ile birlikte rezerv varliklardir.

Cari islemler hesab1 6zetle; mal ve hizmet ihracati, net faktor gelirleri ile mal ve hizmet ithalati,
net faktor giderlerine ilaveten cari transferleri de igeren hesap kalemidir. Bu hesabin baz bir
donemde art1 deger almasi cari fazla, eksi deger almasi cari agik olarak tanimlanmigtir. Cari agik
ozellikle azgelismis ve gelismekte olan iilkelerin 6nemli bir makro iktisadi sorunudur. Iktisat
yazininda cari acik diginda iki tane daha agik karsimiza ¢gikmaktadir. Bunlar biitce ac1g1 ve tasarruf
acgigidir. Cari agik bir sorun teskil olustursa da siirdiiriilebilirlik felsefesi kapsaminda cari agigin
sonlandirilmas1 miimkiin degilse bile zayif veya normal siirdiiriilebilirligi onem arz etmistir.

Cari ag1gin sirdiirtilebilirligini dlgmek i¢in farkli gostergeler kullanilabilmektedir. Bunlar; Cari
Denge/GSYIH, Bit¢e A¢i8/GSYIH, Ithalat/GSYIH, rezervler ve sermaye akimlarindaki
degisim, ticaret ag1g1/GSYIH orani1 bunlarin bir kismudir (Kaya, 2016, s. 54).

Cari agigin siirdiiriilebilirligini matematiksel olarak modelleyen ve bunu birim kok mantigina
indirgenmesine olanak saglayan Trehan ve Walsh (1991) ile Hakkio ve Rush(1991)’in
yaklagimlaridir.

Zamanlararasi biit¢e kisitinin kullanildigi bu yaklagimlara gére uzun donem biitge kisiti; yurtigi
tasarruflar ve yatirimlar ile biitce aciklarinda 6nemli bir degisim sagliyor ise cari iglemler dengesi
de siirdiiriilebilir. Trehan ve Walsh (1991)’e gore, duragan bir cari hesap, zamanlararas1 biitge
kisitin1 saglamak i¢in yeterlidir. Ekonomik biiyiimenin sifir oldugu bir stokastik modelde, biitge
kisit1 denklem 1 de gosterilmistir (Tastan ve Arig, 2015, s. 100).

Ct + It + Gt + Bt = Yt(l + T't)Bt_l (1)

Bu denklemde Gy, I, G, By, Yy Ve 1, terimleri sirasiyla tiikketim, yatirim, kamu harcamalari, net
yabanci varliklar, gelir ve diinya faiz oranlarin1 vermektedir. Net borg stoku negatif veya pozitif
olabilmektedir. Denklem 1 net dis bor¢ stokuna gore yeniden diizenlenince denklem 2 haline
almakta;

Bt = (1 + Tt)Bf—l + NXt (2)
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burada NX; net ihracati vermektedir. Denklem 2’yi ileriye dogru bazi varsayimlar ¢er¢evesinde
diizenlersek denklem 3 elde edilmektedir. Bu varsayimlar faiz oram1 R, = (1 + 1) dir ve
beklenen degeri her t ve i > 1 varsaymmu altinda E (Rt+ j|1t—1) = R dir. Ayrica @1 ise t-1
donemdeki bilgi setidir. Bu varsayimlar ¢ergevesinde denklem 3;

o i 1 ) i 1
Bi1= — Zj:oE(H{=o(—)NXt+j|(Pt—1) + 111_{?0 E(H{:o(m)3t+j|(pt—l)

1+7¢4

@)

denklem 3, gelecek net ihracat fazlas1 akiminin bugiinkii degerinin mevcut dis borg stokuyla ayni
olmasimi bekledikleri takdirde, uluslararasi yatirimcilarin sdz konusu iilkeye borg verebilecegini
gostermektedir (Tastan ve Arig, 2015, ss. 100-101).

Uzun vadeli biitce kisitlamasini yeniden tanimlayarak denklem 3’iin ikinci kismini sifira
esitledigimizde;

. j 1

lim E(H{:o(—,)Bt+j|(pt—1) =0
j—oo

1+7¢4

(4)

denklem 3 ve denklem 4, ekonominin yabanci kaynaklara aktarilan net kaynak transferlerinin
bugiinkii degerinin ekonominin baslangi¢ borcunun degerine esit olmasi gerektigini
belirtmektedir. Trehan ve Walsh (1991), cari hesap CA; = B; — B;_4 oldugunu ve denklem 4’{in
tutmas1 icin yeterli kosulun cari hesabin duragan olmasi gerektigini savunmaktadir. Bir
ekonominin biiylime hiz1 art1 oldugunda,

Yy = % orani duragan ise cari hesap siirdiiriilebilirligi saglamaktadir. Bu kosul cari agiklarin
t

siirdiiriilebilirliginin saglanmast igin cari agiklarin GSYIH nin bilyiimesinden fazla bilyiimemesi
gerektigini kastetmektedir. Bu bakimdan siirdiiriilebilirlik hipotezi bor¢lanmanin GSYiH’ya
oraninin uzun vadede sabit oldugunu gostermektedir. Bu durum analizinde duraganlik analizleri
en iyi yaklagimdir(Tastan ve Arig, 2015, s. 101).

3. Literatiir Taramasi

Cari acik siirdiiriilebilirligi ile ilgili literatiirde bir¢ok calismaya rastlanmistir. Bu calismalar
zaman serisi boyutunda tek {ilke icin olabildigi gibi panel boyutunda birkac iilke iginde
yapilmustir.  Ozellikle tek iilke c¢ergevesinde Tiirkiye’'nin cari agiginmn  siirdiiriiliip
sirdlirilemedigini inceleyen ampirik ¢alismalar tablo1 de irdelenmeye ¢aligilmustr.

Tablo 1. Tiirkiye’nin Cari agik Siirdiiriilebilirligini Inceleyen Calismalar

(2006)

Tek Kirilma ve
Johansen
Esbiitiinlesme

Ihracat, ithalat

Arastirmaci ve Arastirmanin Arastirmanin Veri Seti ve Arastirmanin Sonucu
Arastirmanin Yih Yontemi Siirdiiriilebilirlik
Gostergeleri
Babaoglu(2005) Esbiitiinlesme  ve | 1987:q1-2004q3 Kriz 6ncesi ve sonrasinda da
VAR Analizi GSYIH, GSMH, yatim, stirdiiriilemez
tikketim, hiikiimet harcamlari
Yicel ve Yanar | Engle-Granger 1964-2003 Sirdirillemez.
(2005) Esbiitiinlegme Ihracat, ithalat
Barigik ve Cetintag | Ziwot-Andrews 1987-2003 Stirdiiriilebilirlik  bulgusuna

rastlanmamustir

Onel ve Utkulu

(2006)

Ziwot-Andrews

Gregory Hansen

1970-2002
Ihracat,ithalat

Zayif stirdiiriilebilirlik.

Yamak ve Korkmaz
(2007)

Sinir Testi

2001:M4-2005:M9

fhracat ve Ithalat

Endeksleri

Fiyat

Zayif stirdiiriilebilirlik.
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Ogus ve Sohrabji | VAR 1992-2004 Siirdiiriilemez.
(2008) GSYIH, Diinya faiz oram,
enflasyon
Berke (2009) Parcali 1989:q1- 2006q2 Siirdiiriilebilir.
Esbitiinlesme Thracat, Tthalat
Peker (2009) Johansen 1992:M1-2007M12 Zayif siirdiiriilebilir.
Esbitiinlesme Thracat, Tthalat
Umit (2011) Johansen 1992qg1-2010q2 Zayif siirdiiriilebilir.
Esbitiinlesme Thracat, Tthalat
Ozer ve Coskun | Ziwot-Andrews 2002M1-2010M12 Zayif siirdiiriilebilir.
(2011) \"]Foe rl]{ an S(Ifr:rllma Ve | ihracat, ithalat
Esbiitiinlesme
Polat (2011) ARDL Sinir Testi 2000M1-2010M6 Zay1f siirdiiriilebilir.
Thracat, Ithalat
Insel ve Kayike1 | Betimsel 1987-2010 Cari aciklarin
(2012) Borg ve cari acgik gostergeleri zﬂgﬁxizgﬁﬂflnde z:grf
basmaktadir.

Ceylan ve Cevis
(2012)

Dogrusal Olmayan
Birim Kok Testleri

1987q1-2012q1

Enflasyon hedeflemesi rejimi
oncesi

Cari denge/GSYIH
donem i¢in Tiirkiye’de cari
islemler dengesi agiklarinin
stirdiiriilebilir
nitelikte iken, enflasyon
hedeflemesi rejimi sonrasi
donemde ise
stirdiiriilemez nitelikte
oldugu sonucuna varilmustir.
Uygur (2012) Johansen 1989:92-2003g4 Cari agik konusunda dikkatli
Esbiitiinlesme Cari acik/GSYIH, olunmali
Tasarruf/GSYTH,
Yatirim/GSYIH
Dogan ve Bayrag | Johansen 1998q1-2013qg4 Stirdiiriilemez
(2014) Esbitinlesme  ve Milli Gelir Hesaplar1

VAR

Altunéz (2014) Johansen 199494-201394 Zayif siirdiiriilebilirlik
Esbiitinlesme  ve . .
VAR Gelirler, Giderler
Cil (2015) Maki Esbiitiinlesme | 1984q1-201592 Zayif stirdiirtilebilirlik
Ihracat, ithalat/GSYIH
Ekinci ve | Dogrusal Olmayan | 1992m1-2011m12 Uluslararasi faiz
Kahyaoglu (2015) STAR modelleri Cari Agik, uluslararasi faiz oraninin degismesi
durumunda s6z  konusu
degisim yavagsa cari acigin
stirdiiriilebilirlik

264




Demir, M.A., 54(1) 2019 261-273

niteligi lzerinde diisik de
olsa negatif bir etki soz
konusu olmaktadir.

Tastan ve Arig | Dogrusal Olmayan | 1998:q1-2014q2 Genel anlamda siirdiirilebilir
(2015) Birim K6k Testleri Cari denge/GSYIH
Buyrukoglu (2015) | Johansen 1980-2013 Stirdiiriilemez.
Ei’gm“le@me Ve | Cari Acik/GSYiH,
Ithalat/GSYIH ve
Ihracat/GSYIH
Uz (2015) Dogrusal Olmayan | Tiirkiye i¢in 1987:q1-2014ql | Siirdiiriilebilir.
Birim Kok Testleri Cari Acik/GSYIH
Turan ve Barak | Engle-Granger 1987-2014 Uzun donemde cari agiklar
(2016) Esbiitiinlesme stirdiiriilebilir.

Thracat, fthalat

Akcayir ve Albeni
(2016)

Engle-Granger
Esbiitiinlesme

1992:M1- 2015M7
Thracat, hizmet gelirleri

Ithalat, hizmet giderleri

Zayf stirdiiriilebilirlik.

Topalli ve Dogan

Dogrusal Olmayan

1990:91-2014q92

Zayif siirdiiriilebilirlik.

(2016) Zaman Serisi GSYIH, Petrol Ithalati, Cari
(Markov- . g
Switching) denge/GSYIH, reel doviz
kuru, sanayi Uretim endeksi,
M2 para arzi/GSYIH, ithalat
Ko¢ ve Bakirtas | Egbiitiinlesme 1992q1-2015q3 Zayif siirdiiriilebilirlik.
(2016) [thalat, Thracat
Turan, Borak, | Engle-Granger 1989-2014 Cari agik siirdiiriilemez
Berkman ve | Esbiitiinlesme . :
Nakipoglu (2016) Ithalat, Thracat
Karul, Berk ve | Kirtlmalar altinda | 1998:M1-2016M12 Zayif siirdiiriilebilirlik.
Koncak (2017) esbiitiinlesme ihracat, ithalat
IThan (2017) Johansen 2000M1-2016M12 Zayif siirdiirtilebilirlik
Esbiitiinlesme

Cari Agik, GSYIH

Ozdemir ve Tiirk
(2018)

Tarihsel Ayristirma
Metodu, VAR

1992q1-201793

GSYIH, Cari denge, Kisa ve
Uzun Vadeli Toplam Dis Borg
Stoku

Krizler sonrasi
sirdirilebilirlik ortadan
kalkmaktadir.

Ceylan (2018)

Dogrusal Olmayan

Tirkiye igin 1987:q1-2014q1

Tiirkiye igin siirdiirtilebilir

Birim Kok Cari Denge/GSYIH
Duman (2018) Johansen 1992q1-201794 Sirdiriilebilir.
Esbitiinlesme Thracat, Tthalat
Yalginkaya, Dastan | Yapisal Kirllmal | 1984q1-201794 1984q1-200194
ve Karabulut (2018) | Birim Kok Testleri Siirdiiriilebilir

Ihracat, ithalat

200291-2017g4
Siirdiirilemez
1984q1-201794

Zayif siirdiiriilebilir
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Kaynak: “Ayla, D, Kiigiikkale, Y . (2018). Cari Agiklarin Siirdiirtilebilirligi: Literatiir Taramasi.
Karadeniz Sosyal Bilimler Dergisi, 10 (18), 55-80.” ¢alismasindan esinlenerek revize edilmis
2015 sonrasi ¢alismalar eklenerek yazar tarafindan olusturulmustur.

Literatiirde birgok cari acik siirdiiriilebilirligi i¢in ¢aligma mevcuttur. Bunlarin Tiirkiye igin
yapilan calismalarinin birgogu tablo 1 de degerlendirilmistir. Bunlardan yapisal kirilmalar altinda
birim kok testi uygulamasi ¢ercevesinde yapilanlar gorece daha azdir. Bunlarin ¢ogu da tek
kirilmali  Ziwot-Andrews birim kok uygulayan c¢aligmalardir. Tiirkiye igin cari agik
stirdiirtilebilirligini iki veya ¢ok kirilmay dikkate alan birim kok mantigi ile inceleyen ¢alismalar
daha da nadirdir. Bu ¢ercevede literatiirde iki ve ¢ok kirilmalari inceleyen ¢alismalarin azlig1 ve
veri setinin daha yakin doneme hitap etmesi agisindan ¢alismay literatiirdeki diger ¢aligmalara
gore farkli kilmaktadir.

4. Ekonometrik Metodoloji

Zaman serilerinde duraganlik problemi, yapilan ¢alismalarda diizgiin sonu¢ ¢ikmamasina yol
agmustir. Dolayisiyla iktisat yazininda duraganlik sinamasi igin, bagimli degiskenlerin gecikmeli
degerlerini modele bagimsiz degisken olarak ilave edip otokorelasyonu gideren genisletilmis-
Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller (ADF)) birim kok testi ve zaman serilerindeki yiiksek
derecedeki korelasyonu kontrol etmek i¢in parametrik olmayan bir yontem olusturan Philips-
Perron (PP) testi gelistirilmistir (Yalginkaya vd., 2018,s. 9).

Ayrica literatiirde tek, iki ve ¢ok kirilmalar altinda birim kok sinamalarina imkan taniyan birim
kok testleri de vardir. Analizimizde de yer alan bu testler sunlardir; tek kirilma durumunda Ziwot-
Andrews, iki kiritlma durumunda Lee-Strazicich (LS), ¢ok kirtlma durumunda Carrion-i Silvestre
(CS) birim kok testleridir.

Kirilma noktasini igsel olarak tahmin eden Ziwot-Andrews(1992) birim kok testi diizeyde,
egimde ve hem egim + diizeyde (rejimde) meydana gelen yapisal degisimleri icermektedir.
Kirilma tarihinin tespitinden sonra hesaplanan t-istatistiginin Ziwot-Andrews kritik degerinden
kiigiik olmasi halinde birim kokiin varligin1 gdsteren temel hipotez reddedilmektedir. Kabul
edildiginde ise serinin yapisal kirilmalar altinda trend duragan oldugu birim kok i¢cermedigini
belirtmektedir.

Makro iktisadi zaman serilerinin uzunlugundan dolay1 tek kirilmali birim kok testleri ile
duraganligin sinanmasinda sonuglarin hatali ¢ikmasina neden olabilmektedir. Eger seride iki
kirilma durumu var ise Ziwot-Andrews birim kok testinin giicli azalmaktadir. Bu durumda
literatiirde iki kirilmaya izin veren Lumsdaine ve Papell (1997) ve Lee -Strazicich (2003) birim
kok testleri kullanilmaktadir. Ziwot-Andrews ve Lumsdaine- Papell birim kok testleri, birim
kokiin varligimi belirten temel hipotezde yapisal kirilma olmadigimi varsaymakta ve kritik
degerleri buna gore elde etmektedirler. Lee -Strazicich (2003) birim kok testi ise temel hipotezin
alternatifinin “yapisal kirilmali duragan” olmamasi gerektigini belirtmektedir. Ciinkii temel
hipotezin alternatifi yapisal kirilmalarin var olmasi seklinde olabilir, bu ise incelenen seride
yapisal kirtlmali birim kokiin var olabilecegini gostermektedir. Baska bir ifade ile temel hipotezin
reddi, birim kokiin varligin1 reddetmeyi gerektirmemekte, yapisal kirilma olmayan birim kokiin
reddini ifade etmektedir. Dolayisiyla, calismalarda kullanilan test sonuglarinin yorumlanmasinin
dikkatli yapilmasi1 gerektigini, temel hipotezin reddi arastirmacilart yanhslikla gercekte seriler
kirilmalarla birlikte fark duragan iken incelenen serinin yapisal kirtlmali trend duragan oldugunu
kabul etmelerine yol acabilmektedir. Iste bu noktada bu sorunun ortadan kalkmas: igin Lee -
Strazicich (2003) birim kok testi gelistirilmistir (Yilanci, 2009, ss. 328-330).

Simdiye kadar belirtigimiz birim kok testleri yapisal kirilmalar1 dikkate almaz veya tek ve iki
kirtlmali birim kok testlerini dikkate aliyorken, Carrion-i Silvestre vd. (2009) testi ise en fazla
bes kirilmaya olanak tanimaktadir. Bu teknik, kiiciik orneklemlerde de etkili sonuglar
vermektedir. Carrion-i Sivestre birim kok testi ile duraganligin sinanmasi bes farkli test istatistigi
ile olmaktadir. Bunlar; Pi, MP;, MZ,, MSB, MZ; test istatistikleridir. Carrion-i Sivestre birim kok
testinin temel hipotezi, yapisal kirtlmalar altinda birim kok vardir seklinde olmakta ve hesaplanan
test istatistigi, kritik degerden kiiciik oldugunda temel hipotez reddedilerek seride yapisal
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kirilmalarin varligi durumunda, birim kokiin olmadigi, yani serinin duragan oldugu sonucuna
ulasiimaktadir (Tuna ve Oztiirk, 2016, ss. 553-554).

Bu ekonometrik metodoloji cercevesinde c¢alismada cari denge/GSYIH serisine sirasiyla
ADF,PP,ZA, LS ve CS birim kok testleri uygulanarak siirdiiriilebilirlik analiz edilecektir.

5. Veri Seti ve Ampirik Bulgular

Analizde kullandigimz veriler 1998:q1 ile 2018:q2 arasindaki Cari Denge/GSYIH oramdir.
2014:q3’e kadar veriler FRED (Federal Reserve Bank of St. Louis)den almmistir. 2014:q3-
2018q2 aras1 direkt Cari Denge/GSYIH verisi yoktur. Ancak bu dénem igin Tiirk Liras1 cinsinden
GSYIH dolar cinsinden GSYIH’a cevrilmis IMF (International Monetary Fund)’den aliman
nominal dolar cinsinden ¢eyrekli Cari denge verisine boliinerek 2014:q3-2018q2 dénemi Cari
Denge/GSYIH orami bulunmustur. Verilerin ilk kismi mevsimsellikten direkt armdirilmis
oldugundan direkt alinmig ikinci kismmin da mevsimselligi tarafimizca alinarak analize dahil
edilmistir.

[lk olarak kirilmalar1 dikkate almayan ADF ve PP birim kok testleri yapilmistir. ADF ve PP birim
kok testlerinin sonuglari tablo 2 de gosterilmistir.

Tablo 2. ADF ve PP Birim Kok Testleri Sonuclari

Diizeyde Birinci Farkinda
Degisken Sabitli Sabitli+Trendli Sabitli Sabitli+Trendli
GENISLETILMIS DICKEY FULLER BIRIM KOK TESTI (ADF)

CARI -2.196 -2.946 -8.811 -8.756

DENGE/GSYIH
PHILiPS-PERRON BIRIM KOK TESTI (PP)

CARI -2.262 -3.173 -8.811 -8.755

DENGE/GSYIH

Not: Kritik Degerler Mc. Kinnon (1996) ya gére bakilmistir. Mc. Kinnon Kritik degerleri sirasiyla %5
anlamlilik diizeyinde sabitde -2.89 sabit+trendde -3.46 dir. %1 anlamlilik diizeyinde sabitde -3.51
sabit+trendde -4.07 dir.

ADF ve PP birim kok testleri sonuglarina gore seriler birim kok igermektedir. Dolayisiyla yapisal
kirilmalar dahil edilmeden yapilan birim kdk testi sonuglarina gore Tiirkiye de ele alinan donemde
cari agik siirdiiriilemez olarak ¢ikmustir.

Ziwot-Andrews tek kirilmay1 dikkate alan birim kok testi sonuglari tablo 3 de gosterilmistir.

Tablo 3. Ziwot-Andrews Birim K6k Testi Sonuglari

Degisken | Model Test- %1 kritik | %5 kritik | Kirllma
Istatistigi deger deger Noktast
CARI Sabit Model -3.850 -5.34 -4.93 20140Q1
DEN'GE/ Trend Model -3.484 -4.80 -4.42 2006Q2
GSYIH - —~ -
Sabit + Trend (Rejim) Modeli -3.701 -5.57 -5.08 2014Q1

Not: Hesaplanan t degeri < Kritik deger, Ho= Red. Yani birim kok yok. Diger bir gosterimde mutlak deger
seklinde olan; |[Hesaplanan t degeri| < [Kritik deger| Ho= Kabul. Yani birim kok var.

Tablo 3 sonuglarina gore sabit, trend ve rejim modellerine gore Ho birim kokiin varligini igeren
hipotez reddedilememistir yani yapisal kirilmalar altinda birim kok vardir. En genis model olan
rejim modelini baz aldigimizda 2014ql tarihi kirilma noktasini vermistir. Ayrica tek kirilma
varsayimi altinda da Tirkiye de ele alinan donemde cari agik siirdiiriilemez olarak ¢ikmustir.

Tek kirllma durumundan sonra yapilan iki kirilmali dikkate alan Lee -Strazicich birim kok testi
sonuglari tablo 4 de gosterilmistir.
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Tablo 4. Lee-Strazicich (2003) iki Kirilmah Birim Kok Test Sonuclar

Model AA Model CC
Degisken TB1 TB2 t-ist k TB1 B2 t-ist k
CARI 2003Q3 | 2013Q4 | -5.0483 4 2001Q2 | 2008Q1 | -5.577* 3
DENGE/
GSYIH

Not: Tabloda Model AA ortalamadaki kirilmayi; Model CC ise ortalama ve egimdeki (rejim) kirilmalari
gostermektedir. LS testi model Model AA ig¢in kritik degerler; -4.0730 -3.5630 -3.2960 dir. Model CC i¢in
kritik degerler birinci ve ikinci kirilma noktalarinin kesisiminden olusup %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde
sirastyla-6.9320 -6.1750 -5.8250 dir. ***, ** ve * sirastyla %1, %5 ve %10 6nem diizeyinde anlamlilik
diizeylerini gostermektedir. k, Akaike bilgi kriteri tarafindan belirlenmis uygun gecikme uzunluklarini
gostermektedir.

Tablo 4°den elde edilen model sonuglarina baktigimizda Cari Denge/GSYIH degiskeni
ortalama ve egimin bir arada oldugu rejim modelinde kirilma durumunda birim kok
icerdigi goziikmektedir. Yani sahte birim kok yoktur. Dolayisiyla Tiirkiye’de ele alinan
donemde cari agik siirdiiriilemez olarak ¢ikmustir.

Son olarak ¢aligmada Tablo 5’de Carrion-i-Silvestre ¢oklu yapisal kirilma test sonuglari yer
almaktadir.

Tablo 5. Carrion-i-Silvestre vd. (2009) Coklu Yapisal Kirilmal Birim Kok Test Sonuglari

Ortalama + Egim Kirilma
Test Istatistigi Kritik Degerler Kirilma Tarihleri
P, 17.020221 9.1895812 2000:Q4
MP, 15.495604 9.1895812 2002:Q4
MZ, -28.22045 -46.643551 2008:Q3
MSB 0.1323025 0.10331357 2011:Q4  2013:Q4
MZ, -3.733637 -4.8127693

Test modeli olarak iki kirtlma durumunda ortalama kirilmanin anlamsizda ¢ikmasinin etkisiyle
en genis model olan sabitte ve trendde yapisal kirllmaya izin veren model sec¢ilmistir. Yapisal
kirllma tarihleri kullanilan test yontemi tarafindan belirlenen tarihlerdir. Hesaplanan test
istatistikleri kritik degerlerden biiyiik oldugu icin yapisal kirilmalar altinda birim kok vardir.
Dolayistyla Carrion-i-Silvestre vd. (2009) sonuglarina gore de, Tiirkiye’de ele alinan donemde
cari agik siirdiiriilemez olarak ¢ikmustir.

6. SONUC

Tiirkiye’de cari agiklarin siirdiiriilebilirliginin Cari denge/GSYIH gostergesi cergevesinde
1998:Q1- 2018:Q2 dénemi i¢in yapisal kirilmalar altinda birim kok ile analizi yapilmis ve gerek
kirilmasiz gerekse kirilmali durumlarinda cari agik s6z konusu donem igin siirdiiriilemez
cikmustir. Dolayisiyla cari agigin minimize edilmesi ve siirdiiriilebilirligin saglanabilmesi i¢in cari
hesap dengesinin alt kalemleri ¢ergcevesinde yapilabilecek politika onerileri sunlardir:

e Mal ve hizmet ihracati arttirtlmalidir. Bu ¢ergevede Tiirkiye’de ihracati arttiracak olan
politikalar yerine getirilmelidir. Genel anlamda ihracatin arttirilmasi i¢in déviz kuru
politikalar1 dikkatli ve dozajinda verilitken uzun donemli yapisal reformlarda
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yapilmalidir. Bunlardan en 6nemli olani Tiirkiye nin katma degeri yliksek olan tiriinler
iiretebilmesine imkan saglayacak ARGE yatirimlarinin arttirilmasinin saglanmasidir. Bu
sayede Tiirkiye ihra¢ edecegi iiriinlerden daha ¢ok gelir elde ederek cari agiklarini
azaltacag diisiniilmektedir.

e Mal ve hizmet ithalati azaltilmalidir. Ozellikle Tiirkiye’nin hammadde ve yatirrm mal
ithalat1 dikkate alindiginda enerjideki ithal bagimliliginin azaltilmasi, ARGE sayesinde
kendi icinde iiretecegi yatirim mallar1 sayesinde ihracatinin ithal bagimlilik oraninin
azalacag diisiiniilmektedir.

e Transfer kalemlerinin altinda goziiken yurtdigindan gelen is¢i gelirlerinin  de
arttirilabilmesi gerekir bunun ekonomiye girmesiyle yurtdisindan gelen dovizlerin
bankalar kanali vasitasiyla tasarruf edilerek tasarruflarin yatirimlara déniismesi sayesinde
ARGE yatirimlarina finansmanin bu kanaldan da saglanabilecegi ongoriilmektedir.
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EXTENSIVE SUMMARY
Introduction

Current account balance is one of the most important item of the balance of payments. Negative
value of current account balance is called current account deficit which is a problem especially
for the underdeveloped and developing countries. In the economic literature, there are three types
of main deficits. These are budget deficit, saving deficit and current account deficit. When
countries are trying to achieve their macroeconomic stability, they are looking at the situation of
this three deficit. The current account deficits of countries are generally due to the negativity of
the balance of goods and services which is a sub-item of the current account balance. In other
words, current account deficits are increasing due to the fact that exports of goods and services
are less than their imports. In the world-wide, most of the economies that give current account
surplus are industrialized countries. They have brand products and it is seen that their income is
higher due to export of these products.

Turkey's economy is a country with a current account deficit like other developing countries.
Turkey’s current account deficit is around 47 billion dollars by the year 2017. Turkey’s current
account rarely gives positive. According to the OECD data since 1992, Turkey has current
account surplus only in 1994 and 1998. These are only 2.5 billion and 2 billion nominal dollars.
As a result, the current account surpluses are rarely very small when compared to the GDPs of
1994 and 1998. Therefore, sustainability of the current account deficits in the long term is become
important.

Sustainability is defined as the ability to be a permanent presence. In this context, sustainability
of current account deficits is necessary in order to ensure economic stability. In economic terms,
first best is not giving current account deficit. The second best is the sustainability of these
deficits. Current account deficits sustainability is measured by many variables and statistical
methods. In our study current account balance/GDP variable is used to measure the sustainability
of the current account deficit in Turkey. The empirical method used for measurement is structural
break unit root tests.

In this context, in our study; After considering the concept of current accountability and
sustainability, the literature and econometric methodology will be introduced. Finally, the data
set and empirical findings are shared and then it concludes.

Theory and Empirical Method

The approaches of Trehan and Walsh (1991) and Hakkio and Rush (1991), which mathematically
model the sustainability of the current account deficit and allow it to be reduced to unit root logic.
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According to Trehan and Walsh (1991), a stationary current account is sufficient to ensure
intertemporal budget constraint. By redefining long-term budget constraint the theoretical model
become;

J 1
lim E ——)B1i|lwi—1) =0
joo ( i=0(1+7't+i) t+]|(pt 1)
Trehan and Walsh (1991) argue that the current account is CA; = B; — B;_; and sufficient

condition for keeping the above equation is that the current account should be stable. When the

growth rate of an economy is positive, if y, = % ratio is stable, the current account provides
t

sustainability. This means that the current account deficit should not grow more than GDP growth
in order to ensure the sustainability of the current account deficits. In this respect, the
sustainability hypothesis shows that the ratio of borrowing to GDP is stable over the long term.
In this case, stationary analysis is the best approach (Tastan and Arig, 2015, pp. 100-101).

The problem of stationarity in the time series has led to the failure of proper results. Thus, for
controlling the stationary some tests developed in the economic literature. These are; Augmented
Dickey Fuller unit root test, which replaces autocorrelation by adding the lagged values of the
dependent variables as independent variables. And Philips-Perron (PP) test is a nonparametric
method to control high correlation in time series (Yalginkaya et.al., 2018, p.9).

There are also unit root tests that allow to control stationary under single, two and multiple breaks
in the literature. These tests included in our analysis are as follows; Ziwot-Andrews (ZA) in the
case of single break, Lee-Strazicich (LS) in the case of two breaks, Carrion-i Silvestre (CS) unit
root tests in the case of more breaks.In this study, sustainability analysis will be performed by
applying the unit root tests of ADF, PP, ZA, LS and CS, respectively, to the current account
balance / GDP series.

Empirical Findings

The data we use in the analysis is the current balance / GDP ratio between 1998: g1 and 2018: g2.
Data from 1998: g1 to 2014: g3 are taken from the FRED (Federal Reserve Bank of St. Louis).
There is no direct current balance / GDP data between 2014: g3- 2018:92. However, GDP in
nominal dollars calculate by exchange rates. And then to find current account balance / GDP
ratio of 2014: q3-2018qg2 quarterly balance of payments data from the IMF used. All data are
seasonally adjusted. According to the results of the ADF and PP unit root tests, the series contains
the unit root. Thus it has emerged as unsustainable current account deficit in Turkey. Depends on
the results with structural break unit root tests (ZA,LS and CS), Turkey’s current account between
1998g1-201892 is unsustainable.

Conclusion

Depends on the unsustainable current account result, 1n order to minimize the current account
deficit and ensure sustainability, some policy recommendations are made. The summarize of these
recommendations are; exports of goods and services should be increased. In this context, policies
that must be fulfilled to increase exports in Turkey. Imports of goods and services should be
reduced. The income of workers from abroad that appear under transfer items should also be
increased.
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