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ONSOZ

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkeler i¢in ekonomik biiyiime son derece dnemli
bir olgudur. Ekonomik biiyiime hedeflerini gergeklestirmek isteyen tilkeler, sermaye
ve tasarruflara ihtiya¢c duymaktadir. Ulkelerde yeterli diizeyde olmayan bu tasarruflari,
dis kaynak yoluyla karsilamaktadir. Thracatm, ithalat1 karsilamamasiyla olusan cari
aciklar ekonomik biiyiime oranlarini da etkilemektedir. Cari a¢igin nedenleri iizerine
yapilan ¢aligmalar literatiirde fazla sayida olmasina ragmen, ekonomik biiyiime ile cari
acik arasindaki iliski tizerine ¢alismalar daha kisithi oldugundan dolayi, ekonomik
biiyiime ve cari agik iligkisi ¢alisma konusunu olusturmaktadir. Bu amagla yapilan

calisma ve elde edilecek olan bulgularin literatiire katki saglayacagi diistiniilmektedir.

Tezin konusunun belirlenmesinde, arastirma asamasinda, yon tayininde ve
tamamlanmasinda destek olan degerli hocamiz ve tez danismanimiz Saym Mehmet
KARA ve Gizem BAS’a ye bize ayirdig1 degerli zamani1 ve sagladig1 destek i¢in
minnettarim. Tezimin baslangicindan bitimine kadar bana inanan, yardimlarini
esirgemeyen, her zaman yanimda olan sevgili ailem ve bilginin paylasildik¢a cogalir
tezini uygulayan sevgili dostum OZLEM SAKINE GUL KARACAYIR’a sonsuz
tesekkiir ediyorum. Hayat biz planlar yaparken basimiza gelen olaylar denilir.
Benimde bu siire zarfinda, her ne olursa olsun ne yanlis yaparsam yapayim yanimda
olan basmin tath belas1 oldugum kiz kardes arkadas devre daha adma koyamadigim
bir siirii giizel tanimlamalarim ve iyi ki tanimisim dedigim SEMIH SALKIM. Biitiin
sinirli hallerimi ¢eken, aradigim anda her ne olursa olsun yanimda olan ABIDIN
HARUN DEVECI iyi ki varsiniz. Calismaktan biiyiik zevk aldigim REYHANLI
VAKIFBAN AILESI, is arkadaslarirm, HALIME DURMAZ, su swalar kalbini
kirdigim ALI GIRGIN, abilerim, SINAN AKARCA ve MURAT C1Y, isten her izin
aldigimda beni idare eden devrem ABDULLAH KAPLI iyi ki varsmiz. Hayatimda bu

giizel insanlarin hep olmasi dilegiyle.
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OZET

Az gelismis ve gelismekte olan iilkeler, ekonomik biiyiime hedeflerini
gerceklestirebilmeleri i¢in sermaye ve tasarruflara ihtiya¢ duymaktadir. Yeterli
diizeyde olmayan bu tasarruf ve sermaye kaynaklari, iilkeleri, dis kaynaga
yoneltmektedir. Bu ise, cari agigin artmasina neden olmaktadir. Son zamanlarda artan
cari acik sorunsali makroekonomik sorunlarin basinda gelmektedir. Ciinkii cari agigin
stirekli artmasi, daha 6nceki deneyimlerden yasanabilecek krizler i¢in bir sinyal olarak
algilanmaktadir. Cari a¢igm artmasinin nedeni olarak; artan doviz kuru, ithalatin
thracat1 karsilayamamasi, enerji ihtiyaci, biitge agiklari, tasarruf yetersizligi ve
ekonomik biiylime gibi sebepler gosterilmektedir. Fakat ekonomik biiyiime, cari agigin

artmasimin belki de en 6nemli sebeplerinden birisidir.

Calisma, Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankast EVDS’den alinan reel GSYH,
cari acik ve reel efektif doviz kuru degiskenlerinin 2005Q4 — 2018Q2 donemlerini
kapsayan ii¢ aylk verileri ile yapilmistir. Calismada, serilerin duragan olup
olmadiklar1t Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Kwiatkowski — Phillips — Schmidt -
Shin (KPSS) birim kok testi ile sinanmustir. Degiskenler arasinda kisa ve uzun dénemli

iliskiyi tespit etmek amaciyla ARDL analiz yontemi kullanilmustir.

Calisma sonucunda elde edilen bulgulara gore, ekonomik biiylimenin cari agig1
etkiledigi ve ekonomik biiyiime ile cari agik arasinda hem kisa hem de uzun donemde
iligki tespit edilmistir. Tiirkiye’de ekonomik biiylime arttik¢a cari agiginda arttigi

goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Biiyiime, Cari A¢ik, ARDL Analiz Yontemi



THE RELATIONSHIP BETWEEN ECONOMIC GROWTH and CURRENT
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ABSTRACT

Underdeveloped and developing countries need capital and savings to attain
their economic growth targets. These savings and capital resources, which are not
sufficient, direct countries to external sources. This leads to an increase in the current
account deficit. The problem of current account deficit that has recently been on the
increase is the main macroeconomic problem. Because the constant increase in the
current account deficit is perceived, through previous experiences, as a signal for crises
that may be experienced. Increasing exchange rate, inability of imports to meet
exports, energy need, budget deficits, lack of savings and economic growth, etc. are
shown as a reason for the increase in the current account deficit. However, economic
growth might be one of the most important reasons for the increase in the current

account deficit.

The study was carried out with three-month data covering the periods between
2005Q4 — 2018Q2 regarding the real GDP, current account deficit and real effective
exchange rate variables received from the Electronic Data Delivery System (EVDS)
of the Central Bank of the Republic of Turkey. In the study, whether the series are
stationary is observed through the Augmented Dickey-Fuller (ADF) and Kwiatkowski
— Phillips — Schmidt - Shin (KPSS) unit root tests. ARDL analysis method has been

used to determine short and long term relationship between variables.

According to the findings of the study, it has been determined that economic
growth affects current account deficit and there exists a relationship between economic
growth and current account deficit in both short and long term. It is observed that the

more economic growth increases in Turkey the more the current account deficit rises.

Keywords: Economic Growth, Current Account Deficit, ARDL Analysis Method
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GIRIS

Odemeler bilangosu, iilkelerin belirli bir zaman diliminde yabanci iilkelerle
yapmig oldugu ekonomik ve mali iliskilerin takip edildigi yerdir. Bu yiizden de
ddemeler dengesi iilkeler i¢in dnemli bir hesaptir. Odemeler bilangosunun, agik ya da
fazla vermesi; enflasyon, kalkinma hizi, dis borglar ve milli gelir ile yakindan
alakalidir (Seyidoglu, 2003: 395). Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde
kronik hale gelen cari agik; kriz belirtisi olarak kabul goériilmesinden dolay1 son

yillarda biiyiik 6nem kazanmustir.

Cari ac1g1n stirekli artmasi, ekonomide ya doviz kurunun asir1 degerlenmesine
ya da devaliiasyona neden olabilmektedir. Her iki durumda, yurtigindeki ithal mallarin
fiyatinin artmasmma Ve fiyat istikrarma yonelik uygulanan para politikasmnin
aksamasina neden olmaktadir. Bu nedenle cari agik, iilkeler i¢in tercih edilen bir durum
olmamasina ragmen, ekonomik biiyiimenin gerceklestirilebilmesi i¢in katlanilmak
zorunda kalman bir sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir. Ihracata dayahi ekonomik
biliylime modelini benimseyen iilkeler, hammadde ve yatirim mallar1 igin, gerekli ara
mal ve teknolojiyi ithalat yoluyla karsilamak zorunda kalabilmektedir. Bunun igin de
iilkelerin, yeterli doviz rezervlerine sahip olmasi gerekmektedir. Bu noktada asil sorun
cari acik ve biiyimenin ayni anda siirdiiriilebilir olup olmadig1 yoOniindeki
tartismalardir. Ozellikle son yillarda gelismekte olan iilkelerde, artan ekonomik
biiyiimeye karsilik cari agigin da artmasi, cari a¢igin uzun vadede siirdiiriilemeyecegi

yoniindeki tartigmalarin yeniden giindeme gelmesine sebep olmustur.

Literatlirdeki caligmalara bakildiginda yaygin goriis, ekonomik biiylimede
meydana gelen artiglarin cari agig1 artirdigr yoniindedir. Artan biiylime oranlari,
beraberinde yurt disindaki mal ve hizmete olan talebi artirdigindan, cari agigmn

artmasina sebebiyet vermektedir.

Cari islemler a¢igmnin nedeni olarak; ekonomik biiyiime, faiz, doviz kuru ve

ihracat-ithalat gibi pek ¢ok makroekonomik degisken ekonometrik modellerde yer



almaktadir. Fakat Tirkiye’de yapilan ¢alismalarda daha ¢ok cari acik ile ekonomik

biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen analizlere rastlanilmaktadir.

Yapilan ¢alismanin amaci, ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki iligkiyi
ortaya koymaktir. Tiirkiye’de yapilan ¢alismalarin ¢ogu, cari agigin nedenlerinden

birinin ekonomik biiyiime oldugu yoniindedir.

Calisma dort boliimden olusmaktadir. {1k boliimde cari agik kavrami, nedenleri
ve cari agigin azaltilmasi igin gerekli finansman yontemleri anlatilacaktir. Ikinci
boliimde; ekonomik biiylime tanimlari, teorileri ve yaklasimlar1 agiklanmaya
calisilacaktir. Uglincii boliimde ise; Tiirkiye ve Tiirkiye disindaki iilkelere yonelik
yapilan, teorik ve ampirik literatiir ¢alismalarina yer verilecektir. Uygulamada ise;
TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden alinan reel GSYH, cari acik ve reel
efektif doviz kuru endeksi degiskenlerinin 2005-2018 donemlerini kapsayan tiger aylik
verileri ile ¢alisilacaktir. Serilerin duraganliklarmi tespit etmek amaciyla Augmented
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi ve KPSS birim kok testi kullanilacaktir.
Ekonomik biiylime ile cari agik arasinda kisa ve uzun donem iliskiyi tespit etmek
amaciyla ARDL yontemiyle es biitiinlesme analizi yapilacaktir. Calisma sonug ve

Oneriler boliimiiyle sonlandirilacaktir.



BIiRINCIi BOLUM

ODEMELER DENGESI ve CARI ACIK

Ekonomik biiylime ile cari agik iliskisine gegcmeden 6nce 6demler bilangosu ve
cari agikla ilgili bazi kavramlar agiklanacaktir. Bu baglamda, oncelikle 6demeler
bilancosunun genel 6zellikleri, cari agik kavrami, cari a¢igin nedenleri ve cari agigin

finansman yontemlerine dair bilgilere yer verilecektir.

1.1. ODEMELER BiLANCOSUNUN GENEL OZELLIiKLERI

Bir takvim yili i¢erisinde iilkenin uluslararasi piyasalarda ekonomik ve mali
iliskilerinin gosterildigi hesaba 6demeler bilangosu adi verilmektedir. Odemeler
bilangosu, yurt disindan saglanan gelirler ile yurtdisina yapilan harcamalarin yer aldig1
tablo olarak tanimlanmaktadir (Yasar, 2013: 4).

Ulkenin, yabanci iilkelerle yapmis oldugu mal ve hizmet ticareti ile sermaye
akimlar1 islemlerinin sonucunda saglanan gelirler ve aym ticaretten dolay1 disariya
yapilan ddemeler arasindaki fark, demeler bilangosunda gdsterilmektedir. Odemeler
bilancosu belirli bir takvim yilin1 baz almis oldugundan akim niteligindedir. Bilangoya
bakilarak tilkenin ekonomik ve mali durumu ile uluslararasi piyasalardaki itibari
hakkinda yorum yapilabilmektedir (Seyidoglu, 2013: 328).

Odemeler dengesi, iilkelerin kendileri disindaki, diger iilkelerle yapmis oldugu
ekonomik iligkiler sonucunda, diger iilkelerden elde etmis oldugu gelirler ile diger
tilkelere yapmis oldugu harcamalarin birbirlerine esit olup olmadigini gostermektedir.
Odemeler dengesi aslinda iilkede uygulanan ekonomi politikalarin bir sonucudur.
Bu agidan bakildiginda uygulanan politikalarin basarili olup olmadiginin gostergesidir
(Diican, 2008: 40). Bu hesapta meydana gelebilecek dengesizlikler sadece 6demeler

bilangosu hesabi ve i¢inde bulundugu kalemi degil; doviz kurunu, gelir diizeylerini,



fiyat istikrarmi, yatirmmlari, istihdami kisacasi ekonomiyle ilgili tiim makro
degiskenleri etkilemektedir (Karluk, 2003: 400).

Odemeler bilancosu hesabinin baslica ana hesaplari; cari islemler hesabu,
sermaye ve finans hesabi, resmi rezerv hesabi ile net hata noksan hesaplarindan

olusmaktadir.

Odemeler bilancosu kalemleri arasinda mal ve hizmet ticaretinin yer aldig1 cari
islemler hesabi, sermaye akimlarmin durumunu gosteren sermaye hesabi, ilke
rezervlerinin durumunu gosteren resmi rezerv hesabi ve hesaplar arasi dengesizlikleri

giderecek hesap olan net hata - noksan hesabi yer almaktadir.

Grafik:1
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1.1.1. Cari islemler Hesabi

Cari islemler hesabi, 6demeler bilangosunun en 6nemli hesabidir. Cari islemler
dengesi ya da cari denge, 6demeler dengesi bilancosunun dis ticaret dengesi(ihracat
ithalat), hizmetler (hizmet alimlari-hizmet satimlar1), gelir dengesi (dis yatirim
gelirleri-dis yatirim giderleri) ve cari transferler (karsiliksiz olarak elde edilen dis
gelirler-karsiliksiz olarak yapilan dig giderler) dengelerinin toplami olarak ifade edilir.

Burada elde edilen gelirler giderlerden fazla oldugunda, cari islemler fazlasi ya da cari



fazla, giderler gelirlerden fazla oldugunda ise, cari islemler agig1 ya da cari agik, s6z

konusu olmaktadir (Seyidoglu, 2003: 400-405).

Cari islemler hesabmin agik vermesi her ne kadar olumsuz karsilansa da
GSYH’a yapmus oldugu katki1 goz ardi edilemeyecek diizeydedir. Clinkii cari iglemler
hesabinin agik vermesi, iilkeye GSYH ve cari agigin toplami kadar bir kaynak
saglayacaktir. Yani verilen dis acikla {lkeler, mevcut i¢ kaynaklarla
gerceklestirebileceklerinden daha fazla bir yatirim yapilmis olacaklardir. Buna, dis
ac1gin tasarruflari artirma yoniindeki etkisi de denilebilmektedir (Karatay, 2008: 31).

Dis ticaretin iilke ekonomisine saglamis oldugu diger bir katki ise; doniisim
etkisi olarak adlandirilan katkidir. Az gelismis ya da gelismekte olan iilkeler, yatirim
yapabilmek igin iilke igerisinde bulunmayan sermayeyi disaridan talep etmektedirler.
Ithalatla beraber yatirimlar icin gerekli olan sermaye cari islemlerin agik vermesiyle
saglanmaktadir. Boylece iilke i¢inde bulunan doviz rezervlerinden daha fazla yatirim
yapilabilmektedir (Karatay, 2008: 32).

1.1.2. Sermaye ve Finans Hesabi

Sermaye ithali ve ihrac1 ekonomik islemlerin en 6nemlilerindendir. Sermaye
islemleri, genel olarak bir iilkede yerlesik kisi ve kuruluslarin baska bir iilkede
yaptiklari fiziki yatirimlarla (iiretim tesisleri, bina, arazi vb.) sinir 6tesine aktardiklari
mali fonlardan (yabanci tahvil, hisse senedi, hazine bonosu, yabanci bankalarda
actirilan mevduat hesaplari vb.) olusur. Ulkenin dis diinya ile yaptig1 sermaye islemleri
Odemeler bilangosunun sermaye hesabina kaydedilir (Seyidoglu, 2009:321). Sermaye
veya finansman hesabi olarak adlandirilan bu hesaba, iilkeye yatirim amaciyla giren
cikan doviz akimi yansitilir. Finansman hesabinda kaydedilen islemler cari islemler
bilangosundaki agiklar1 finanse eden islemlerdir. Bunlar arasinda; dogrudan yatirimlar,
portfoy yatirimlari, uzun ve kisa vadeli bor¢lanma islemleri bulunmaktadir. Sermaye-
finansman hesabinda iilke sakinlerinin dis alemle gerceklestirdigi varlik ticaretine yon
veren finansman hareketleri kaydedilmektedir. Yabancilarin tilkede arazi, konut, igyeri

(mal ve hizmet iiretimi birimi) satin almalari, iilke bankalarinda mevduat hesabi



actirmalari, borsada lilkeye ait resmi ve 6zel bor¢ ve pay senetlerini satin almalar1
halinde iilkeye sermaye girisi olur. Aksine iilke sakinlerinin dis alemdeki reel ve
finansal varliklarinda artis olursa veya yabancilarin tlilkedeki reel varliklarinda ve iilke
sakinlerinin yabancilara bor¢larinda bir azalma ortaya ¢ikarsa, lilkeden dis aleme net
sermaye ¢ikist sz konusudur. Finansmana doniik sermaye hareketleri kisa ve/veya
uzun vadeli olabilir. Ozel kuruluslar ve kisiler tarafindan ya da resmi kurumlar
tarafindan gerceklestirilebilir. Kisa vadeli sermaye hareketlerini i¢ piyasada borsa
kazancinin (kur degismeleri) ve doviz reel faizinin dis ekonomilere gore ylikselmesi
etkiler. Kisa vadeli sermaye hareketleri; hazine bonolari, finansman bonolari, mevduat
sertifikalari, vadeli banka mevduatlari, ihracat kredileri vs. bigimlerinde
gerceklesebilir. Kisa vadeli sermaye hareketleri daha ¢ok 6zel nitelikte yapilmaktadir.
Uzun vadeli sermaye hareketleri, vadesi bir yildan daha fazla olan uluslararasi sermaye
islemleridir. Bunlar arasinda 6neme sahip olan dogrudan yatirimlardir. Portfoy
yatirrmlar1 da bu sermaye akimlari arasindadir. Ornegin yabanci tahvil ve hisse
senetlerinin alim-satimi gibi. Sermaye hareketlerinin kisa ve uzun siireli olarak
ayrilmasit bunlarin paraya donistiiriilebilme o6zelliklerinden kaynaklanmaktadir

(Seyidoglu, 2009: 324-327).
1.1.3. Resmi Rezerv Hesabi

Resmi rezerv hesabinda TL, Dolar, Euro, altin ve diger iilke paralarina
cevrilebilen paralar yer almaktadir. Bu hesaplar ne kadar fazla olursa 6demeler

bilangosu ag¢iklarinin kapatilmasi o derece kolay olmaktadir (Kiigiiksucu, 2016: 49).

Cari islemler hesabinin agik vermesi halinde, oncelikle bu agigin kapatilmasi
sermaye hareketleriyle giderilmeye c¢alisiimalidir. Sermaye hareketlerinin yetersiz

kalmas1 durumunda bu agik, resmi rezerv hesabindan karsilanmaktadir.

Cari islemler hesabi ve sermaye hesab1 ekonominin isleyisi i¢erisinde etkin rol
oynamaktadir. Resmi rezerv hesab1 ise, bir iilkenin merkez bankasi nezdinde resmi
kaynaklarmi gostermektedir. Yani resmi rezerv hesabi; cari islemler ve sermaye
hesabinda ortaya ¢ikan dengesizlikleri ortadan kaldirmaktadir (Seyidoglu, 2003:400-
405).



1.1.4. Net Hata Noksan Hesabi

Net hata noksan hesabi, 6demeler dengesi hesaplarindaki dengesizlikleri
gidermek i¢in kullanilan hesaptir. Bu kalemin kullanmasmin bazi nedenleri vardir

(Yasar, 2014: 10). Bunlar;

e Bazi verilerin siyasi, spekiilatif nedenler ile kayit altina alinamamast,
e [hracat ve ithalat: yapilan mallarin iilkeye giris-cikislar: arasindaki zamansal
farklar ve giimriik beyannamelerindeki hatalar,

o Ekonominin en biiyiik sorunsali olan kayit disilik.

Cari islemler hesabinda olusan a¢igin borglanarak mi yoksa hisse senedi,
tahvil, bono gibi portfoy yatirimlari ile kisa vadeli ¢6ztimlerle mi kapatilmasi sorunsali
iilkenin ekonomik anlamda kirilganligimi ortaya koymaktadir. Olusan cari acigin
finansmanu i¢in, iilkeye gelen sermaye miktarindan daha fazla iilke disma bir sermaye

¢ikis1 olmasi, borglanma oraninin arttigi anlamina gelmektedir (Babaoglu, 2005: 2).

D1s ticaret acig1, yatirim-tasarruf dengesizligi, dis bor¢lanmanin artmasi gibi

nedenler cari ag1g1 etkileyen sebeplerden bazilaridir.

Cari islemler acigy, iilkelerin dis kaynak kullanimini ya da disaridan tasarruf
talebini gostermektedir. Cari fazlalik ise; yurtigindeki atil durumda olan tasarruflarin

yurtdisina ya da dis dlem yatirimlarmna harcanmis olmasi anlamma gelmektedir

(Simsek, 2014: 21).

1.2. CARI iISLEMLER DENGESINE YONELIK YAKLASIMLAR

Dis ticareti, degerli maden stoklarmin artmasi olarak goren Merkantilistler,
ilkedeki degerli madenlerin ¢ikismi (ithalat) yasaklarken {ilkeye giren maden

miktarmin (ihracat) tesvik edilmesi gerektigini savunmaktadirlar. Mutlak Ustiinliik



Teorisine gore Adam Smith, dig ticaretin serbest olmasinin iilkelere kar getirecegini
bu ylizden de tilkelerin dig ticaret yapmasi gerektigini savunmaktadir. David Ricardo
ise, dis ticareti Karsilastrmali Ustiinlik Teorisiyle agiklamaya calismistir.
Karsilastrmali Ustiinliik Teorisi, iilkelerin iistiinliik derecelerine gore dis ticaret
yapmalar1 gerektigini savunmaktadir. Neo-klasiklere gore ise, dig ticaretin
yapilabilmesi icin emek maliyeti yerine firsat maliyeti yaklagiminin benimsenmesi

gerekmektedir (Takim, 2010: 317).

Cari islemler dengesini iktisat okullar1 fakli yaklasimlarla a¢iklamaktadir. Bu
yaklasimlar; parasalci, donemler arasi, esneklik ve toplam harcama ile Mundell

Fleming yaklagimidir.

1.2.1. Parasalc1 Yaklasim

Bu yaklagima gore; cari islemler hesabindaki dengesizligin nedeni, para
piyasasindaki hareketliliklere baglanmistir. Yapilan ¢alismalar, sabit déviz kuru ve
serbest piyasa kosullarinin gegerli oldugu ekonomiler iizerinde yogunlagmistir

(Simsek, 2014: 9).

Parasalc1 yaklagima gore; 0demeler dengesi parasal bir olgudur. Finansal
piyasalardaki bir istikrarsizlik, 6demeler dengesinde cari agik ya da fazla seklinde
kendisini gosteren istikrarsizlikla iligkilidir. Degisik bi¢imlerde tanimlanabilen
parasalc1 yaklasimda, 6demeler dengesinin cari dengesi ile sermaye hareketi dengesi
de ele alinmaktadir, cari agik ise para arzindaki fazlalikla agiklanmaktadir. Uluslararasi
Para Fonu (IMF) biinyesinde calisgan Jan Polak’in formatina dayanan parasalci
yaklasimi, IMF yaygin duruma getirmistir. Bu format uyarinca; dis agik veren iilke
kredi stokunu daraltmalidir. Kredi daralmasi, enflasyon oranini ve biiyiime oranmi

azaltabilir, ancak hangi birinin daha fazla azalacag: sartlara baghdir (Uygur, 2012: 3).



Genisletici para politikastyla beraber para arzinda meydana gelen artislar, faiz
oranlarni diisiirdiigii i¢cin harcamalar1 da artiracaktir. Artan harcamalarla beraber cari
islemler a¢1g1 da artacaktir. Genisletici politikalar sonucunda artan para arziyla beraber
ihracat artarken ithalat azalacaktir. Boylece cari islemler a¢1g1 azalmaya baslayacaktir.
Bundan dolayidir ki para arzi, cari islemler dengesini hem olumlu hem de olumsuz
etkileyebilen bir faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir (Bayraktutan ve Demirtas, 2011:
1-28).

1.2.2. Doénemler Arasi Yaklasim

Irving Fisher tarafindan gelistirilen yaklagima gore, doviz kurundaki
dalgalanmalar ve nispi fiyat farkliliklarinin cari islemler dengesini etkilemediginden
modelde bu degiskenler yer almamaktadir. Donemler arasi yaklagima gore, rasyonel
davranan bireyler gelecekte daha fazla tiiketim igin, bugiinkii tiikketimlerini azaltarak
tasarruf etmek zorundadirlar. Sayet gelecekte daha fazla gelir elde edebileceklerini
diisiiniiyorlarsa tiiketimlerini artirabilirler. Modelde cari denge, bireylerin tiikketim ve

tasarruf tercihlerine gore olusmaktadir (Babaoglu, 2005: 7-8).

Ornekle agiklamak gerekirse, Tiirkiye’de dogalgazin ¢ikartilmasi ve iiretim
stirecine kazandirilmasi, iilke milli gelirini artiran bir gelisme olarak diisiiniilebilir.
Ancak dogalgazin ¢ikarilmasi ve ekonomiye katki saglayacak hale getirilmesi i¢in
yatirimlara ihtiyag duyulacaktir. Bu yatimrimlarin kaynagi ya borglanilarak ya da
tilketimlerin azaltilarak, tasarruf miktarinin artirilmasiyla olusturulacaktir. Eger
gelecekte milli gelire katki saglayacagi seklinde bir beklenti varsa, tliketimleri
azaltmak yerine borglanma yolunun se¢ilmesi sonucunda olusan cari agik, iilke

ekonomisi i¢in risk yaratmayacaktir (Obstfeld ve Rogoff, 1994:12).

1.2.3. Esneklik Yaklasimi

Bu yaklagim, cari a¢igin belirleyicisinin uluslararasi fiyatlama oldugunu
gostermekte ve llkelerin devaliiasyon yaparak cari islemler ag¢ig1 iizerinde pozitif

yonlii bir etkiye sebep oldugunu iddia etmektedir (Tufaner, 2019: 76-80).



Devaliiasyonun, yurtdigindaki yerlesiklerin iilkenin ihra¢ mallarina olan
talebini artirmasi, yurtigindekiler tarafindan ithal mal talebinin azaltilmasi yoluyla dig
ticaret dengesini iyilestirecegi beklenmektedir. Devaliilasyonun dis dengeyi diizelten
bir sonu¢ vermesi Marshall-Lerner Kosulu’na baglidir. Devaliiasyonun basarisi i¢in;
(arz esnekliklerinin sonsuz oldugu varsayimi altinda) ithal edilen mallar yurtici talep
esnekligi + ihrac edilen mallar yurtdis: talep esnekligi>1 olmalidir. Buna Marshall-
Lerner Kosulu denilmektedir. Esneklikler yaklasimi uyarinca, gelismekte olan
iilkelerde ithalat ve ihracat talep (fiyat) esnekligi diistliktiir, ihracatin potansiyeli ise
smirhidir. Dis agiklar, (Marshall-Lerner sartinin gergeklestigi varsayimindan
hareketle), yalnizca genis capta devaliiasyon yoluyla giderilebilmektedir. Bu
yaklagimda daha ¢ok sabit kur sistemine deginilmesine karsin, esnek kur sisteminin
denge kosullarma da bakilmaktadir. 1929’daki Biiyilk Buhran’t takiben bu
mekanizmalarin (kur ayarlamalar1) 6demeler dengesi lizerindeki etkisine slipheyle
yaklagilmistir Literatiirde bu durum Esneklik Karamsarligi olarak ifade edilmektedir.

Giintimiizde ise kur ayarlamalarinin etkin oldugu goriis hakimdir (Erkili¢, 2006, 17).

Devaliiasyonla beraber yurticinde ithal edilen mallara olan talep azalirken,
baska iilkelerin ihra¢ mallarinin alimma yonelecegi i¢in dis ticareti pozitif yonlii
etkilenebilmektedir. Bu pozitif etkinin saglanabilmesi i¢in ithal edilen yurtici
mallariin talep esnekligi ile ihra¢ edilen yurtdisi mallarinin talep esnekliklerinin
toplami1 1’den biiyiik olmas1 gerekmektedir. Bu yaklasim Marshall-Lerner yaklasimi
olarak adlandirilmaktadir. Ayni1 zamanda uluslararasi ticarete konu olan ihrag

mallarinin arz esnekliginin yiiksek olmasi gerekmektedir (Hepaktan, 2009: 40).

1.2.4. Toplam Harcama Yaklasim

Toplam harcama yaklasiminda iilke ekonomisindeki istihdam durumuna gore
sonuglar farklilagsmaktadir. Ekonomi eksik istihdamdayken net ihracattaki artisa bagl
olarak iiretim artist olacagmi belirtmektedir. Fakat yurti¢ci toplam harcamalarinin
tretimdeki artisgtan daha fazla artmasi gerekmektedir. Ekonomi tam istihdam
durumundayken; iiretim zaten artabilecegi maksimum noktaya kadar gelmis

oldugundan, daha fazla artirilmas1 miimkiin olmamaktadir (Tiryaki, 2002: 3-4).
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Yaklasimi, dis 6demeler sorununu ekonominin toplam gelir ve toplam
harcamalar1 ile iliskilendirerek, 6demeler dengesi sorunlarina yonelik olarak kur
ayarlamalar1 yani sira farkli Onerilerde bulunmaktadir. Bu yaklasimin baslangi¢
noktasi ticaret bilangcosunun ulusal gelirle toplam harcamalarin farkina esit oldugu
gorlisiidiir. Yaklagimi agiklayabilmek iizere ulusal gelir olusumu ve harcanmasi

asagidaki sekilde yazilabilmektedir;
Y=1+C+X(15)E=C+1+M

Denklemde, bir iilkedeki yerlesiklerin gelirinin (Y), yine tilkedeki yerlesiklerin
tiiketim (C), yatirim (I) ve ithracati (X)’ndan olustugunu ifade etmektedir. Bir iilkedeki
yerlesiklerin toplam harcamalar:1 (E) ise; tiiketim mali harcamalar1 (C), yatirim mali
harcamalar1 (I) ve ithal mali harcamalar1 (M)’ndan olusmaktadir. Bu esitliklerden

hareketle ti¢ durum s6z konusudur;

1) Gelirin harcamalara esit olmast durumu (Y=E); icsel ve digsal denge
saglanmig olacaktir. Herhangi bir esitsizlik durumunda, olusan fark ihracat (X) veya

ithalat (M)’tan kaynaklaniyor olacaktir. Bu durumda, Y — E = X — M ‘dir.

2) Toplam harcamalarin milli gelirden biiylik olmasi durumu (E>Y); ithalatin
(M) ihracattan (X) biiyilk olmasidir. Harcamalar1 finanse edebilmek iizere dis

kaynaklara veya doviz rezervlerine bagvurulacaktir.

3) Milli gelirin toplam harcamalardan fazla olmasi durumu (Y>E); bu durumda

ulkenin doviz rezervleri artacaktir.

Toplam Harcama (Masetme) Yaklasimi, dengesizlik durumlarinda (yabanci

para agi81 gibi), 6demeler bilangosu dengesini saglayabilmek icin;
1) Harcamalar1 azaltan,
2) Gelirleri artiran

3) hem harcamalar1 azaltan hem gelirleri artiran politika onerilerinde bulunur.
Bu yaklagimin en 6nemli 6zelligi; tam istihdamin s6z konusu oldugu durumlarda
devaliiasyonun yetmeyebilecegini vurgulayarak daraltici politikalarm da uygulanmasi

gerekliligini ortaya koymasidir.
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Devaliiasyon ve marjinal harcama egiliminin ticaret hadlerine etkisi degisik
kosullarda olduk¢a mithim degisimler gosterebilecegi i¢in bu yaklasim bu agidan
elestirilmigtir. Elestirilere karsin, Toplam Harcama Yaklagimi, biiyiik elastikiyetlerin
devaliiasyon acgisindan cari islem dengesizliklerinde basariya ulasamayabilecegini
gostermistir. Ek olarak, iiretime vurgu yaparak miithim bir paradigma gelistirmistir

(Uygur, 2012, 4).

1.2.5. Mundell - Fleming Yaklasim

Keynesyen IS — LM modelinin serbest piyasaya uyarlanmig halidir. Mundell
Fleming modeli, uluslararas1 sermaye hareketliligini dikkate alarak sabit ve esnek
doviz kuru sartlarinda uygulanan para ve maliye politikalarinin etkinligini ortaya
koymaktadir. Modele gbre, doviz kurunun sabit ve sermaye hareketliliginin serbest
oldugu varsayimi altinda uygulanan para politikasinin iiretim ve istthdam seviyelerine
katk1 saglamazken, maliye politikalar1 ise, katki saglamaktadir. Esnek doviz kuru
sartlarinda ise, para politikasinmn etkin, maliye politikasinin etkinsiz oldugunu

savunmaktadir (Kogbulut, 2015: 19-23).

Modelde yer alan IS — LM — BP egrilerinin denklemlerini agiklayarak analize
baslayalim. Mal piyasas1 denge kosulunu saglayan IS egrisi denklemi asagidaki
esitlikte gosterilmistir. IS egrisi mal piyasasi dengesinin, milli gelir (Y) diizeyi ile faiz
oranina (i) bagh olan yurtici talep (AEd ) ve yurtiginde iiretilen mallara yonelik dis
talebi temsil eden ve yurtigi gelir diizeyi (Y) ile dis alem gelir diizeyi (Y f ) ile reel
doviz kuruna (RER) baglh olan net ihracattan (NX) olusan yurtici iiretime yonelik
toplam talebin hasilaya (Y) esitligi ile saglandigini gostermektedir (Yildirim vd., 2013:
241).

Y = AEA(Y, i) + NX(Y,Y f , RER)

Para piyasast denge kosulunu gosteren LM egrisinin denklemi ise asagidaki
esitlikte gdsterilmektedir. LM egrisinde a¢ik ekonominin ortaya ¢ikardigi degisiklik
sadece para arzi ile ilgilidir. Bu donemin para arzma (L(i)), gecen donemin para
stokuna (M—1) iki tiir ilavenin yapilmasiyla ulagilmistir. Bunlardan ilki, belirli bir

oranda (0 < s < 1) 6demeler bilangosu dengesizliginin sterilize edilmesi i¢in olusan
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para stokundaki degisme (sB), ikincisi ise digsal olarak para stokunda yapilan
degisikliklerdir (y) (Yildirim vd., 2013: 241).

M-1+ sB + y = L(i) Dis denge kosulunu saglayan BP denklemi ise, asagidaki
esitlikte gosterilmistir. Buna gore ihracat (X) reel doviz kuru (RER) ile dis alemin
gelirine (Y f), ithalat (M) yurtigi gelir diizeyi (Y) ve reel doviz kuruna (RER), Sermaye
hareketleri (K) ise yurti¢i (i) ve diinya faiz oranlar1 (i f ) arasindaki farka baglidir
(Yidirim, 2010: 343).

BP=X(Y f,RER)—M(Y,RER)+K(i—if)

Genigsletici bir maliye politikalarinda kamu harcamalarmdaki artis IS egrisini saga
kaydirmistir (IS(GO ) — IS(G1)). Ekonomide i¢ dengenin olustugu EO ' noktasinda
yurti¢i faiz oranlarmin yiiksek olusu nedeniyle ekonomiye hizli bir sermaye girisi
olmakta ve 6demeler bilancosu fazla vermektedir. Odemeler bilancosu fazlasi iilke
parasina olan talebi artiracaktir. Bu noktada merkez bankasi talep edilen milli paray1
piyasaya vererek dovizi ¢ekecektir. Boylece para arzi artacak ve LM egrisi de saga
kayacaktir. Bu kayma, faiz eski diizeyine inene dek siirecek ancak bu siirede gelir
diizeyi de artmis olacaktir. Daralticit maliye politikasinda ise, mali genislemenin tam
zitt1 bir sonug ortaya ¢ikacaktir. Sonug olarak tam sermaye hareketliligi ve sabit kur
politikasi altinda maliye politikas1 tam etkindir. Diglama etkisi ortaya ¢ikmamaktadir

(Yildirim, 2010: 348).

1.3. CARi ACIGIN NEDENLERI

Cari islemler agi8i; bir iilkenin yabanci lilkelerle yapmis oldugu ticaretin
sonucunda ihracattan saglanan gelirlerle, ithalata harcanan giderler arasindaki negatif
farktir. Cari agigm hesaplanmasinda sadece mal ve hizmet ticareti yoktur, sermaye
gelirleri ile yurtdisi is¢ilerden elde edilen dovizlerde cari transfer olarak bu hesaplarda
yer almaktadir (Y1lmaz, 2015: 38).
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Cari agik sorunun nedeni olarak birgcok faktor sayilabilir. Bu faktorler iilkeden
ilkeye degisiklik gosterebilecegi gibi, bolgeden bolgeye de farklilik arz
edebilmektedir (Kii¢iiksucu, 2016: 55).

Cari iglemler acigmin nedenleri olarak; tasarruf yetersizligi, dis ticaret agigi,
doviz kuru, ekonomik biiyiime, genisletici para ve maliye politikalari, dis borg

stoklarinda artis, enerji fiyatlar1 gibi nedenler sayilabilmektedir.

1.3.1. Tasarruf Yetersizligi

Cari islemler agiginin nedenlerinden biri, yurtigi yatirimlardan kaynakli, ulusal
tasarruf miktarinda meydana gelen azalma oldugu ileri siiriilmektedir (Y1ilmaz, 2015:
38). Tasarruf - yatirnm arasindaki dengenin saglanabilmesi igin yatirimlarin
tasarruflara esit olmasi gerekmektedir. Ancak tasarruflarin yatirimlardan az oldugu

durumlarda yatirim-tasarruf acig1 ortaya ¢ikmaktadir.

Yurt igerisinde gerceklesen yatirim seviyesi, yeni dogal kaynaklarin
kesfedilmesi, liretimle alakali yeni teknolojilerin bulunmasi, enflasyon oranlarinda
diistis, devletin vergi oranlarinda indirim yaparak ger¢eklestirdigi yapisal reformlarla
arttirilabilir. Yatirimlarin finansmaninda yurt i¢i tasarruflardan karsilanamayan kisim,
yabanci tasarruflarla karsilanmaya calisilmaktadir. Bu durum ise cari a¢igin artmasina
neden olmaktadir. Kisa vadede alinan yurtdisi kaynakli tasarruflar, cari islemler

hesabinda agiga neden olabilmektedir (Vyshnyak, 2000: 3).

Tiirkiye’de yatirim-tasarruf arasindaki denge saglanamadigindan, yatirim
tasarruf dengesizligi ekonomide biiyiikk bir sorun olarak kendini gostermektedir.
Dengesizligin ortadan kaldirilmasi i¢in yabanci sermayenin iilkeye c¢ekilmesi
noktasinda yetersiz kalindigindan borglanma yolu segilmektedir. Ulkede kronik hale

gelmeye baslayan yatirim-tasarruf dengesizligi, cari acigin nedeni olarak

14



gosterilmektedir. Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari, tasarruflari artirarak cari

ac1gin da azaltilmasi noktasinda 6nemli bir gorev iistlenmektedir (Tugral, 2018: 39).

1.3.2. Das Ticaret Acigi

Dis ticaret agig1, ihracat ile ithalat arasindaki dengesizlik olarak
aciklanmaktadir. Aslinda dis ticaret acigi, cari agigimn igeresinde yer alan dnemli bir
kalemdir. Dis ticarette dengenin bozulmasmin nedeni ithalata karsilik ihracatin az
olmasidir. Ciinkii yurt icerisinde ihtiya¢c duyulan mallarin bircogu yurt disindan ithal
edilmektedir. Tirkiye 1980 yili itibariyle dis ticaretin serbestlesmesiyle ekonomik

biiyiimede, ithalat etkisi kendini géstermeye baslamistir (Goger, 2013: 215).

Ulke vatandaslarmin arz ve talepteki egilimleri, ithal ve ihra¢ mallarinin
goreceli fiyatlarimi etkilemektedir. Bu degisimler {ilkede var olan mevcut sanayi
alanlarinin  kapatilmast ya da yeni sanayi alanlarmin ortaya ¢ikmasina neden
olmaktadir (Tufaner, 2019: 74-86). Cari a¢igin onemli bir diger nedeni dis ticaret
hadleridir. Yani bir iilkenin ayni ithal malina karsilik, daha ¢ok ihra¢ mali vermesi

olarak adlandirilan dis ticaret hadlerindeki bozulma, cari ag¢igin bir diger nedenidir.

1.3.3. Ekonomik Biiyiime

Tiirkiye’nin de iginde bulundugu gelismekte olan iilkelerde, cari a¢ik olmadan
ekonomik biiytimenin gergeklesmesi imkansiz gibi goriinmektedir. Yatirimlarin
artmasiyla devam eden biiylime siireci, tasarruflarin yetersiz kaldig1 noktada iilkeleri
disaridan tasarruf ithal etmeye zorlamaktadir. Bu durum ise, cari agigin artmasi
anlamma gelmektedir. Ikincisi ise, ihracatmn ithalata bagimli olmasiyla agiklanir.
Uretimde kullanilan yatirim ve ara mallarmin yurtdist kaynakli olmast ithalati arttirir.
Bu durumda ihracat, ithalata paralel olarak gelismez ise, dis ticaret agig1 artar ve cari

acik ortaya cikar (Tugral, 2018: 45).
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1.3.4. Reel Efektif Doviz Kuru

Reel doviz kuru enflasyon etkisinden arindirilmamis doviz kurudur. Reel doviz
kurunda bir artis ya da yerli paranin ger¢cek anlamda deger kaybetmesi, ithalatin
ihracata gore daha pahali oldugu anlamima gelmektedir. Dis ticaret dengesi reel doviz
kurundan dogrudan etkilenmektedir. Dolar /TL kurundaki artis dolar Iehine oldugu
miiddetce ihracat artarken, ithalat azalacaktir. Cilinkii disaridan alinan mallar pahali
olurken, satilan iiriinler ucuz hale gelecektir. Thracatm artmasi igin de, yurt disindan

mallara talebin olmas1 gerekmektedir (Bektas, 2007: 35).

Reel efektif doviz kurunda meydana gelen bir artig, yerli para biriminin
degerinin arttigin1 ifade etmektedir. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB)
reel efektif doviz kurunu hesaplarken, dis ticarette dnemli pay1 olan iilkelerin para
birimlerini iceren bir sepet olusturmaktadir. Bu sepete gore, Tiirkiye nin dis ticaretinde
onemli oldugu kabul edilen 36 iilkenin para birimi bulunmaktadir. Tiirk Lirasi’nin
agirlikli ortalama degeri nominal efektif doviz kurunu olustururken, nominal efektif
doviz kurundaki nispi fiyat etkilerinin TUFE esas alinarak ortadan kaldirilmasiyla
birlikte reel efektif déviz kuru elde edilmektedir (Egilmez, 2012). Bu durumda, reel
efektif doviz kurunun artmasiyla (ulusal paranin deger kazanmasi) birlikte, iilke
mallarmin yabanci paralar cinsinden karsiliklar1 artmaktadir. Bu durum, iilkenin
ithracat {iriinlerinde rekabet giiciinii azaltmakta ve cari agig1 artirmaktadir. Kisacasi,
reel efektif doviz kuru arttiginda, cari agigin da artmasi beklenmektedir (Fofack, 2005:
19).

Yurtdis1 fiyat seviyesine gore yurtici fiyat seviyesindeki yasanacak bir artis reel
kurun degerlenmesine neden olacaktir. Reel kurdaki degerlenme, ulusal paranin da
deger kazanmas1 anlamina geldiginden, yurtiginde iiretilen mallarm fiyat: yurt disinda
iretilen mallarin fiyatina gore nispi olarak artacaktir. Bu da ihracatin azalmasi ve

ithalatin artmas1 anlamina gelmektedir.
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1.3.5. Genisletici Para ve Maliye Politikalar

Ekonomide biiylimeyi artirmak isteyen tilkeler, bunu genisletici para ve maliye
politikalariyla gerceklestirebilmektedir. Kamu bor¢lanmasinin artacagi bu dénemlerde
faiz oranlar1 da artacaktir. Artan faiz oranlari, yabanci sermayeye cazip geleceginden
iilkeye yabanci sermaye girisleri olacaktir. Ulusal paranin degerlendigi bu agamada
ithalat/ihracat orani azalacagindan bu durum dis ticaret agigmin artma nedeni olarak
gosterilmektedir (Tufaner, 2019: 75).

Uygulanan genisletici mali politikalar, tasarruflarin azalmasma neden
oldugundan, tasarruf agig1 ortaya ¢cikmaktadir. Ulke, tasarruf agigini ancak ddviz girisi
ile karsilayabilmektedir (Babaoglu, 2005: 5-10).

1.3.6. Dis Bor¢ Stokunun Artmasi

Yurticindeki tasarruflarla karsilanamayan yatirimlar ve mevcut borglarin
finansmani1 i¢in tlkeler, dis borglanma yolunu tercih etmektedir. Dis finansman
ihtiyacin1 ya yabanci sermaye yatirimlariyla ya da tahvil, bono ve hisse senedi gibi
portfoy yatirimlar1 yoluyla saglayabilmektedir. Fakat gelismekte olan iilkelerin
finansal piyasalar1 kirilgan bir yapiya sahip oldugundan en etkili yontem olarak
borglanma yolu tercih edilmektedir (Bayraktutan ve Demirtas, 2011: 1-28). Cari
islemler a¢igmin artmasi, dis bor¢ stoklarinmn artmasi anlamina gelmektedir. Cari
ac181, bor¢lanma yoluyla finanse eden iilkeler, borglarin1 6deyebilmek i¢in belli bir
oranda faize katlanmak zorunda kalmaktadirlar. Ulkeler mevcuttaki borglarmi ve
borglarla beraber gelen faizini 6deyebilmek igin disariya kaynak transfer etmek
zorunda kalmaktadir. Boylece 6demeler dengesi yine bozuldugundan, tilkeler tekrar

borglanma yoluna gidecek ve cari agik tekrardan ortaya ¢ikacaktir (Erkilig, 2006: 9).
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1.3.7. Enerji Fiyatlan

Tiirkiye’nin de iginde bulundugu gelismekte olan iilkelerde, biiyiime
hedeflerinin saglanabilmesi icin enerji bilyiik nem arz ermektedir. Ithal edilen enerji,
cari agigin artmasinda biiyiik bir paya sahiptir. Enerjide disa bagimli olan iilkeler,
alternatif enerji kaynaklar1 agisindan zengin olsalar bile bu kaynaklari tam anlamiyla
kullanamamaktadirlar. Alternatif enerji kaynaklarindan yararlanabilmeleri i¢in yeni

kaynaklara ihtiyag duymaktadirlar (Tathyer, 2014: 3-5).

1.3.8. Biitce Aciklan

Bir ekonomide kamu harcamalarindan, kamu gelirlerinin fazla olmasi
durumuna biit¢e agig1 denilmektedir (Kesikoglu vd. 2013: 21-29). Bir ekonomide
genisletici maliye politikalariyla, kamu harcamalarmin artmasi veya vergi gelirlerinin
azalmasi sonucu artan biitce agiklari, liretim ve tiiketimi pozitif yonde etkileyerek
ulusal geliri artirir. Artan gelir yabanci mallara karsi talebi artirarak ithalatin artmasina
neden olur, ithalat artis1 ise cari islemler agigini artirir (Akbostanci ve Tung, 2001: 3).
Sonug olarak biitge aciklari, ticaret agigmin artmasina ve net ihracatin azalmasina

neden oldugundan, cari agiga sebep olmaktadir (Karabulut, 2018: 57).

1.4. CARI ACIGIN FINANSMANI

Ulkelerin dis ticaret agig1 vermesinin nedeni en basit anlamiyla ithalatin
ihracattan fazla olma halidir. Az gelismis ilkeler, hem hammadde saticis1 hem de
sanayi Uiriinii alicis1 olmasindan dolay1 dis ticaret agig1 ortaya ¢cikmaktadir. Az gelismis
tilkeler, hammaddeyi sanayi {irliniine doniistiirme siirecini yapamadiklarindan dolay1
disaridan sanayi tirlini ithal etmek zorunda kalmaktadirlar. Bu iilkeler ¢ogunlukla
tarim driinleri ve ham madde iriinleri ihrag etmektedir. Uluslararasi ticarette nispi
fiyatlar, az gelismis tilkelerin ihrag ettigi tiriinler aleyhine gelismektedir. Uluslararasi
piyasalarda ticaret serbestlestikce cari agik daha da arttrmaktadir. Az gelismis

tilkelerin ticarete konu olan mallar1 daha ¢ok tarim iiriinii ve hammadde olmasmdan
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dolayi, sanayilesmenin ilk asamasinda olusan cari agigin kapatilmasi, bor¢lanma

yoluyla gergeklestirilmektedir (Yasar, 2014: 63).

Olusan cari islemler a¢igimin kapatilmasi i¢in farkli yollar kullanilmaktadir. Bu
farkliliklar, uluslararasi sermayenin T{lkeye girmesi noktasinda farklilik
gostermektedir. Uluslararas1 sermaye ya uzun vadeli dogrudan yabanci yatmrimlar

seklinde ya da kisa vadeli sicak para hareketleriyle iilkeye girmektedir.

Ozellikle gelismekte olan iilkeler, kalkinmalarini1 saglayabilmek igin yurtici
tasarruflarin yetersiz kaldig1 noktada 6demeler dengesi acik vereceginden dolay1 bunu
azaltmak adina uluslararas1 yatirimlara ihtiya¢ duymaktadir. Bu yiizden, iilkeye giren

yabanci sermaye onemli bir etmendir (Saatgi, 2007: 1).

Dogrudan yabanci sermaye yatirimlari; agigm kapatilmasi i¢in bagvurulan
yontemlerden belki de en iyi olandir. Ciinkii dogrudan yabanc1 yatirimlar {ilkede fiziki

olarak bulunduklar1 i¢in daha kalicidirlar ve tilkeden ¢ikmalar1 da oldukga zordur.

Portfoy yatirimlar1 ise; hiikiimet ve bankalarin ¢ikarmis oldugu borg
senetlerinin satin alinmasiyla {ilkeye sermaye girisi saglamaktadir. Fakat bu yatirim
tiirli en ¢ok bagvurulan yontem olmasia karsilik, uluslararasi sermaye hareketliliginin

¢ok fazla oldugu donemlerde ¢okta saglikli bir yontem olarak goriilmemektedir (Sen,

2007: 60).

Cari agig1, portfoy yatirimlari ile finanse etmeye ¢alisan tilkeler, yiiksek faiz
politikalarma basvurmak zorunda kalmaktadirlar. Fakat bu yontem gelismekte olan
iilkeleri ¢ok daha uzun siiren bir bor¢ sarmali igerisine almaktadir. Ortaya ¢ikan cari
ac181 kapatmak i¢in tekrardan dis borg¢lanma yoluna gidildigi takdirde bor¢ miktar1
artmaktadir. Yeni kaynak saglamak amaciyla dig bor¢lanma yolunun secilmesi,

borglarin katlanarak kronik hale gelmesine neden olmaktadir (Kiigiiksucu, 2012: 60).

Cari islemler agigmi finanse etmek icin literatiir de {i¢ ydntemden

bahsedilmektedir.
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1.4.1. Dogrudan Denetim

Mali denetimlere en iyi O6rnek, ithal mallardan alinan farkli glimriik vergileri
ile ihracata uygulanan vergi iadesidir (siibvansiyon). Ekonomik birliklerde giimriik
uygulamalar1 neticesinde (glimriik vergilerinin kaldirilmasi) bu iilkelerin kendi
aralarinda yaptiklar1 ithalat islemlerinde glimriikk vergisi yerine degisen vergi
uygulamalar1 kendini gostermektedir. Bu ve benzeri denetimlerin cari agik iizerindeki
olumlu etkileri kagmilmazdir. Dogrudan denetimler cari agig1 finanse etmekten daha
cok cari a¢181 6nleyici tedbirler arasinda sayilabilirler. Bu yoniiyle daha kalict ve etkili

bir ¢6zliim olarak goriilmektedirler ve zorlagmaktadir (Kandemir, 2015: 43).

1.4.2. Devaliiasyon

Ekonomide iilke milli parasmnin yabanci para karsisinda degerlerinin, o
iilkedeki otorite tarafindan karar almarak diisiiriilmesine devaliiasyon adi verilir.
Devaliiasyon araci, ekonomide cari acig1 olan ve doviz miktar1 az olan llkeler
tarafindan uygulanir. Bu durum haricinde iilke ekonomisinde cari iglem dengesi acik
vermeyen ancak ithalati yiiksek ve ihracati diisiik iilkelerde de devaliiasyon
yapilabilmektedir. Devaliiasyon araci kullanabilmek i¢in, uygulanan iilkede sabit kur
rejimi kullanilmalidir. Ayrica ekonomideki déviz dengesi olarak bozukluk goriilmesi

gereklidir (Altinsoy, 2018: 62).

1.4.3. Merkez Bankas1 Miidahaleleri

Cariagik veren iilkelerin finansal piyasalarinda doviz ¢ok yabanci para ise daha
azdir. Dolayisiyla ulusal para daha degerlidir. Boyle bir durumda cari agikla miidahale
icin merkez bankasmin dovize miidahalesi alis yonlii olmalidir. Merkez bankasinin
piyasadan fazlaca doviz almasi sonucunda doviz azalacak dovize olan talebin
artmasiyla yerli paranin degeri diisecektir. Bu da diger dnlemlerde oldugu gibi ithalatin
daha pahali hale gelmesi dolayisiyla azalmasma ve tam tersi etkiyle de ihracatin

artmasina ve cari a¢igin boyutlarinin daralmasma yol agacaktir (Kandemir, 2015: 49).
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IKIiNCi BOLUM

EKONOMIK BUYUME

Bu boliimde; ekonomik biiylime ile ilgili genel bilgiler, ekonomik biiylimenin

belirleyicileri ve ekonomik biiyiime teorileri ele alinmaktadir.

2.1. EKONOMIiK BUYUME KAVRAMI

Ekonomik biiylime belirli bir donemde ekonomide meydan gelen mal ve
hizmet ile tiretim kapasitesindeki artis olarak ifade edilmektedir (Parasiz, 1997: 4).
Ekonomik biiytimeyi gergeklestirmek ve devamliligini saglamak hem gelismekte olan
hem de gelismis iilkelerin temel ekonomi politikalarmin basinda yer almaktadir.
Uygulanan politikalarin, iktisadi agidan basarili olup olmadig: iilkelerin biiyiime
hizlarma bakarak yorumlanmaktadir (Giider, 2018: 10). Eger ekonomik biiyiime

oranlar1 yiiksekse; uygulanan politikalarin basarili oldugu séylenebilmektedir.

Ekonomik biiylime, bir iilkenin milli gelirinin ya da toplam hasilasmnin reel
degerindeki artig olarak tanimlanmaktadir. Literatiirde iki sekilde ele alinmaktadir.
Birincisi, eksik istihdamda bulunan ekonominin tam istihdam durumuna gegiste
meydana gelen iiretim artiglar1 sonucunda ortaya ¢ikan kisa donemli konjonktiir
hareketlerine dayali ekonomik biiyiimedir. Ikincisi ise, tam istihdam veriyken,
ekonomik yapiya yeni faktdor girdilerinin eklenmesi veya teknolojik gelisme
sonucunda ortaya ¢ikan orta ve uzun donemli biiyiimedir (Hepaktan ve Cinar, 2012:

44).

Ekonomik biiyiime hesaplanirken birden fazla tanimlamalar kullanilmaktadir

(Incekara ve Tatoglu, 2008: 17).

GSYH = GSMH — (Net Dis Alem Faktor Gelirleri — Net Dis Alem Faktor
Giderleri)
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o Safi Milli Hdsila (SMH): Gayri Safi Milli Hasila degerinden onceki
donemlerde kullanilan mallarin yipranma paywin (asinma payi)
ctkarilmasiyla elde edilmektedir.

SMH = GSMH - Amortismanlar

o Milli Gelir (MG): SMH 'nin faktor fiyatlari ile hesaplanmuis halidir. Bu

biiyiikliige, piyasa fiyatlariyla hesaplanan SMH 'dan net dolayli vergilerin

ctkarilmasi ile ulasilir.
MG = SMHff = SMHpf — Net Dolayli Vergiler
o Kigsisel Gelir (KG): Kisilerin eline belirli bir donemde gegen toplam gelirdir.

KG = MG + (Transfer Harcamalar: + Siibvansiyonlar) - (Kurumlar Vergisi,

Daginilmayan Karlar, Sosyal Kesenekler)

o Harcanabilir Gelir (HG): Kisisel gelirden dolaysiz vergilerin ¢ikartilmasi ile
ulastlan biiyiikliiktiir.
HG: Kigsisel Gelir — Dolaysiz vergiler

e Kisi Basina Milli Gelir (KBMG): Ulkenin MG 'nin niifusa béliinmesi ile
hesaplanan, her bir birey basina diisen gelirdir.
KBMG = MG / Niifus

Gergek ekonomik biiyliime, enflasyon etkisinden arindirilmis sadece mal ve
hizmette meydana gelen artigla beraber kisi basina diisen milli gelir miktarindaki
artistir. Kisi basma diisen milli gelir arttikca refah diizeylerinde de iyilesmeler
meydana gelmektedir (Berber, 2011: 23).

Genellikle ekonomik biiylime ve ekonomik kalkinma kavramlar1 birbiri yerine
kullanilmaktadir. Fakat her iki kavram da birbirinden farklidir. Ekonomik kalkinma
biiylimeyi de icerisinde barindiran bir kavramdir ancak ayni degildir. Ekonomik
kalkinma; ekonomideki istenilen biiyiikliige ulasabilmek icin gerekli olan siyasi,

ekonomik ve toplumsal alanlarda yapisal diizenlemelerin yapilmasidir.
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2.2. EKONOMIK BUYUMENIN BELIiRLEYICIiLERIi

2.2.1. Ekonomik Faktorler

Ekonomik biiylimeyi belirleyen ekonomik faktorler; dis ticaretteki gelismeler
ve yapisal reformlar, sermaye birikimi ve makroekonomik istikrar adi altinda

incelenebilir.

2.2.1.1. Dis Ticaretteki Gelismeler ve Yapisal Reformlar

Bir iilkenin diger iilkelerle mal ve hizmet ticaretine girmesi disa agik ekonomi
olarak tanimlanmaktadir. Bu ticaret sonucunda her iki iilke de yarar saglayacagindan
iilkeler miimkiin oldugu kadar bu iligkiyi arttirma g¢abasi icerisine girmektedirler.
Ulkelerin girismis oldugu bu ticaretin yansimalar1 da ddemeler bilancosunda yer

almaktadir (Pekin, 1986: 196).

Uluslararas: ticaretin serbest oldugu tilkeler diger tilkelerle rekabet edebilme
sans1 yakalamaktadir. Artan rekabetle {lilke ekonomilerinde etkinlik ve verimlilik artis1
saglanmaktadir. Uluslararasi ticaretin serbest olmasiyla iilkeler arasi teknoloji ve yeni
uretim yontemleri transferleri meydana gelmektedir. Dis ticaret hacminin artmasi
ekonomik biiyiimeyi de pozitif yonde etkileyecektir. Fakat serbestlesen ekonomiyle
beraber iilkeye yeni teknolojiler ve yatirim mallar1 yerine nihai tiiketim mallarmin
giriginin olmasi tiretim kapasitesini artirmayacagi gibi ekonomik biiylimeyi de negatif

yonde etkilemektedir.

Yapisal reformlar, ekonominin yapisini degistirerek kalkinma asamasina
getiren reformlardir. Ornek vermek gerekirse; devletin yapmus oldugu 6zellestirmeler,
dis ticaretin serbestlestirilmesi, bankacilik sektoriindeki diizenlemeler, giivenlik,
saglik egitim alanlarinda yapisal diizenlemelerin yapilarak iyilestirilmesi yapisal

reformlara 6rnek gosterilmektedir (Akbas, 2012: 12).
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Ekonomik bityiime iizerinde yapisal reformlarin iki farkl etkisi bulunmaktadir.
Bunlardan ilki; atil kalmis olan kaynaklarin verimli sektorlere dogru yonlendirilerek
kaynaklarin yeniden dagilmasini saglamak ve ikinci ise; piyasa da ticaretin yeniden
diizenlenmesidir. Piyasada yer alan yabanci ve yerli diger firmalarla rekabet edebilmek
icin daha etkili yonetimin uygulanmasi ve yeni teknolojilerin kullanilmasiyla
verimlilik artig1 gergeklesmektedir (Gylfason, 1999: 83-86).

2.2.1.2. Sermaye Birikimi

Sermaye kavrami iizerine ekonomistlerin fikir birligine varmus olduklar1 bir
tanimlamasi bulunmamaktadir. Baz1 ekonomistler sermayeyi iiretim faktorii olarak
gormekteyken bazilar1 ise iiretim siirecinde insanlarin verimlilik diizeylerini artiran
dogal kaynaklarin disindaki her sey olarak tanimlamaktadir (Dinler, 2002: 443-444).
Giliniimiizde, sermaye parasal bir olgu olarak algilaniyor olsa da sermaye, ekonomi
biliminde tiretim siirecine katki saglayan makine, techizat, tesis ve hammaddelerdir.
Finansal piyasalarda ise; bono, tahvil, hisse senedi gibi finansal varliklar da sermaye
olarak kabul gérmektedir (Akytiz, 1980: 2459).

Artan sermaye birikimiyle beraber yatirim harcamalar1 da artmaktadir. Artan
yatirim harcamalar1 milli geliri de pozitif yonde etkilemektedir. Belirli bir donemde
mevcutta olan sermaye mallarina yapilan net ilaveler yatirimi vermektedir. Bundan
dolayidir ki yatirim ve sermaye birikimi ayr1 disiiniilemeyen kavramlardir
(Karakayali, 2007: 65). Yatrim harcamalari uzun donemde yapildigindan dolay1
ekonomiye etkisi kisa vadede ortaya ¢ikmadigindan, ancak belirli bir donemden sonra

ekonomik biiylimeye katkisi goriilmektedir.

2.2.1.3. Makroekonomik istikrar

Ekonomi de makroekonomik istikrarin saglanmasi para, maliye ve gelirler
politikasmin piyasa sartlarinda uyum icinde ilerlemesiyle ortaya ¢ikmaktadir.

Istikrarm belirli dlgiitleri bulunmaktadir. Bunlar; siirdiiriilebilir biitce acgiklariyla
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uyumlu maliye politikalari, makul diizeyde faiz oranlarindan bor¢lanilmast ve
uygulanan para politikalarinin birinci hedefi olan fiyat istikrar1 gibi temel unsurlardir

(Agayev ve Yamak, 2009: 182-183).

Ekonomik biiylime analizlerinde genellikle para arzi, milli gelir, enflasyon,
issizlik ve kamu harcamalari gibi degiskenler dahil edilmektedir. Kamu

harcamalarinin hem biiylime hem de 6zel sektor tizerinde etkileri bulunmaktadir.

Devletin kamu harcamalarini artirict yonde uygulamis oldugu politikalar,
sonucunda garpan etkisi yaratarak toplam talep de artmaya baslamaktadir. Artan bu
talebe karsilik tiiketimde artmaktadir. Artan bu tiiketim talebini karsilamak igin ise;
yeni yatirimlar yapilarak liretim miktarlarinda artis meydana gelmektedir. Boylece
ekonomik biiyiime gergeklesmis olmaktadir. Fakat dikkat edilmesi gereken nokta,
artan kamu harcamalarma karsilik biitge de meydana getirecegi biit¢e agigin artmasi

sorunsalidir (Demircan, 2003: 98).

Artan kamu harcamalar1 sonucunda biitgede meydana gelen a¢igin kapatilmasi
i¢in bagvurulan yontemlerin basinda vergi oranlarini artirmak gelmektedir. Fakat artan
vergi oranlariyla beraber 6zel sektor yatirimlar: da olumsuz etkilenecek ve azalmaya
baslayacaktir. Ekonomide 6zel sektoriin dislanmasi yani dislama etkisi (crowding-out
effect) olarak da adlandirilan bu durum sonucunda etkinlik kaybi ortaya ¢ikacak ve

biiylime de olumsuz yonde etkilenecektir (Akbas, 2012: 8).

Enflasyon oranlarmim siirekli yukari yonlii hareket etmesi, ekonomide
belirsizligin artmas1 ekonomik biiylimeyi olumsuz yonde etkilemektedir. Yiiksek
enflasyon ortaminda bireyler, ellerinde enflasyon karsisinda eriyen parasal varliklarini
korumak i¢in daha az para tutmaktadirlar. Bu durum firmalarin yeni yatirim kararlarini
olumsuz yonde etkiledigi i¢in ekonomik biiylimenin azalmasiyla igsizlik bas

gostermeye baslayacaktir (Gylfason, 1999: 90).

25



Fiyat istikrarinin oldugu ekonomi sartlarinda belirsizligin diisiik seviyelerde
seyretmesi girisimcileri daha kolay yatirim kararlar1 almalarin1 saglamaktadir. Uzun
vadeli yatirimlarla beraber sermaye miktarinda artigla birlikte ekonomik biiylime de

gerceklesmis olacaktir ve sermaye birikimi tizerinde olumlu etki yaratacaktir.

Para arz1 da ekonomik biiylimeyi etkileyen makroekonomik degiskenlerden bir
tanesidir. Para miktarinda kontrolsiiz sekilde yapilan artiglar, ekonomide istikrari
bozucu yonde etki ortaya ¢ikarmaktadir. Cilinkii para arzi1 artikga fiyatlar genel seviyesi
de artmaya baglayacaktir. Bu durum ise faiz oranlarinin yiikselmesine neden
olacagindan, yatirimcilarin yatirim kararlarmi olumsuz yonde etkileyecek ve

ekonomik biiyiime de yavaslamaya baslayacaktir (Humphrey, 1997: 72-74).

2.2.2. Teknolojik Gelisme

Emek tasarrufu saglayan yenilikler teknolojik gelismeler igerisinde kabul
edilmektedir. Boylece daha az emek, hem iiretim siirecini ger¢eklestirmekte hem de
kaynaklarin etkin bir sekilde kullanilmasi saglamaktadir. Etkin kullanilan kaynaklar
sonucunda ayni ara mallarla daha fazla ¢ikt1 elde edilmektedir. Teknolojik gelisme
sadece mevcuttaki iiretim yontemlerin degistirilmesi degil ayn1 zamanda yeni tiretim
yontemleriyle yeni {iretim alanlarmmin ortaya ¢ikmasi olarak da adlandirilmaktadir.
Yiiksek teknolojik ilerleme beraberinde daha yiliksek oranli biiyiime saglamaktadir
(Akbas, 2012: 13).

2.2.3. Siyasi ve Kiiltiirel Faktorler

Siyasi ve kiiltiirel 6zellikler iilkelerin ekonomik biiyiimelerinin belirleyicisidir.
Bir tilkede siyasi anlamda istikrarsizligin olmast ya da demokrasinin tam anlamiyla
benimsenmemis olmasi ekonomik biiyiimeyi de olumsuz etkilemektedir. Ulkede
bulunan kurum ve kuruluglarn diizensiz ¢alismast da biiylimeyi etkileyen

faktorlerdendir (Kantarci ve Karakaya, 2011: 1).
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2.2.4. Dogal Kaynaklar

Dogal kaynak zenginligi, lilke cografyasinin ve iklim kosullarinin ¢esitli tiretim
faaliyetlerine elverigliligi ekonomik biiylimenin O6nemli belirleyicilerindendir.
Ormanlik alani olmayan iilkede kagit sanayisinin, denizi olmayan iilkede gemi
sanayisinin veya balik¢iligin, ya da arazi ve iklimi tarima elverisli olmayan bir tilkede
tarimin gelismesi oldukc¢a giictiir. Bu nedenle daha zengin dogal kaynaklara, elverisli
cografya ve iklim kosullarma sahip iilkelerin daha yiiksek biiylime oranlarina sahip
olmas1 beklenmektedir. Ancak, diinya cografyasina baktigimiz zaman yeterli miktarda
dogal kaynaga sahip olmayan gelismis lilkelerin yaninda zengin dogal kaynaklarina ve
uygun iklim sartlarina sahip az gelismis iilkeleri gérmemiz miimkiindiir. Bu durum
elverisli iklim sartlarinin veya dogal kaynaklara sahip olmanin ekonomik biiylimenin

tek basima belirleyicisi olamayacagnin gostergesidir (Akbas, 2012: 15).

2.3. EKONOMIK BUYUME TEORILERI

Ikinci diinya savasindan giiniimiize kadar devam eden ekonomik biiyiime
sorunsali ¢esitli teorilerin ortaya ¢ikmasini saglamistir. Sermaye birikiminin ekonomik
biliylimeyi aciklama da yetersiz kalmasindan dolayi, teknolojiye ve bilgi birikimine
Onem veren ¢esitli teoriler ortaya ¢ikmaktadir. Bu boliimde ekonomik biiytime ile ilgili

bu teorileri agiklanmaya ¢alisilacaktir.

2.3.1. Geleneksel Biiyiime Teorileri

Geleneksel biiyiime modelleri olarak da bilenen klasik iktisat bityiime modellerinin
en onemli temsilcileri Adam Smith, Karl Marx ve David Ricardo gibi iktisat¢ilardir.
Klasik iktisat¢ilarm benimsemis oldugu geleneksel biliylime modelinin bazi

varsayimlarini su sekilde siralanmaktadir.

e Piyasada tam rekabet kosullar: gegerlidir,
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e Homojen piyasa sartlarinda alici ve saticilar tam bilgiye sahiptirler
e Her arz kendi talebini yaratir

o Ucret, faiz haddi, mal ve hizmet fiyatlar: esnektir.

2.3.1.1. Adam Smith (1723-1790)

Klasik iktisadin kurucusu olarak adlandirilan Adam Smith’e gore ekonomik
bliylimenin belirleyicileri emek verimliligi, sermaye birikimi ve niifus artisidir.
Ekonomik biiylimenin ana kaynagi uzmanlasma ve beraberinde gelen is bdliimiine
baglanmaktadir. Adam Smith is boliimiinden dogan verimliligin kaynagmi da ¢
temele dayandirmaktadir. 1lki, her is¢i kendi isiyle ilgileneceginden uzmanlagsmanin
olmasi, ikincisi uzmanlasmayla beraber is becerisinin artmasi ve iiglinciisii ise is
degisiklikleriyle beraber zamandan tasarruf saglanmasidir. Adam Smith, artan
uzmanlasmayla beraber igler daha kisa siirede tamamlandigindan yeni makinalar
sayesinde iscilerin verimliliklerinin de artacagin ileri siirmiistiir. (Ozel, 2002: 148
149).

2.3.1.2. David Ricardo (1772-1823)

Klasik iktisadin diger bir savunucusu David Ricardo biiyiimeyle ilgili
fikirlerini “Politik Ekonomi ve Vergilendirmenin ilkeleri” (On The Principles of
Political Economy and Taxation-1817) baglikli eserinde ekonomik biiyiimeyle ilgili

azalan verimler kanununa dair diistincelerini bu eserinde toplamistir (Kaya, 1998: 32).

Ricardo’ya gore, iiretim siirecine katilan ii¢ ana grup vardir. Bunlar sirasiyla;

ticret, kar ve rant saglayan kesimlerdir.

Isgiicii (UCRET): Isciler caligmalar: karsihiginda belirli bir {icret almaktadir.
Odenen bu iicretler; kisa donemde isgiicii arz eden ve talep edenlerin karsilastig

piyasalarda belirlenmektedir. Eger ticretlerde bir artis meydana gelirse Ricardo’ya
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gore; isci sinifinda niifus artiglart meydana gelecektir. Artan niifusla beraber isci
ticretleri azalmaya baglayacak ve dogal hadlerine donecektir. Azalan {icretlerle beraber
dogum oranlar1 diiseceginden isgiicli arzinda meydana gelen azalma iicret hadlerini

tekrardan dogal iicret diizeylerine ¢ikaracaktir (Kaya, 1998: 34).

Girisimci-Sermayedar (KAR): Ricardo’ya gore sermayedarlar; sermaye ve
tasarruf yapan kesimi ifade etmektedir. Bu birikimler karsihiginda, kar elde
etmektedirler. Ricardo’ya gore sermayedarlar, tasarruf ederek birikimde bulunan
kesimi olusturmaktadir (Kaya, 1998: 35).

Toprak Sahipleri (RANT): Rant gelirinin olusmasi1 azalan verimler
kanunundan kaynaklanmaktadir. Niifusun artmasi nispeten verimsiz topraklarda tarim
yapilmasma neden olmaktadir. Uriinler tam rekabet kosullarmm gecerli oldugu
piyasalarda satildik¢a, fiyatlar, en verimsiz toprak parcasindaki liretim maliyetini
karsilayacak diizeyde belirlenecegi icin, diisiik maliyetle ¢alisan verimli toprak

sahipleri bu durumdan yararlanarak rant geliri elde edecektirler (Kaya, 1998: 35).

Ricardo, kitabinda emek faktoriiniin 6nemine deginmektedir ve emek faktorii
mallarin fiyatmi belirledigini ifade etmektedir. Ricardo’ya gore gelirin bolisiimii faiz,
ticret, kar ve rant olarak belirtmektedir. Niifusta meydana gelebilecek bir artis, toprak
sahiplerinin elde edecegi rant gelirlerini artiracaktir. Az verimli ya da verimsiz
topraklar tarima agilmaya baslayacak. Bu durumda iicret ve faizler de azalmaya
baslayacagindan tiretimin azalmasi ve beraberinde yatirimlarin da azalmasina neden

olacagini soylemektedir (Karakayali, 2007: 88-89).

Literatiirde Ricardo modeli olarak adlandirilan klasik biiyiime teorisine gore;

— Sermaye birikimini uyaran faktor kdrdir,

— Tasarruf ve sermaye birikimi karlarin yiiksekligi nedeniyle yiiksek
kabul edilmektedir,

— Sanayi kesiminde teknik ilerleme hizli, tarim kesiminde teknik
ilerleme ¢ok yavagstir,

29



— Uretim fonksiyonu ve teknolojisi veridir,

— Ekonomi tam rekabet sartlarinda ve tam istihdam diizeyinde
calismaktadir.

— Emekgiler (isciler) gecimlerini ¢alisma karsiliginda aldiklari iicretle
saglamaktadir (Savran, 1997: 17-19).

Sanayi sektoriindeki verimlilik artiglarmin siirekli olmasi1 halinin olanaksiz
oldugunu savunan Ricardo, tarim sektoriindeki tlicretlerin artan maliyetler nedeniyle
artacagini, kar oranlariin diisecegini ve ekonomik biiyiimenin kag¢inilmaz olarak sona
erecegi fikrini ileri siirmektedir. Yeni yatirimlar: gergeklestiren faktorlerin basinda kar
giidiisiiniin gelmesi ve kar oranlarmin diismesi, ekonomik biiylimenin sona erecegini

kanitlar niteliktedir.

2.3.1.3. Karl Marx (1818-1883)

Karl Marx’in savundugu biiylime teorisi, Ricardocu biiyiime modeline
dayanmaktadir. Marx, kapitaller tarafindan ¢alistirilan is¢ilerin  {icretlerini
elestirmektedir. Hak ettiklerinden daha az ticret alan is¢ilerden dolay1 sermayedarlarin
karlar1 giderek daha gok artacagini sdylemektedir. Marx’in sosyalist biiyiime modeli
olarak adlandirdigi modelinde sermayedarlarin artan karlar1 bir noktaya kadar gelecek
ve aldigr lcretten memnun olmayan isciler, sistemin artik tersine ddnmesini

saglayacaklardir. Boylece sistemin ¢okiisii kaginilmaz hale gelecektir (Ay, 2007: 8)

2.3.1.4. Harrod-Domar Biiyiime Modeli

Keynes’in denge modelinden yola ¢ikarak olusturulan Harrod-Domar Biiyiime

Modeli, literatiirde oldukga ilgi gormiistiir (Demircan, 2003: 98).

Keynes’in “‘Istihdam, Faiz ve Paranin Genel Teorisi’nde’’ biiyiimenin
dinamikleri olarak yatirim ve tasarruflara dikkat ¢ekilmektedir. Keynes, Klasiklerin

aksine talebin arzi yaratacagini ve belirleyecegini savunmaktadir. Efektif talep,
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iktisadi biiyiimenin temel faktoriinii olusturmaktadir. Fakat tiiketim ve yatirim
harcamalarin1 belirleyen faktorler farklidir. Bireylerin tiiketim egilimleri ve milli gelir,
tilketim talebini etkilerken, sermayedarlarin yatirim kararmni ise; faiz oranlari ile
sermayenin marjinal verimliligi belirlemektedir. Ekonominin eksik istihdam da
olmasint bununla iliskilendirmektedir. Ekonominin lokomotifi olarak goriilen
yatirimlar, biiylimenin artmasinda 6nemli rol oynamaktadir. Keynes’e gore ekonomin
durgunluktan ¢ikmasi, toplam talebin artmasma bagladir. Toplam talep arzi
etkileyeceginden yatirimlar i¢in de tesvik edici bir yonii bulunmaktadir (Akytiz, 1980:
245).

Keynes’e gore ekonomide eksik istihdam s6z konusudur. Ekonominin eksik
istihdam halinden kurtulabilmesi i¢in toplam talebin arttirilmasi gerekmektedir.
Toplam talebin arttirilmasi ile yatirim harcamalar1 artacak ve ekonomide biiyiime
saglanacaktir. Biiylimenin hizlanmasi ile birlikte ekonomide tam istihdam dengesine
dogru yaklasilacaktir. Fakat Keynes, genel teori eserinde tam istihdam dengesinin 6zel
bir durum oldugunu belirtmektedir. Bir baska ifade ile Keynes’in iktisat
politikasindaki asil amaci ekonominin biiyiimesi olmayip, ekonomiyi durgunluktan

kurtarip issizligi onlemektir (Siriner ve Yilmaz, 2008: 58).

2.3.2. Neo-Klasik Biiyiime Teorisi

Neo-klasik Biiyiime Teorisi’nin temelleri, Swan ve Solow tarafindan
gelistirilmistir. Bu iktisat¢ilar c¢aligmalarinda genellikle uzun dénemli iliskileri

incelemisledir. Neo-klasik biiylime Teorisi baz1 varsayimlarla dayanmaktadir. Bunlar;
- Modelde ol¢ege gore getiriler sabittir (azalan verimlere kanunu).
- Sermayenin marjinal verimliligi azalmaktadir.
- Bagimsiz bir yatirum fonksiyonu bulunmaktadir.
- Faktorler arasi ikame mevcuttur.
- Niifus dissal olarak belirlenen sabit bir hizla biiyiimektedir.

- Devlete, ekonomik hayatta simirlt bir rol verilmistir (Kibrit¢ioglu, 1998: 209-
210).
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Solow biiyiime modelinde, iilkelerin teknoloji diizeylerinin ayni oldugu iddia
etmektedir. Ciinkii gelismis tilkelerdeki ileri teknolojinin gelismekte olan {iilkelere
dogru yonelecegini savunulmaktadir. ileri teknolojiler sayesinde iilkelerin gelismislik
diizeyleri birbirine yaklasacak belki de uzun donemde bu farkin kapanacagi
sOylenmektedir. Yakinsama hipotezi olarak da adlandirilan hipotezde gelismis
iilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru gerceklesen sermaye akimiyla geri kalmis
bu iilkeler gelismis tilkeleri uzun donemde yakinsayabilmektedir (Taban, 2004: 67-
89).

2.3.3. lcsel Biiyiime Teorileri

Neo-klasiklerin teknolojiyi dissal bir degisken olarak varsayan biiyliime
teorileri uzun donemdeki biiyiimeyi agiklamada yetersiz kalmistir. Elestirilen bu

teoriye istinaden i¢sel bliylime modelleri ortaya ¢ikmistir.

I¢sel biiyiime teorisinin onciiliigiinii Paul M. Romer ve Robert E. Lucas
yapmaktadir. I¢sel biiyiime teorisinde sermayenin hem fiziksel sermayeyi hem de
emek girdisini yani beseri sermayeyi kapsadigi kabul edilmektedir. Bir bagka ifade ile
i¢sel biiylime teorisi bilgiyi ve beseri sermayeyi 6n plana ¢ikaran bir model olmaktadir.
Lucas’a gore, egitim sektOriine yapilan yatirimlarla olusan beseri sermaye iktisadi
biiylimeyi belirleyen temel faktorii olusturmaktadir. Ciinkii egitime yapilan yatirimlar
iiretimde verimi arttrmaktadir. Modele gére egitimin yarattigi olumlu digsalliklar
nedeni ile biiyiime siirecinde azalan verimler kanunu islememektedir. Bu nedenlerle
bir ekonomide tasarruf egilimi yiikselirse, ardindan sermaye stoku ve biiyiime hizi
yiikselecektir. Bir baska ifade ile fiziksel sermayenin artmas1 ayn1 zamanda fiziksel ve

beseri sermayenin artmasi olacagindan azalan verimler kanunu islemeyecektir (Unsal,

2007:283)

Modele gore eger fiziki sermaye de artiy meydana gelirse teknolojik
gelismelerle beraber beseri sermaye de bu durumdan pozitif olarak etkilenecektir.

Yeterli seviyede olan beseri sermaye ve teknolojik alt yapiyla AR-GE c¢aligmalar1

32



kendini gdstermeye baslayacaktir (Ozel, 2012: 70). Teknolojiyi icsel bir degisken
olarak gdren i¢sel biiyiime modelleri Barro, Romer Ak Tipi ve Lucas I¢sel Biiyiime

Modelleri olarak kendi i¢erisinde ayrigsmaktadir.

Neo-Klasiklerin ortaya koymus oldugu biiyiime teorisinin giiniimiiz ekonomik
biiyiimeyi yetersiz kaldig1 goriilmektedir. Ozellikle Romer ve Barro’nun yapmis
oldugu calismalar sonucunda teknolojinin digsal olamayacak kadar 6nemli bir
degisken oldugu savunulmaktadir. Ciinkii onlara gore {ilkelerin ekonomik
kirilganliklar1 ve duraganlik noktalar1 ayni1 olamayacagindan yakmsama hipotezinin

gerceklesmesini reddetmektedirler (Taban, 2004: 67-89).

Barro, ekonomik biiyiimeyi, kamu harcamalar1 ile iligskilendirmektedir.
Vergilerle finanse edilen kamu harcamalari, ekonomik biiyiimede onemli bir
faktordiir. Artan kamu harcamalar1 beraberinde vergi oranlarinin artmasina neden
oldugundan tasarruf miktarlar1 da azaltmaktadir. Bu durum ise, ekonomik biiylimeyi

olumsuz yonde etkilemektedir (Parasiz, 2007: 130).

I¢sel biiyiime modelinin diger bir hipotezi olan Romer biiyiime modelinin
temeli bilgiye dayandirilmaktadir. Artan bilgi birikimi Ar-Ge faaliyetlerinin artmasina
olanak saglamaktadir. Artan Ar-Ge faaliyetleri sonucunda bilgi sermayesinin getirisi
de artacak ve reel faiz oranlar1 da ylikselecektir. Biiylimenin temeline teknolojik

gelismeyi koyan Romer modelinde; bilgi bir iiretim faktorii olarak goriilmektedir.

Bu yiizden de iiretimin hangi siirecinde olursa olsun maliyetler noktasinda
fayda saglayacaktir (Parasiz, 2007: 130-132). Uretilen mallarin farkhilagmasi ve
serbest ticaretle beraber piyasalar biiylimeye baslayacaktir. Piyasalarm biiylimesi daha
fazla teknoloji ve arastirmayi beraberinde getirecektir. Bu ise daha fazla biiyiime
anlamina gelmektedir (Ozer ve Ciftgi, 2008: 221).
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AK Tipi biiylimede, ekonomik biiylimeyi uzun dénemde arttiran yatirimlar ve
fiziksel sermaye birikimidir. AK tipi i¢sel biiylime modelinde yatirimlarin bir
fonksiyonu olarak fiziksel sermaye birikimi goriilmektedir. Bundan dolayidir ki
ekonomi de yatrim miktarin1 artirict  politikalarin - benimsenmesi  gerektigi

savunulmaktadir (Arisoy, 2011: 285).

Lucas Biiyiime Modeli’nde, egitim sektoriine yapilan yatirimlarla olusan beseri
sermaye, iktisadi biiylimeyi belirleyen temel faktorii olusturmaktadir. Cilinkii egitime
yapilan yatirimlar, tretimde verimi arttirmaktadir. Modele gore egitimin yarattigi
olumlu digsalliklar nedeni ile biiylime siirecinde azalan verimler kanunu
islememektedir. Bu nedenlerle bir ekonomide tasarruf egilimi yiikselirse, ardindan
sermaye stoku ve biiyiime hiz1 yiikselecektir. Bir baska ifade ile fiziksel sermayenin
artmast ayni zamanda fiziksel ve beseri sermayenin artmasi olacagindan azalan

verimler kanunu islemeyecektir (Inal, 2012: 73-74).

34



UCUNCU BOLUM

EKONOMIK BUYUME - CARI ACIK ARASINDAKI ILISKIYE YONELIK
TEORIK VE AMPIRIK LITERATUR ARASTIRMASI

Bir iilkede GSYH’da meydana gelen artiglar oOncelikle ithalat kalemini
etkilemekte ve artmasina neden olmaktadir. Ciinkii geliri artan bireylerin, yurt disinda
iiretilen mallara yonelmektedir. Bu ise ithalat kaleminin artmasina neden olmaktadir.
Diger bir nedeni ise, yurt i¢i iiretimde kullanilan ara mal ve yatirimlar, yeterli seviye
de degilse bu girdileri saglanmas1 ancak ithalatla ger¢eklesmektedir. Ithalatm ihracati
karsilayamamasi1 halinde, cari acik kendini gostermektedir. Boylece GSYH igerisinde
artan ithalatla beraber cari agigin da pay1 artmaya baslayacaktir. Artan ithalat; sadece
tilkketim mallarma olan talepten kaynaklaniyorsa ekonomiye herhangi bir katki
saglayamayacaktir ve bu durumda artan cari agiga ragmen, beklenenden daha diisiik
biiyiime ortaya ¢ikmaktadir (Cakir, 2012: 20).

Ulkelerarasi karsilastirmalar yapilirken cari acigin GSYH igerisindeki orani
dikkate alinmaktadir. Gelismis ekonomilerinde cari agik, siirdiiriilebildigi 6l¢iide
tehlikeli goriilmemektedir. Cari agigin GSYH orani bizlere cari a¢igm ne diizeyde
olmas1 gerektigini ve ekonominin gidisat1 hakkinda Onemli isaretler vermektedir
(Giilgigek, 2007: 83). Siirekli agik veren cari islemler hesabi; iilkenin disaridan
sermaye ihtiyacini borglanarak karsiladigini gostermektedir. Eger GSYH artik¢a dis
borglanma da artiyorsa, bu borglar1 geri 6deyebilme giicii de azalmaya baslayacaktir

(Uludag ve Arican, 2003: 212).

Calismanin bu boliimiinde, ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki iliskiye

yonelik teorik ve ampirik literatiir arastirma sonuglar1 incelenecektir.
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3.1. EKONOMIK BUYUME - CARI ACIK ARASINDAKI ILIiSKIYE
YONELIK TEORIK LITERATUR ARASTIRMASI

Gelismekte olan iilkeler, yurtici tiretim siirecinde genellikle ithal girdiyi yiiksek
oranda kullandiklarindan ve ihracat kapasiteleri ithalata bagimli oldugundan dolay1,
bliylime oranlarinda meydana gelen artiglar sonucunda cari islemler dengesinde
bozulmalar goriilmektedir. incelenen uygulamali calismalarda, bu iliskiye daha ¢ok az
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde rastlanilmaktadir. Ciinkii bu iilkeler, ithal girdi
orant Yyiiksek iirlinlerde iiretim yaptiklar1 ve ihracatlar1 ithalatlarma bagimli
oldugundan dolayi, biiyimede meydana gelen artiglar cari agigin artmasma neden

oldugu goriilmektedir (Brzozowski ve Prusty, 2011: 1-13).

Gayri safi yurti¢i hasilada meydana gelen artislar, ithalat1 arttirir. Bunun iki
nedeni vardir. Bunlardan birincisi, gayri safi yurti¢i hasiladaki artis dolayisiyla
insanlarin gelir diizeylerinin artmasi ve iilke i¢inde iiretilmeyen mal ve hizmetlere olan
talebin artmasi ile agiklanir. ikincisi ise, ihracatin ithalata bagimli olmasiyla agiklanar.
Uretimde kullanilan yatirim ve ara mallarinm yurtdisi kaynakli olmasi ithalati arttirir.
Bu durumda ihracat, ithalata paralel olarak gelismez ise, dis ticaret agig1 artar ve cari
acik ortaya c¢ikar. Boylece artan ithalat dolayisiyla gayri safi yurtici hasila iginde cari
islemler dengesinin pay1 artar. Ancak gayri safi yurti¢i hasila artigiyla olusan talep
canlanmasi 0zel tiiketim mallarina olan talebi arttirtyor ise ihracati arttirict bir etkisi
yoktur. Ciinkii bu tiirden ithalat, tilkeye katma deger saglayacak yatirim ve ara mali
degildir. ithalat yapis1 bu tiirden olan iilkeler, yiiksek cari agiklara ragmen biiyiime
hizlarini artiramadiklar1 goriilmektedir (Y1lmaz ve Akinci, 2011: 365).

Tiirkiye’nin de icerisinde bulundugu gelismekte olan iilkelerde, ekonomik
biiytime ile cari islemler a¢181 arasindaki dogrudan ve giiglii iligki g6zlemlenmektedir.
Bunu nedeni, Tirkiye’de yurt i¢i tasarruflarm yurt i¢i yatirimlar: karsilama oraninin
diisiik olmasidir. Yurt i¢i yatirimlarin, yurt i¢i tasarruflar1 agmasi ile bu fark yurt disi
tasarrufla karsilanmakta, bu durum ise ekonomik gostergelerde cari agik olarak ortaya

cikmaktadir (Duman, 2017: 231-242).

36



Biiyiime hiz1 ile cari acgik arasinda gézlenen giiclii iliskinin bir diger nedeni
artan toplam talebin karsilanabilmesi i¢in ara mali ithalatini zorunlu kilan ekonominin
yapisal ozellikleridir. Bu kapsamda basta petrol ve dogalgaz olmak iizere enerji
ihtiyacinin biiyiik bir kismini1 yurtdisindan karsilayan Tiirkiye nin cari islemler dengesi
enerji fiyatlarindan da 6nemli 6lglide etkilenmekte; artan enerji fiyatlarinin ise cari

ac181 genisletici etkisi bulunmaktadir (TCMB Biilten, 2009: 4).

Ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki iliskiye ait yaygin kabul goriis,
ekonomik biiylime oranlarinda meydana gelen artiglarin, cari iglemler hesabinda
aciklara yol agtigin1 gostermistir. Yapilan uygulamali calismalar, bu iligkiye

gelismekte olan tilkelerde sikga rastlandigini ortaya koymustur.

3.2. EKONOMIK BUYUME - CARI ACIK iLISKISINE YONELIK AMPIRIK
LITERATUR ARASTIRMASI

Ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki iliskiye yonelik ampirik literatiir
aragtirmasinda, Tirkiye ve Tirkiye dis1 diger iilkelere yonelik yapilmis olan
caligmalara genis sekilde yer verilmeye ¢aligilmistir. Ampirik literatiir arastrmasia

ait bazi galismalar, Tablo 1 ve Tablo 2’de gosterilmistir.
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Tablo:1

Cari A¢ik- Ekonomik Biiyiime Iligkisine Yonelik Tiirkiye Icin Yapilmig Ampirik Calismalar

Yazar/lar Yontem Yillar /iilke Sonug
Ekonomik biiylime arttik¢a
Eken (1990) En Kiiciik Kareler 1980-1988 (Y1llik) | cari agikta artmaktadir
Yontemi

Ekonomi %1 oraninda

biyiidiigiinde, reel doviz

Kasman vd. Sinir Testi, 1984-2004 (Ceyrek | kuru sabitken, cari islemler

(2005) ARDL Dénemlik) dengesinin ortalama 2.2
milyar ABD dolar1 azalacagi
tespit edilmistir

Tar1 ve Kumcu | Korelasyon Katsay1 1983-2003 Ekonomik biiylime, cari

(2005) (Yillik) ag1gimn nedenidir.

En Kiigiik Kareler

1980-2005 (Yillik)

Dss tilke biiylime oranlar ile

Erkili¢ (2006) Y ontemi 19872005 (Ceyrek | cari acik arasinda iliski
VAR Analizi, Donemlik) yoktur, yurti¢i bliylime, cari
Etki Tepki Analizi ac1gin nedenidir.
Reel doviz kuru ile GSYTH
Karabulut ve Vektor Hata Diizeltme | 19912004 arasinda negatif bir iligki
Danisoglu Analiz (Ceyrek Donemlik) | oldugu ve dolayisiyla uzun
(2006) doénemde reel d6viz kurunun
cari agig1 degil GSYIH’i
etkileyerek cari islemler
dengesini etkiledigi ileri
stirmektedir.
1986-2006 Ekonomik biiyiime, cari
Erbaykal (2007) | Toda Yamamoto (Ceyrek Donemlik) | agigin nedenidir.
Granger Nedensellik
Cevis ve Ekonomik Biiyiime arttik¢a
Camurdan Panel Veri Analizi 1990-2006 cari agikta artmaktadir.
(2008) (Y1llik)
Lebe vd. VAR Analizi 1997:2-2007:3 Tiirkiye’de ekonomik
(2009) (Ceyrek Donemlik) | blyiime arttikga cari agikta

artmaktadir.
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Tablo 1: Devanu

Telatar ve Terzi Granger 1991:4-2005:4 Ekonomik biiytime arttik¢a
(2009) Nedensellik, (Ceyrek cari agikta artmaktadir.
VAR Analizi Dénemlik)
Yilmaz ve Akinc1 | Granger 1980-2010 Ekonomik biiytimedeki artig
(2011) Nedensellik (Yillik) cari agiginda artma
nedenidir.
Ekonomik biiytime
Bayraktutan ve En Kiigiik Kareler 1980-2006 oranindaki artiglarin cari
Demirtas Yontemi, (Yillik) agig1 arttirdigt tespit
(2011) Sabit ve Tesadiifi edilmistir.
Etkiler Analizi
Kostakoglu ve VAR Analizi, 1991:4-2010:2 Ekonomik biiyiime arttik¢a
Dibo (2011) Granger (Ceyrek cari agikta artmaktadir.
Nedensellik Donemlik)

Sekmen ve Calisir

Sinir Testi,

1998:1-2009:4

Kisa donemde, ekonomik

biiylime arttikca cari ag1

(2011) ARDL (Ceyrek artmaktadir.
Doénemlik)

Uzun dénemde, ekonomik
Yanar ve Vektor Hata 1975-2009 bityiimedeki artiglar cari
Kerimoglu (2011) | Diizeltme Analizi (Yillik) ac1g1 arttirdig tespit

edilmistir.

Ekonomik biiyiimede
Hepaktan ve Cmar | Panel Veri Analizi 1975-2008 meydana gelecek %]1°lik bir
(2012) (Y1llik) artigin, cari islemler

dengesinde %0,2 ve %0,4
arasinda bir azalisa yol

actigin tespit edilmistir.
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Tablo 1: Devami

Cari agik ile ekonomik

Cakir Tramo-Seats 1992-2011 biiyiime arasinda ¢ift yonlii
(2012) Granger (Aylik /tiger nedensellik iligkisi tespit
Nedensellik aylik) edilmistir. Ekonomik biiylime,
cari agigin nedenidir.
Akbas Dinamik Panel Veri | 1990-2010 Ekonomik biiyliime, cari agigin
(2012) Analizi (Yillik) nedenidir.
20 OECD iilkesi
1981-2010(Y1llik) | Uzun dénemde, cari agigin
Songur ve Panel Veri Analizi, | Gelismekte olan artmasinin nedenini ekonomik
Yaman (2013) Es biitinlesme, tilkeler (Arjantin, | bilyiime olarak tespit
Vektor Hata Brezilya, Sili, edilmistir.
Diizeltme Analiz Kolombiya,
Y dntemi Meksika, Panama,
Peru, Giiney
Afrika, Tiirkiye,
Uruguay )
Tathyer Toda-Yamamoto, 1988Q1-2013Q2 | GSYH biiyiime oraninin
(2014) VAR Analizi, (Ceyrek dalgali bir seyir izlemesinin
Granger doénemlik) nedeni cari agiktir.
Nedensellik
Ciftci VAR Analizi, 2001:1-2012:3 Cari agik; GSYH ve reel doviz
(2014) Johansen Es (Ug Aylik kurundaki degismelerin
Biitiinlesme Veriler) nedenidir.
Uzun donemde, ekonomik
Yalginkaya ve Panel Veri Analizi | 1992-2013 bityiime, cari agigin nedenidir.
Temelli Meksika,
(2014) Endonezya,
Nijerya ve Tiirkiye
Uzun dénemde ekonomik
Akgay ve Erata¢ | Dumistrescu-Hurlin | 1993-2011 bityiimeden cari iglemler
(2012) Nedensellik testi (Y1llik) acigina dogru nedensellik tespit

edilmistir.
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Tablo 1: Devamu

Yurdakul ve Ugar VAR Analizi, 1999:01-2014:02 Ekonomik
(2015) Granger Nedensellik | (¢eyrek donemlik) biiylimeden cari agiga
dogru bir nedensellik
vardir
Sit ve Alancioglu VAR Analizi 1980 — 2014 Ekonomik
(2016) (Yillik) biiylimenin cari agig1
arttirdig tespit
edilmistir.
Cari acigm nedeni
Erdogan ve Acet | VAR Analizi 2003:01-2015:04 olarak ekonomik
(2016) (Ceyrek donemlik) bityiime tespit
edilmistir.
Ersungur vd. VAR Analizi 1998-2014 (Yillik) Ekonomik  biyiime
(2017) (Ceyrek donemlik) artikga cari acgikta
artmaktadir.
Ekonomik biiylimenin
Ugak VAR Analizi, 1980-2015 (Yillik) cari agi@ arttirdign
(2017) Granger nedensellik, tespit edilmistir.
Etki-tepki analizi
Ekonomik biiylimenin
Duman VAR Analizi, 2003-2017 (Y1illik) cari agi@ arttirdign
(2017) Granger nedensellik, tespit edilmistir.
Etki-tepki Analiz
Uzun donemde,
Arslan vd. Panel Veri Analizi 1980-2014 (Yillik) ekonomik biiylime
(2017) Granger Nedensellik | OECD filkeleri arttik¢a cari agikta

artmaktadir.

Ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki iliskiye yonelik Tiirkiye i¢in

yapilmig ampirik literatiire ait bazi ¢aligmalar Tablo 1’de kronolojik olarak verilmistir.

Ampirik literatiir sonuclar1 incelendiginde, ekonomik biiylime arttik¢a cari agigin da

beraberinde arttig1 goriilmektedir.
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Tablo 2:

Ekonomik Biiyiime Ile Cari Agik Iliskisine Yonelik Tiirkiye Disi Diger Ulkeler Icin Yapimis Ampirik

Calismalar
YAZAR/LAR YONTEM YILLAR/ SONUC
ULKE
Bahmani ve En Kiiglik 1977-1986 Artan biiylime hizina
Oskooee (1993) Kareler Yontemi | (Ceyrek Donemlik) karsilik cari agiginda artigi
Avustralya tespit edilmistir.

(2000)

Kareler Yontemi,
Panel Veri Sabit
Etkiler Analizi

18 sanayilesmis, 71

gelismekte olan lilke

Manzocchi ve Kukla 1965-1994 (Y1llik) 49 gelismekte olan
Bagnai Degiskenli 49 gelismekte olan tilkelerde, ekonomik
(1999) En Kiiciik lilke ekonomisi bityiimedeki artig hizina
Kareler Yontemi bagli olarak cari a¢iginda
arttigini tespit etmislerdir.
1966-1994 (Y1llik)
Calderon vd. Genellestirilmis | 44 gelismekte olan 44 geligmekte olan
(2000) Momentler tilke ekonomisi iilkelerde ekonomik
Metodu bityiimedeki artiglar cari
ac1g1 artirmaktadir.
Chinn ve Prasad En Kiigiik 1971-1995 (Yillik) Tiim tlke gruplarinda,

ekonomik biiylime cari

ac1g1 arttirmaktadir.
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Tablo2: Devami

Kandil ve Greene
(2002)

Vektor Auto

Regresyon Analizi

19602000 (Y1llik)
ABD

GSYH’daki artiglarin
ithalati uyararak cari
ac181 arttirdig tespit

edilmistir.

Panel Veri Analizi

1970-2006 (Y1llik)

Ekonomik biiylimede

meydana gelen

(2005)

Genellestirilmis En
Kiiciik Kareler
Yontemi,

Vektor

Auto Regresyon

(Ceyrek Donem)
Avrupa Birliginin
yeni iiyesi olan sekiz
Orta ve Dogu Avrupa

tilkesi

Morsy (2009) En Kiigiik Kareler 28 petrol ihrag eden artislarin, cari agik
Yontemi iilke tizerindeki etkisinin
diisiik oldugu tespit
edilmistir.
Herrmann ve Jochem | Uygulanabilir 1994-2004 Ekonomik biiyiimenin

cari a1 arttirdigi
tespit edilmistir.

Hassan (2006)

Hata Diizeltme
Modeli
Es Biitiinlesme

1976-2002 (Y1llik)
Banglades

Hem uzun hem de
kisa dénemde,
ekonomik
biiylimedeki
artiglarin, cari agiga
etkisi diisiik
seviyededir.

Aristovnik (2007)

Kukla Degiskenli
En Kiigiik Kareler
Yontemi,
Genellestirilmis

Momentler Metodu

1971-2005 (Yillik)
Orta Dogu ve Kuzey
Afrika’dan 17 iilke

Biiyiime oranindaki
artislarin cari agiklari
arttirdig1 ve bliylime
oranindaki %1’lik bir
artigin cari agikta
9%0,54’1iik bir artisa
neden oldugu tespit

edilmistir

Brzozowski ve Prusty
(2011)

Sabit Etkiler Analizi,
En Kiiciik Kareler

Yontemi

1981-2009 (Yillik)
Secilmig 175 iilke

Ekonomik biiytime ile
cari acik arasinda kisa
donemde negatif, uzun
donemde ise pozitif

iligki tespit edilmistir.
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Tablo 2: Devanu

Osakwe ve Verick
(2007)

Probit

1970-2005 (Yillik)
Sahra alt1 38 iilke

Diger iilkelerdeki
biiyiime hizi, sahra
altt lilkelerin ihrag
mallarina olan talebi
artirdigindan cari

agig1 azaltici etki

OECD

yarattig1 tespit
edilmistir.
Kisi bagina diisen
Medina vd. Panel Veri Analizi | 1970-2008 (Yillik) gelirdeki artiglar cari
(2010) En Kiigiik Kareler 33 Gelismekte olan islemler dengesinin
Yontemi iilke koétiilesmesine neden
oldugu tespit
edilmistir.
Malik vd. Johansen Es 1972-2007 (Yillik) Ekonomik
(2010) Biitlinlesme, Pakistan bityiimenin cari ag1g1
Granger arttirdig tespit
Nedensellik edilmistir.
GSYH artiglar cari
Jaumotte ve En Kiigiik Kareler 1973-2008 (Y1llik) islemler dengesinin
Sodsriwiboon (2010) | Yoéntemi Giiney Avrupa kotlilesmesine neden
Ulkeleri oldugu tespit
edilmistir.
OECD iilkelerinde,
Coricelli ve Worgdtter | En Kiigiik Kareler 1970-2007 (Y1llik) GSYH degismelerin
(2012) Yontemi cari agik lizerindeki

etkisinin diisiik oldugu

tespit edilmistir.

Ekonomik biiyliime ile cari agik iligkisine yonelik Tiirkiye dig1 diger iilkeler i¢in

yapilmig ampirik ¢aligmalarinin ¢ogunda, ekonomik biiyiime arttik¢a cari agiginda

arttirdig: goriilmektedir.
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DORDUNCU BOLUM

EKONOMIK BUYUME iLE CARI ACIK ARASINDAKI ILISKIYE
YONELIK EKONOMETRIK UYGULAMA

Tezin bu boliimiinde Tiirkiye ekonomisinde; ekonomik biiylime ile cari agik
arasindaki iliski ekonometrik olarak incelenmektedir. Oncelikle zaman serilerinin
ozellikleri incelenmis sonra da degiskenler arasindaki iliski tespit edilmeye

calisilmustir.

4.1. VERI SETi

Calismada yer alan degiskenler; reel GYSH, cari agik ve reel efektif doviz
kuru; Tirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) Elektronik Veri Dagitim
Sistemi'nden (EVDS) alimmustir. 2005 dordiincii geyrek ile 2018 ikinci geyregi

arasindaki ticer aylik veriler kullanilmistir.

Tablo: 3
Calismada Kullanilan Degiskenler
Simge Tamm Kaynak
CA Cari Islemler Agig1 (Milyon Dolar) EVDS
Y GSYH (Bin TL) Diizey, Zincirlenmis Hacim
Yontemiyle EVDS
RDK Tiife Bazli Reel Efektif Doviz Kuru Endeksi EVDS
(2003=100)
4.2. YONTEM

Caligmada zaman serisi analizi uygulanmistir. Zaman serisi 6zellik olarak
birbirini takip eden donemler arasindaki sayisal verilerdir. Zaman serileri bizlere
serinin ge¢miste izledigi yol ile gecmisi agiklamaya calisarak gelecekteki seyri

hakkinda varsayimlarda bulunmamiza yardime1 olmaktadir (Isigigok, 1994: 44-45).
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Bu calismada, degiskenler arasindaki iligkileri incelemek icin, Pesaran vd.
(2001) tarafindan gelistirilen ARDL (Auto Regressive Distributed Lag) modeli
kapsamindaki sinir testi yaklagimi ve kisitlanmamis hata diizeltme modeli (UECM)
uygulanmistir. ARDL analiz yontemi, kisitlanmamis hata diizeltme modelini
kullandig1 i¢in, diger es biitiinlesme testleriyle kiyaslandiginda daha gilivenilir sonuglar
vermektedir. ARDL analiz yonteminin diger bir dnemli 6zelligi ise; degiskenler
hakkinda hem kisa donem hem de uzun dénem igin bilgi vermesidir. Ayrica az sayida
gbzlem igeren serilerle ¢alisildiginda bile giivenilir sonuglar vermektedir (Narayan ve

Narayan, 2004: 95-112).

4.2.1. Duraganhk Analizi

Zaman serisi analizinde oncelikle seriler mevsimsellikten arindirilmis ve
logaritmalar1 alinmistir. Calismada yer alan degiskenlerin duraganlik 6zelliklerini
tespit etmek igin Genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ile Kwiatkowski — Phillips —
Schmidt - Shin (KPSS) birim kok testleri yapilmustir.

4.2.1.1. Augmented (Genisletilmis) Dickey-Fuller Birim Kok Testi

Literatiirde zaman serisi analizlerinde, duraganhigin test edilmesi igin
Genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testine (ADF) basvurulmaktadir. Genel olarak
zaman serilerinin ortalamasi, varyansi ve kovaryansi zaman boyunca sabit kaliyorsa

serinin duragan oldugu sdylenebilmektedir (Gujarati, 2006: 713).

Zaman serilerinde duragan olmayan ekonomi verileri ile yapilan ¢aliymalarda
yiiksek R? ve sahte regresyon (spurious regressions) sorunu ortaya c¢ikmaktadir.
Bundan dolayidir ki ¢ikan sonucglarla ekonomik olarak ¢ikarimsamalar
yapilamamaktadir. Yani, kurulan regresyon denklemleri herhangi bir anlam ifade
edememektedir (Enders, 2010: 196). Duraganlig: test etmek i¢cin Dickey ve Fuller

(1979) asagidaki denklemi olusturmustur. Ilgili zaman serisinde birim kok varligini
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test etmek i¢in ADF testiyle duraganlik analizi yapilmistir. Sabitli, sabitli-trendli,
sabitli-trendsiz gibi farkl {i¢ regresyon formu zaman serilerinde kullanilabilmektedir
(Cakir, 2012: 41).

o A=W Dyt t=pyr1+1: y=p-1
o A= pyr1+ 2+ saf tesadiifi yiiriiyiis modeli
o Ay= ao+yye1+ 3ssiiriiklenme modeli

o Ayi= a+yye1 a4 siiriiklenme ve dogrusal trend

Modellere Dickey ve Fuller tarafindan (x +a)n(x + a)™ = X%, ailyt — i
eklenmesiyle birim kok testinin giiclinii artirilmasi hedeflenmistir. Bu yeni modele

Genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi ad1 verilmistir (Cakir, 2012: 41).

4.2.1.2. Kwiatkowski — Phillips — Schmidt - Shin (KPSS)

Diger bir birim kok testi, Kwiatkowski — Phillips — Schmidt - Shin (KPSS)
testidir. KPSS birim kok testinin temel hipotezi serinin duragan oldugu yani birim kok
icermedigi seklindeyken, alternatif hipotezi ise; serinin duragan olmadigi birim kok
icerdigini ifade etmektedir. Zaten ADF testi ile KPSS testi arasindaki temel farklilik
burada ortaya ¢ikmaktadir. Duraganlik testi yapilirken sadece ADF birim kok testinin
kullanilmast yeterli degildir, bunun yaninda KPSS birim kok testi de yapilmalidir
(‘YYamak ve Korkmaz, 2005: 22).

4.2.2. Es biitiinlesme Analizi

Birim kok testinin yapilmasinin ardindan serilerin uzun dénemde birlikte
hareket edip etmedigi arastirilmaktadir. Yani, seriler arasindaki es biitiinlesme
iliskisi sorgulanmaktadir. ARDL analiz yonteminde ise es biitiinlesme iliskisi
sinir testi yaklasimi ile incelenmektedir. Es biitiinlesme iliskisinin varliginin test

edilmesi i¢in, analiz kapsaminda, bagimli ve bagimsiz degiskenlerin birinci
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donem gecikmelerine F testi yapilmaktadir. Seriler arasinda es biitiinlesme
iligkisi tespit edilmesi durumunda, bir sonraki asama olarak, hem uzun ve hem
de kisa donem iliskileri belirlemek icin ARDL (Auto Regressive Distribution
Lag) modelleri kurulmaktadir. Regresyon denkleminin tahmininden sonra uzun
donemli bir iliskinin tespiti i¢in Wald testi (F istatistigi) uygulanmistir. Bu
modelde sifir hipotezi bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda herhangi bir es
biitiinlesme iligkisinin olmadig: (Ho: a2 = a3 = 0); buna karsilik alternatif hipotez
ise degiskenler arasinda es biitiinlesme iligkisinin oldugu seklinde kurulmustur
(Giilmez, 2015: 139-151).

Hesaplanan F istatistik degeri, Pesaran vd.’nin (2001) ¢ahsmalarinda
asimptotik olarak tiiretilen anlamlilik diizeyleri ile karsilastiriimaktadir. Bu
calismada, degiskenlerin tamamen 1(0) ve I(1) olma durumlarina gore alt ve tist
degerler verilmistir. F istatistiginin alt sinirdan kiigiik olmas1 durumunda, sifir
hipotezi reddedilemez ve bdylece seriler arasinda uzun donemde es biitiinlesme
iliskisinin olmadig1 tespit edilmektedir. F istatistik degerinin tst sinirdan daha
yiiksek bir deger almasi durumunda ise, degiskenler arasinda uzun donemli
iliskinin olmadigin1 ifade eden sifir hipotezi reddedilecektir. Bu durumda,
analizde yer alan seriler arasinda es biitiinlesme iliskisi oldugu sonucuna
ulasilmaktadir. Diger taraftan, F istatistik degeri alt ve tst kritik degerlerin
arasinda bir deger alirsa, es biitiinlesmenin olup olmadigina dair bir yorum
yapilamamaktadir. Sinir testi yaklasimu ile seriler arasinda uzun donemli bir
iligki tespit edildiginde, uzun dénem katsay: tahminine gecilmektedir (Akel ve
Gazel, 2014: 25-31).

4.3. EKONOMETRIK UYGULAMA SONUCLARI

Bu arastrmada 2005:Q4-2018:Q2 arasinda kalan donemde Tiirkiye
ekonomisinde; ekonomik biiyiime ve doviz kurunun cari agik tizerine etkileri analiz
edilmigtir. Cari agik degiskeni analize dahil edilmeden once birkag islem adimi

uygulanmistir. Ik olarak negatif degerli olan cari agik degiskeni, mutlak degeri
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alinarak pozitif hale getirilmistir. Ardindan dolar cinsinden ifade edilen cari agik

degiskeni, nominal déviz kuru kullanilarak TL’ye ¢evrilmistir.

Perakende sektorlerde yaz ve kis mevsimi sonlarinda uygulanan indirimler, her
mevsim seralarda yetisebilen sebze ve meyvelerin fiyatlamasi, hava kosullar1 ve
uygulanan takvimde dini ve resmi tatil giinleri gibi etkiler ile uzun dénemde ortaya
cikan teknolojik gelismeler ekonominin igerisinde bulundugu cari donemi
etkilemektedir. Dolasiyla reel GSYH’daki artislarin bazilar1 mevsimsellik kaynakli
olabilmektedir. Bundan dolayidir ki mevsimsellik etkisi hem bagimli hem de bagimsiz
degiskenler {izerinde ayr1 ayri1 etkilere sebep oldugundan, zaman serilerinin
mevsimsellikten arindirilmas: gerekmektedir (Alper ve Aruoba, 2019). Bu nedenle

GSYH degiskeni, CensusX12 yontemi kullanilarak mevsimsellikten arindirilmustir.

Modelde kullanilacak serilerin diizey durumuna ait grafikleri asagida

gosterilmistir.
Grafik 2:
Serilerin Diizey Grafikleri
CA Y
80,000 500,000,000
450,000,000
60,000 -
400,000,000
40,000 + 350,000,000 -

300,000,000
20,000 4
250,000,000

200,000,000

0 T T T T T T T T T T T T
05 06 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18 05‘ 06 ‘ o7 ‘ 08 ‘ 09 ‘ 10 ‘ 11 ‘ 12 ‘ 13 ‘ 14 ‘ 15 ‘ 16 ‘ 17 ‘18
RDK
130

120

110 4

100 A

90 -

80 -

70

T T T T T T T T T T T T T
0506 07 08 09 10 11 12 13 14 15 16 17 18

Grafik 2°de de goriildiigii gibi modeldeki GSYH serisi mevsimsellik
icermektedir. Bu nedenle bu serimiz Census X12 analizi ile mevsimsellikten
arindirilmis, daha sonrada serilerin dogrusal bir yapiya kavusturulmasi amaciyla

logaritmalar1 alinmis ve logaritmik diizeyleri Grafik 2’de gosterilmistir.
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Grafik 3:

Serilerin Mevsimsellikten Arindirilmig Logaritmik Diizey Degerleri
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Grafik 3’de goriildiigii tizere mevsimsellikten arindirilmis olan serilere ait
logaritmik diizey grafikleri zamanla daha dogrusal bir yapiya kavusmaktadir.
Calismanin bundan sonraki kisimlarinda serilerin mevsimsellikten arindirilmis ve

logaritmik doniisiimleri yapilmis halleri kullanilacaktir.

4.3.1. Duraganlik Testi Sonuclar

Seriler, mevsimsellik etkisinden arindirildiktan ve dogal logaritmalari
alindiktan sonra duraganlik sinamasi Genisletilmis Dickey-Fuller Birim Kok Testi ve
Kwiatkowski — Phillips — Schmidt - Shin (KPSS) birim kok testleriyle yapilmistir.

Birim kok test sonuglarina ait sonuglar Tablo 4 ve Tablo 5’de verilmistir.

Tablo: 4
ADF Bifi.m Kok Test Sonuglar ]
DEGISKENLER SEVIYE 1.FARK KARAR
-4.212369 (0.0085) [c+t] --- 1(0)
LNCA
-2.366081 (0.3919) [c+t] | -4.313036 (0.0012) 1(1)
LNY_SA [c]
-2.863572 (0.1829) [c+t] | -7.328170 (0.0000) 1(2)
LNRDK [c]

Not: Parantez igindeki degerler test sonuglarindan elde edilen olasilik degerlerini gosterirken, koseli

parantez i¢indeki [c] sabiti, [c+t] ise trend ve sabiti gostermektedir.
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Yapilan ADF birim kok test analiz sonuglarma gore; LNY_SA ve LNRDK
degiskenlerinin diizey degerlerinde birim kok tasidigi ve LNCA degiskeninin ise
diizey degerinde birim kok tasimadigi goriilmektedir. Yani, ele alinan degiskenler
farkli diizeylerde duragan hale gelmektedir. KPSS birim kok testi sonuglar1 asagidaki
Tablo 5’de gosterilmektedir.

Tablo:5
KPSS Birim Kok Test Sonuclar
DEGISKENLER SEVIYE DEGERLER KARAR
LNCA 0.463000 (0.631471) [c+] 1(0)
LNY_SA 0.463000  (0.935609) [c+t] 1(0)
LNRDK 0.463000  (0.822144) [c+t] 1(0)

Not: Parantez igindeki degerler Im istatistik sonuglarmi gosterirken, koseli parantez icindeki [c]

sabiti, [c+t] ise sabit+trendi gostermektedir.

ADF birim kok testine gore, cari agik disindaki seriler birinci dereceden
farklar1 alinarak duragan olurken, KPSS birim kok test sonuglarinda ise, diizeyde

duragan olduklar1 goriilmektedir.

Duraganlik seviyeleri belirlenen degiskenlere ait serilerin, ARDL (Gecikmesi
Dagitilmig Otoregresif Model) analizi yapilmadan 6nce uygun gecikme uzunluklarinin
belirlenmesi gerekmektedir. Ciinkii modelde olmasi gerekenden daha fazla gecikme
uzunlugunun bulunmasi, serbestlik derecesinin diismesine ve veri kaybina sebep

olmaktadir.
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Tablo: 6
Es Biitiinlesme Analizi I¢in Uygun Gecikme Uzunlugu Belirleme Kriterleri

LAG LOGL LR FPE AIC SC HQ
0 42.94436 NA 3.40e-05 -1.775305 -1.654861 -1.730404
1 154.6270 203.5107 3.55e-07 -6.338979 5.857203* 6.159378*
2 163.6031 15.15960 3.58e-07 -6.337916 -5.494807 -6.023614
3 168.6192 7.802722 4.33e-07 -6.160851 -4.956409 -5.711847
4 183.7831 21.56645* | 3.39e-07* | 6.434803* -4.869029 -5.851098

Not: Optimal gecikme degerleri (*) simgesiyle ifade edilmistir.

Tablo 6’da belirtildigi ilizere degiskenlere ait Serilerin, en uygun gecikme

uzunlugu 4 olarak tespit edilmistir.

4.3.2. Es Biitiinlesme Testi

Tablo 7°de gosterildigi tizere F istatistigi degeri, tst kritik degerden biiyiik
oldugu i¢in Ho hipotezi reddedilip, H: alternatif hipotezi kabul edilmektedir. Yani
degiskenler arasinda es biitlinlesme iliskisi bulunmustur. Es biitiinlesme iliskisinin
tespiti yapildiktan sonra ARDL modeli olusturulmustur.

ACAt = a0 + alt + Y mi=1 a2i ACAt-i+ Y m i=0 03i AGSYHt-i + > m i=0 o4i
ARDKt-i+ a5CAw1 + as GSYHe 1 + a7 RDKe1 + ut,
Kisitlanmamis hata diizeltme modelinde; m gecikme sayisini, t trend

degiskenini gostermektedir. Yukaridaki denklemimizde ut, A, o, sembolleri sirasi ile

hata terimini fark operatorii ve sabit terimi ifade etmektedir.

Tablo 7:
Stnr Testi Sonuglart
K DEGERI F-STATISTIC KRIiTiK DEGERLER
2 7.259818 Alt kritik deger Ust kritik deger
5% 3.79 4.85
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4.3.2.1. ARDL Modeli

Analizde kullanilan ARDL (2,4,0) modelinin tahmin sonuglar1 Tablo 8’de verilmistir.

Tablo 8:
ARDL (2,4,0) Modelinin Tahmin Sonuglar
DEGISKENLER | KATSAYI TISTATISTIK glﬁélszlll{il K
LNCA(-1) 0.051 0.392 0.6967
LNCA(-2) 0.240 1.878 0.0680
LNY_SA 5.509 2.059 0.0463
LNY_SA(-1) 3.566 0.942 0.3518
LNY_SA(-2) -1.203 -0.315 0.7544
LNY_SA(-3) 3.061 0.832 0.4105
LNY_SA(-4) -9.189 -3.094 0.0037
LNRDK 0.570 0.494 0.6238
C -30.192 -1.688 0.0996

Tanisal Test Sonuclari

R? 0.756433
Diizeltilmis R? 0.705155
X2 BG 0,0710 [0,7641]
HET 0.0948 [0,4376]

X% BG ve HET, oto korelasyon ve degisen varyans testlerini ifade etmektedir. Koseli parantez

icerisinde yer alan degerler, tanisal testlere ait olasilik degerlerini gostermektedir.

Elde edilmis olan istatistiki sonuglara gére modelde, oto korelasyon sorununa

rastlanmadig1 ve hata terimlerinin varyansinin sabit oldugu tespit edilmistir.
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4.3.2.2. Uzun Dénem Iliskisi

CAt = a0 +al t +Ym I=1 02i CAt-i +> ni=0 a3i GSYHt-i + > [i=0 a4i RDKt-

I+ ut

ARDL (2,4,0) modelinin tahmin sonuglarina gore hesaplanan uzun dénem

katsayilar1 Tablo 9°da yer almaktadir.

XaRbEIJCI)_g(%A,O) Modelinden Elde Edilen Uzun Donem Katsayilar - -
DEGISKENLER KATSAYI T-STATISTIGI OLASILIK DEGERI
LNY_SA 2.466144 2.570703 0.0142
LNREDK 0.806309 0.479912 0.6340
C -42.652263 -1.649900 0.1072

Analiz sonucunda elde edilen bulgulara gére, ekonomik biiyiime ile cari agik
arasinda uzun donem i¢in anlamli bir iliski oldugu tespit edilmistir. LNY_SA
katsayisi, pozitif isaretli ve istatiksel olarak anlamli ¢ikmustir. Yani, ekonomik
biiyiimede meydana gelen artiglar, cari agigin artmasina neden olmaktadir. Ancak
RDK katsayis1 pozitif isaretli ¢ikmus, fakat istatistiksel olarak anlamli olmadigi
goriilmektedir. Beklenildigi gibi, Tiirkiye’de incelenen donemde, ekonomik

biiylimenin artmasi, cari agigin artmasi ile sonuglanmaktadir.

4.3.2.3. Kisa Donemli Tliski
ACAt = a0 + alt + a2 ECt-1 + Ymi=1 a3i ACAt-i + Ym i=0 04i AGSYHt-i
+ Y m i=0 a5i ARDKt-i + ut,

Degiskenler arasindaki kisa donemli iliskiyi inceleyebilmek i¢in kurulan
ARDL yaklasimina dayanan Hata Diizeltme Modeline ait tahmin sonuglar1 Tablo

10°da verilmistir.
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Tablo 10:
ARDL (2,4,0) Modelinden Elde Edilen Kisa Dénem Katsayilart

DEGISKENLER | KATSAYI T ISTATISTIK OLASILIK DEGERI
D(LNCA(-1)) -0.240 -1.878 0.0680
D(LNY_SA) 5.509 2.059 0.0463

D(LNY_SA(-1)) 1.203 0.315 0.7544
D(LNY_SA(-2)) -3.061 -0.832 0.4105
D(LNY_SA(-3)) 9.189 3.094 0.0037
D(LNRDK) 0.570 0.494 0.6238
ECT(-1) -0.7078 -4.401 0.0001

Tablo 10°da ekonomik biiyiime ve reel efektif doviz kuru ile cari agik arasinda
kisa donemli iliskiye ait sonuglar yer almaktadwr. Tablo 10’daki sonuglar
degerlendirildiginde D(LNY_SA(-1)) ve D(LNY_SA(-2)) donemleri hari¢, diger
donemlerde D(LNY _SA) istatistiki olarak anlamli, D(LNRDK) ise anlamsiz ¢ikmustir.
Kisa dénemde de Tiirkiye’de ekonomik biiyiimede meydana gelen artislar, cari agigin

artmasia neden olurken, reel déviz kurundaki artislar ise cari agig1 etkilememektedir.

Hata diizeltme terimi katsayis1 -0.7078 olarak tespit edilmistir. Hata diizeltme
terimi, negatif isaretli ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Dolayisiyla kisa donemde
meydana gelen sapmalarin %70, bir sonraki donemde diizeltilerek dengeye ulastigi

gbzlemlenmistir.

4.3.2.4. CUSUM Testleri

Analizde yer alan degiskenlerin istikrarli olup olmamasi durumunu kontrol
edebilmek i¢in Durbin, Evans ve Brown (1975) tarafindan gelistirilmis olan CUSUM
ve CUSUM Kareleri (CUSUM ve CUSUMSQ) testi yapilmistir.
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Grafik 4:
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Grafik 4 ve Grafik 5’de, analizde yer alan degiskenlere iliskin herhangi bir
yapisal kirilmanin  olmadigi ve uzun donem Katsayilarin istikrarli oldugu

gozlemlenmistir.

4.4, EKONOMETRIK SONUCLARIN DEGERLENDIRILMESI

Tiirkiye ekonomisinde ekonomik biiylime ile cari agik arasindaki iliski 2005:
Q4 - 2018: Q2 dénemi iiger aylik veriler kullanilarak analizi yapilmistir. GSYH, TUFE

Bazli Reel Efektif Doviz Kuru ve cari ac¢ik arasindaki es biitiinlesme iliskisinin tespiti
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icin ARDL analizi yapilmistir. Zaman serisi analizinde ilk 6nce GSYH degiskeni
mevsimsellikten arindirilmistir. Daha sonra negatif olan cari agik degiskeninin mutlak
degeri alinarak pozitif hale getirilmistir. Ardindan dolar cinsinden ifade edilen cari
acik degiskeni nominal doviz kuru ile TL’ye doniistiirilmiistiir. Daha sonra GSYH,
cari agik ve reel efektif doviz kuru degiskenlerin, duraganlik analizi yapilarak birim

kok icerip icermedigini, hangi diizeyde duragan olduklar1 belirlenmeye calisiimistir.

ADF birim kok testi sonuglarina gore, cari agik degiskeni diizeyde duragan hale
gelirken, GSYH ve reel efektif doviz kuru degiskenleri birinci farklar1 alindiginda
duragan hale getirilmistir. KPSS birim kok test analizinde ise, tiim degiskenlerin diizey

seviyelerinde duragan; yani I(0) oldugu gézlemlenmistir.

ARDL es biitiinlesme testi Oncesinde uygun gecikme uzunlugu tespit
edilmistir. Clinkii uygun gecikme uzunlugunun belirlenmemesi; hem veri kaybina hem
de serbestlik derecesinin diismesine neden olmaktadir. Analiz sonucunda uygun

gecikme uzunlugu 4 olarak bulunmustur.

Uygun gecikme uzunlugunun tespit edilmesinden sonra degiskenler arasinda
es biitiinlesme iliskisini arastirilmasi i¢in ARDL analiz yontemi kullanilmistir. Analiz
sonucunda bulunan F istatistik degeri (7.25), tist (4.85) kritik degerinden biiyiik
oldugundan, degiskenler arasinda es biitiinlesme iliskisi olmadigin1 sdyleyen Ho
hipotezi reddedilip, H: alternatif hipotezi kabul edilmistir. Yani degiskenler arasinda
es biitiinlesme iliskisi bulunmaktadir. Es biitiinlesme iliskisinin tespitinden sonra
ARDL modeli kurulmustur. Yapilan tanisal test sonuclarina gore; degiskenlerde oto

korelasyon ve degisen varyans sorunu olmadigi tespit edilmistir.

Analiz sonucunda elde edilen bulgulara gore, ekonomik biiyiime ile cari agik
arasinda, uzun doénem i¢in anlamli bir iliski oldugu tespit edilmistir. Ekonomik
biiylimeye ait katsayi pozitif isaretli ve istatiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Yani,
Tiirkiye’de incelenen donemde ekonomik biiyiimede meydana gelen bir artis ayni
sekilde cari agigin artmasi ile sonug¢lanmaktadir. Reel efektif doviz kuru katsayisinin

ise, pozitif isaretli ancak istatistiksel olarak anlamli olmadig1 ortaya ¢ikmustir.
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Modelin kisa donem tahmin sonuglarina gore; ekonomik biiyiimenin bir ve iKi
donem gecikmeli degerleri istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriilmektedir. Onu
disindaki diger donemlerde ekonomik biiyiime degiskeni istatistiksel olarak
anlamlidir. Reel efektif doviz kuruna ait deger ise, istatistiksel olarak anlamli
¢ikmamistir. Sonug olarak, kisa donemde de ekonomik biiylimede meydana gelen
artiglar, cari a¢igin artmasina neden olurken, reel doviz kurundaki artiglar ise cari agig1

etkilememektedir.

ARDL analizi kapsaminda yapilan hata diizeltme modeli sonucglarina gore,
ECT(-1) katsayisi, -0.7078 olarak tespit edilmistir. Hata diizeltme terimi, negatif
isaretli ve istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Dolayisiyla, kisa donemde meydana
gelen sapmalarin %70,78’inin bir sonraki donemde diizeltilerek dengeye ulastigi

gozlemlenmistir.

Son olarak analizde yer alan degiskenlere ait katsayilarin istikrarli olup
olmadiginm belirlenmesi amaciyla CUSUM ve CUSUMSQ testleri ile incelenmistir.

Buna gore, uzun dénem katsayilarinin istikrarli oldugu gézlemlenmistir.
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SONUC ve ONERILER

Cari agik sorunu, 6zellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde, dnemli bir
problem haline gelmistir. Arastirmada, Tirkiye’de ekonomik biiyiime ile cari agik
arasindaki iliskisi arastirilmistir. Calisma dort boliimden olusmaktadir. i1k boliimde
ddemeler bilangosu ve cari agikla ilgili teorik bilgiler verilmistir. IKinci boliimde ise;
ekonomik biiyiimenin belirleyicileri ve ekonomik biiylime modelleri agiklanmaktadir.
Ugiincii boliimde, ekonomik biiyiime ile cari agik arasindaki, iliskiye yonelik teorik ve
ampirik literatiir aragtirmalarma yer verilmistir. Dordiincti bolimde ise, Tiirkiye’de
ekonomik biiytime ile cari agik arasindaki iliskiye yonelik ekonometrik uygulama

sonuglar1 incelenmistir.

Teorik ve ampirik literatiire uygun olarak, Tiirkiye’de incelenen donemde
ekonomik biiyiime arttikca beraberinde cari acigin da arttig1 tespit edilmistir. Ihracata
dayal1 biiylimeyi benimsemis olan {ilkelerde ekonomik biiylimedeki artislar cari agigin
da artmasma neden olmaktadir. Ihra¢ edilen diriinlerin girdisini de ithalatla
karsilanmaya calisilmasindan dolay1, ihracat ithalati karsilayamamaktadir ve cari agik

kendini gostermektedir.

Cari agigin azaltilmasi yoniinde uygulanacak politikalarin basinda tasarruf
oranlarmin artirilmasi gelmektedir. Ciinkii yeterli seviyelerde olmayan ulusal
tasarruflar, disaridan tasarruf transfer edilmesine neden olmaktadir. Tirkiye gibi
gelismekte olan iilkelerin cari a¢igmin siirekli artmasiin nedeni olarak; artan ithalata
karsilik ihracatin yeterli seviyede olmamasi ve aralarindaki farkin siirekli artmasidir.
Bundan dolayidir ki iilkeler ihracatin ithalata olan bagimliligini azaltmali, dogrudan

sermayenin iilke i¢ine giriglerini artirarak {iretimde verimlilik saglamalidir.

Biiylimeden kaynakli ortaya ¢ikan cari agigm, finansman yontemi de
onemlidir. Ulkeler, cari dengeyi saglamak igin dogrudan sermaye yatirimlari, turizm
gelirleri, merkez bankasi araglariyla (faiz, zorunlu karsilik oranlar1 vb.), ithalat kotalar1

ve ihracat tesvikleri ile cari agiga miidahale etmektedirler. Alinacak olan tedbirlerin
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yeterli olmadigi durumda cari agik sorunu, diger biitiin makroekonomik degiskenler

iizerinde olumsuz etkiye sahip olabilmektedir.

Uluslararasi fiziki sermaye yatirimlari, yeni teknolojiler ve bunlarla uyumlu
iriinlerin tiretilmesi cari agik lizerinde baski olusturmadan biiylimeyi artirict etkiler
yaratacaktir. Eger ki, ihracatta iiriin cesitliligi artirilip, yeni teknolojilere uygun
iirtinlerin gelistirilmesine 6nem verilirse ve ayn1 zamanda da beseri sermayeye yatirim
yapilirsa ihracata dayali istikrarli ve artan bir biiyiimeden s6z edilmesi miimkiin

olacaktir.

24 Ocak 1980 kararlar1 ile ekonomisini dis ticarete acacak sekilde
liberallestiren Tirkiye’de ihracatci sektorler giderek onem kazanmaya baslamistir.
Ihracata dayali biiyiime stratejisi olarak adlandirilan bu uygulamalar, Tiirkiye
ekonomisi i¢in 6nemli yapisal doniisiimlere neden olmustur. 1980’li yillara kadar
ilksel ya da emek-yogun mal ihracat¢is1 konumundaki Tiirkiye, hizla tekstil gibi isgiicii
yogun endiistrileri tesvik ederek, imalat sanayi ihracat¢ist konumuna gelmistir. Son
yillara kadar Tiirkiye’nin en 6nemli doviz getiren sektorii olan tekstil ve hazir giyim,
yerini otomotiv sanayiye birakmistir. Ancak otomotiv sanayinin agirlikla sermaye-
yogun iiretim olmasi, bu sektorde kullanilan sermaye mallar1 ve aramali ithalatin1 da
kacmilmaz hale getirmistir. Dolayisiyla Tiirkiye ekonomisinin ihracat performansi,
sermaye mali ve aramali ithalatina giderek daha bagimli hale gelmistir. Oyle ki

ithracattaki yabanci girdilerin pay1 %70’lerin {izerine ¢ikmustir

Sonug olarak, cari agigin azaltilmasi ve istikrarli bir biiylimenin saglanabilmesi
icin ithalata olan bagimliliginin azaltilmasi ve ara mal {iretimini arttirict politikalarin

benimsenmesi gerekmektedir.
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