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OZET

Cari agik sorunu, son donemlerde hem gelismis hem de gelismekte olan
iilkelerde onemli bir sorun haline gelmistir. Ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte
olan iilkelerde ekonomik istikrarin saglanmasi i¢in cari agigin kontrol altina
alinmas1 ve cari dengenin saglanmasi gerekmektedir. Bu ¢calismanin amaci, 1980-
2016 yillar1 arasinda gergeklesen ekonomik gelismeler ¢ercevesinde serbest dis
ticaret politikalarinin cari denge tizerindeki etkisini arastirmaktir. Calismada
Tiirkiye’de 1980-2016 donemi yillik verileri kullanilarak ekonomik kiiresellesme
endeksi, gayrisafi yurti¢i hasila ve doviz kurlarmin cari denge iizerindeki etkisi
analiz edilmektedir. Calismada ilk olarak degiskenlerin duraganlastirilmasi i¢in
ADF ve PP birim kok testleri uygulanmistir. Daha sonra degiskenler arasindaki
iliski Johansen Egbiitiinlesme Testi ve Granger Nedensellik Testi yardimiyla
incelenmistir. Calisma sonucunda, degiskenler arasinda bir esbiitiinlesme
iligkisinin oldugu saptanmis ve ekonomik kiiresellesme endeksi ile doviz kurunun

cari dengenin tek yonlii nedeni oldugu tespit edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Cari denge, Ekonomik Kiiresellesme Endeksi, Doviz

Kuru, Gayrisafi Yurti¢i Hasila.
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FREE OUTSIDE INFLUENCE ON CURRENT BALANCE OF TRADE
POLICY: AN APPLICATION ON TURKEY
Esra OGUZ
Sirnak University, Graduate Education Institute, Department of
Economics,
Master Thesis, January 2020
Supervisor: Prof. Dr. Ibrahim Halil SUGOZU

ABSTRACT

The current account deficit problem has become an important problem for both
developed and developing countries. In particular, in developing countries such as
Turkey, in order to ensure economic stability, the current account deficit should be
controlled and the current balance should be maintained. The aim of this study is to
investigate the effect of free foreign trade policies on current account balance in the
context of economic developments between 1980-2016. During the study, the
economic globalization index, the effect of gross domestic product and exchange rates
on the current balance is analyzed by using annual data of 1980-2016 period. First of
all, ADF and PP unit root tests were applied to stabilize the variables. Then, the
relationship between the variables was examined with the help of Johansen
Cointegration test and Granger Causality test. As a result of the study, it was
determined that there is a cointegration relationship between the variables and it is
determined that economic globalization index and exchange rate are the one-way cause

of the current balance.

Keywords: Current balance, Economic Globalization Index, Exchange Rate,

Gross Domestic Product.
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GIRI

’ Cari islemler a¢1g1, diinyada gelismis ve gelismekte olan tilkelerde oldugu gibi
Tiirkiye’nin de 6nemli makroekonomik gdstergelerinden biridir. Cari islemler agig1
ozellikle Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkelerde kronik bir sorun haline gelmektedir.
Cari iglemler hesabu, bir lilke ekonomisinin ulusal gelir ile ulusal harcamalar arasindaki
dengeyi ifade etmektedir. Baska bir ifadeyle ulusal yatirnmlar ile ulusal tasarruflar
arasindaki farki da gostermektedir. Bundan dolay1 cari islemler hesabindaki bir agik
yurtiginde yapilan yatirimlarin tasarruflari karsilayamadigini ve ulusal harcamalarin
ulusal geliri astigin ifade etmektedir. Cari agik aynmi zamanda krizlerin de temel

nedenlerinden biri olarak gosterilmektedir.

Cari islemler hesabi, yurti¢i tasarruf agigini, yani yatirim-tasarruf dengesini,
diger iilkelerle yapilan doviz islemleri dengesini, gelir-gider dengesini meydana
getirmektedir. Ayni zamanda ekonomide i¢ ve dis dengenin saglanmasinda da 6nemli
bir konuma sahiptir. Cari dengede meydana gelen bir dengesizlik (cari agik), tilke
ekonomisinde bilyiimenin, iilkenin gelismislik diizeyinin, dis ticaretin, diger iilkelere
kars1 olan rekabet giiclinlin temel gostergesi haline gelmistir. Cari agiklar genel olarak;
ihracat gelirlerinin azalmasi, dis bor¢ stoklarindaki arti, yurti¢i yatirnmlardaki arts,
ulusal tasarruflardaki azalma, ithal edilen mallarin talep esnekliginin biiyiikligi ve

sermayelerin lilkeden ¢ikisi nedenleriyle ortaya ¢ikmaktadir.

Tiirkiye 1980 oncesi donemde izledigi ithal ikameci tiretim politikasiyla iilke
ekonomisinde ihtiya¢ duyulan biitlin mallarin yurti¢inde iiretilmesini amaglamistir.
Daha sonra Tiirkiye ekonomisi 24 Ocak 1980 kararlariyla birlikte disa kapali ekonomi
politikalarindan vazgecerek disa agilma siirecine girmistir. Disa a¢ilma siireciyle diger
tilkeler ile serbest ticaret yapmanin oniindeki biitiin engeller kaldirilmis ve ihracata
yonelik sanayilesme politikas1 uygulamaya baglamistir. Bundan dolay1 disa acilma
stireciyle uluslararasi piyasalarla bir biitiinlesme egilimine girmistir. Bu biitiinlesme

egilimiyle beraber dis ticaret kiiresel bir nitelik kazanmistir.

Ekonomide uygulanmaya baslanan bu politikalar ihra¢ edilenden fazlasinin
ithal edilmesiyle birlikte dis ticaret aciklarin artirmistir. Ciinkii dis ticaret hacminin

artmasina ragmen cari islemler dengesi siirekli agik vermistir. Cari islemler hesabinin



stirekli agik vermesine neden olan faktorler; ekonominin kiiresel nitelik kazanmasi, dis
ticaretin serbest olmasi, ihracata dayali sanayilesme, iilke ekonomilerinde meydana
gelen donemsel krizler, doviz kurlarindaki degisimlerle ulusal paranin asir
degerlenmesi, ithalata olan bagimliligin artmasi, dis ticaret aciklari, teknolojik
gelismeler, yurti¢i tasarruf agiklari, biitce agig1 vb. etmenler Tiirkiye’de cari aciga

neden olan yapisal faktorlerdir.

Yasanan biitiin gelismeler cari dengeyi belirleyen faktorlerin zaman igerisinde
farklilasmasina neden olmustur. Ornegin; 2000 y1l1 dncesinde daha ¢ok yurtici tasarruf
yetersizligi, dis bor¢lanma, spekiilatif sermaye hareketleri gibi faktorler cari denge
tizerinde etkili iken, 2000’li yillardan sonra daha ¢ok iiretimde ithalata olan
bagimliligin yiiksek olmasi, enerjide diga bagimlilik, dogrudan yabanci yatirimlarin az

olmasi gibi faktorler cari denge lizerinde etkili olmaya baslamistir.

Uzun yillardir devam eden cari agik sorununun giderilmesi i¢in ihracata ve
bliylimede artisin saglanmasi i¢in ekonomik politikalarda esneklik saglanmalidir. Ayni
zamanda Tiirkiye ekonomisinin uluslararasi rekabet giiciiniin arttirilmasina yonelik
politikalar uygulanmalidir. Ayrica cari agigin uzun donemde bir risk teskil etmemesi

i¢in ekonomik istikrarin stirdiiriilmesi gerekmektedir.

Tirkiye’de serbest dis ticaret politikalarinin cari denge iizerinde etkisini
arastirmak i¢in hazirlanan tez ti¢ boliimden meydana gelmektedir. Birinci bolimde
cari islemler hesabiyla baglantili olan ddemeler bilangosu baslig1 altinda 6demeler
bilangosunun tanimi, 6zellikleri ve ana hesap gruplari ele alindiktan sonra cari agigin
tanimi, belirleyicileri, siirdiiriilebilirligi ve cari hesaba iliskin yaklagimlar hakkinda

teorik bilgiler verilecektir.

Ikinci boliimde, Tiirkiye’de cari agik sorununu ele almadan once diinya
ekonomilerinde meydana gelen cari agik tarihsel agidan incelenecek, daha sonra ise
Tiirkiye’nin cari acik sorunu tarihsel ¢cergevede incelenecek olup, son olarak cari agigin

nedenleri ve cari agik sorununa iligkin ¢6ziim onerileri sunulacaktir.

Ucgiincii ve son boliim ise, ekonometrik analiz kismi olup, énce tez konusu ile
ilgili benzer olan ¢alismalar 1s1ginda literatiir taramasi incelenmis ve sonrasinda
ekonometrik model analiz edilerek sonu¢ ve degerlendirmelere yer verilmistir.

Ekonometrik analiz Tiirkiye ekonomisi i¢in 1980-2016 donemleri arasinda yillik



veriler kullanilarak seriler arasindaki duraganligi incelemek i¢in ADF ve PP birim kok
testleri uygulanmistir. Degiskenler arasindaki iligkiyi sinamak igin Johansen
esbiitiinlesme yontemi ve son olarak degiskenler arasindaki iligkinin yoniinii tespit

etmek amaciyla Granger nedensellik analizi uygulanarak incelemeler yapilmaktadir.



BiRINCi BOLUM

ODEMELER BILANCOSU VE CARI iISLEM ACIKLARI: TEORIK
CERCEVE
Bir tilkenin belli bir zaman icerisinde baska bir iilkede yerlesik kisilerle yapmis
oldugu tiim ekonomik islemlerin muhasebe defterine sistematik olarak kaydedildigi
tablolara 6demeler bilancosu veya dis ddemeler dengesi denir. Odemeler bilangosu bir

tilkenin uluslararasi ekonomik diizeyi hakkinda bilgi vermektedir.

Tiirkiye’nin ekonomik sisteminde ciddi bir sorun olan cari islemler agigi,
O0demeler bilancosu hesabinda yer aldigindan dolay1 ilk olarak ddemeler bilangosu
kavrami, ana hesap gruplar1 ve 6zellikleri hakkinda teorik bir bilgi verilecektir. Daha
sonra cari agiga yonelik yaklasimlardan, cari acig1 belirleyici faktorlerinden ve son
olarak cari agigin siirdiiriilebilirligi  ve siirdiiriilebilirlik  gostergelerinden

bahsedilecektir.

1. Odemeler Dengesi ve Ozellikleri

Odemeler dengesi (bilangosu), bir iilkenin belirli bir désnem araliginda diger
ilkeler ile devamli ve karsilikli bir ekonomik iligki i¢inde bulundugu biitiin iligkilerin
belli kurallara gore kayitlara gegirildigi ve bundan sonuglarin ¢ikarilmasi gereken tiim
ekonomik iglemlerin sistematik olarak kaydedildigi istatistiki bir rapordur. Bu sebeple
o0demeler dengesi kavrami, Isaac Gervaire’den (1720) bu yana bilinmektedir. David
Hume (1752), Adam Smith (1776), David Ricardo (1812), J. Stuart Mill (1849), Frank
W. Taussing (1927) tarafindan ortaya atilip gelistirilmistir. Gottfiried Haberler (1922),
Jacop Viner (1937) ve James Edward Meade (1951) ise kavrami giinlimiiz sartlarina
uygun bir hale getirmislerdir. Ayrintili olarak ise 6demeler bilangosu ilk olarak
1921°de Amerika’da diizenlenmistir. Uluslararasi para fonu (IMF) kuruluncaya kadar
gecen siirede, sistematik olarak 1930°da Almanya’da hazirlanmistir (Karluk, 2013:
637). Bu kapsamda 6demeler bilangosu giiniimiiz ekonomi globallesmesiyle birlikte

ozellikle gelismekte olan iilkelerde 6nemli bir hal almaktadir.

Odemeler bilancosu, bir iilke ekonomisindeki yerlesik kisilerin diger iilke

ekonomilerindeki yerlesik kisilerle belli bir donem araliginda yapmis olduklari biitiin



ekonomik iglemlerin tutuldugu bir rapordur. Bu raporlar genelde yillik olarak
hazirlanir (Seyidoglu, 2009: 254). Ama bazi iilkeler ise bu raporlar1 daha kisa
doénemler icin de hazirlayabilirler. Ulkeler 6rnegin; aylik veya ii¢ aylik gibi ¢eyrek

donemler i¢in dis 6demeler dengesindeki gelismeleri takip edebilirler.

Odemeler dengesi, ¢oklukla bir yil icinde belli bir dénemde bir iilkenin
vatandaslar1 ile baska bir iilkenin vatandaslari arasinda olan biitiin iktisadi veya
ekonomik islemlerin kaydi olarak tanimlanir. S6z konusu islemler, cift girisli
muhasebe defteri tutma prensiplerine elverisli olarak kaydedilir ve ortaya ¢ikan bu
tutarlar, ddemeler bilangosu hesaplarinin iki tarafina her bir islemin tutari i¢in borg ve
alacak olarak yazilir. Bu nedenle tiim borg girislerinin toplami tiim alacak giriglerin
toplamina esit olmahidir (Fieleke, 1996:3). Sonu¢ olarak, édemeler bilangosu ile
hesaplariin iki tarafinin da yani alacak toplami ve bor¢ toplami her zaman esit
olmalidir ve bu da 6demeler bilangosunun dengede oldugunu gosterir. Fakat aksi bir

durumda 6demeler bilangosu dengede degildir.

Odemler bilangosunun taniminin igerisinde de yer alan bir iilkede yerlesik
olma, ekonomik ya da iktisadi islem, alacakli ve bor¢lu islemler gibi 6nemli 6zellikleri
vardir. Bu 6zelliklerinden en onemlileri bir iilkede yerlesik olma ve iktisadi islem

suireleridir.

Ulkede Yerlesik olma: Odemeler bilangosu kavramini taniminda yer alan bir
tilkede yerlesik olma terimi, o lilkenin vatandasi olma zorunlulugunu gerektirmez iken,
iktisadi ¢aligmalarini kendisinden s6z edilen tlilkede yiiriiten kisilerden bahsetmektedir.
Bu kisiler ve kamu kuruluslari s6z konusu iilkenin yerlesigi olarak kabul edilmektedir.
Ornegin; Amerika’da devamli yasayan Tiirk iscileri Amerika’da yerlesik olarak kabul
edilir, fakat bagta gecici bir siire i¢in {lilkede bulunan kisiler o iilkenin yerlesik

vatandasi olarak kabul edilmezler.

Ekonomik veya Iktisadi Islem: Uluslararasi iktisadi islemler, sozii edilen iilke
ile baska bir dis diinya {ilkesi ile arasindaki mal ticareti, hizmet ticareti, uluslararasi
tasimacilik, bankacilik ve faktér akimlarindan olusmaktadir. Faktor akimlar da
genellikle sermaye, emek ve teknoloji gibi kavramlar1 icermektedir. Ozellikle

teknolojisinin gelismesi ve kiiresellesmeyle beraber, artik iilkeler i¢in sermaye



hareketleri, mal ve hizmet ticareti akimlar1 kadar 6nem arz etmeye baslamistir

(Seyidoglu, 2007: 269).

Alacakh ve Borclu Islemler: Ulkeler arasinda yapilan tiim ekonomik
islemlerin kayitlar1 “gift kayit esasina” gore bor¢lu ya da alacakli seklinde
muhasebelestirilerek kayit edilir. Alacakli islemler, tlkelere doviz girisini
saglamaktadir. Buna 6rnek verilirse mal ve hizmet ihraci, uzun ve kisa vadeli sermaye
akimlar1 gibi iktisadi islemler o iilkeyi alacakli yapmaktadir. Bunun aksi durumda
tilkeden bir doviz ¢ikist s6z konusudur ve iilke borg¢larini da arttirmaktadir. Buna 6rnek
verecek olursak mal ve hizmet ithalati, 6demeler ve dolaysiz sermaye hareketleri ise o
iilkeyi bor¢lu yapmaktadir. Dolayisiyla 6demeler bilangosu bir iilkenin baska bir
tilkenin ticaretinden sagladig1 doviz gelirleri ile diger yabanci iilkelerin ticaretine
0dedigi doviz giderleri o iilkenin 6demeler bilangosunun ne kadar agik ya da fazla
verdigini ortaya ¢ikarmaktadir. Alacakli islemler 6demeler bilangosunun aktif

kisminda yer alirken borglu islemler ise pasif kisminda yer almaktadir.

Tablo 1: Bir Ulkenin Odemeler Dengesi

BORC ALACAK

(5) Mal Ithalati (1) Mal Ihracat1

800 550

(6) Hizmet Ithalat1 (2) Hizmet Thracati

50 150

(7) Karsiliksiz Odemeler (3) Karsiliksiz Gelirler
80 100

(Yabancilardan hediyeler vb.)
(8) Sermaye Odemeleri

70 (4) Sermaye Gelirleri

(Yabancilara 6diing verme, aktif deger | 200

satin alma, sermaye geri 6demeleri) (Di1saridan 6diingler, sermaye girisleri,
yabancilara aktif deger Satisi, )

TOPLAM ODEMELER TOPLAM GELIRLER

1.000 1.000

Kaynak: Karluk, 2013:655.

Tabloya baktigimizda bor¢ kismindaki 6demeler bilangosu kalemleri dengeyi
negatif yonde etkilerken alacakli kismindaki 6demeler bilangosu kalemleri dengeyi

pozitif yonde olumlu etkilemektedir.



Odemeler bilangosunun dengede olabilmesi igin biitiin islemler iki ana grup
altinda kayit altina alinmaktadir. Bunlar otonom ve denklestirici 6zellige sahiptirler.
Otonom kalemler cari islem, sermaye ve finans hesaplarinin islemlerini
kapsamaktadir. Otonom kalemler 6demeler bilangosunu (dengesini) denklestirme
amaci tagimamaktadir. Bunun nedeni otonom islemlerin ekonomik hayatin dogal
gelisme durumuna gore gerceklestirilen islemler olmasidir. Otonom islemlere
O0demeler dengesinde iktisadi anlamda bir agik ya da fazla dogurdugu i¢in dengesizlik
doguran islemler de denir. Denklestirici kalemler ise, otonom islemlerin sonucunda
meydana gelen ve bir iilkenin 6demeler bilangosunu bagka iilkelerin 6demeler
bilangosuna kars1 bir agik veya fazla verdiren diger biitiin kalemlerin toplamidir.
Ornegin; uluslararas1 sermaye hareketleri iilkeler arasinda faiz farkindan meydana
gelmis ise otonom, lilkelerin 6demeler bilancosu agiklarinin finansmani bigimindeyse
denklestirici islemlerdir. Denklestirici islemlere, otonom islemlerin sonucunda olusan
dengesizlikleri giderdigi i¢in dengesizlik giderici islemler de denir (Karluk, 2013:
642).

1.1. Odemeler Bilancosu Ana Hesap Gruplari

Bir iilkenin bagka bir iilke ile yapmis oldugu biitiin ekonomik islemler
sistematik bir sekilde ¢ift kayit sistemi esas alinarak 6demeler bilangosunda kaydedilir
ve ortaya ¢ikan etkilerine gore birkag kategoriye ayrilarak 6demeler dengesi hesaplari

igerisinde bir arada toplanir.

Odemeler bilangosu, muhasebe hesabinin dengesini saglamak igin ikisi
otonom, ikisi denklestirici olmak {izere toplam dort ana hesap grubundan meydana

gelmektedir. Bunlar;

> Cari Islemler Hesabi

» Sermaye ve Finans Hesabi
» Resmi Rezervler Hesabi
» Net Hata ve Noksanlar

1.1.1. Cari islemler Hesab1 ve Cari Acik Kavram
Odemeler bilangosu igerisinde diger hesap gruplarina oranla en fazla énem
verilen hesap, bir iilkenin ekonomik faaliyetlerinin biiylik bir c¢ogunlugunun

kaydedildigi cari islemler hesabidir. Bu hesaba karsiliksiz transferlerin bulundugu



hesapta denir. Gelismekte olan iilkelerin ekonomik ve finansal alandaki temel
sorunlardan birisi olan cari islemler agiklar1 aslinda tlkelerin i¢ ve dig politikalarda,
tasarruf aciklarinin var olusu ile gelir getiren mekanizmalarinin devamliliginin
olmamasi1 sonucunda meydana gelen 6demeler dengesinin gostergelerinden birisidir
(Miitevelli, 2018: 22). Bu hesapta ayn1 zamanda 6zellikle bir iilkenin bagka tilkelerle
yaptig1 mal ve hizmet faaliyetleri yer almaktadir. Bunu yani sira bu hesapta esas olarak
bir ililkenin diger bagka bir iilke ile yaptig1 doviz gelir ve giderleri de yer almaktadir.
Cari agik kavramina baktigimizda, biitin bu 0Odemeler bilangosunda
gerceklesen islemler sonucundaki hesaplamada eger 6demeler bilangosu bakiyesi
pozitif ¢ikiyorsa o iilkenin cari faaliyetlerden sagladigi gelirler cari islemlere yapmis
oldugu giderlerden daha fazla oldugunu gdosterir ve bu da cari islemler hesabinin fazla
verdigini yani ekonominin bor¢ verebilir oldugunu gosterir. Tam tersi bir durumda
yani 6demeler bilangosu bakiyesi negatif ise bu da demektir ki o tilkenin cari igslemlere
yaptig1 giderler cari islemlere yapmis oldugu gelirlerden daha fazladir. Yani tilke
yurtdigsindan elde ettigi paradan ¢ogunu, yurt disina gondermistir. Bu durumda iilke
ekonomisinin borg alabilir duruma geldigini ve iilkenin cari islemler dengesinin agik
verdigini sdyleyebiliriz ve bu cari aciklari da ancak disaridan borglanarak
kapatabiliriz. Eger cari islemlere saglanan gelirler ile cari islemlere yapilan giderler

birbirine esit ise cari islemler hesab1 dengededir (Miitevelli, 2018: 22-23).

Cari islemler hesab1 mal ticareti hesab1, gelirler hesabi, hizmetler hesabi ve cari
transferler hesabi olmak {izere dort ana kalemden olusmaktadir. Bunlar asagidaki

tabloda verilmistir.



Tablo 2: Dis Odemeler Dengesi

Odemeler Bilancosu Ana Hesap Gruplari

Alacakh Borg¢lu
1. CARIISLEMLER HESABI
Thracat (+) )
Ithalat (+) ()
Mal Dengesi (+) ()
Hizmet Gelirleri (+) )
Hizmet Giderleri (+) ()
Mal ve Hizmet Dengesi +) (-)
Birincil Yatirim Kaynakli Gelirler (+) ()
Birincil Yatirirm Kaynakli Giderler (+) Q)
Mal, Hizmet ve Birincil Gelir Dengesi (+) (-)
Ikincil Yatirim Kaynakli Gelirler (+) )
2. SERMAYE HESABI
3. FINANS HESABI (+) Q)
Dogrudan Yatirimlar: Net Varlik Edinimi +) (-)
Dogrudan Yatirimlar: Net Yiikiimliiliik (+) )
Olusumu
Portfoy Yatirimlari: Net Varlik Edinimi (+) (-)
Portfoy Yatirimlari: Net Yiikiimliilik (+) )
Olusumu
Hisse Senetleri (+) ()
Bor¢ Senetleri (+) )
Diger Yatirimlar: Net Varlik (+) )
Merkez Bankasi (+) ()
Genel Hiikiimet (+) ()
Bankalar (+) ()
Diger Sektorler (+) ()
Diger Yatirimlar: Net Yiikiimliiliikk Olusumu (+) )
Merkez Bankasi (+) ()
Genel Hiikiimet (+) ()
Bankalar (+) )
Diger Sektorler (+) ()
Cari, Sermaye ve Finans Hesaplar1 +) (-)
4. NET HATA VE NOKSAN (+) Q)
GENEL DENGE (+) ()
5. REZERV VARLIKLAR
Resmi Rezervler (+) ()
Uluslararasi Para Fonu Kredileri (+) ()

Kaynak: TCMB
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1.1.1.1. Mal Ticareti Hesabi

Mal ticareti hesabi, baska bir deyisle dis ticaret hesabi veya goriiniir ticaret
hesabi bir iilkenin yapmis oldugu biitiin uluslararas1 mal ithali ve mal ihracatindan

olusmaktadir.

Mal ticareti hesabinda “bavul ticareti” olarak bilinen yani glimriik gecisleri
sirasinda kayda alinmayan mallar olan navlun, sigorta, uluslararasi tagimacilik gibi
cesitli hizmet gelirleri de bu hesapta yer almaktadir. Mal ihraci iilkeye doviz
kazandiran baslica bir islem oldugu icin mal ticareti hesabinin aktif kismina
kaydedilirken mal ithalati yabancilarin lehine bir alacak hakki dogurdugu i¢in mal
ticareti hesabinin pasif kismina kaydedilmektedir. Odemeler dengesi ile karistirilan dis
ticaret dengesi ithalat ve ihracat arasindaki fark iken 6demeler dengesi ise bir lilkenin
bagka tilkelerle yapmis oldugu gelir-gider iligkisini gdstermektedir (Buyrukoglu, 2015:
9).

Dis ticaret dengesinde toplam ihracatin toplam ithalattan daha biiyiik olmasi
durumunda bir dig ticaret fazlasi, tam tersi bir durumda yani ihracatin ithalati
karsilayamamasi bir dis ticaret agigmin oldugunu gdstermektedir. Toplam ihracat

toplam ithalata esit ise dis ticaret hesab1 dengededir.

1.1.1.2. Gelirler Hesab1

Cari islemler hesabinin bir diger alt kalemi olan gelirler hesabinda portfoy
yatirimlari, dogrudan yatirimlar ve bir iilkede galisan yabanci is¢ilerin iicretlerinden
saglanan gelir ve 6denen miktarlar yer almaktadir. Portfoy yatirimlari, tahvil ve
bonolardan elde edilen kar ve faiz gelirlerinden olusmaktadir. Dogrudan yatirimlar kar
paylari, hisse gelirleri, sermaye kazanglar1 ve sirketler arasinda diger yatirimlardan

olusan faiz ve temettii gelirlerini kapsamaktadir.

1.1.1.3. Uluslararasi Hizmetler Hesabi

Uluslararas1 hizmetler veya goriinmez ticaret bir iilkenin baska bir {ilke ile
yaptig1 biitiin hizmet ihra¢ ve ithalini gosteren bir diger kalemdir. Hizmet ithal ve
ithracina iliskin yapilan biitin gelir ve giderlerin kaydedildigi bir hesaptir. Bu hesaba
goriinmez ticaret hesabi denilmesinin nedeni, mal ticaretinin fiziki bir nitelik

tasimasina ragmen, hizmet ticaretinin goriiliir fiziki bir nitelik tagimamasidir. Bu
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hesapta yer alan baslica hizmetler uluslararasi bankacilik ve sigortacilik, turizm,
uluslararasi tasimacilik, patent ve lisans bedelleri, yurtdis1 is¢i gelir ve giderleri,

yurtdigi resmi hizmetler, reklamcilik, saglik ve egitim vb. hizmetler yer almaktadir.

1.1.1.4. Cari Transferler Hesabi

Cari transferler hesab1 diger bir adiyla karsiliksiz transferler, iilkeler arasinda
meydana gelen bagis ve hibe bigimindeki islemleri igermektedir. EKonomiye mal ve
hizmet karsiliginda bir para girisi olmasina ragmen, bu para girisleri karsiliginda
kaynak transferinin yapilmadig1 hesaptir. Yani ililke ekonomisinin satin alma giiciiniin
diger bagka iilkelere ticari amaglar disinda karsiliksiz veya karsiliginda herhangi bir
odeme yapilmasi1 gerekmedigi ekonomik islemlerdir. Ornegin; hiikiimetlerin hibe
seklindeki ayni (mal) yardimlari, egitim, saghik ve kiiltiir gibi ticaret dis1 olan

faaliyetlere 6deme yaptiklari tek yanl transferlerdir (Yasar, 2013: 8-9).

1.1.2. Sermaye ve Finans Hesabi

Sermaye ve finans hesabi, bir iilkenin diger iilkelerle yapmis oldugu finansal
faaliyetler sonucunda iilkeye giris yapan yabanci yatirimlarin, yerlesik kisiler ve
yabancilarin yapmis olduklar1 sermaye hareketlerinin veya bankalar araciligi ile agilan
mevduatlarla yurtdigina aktarilan mali fonlarin  kaydedildigi bir hesaptir
(Miitevelli,2018: 30). Ayr1 ayri incelenirse sermaye hesabi, finansal olmayan
varliklardaki degismeleri kapsar. Sermaye hesabi cari ag181 dengelemek amaciyla fazla
vermektedir. Ulkeye gelen sermaye girisleri doviz kazandirici bir islemdir ve demeler
bilangosuna alacakli olarak kaydedilmektedir. Finans hesab1 ise, kamu ve 0Ozel
kuruluglar tarafindan yapilan biitlin kisa ve uzun vadeli sermaye hareketlerini
kapsamaktadir. Ulkeye yapilan dogrudan yatirimlar ve portfdy yatirimlar: bu hesapta

yer almaktadir.

1.1.3. Resmi Rezervler Hesabi
Resmi rezervler, Merkez Bankasi’nin piyasaya dogrudan miidahale etmek igin
kullandig1 6deme araglaridir. Bu 6deme araglarini doviz piyasasina el atmak amaciyla
Merkez Bankasi kullanmaktadir. Bu miidahale doviz alim ve satimi neticesinde o

tilkenin resmi rezervlerindeki net degisimi gosterir.
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Bir iilkenin yurtdisindan elde ettigi gelirler giderlerden daha yiiksek ise Merkez
Bankasi piyasadan doviz alarak resmi rezervleri ytikseltir. Fakat tam tersi bir durumda
ise yani yurtdisindan elde edilen gelirler giderleri asmiyorsa Merkez Bankasi1 bu sefer
piyasaya doviz siirerek resmi rezervleri diistiriir. Bunun sonucunda resmi rezervlerde
meydana gelen degisiklikler denklestirici hesap olan resmi rezervler hesabina
kaydedilmektedir. Resmi rezervler Merkez Bankasmin ddviz rezervleridir (Ozkan,

2015: 9).

1.1.4. Net Hata ve Noksanlar

Odemeler bilangosu hesaplar1 arasinda olusan biitiin farklar bu kalemde yer
almaktadir. Odemler bilangosunda yapilan her islem iki kez yani alacakli ve borglu
olarak kaydedildigi i¢in tim hesaplarin toplamimin uzun vade de sonucunun sifir
cikmasi gerekmektedir. Bu hesabin sifirlanmamasi durumunda ekonominin doviz gelir
ve giderlerinde eksik bilgi meydana gelmektedir. Bunun sonucunda 6demeler
bilangosu kalemine net hata ve noksan hesabinin eklenmesi gerekmektedir. Bu toplam
birbirine denk veya sifir degilse bunun nedeni bir malin ithali ve ihraci sirasinda o mal
ile ilgili bir bilgi eksikligi, hata ve malin iilkeye giris ve ¢ikiglarinin ayr1 zamanlarda
olmasidir. Net hata ve noksan kalemi bilgi eksikliginden dolayr meydana gelen farklar
ortadan kaldirmaktadir. Kisacasi bir lilke ekonomisinde nereden geldigi belli olmayan

doviz gelir ve giderlerin kaydedildigi hesaptir.

1.2. Cari Islemler Hesabina Yonelik Teorik Yaklasimlar

Ulke ekonomilerinin zamanla disa acik bir hale gelmesiyle beraber cari islemler
hesabinda bir dis agik veya dis fazlalardan kaynaklanan ve ddemeler dengesinde
dengesizliklere neden olan ve bu dengesizlikleri giderebilecek ¢esitli teorik
yaklagimlar ortaya atilmistir. Bunlar esneklikler yaklasimi, massetme yaklagimu,
Mundell-Fleming modeli yaklasimi, parasalct yaklasimi ve donemlerarasi

yaklagimidir.

1.2.1. Esneklikler Yaklasim

Esneklikler yaklasimi, devaliiasyonun dis ticaret iizerindeki etkisini arastirmak
amaciyla ortaya konulmus bir yaklasimdir. Ilk olarak bu yaklasim tamamen
birbirinden bagimsiz bir sekilde Bickerdike, L. Metzler ve J. Robinson tarafindan

gelistirilmistir.
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Bu yaklagim Keynesyen diisiincenin, dis ekonomik dengelerle ilgili olarak ortaya
cikardig ilk yaklagim olmasinin yani sira, en 6nemli 6zelligi; ekonomik iligkileri, fiyat
ve tcretlerin esnek olmadigi bir ortamda incelemesidir. Keynesyen diisiinceye gore,
fiyat ve ticret katihigi; bir yandan eksik istihdama neden olurken, diger yandan da
ihracat ve ithalatin otomatik olarak dengeye gelmesini engellemektedir. Bu yiizden
ekonomide degismeyen iicret ve fiyatlar kur ayarlamasi sayesinde degisebilmektedir

(Buyrukoglu, 2015: 17).

Devaliiasyon, hiikiimet tarafindan ulusal paranin diger iilkelerin para birimleri
karsisindaki degerinin ani bir sekilde diisiiriilmesidir. Devaliiasyonun yapilmasindaki
ama¢ Odemeler bilangosundaki acigin kapatilmasi, ulusal paranin asir

degerlenmemesi ve iilkenin dis iilkelere olan rekabet giiciinii yiikseltmektir.

Esneklikler yaklasimina gore devaliiasyonun dis ticaret tizerinde pozitif yonde bir
etkisi bulunmaktadir. Bu etkiler, ihracati arttirirken ithalati azaltmasi ve doviz
girdisinin doviz ¢ikisini karsilamasini miimkiin hale getirmesidir. Devaliiasyonun dis
ticareti iyilestirici etki yaratmasi Marsall-Lerner kosuluna baglidir. Marshall-Lerner
kosuluna gore, doviz piyasasi ithal ve ihra¢ mallarina iligkin talebin fiyat esneklikleri
toplaminin birden biiyiik olmas1 durumunda istikrarli olacaktir. Fakat Marshall-Lerner
kosulunun gecerli olmadigi durumlarda ise doviz piyasasi istikrarli olmayacaktir
(Barak, 2013:12). Yani Marshall-Lerner kosulunda ihra¢ mallarinin yurt dis1 talep
esnekligi (ex) ile ithal mallarinin yurtici talep esnekliklerinin (em) toplaminin bire esit
veya birden biiylik olmast gerekmektedir. Bu denge formiil olarak sdyle

gosterilmektedir:
ex+em> (1.2)

Bu formiile gore ihrag ile ithal mallarinin arz esnekliklerinin sonsuz oldugu kabul
edilmektedir. Baska bir deyisle ihra¢ mallarin1 yurtiginde, ithal mallarinin ise
yurtdigindaki iiretimlerinde herhangi bir sorunun olmadigini ve {iretimin istenilen
miktarda arttirilldigin1 varsaymaktadir. Demek oluyor ki, formiilde ihra¢ mallarinin
yurt dis1 talep esnekligi ile ithal mallarinin yurtici talep esnekliklerinin toplaminin bire
esit veya birden biiyiik olmasi1 kurun yiikselmesi durumunda; ulusal paranin deger
kaybetmesi, dis a¢1ga, ulusal paranin deger kazanmasi ise dis fazlaya giderici bir etkide
bulunmaktadir (Seyidoglu, 2015:488).
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1.2.2. Toplam Harcama (Massetme) Yaklasimi

Toplam harcama bir diger adiyla massetme yaklagimi 1952 yilinda devaliiasyonun
etkilerini agiklamak ve esneklikler yaklagimindaki eksiklikleri gidermek i¢in ilk olarak
S. Alexsander tarafindan ortaya ¢ikarilmistir. Massetme yaklasimi dis ticarete konu
olan mallarin arz, talep ve fiyatlar1 diginda kalan diger biitiin degiskenleri sabit
tutmaktadir. Esneklikler yaklasiminin eksikligi olan ulusal paranin deger
kaybetmesinin dis dengeyi saglayici etkilerini milli gelir {izerinde meydana getirdigi
degisimler araciligiyla agiklamaktadir. Yani bir nevi Keynesyen diisiincedeki milli
gelir teorisinin ekonomiye uygulanmasidir (Uz, 2015: 32).

Toplam harcama yaklasiminda bir iilke i¢inde yasayan insanlarin yapmis olduklari
toplam harcamalar toplam gelirden biiylik ise bu da demektir ki o iilkedeki toplam
ithalat toplam ihracattan daha biiyiiktiir. Bu durumda iilke 6demeler bilangosundaki
ac1g1, borglanarak finanse etmektedir. Toplam gelirlerin, toplam harcamalardan biiyiik
olmas1 durumunda ise doviz rezervleri artis kaydedecektir. Toplam harcama yaklagimi
O0demeler dengesindeki agiklar1 gidermek icin gelir arttirict politikalar, harcama
azaltic1 politikalar ve bu iki politikanin birlestirilmesiyle olusturulan politikalar
onermektedir. Bu yaklasima yapilan elestirilerden biri olan nispi fiyatlar1 ihmal
etmesidir. Uluslararas1 bir ekonomide ulusal paranin degerini diisiirmekle mal ve

hizmet tiretimi {i¢ sekilde arttirilabilir (Kaya, 2010: 43-44).

» Tam istihdami saglamak,
» Ticaret hadlerini diizeltmek,

> Uretim faktorlerini etkin ve daha verimli bir sekilde kullanmak.

Massetme yaklasimi, devalliasyonun cari a¢181 giderici bir etki yapip yapmadigini
analiz edebilmek i¢in yurticindeki mal ve hizmet alimindaki harcamalar1 ve yurti¢i mal
ve hizmet liretiminde meydana gelen degisimleri karsilagtirir (Benli, 2018: 29). Bir
iilkenin reel gelir diizeyini matematiksel olarak ifade etmek i¢in asagidaki esitlik

kullanilmaktadir.
Y=C+I+G+X-M (1.2)

Yukaridaki denklemde bir iilkenin toplam iiretimi veya iiretim diizeyi (Y), 6zel
nihai tiiketimi (C), yatirimui (I), kamu kesimi harcamalari (G), ihracati (X) ve ithalati

(M) degiskenleri ile gosterilir. Bu degiskenlerden hareketle (X-M) net ihracat,
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(C+1+G) bilesenleri ise toplam yurtigi harcama (AE)olarak tanimlanir. Bu durumda

esitlik su sekilde almaktadir (Uz, 2015: 33).
Y=AE+NX (1.3)
NX=Y-AE=Y-(C+I+G) (1.4)

Bu esitlige gore, dis ticaret agiginin Onlenebilmesi icin iilkenin ya yurtigindeki
toplam harcama diizeyini (AE) azaltmasi ya da iilkenin toplam {iretimini arttirmast

gerekmektedir (Uz, 2015: 33).

1.2.3. Mundell-Fleming Modeli Yaklasimi

Mundell-Fleming modeli, 1960 yilinda Robert Mundell ve Fleming tarafindan
ortaya atilmig bir modeldir. Bu model Keynes’in klasik IS-LM modelinin dis
ekonomiye yansimis halidir. Bu yaklasima Mundell ve Fleming IS-LM modeline ek
olarak BP yani 6demeler dengesini de dahil etmislerdir. Bu eklenen BP degiskeni
odemeler bilangosundaki dengeyi gostermektedir. Mundell-Fleming modeli birtakim
varsayimlara dayanmaktadir. Bunlar asagidaki gibidir;

» Sabit doviz kuru ve tam sermaye hareketliligine dayanir,
Fiyat ve ticretler katidir,
Ekonomi duragan bir seyir halindedir,
Kaynaklarin eksik kapasite kullanilmasi,
Olgege gore sabit getiri séz konusudur,
Fiyat ve parasal licretlerin nominal degeri sabittir.
Toplam arz esnektir.
Gelirdeki bir artis tasarruf ve vergileri de beraberinde arttirir.

Para talebi ve yatirimlar, gelir ve faiz oranina baghdir.

V V.V V V V VYV V V¥V

Dis ticaret hesabu, yurtici ¢ikt1 diizeyine gore belirlenir.

Mundell-Fleming modelinin varsayimlarina bakildiginda Keynesyen goriisiin

hakim oldugu goriilmektedir.

Bu model kisa vade iizerinde yogunlastigindan dolay1 basit denklestirme
mekanizmalarini, sabit doviz kuru ve akim dengesi araciligityla agiklanmaktadir.
Keynesin klasik IS-LM modelinin agik ekonomiye uyarlanmis olan model para ve

maliye politikalarinin farkli déviz kuru altinda faiz oranlar1 {izerindeki etkisini
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belirtmek i¢in kullanilmistir (Tarhan, 2014: 32). Mundell-Fleming modelinin baslica
zay1flig1 ya da eksikligi ekonominin duragan bir yapiya sahip olmasidir. Yani model
uzun dénemde para ve maliye politikalarinin cari agik tizerindeki dinamik etkisini goz
ard1 etmektedir.

1.2.4. Parasalc1 Yaklasim

Parasalci yaklasim, disa a¢ik ekonomi varsayimina dayanarak devaliiasyonun, tilke
icindeki mallarin fiyatlarini yiikselterek para talebini arttirdigini savunmaktadir. Bu
para arz ve talebi arasindaki dengesizligin giderilebilmesinin ancak dig dengenin
saglanmasiyla miimkiin olabilecegini ifade etmiglerdir. Para piyasalarindaki bu
dengesizligin dis 6demeler dengesinde meydana gelen agik ya da fazla bigimindeki
dengesizliklerle baglantili oldugunu da 6ne siirmiislerdir (Eksi, 2010: 29).

Parasalcilara gore bu para talebi i¢ emisyonla karsilanmaz ise bireyler yurtdisina
mal ve hizmet ihrag edip veya ellerindeki tahvilleri ihrag ederek iilkeye doviz girmesini
saglar ve lilkeye giren doviz sonucunda Merkez Bankasi bunlara dayanarak emisyon
hacmini/i¢ para arzini artirir boylece iilkede hem dis agiklar giderilmis hem de ulusal
para talebindeki artiglar karsilanmis olup dengesizlikler giderilmis olacaktir. Bu

esitligin saglanmasiyla dis 6demeler dengesi de saglanmis olacaktir.

Bu yaklagimla ilgili baslica elestiri iilke ekonomisinde finansal varlik olarak
sadece paranin oldugu varsayiminin gergeklikle celismesi ayn1 zamanda cari islemler

dengesinin hangi degiskenler tarafindan belirlendigi konusunda yetersiz kalmasidir.

1.2.5. Doénemlerarasi Yaklasimi

Donemlerarast yaklasimi, massetme ile esneklikler yaklagiminin genisletilmis
halidir. Donemlerarasi yaklasimina gore cari denge hiikiimet harcamalari, verimlilik
artig1, faiz oranlart gibi degiskenlerin beklentilerinin yonlendirilmesiyle, bireylerin
ileriye doniik dinamik tasarruf-yatirnm kararlarina gére meydana gelmektedir. Bu
cercevede rasyonel beklentilere sahip bireylerin donemlerarast biitce kisiti
varsayimina dayanarak cari islemler dengesinin verimlilik ve talep soklarina karsi
tampon gorevi yapan bir mekanizma oldugu goriilmektedir (Sentiirk, 2014: 16).

Donemleraras1 yaklagimda cari islemler dengesi, tiiketim harcamalarindaki
dalgalanmalarin giderilmesi i¢in kullanilan bir aragtir. Bu yaklasim parasalci
yaklagimin aksine yurti¢i gelir ve dis ticaret dengesi arasindaki iliskinin negatif

oldugunu o6ne stirmektedir.
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1.3. Cari islemler Dengesinin Belirleyicileri
Bu baslikta cari isleler dengesinin belirleyicileri olan dis ticaret hadleri, reel doviz

kurlar1 ve mali politikalar agiklanacaktir.

1.3.1. Das Ticaret Hadleri

Bir {ilkenin wuluslararasi platformda rekabet giiciinii gosteren ekonomik
gostergelerden biri de dis ticaret hadleridir. Dis ticaret hadleri, iilkeler arasindaki
ihracat ve ithalat fiyatlar arasindaki degisim oranidir. Ayni1 zamanda bir {ilkenin sattigi
mallar ile satin aldig1 mallar arasindaki fiyat degisimleri sonucunda o iilkenin bu dig
ticaretten olumlu veya olumsuz etkilendigini gosteren bir aragtir. Ulke olumlu
etkileniyorsa yapilan dis ticaretin iilkede kisi basina diisen gelir refahini arttirdigini,
tersi durumda yani olumsuz etkilenmesi sonucunda satin alma giicii, tiiketim ile refah
diizeyinin diistiigiinii géstermektedir. Dis ticaret hadlerinde belirli bir donemde bir
tilkenin ithal mallar1 fiyatlarindaki artig, ihra¢ mallar1 fiyatlarindaki artistan daha
biiylik ise yapilan dis ticaretten o tilkenin zararli ¢ikacagi ve dis ticaret hadlerinde bir
bozulmanin oldugunu, aksi bir durumda belli bir donemde ihra¢ mallarindaki artis,
ithal mallarindaki artistan daha biiyiikse o iilkenin dis ticaret hadlerinin iyilestigi

sOylenebilir.

Ulkelerin dis ticaret hadlerindeki diizelmeler veya iyilesmeler o iilkelerin
uluslararas1 pazarlarda satin alma giiclinlin artigin1 ifade etmektedir. Bu da iilkeye
yabanci sermaye akimlarini hizlandirmaktadir. Dig ticaret hadlerinde ortaya g¢ikan
olumsuz bir gelisme iilkenin ihra¢ mallarinin fiyatlarini diistirdiigii gibi, ayn1 zamanda
ilkenin uluslararas1 pazarlarda satin alma giiciiniin azalmasina da sebep olmaktadir.
Satin alma giiciiniin azalmasindan dolay1 iilkeye giren yabanci sermaye akimlari

yavaglamaktadir (Tarhan, 2014: 19).

Dis ticaret hadleri baz alinan yila gore 100°den biiyiik ¢ikmasi ihracat fiyatlarinin
ithalat fiyatlarina gore yliksek oldugu, yapilan dis ticaretten kazang sagladig1 ve dis
hadlerinin iilkenin lehine oldugunu, dis ticaret hadlerinin 100’den kiigiik ¢ikmasi
durumunda ise ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatlarina oranla daha diistik oldugu, yapilan
dis ticarette iilkenin zarara ugradigini ve dis ticaret hadlerinin iilkenin aleyhine

degistigini gostermektedir.
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1.3.2. Doviz Kurlan

Doviz kuru, bir birim iilke parasinin baska bir {ilke parasi cinsinden degerine denir.
Do6viz kurlarinin ekonomi agisinda bir¢ok 6nemli etkileri bulunmaktadir. Cari
dengenin saglanmasinda, yurtdist ve yurticinde uluslararas1 pazarlardaki gelismelere
gore belirlenen doviz kurlariin 6zellikle faizleri, dis ticaret dengesini, enflasyonu,
doviz borglarimi etkilemesi gibi 6nemli etkileri bulunmaktadir. Ayn1 zamanda doviz
kurlar iilkelerin dis ticaretteki rekabet giiciinii de belirlemektedir. Bundan dolay1
doviz kuru politikalar1 cari denge iizerinde dnemli bir etkiye sahiptir. Dogru yiirtitiilen
bu politikalar ekonomiye ve cari dengeye olumlu bir etki saglarken, yanlis yiirtitiilen
veya uygulanan doviz kuru politikalar1 ise olumsuz bir etki yaratmaktadir (Turguter,
2011: 53).

Doéviz kurlarindaki bir ytikselis ile ulusal para deger kaybeder, yurtdigindaki mallar
yurti¢cindeki mallara oranla ucuzlar, ihracat artar, ihracat arttiginda ithalat azaldig1 i¢in
cari acgiklar giderilmis olacaktir. Bununla birlikte yurti¢i ve yurtdisinda bireyler
tiretilen mallar1 harcama yonelimine girmektedirler. Bundan otiirti yerli treticilerin

rekabet giicii artacaktir.

Ote yandan déviz kurunun diismesi ile ulusal para deger kazanacak, yurticindeki
mallar yurtdigindaki mallara kiyasla pahalilasacak ve yerli iireticilerin rekabet giicii
azalacaktir. Rekabet giiciiniin azalmasindan dolayi cari dengede bir bozulma meydana

gelecektir.

Sabit kur rejimi olan bir ililke ekonomisinde dis acik varsa genisletici maliye
politikas1 uygulanmasi basarili bir sonu¢ verecektir. Eger dis fazla var ve sabit kur
rejimi uygulaniyorsa Merkez Bankasi piyasadan doviz satin alir ve piyasaya ulusal
para siirer. Boylelikle piyasadaki ulusal para arzi artmis olacak ve maliye politikasi
olumlu bir sonu¢ vermis olur. Diger yandan buna karsin bir ekonomide dalgali kur
sistemi varsa o iilkede para politikasinin maliye politikasindan daha etkin oldugu
sOylenebilir. Boyle bir politika ile birlikte ihracat artar, ithalat azalir, ulusal para deger

kaybeder ve bdylece dis denge saglanmis olur (ilhan, 2017: 25).

1.3.3. Mali Politikalar
Mali politikalarin, cari dengesi ile aralarinda bir iliskinin olup olmadigina yonelik
tartigmalar son yillarda ABD’nin biitge agiklar1 vermesiyle baslamistir. ABD’nin cari

islemler agi181 ve biitce agiginin yiiksek degerlerde seyretmesi ile birlikte 1987 yilindan
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sonra pek ¢ok ekonomist bu agiklar1 ABD ve diinya ekonomisine tehlikeli ve zararh
buluyorlardi. S6z konusu bu tehlikeli etkiler diisiik tasarruf, yiiksek reel faiz oranlari
ve distik ekonomik biiylimedir. Bu etkilerin biiylik boyutlara ulagsmasiyla ABD ve
onun gibi yiiksek cari islemler acigi ile biit¢e acigina sahip diger iilkelerde bunu

dikkate almaya baslamislardir (Barro, 1989: 37).

Mali politikalarin cari islemler a¢ig1 tizerindeki etkileri konusunda bir fikir ayrilig
olusmaktadir. Bu fikir ayrilig1 iki zit goriisten dolayr meydana gelmektedir. Bu fikir
ayriliklarindan ilki geleneksel goriise dayanan biitce agiklarinin ekonomi iizerinde
ciddi ve tehlikeli oldugunu savunan goriisler. ikincisi ise biitge agiklarmin iilke
ekonomisi lizerinde bir etkisinin olmadigini savunan Ricardo goriisline dayanmaktadir

(Ilhan, 2017: 25).

Geleneksel goriise gore cari islemler acig1 ile kamu/biitge agiklart arasinda pozitif
bir iliski bulunmaktadir. Geleneksel goriise gore vergilerde ya da kamu
harcamalarinda olusan bir artis cari dengeyi olumsuz etkilemektedir. Bu olumsuz
durum iki bigimde olugsmaktadir. Bunlardan birincisi, yurtigi yatirim-tasarruf agiginin
artmasiyla birlikte faiz oranlarinin ytikselmesi ve dis ticaret dengesinin bozulmasidir.
Ikincisi ise, kamu harcamalarindaki bir artis ile yurtdist mallara olan talebin artmasiyla
olusmaktadir (Tarhan, 2014: 20). Bunlarin sonucunda vergiler yerine biitge agiginin

kabul edilmesi artan dis bor¢lanmaya neden olmaktadir.

Ricardo Denklik Hipotezi, David Ricardo tarafindan ortaya atilmis ve 1970’li
donemlerde Robert Barro tarafindan desteklenerek gelistirilmistir. Bu hipoteze gore
devlet biit¢e agiklarini bor¢lanma ya da vergi ile saglanmasi arasinda fark olmadigini
ve iki finansman kaynagimmin da ekonomideki etkilerinin ayni olacagini

savunmaktadirlar.

Devletin vergi indirimini veya kamu harcamasini arttirarak ekonomiye miidahale
etmesi karsisinda bireyler sahip olduklar1 geliri tiiketmek yerine tasarruf etmeyi tercih
ederler. Bunun nedeni; rasyonel beklentilere sahip bireylerin, devletin olusan biitce
aciklarmin borgla kapatilacagini, bu borglarin da ileride tekrar vergi artisiyla
karsilanacagin1 tahmin etmeleri ve gelecekte vergilerde olusacak bu artis1 tasarruf
edeceklerini 6ngdérmeleridir. Yani bireyler gelecek donemde olusacak vergi artiglarini

yine kendilerinin 6deyeceklerini bilirler ve ona gore tasarruf ederler. Dolayisiyla vergi
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indiriminden olusan kamu agiklar1 ve cari agiklar arasinda bir baglantinin olmadigi
goriilmektedir. Sonug olarak vergi indirimiyle birlikte bireysel tasarruflar artacak,
kamu tasarruflar1 azalacak, buna bagli olarak devletin bu agilar1 kapatmak i¢in
bor¢lanmasi ve ek talep sonucu faiz oranlarnin artmasiyla yatirimlar da azalacaktir.
Buna diglama etkisi (Crowding Out) denir. Bireyler rasyonel diisiindiikleri i¢in
kamu/devlet genisletici maliye politikas1 uygulayarak kamu agigi verir bu da devlet
bor¢lanmalariin veya biitce agiklarinin bireylerin 6zel tiiketim davraniglari lizerinde

bir etkiye sahip olmadigin1 gosterir (Buyrukoglu, 2015: 25).

1.4. Cari Islemler Aq@mmn Siirdiiriilebilirligi ve Siirdiiriilebilirlik
Gostergeleri

Milesi-Ferretti ve Razin’e gore stirdiiriilebilirlik, cari islemler agig1 veya fazlasi bir
ekonominin dis borg stokuna olan olumlu veya olumsuz artislardir ve kalici cari hesap
dengesizliklerinin degerlendirilmesi gerekir. Yani siirdiiriilebilirlik kavrami o iilke
ekonomisinin s6z konusu dénemdeki biitge kisit1 ve 6deme giicii ile iliskilidir. Eger
gelecek donemlerdeki dis ticaret fazlalarinin simdiki degeri, lilkenin dis borg¢lariin
cari/nominal degerine esit ise o iilke bor¢ Odeyebilir konumdadir ve ekonomi
coziiciidiir. Kalict cari  hesap dengesizliklerinin  degerlendirilmesinde, bu
stirdiiriilebilirlik kavraminin dikkate alinmasi gerektigini sdylemislerdir. Kamu kesimi
borglulugu s6z konusu olan bir iilke ekonomisinde tipik olarak mevcut politika
durgunlugunun belirsiz gelecegine bir siireklilik kazandirilmas1 ve makroekonomik
ortamin ilgili Ozelliklerinde bir degisiklik yapilmamast gerekmektedir. Bu
stirdiriilebilirlik kavramina dikkat ¢cekmektedir. Yani belirsiz bir tarihe kadar devam
etmesi eger iilkenin 6deme giiciinii azaltmiyorsa, baska bir deyisle iilkenin biitce
kisitlarini ihlal etmemesi durumunda mevcut olan politika durusu siirdiirtilebilirdir.
Mevcut politika uygulamalarini nemli 6l¢iide degistirmeyi gerektirecek veya bir krize
yol acabilecek bir dengesizlik s6z konusu ise cari islemler dengesi siirdiiriilebilir bir
halde degildir. Milesi-Ferretti ve Razin ¢alismalarinda cari agigin siirdiiriilebilir olmasi
icin tilkenin dis bor¢ ylikiimliiliiklerinin gayrisafi milli hasilaya oraninin istikrarl
olmasi gerektigini ileri siirmiislerdir (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996:162).

Cari agiklarin siirdiiriilebilirligi ile anlatilmak istenen, dis agiklarin bir iilke
ekonomisinin yériingesini degistirecek higbir giic iiretmedigidir. Ote yandan cari

aciklarin siirdiirtilemez olmasi durumunda doviz kurlarmin deger kaybetmesi ve faiz
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oranlarindaki hizli bir diisme gibi ekonomik sorunlar1 da beraberinde getirmektedir.
Mann cari agiklarin siirdiiriilebilir olmasini bu agiklarin iilke ekonomisinde herhangi
bir degisiklik gosterip gostermedigine bakmustir. Uluslararas1 finans agisindan
baktiginda, siirdiiriilebilir bir cari hesap, uluslararasi portfoyiin faiz oranlarina yeniden
dengelenmesinin makro ekonomik giiclerle karsilastirildiginda daha zayif bir formda

oldugunu séylemistir (Mann, 2002:143).

Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerin ithalat gelirlerinin ihracat gelirlerinden daha
fazla oldugu bilinen gergektir. Bu iilkelerin tiretim yapisi, dis borg alarak biiylime
gosteren dis ticaret acig1, enerji tiiketiminde disa bagimli olmalar1 ve ihracati ithalata
bagimli olan ekonomilerin dengeye gelmemesi cari acigin ne kadar olmasi
gerektiginden daha c¢ok siirdiiriilebilirligini 6n plana ¢ikarmaktadir. Bu iilkelerin
bliytimesi ve istikrarli bir gelisme saglayabilmesi i¢in yatirnm mallari ithalatina ve
teknolojiye yonelik politikalar uygulamalar1 gerekmektedir. Bundan dolayidir ki
ekonomik gelismesini tamamlayamamis s6z konusu {ilkeler igin cari islemler acig1
kag¢inilmaz bir hale gelmektedir (Buyrukoglu, 2015: 33). Bir iilkede ekonomik
istikrarin ve bu istikrarin devamliliginin saglanabilmesi i¢in cari islemler agiginin
siirdiiriilebilmesi gerekmektedir. Ulkelerde cari agigin siirdiiriilebilirligini kestirmek
kolay degildir. Ciinkii siirdiiriilebilirlik kavrami karigik ekonomik sorunlardan biridir.
Cari islemler agiginin istikrarli bir sekilde stirdiiriilmesi {ilkelerin dis borglarin

Odeyebilmesi anlamina gelmektedir.

Sonug olarak iilkelerin ne siireyle cari acik verebilecegi sermaye hareketlerinin ne
kadar serbest olduguna baglidir. Diger bir ifadeyle biitge kisitinin ne kadar sapacagiyla
da ilgilidir. Cilinkii sermaye hareketlerinin derecesine bagli olarak cari agiklarin
finansmani i¢in bazi sektor davranislarinda degisiklikler meydana gelebilir (Bektas,
2017: 54).

Cari islemler agiginin stirdiiriilebilirligine iliskin gostergeler asagida incelenmistir.

1.4.1. Lawson Doktrini

Cari islemler acigmn siirdiiriilebilirligine iliskin goriisler 1988 yilinda Ingiltere
eski maliye bakani Nigel Lawson tarafindan ortaya atilan Lawson Doktrinidir.
Lawson’un 1988°de Ingiltere’nin cari agigini degerlendirirken gegmisten gelen kamu

aciklarinin cari agigin baslica nedeni oldugunu ifade etmistir. Bundan dolay1 bu
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tilkelerde biitcenin dengede oldugu durumlarda uygulanan sik1 maliye politikalari ile
ekonomik biiyiimeyi finanse etmek amaciyla 06zel sektor davranislarindan
kaynaklanan cari islemler agigimin bir sorun yaratmayacagi, aksine cari islemler
aciginin temel nedeninin biit¢e aciklar1 oldugu goriisiindedir. Bu goriis ise literatiire
Lawson doktrini olarak ge¢mistir (Polat, 2008:51-52). Baska bir deyisle biitgenin
dengede oldugu zamanlarda 6zel kesimden kaynaklanan cari agiklarin herhangi bir
sorun teskil etmeyecegidir. Lawson doktrinine gore cari agik kamu ve 6zel kesimin
yapmus olduklar1 yatirim ve tasarruflarin net sonucudur.

1982 yilinda uluslararasi bor¢ krizinin yaganmasiyla birlikte Lawson Doktrini
elestirilmis ve dogrulugu sorgulanmaya baslanilmistir. Bu uluslararasi borg krizinden
bazi1 Latin Amerika iilkeleri yiiksek seyirlerde cari islemler ag1g1 vermis ve bu agiklarin
biiyiik ¢ogunlugunun artan yatirimlardan kaynaklandigini, yani bu iilkelerin artan
yatirimlar1 karsilayamadigint gostermektedir. Burada baslica sorun bu tilkelerin giiglii
bir biitgeye sahip olmalarina ragmen s6z konusu iilkelerin cari agiginin bir sorun haline
gelebilecegini ve bu bor¢ krizinden olumsuz bir sekilde etkileneceginin goz ardi

edilmesidir (Polat, 2008: 53).

1.4.2. Dornbusch Siniri

Dornbusch Sinir1, Lawson Doktrinine kars1 koyarak Lawrance Summer tarafindan
ortaya atilan bir goriistiir. Bu goriise gore, 6zel kesim davraniglarindan kaynaklanan
cari agigin bir sorun olusturmadigi diisiincesinin yanlis oldugunu ve cari agigin
gayrisafi yurti¢i hasilaya (GSYH) oraninin yaklasik %4 veya %5’ini asan agiklar
durumunda bu oranin bir krize yol agabilecegini ve o iilkelerde cari agigin
stirdiiriilebilirliginin daha zor olacagini ileri siirmiistiir. Ancak s6z konusu olan iilkeler
arasinda siirdiiriilebilirlik orani tilkeler arasinda degisiklik gosterdiginden dolay1 farkl
sonuglara yol agabilmektedir. Bundan dolay1 cari agiklar igin her durumda gecerli bir

kritik oranin oldugu sdylenemez (ilhan, 2017: 31).

1.4.3. Tasarruflar, Yatirnmlar ve Ekonomik Biiyiime

Cari agik, tasarruf ve yatirnm arasindaki farktan meydana geldiginden dolayi,
yatirimlardaki bir artis ya da tasarruflardaki bir azalma cari acigin olugsmasina neden
olmaktadir. Eger bir iilke gelirinden fazla harcama yapiyorsa o iilke ekonomisi cari
acik vermekte, ancak geliri harcamasindan fazla ise cari fazla vermektedir. Bir iilkede

tasarruf ve yatirim oranlarinin belirli bir seviyede seyretmesi hem cari iglemlerin
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stirdiiriilebilirligi hem de dis dengenin saglanabilmesi i¢in gereklidir. Bir tilkede
yatirimlar tasarruflardan az ise o tilkede dis borglanmaya gerek kalmaz. Eger yatirimlar
tasarruflardan daha fazlaysa o zaman iilkenin tasarruflari ithal etmesi gerekmektedir.
Ciinkii bir tilke siirekli tiiketimini arttirarak bor¢lanmaya devam edemez. Bu fazla
harcamalardan ortaya ¢ikacak olan agik, uzun dénemde siirdiiriilemeyecektir. Uzun
dénemde bu agiklarin siirdiiriilebilir olmasi igin ekonomide gelirin simdiki seviyede
kalmasina yetecek kadar tasarruflarin olmasi gerekmektedir. Tasarruflarin pozitif
olmasi halinde cari agiklar siirdiiriilebilir, ancak tam tersi durumda siirdiiriilemezdir.
Cari agik gelismekte olan tilkelerde hizla artan ekonomik biiylimeden meydana
gelmektedir. Cari acgik ile ekonomik biiylime arsindaki bu iligki talepten
kaynaklanmaktadir. Talepte meydana gelen bu artiglar ithalati arttirdigindan dolay1
cari dengeyi agik verme yoniinde etkilemektedir (Boya, 2013: 21). Ekonomik biiylime
ne kadar biiyiikse cari agiklar da o kadar siirdiirtilebilirdir. Clinkii gayrisafi yurtici
hasila oranlar1 arttikga uzun donemde yatirimlar da artmaktadir. Uzun donemde

yatirimlar arttifindan dolayi cari agiklarin siirdiirtilebilir oldugu sdylenebilir.

1.4.4. Ticari Disa Acikhik ve Dis Ticaret

Disa aciklik, iilkelerin diger iilkeler ile yapmis olduklart ticari alig-verislerin ne
kadar kat1 veya ne derece serbest politikalar uyguladiginin bir gostergesidir. Bir tilkede
gercek anlamda disa agikligin saglanabilmesi igin ithalat ve ihracata karsi biitiin
uygulanan politikalarin kaldirilmasi gerekmektedir. Dis ticaretin serbestlesmesiyle
birlikte dis ticaret yapan her iilke i¢in alanda uzmanlasma ve is boliimii ile verimlilik
artar, kaynaklarin etkin dagiliminda bir artis meydana gelir. Bu artislar iilkelerin refah
diizeyini olumlu yonde etkiler (Mercan, Goger, 2014: 30).

Disa agiklik, dis ticaretin yani ihracat-ithalat toplamimin GSYH’ye orani olarak da
tamimlanmaktadir. Bu oran dis ticaretin iilke ekonomisinde yerini ve ayni zamanda
iilkenin dis ticarete olan bagimlihigimi da gostermektedir. fhracat/GSYH orani
tilkelerin disa agiklik oranini gosterdigi gibi ayn1 zamanda iilkelerin 6deme giiciinii de
gostermektedir. Ulkenin dis ticarete agilmasiyla birlikte ithalat ve ihracat hacmindeki
artis ile doviz oranlarinda da bir artis meydana gelmektedir. Dis ticaret hacminin
artmasiyla dis ticaretin GSYH icindeki payr da artacaktir. ihracat sektdriindeki
biiyiikliigiin artmas1 dis bor¢lanmanin daha kolay yapilmasini saglayacaktir. ihracatta

disa bagimhilik ve tiretkenlik artacaktir. Bir iilkenin disa agiklik derecesi arttik¢a o
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tilkenin dis talebinde bir diisme ve dis ticaret hadlerinde bir bozulma meydana

gelmektedir. Dolayisiyla bu dengenin saglanabilmesi i¢in i¢ dengenin saglanmasi

gerekmektedir (Polat, 2008: 54).

1.4.5. Finansal Sistemin Yapisi ve Onemi

Geligmekte olan iilkelerin finansal sistemin yapisindaki bozulmalar ekonomideki
aciklarin siirdiirtilebilirligini olumsuz etkilemektedir. Gelismekte olan {ilkelerde
finansal sistemin yapisinda bankalar araci kuruluslardir. Ancak bu gibi finansal
piyasalarini serbestlestirmis iilkelerde bankacilik sistemi, meydana gelen soklara kars1
ve artmakta olan sermaye akimlar1 karsisinda yetersiz kalmaktadir. Ciinkii
yatirrmcilarin {ilkeye rahatlikla gelebilmesi ve yatirim yapabilmesi i¢in oncelikle
paralarini 6diin¢ verecekleri bankalara giivenmeleri gerekmektedir. Boyle bir finansal
sistemin zayif olmasi sermayeyi iilkeye ¢ekmek ve finansmanimi saglayabilmesi
acisindan olumsuz etkileyecektir. Bu sebeple giiclii bir finansal sistem yapis1 cari
acigin siirdiiriilebilirligini kolaylastirmaktadir (Boya, 2013: 26).

Bir ekonomide finansal sistem, belirli piyasalarin, araglarin, kisi ve kurumlarin
birlikte farkli fonksiyonlar1 yerine getirmek i¢in bir araya gelmeleri sonucunda olusan
bir yapidir. Gelismekte olan iilke ekonomilerinde yatirim ve tasarruf ¢esitli ekonomik
araclar tarafindan gerceklestirilmektedir. Bu yatirnm ve tasarruf araglarini bir araya
getirip, tasarruflarin yatirimlara kolayca donilismesini saglayan yapi finansal sistemdir.
Finansal sistemin baslica amaci; fon arz edenler ile fon talep edenlerin birbirlerini
bulmalarin saglayarak etkili bir fon akisini gerceklestirmektir

(https://studylibtr.com/doc/596074).

Son zamanlarda hemen hemen biitiin iilkelerde yasanan finansal tabanli krizler

finansal sistemin iilke ekonomilerindeki 6nemini de gostermektedir.

1.4.6. Politik Istikrarsizhklar ve Belirsizlikler

Ozellikle finansal piyasalarini serbestlestirmis gelismekte olan iilkelerde politik
istikrarin olmamasi ve belirsizlik durumu cari agigin siirdiiriilebilirligini olumsuz bir
sekilde etkilemektedir. Cilinkii siyasi istikrarsizlik birgok tilkede ekonomik yapiy1
derinden sarsmaktadir. Yabanci ile yerli yatirimcilar, siyasete karsi oldukga
duyarhdirlar. Politik basar1 veya basarisizliklar, tasarruf diisiikliigline ya da yatirim
fazlasina sebep oldugu icin iilkeye yapilmis olan yatirimlarin iilkeden ¢ikmasina,

maliyetlerin artisina, iilkenin kredibilitesinin diismesine ve iilkeye sermaye girisine
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engel olmaktadir. Bu nedenle iilkede ekonomik istikrarin yani sira politik istikrarin da
saglanmasi, belirsizliklerin ortadan kaldirilmast ve beklentilerin kargilanmast
gerekmektedir.

1.4.7. Sermaye Hareketlerinin Yapisi

Cari aciklarin finansmani konusunda sermaye hareketlerinin yapis1 belirleyici bir
fonksiyondur. Ciinkii cari islemler ac¢iginin finansmani disaridan gelen sermayelerle
karsilanmaktadir. Sermaye girislerinde ilk 6nce bakilmasi gereken, iilkeye giris yapan
sermayenin vadesine bakmaktir. Uzun vadeli ve dogrudan yabanci sermaye hareketleri
seklinde olan yatirimlar cari igslemler a¢iginin stirdiirtilebilirligini arttirirken, ekonomik
biiyiime {izerinde de olumlu bir etki yaratmaktadir. Ulkeye giren kisa vadeli sermaye
hareketleri ile finanse edilen cari islemler dengesinin siirdiiriilebilirligi istikrarsizdir.
Sermaye hareketlerindeki bu serbestlik artarak devam ettiginden, iilke dis soklarla
kars1 karsiya gelmekte ve cari islemler dengesinin siirdiiriilebilirligini daha da
zorlastirmaktadir. Bu nedenle uzun vadeli sermaye hareketleri kisa vadeli sermaye
hareketlerine gore daha siirdiiriilebilirdir. Bu durumdan sermaye hareketlerinin cari
denge tizerindeki etkileri gelismekte olan {ilkelerde tasarruf eksikliginden dolay1

ortaya ¢ikmaktadir.
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IKiINCi BOLUM

DUNYA EKONOMILERINDE VE TURKIYE’DE SERBEST DIS TICARET
POLITIKALARININ CARI ACIK UZERINDEKI ETKILERi

2. Cariislemler Agig1 Sorunu ve Etkileri

Glinliimiiz serbest piyasa dalgalanmalarinda goriilen cari agik sorunu, diinyada
bircok gelismis ve gelismekte olan {ilkeleri uzun déonemlerden beri etkileyen 6nemli
sorunlardan biri haline gelmistir. Ozellikle II. Diinya Savasi’ndan sonra, uluslararasi
dis ticarette engellerin kaldirilmasiyla birlikte hemen hemen biitiin tilkelerde cari agik
bliyiik bir sorun haline gelmis ve bu a¢iklarin boyle biiylik ve 6nemli boyutlara ulastigi

donemlerde ekonomik krizler meydana gelmistir.

Calismanin bu boliimiinde gelismis ve Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkelerin 1929
Ekonomik Buhran ve bunun gibi krizlerden sonra iilkelerin cari islemler agiginda
meydana gelen gelismeler tarihsel agidan incelenecek ve cari islemler agigina yonelik

¢Ozlim Onerileri sunulacaktir.

2.1. Diinya’da Cari Islemler Acigimin Gelisimi

Diinya ekonomilerinde ge¢misten giiniimiize dek meydana gelen degisimler géz
Oonline alindiginda diinya ekonomilerinde oOzellikle gelismekte olan iilke
ekonomilerinde goriilen yiiksek cari agiklarin olmasina ragmen bu aciklarin dis
dengenin saglanmasinda kiiciik bir etkiye sahip olduklari ve aksine diger taraftan
yuksek doviz rezervlerine sahip olan bu iilkelerin cari fazla verdikleri goriilmektedir.
Diinya ekonomilerinde 1950°’li donemlerden itibaren goriinen dis denge ve agik
sorunlarina bakildiginda etkisinin eskisi kadar 6nem teskil etmedigi goriilse de dikkat

edilmesi gereken makro-ekonomik bir gostergedir.

2.1.1. Bretton Woods Sistemi ve Cokiisii

1929 yilinda yasanan ve etkisini 1930 yilinin sonlarina kadar hissettiren Diinya
Ekonomik Buhrani veya Finansal Kriz, basta Avrupa’y1 ve Kuzey Amerika’y1 merkez
almasina ragmen, kapitalist sistemdeki diger biitiin iilke ekonomilerinde 0 giine kadar
goriilmemis zararlara yol agmistir (Kaygusuz, 2014: 153). Bu finansal kriz sonrasinda
tilkelerde ortaya ¢ikan yiiksek diizeyli issizlik, ekonominin daha fazla daralmasina ve

durgunlagmasina sebep olmustur. 1929 finansal krizin en énemli sonuglarindan biri
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altin para standardinin yikilmasi ekonominin arz yoniiniin ¢cokmesidir (Orhan, 2013:
55).

Bu altin para standardinin ¢okmesiyle birlikte Amerika (ABD) piyasalarinda bir
endise ve panik meydana gelmistir. Piyasalarda olusan bu panik sonucunda sanayi,
tiretim ve istihdam gibi makroekonomik gdstergeler iizerinde dnemli dlgiide ¢okiisler
meydana gelmis ve ABD ulusal sanayisini korumak i¢in giimriik tarifeleri uygulamaya
baslamistir. Dolayisiyla bu tarifelerle birlikte ABD’nin ithalati 6nemli dl¢iide azalmis

ve uluslararasi piyasalara kredi saglayamaz duruma gelmistir (Olcar, 2013: 70).

1929°da yasanan finansal krizle birlikte yikilan altin para standardi uluslararasi
parasal sistemde karigikliklara neden oldugundan diinya ticaretinde yeni bir sisteme
thtiyac duyulmustur. Ciinkii uluslararas1 parasal sistemde yasanan bu karisikligin
nedeni bir diinya parasinin olmayisidir. Dolayistyla bu ihtiyagla birlikte 1944°te ikinci
Diinya Savasi’nin halen devam ettigi siirecte savas sonrasinda, diinya ticaretinin
serbestlesmesi, 6demeler dengesi agiklarinin giderilmesi, doviz kurlarinda istikrarin
yeniden saglanmasi kisacasi uluslararasi diizenin yeniden saglanmasi amaciyla,
ABD’nin New Hampshire eyaletinin Bretton Woods kasabasinda bir konferans
diizenlenmistir. Bu konferansta Uluslararas1 Para Fonu (IMF)’in kurulmasi

kararlagtirilmistir (Dogan, 2014: 33).

Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra, ¢dken para sistemine alternatif olarak meydana
gelen Bretton Woods Para Sistemi, Amerika dolarina sterlinden sonraki ikinci bir
konvertibl para olma 6zelligini tasimistir. ABD dolarinin giiciinii kurumsallastiran bu
sistem, dolar1 rezerv konumuna yiikseltmistir. Bunun sonucunda ABD dolar1 6nemli
bir yere sahip olmustur (Sisman, 2008: 67-68). Bretton Woods Sisteminde, IMF’ye
iye olan iilkeler paralarini sabit kurdan dolara endekslemislerdir. 1 ons altin1 ise 35
ABD dolarma sabitleyerek iilkelerin biriktirdikleri dolarlar1 ¢evirme imkani da
yaratilmigtir (Meltzer, 1991). Ayrica Amerika bu sistem geregi Avrupa iilkelerine

yardim fonlar1 da saglayabilmektedir.

Bretton Woods Para Sistemi 1960’Ii yillarin sonuna kadar herhangi bir sorun
yasanmadan etkin bir sekilde kullanilmigtir. Ancak sistemin fiilen ¢okiisii ise 1971
yilina dayanmaktadir. 1960’lardan sonra dolarin asir1 degerlenmesi, iilkelerin dis agik
vermeye baslamalar1 ve enflasyonun yiikselmesi ile birlikte basta Ingiltere ve Fransa

olmak iizere, iilkeler yogun bir sekilde dolar satip ve karsiliginda altin almaya
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baslamislardir. Karsilasilan bu sorunlarin 6niine gegmek amaciyla 1 ons altinin degeri
35 dolardan 38 dolara ¢ikartilarak yeniden diizenlenmis olup Bretton Woods Sistemi
tekrardan kurtarilmigtir. Amerika bu sekilde dolarin yeniden istikrar kazanacagini
diistinse de dis ticaret agig1 hizla artmaya devam etmistir. Bunun sonucunda 1973’te
ikinci kez IMF’nin izniyle dolar devaliie edilerek 1 ons altin 42 dolar olmustur. Ancak
cift kademeli “altin fiyatlama sistemi” veya “6zel ¢cekme hakki” uygulamasi denenmis
olsa da dolardan kagislar artarak devam etmis ve bdylece dolar altinla desteklenemez
bir hale gelmistir (Al, 2015: 131). Ayn1 zamanda ¢okiisiin bir baska nedeni de; ABD
Bretton Woods ’ta ABD dolari i¢in belirlenen kisitlamalari ihlal edince De Gaulle’nin
elestirileri sonrast ABD Merkez Bankasi (FED) 15 Agustos 1971°de her bir dolar
karsiligrt 6demek zorunda kaldigi 0,88 gr altin1 vermeye razi olmadigindan ABD
bagkan1 Nixon yabanci merkez bankalari tarafindan arz edilecek dolarlar1 altina
doniistiirme zorunlulugunu gegici olarak kaldirmistir (Basaran, 2019: 232). Boylelikle
uygulanan bu politika da basarili bir sekilde ayakta duramamistir. Yasanan biitiin bu
olumsuzluklar neticesinde 1973’te tilkelerin ulusal paralarinin altin ile biitiin baglar
koparilmis ve doviz kurlarinin dalgalanmaya birakilmasiyla Bretton Woods Sistemi
fonksiyonunu kaybetmistir. Bretton Woods Sisteminin yikilmasiyla iilke paralari
serbestge fiyatlanmaya baslamis ve sermayenin serbest dolasimi iizerindeki engeller
azalmaya baglamistir. Capraz kurlar olusmus ve kur riskleri de ortaya ¢ikmustir (Al,
2015: 131).

Bretton Woods Sisteminin ¢okmesinin ardindan uluslararas1 para fonu, doviz
kurlarindaki istikrar1 saglama fonksiyonunu kaybetmistir. Fakat IMF, yeni uyum
programlar1 adi altinda yalmizca iiye {lilkeler i¢in degil, diger iilkeler i¢in de fon
saglayic1 ve politika onerici bir kurulug olma 6zelligine sahip olmustur (Yigit, 2018:

47).

2.1.2. Petrol Krizi ve Bor¢ Sorunu

Bretton Woods sisteminin yikilmasinin ardindan yine 1973 yilinda Arap Ulkeleri
ile Israil arasinda bir savasin baslamasi bu savas neticesinde petrol fiyatlarmmn dort
katina ¢ikarilmasi diinya ekonomisinde yeni ve en biyiik ekonomik Kkrizin
yasanmasina neden olmustur. Bu dénemde petrol fiyatlarinda yasanan artig, iiretim
maliyetlerini arttirdig i¢in 6demeler dengesi ve enflasyon sorununu da beraberinde

getirmistir. 1973 Petrol Krizi, Arap Ulkelerinin iilkelerindeki petrolii Bat1 diinyasina
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kars1 siyasi bir koz olarak kullanmak istemesinden dolay1 meydana gelen bir krizdir.
Ancak Arap iilkelerinin yapmis olduklar1 bu petrol ambargosu hemen hemen biitiin
iilkeleri, dnemli derecede etkisi altina almistir (Akgiin, 2015: 102). Arap Ulkelerinin
petrol ihracatini kisa bir siire i¢in azaltmasi, petrol lireten iilkeleri fiyatlar1 giderek daha
da tesvik etmistir. OPEC {iyeleri bu fiyat1 1974’te 11,651 ABD dolari/ varil olarak
belirlemistir. Bu artis bir y1l icerisinde petrol fiyatlarinin dort katina ¢ikmasi demektir.
Boyle bir artis; petrol ithal eden iilkelere dezavantaj getirirken, petrol ihra¢ eden
tilkelere ise “Petro dolar” olarak adlandirilan sermaye akimlarint meydana getirmistir
(Oztiirk ve Saygn, 1973: 3).

OPEC (Petrol Ihra¢ Eden Ulkeler Birligi)’in petrol fiyatlarimni ¢ok yiiksek oranlara
¢cekmesi, s6z konusu olan tllkelerin 6demelerini dig bor¢lanma yoluyla 6demek
istemeleri ve sonucunda borg¢larin1 6deyememelerinden dolayi petrol krizinin, dis borg

krizine doniismesine sebep olmustur (Yigit, 2018: 48).

1973 ve sonrasinda yasanan petrol krizleriyle birlikte gelismekte olan {ilkeler
cari iglemler agigina bir de dis bor¢ sorununu eklemislerdir. Ciinkii petrol fiyatlariin
yiiksek seviyelerde olmasindan dolayi ithalatci {ilkelerin satin alma giicli azalmis ve
diger mallara olan talepleri ise hizla diigsmiistlir. Bunlarin 6niine gegemeyen bu tiilkeler
bozulan dis 6demeler dengesini kontrol edemez hale geldiklerinden c¢oziimii
ithalatlarin1 kismakta bulmuslardir. Bu iilkelerin ithalatlarim1 kisma politikasi
gelismekte olan iilkelerin de ihracatlarinda gerilemeye yol agmistir. Yagan bu krizlerde
tek kazangl taraf biiyiik gelir transferi elde eden OPEC olmustur. Ciinkii yaganan
krizle beraber gelismekte olan iilkelerde baslayan dis borglar1 6deyememe olgusu
yayginlasmig ve bir kriz haline gelmistir. Bu kriz neticesinde az gelismis tilkelerde
artan giderler bu iilkeleri daha fazla cari acik vermeye sevk etmis ve diger yandan da

borcu borgla kapatmaya yoneltmislerdir (Karagdz, 2007: 99).

1970’1i y1ilarin sonralarina dogru, yaganan petrol krizinin etkisiyle beraber artan
dis borglar 1979°da ikinci bir petrol krizini meydana gelmesine neden olmustur. Bu
ikinci petrol krizi sokunun meydana gelmesiyle, petroliin ithalat¢isi konumundaki
gelismekte olan tilkelerin dis 6deme agiklar tekrardan biiylimiis ve diinya ekonomisi
stagflasyona girmistir. Bu durum karsisinda artan fiyatlarin oniine gegmek icin
sanayilesmis tilkeler anti-enflasyonist politikalar uygulamaya karar vermis, bu durum

da ticaret hacmini daraltmistir. 1979 ikinci petrol krizinden sonra faiz oranlar1 hizla
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artmis ve dis ticaret hadleri de gelismekte olan iilkelerin aleyhine donmiistiir (Sugdzii,

2010: 212).

1973 ve 1979 yillarinda meydana gelen bu petrol krizlerinin ardindan diinya
ekonomisi 1929 finansal krizden sonraki en biiyiik durgunluga sahne olmustur. 1970’li
yillarin ortasinda yasanan savaslar ve Krizler sebebiyle Bretton Woods Sistemi’nin
yikilmasiyla beraber, finansal ve teknolojik yenilikler dogrultusunda hizla bir
kiiresellesme siireci yagsanmaya baslanmistir. 1980’11 yillara baktigimizda ise, 1970°1i
yillardaki ekonomik gelismeler, petrolii daha az kullanmak amaciyla birtakim
diizenlemeler yapilmistir. Bu diizenlemeler sonucunda petrol talebi kontrol altina
alind1 ve daha istikrarli seviyelere donmeye baslanilmigtir. Bu donemde baslayan

liberallesme de iilkelerin toparlanmasina katki saglamstir.

2.1.3. 2008 Kiiresel Krizi (Subrime Mortgage)

2008 Kiiresel Krizi, birinci petrol krizini (1973) izleyen ¢eyrek ylizyili asan siirede
yasanan ve giderek artan krizler zincirinin sonuncusudur. 2007’nin ikinci yarisindan
sonra ABD ve Avrupa’da tasinmaz mal piyasasinda baglayan ve etkilerini dalga dalga
tim diinyada yayginlagarak gosteren kiiresel Olgekte bir krize donilismiistiir.
Kiiresellesme olgusunun bir sonucu olarak meydana gelmistir. Bu kiiresel finansal
krize neden olan en 6nemli olay Amerika emlak piyasasinin 2000’li yillardan sonra
Mortgage ile finanse edilmesidir. Mortgage gibi kolay elde edilen kredilerle finanse
edilen emlak piyasalarinda artan talep karsisinda fiyatlar asir1 derecede yiikselmistir.
Bu olumlu olay sonucunda, bankalar diisiik gelirlilerin kredi taleplerine olumlu cevap
vermeye baslamistir. 2008 yil1 itibariyle etkisini tam olarak gosteren bu krizle, konut
fiyatlarinda yasanan yiiksek risk ve faiz temelinde kurulan, Mortgage kredi piyasasinin
¢okmesine neden olmustur. Mortgage kredi piyasasinin ¢okmesiyle yiiksek kredi
faizlerini 6deyemeyen diisiik gelirli gruplarin bireysel iflaslari, konutlara el koyma
siirecini de beraberinde getirmistir. El konulan bu konutlarin elden ¢ikartilamamasi
bankalarin likidite sikintisina girmelerine yol agmistir (Orhan, 2013: 143-144).

Gelecekteki muhtemel kayiplar1 géz Oniine alan bankalar, giivensizligin artmasiyla
birbirlerine bor¢ vermeyi durdurmus ve biitiin kredi piyasalar1 daralmaya baslamistir.
Diinyadaki biitiin yatirimcilarin yiliksek hacimli teminatli bor¢ senedi piyasalarinda yer
almalar krizi geride kalan diger lilkelere de tasimistir. Bu dogrultuda birgok {ilkenin

ekonomisi daralmis ve ciddi boyutlarda ekonomik sorunlar meydana gelmeye
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baglamistir (Kutlu, Demirci, 2011: 121). Bu bankalara verilen yardim fonlar1 yiiziinden
kamu borglar1 giderek artmis hatta Yunanistan’in kamu borg¢larini 6deyememesiyle
birlikte Avrupa Bor¢ Krizi de ortaya cikmistir. Avrupa Birligi'nin zayif
ekonomilerinde krize bagli olarak talepteki diisiis sebebiyle biiyiime gerilemistir. AB
tilkelerinden Almanya, Hollanda gibi giiclii ekonomileri krizden etkilenmezken,
Portekiz, Irlanda, Italya, Yunanistan, Ispanya (PIIGS) iilkelerinin etkilenmesiyle
krizden ¢ikabilmek amaciyla Uluslararas: Para fonu (IMF) ile Avrupa Merkez Bankasi
yardimlarinin yani sira, 6demeler dengesi fonu olusturmus bdylece AB iiyesi olan

tilkelerin yasadiklar1 sorunlar i¢in fon saglamay1 hedeflemislerdir.

2.2. Tiirkiye’de Cari Islemler Acig1 Sorunun Tarihsel Gelisimi

1980 oncesi donemde ithal ikameci politikalarla disa kapali bir ekonomi modeli
uygulayan Tiirkiye, 1980’li yillarda kiiresellesme olgusunun diinyada hakim olmaya
baslamasiyla disa acgik ekonomi modeline gec¢ilmistir. Tiirkiye’de yasanan bu yeni
stirecin olumlu etkileri gibi olumsuz etkileri de olmustur. Bu siirecin en Onemli
olumsuz etkisi 1980 6ncesindeki disa kapali ekonomide olmayan yeni sorunun, 1980
sonras1 disa acik ekonomi modelinde cari acik sorununun meydana gelmesidir.
Tiirkiye’nin cari ac1g1 ve tasarruf yetersizligi gibi gostergelerden dogmus ve agiklarin
artarak devam etmesi ekonomik krizleri de tetiklemistir. 1980°1i yillarda Tiirkiye’de
uygulanmaya baglayan disa doniik ekonomi politikasiyla amaglanan, iilke sanayisinin
dis rekabete agilmasi1 ve piyasa ekonomisinin agirlikli bir yapiya kavusturulmasidir.

Bu baslikta Tiirkiye’de 1980-1990 donemi, 1990-2000 ve 2000 sonrasindaki

donemlerde cari iglemler aciginin tarihsel gelisimi anlatilacaktir.

2.2.1. 1980-1990 Donemi Gelismeleri

1970’1 yillarin sonlarina dogru sabit kur politikasinin izlendigi Tiirkiye ekonomisi
onemli bir 6deme gii¢liigiiyle kars1 karsiya gelmistir. Bu sorunun en biiyiik nedeni,
ekonominin disa a¢ik olmamasi ve uygulanan ithal ikameci sanayilesme stratejileri
olmustur. Tiirkiye ithal edilen mallar1 iilke i¢inde iiretip tekrar yurti¢inde satip i¢ talebi
kargilamay1 amaglamistir. Ancak 1980°1i yillara dogru bu politika, amacina uygun
bicimde islemediginden dolay1 negatif ithal ikamesine yol agmis ve kapasite kullanim
orani yar1 yartya diislis gostermistir. Bundan dolay1 1970’li yillarin sonunda biiyiik bir

cari acik ile kars1 karsiya kalmistir.
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Yaganmakta olan ekonomik dar bogazi genisletmek ve dis ticareti serbestlestirmek
icin 24 Ocak 1980 tarihinde ekonomide radikal degisimleri de amaglayan bir istikrar
programi uygulamaya konulmustur. Bu istikrar programimin uygulanmasina neden
olan asil faktor; 1970’1i yillarin sonuna dogru gittik¢e agirlasan dis borglar sorunu ve
sorunun lretim i¢in gerekli ithalatin yapilmasini engelleyerek, istihdam ve ekonomik
biiylime tizerindeki olumsuz etkileri en aza indirmektir. Dolayisiyla uygulanan bu
istikrar politikalarinda, doviz darbogazinin asilmasi ve doviz gelirlerini artirici
degisim yaratilmasi1 agisindan biiylik bir 6nem tasimaktadir. Tiirkiye bu istikrar
programiyla hizli bir serbestlesme siirecine girmistir. 24 Ocak 1980 Kararlarinin temel
amact; tilkenin borglarii 6deyebilir bir duruma gelmesi ve disa acik bir ekonomiyle
sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesidir. Bu hedef dogrultusunda ithal ikameci
sanayilesme yerine ihracati artirmaya agirlik veren politikalar benimsenmistir. Alinan

kararlar1 sOyle 6zetleyebiliriz (Yigit, 2018: 56).

» Ekonomik istikrar1 saglayarak enflasyonun diisiiriilmesi ve Tiirk parasinin
devaliie edilmesi,

» Disaridan almaktansa igeriden temine dayali “ithal ikameci” politikalarin
yerine iilkeye doviz girisi saglayacak ihracata dayali bir ekonomi modelinin
benimsenmesi,

» Esnek kur uygulamasina geg¢ilmesi,

> Kamu Iktisadi Tesekkiilleri (KIT)’in 6zellestirilmesi, Reel faiz uygulamasina
gecilmesi yani faiz hadlerinin artik devlet tarafindan degil piyasa tarafindan

belirlenmesi.

Alman 24 Ocak Kararlartyla, kisa zamanda 6demeler dengesi agiklarinin ve
enflasyonun diisiiriilmesi amaglanmis olsa da hizli yapilan serbestlesme ile 1989’da
sermaye akimlarmin Oniindeki engellerin biitiiniiyle kaldirilmasiyla Tirkiye
ekonomisinde yeni krizlerin meydana gelmesine neden olmustur. Dis ticaretin hizla
serbestlesmesinden sonra iilkenin gayrisafi milli hasila oran1 1980°ler ile 1990’1
yillarda ortalama olarak gerilemis enflasyon orani ise devamli olarak artmig bu da dis

borg stokunun giderek ylikselmesini saglamistir.
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Tablo 3: 1980-1989 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi ve Dis

Ticaret Gostergeleri (Milyon $)

Yillar | Cari  islemler | ihracat ithalat ihracat/ithalat Dis Ticaret Dengesi
Dengesi (%) (Milyon $)
1980 -3.408 2.910 7.909 36,8 -4.999
1981 -1.936 4.702 8.933 52,6 -4.230
1982 -952 5.745 8.842 65,0 -3.096
1983 -1.923 5.727 9.235 62,0 -3.507
1984 -1.439 7.133 10.757 66,3 -3.623
1985 -1.013 7.958 11.343 70,2 -3.385
1986 -1.465 7.456 11.104 67,1 -3.648
1987 -806 10.190 14.157 72,0 -3.967
1988 1.596 11.662 14.335 81,4 -2.673
1989 938 11.624 15.762 73,6 -4.167

Kaynak: TUIK

Tablo 3’e baktigimizda 1980-1989 yillar1 arasinda ithalat ve ihracat oranlarinda
hizli gelismelerin yasandigi gozle goriiliir bir gercektir. 1980 yilinda 2,9 milyon dolar
olan ihracat 1989°da 11,6 milyon dolara yiikselmistir. Ayni yillarda ithalat oranina
baktigimizda 7,9 milyon dolardan 15,7 milyon dolar sevilerine ulasmistir. Ozellikle
donemin ilk yillarinda ihracattaki gelismelerin ithalattaki gelismelerden daha hizli
oldugu goriilmektedir. Ihracatin ithalat: karsilama oran1 %36’dan %73’e ulasmaktadir.
1980 yilinda, ticaretin serbestlesmesiyle cari denge, 3.408 milyon dolar cari agik
vermis, bu rakam 1988-1989 yillarina gelindiginde ise cari islemler dengesi 938

milyon dolar fazla vermistir.

1989 yilindan itibaren finansal serbestlesme caligsmalarina agirlik verilmis ve
dogrultuda atilan son O6nemli adim 1989 yilinda alinan 32 Sayili Karar olmustur.
Alinan bu karar ile Tiirkiye’nin liberallesme altyapis1 biiyiik bir dl¢lide tamamlanmis
olup 1989’da Tiirk Lirasi’nin konvertibl olmasiyla ekonomi tamamen disa agik hale
getirilmistir. 32 Sayili Karar’dan sonra i¢ ve dis tasarruf agiginin kapatilmasi ve
sermaye hareketleri iizerindeki biitlin kisitlamalarin  kaldirilmast i¢in  yeni
diizenlemelere gidilmistir. Amag¢ biitce dengesinin saglanmasi, faiz oranlarmin
yiikseltilerek sermaye girislerinin 6zendirilmesidir. Ancak amaglanan bu hedeflerin

yerine getirilmeden uygulamaya konulmasi finansal serbestlesme politikalariyla
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birlikte yurti¢i faiz hadlerini yiikseltmis, kisa vadeli sermaye hareketlerini
hizlandirmis ve sermayenin reel {reticilerini spekiilatif finansal alanlara
yonlendirmistir. Bu durum sonucunda Tiirkiye’ye asir1 sermaye girigleri yasanmustir.
32 Sayili Karar ile Tiirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde yiiksek faiz oranlarindan kar
elde etmek amaciyla gelen sicak paralar bir yandan doviz kisit olmaktan ¢ikmakta
diger yandan paranin deger kazanmasiyla ithal mallar1 fiyatlar1 ucuzlamakta, ihrag
mallariin fiyatlar1 ise pahalilasmaktadir. Bundan dolay1 Tiirkiye yiiksek faiz oranl

politikalar1 izlemistir (Polat, 2008: 72-73).

2.2.2. 1990-2000 Donemi Gelismeleri

1980’1i yillarda ozellikle sermaye hareketlerinin serbest birakilmasiyla beraber
genellikle TL’nin asir1 degerlenmesinden kaynaklanan yiiksek cari islemler agigi
meydana gelmistir. Tiirkiye ekonomisi 1980-1990 yillar1 arasinda bir genisleme
donemi yagsamis ve 1990’lardan sonra ise yerini durgunluga birakmugtir. 1994’°te
ekonomiyi krize gotiiren sebep, TL’nin asir1 degerlenmesi ve kisa vadeli yabanci
sermaye akimlari olmustur. Tirk lirasinin asirt degerlenmesine izin veren bu
politikalarla ithalat artarken, ihracat azalmaya baslamistir. Ithalat ve ihracat arasindaki
bu dengesizlik cari a¢igin giderek biiyiimesine yol agmis ve bir sonraki siirecte
1994,2001 ve 2008 krizlerinin altyapilarini olusturmaya zemin hazirlamistir.

1991 yilinda yasanan Korfez Krizi ekonomik biiyiimeyi durma noktasina
getirmistir. Bu kriz Tirkiye’nin Irak’a yaptigi ihracatini da olumsuz etkilemistir.
Cilinkii bu kriz ile birlikte i¢ talep daralmig ve doviz piyasalarinda goriilen hareketlilik
ihracati artirirken, ithalatta ters yonde bir etki yapmistir. Sonug olarak biiylimedeki bu

diisiis sonraki donemlerde de inisli ve ¢ikisli olarak devam etmistir (Tarhan, 2014: 52).

1994 yilina baktigimizda bu yasanan krizler i¢ bor¢clanma sorununu daha da
kotiilestirmistir. Bu donemde meydana gelen gelismeler kisaca sdyledir; TL nin tam
konvertibilitesine gecildigi donemde biit¢e agiklarinin artis1 i¢ bor¢glanmada bir artis
meydana getirmistir. I¢ bor¢ faiz oranlarinin artmasiyla birlikte yurt disindan kisa
vadeli sermaye hareketlerinin iilkeye girisi hizlanmistir. Bu kisa vadeli sermaye
girigleri i¢ bor¢lanma icin ek kaynak olusturdugu gibi TL nin asir1 degerlenmesine ve
ithalatin artmasina neden olmustur. Bunlara bagh olarak Tiirk ekonomisinin rekabet
giicli hizla azalmaya baglamistir. Sonug olarak ithalat artmus, ihracat azalmis ve cari

aciklar 6nemli bir boyuta ulasmistir (Sugozii, 2009; 73-74).
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1994 yilinda artan siirdiiriillemez cari agiklar, i¢ ve dis dengenin hizla bozulmasiyla
ekonomide ciddi bir mali krizin meydana gelmesine neden olmustur. Hiikiimet bu gibi
nedenlerden dolay1 dis agig1 diisiirmek, TL’ye deger kazandirmak ve ekonominin daha
stirdiiriilebilir hale gelmesi amaciyla 5 Nisan 1994’te bir istikrar programi uygulamaya
baslamistir. Bagka bir ifadeyle bazi1 vergi diizenlemelerini, Ozellestirmelerin
hizlandirilmasi, mali sisteme olan giivenin saglanmasi i¢in mevduata devlet
glivencesini hazinenin MB kaynaklarini kullanma olanaklarinin kisitlanmasi gibi
diizenlemeleri kapsamaktadir (Ozgam, 2004: 8). 1994 kararlar1 ile hiikiimetce alinan
bazi tedbirler kisa donemde ekonominin toparlanmasina etki etse de, uzun donemde
bir iyilesme gdstermedigi goriilmiistiir. Bu kararlardan sonra ekonomide bir daralma
meydana gelmis, buna bagl olarak doviz kurlarindaki artiglar ihracati artirmis ve bu
donemde cari islemler dengesi fazla vermis olsa da sonraki donemlerde bu aciklar

artarak devam etmistir.

Tiirkiye ekonomisi 1994’te yasanan gelismelerden sonra hizli bir gelisme
siirecine girmeye baslamistir. 1995°te imzalanan ve 1996°da yiiriirliige giren Avrupa
Toplulugu Giimriik Birligi Anlasmasi ile dis ticarette yeni bir déneme girilmistir.
Glimriik Birligi Anlagmasi ile Tiirkiye ti¢iincii tilkelere karst Avrupa Birligi’nin ortak
giimriik birligi tarifelerini uygulayabilmektedir. Glimriik Birligi Tiirkiye ekonomisinin
kiiresel pazarlara entegrasyonunda bir koprii gorevi gormektedir. Giimriikk Birligi
Anlagmasi’ndan sonra dis ticaretteki korumacilik azalmais, ihracat pazarlarinda goriilen
durgunluk 1996’dan itibaren ithalat artisin1 hizlandirmis ve agiklarinin artmasina
sebep olmustur (Miitevelli, 2018: 73).
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Tablo 4: 1990-2000 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi ve Dis Ticaret
Gostergeleri (Milyon $)

Yilar | Cari Islemler Dengesi | Thracat | Ithalat | Thracat/ithalat (%) | Dis Ticaret Dengesi

1990 -2.625 | 12.959 | 22.302 58,1 -9.342
1991 250 | 13.593 | 21.047 64,6 -7.453
1992 -974 | 14.714 | 22.871 64,3 -8.156
1993 -6.433 | 15.345 | 29.428 52,1 -14.083
1994 2.631 | 18.105 | 23.270 77,8 -5.164
1995 -2.339 | 21.637 | 35.709 60,6 -14.071
1996 -2.437 | 23.224 | 43.626 53,2 -20.402
1997 -2.638 | 26.261 | 48.558 54,1 -22.297
1998 2.000 | 26.973 | 45.921 58,7 -18.947
1999 -925 | 26.587 | 40.671 65,4 -14.084
2000 -9.920 | 27.774 | 54.502 51,0 -26.727

Kaynak: TUIK

Tirkiye’de 1990’11 yillar dis ticaret agiginin arttigi, buna bagli olarak doviz
ithtiyacinin da arttig1 yillar olmustur. 1991 yilinda yaganan Korfez Krizi’nin yol agtig
sorunlar neticesinde ekonomik biiyiime durma noktasina gelmistir. I¢ talepteki
daralma ve doviz piyasalarinda meydana gelen hareketlilik ihracati arttirirken, ithalatta

tersi yonde bir etki ortaya koymaktadir.

Tablo 4’¢ baktigimizda 1990 yilinda cari islemler dengesi 2,6 milyon dolar
seviyesinde gerceklesmistir. 1990°da Tiirkiye tarihinde ilk defa ithalat 22,3 milyon
dolara ulagmaktadir. Buna karsilik ihracattaki artis sinirli olarak 13 milyon dolar
civarlarinda gergeklesmistir. Bu durum Tiirkiye ekonomisinde dis ticaret agiginin 9,3
milyon dolara ulasmasina neden olmus ve ihracatin ithalati karsilama oranini ise %58

gibi ¢ok diisiik seviyelerde gergeklestirmistir.

1991 yilinda ihracat 13,5 milyon dolar, ithalat ise 21 milyon dolar olarak
gerceklesmistir. Boylelikle daralan Tiirkiye ekonomisinde dis ticaret acigr da 7.4
milyon dolara gerilmistir. D1g ticarette goriilen bu daralma ile cari islemler dengesi de

250 milyon dolar fazla vermistir.

1992 yilinda yapilan diisiik oranli devaliiasyonlar ve yiliksek harcamalar

sonucunda cari a¢ik 974 milyon dolar olarak gergeklesmistir. Bir onceki yila gore
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ihracat 14,7 milyon dolar, ithalat ise 22,8 milyon dolar artmistir. Dig ticaret agig1 ise

8,1 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

Tablo ’da 1993 yilina baktigimizda dis ticaret ve cari dengedeki rekor agik,
biit¢e agiklarinin artmasina ve Tiirkiye’den sermaye ¢ikisinin hizlanmasina yol agarak
1994 mali krizine neden olmustur. Tablo 4’ten goriildiigii izere 1994 te ihracat 18,1
milyon dolara ytikselirken, ithalat 23,2 milyon dolara gerilemistir. Cari islemler
dengesi 2,6 milyon dolar fazla verirken, dis ticaret acigi ise 5,1 milyon dolara

gerilemistir.

1995-2000 yillar1 arasinda cari islemler ve dis ticaret dengesine baktigimizda
1995°te 2,3 milyon dolar cari acik ve 14 milyon dolar dis ticaret agig1 verilirken, 2000
yilinda cari islemler a¢ig1 10 milyon dolar civarinda gerceklesirken dis ticaret agigi ise

26,7 milyon dolar olarak artmaktadir.

2.2.3. 2000 ve Sonrasindaki Gelismeler

Tiirkiye’de cari agik sorunu, 24 Ocak Kararlariyla uygulanmaya baslayan disa
aciklik ve ihracata dayali biiylime politikalariyla birlikte 2000’li yillarda {ilke
ekonomisi i¢in tehlikeli bir hal almaya baslamistir. Tiirkiye ekonomisinde 1994
Kararlarindan sonra meydana gelen en biiyiik ekonomik krizler Kasim 2000 ile Subat
2001 krizleridir. Bu krizlerin 1994’te yasanan krizden farki ddemeler bilancosunda
meydana gelen dengesizliklerdir. 2000’li yillarda uygulanan politikalarin sonuglar
sOyledir; yliksek faizler diisiik kur politikas ile lilkeye doviz girisi saglanarak doviz
kuru ucuzlamis, ithalat artarken ihracatta ise sinirli bir artis olmus ve enflasyon
hedeflemesi sonucu da ulusal para degerlenmistir (Miitevelli, 2018: 74).

Subat 2001 krizi ise Kasim 2000 krizinin atlatildig1 diisiiniiliirken doviz krizi
seklinde meydana gelmistir. Kisa siirede etkisini gosteren ve spekiilatif sermaye
giriglerinin durdurulamaz bir hal almasiyla birlikte IMF’den de krizi Onlemek
amactyla yardim istenmistir. Fakat finansal piyasalarda azalan giivenle ekonominin
kirillgan yapisi daha da tetiklenmis ve ortalama gecelik faizler %4000 sevilerine
yiikselmis, doviz rezervleri erimistir. Biitiin ¢ikan bu sorunlara karst MB kurun

dalgalanmaya birakildigint agiklamistir (Yigit, 2018: 61-62).

2000-2001 yillarinda art arda yasanan bu iki krize neden olan etmenler; TL nin

asirt degerlenmesi, cari islemler agiginda meydana gelen siirekli artiglar, bankacilik
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sektoriinde olusan giivensizlik ve faiz riskinin artmasi bu krizlere uygun altyapiy1

hazirlamis ve bu krizler ekonomiyi ¢okme noktasina getirmistir.

2001 krizi sonrasinda krizin atlatilmasi ve daha 6nce uygulanan ekonomik istikrar
programinin basarisiz olmasi nedeniyle Tirkiye ve IMF arasinda Giiglii Ekonomiye
Gegcis Programi (GEGP) adiyla yeni bir ekonomik program olusturulmustur. Tiirkiye
ve IMF arasinda yapilan bu anlagma ile fiyat istikrarinin saglanmasi ile enflasyon
hedeflemesi oncelikli amag¢ olmustur. 2001 krizinden sonra uygulamaya konulan
GEGP’den sonra 2002-2003 yillar1 arasinda meydana gelen biiylimenin 2004 yilinda
da ayni1 sekilde devam ettigi ve Tiirkiye’nin bu donemde ekonomide biiyiime hizin
yakalayarak diinyada en hizli biiyiiyen tilke konumuna geldigi goriilmektedir (Konak,
2012: 131). 2005 yili Tirkiye ekonomisine baktigimizda 2004’teki enflasyon
oranlarindaki hizli diisiis bu donemde iyilesme siirecini yavaslatmis, 2006 yilinda ise

enflasyon oranlar1 hizl bir yiikselise ge¢mistir.

Tiirkiye’de 2001 krizi sonrasinda cari islemler agigin1 kronik bir duruma getiren
diger bir 6nemli faktor sicak para girislerinden kaynakli bir biliylime siirecinin devam
etmesidir. Bu donemde cari acigin en biiyiik finansman kaynagi olan sermaye
hareketleri ile Tiirkiye, bir taraftan IMF diger taraftan ise AB Miizakere Siireci
igerisinde kendisine verilen rolii listlenmeye sartlandirilmaktadir ve kiiresel sicak para
hareketlerinden bir pay kapma miicadelesine girmektedir (Yeldan, 2005: 59).
Tiirkiye’nin cari agi@int siirekli olarak sicak parayla finanse etmesi sermaye
hareketlerine bagimli hale gelmesine ve 2001 yilindan sonraki donemlerde ise cari

aci18in siirekli artmasina neden olmustur.

2001-2007 yillar1 arasinda Tiirkiye’de cari agikta yasanan kotillesme haricinde
ekonomide goriilen olumlu artiglar, 2007 yil1 sonu itibariyle kendisini yavas yavas
hissettiren 2008 finansal kriz ile beraber bozulmustur. 2008 Kiiresel (ipotekli konut
kredisi/Mortgage) krizi ilk baslarda Amerika merkezli olup konut kredilerine iliskin
geri 6demedeki zorluklar sebebiyle mali piyasalarda baslayarak sonrasinda Tiirkiye
gibi gelismekte olan iilkelere dogru etkisini gostermis ve bu iilkelere olan sicak para
akist ile dogrudan yabanci sermaye yatirimlarint da smirli bir hale getirmistir

(Buyrukoglu, 2015: 75).
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Tiirkiye ekonomisi 2008 yilinda meydana gelen ve diinya ekonomilerini de etkisi
altina alan finansal kriz sebebiyle i¢ ve dig talepteki azalmalar ile diisen enerji
fiyatlarina bagl olarak ihracatin ithalattan daha hizli artmasi cari islemler agigin1 bu
donemde diisiirmiistiir. 2008 Finansal kriz sonrasinda Tiirkiye basta olmak iizere
Amerika’nin genisletici politikalar1 ile bollasan doviz miktar1 ve diisiik kur cari

aciklar1 daha da arttirmistir (Akgayir ve Albeni, 2016: 37).

Tirkiye ekonomisin bu finansal krizi hizli atlatmasinda 6zellikle Amerika ve AB
tilkelerinin para arzini artirmaya yonelmesi ile biitiin diinyada faiz oranlarini diistirmiis
olmasi ve kiiresel piyasadaki sicak para alanini genisletip Tiirkiye’nin yiiksek reel faiz

sebebiyle portfdy yatirimlarinin merkezlerinden biri haline getirilmesidir (Dogan,

2014: 72).

Ozetle, Tiirkiye’de disa agilmaya bagl olarak hangi donemlerde olursa olsun

borglar devam etmis fakat bu borglarin kaynaklari farklilik gostermistir.

Tablo 5: 2000-2013 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Cari Islemler Dengesi ve Dis Ticaret

Gostergeleri

Yillar | Cari islemler Dengesi | Thracat | ithalat | ihracat/ithalat (%) | Dis Ticaret Dengesi

2000 -9.920 | 27.774 | 54.502 51,0 -26.727
2001 3.760 | 31.334 | 41.399 75,7 -10.064
2002 -626 | 36.059 | 51.553 69,9 -15.494
2003 -7.554 | 47.252 | 69.339 68,1 -22.086
2004 -14.198 | 63.167 | 97.539 64,8 -34.372
2005 -21.449 | 73.476 | 116.774 62,9 -43.297
2006 -31.836 | 85.534 | 139.576 61,3 -54.041
2007 -37.781 | 107.271 | 170.062 63,1 -62.790
2008 -40.438 | 132.027 | 201.963 65,4 -69.936
2009 -12.168 | 102.142 | 140.928 72,5 -38.785
2010 -45.447 | 113.883 | 185.544 61,4 -71.661
2011 -75.092 | 134.906 | 240.841 56,0 -105.934
2012 -48.497 | 152.461 | 236.545 64,5 -84.083
2013 -65.004 | 151.802 | 251.661 60,3 -99.858

Kaynak: TUIK

2000-2001 gibi kriz donemlerinde yapilan devaliiasyonlarin etkisi ile dis ticaret
aciklar1 azalmig ve buna bagli olarak cari agiklarda da azalmalar meydana gelmistir.
2000-2007 yillarinda yasanan gelismeler ve uygulanan politikalar ile Tablo 5’te de
goriildiigii tizere 2000 yilinda 27,7 milyon dolar ihracata karsilik, 54,5 milyon dolar
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ithalat ile 26,7 milyon dolar dis ticaret acigi verilmigstir. Cari agik ise 10 milyon
civarlarinda gerceklesirken ihracatin ithalati karsilama oran1 %51°dir. 2007 yilinda ise
107,2 milyon dolar ihracata karsilik, 170 milyon dolar ithalat ile 62,7 milyon dolar dig
ticaret agig1 verilmis olup cari agik ise 37,7 milyon dolar olarak gerceklesmistir.
Tiirkiye ekonomisi bu haliyle artan diizeyde yiiksek cari islemler acig1 veren bir iilke

haline gelmistir.

2008-2009 yillarinda ABD’de meydana gelen ve hizla tilkeleri etkisi altina alan
mali kriz tilkelerin ithalat talebinde bir diistise yol agmaktadir. Bu durum Tiirkiye’nin
ihracat hizin1 da olumsuz etkilemistir. Tablo 5’e baktigimizda 2008 yilinda 132 milyon
dolar ihracat, 201 milyon dolar ithalat ile 70 milyon dolar dis ticaret acig1 verilmistir.
Cari aci18a baktigimiz zaman ise 40,4 milyon dolar olarak gerceklesmistir. 2009 yilinda
ihracat 102 milyon dolara diismiistiir. Iithalat 140 milyon dolar olurken dis ticaret ag131
38,7 milyon dolara gerilemistir. Cari agik ise 12 milyon dolarken ihracatin ithalati

karsilama orani ise %72,5tir.

Tablo 5’te de goriildiigii gibi 2009°da cari acik 12 milyon dolardan 2010 yilinda
46 milyon dolara yiikselmistir. Bunun nedeni; biiylime hizindaki sigramadir. 2011
yilinda 75 milyon dolar olan cari agik 2012 yilinda 48,4 milyon dolara gerilemistir.
2013 yilinda ise cari agik tekrardan yiikselerek 65 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

2.3. Cari Agigin Nedenleri ve Ekonomik Etkileri

Cari islemler a¢ig1 sorununun daha iyi incelenebilmesi ve ¢6ziim yollarini ortaya
koymak adina Tiirkiye ve gelismekte olan iilkelerde cari agigi meydana getiren
nedenleri ve bu nedenlerin ekonomiye etkisinin analiz edilmesi cari agik sorununun
¢Ozlimii i¢in biiyiik bir 6nem teskil etmektedir.

Bu baslikta gelismekte olan iilkelerde cari agiga neden olan baslica etmenler;
enerjide disa bagimlilik, ekonomik biiylime, dis ticaret agigi, tasarruf-yatirim

dengesizligi/i¢ tasarruf agig1, dis bor¢ stokundaki artiglardan bahsedilecektir.

2.3.1. Enerjide Disa Bagimhihk/Enerji ithalat

Enerji kavrami, 1700°1i yillarin ortalarina dogru meydana gelmis olsa da sanayi
devrimi, kentlesme siirecleri teknoloji ve artan niifus, gibi ekonomik ve sosyal
gelismeler ile birlikte 1980°1i yillarda serbest ticaret ile glinlimiize kadar artarak bir

gereksinim haline gelmektedir. Ozellikle sanayilesme ile birlikte az gelismis iilke
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gruplarinda cari agiga neden olan 6nemli faktorlerden biri olmustur. Sanayi devrimi
ile meydana gelen sanayi sektoriiniin ivme kazanmasiyla enerji tiikketimi de bu oranda
artmistir. Bir iilkenin kalkinabilmesi i¢in daha fazla {iretim yapmasi ve bu liretimi
yapabilmesi i¢in de daha fazla enerji tiikketmesi gerekmektedir. Bu durumda yani
sanayilesmenin hizlanmasiyla 6zellikle enerji kaynaklar1 yetersiz olan {ilkeler i¢in
tretimde hammadde olarak kullanilan enerji, artan gereksinimler 1518inda tilkeleri
enerjide diga bagimli duruma getirmektedir (Yanar ve Kerimoglu, 2011: 192-193).
Bir iilkede ekonomik biiyliime enerji tiiketimine ola talebi artirirken, enerji
ithalatinda olusan artiglar da ekonomik biiyiimeyi artiracaktir. Biiylimedeki bu
artislarin enerji ithalati ile karsilanmasi ve ylikselen petrol fiyatlar cari agig1 artirici
bir etkide bulunmaktadir. Goriilmektedir ki dis ticaret kanaliyla cari a¢igin meydana
gelmesinde en 6nemli sektorlerden biri de enerji sektoriidiir. Dolayistyla enerji ithalati,

enerji kullanimi ve cari agiK arasinda pozitif bir iliskinin varligindan s6z edilebilir.

Dis ticaret agi81 kanaliyla cari agig1 olumsuz etkileyen enerjide disa bagimlilik,
cari islemler agiginin artmasinda en 6nemli unsur, ithalat i¢cinde en 6nemli paya sahip
olan ham petrol fiyatlarinda meydana gelen siirekli artiglardir. Ham petrol fiyatlarinda
meydana gelen bu siirekli artiglar, enerji fiyatlarinin yiikselmesiyle iiretim
maliyetlerini de artirmaktadir. Buna bagli olarak {iretim sektoriiniin yaptig: ithalatin

maliyetlerini de artirmaktadir (Karabulut ve Danisoglu, 2006: 49).

Tablo 6: 1990-2016 Yillar1 Arasinda Tiirkiye’de Enerji Talebinin Digsa Bagimlilik
Oran1 (ETDBO)

Yillar ETDBO (%) Yillar ETDBO(%)

1990 51,6 | 2010 69,4
1995 57,7 | 2011 71,9
2000 67,2 | 2012 73,4
2005 72,4 | 2013 73,5
2006 72,7 | 2014 75,0
2007 73,8 | 2015 76,0
2008 71,8 | 2016 74,1
2009 70,6

Kaynak: ETKB, EIGM (Ham Petrol ve Dogalgaz Sektor Raporu, 2017-2018)

Tablo 6’daki verilere baktigimizda goriildiigii iizere Tiirkiye’nin enerji talebinin

disa bagimlilik oran1 1990’11 yillarda %51 civarinda iken 6zellikle 1990’11 yillardan



42

itibaren dogalgaz kullanimindaki biiyiik artiglara bagli olarak O6nemli bir artis

gostermektedir. 2000’11 yillardan sonra %75 sevilerine ulagsmistir.

2.3.2. Dis Ticaret Acigi

Tirkiye gibi gelismekte olan iilkelerde cari agigin meydana gelmesindeki en
onemli faktor dis ticaret agigidir. Tiirkiye’de1980’li yillardan Once ithalata dayali
sanayilesme yani ithal ikameci {iretim politikalar1 uygulanmistir. Bu politikayla
gereksinim duyulan biitiin triinlerin yurtiginde {iretilmesi saglanmistir. 24 Ocak 1980
Kararlan ile iilke ekonomisinin dig diinyayla serbest ticaret yapmasinin oniindeki
engeller kaldirilmis ve ithalata dayali sanayilesme politikalarinin yerine ihracata dayali
sanayilesme politikalar1 uygulanmaya baslanmistir. Ancak ekonomideki gerekli
altyap1 saglanmadan baslayan bu serbestlesme siireci, ihra¢ edilenden fazlasinin ithal
edilmesi nedeniyle dis ticaret agiklarinin biiylimesine yol agmis ve iilkeleri ithalata
bagimli hale getirmistir (Yigit, 2018: 65). Dis aciklarinin artmasi cari agiklarin da
biiylimesine neden olmustur. 1980 sonrasi donemlerde disa acilma siireciyle birlikte
ekonomik krizlerin yasandigi yillar ¢ikarilirsa dis ticaret agigi siirekli bir biiylime
egilimi gostermistir. 1980-1990 yillar1 arasinda cari agik kiigiik oranlarda seyretmis,
2000’11 y1llardan sonra {ilke ekonomisi i¢cin dnemli bir hal almaya baslamistir. 2000’1i
yillarda cari ag¢igin biiyiik boyutlara ulasmasindaki en 6nemli faktorler, bu donemde
TL’nin asir1 degerlenmesi ve buna bagl olarak meydana gelen dis ticaret agiklarinin
biiylimesi, enerji ithalatina olan bagimlilik ve 1996 yilinda AB ile yapilan Giimriik

Birligi’'nin geciken etkilerinin yansimasidir.

Sonug olarak, disa agilma siirecinde ozellikle ithalata dayali sanayilesmeden
vazgecilerek ihracata dayali biiylime politikalart uygulanmigtir. Uygulanan bu
politikalar sonucunda ekonomideki degisikliklerin saglanamamasi yiiksek enflasyon
ile kars1 karsiya kalmmistir. Ozellikle bu donemde satin alma giiciiniin yetersiz oldugu
bir i¢ pazar olusmustu. Bu sebeple iiretim optimal Slgekle yapilamamis ve kiigiik

sanayiciler ileri teknolojiye yonelik tesisler kuramamislardir (Altundz, 2014: 121).
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Yillar | ihracat ithalat Dis Ticaret Dis ticaret ihracatin
Dengesi Hacmi ithalati
Karsilama
Orani (%)
1980 2910122 7 909 364 -4 999 242 10 819 486 36,8
1985 7958 010 11 343 376 -3 385 367 19 301 386 70,2
1990 12 959 288 22 302 126 -0 342 838 35 261 413 58,1
1995 21637 041 35709 011 -14 071 970 57 346 052 60,6
2000 27 774 906 54 502 821 -26 727 914 82 277 727 51,0
2001 31334 216 41 399 083 -10 064 867 72 733 299 75,7
2002 36 059 089 51 553 797 -15494 708 87 612 886 69,9
2003 47 252 836 69 339 692 -22 086 856 116 592 528 68,1
2004 63 167 153 97 539 766 -34 372 613 160 706 919 64,8
2005 73 476 408 116 774 151 -43 297 743 190 250 559 62,9
2006 85534 676 139576 174 -54 041 499 225110 850 61,3
2007 107 271 750 170 062 715 -62 790 965 277 334 464 63,1
2008 132 027 196 201 963 574 -69 936 378 333990 770 65,4
2009 102 142 613 140 928 421 -38 785 809 243071034 72,5
2010 113 883 219 185 544 332 - 71661 113 299 427 551 61,4
2011 134 906 869 240 841 676 - 105 934 807 375 748 545 56,0
2012 152 461 737 236 545 141 - 84083 404 389 006 877 64,5
2013 151 802 637 251 661 250 - 99858613 403 463 887 60,3
2014 157 610 158 242 177 117 - 84566 959 399 787 275 65,1
2015 143 838 871 207 234 359 - 63395487 351 073 230 69,4
2016 142 529 584 198 618 235 - 56088 651 341 147 819 71,8
2017 156 992 940 233 799 651 - 76806711 390 792 592 67,1
2018 168 023 391 233039038 - 55015 647 391 062 429 75,3

Kaynak: TUIK

Tablo 7°de goriildiigii gibi dis ticaret istatistikleri verilmektedir. Thracat ve

ithalat arasindaki iliskiye baktigimizda 1990’11 yillardan itibaren giliniimiize kadar

ihracat ve ithalat verilerinde bir artis oldugu goriilmektedir. 2000°1i yillarda ithalatin

ithracattan daha fazla oranda artmasindan dolayr dis ticaret dengesinde aciklar

yaganmaktadir. 1990 yilinda 22 milyon dolar ithalat ve 12 milyon dolar olan

ihracatimiz 2018 yili itibariyle ihracat 156 milyon dolara ulasirken ithalat ise 233

milyon dolar seviyesinde gergeklesmistir. 1990 yilinda dis ticaret hacmimiz 35 milyon

dolar iken 2018 yilinda 391 milyon dolardir. Dis ticaret acig1 izlenildigi tizere 1990

yilinda 9,3 milyon dolarken 2018 y1linda bu rakam 55 milyon dolara yiikselmistir. Son

olarak ihracatin ithalati karsilama oranina bakarsak 1990’da %58 iken 2018 yilinda

%75 seviyelerinde ger¢eklesmistir.
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2.3.3. Tasarruflarin Yetersizligi (ic Tasarruf A¢ig)

Ulkemizde cari a¢1gin temel nedenlerine baktigimizda karsimiza ilk ¢ikan faktor
i¢ tasarruflarin yatirimlar kargilayamamasi yani tasarruflarin yetersizligidir. Bilindigi
tizere cari acik, kKamu ve 6zel kesimi toplam yatirimlari ile tasarruflar arsindaki fark
olarak tanimlanmaktadir. Yatirim- tasarruf arasinda meydana gelen bu farkin negatif
cikmast, yurtici tasarruflarin yetersiz kaldigini ve bir dis kaynaga ihtiya¢ duyuldugunu
gostermektedir. Dolayisiyla yurti¢i tasarruflar yatinmlar1t  karsilayamamakta,
yatirimlar ise dig bor¢lanma ile gergeklestirildiginden dolay1 cari agiklar artmaktadir
(Goger, 2013: 220). Bu sebeple tasarruf yetersizliginden kaynaklanan cari agik ve cari
aci8in siirdiirtilebilirligi yapisal olarak degisim saglayacak politikalar ile yani yurtigi
tasarruflarin artirilmasi yoluyla iiretken alanlarda yatirim yapilmasiyla dengeye
gelebilmektedir. Yurtdisindan finanse edilen kaynaklar tiretim kapasitesini artirici
yatirimlara yonelik ise borglari 6deyebilme kolaylasacagindan siirdiiriilebilirligi de

olumlu yonde etkilemektedir.

2.3.4. Dis Borg¢ Stoku

Cari agiga sebep olan diger bir faktor dis bor¢ stokundaki artiglardir. Dig
borglanmanin cari agiga asil etkisi bor¢larin anapara ile faiz 6demelerinden kaynakl
olmasidir. Bu dis bor¢ anapara 6demeleri, finans hesabina kaydedilirken, faiz
O0demeleri cari islemler hesabinda kaydedilmektedir. Dis bor¢larin 6deme tarihlerinde
faiz ve anapara finansal yiik olusturduklarindan dolay1 cari islemler agiginin
strdiiriilebilirligini tehdit etmekte ve iilkenin disartyya olan bagimliligini da
artirmaktadir. Dig bor¢lanmadaki artiglar genellikle tasarruflarin yetersiz kalmasindan
dolay1 meydana gelmektedir. Ciinkii iilke ekonomisinin temel sorunu olan tasarruflarin
azlig1 iilkenin borg ylkiini artirmaktadir. Ayrica dis borg stokundaki yiikselisin bir
diger nedeni de iilkedeki ekonomik biiyiimenin dis borglarla finanse edilmesidir.
Sonug olarak iilkemizin dis bor¢lanmasi devamli artig egiliminde ve finansal olarak
disa bagimli bir durumdadir (Miitevelli, 2018: 89)
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Tablo 8: Tiirkiye’de Briit ve Net Dis Borg Stoklar1 (Milyon $) ile Briit ve Net Dis
Borglarinin Milli Hasilaya Oranlar1 (%)

Yillar | Net Dis Bor¢ Stoku | Briit Dis Borc¢ Stoku | Net Dis Borg Briit Di1s Borg¢
Stoku/GSYH (%) | Stoku/GSYH (%)

1989 30.370 43.911 21,3 30,8
1990 35.903 52.381 17,9 26,1
1995 47.746 75.948 21,1 33,6
2000 78.425 118.602 28,9 43,6
2001 78.509 113.592 39,1 56,5
2002 88.451 129.601 37,4 54,8
2003 96.189 144.179 30,7 45,9
2004 102.975 161.160 25,6 40,0
2005 98.997 170.781 19,8 34,2
2006 108.406 208.007 19,8 38,0
2007 133.990 249.931 19,8 36,9
2008 151.840 280.866 19,6 36,2
2009 146.490 268.867 22,6 41,6
2010 172.781 291.760 22,4 37,8
2011 182.657 305.384 22,0 36,7
2012 190.166 342.154 21,8 39,3
2013 230.079 392.677 24,2 41,3
2014 245.120 405.732 26,2 43,4
2015 253.178 400.332 29,4 46,4
2016 254.317 409.251 29,5 47,4
2017 291.723 455.077 34,3 53,4
2018 286.195 448.452 34,4 53,8

Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi

Tablo 8’de Tiirkiye’deki net ve briit dis borg stoklarinin GSYH’a oranlarinin
zaman igerisindeki degisimi verilmektedir. Dis borglarin siirdiiriilebilirligi agisindan
onemli olan bu oranlar ililkemizde 2000’li yillarin baslarinda uygulanan maliye
politikalar1 ile bir iyilesme gosterse de 2012 yili sonrasindaki donemlerde milli

hasiladaki pay1 artis gostermektedir. 2012°de %21,8 olan bu oran 2017°de %34,3 ve
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2018 yil1 itibariyle de %34,4 olarak gerceklesmektedir. Bu oranlar bize dis borglarin

stirdiiriilebilirliginin yillar itibariyle zorlastigini gdstermektedir.

Tablo 8’de Tiirkiye’de dis borg stoklarinda meydana gelen artiglara yillar
itibariyle baktigimizda 1990 yilinda 36 milyon dolar civarinda olan net dis borcumuz
2000 yilinda 78 milyon dolara yiikselmistir. 2007 yilindan sonra da artarak devam
eden borg stokumuz 2017 yilinda 291 milyon dolara yiikselmis ve 2018 yilinda ise 286

milyon dolar olarak gerceklesmistir.

2.3.5. Genisletici Para ve Maliye Politikalar:

Cari agiga sebep olan diger bir faktor uygulanan genisletici para ve maliye
politikalaridir. Ulkenin yiiksek bir bilyiime gergeklestirmek icin uyguladig: politikalar,
i¢c talebi canlandirirken, cari a¢ig1 olumsuz etkilemektedir. Cari islemler agigini
kapatmak icin sadece para politikasinin degil maliye politikalarinin da daraltilmasi
gerekmektedir. Ciinkii uygulanan genisletici maliye politikalar1 biit¢e agiklarina yol
acmakta ve yurti¢i faiz oranlarim yiikseltmektedir. Dolayisiyla yiiksek faiz oranlariyla
birlikte iilkeye sermaye girisleri artmakta ve buna bagl olarak doviz kurlarinda bir
diisiis meydana gelmektedir (Altundz, 2014:122). Doviz kurundaki disisler ilkede
ihracati azaltir, ithalati ise artirir.

Tiirkiye’de 2008 finansal krizinin etkilerini bir an evvel yok edebilmek i¢in
uygulanan vergi indirimleri politikalari, istthdami artirmak icin yapilan uygulamalar
iilke ekonomisinde i¢ talebi artirmistir. Fakat bu siirecte cari aciklar da siirekli

artmigtir.

2.3.6. Ekonomik Biiyiime

Cari agik ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiye baktigimizda genellikle kabul
edilen ekonomik biiylimenin cari agik iizerinde etkili oldugunu savunan goriise gore,
cari islemler agiginin sebebi biiyiimeden kaynaklanan talep artislaridir. Diger goriisii
savunanlara gore ise, cari acigin nedeni asir1 degerlenmis ulusal paradir (Erbaykal,

2007: 82)

Tirkiye basta olmak iizere az gelismis tilkelerin 6nemli bir kismi ithalata dayali
bir biliylime gerceklestirdiklerinden, baska ifadeyle tiretimlerinde ithal girdiyi biiyiik
oranda kullandiklarindan dolay1 biiylime oranlarindaki artiglar neticesinde cari
dengede ciddi bozulmalar yasanmaktadir (Telatar ve Terzi, 2009: 119).
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Ulkelerin iiretim yapisinda ithal girdi belirleyici bir rol iistlenmektedir. Yiiksek
oranlarda ithal girdi ihracatin ithalati karsilama oraninda bir azalmaya, dis ticaret ve
cari dengede ise bozulmalara neden olmaktadir. Thracat gelirlerinin ¢ogu zaman ara
mal1 ithalatin1 bile karsilayamadigir donemlerde ithalat hacmindeki biiytik artislar dis
ticaret dengesini bozarak cari agiklarin artmasina neden olmaktadir. Cari islemler
dengesindeki bozulmalarin onlenebilmesi igin ithal girdiye dayali iiretimin

degistirilmesi gerekmektedir (Aras; Oztiirk; Erdogan, 2012: 95).

2.3.7. Dogrudan Yabanc1 Yatirnmlar ve Portfoy Yatirnmlarimin Kar
Transferleri

Tiirkiye ekonomisinde cari agig1 etkileyen faktorlerden biri de dogrudan yabanci

yatirimlar ve portfoy yatirimlarinin kar transferidir. Cari islemler hesabinin gelirler

kalemine dogrudan yabanci yatimlarin (DYY) kar transferleri, sermaye ve finans

hesabina kaydedilmektedir. Yine ayni bi¢imde portfoy yatirimlarinin karlar1 gelirler

hesabina kaydedilmektedir. DY'Y, ithalati ikame ederek ve ihracattan saglanan kazang

ile cari islemler hesabini etkilemektedir.

Tasarruflarin yatirimlar karsilayamamasi sonucunda meydana gelen cari agiklar
uluslararas1 sermaye hareketleri ile finanse edilebilir fakat uluslararasi sermaye
hareketleri tasarruflar sabitken kullanilirsa cari agig1 artirici bir etki yapmaktadir. DY'Y
sonucunda elde edilen karlarin yatirim yapan iilkeye transfer edilmesi, yatirimin
yapildigi iilkeden sermaye ¢ikisina neden olur bu da cari agig1 artirmaktadir (Ciftgi ve

Esmen, 2017: 88).

2.4. Cari Islemler Acig1 Sorununa Yénelik Coziim Onerileri

Cari islemler hesabindaki dengesizlik hem gelismis hem de gelismekte olan
tilkelerde onemli makroekonomik sorunlardan birisidir. Diinya ekonomilerinde kronik
bir sorun olan cari agik, agiktaki bu dengesizlik ya acik verilerek ya da fazla verilerek
meydana gelmektedir. Tiirkiye’de cari hesaptaki bu dengesizlik hesabin agik
vermesinden kaynaklanan bir sorundur. Bu agigin kapatilabilmesi icin tlkedeki
sermaye akimlar1 dengesinde bir fazlanin yagamasi gerekmektedir. Bu yiizden cari
ac1gin biiyiik veya kiigiik seviyelerde olmasindan daha 6nemli olan cari ac¢igin kisa ve
orta vade de sorun olmaktan nasil ¢ikarilacagidir (Cekim, 2009: 109).

Bu ¢ergevede, cari agi1g1 dnlemeye yonelik politikalar uygulanmalidir. Gelismekte

olan iilkelerin ekonomilerindeki cari agik sorununu orta ve uzun vade de
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coziimleyebilmeleri icin baslica yapmalar1 gereken iiretimde ithalata olan bagimliligin
azaltilmasidir. Uretimde ithalata olan bagimliligi azaltmak amaciyla, ithal ara
mallarinin yurtiginde iiretilmesi saglanmalidir. Ihracat1 artirmak igin de sanayilesmede
aragtirma-gelistirme (AR-GE) faaliyetlerine agirlik verilerek ithal mallarin yurti¢inde

iretilmesini tesvik edecek calismalar yapilmalidir (Sahin, 2011: 55).

Cari ag181 6nlemek i¢in sicak para yerine, yabanci yatirimlarin tilkeye girisi i¢in
daha fazla destek verilmelidir. Bu yabanci yatirimlarin iilkeye girigini saglamak i¢in

yatirimcilara giiven ve uygun yatirim ortami saglanmalidir (Dogan ve Bayrag, 2014:

120).

I¢ talebe dayali yiiksek oranli biiyiime, TL’nin asir1 degerlenmesi, ithalatin
tiketime dayali olmasi, iiretimde ithal girdi ile enerjide disa bagimliliktan,
tasarruflarin yatirimlar1 karsilayamamasi gibi nedenlerden dolay1 yasanan cari agik
sorunu, saglam biiyiimeye dayali yeni reform politikalariyla giderilmeye ¢alisilmalidir

(Dogan ve Bayrag, 2014: 121).

Kisaca ozetlersek, biitlin bu cari agiga neden olan sorunlar goz 6niine alindiginda,
yurti¢i iiretimde verimliligin saglanmasi, enerjide disa bagimliligin olabildigince
azaltilmasi, rekabet giicii yliksek sektorlere yonlenilmesi, ekonomik istikrar ve
stirdiiriilebilir biiylime hedefi gibi yapisal onlemlere dncelik verilerek cari agik sorunu

giderilebilir (Cekim, 2009: 113).
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UCUNCU BOLUM

EKONOMETRIK MODEL VE UYGULAMASI

Calismanin amacina yonelik olarak bu boliimde, serbest dis ticaret politikalarinin
cari agik {izerindeki etkisi ekonometrik olarak analiz edilecektir. i1k olarak bu konuyla
ilgili yapilan literatiir calismalari, sonra da ¢alismada yer alan veriler ve ekonometrik
yontemler agiklanacaktir. Yapilan analizler sonucunda elde edilen hipotezin dogrulugu

veya yanligligi yorumlanacaktir.

3. Literatiir

Cari agigin boyutu ve sirdiirilebilirligi bir ekonominin performansinin
degerlendirilmesinde 6nemli bir faktordiir. Giiniimiizde gelismis ve gelismekte olan
tilkelerde cari acigin siirdiiriilebilirligi ciddi ve 6nemli bir sorun olarak karsimiza
cikmaktadir. Bundan dolay1 cari islemler nedenleri ve siirdiiriilebilirligine iliskin ¢ok
sayida calisma yapilmistir. Bu g¢alismalarda farkli yontemler kullanilarak, farkli
degiskenler yardimiyla cari dengeye etki eden faktorler kullanilarak analizler
yapilmustir. Literatiirde cari denge ile siirdiiriilebilirlik arasindaki iligki incelenirken
genellikle kullanilan degiskenler; yatirim-tasarruf oranlar1 ve biitge aciklari, ithalat-
ithracat degiskenleri, faiz oranlari, gayrisafi yurtici hasila, enflasyon oranlari, dis ticaret
hadleri, sermaye hareketleri, dis borglar, disa agiklik orani, enerji ithalati oranlari, bu
degiskenlerin milli hasilaya oranlar1 gibi degiskenler ¢alismalarda kullanilmaktadir.
Diinyada ve Tiirkiye’de cari dengeyi etkileyen faktorleri inceleyen caligmalarda
ulasilan sonugclar kullanilan yontem ve degiskenlere gore farklilik gosterebilmektedir.
Bununla beraber kullanilan en yaygin yontemler Johansen Esbiitiinlesme ve Granger

Nedensellik testidir.
3.1. Cari Aqiga iliskin Tiirkiye Ekonomisi I¢in Yapilan Cahsmalar

Babaoglu (2005) calismasinda 1987-2004 yillar1 arasinda Tiirkiye’de cari islemler
dengesinin stirdiriilebilirligine yonelik bir analiz yapmistir. Calismasinda degisken
olarak GSYH, GSMH, yurtdisindan saglanan net faktor gelirleri, sermaye yatirimlari,

tiiketim harcamalar1 ve tiiketim miktarlarini kullanmistir. Kullandig1 bu degiskenleri



50

ADF birim kok testi ve VAR modeli ile sinamistir. Uygulanan bu testler sonucunda

Tiirkiye’de cari islemler agiginin siirdiiriilemez oldugu sonucuna ulagmistir.

Erbaykal (2007) Tiirkiye’de cari acigin nedensellik boyutunu 1987:01-2006:03
yillarina ait GSYH, reel efektif doviz kuru ve cari islemler dengesinin verilerini Toda
ve Yamamoto (1995) testini kullanarak analiz etmistir. Bu ¢er¢evede uygulanan Toda
ve Yamamoto (1995) analizi ile elde edilen test sonuglarindan hareketle hem
ekonomik biiylime hem de doviz kuru cari a¢iga neden olan faktorlerden biridir. Diger
bir sonug ise, cari agiktan ne ekonomik biiylimeye ne de doviz kuruna dogru bir

nedensellik iliskisi bulunamamustir.

Giiloglu (2007) galismasinda 1987-2006 donemleri arasindaki ithalat ve ihracat
ceyrek yillik verilerini  kullanarak  Tiirkiye’nin  cari  islemler agiginin
siirdiirtilebilirligini Hakki ve Rush’in (1991) olusturdugu ve Husted’in (1992)
gelistirdigi model ile analiz etmistir. Elde edilen sonuglara gére modelde yer alan X
ve MM degiskenleri arasinda esbiitliinlesik iliskinin varligi, cari agigin
stirdiirtilebilirligi i¢in yeterli oldugunu gdstermektedir. Boylece iilke biitge kisitini
tatmin ederek cari agigimi siirdiirebilmektedir. Elde edilen diger bir sonug¢ Tiirkiye’de
dis ticaret degiskenleri arasinda ithalatin ihracati etkiledigi, ihracatin ise ithalati
etkilemedigi diger bir ifadeyle nedensellik iligkisinin ithalattan ihracata dogru

oldugudur.

Telatar ve Terzi (2009) ¢alismalarinda 1991:4-2005:4 yillarin1 kapsayan cari agik
ve ekonomik biliylime arasindaki iligkiyi Tiirkiye ekonomisi i¢in analiz etmislerdir.
Analizde Granger nedensellik ve VAR modeli yontemleri kullanilmistir. Uygulanan
ekonometrik analizler sonucunda, biiyiime orani ile cari denge arasinda tek yonlii bir
nedensellik iliskisinin oldugunu ortaya ¢ikarmistir. Nedensellik testinin diger bir

sonucu ise cari dengeden biiyiimeye dogru bir nedensellik iliskisinin bulunmadigidir.

Sahin (2011) ¢alismasinda cari agik, cari agik ve bor¢lanmanin siirdiirtilebilirligine
iliskin degerlendirmeler yapmustir. Tiirkiye’de cari acik sorununa neden olan etmenler
ve cari acgigin finansmaninda 6nemli bir yeri olan kisa vadeli sermaye hareketleri
aciklanmakta ve cari dengenin saglanmasina yonelik alinmasi gereken Onlemler ile

uygulanmasi gereken politikalara yer verilmektedir.
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Yanar ve Kerimoglu (2011) Tiirkiye’de 1975-2009 yillar1 arasinda cari agik, enerji
tiketimi ve ekonomik biiylime arasindaki iligkiyi es-biitiinlesme testi ile analiz
etmistir. Calismalarinda cari a¢igin biiylimenin bir sonucu olup olmadigini ve
bliylimenin enerji tiiketimini arttirtp arttirmayacagi nedensellik agisindan test
edilmistir. Uygulanan ekonometrik analizler sonucunda cari agik, ekonomik biiylime
ve enerji tikketimi arasinda uzun dénemde pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir.
Bundan dolay1 enerji tikketiminde meydana gelen artiglar, bliylimeyi de arttiracagindan

cari agikta meydana gelen degisimler de biiylimeyi yliksek oranda etkileyecektir.

Barak (2013) bu ¢alismada 1980-2011 aras1 donemde ithalat, ihracat ve dis ticaret
acig1 verileri kullanilarak Tiirkiye’de cari agiklarin siirdiiriilebilirligi Husted (1992)
modeli ile test etmistir. Analiz sonucunda Tiirkiye’de ihracatin ithalati karsilayamadigi
ve uzun donemde Tiirkiye ekonomisinde cari islemler agiginin siirdiiriilebilir formda

olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Canakkiran (2013) calismasinda 1994-2011 arasindaki donemde ¢eyrek yillik
veriler kullanilarak cari agik ile kisa vadeli yabanci sermaye hareketleri arasindaki
iligki ele alinmis ve galismay1 birim kok testi ile stnamistir. Degiskenlerin esbiitiinlesik
olup olmadig1 Johansen Juselius es-biitiinlesme testi ile incelenmis ve Granger
nedenselligine de yer verilmistir. Uygulanan Johansen Juselius es-biitiinlesme testi
cari agik, ekonomik biiyiime, ihracat ve kisa vadeli yabanci sermaye degiskenleri
arasinda bir es-biitiinlesme iligkisinin olmadigin1 gostermektedir. Granger nedensellik
testinin sonuglarina bakildiginda ise, ihracattan cari aciga dogru bir iliski

bulunmaktadir.

Demir (2013) calismada sanayi iiretimi, cari acik ve enerji ithalati arasindaki
iliskiyi VAR modeli, es-biitiinlesme, hata diizeltme modeli ve Granger nedensellik
testi ile 1987°den 2012 yilina kadar yillik veriler kullanilarak analiz etmistir. Elde
edilen sonuglar 15181nda Tiirkiye’de nedenselligin enerji ithalatindan ve sanayi tiretim

endeksinden cari agi1ga dogru tek yonlii gergeklestigi bulunmustur.

Atis ve Saygili (2014) Tiirkiye’de cari agig1 etkileyen faktorlerden krediler, biitge
ac1g1, dis ticaret hadleri, para arzi, reel kur, reel faiz oran1 ve biiylimenin etkileri
ekonometrik analizler ile test etmislerdir. Bu iligkilerin incelenmesinde 1998:1-2013:1

donemi ¢eyrek verileri TCMB’nin Elektronik Veri Dagitim Sisteminden saglanarak
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test edilmistir. Elde edilen sonuglara gore cari acig1 etkileyen en 6nemli faktorler dig

ticaret hadleri ve biiylime oranidir.

Altunéz (2014) Tirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirligini 1994:04-2012:03
yillarina ait verilerle VAR modeli kullanilarak Johansen es-biitiinlesme yontemiyle
test edilmistir. Caligmada degisken olarak gelir ve gidere yer verilmektedir. Gelir
degiskeni; mal ve hizmet ihracati, hizmet gelirleri, transfer 6demeleri, dis borg faiz
gelirlerini kapsarken, gider degiskeni; mal ve hizmet ithalati, hizmet giderleri ve dis
borg faiz 6demelerini kapsamaktadir. Ekonometrik analiz neticesinde Tiirkiye’de cari

islemler aciginin zay1f formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasilmigtir.

Ozgiir (2015) Tiirkiye’de 1980-2014 yillarini igeren ithalat ve ihracat arasidaki
iliskiden hareketle cari acigm siirdiiriilebilirligini incelemistir. ihracat ve ithalat
arasindaki iligkiyi Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan ¢ikarilan ARDL sinir testi
ile analiz etmistir. Yapilan analiz sonucunda ithalat ve ihracat arasinda uzun dénemde
bir iliski bulundugunu ve cari agiklarin siirdiiriilebilir oldugunu gostermektedir. Ancak
dis ticaret acgiklarinin siirekli olarak artmasi, gelecekte cari agiklarin zayif formda

stirdiiriilebilir olacagini ortaya koymaktadir.

Buyrukoglu (2015) Tiirkiye’de 1980-2013 yillar1 arasinda cari acik/GSYH, M
(ithalat+dis bor¢ faiz 6demeleri/GSYH) ve X (ihracat+cari transferler/GSYH)
degiskenleri ile iki model kapsaminda VAR modeli, Johansen es-biitiinlesme ve
Granger nedensellik yontemleri ile cari agigmn siirdiiriilebilirligini test etmislerdir.
Analiz sonucunda ihracattan ithalata bir nedensellik iligskisi bulunmaktadir. Yani
Tirkiye’nin yapmis oldugu ihracatin ithalata dayali oldugu sonucuna ulasilmstir.
Diger bir sonug ise her iki model i¢in Tiirkiye’de cari agiklarin siirdiiriilebilir olmadig:

ve devlet miidahalesinin gerektigidir.

Akgayir ve Albeni (2016) ¢alismalarinda 1992:M1-2015:M7 donemi aylik verileri
kullanilarak Tiirkiye’de uzun donemde cari agigin siirdiiriilebilirligini Husted’in
(1992) donemlerarasi denge modeli ile analiz etmislerdir. Calismada cari islemler
hesabinin gelir ve gider kalemleri toplamini goésteren degiskenler kullanilmistir.
Yapilan analiz sonucunda elde edilen ampirik bulgulara gore Tiirkiye’de cari islemler

acigmin siirdiiriilebilirligi zayif formdadir.
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Celik ve Ilkay (2016) 1989-2015 doneminde iicer aylik dis ticaret verileri
kullanilarak ihracat ve ithalat arasindaki iliski VECM modeli ile analiz edilmistir.
Aragtirilan donem araliginda Tiirkiye’de ihracat ve ithalat arasinda pozitif ve istatiksel
olarak anlamli bir iliski ortaya ¢ikmis ve ithalattan ihracata tek yonlii bir iliski

bulunmaktadir.

Turan ve Barak (2016) 1987-2014 yillarim1 kapsayan Tiirkiye’de cari agigin
stirdiirtilebilirligini Husted (1992) modeli esas alinarak Engle-Granger es-biitiinlesme
testi ile incelenmislerdir. Ayni1 zamanda ihracat ve ithalat arasindaki iliskiyi de test
etmiglerdir. Yapilan analizler sonucunda ithalat ve ihracat arasinda bir esbiitiinlesme

iligkisinin oldugu sonucuna varilmustir.

Kog ve Bakirtas (2016) Tiirkiye’de cari acigin siirdiirtilebilirligini 1992 yil1 birinci
ceyreginden 2015 yil1 ligiincii ceyregine kadar Husted (1992) perspektifinde; Engle ve
Granger (1987), Johansen (1991), Pesaran ve Shin (1999) ve Pesaran vd. (2001)
yontemleri kullanilarak ithalat ve ihracat arasindaki uzun donemli iligkiyi
smamiglardir. Elde edilen Amprik sonuglar neticesinde ihracat ve ithalat arasinda bir

iligkisi oldugu bulunmustur.

Kaygusuz vd. (2016) Tiirkiye’nin makro ekonomik degiskenlerinden olan cari
acik, yatirimlar, tasarruflar ve ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi arastirmiglardir.
Calismanin ekonometrik analiz kisminda 1980-2014 yillar1 arasinda ele alinan
degiskenlerin GSYH’ye oranlar1 alinarak degiskenler arasindaki nedensellik iligkisine
bakilmadan 6nce Phillips Peron birim kok testi yapilarak serilerin duraganligini analiz
etmiglerdir. Farkli seviyelerde duragan olan degiskenler i¢in Toda-Yamamoto, ayni
seviyede duragan olanlar iginse Granger Nedensellik testi uygulamiglardir. Elde edilen
bulgulara gore biiylime, tasarruf ve yatirim arasinda herhangi bir nedensellik iliskisi
bulunamamuistir. Buna karsilik biiylime, tasarruf ve yatirimlardan cari dengeye dogru

tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugu sonucuna ulagilmaistir.

Karagol (2016) Tiirkiye’de 2003-2015 donemlerini kapsayan ihracatin ithalati
karsilama orani, reel efektif doviz kuru, petrol fiyatlari, reel faiz oran1 ve Bist100
verilerini VECM yo6ntemi ile incelemektedir. Analiz sonucunda Tirkiye ekonomisi

icin cari islemler hesabinda dengesizliklere neden olan en 6nemli faktdriin ihracatin
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ithalat1 karsilama olarak saptanmistir. Dolayisiyla ihracatimizi arttirmaya ve

ithalatimiz1 da azaltmaya yonelik politikalarin uygulanmasi gerekmektedir.

Ciftci ve Egsmen (2017) calismalarinda Tiirkiye’de 1980-2015 yillart arasinda cari
acigin belirleyicileri olan; cari agik, gayri safi yurti¢ci hasila, reel efektif kur,
yenilenebilir enerji ve petrol fiyatlar1 degiskenleri kullanilarak VAR modeli
olusturmuslardir. Olusturulan modelde Johansen Esbiitiinlesme ve Granger
Nedensellik testleri kullanilmistir. Yapilan analiz neticesinde cari agigin Granger
nedeninin GSYH ve reel efektif doviz kurunun oldugu saptanmistir. Ancak
beklenilenin aksine cari agik ile yenilenebilir enerji kaynaklar1 arasinda bir iliski

bulunamamustir.

ilhan (2017) Tiirkiye’de cari acigin siirdiiriilebilirligini ihracat ve ithalat arasindaki
iliski 2000M1-2016M12 donemi aylik verileri ile cari ag¢igin biiylime ile nedensellik
iligkisi 2000Q1-20016Q4 donemi ¢eyrek verileriyle incelemistir. Bu veriler Granger
(1969) nedensellik testi ve VAR temelli Johansen (1988) yontemleri ile ekonometrik
olarak analiz edilmistir. Yapilan analizler neticesinde ithalat ve ihracat arasinda bir
iligki bulunmasina ragmen esbiitiinlesme katsayisinin 0.74 ¢ikmasindan dolay1

Tiirkiye’de cari agigin diisiik formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna varilmustir.

Dogan (2017) Calismada Tiirkiye ekonomisi i¢in ekonomik kiiresellesme ile
bliylime arasindaki nedensellik iliskisini, 1970-2011 yillar1 aras1 i¢in incelemistir.
Toda-Yamamoto nedensellik testinin uygulandigi caligma sonucunda, ekonomik
kiiresellesmeden biiytimeye dogru tek yonlii nedensellik iligkisinin oldugu sonucuna

varilmistir.

Eren ve Ciit¢ii (2018) Tirkiye icin 1970-2016 donemlerini kapsayan yillik
verilerle kurulan modeller {izerinden ekonomik biiyiime ile kiiresellesme endeksleri
arasindaki iliskiyi yapisal kirilmali zaman serisi yontemleri ile analiz etmislerdir.
Calisma sonucunsa elde edilen bulgulara gore, sosyal kiiresellesmeden ekonomik
bliylimeye ve ekonomik biiyiimeden politik kiiresellesmeye dogru tek yonlii

nedensellik iliskisi oldugunu gostermektedir.

Benli (2018) Tiirkiye ekonomisinde cari agigin belirleyicilerini 2002-2017 donemi
icin ti¢ aylik veriler kullanilarak ARDL sinir testi yaklasimu ile tasarruf agigi, petrol

fiyatlari, reel efektif doviz kuru, biiylime orani ve dis ticaret haddinin cari agik
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tizerindeki etkilerini analiz etmistir. Analiz sonucuna gore, tasarruf a¢ig1 cari agigin en
onemli belirleyicisidir. Ayrica dis ticaret hadleri disindaki degiskenler ile cari agik

arasinda uzun déonemde anlamli bir iliski oldugu tespit edilmistir.

Miitevelli (2018) 1980-2016 donemlerinde Tiirkiye’de cari dengede degisiklige
neden olan faktdrlerin ortaya koyulmasi ve cari agigin siirdiiriilebilirligi Husted (1992)
modeli temel almarak analiz edilmistir. ithalat ve ihracat degiskenleri kullanilarak
ADF ve Zivot-Andrews birim kok testi, Johansen es-biitlinlesme yontemi ve Granger
nedensellik testi ile test etmistir. Calisma sonucunda ithalat ve ihracat arasinda negatif
bir iliski olmasina ragmen, uzun dénemde esbiitlinlesik olmasi1 nedeniyle cari agigin

diistik form stirdiiriilebilir oldugu tespit edilmistir.

Tablo 9°da cari ag1g1n siirdiiriilebilirligine iliskin Tiirkiye i¢in yapilan ¢alismalarin

literatiir 6zeti verilmektedir.

Tablo 9: Tiirkiye i¢in Yapilan Calismalarin Literatiir Ozeti

Calismay1 Veri Seti Kullanilan Kullanilan Elde Edilen
Yapan(lar) Doénemi Yontem Degiskenler Bulgular
Babaoglu 1987-2004 ADF birim GSYH, GSMH, Tiirkiye’de cari
(2005) kok testi ve | net faktor islemler agi1g1
VAR gelirleri, sermaye | siirdiiriilemezdir.
yontemi yatirimlari,
tiikketim
harcamalar1 ve
tiiketim
miktarlari
Erbaykal 1987:1-2006:3 | Toda ve GSYH, reel Hem doviz kuru hem
(2007) Yamamoto | efektif doviz kuru | de ekonomik biiytime
nedensellik | ve cari acik cari agiga neden olan
testi verileri faktorlerden biridir.
Giiloglu 1987-2006 Husted Ithalat ve ihracat | ithalatin ihracati
(2007) (1992) etkiledigi, ihracatin
ise ithalati
etkilemedigine
ulasilmgtir.
Telatar ve 1991:4-2005:4 | Granger Ekonomik Biiytime ile cari
Terzi nedensellik | biiylime ve cari denge arasinda tek
(2009) ve VAR acik yonlii bir nedensellik
modeli iligkisi ortaya
cikmugtir,
Yanar ve 1975-2009 Johansen Cari agik, enerji Cari agik, ekonomik
Kerimoglu esbiitiinlesm | tiikketimi, bliyiime ve enerji
(2011) e analizi ekonomik tilketimi arasinda
biiylime ve pozitif yonlii bir iliski
bulunmaktadir.
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Barak 1980-2011 Husted Ithalat, ihracat ve | Uzun donemde cari
(2013) (1992) dis ticaret ag181 agiklarm
stirdiirtilebilir
olmadig1 sonucuna
varilmigtir.
Canakkira | 1994-2011 Johansen Cari acik ve kisa | Cari agik ve kisa
n (2013) esbiitiinlesm | vadeli yabanci vadeli yabancit
e testi ve sermaye sermaye hareketleri
Granger hareketleri arasinda bir
nedensellik esbiitliinlesme iligkisi
bulunamamustir.
Demir 1987-2012 VAR Cari agik, sanayi | Nedensellik sanayi
(2013) modeli, hata | {iretimi ve enerji | tiretimi ve enerji
diizeltme ithalat1 ithalatindan cari agiga
modeli, es- dogru tek yonliidiir.
biitiinlesme
testi,
Granger testi
Atis ve 1998:1-2013:1 | VECM ve Dis ticaret Cari ag1gm en énemli
Saygih Granger hadleri, krediler, | belirleyicilerinin dis
(2014) analizi biitce ag1g1, para | ticaret hadleri ve
arzi, reel kur, reel | bilytime oldugu
faiz oran1 ve saptanmistir.
biiylime orant
Altunéz 1994:4-2012:3 | VAR modeli | Gelir ve giderler | Cari islemler agig1
(2014) ve uzun donemde zayif
esbiitiinlesm formda
e testi stirdiiriilebilirdir.
Ozgiir 1980-2014 Pesaran, Ihracat, Ithalat Ihracat ve ithalat
(2015) Shin ve arasinda uzun
Smith donemde bir iligki
(2001) ADF, bulunmus ve cari
ARDL simir aciklarm giiglii
testi formda siirdiiriilebilir
yaklagimi olduguna ulagilmistir.
Buyrukoglu | 1980-2013 VAR Cari agik/ GSYH, | Ihracatin ithalata
(2015) modeli, XveM dayal1 oldugu ve cari
Johansen aciklarin da
esbiitiinlesm stirdiiriilebilir
e ve Granger olmadig1 sonuglaria
testi ulasilmistir.
Kaygusuz 1980-2014 PP, Toda Cari agik, Biiyiime, tasarruf ve
vd. (2016) Yamamoto | yatinmlar, yatirim arasinda bir
ve Granger | tasarruflar ve nedensellik iliskisi
analizi ekonomik bulunamamustir.

biiylime




57

Karagol 2003-2015 VECM Ihracatm ithalat1 | Cari islemler
(2016) yontemi karsilama orani, | hesabinda
petrol fiyatlar dengesizliklere neden
reel efektif doviz, | olan en biiyiik faktor
reel faiz oran1 ve | ihracatin ithalati
Bist100 karsilama oranidir.
Ciftci ve 1980-2015 VAR modeli | Cari agik, GSYH, | Cari a¢igin Granger
Esmen ve Johansen | reel efektif kur, nedeninin GSYH ve
(2017) esbiitiinlesm | yenilenebilir reel doviz kuru
e testi enerji ve petrol oldugu saptanmugtir.
fiyatlan
Elitas ve 2005-2013 Parks- Ithalat, GSYH, GSYH, vergi orani,
Seker Kmenta vergi orant, uzaklik ve faktor
(2017) uzaklik, kota ve donatimui ithalati
faktor donatimi pozitif yonde
etkilemektedir.
Kotalar da 6nlem
almirsa ithalatta bir
azalma olacagi
goriilmektedir.
Dogan 1970-2011 Toda- Ekonomik Ekonomik
(2017) Yamamoto | biiyiime, kiiresellesmeden
nedensellik | ekonomik biiyiimeye dogru tek
testi kiiresellesme yonli bir iligki
endeksi bulunmustur.
Eren ve 1970-2016 Yapisal Ekonomik Sosyal
Ciitcii kirilmali biiyiime, kiiresellesmeden
(2018) zaman serisi | kiiresellesme ekonomik bilylimeye
yontemi endeksi ve ekonomik
biiytimeden politik
kiiresellesmeye dogru
tek yonlii bir iliski
tespit edilmistir.
Diger degiskenler
arasinda bir iligki
bulunamamustir.
Benli (2018) | 2002-2017 ARDL testi | Dis ticaret hadleri | Dis ticaret hadleri
Tasarruf agig1, disindaki degiskenler
petrol fiyatlari, ile cari agik arasinda
reel efektif doviz | anlamli bir iligki
kuru, bityiime bulunmustur.
Miitevelli 1980-2016 ADF birim Ithalat ve ihracat | Uzun dénemde cari
(2018) kok testi, acigin diisiik formda
Johansen stirdiiriilebilir oldugu
esbiitiinlesm tespit edilmistir.
e ve Granger
nedensellik

testi
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Tablo 9’da gorildigi gibi farkli donem araliklari i¢in yapilan Erbaykal, 2007;
Telatar ve Terzi, 2009; Yanar ve Kerimoglu, 2011; Atig ve Saygili, 2014; Kaygusuz
vd, 2016; Karagol, 2016; Ciftgi ve Esmen, 2017 ve Benli, 2018 ¢alismalarinda cari
aciga neden olan faktorlerin ekonomik biiyltime, doviz kurlari, ithalatin ihracati

karsilama orani, faiz orani ve dis ticaret hadleri oldugu sonucuna ulasilmistir.

3.2. Cari Aqiga iliskin Farkl Ulke Gruplan i¢in Yapilan Cahsmalar

Barro (1989) calismasinda ABD’nin cari islemler agig1 ve biitge aciginin yiiksek
degerlerde seyretmesi ile birlikte 1987 yilindan itibaren bu agiklarin ABD ve diinya
ekonomisine tehlikeli ve zararli oldugunu ileri stirmiistiir. S6z konusu zararl faktorler
arasinda diislik tasarruf, yliksek reel faiz oranlar1 ve diisiik ekonomik biiyiime yer
almaktadir. Bu etkilerin biiyiik boyutlara ulasmadan yiiksek cari agik ile biitge agigina

sahip olan {ilkelerin dikkatli olmalar1 gerektigini savunmustur.

Milessi-Ferretti ve Razin (1996) cari islemler agiginin siirdiiriilebilirliginin biitge
kisit1 ve 6deme giiciiyle iliskili oldugunu ve bir iilke gelecekteki gelirleriyle borcunu
Odeyebilecek durumda ise ol iilkede cari agiklarin siirdiiriilebilir oldugunu
belirtmiglerdir. Ayni1 zamanda cari dengenin siirdiiriilebilir olmasi i¢in iilkenin dis borg
yilikimliiliiklerinin gayrisafi milli hasilaya oraninin istikrarli olmas1 gerektigini ileri

siirmiislerdir.

Mann (2002) cari agiklarin siirdiiriilebilir olmasini bu agiklarin iilke ekonomisinde
herhangi bir degisiklik gosterip gostermedigini incelemistir. Uluslararasi finans
acisindan baktiginda ise siirdiiriilebilir bir cari hesabin uluslararasi portfoyiin faiz
oranlarmin yeniden dengelenmesinin makro ekonomik gii¢lerle karsilastirildiginda
daha zayif olmasi gerektigini dne siirmiistiir. Ote yandan cari aciklarin siirdiiriilemez
oldugu bir durumda doviz kurlarmin deger kaybetmesi ve faiz oranlarindaki

diismelerin ekonomik sorunlart da beraberinde getirdigini belirtmistir.

Karabulut ve Danisoglu (2006) calismalarinda Tiirkiye ekonomisinin temel makro
ekonomik gostergeleri ile kur rejimi ve doviz kuru hareketlerinin cari denge tizerindeki
etkisini incelemislerdir. 1991:Q1-2004:Q4 donemlerini kapsayan ve GSYH, doviz
kuru, diinya ham petrol fiyatlar1 degiskenleri ¢ergevesinde kurulan modelde,
Tiirkiye’nin en biiyiik ticaret ortagi olan Avrupa Birligi (15) lilkelerinin GSYH’lar1 da

eklenerek model VEC yontemi ile analiz edilmistir. Analiz sonuglarina bakildiginda
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ticaret ortaklari ile Tiirkiye’nin GSYH’s1 arasinda uzun doénemde pozitif yonli bir
iligki olduguna ulagilmistir. Petrol fiyatlart ve GSYH arasindaki iligki ise negatif

olarak gozlemlenmistir.

Kalayct ve Artan (2009) c¢alismalarinda Giimriik Birligi oncesi ve sonrasini
karsilagtirmak amaciyla 1995-2008 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin AB (15)’ye ihracati ve
AB (15)’ten Tiirkiye’ye olan ithalat verileri temel alinarak panel veri analizi ile test
etmiglerdir. Test sonuglarina gore ihracattaki artigin ithalattaki artistan daha fazla
oldugu goriilmektedir. Ancak ihracattaki artisin fazla olmasi iki taraf arasindaki dis
ticaret dengesinde Tirkiye aleyhine olan durumun Tiirkiye lehine doniismesini
saglayamamustir. Ancak Tirkiye nin AB (15) ile olan dis ticaretinden kaynaklanan dis

ticaret ag181 1995-2008 yillar1 arasinda yaklasik iki kat artmustir.

Nart (2010) calismasinda Tiirkiye’nin Glimriik Birligi’ne geg¢mesiyle birlikte
ithalat ve ihracatin genel egilimlerini, panel veri analizi ile inceleyip analiz etmektedir.
Bu amaca yonelik olarak Tiirkiye’nin Giimriik Birligi oncesi ve sonrasi olusan dis
ticaret verileri ekonomideki gelismelere bagli olarak degerlendirilmis ve 1990-2007
donemi igin alt1 denklem yardimiyla Tiirkiye’ nin genel ihracat ve ithalat talebi tahmin
edilmistir. Bunun i¢in 21’1 Avrupa Birligi (AB) iilkesi ve 14 Avrupa Birligi disinda
olan toplamda 35 tilke verisi kullanilmistir. D1s ticaret verileri incelendiginde Giimriik
Birligi’nin Tiirkiye’nin toplam dig ticaret hacmini arttirict bir etkisinin oldugu

goriilmektedir.

Bektasoglu (2013) 1980-2011 donemleri arasinda yiiksek cari agiklarin temel
nedenlerini anlamak i¢in esneklikler yaklasimi, massetme yaklagimi ve parasal
yaklagimlardan hangisinin cari a¢i1g1 daha iyi acikladigini panel veri analizi yontemi
ile test etmistir. Esneklikler yaklasimi yerli paranin degersizlesmesinin ticaret
dengesindeki etkisine odaklanmaktadir. Massetme yaklagimi cari agigin milli geliri
asan bir harcama diizeyinin sonucu olarak goriir. Parasalci yaklasim ise cari acigi
parasal bir olgu olarak goriir. Bu li¢ yaklasimla birlikte analizde yer alan iilkeler;
Malezya, Arjantin, Giiney Afrika, Brezilya, Hindistan, Tayland, Endonezya, Filipinler
ve Tiirkiye’dir. Panel veri analizi sonucunda elde edilen Amprik verilere gore esneklik
ve massetme yaklasimlar1 cari a¢igin nedenlerini agiklamada yetersiz goriiliirken,
parasalci yaklasim cari agiklarin nedenlerini belirlemede agiklayici yaklasim olarak

bulunmustur.
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Mercan ve Goger (2014) 1990-2010 donemleri arasindaki yillik veriler
kullanilarak ticari diga acikligin ekonomik biiyiime ve enflasyon iizerindeki etkileri,
Orta Asya iilkelerinden Azerbaycan, Kazakistan, Kirgizistan, Tacikistan,
Tiirkmenistan ve Ozbekistan i¢in panel veri analizi ile incelemislerdir. Calismada
degisken olarak dis ticaret hacminin GSYH’a oran1 kullanilmistir. Yapilan panel veri
analizi neticesinde ticari disa agikligin ekonomik biiytime tizerindeki etkisinin pozitif
ve istatiksel olarak anlamli oldugu goriilmiistiir. Ancak disa agikligin enflasyon
tizerindeki etkisinin ise yapilan diger caligmalardan farkli olarak pozitif oldugu

bulunmustur.

Uz (2015) calismasinda Kirillgan Besli (Endonezya, Brezilya, Hindistan, Giiney
Afrika ve Tirkiye) iilkelerinde donemlerarasi cari hesap modeli c¢ercevesinde cari
ac1gn siirdiiriilebilirligi dogrusal olmayan birim kok testleri ile stnamistir. Kullanilan
birim kok testleri KSS ve AESTAR’dir. Bu amaca ydnelik olarak, cari dengenin
GSYH’ye oran1 degiskenine ait ¢eyrek yillik verileri analizde kullanilmistir. Analizde
her iilke i¢in farkli donem araliklar1 secilmistir. Analiz sonucunda elde edilen
bulgulara gore her bir iilke i¢in ele alman donemde, Brezilya’da cari agigin
stirdiiriilebilir olmadigini, diger iilkeler i¢in ise cari agi@in siirdiiriilebilir nitelikte

oldugu sonucunu ortaya ¢gikarmistir.

Cigdem (2016) 1980-2015 donemini kapsayan tasarruflar, dis borglar ve cari agik
degiskenlerini ele alarak Kirilgan Sekizli (Brezilya, Endonezya, Tiirkiye, Polonya,
Macaristan, Giiney Afrika, Hindistan ve Sili) olarak adlandirilan gelismekte olan
iilkelerde ulusal tasarruflarin yetersizliginin cari agiga neden olup olmadig:
incelemistir. Ele alinan iilkelerde cari acik sorunu, iilkelere gore es-biitiinlesme testleri,
siir testi yaklasimi, VAR modeli ve hata diizeltme (VECM) modeli iizerinden
Granger nedensellik testi ile incelenmistir. Es-biitiinlesme uygulanabilmesi igin
serilerin aynmi 6zellikleri gostermesi gerekmektedir. Bundan dolay1 sadece Macaristan,
Brezilya, Endonezya, Polonya ve Tiirkiye’ye once Engle-Granger ve Johansen
Esbiitiinlesme testleri uygulanabilecek, sonra elde edilen bulgulara gére VECM model
veya VAR modeli iizerinden Granger nedensellik testi uygulanacaktir. Serileri farklh
ozellikler gosteren Hindistan, Giiney Afrika ve Sili’ye VAR modeli tizerinden Granger

nedensellik testi uygulanmigtir. Yapilan analizler sonucunda, Kirillgan Sekizli’de
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(Polonya Brezilya ve Macaristan harig) serilerin uzun donemde esbiitiinlesik olduklari

sonucuna varmistir.

Bektag (2017) 1970-2014 yillarint igeren ithalat ve ihracat verilerinin GSYH’ye
oranlar1 yardimiyla se¢ilmis Tiirkiye, Brezilya ve Malezya gibi gelismekte olan
tilkelerde cari agigin siirdiiriilebilirligini incelemistir. Cari agigin siirdiirilebilirligi
yatay kesit bagimlilik, panel es-biitiinlesme testleri ile incelenmistir. Calismanin
sonucuna gore soz konusu iilkelerin hepsinde ithalat ve ihracat arasinda uzun donemli
es-blitlinlesme iliskisi vardir. Ayrica uzun donemde 6zellikle Tiirkiye ve Malezya i¢in
cari agiklarin giiclii formda, Hindistan ve Meksika i¢in ise zayif formda siirdiiriilebilir
oldugunu ortaya koymaktadir. Brezilya i¢in test sonuglar1 anlamsiz ¢ikmistir. Diger

yandan kisa donemde ise biitiin iilkeler i¢in cari agiklar zayif formda siirdiirtilebilirdir.

Tablo 10’da cari islemler aciginin siirdiiriilebilirligine iliskin farkl tilke gruplari

i¢in yapilan ¢alismalarin literatiir 6zetleri verilmistir.

Tablo 10: Farkli Ulke Gruplari I¢in Yapilan Literatiir Calismalarinin Ozeti

Calismayi Ulke ve Veri Seti Kullanilan Kullanilan Elde Edilen Bulgular
Yapan Donemi Yontem Degiskenler
(lar)
Karabulut | Tirkiye ve AB (15) VECM Kur rejimi, AB(15) iilkeleri ile
ve iilkeleri yontemi doviz kuru, Tiirkiye’nin GSYH’s1
Damsoglu | 1991:Q1-2004:Q4 temel arasinda uzun dénemde
(2006) makroekonomi | pozitif bir iligki
k gdstergeler bulunmustur.
Kalayci ve | Tiirkiye ve AB(15) Panel veri Ihracat ve Ihracattaki artigin
Artan iilkeleri analizi ithalat ithalattaki artigtan daha
(2009) 1995-2008 fazla oldugu
gozlemlenmistir.
Nart 21’1 AB tilkesi ve 14’1 Panel veri Ihracat ve Giimriik Birligi’nin
(2010) AB disinda olan toplam analizi ithalat Tiirkiye’nin toplam dis
35 tilke ticaret hacmini arttirici
1990-2007 bir etkisinin oldugu
saptanmuigtir.
Bektasogl | Tirkiye, Arjantin, Panel veri Esneklikler Massetme yaklagimi
u (2013) Brezilya, Hindistan, analizi yaklagimi, disinda diger
Endonezya, Giiney parasalci yaklagimlar cari agigin
Afrika, Malezya, yaklagim ve nedenlerini agiklamada
Filipinler, Tayland massetme yeterli bulunmustur.
1980-2011 yaklagimi
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Mercan ve | Tiirkmenistan, Panel veri Dis ticaret/ Ticari disa agikligin
Gocer Azerbaycan, Tacikistan, analizi GSYH oranlar1 | ekonomik biiyiime
(2014) Kazakistan, Kirgizistan ve tizerinde pozitif ve
Ozbekistan anlamli bir iliskisi
1990-2010 vardir. Disa agikligin
enflasyon iizerinde
pozitif bir etkisinin
oldugu ortaya ¢ikmustir.
Uz (2015) | Tiirkiye, Endonezya, KSS ve Cari denge / Brezilya disinda diger
Brezilya, Hindistan, AESTAR GSYH oranlar | iilkeler i¢in cari agigin
Giiney Afrika siirdiiriilebilir nitelikte
Her iilke i¢in farkli aralik. oldugu ortaya ¢ikmistir.
Cigdem Brezilya, Endonezya, Sinir testi Cari agik Kirilgan Sekizli’de
(2016) Tiirkiye, Polonya, yaklasimi, tasarruflar, dis | (Polonya Brezilya,
Macaristan, Giiney VAR modeli, | borglar Macaristan harig)
Afrika, Hindistan ve Sili VECM degiskenlerin
analizi, esbiitiinlesik olduklarina
esbiitiinlesme ulagilmustir.
ve Granger
nedensellik
Bektas Brezilya, Malezya ve Panel veri Ithalat/GSYH | Ele alman iilkelerin
(2017) Tiirkiye analizi Ihracat/GSYH | hepsinde ithalat ve
1970-2014 ihracat arasinda uzun
donemde esbiitiinlesme
iligkisi vardir.
Altiner, 1990-2015 Durbin- Kisi bagia Politik kiiresellesmeden
Bozkurt Tiirkiye, Arjantin, Hausman diisen reel ekonomik biiylimeye ve
ve Toktas | Brezilya, Cin, Gliney esbiitiinlesme | GSYH, ekonomik biiyiimeden
(2018) Afrika, Hindistan, testi ve Panel | ekonomik sosyal kiiresellesmeye
Endonezya, Rusya, AMG kiiresellesme dogru tek yonlii
Meksika, Polonya, yontemi endeksi ve alt | nedensellik iligkisi
bilegenleri oldugu goriilmiigtiir.
Ancak genel ve
ekonomik kiiresellesme
ile ekonomik biiyiime
arasinda bir iligki
bulunamamustir.

Tablo 10°da goriildiigii gibi farkl iilke gruplari i¢cin farkli yillar araliginda

yapilan Karabulut ve Danisoglu, 2006 ve Mercan ve Goger, 2014 ele aldiklart iilkelerin

GSYH’s1 arasinda pozitif bir iliski olduguna; Kalayci ve Artan, 2009 ve Nart, 2010

calismalarinda ihracatin ithalattan daha fazla arttigi ve GB’nin dig ticaret hacmini

arttirdigr sonuglarina ulagilmistir. Cigdem, 2016 ve Bektas, 2017 ¢alismalarinda ise

ele alinan iilkelerde degiskenlerin esbiitiinlesik olduklar1 gézlemlenmistir.
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3.3. EKONOMETRIK ANALiZ

3.3.1. Calismanin Amaci

Bu c¢alismanin amaci, cari agigin siirdiiriilebilirligini ve serbest dis ticaret
politikalarinin cari denge tizerindeki etkisini ekonometrik analiz ile test etmektir. Bu
calisma birinci ve ikinci boliimlerde belirtilen teorik calismalardan hareketle,
ekonometrik modeli olusturmay1 ve uygulanan ekonometrik analizler ile kurulan
modeli tahmin etmeyi amaclamaktadir. Bu agiklamalardan hareketle ¢calismanin esas
amaci, Tirkiye’nin 1980 yili itibariyle disa agilmaya baslamasi sonucu yasanan

liberalizasyon politikalarinin cari agik tizerindeki etkisini analiz etmektir.

3.3.2. Cahsmanim Onemi

Tiirkiye’de 1980 oncesi donemde yasanan ve biiylik bir ¢ogunlugu dis ticaret
aciklardan dolay1r meydana gelen ekonomik krizler bu donemlerde iilke ekonomisini
olumsuz bir sekilde etkilemektedir. 1980 sonrasi1 déonemde de ithalata dayali
sanayilesme politikalarinin yerine ihracati arttirmaya yonelik politikalar ile bir
biiylime trendi gerceklesmistir. Ancak ihracat istenilen diizeyde arttirilamamais ve cari
aciklar artarak devam etmistir. Literatiirde cari agik ile ilgili yer alan caligmalara
bakildiginda cari agik ile siirdiiriilebilirlik arasindaki incelenirken genellikle yatirim,
tasarruf, biitge agiklari, ithalat-ihracat, faiz oranlari, ekonomik biiyiime (GSYIH),
doviz kurlar, diga aciklik gibi degiskenler aciklayici degiskenler olarak kullanilmustir.
Bundan dolayr bu c¢alisma 1980’den sonra Tiirkiye’nin glinlimiize kadar

gerceklestirdigi performans agisindan 6nem arz etmektedir.

3.3.3. Cahsmanin Kapsami, Veri Seti ve Yontem

Calismada 1980-2016 arasindaki yillik veriler kullanilmistir. Calisma Tiirkiye
ekonomisinde  ekonomik  kiiresellesme endeksi iizerinden, liberalizasyon
politikalariin cari acik iizerindeki etkisini arastirmaktadir. Caligmada degiskenler
arasindaki iliskiyi ortaya koymak amaciyla zaman serisi yOntemlerinden
faydalanilmistir. i1k olarak serilere duraganlik testleri yapilarak duraganlik dereceleri
belirlenmistir. Ardindan uygun zaman serisi yontemi segilerek seriler arasindaki
iligkilerin yonii belirlenmistir. Calismada yer alan ekonometrik analizler i¢cin EViews

10 paket programi kullanilmistir.
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Ekonometrik analizde kullanilan degiskenler ve elde edildigi kaynaklar1 gosteren

Ozet tablo agagida verilmektedir;

Tablo 11: Analizde Kullanilan Degiskenler ve Veri Kaynaklari

Degisken Tamm Kaynak

CD Cari Denge Milyon $ Diinya Bankas1
GSYH Gayrisafi Yurti¢i Hasila Milyon $ | Diinya Bankasi
EKE Ekonomik Kiiresellesme Endeksi | KOF

DK Doviz Kurlart ABD $ EVDS

3.3.4. Ekonometrik Modelin Tanimlanmasi

Bu calismada bagimli degisken cari denge ve bagimsiz degiskenler gayrisafi

yurti¢i hasila, ekonomik kiiresellesme endeksi ve doviz kurlaridir. Ekonometrik

modelde cari dengenin bagimli degisken olarak kullanilmasinin nedeni, tezin amaci

olan serbest dis ticaret politikalarinin cari denge iizerindeki etkisinin arastirilmasidir.

Zaman serisi ekonometrik analizi kullanarak incelenecek olan model asagidaki

gibidir;

CDt= Bo+ B1EKE: + B2DK:t + BsGSYH:t + ut

CDt: Cari Denge

EKE:: Ekonomik Kiiresellesme Endeksi

DKt Doviz Kurlari

GSYHt: Gayrisafi Yurti¢i Hasila

Bo: Sabit Katsay1

B1, B1, P2, B3: Bagimsiz Degisken Katsayisi

i: Analizde yer alan iilke

(3.5)
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t: Zaman (Y1)
ur: Hata terimi
Modele iligkin degisken tanimlart,

CD: Cari denge veya cari islemler dengesi, bir iilkenin diinyanin diger iilkeleri ile
olan iglemlerini, belirli bir zaman dilimi boyunca kaydeden bir gostergedir. Cari denge,
O0demeler dengesinin dis ticaret, hizmetler, yatinm gelirleri ve cari transferlerin

toplamindan meydana gelmektedir.

EKE: KOF kiiresellesme endeksi, ekonomik kiiresellesmenin etkilerinin bir biitiin
olarak test edilmesine imkan tanimaktadir. Ekonomik kiiresellesme, sinirlar 6tesi mal
ve hizmet hareketlerini, tarifeleri ve ticaret engellerini azaltmay1, uluslararasi sermaye
hareketlerini ve teknolojinin yayilmasi gibi bilgileri kapsamaktadir. Ekonomik
kiiresellesme ekonomik agikligin artirilmasi, ekonomik bagimliligin artmasi ve diinya
ekonomilerine ekonomik entegrasyonun derinlesmesine bir siiregtir. Ekonomik
kiiresellesme endeksi; ortalama tarife orani, ithalat engelleri, alinan vergiler, dis
ticaret, dogrudan yabanci yatirnmlar ve sermaye kisitlamalar1 gibi verileri

kapsamaktadir.

GSYH: Gayrisafi yurtici hasila, bir iilkenin ekonomik biiyiikliigiiniin
gostergelerinden biridir. GSYH, bir iilke sinirlar igerisinde belli bir zaman dilimi
icerisinde iiretilen biitlin nihai mal ve hizmetlerin para birimi cinsinden degeri olarak

tanimlanmaktadir.

DK: Déviz kuru, bir birim iilke parasinin bagka bir iilke parasi cinsinden degerine

denir.

ADF ve PP birim kok testleri kullanilarak serilerin duragan olup olmadigi
incelenmis ve daha sonra seriler arasinda bir esbiitiinlesme iliskisi Johansen
Esbiitiinlesme testi ile test edilmistir. Son olarak degiskenlerin yoniinii belirlemek igin

VAR Granger Nedensellik Testi uygulanmustir.

3.3.4.1. Duraganhk Kavrami
Ekonometrik analiz yapilirken dogru sonucu elde edebilmek i¢in dikkat edilmesi

gereken noktalardan biri de serilerin duragan olmasi yani birim kok igermemesi
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gerekmektedir. Duraganlik kavrami, bir zaman serisinin ortalamasinin, varyansinin ve
ortak varyansinin zamana gore degismemesi hep ayni degerde kalmas: demektir.
Ortalamasi ile varyansi zaman igerisinde degismeyen iki donem arasindaki ortak
varyansi, bu ortak varyansin hesapladigi doneme degil de yalnmizca iki donem
arasindaki mesafeye bagli olan olasilikli bir siire¢ i¢in duraganliktan s6z etmektedir.
(Gujarati, 2009: 713). Belli bir zaman araligi i¢in gozlemlenen bir seriyi meydana

getiren siirecin duragan olmasi igin tasimasi gereken ozellikler su sekildedir;
Ortalama: E (Yiy) = p
Sabit Varyans: Var (Yi) = E (Yi—p )? = 62
Ortak Varyans: Yk=E (Yt — p) (Yt+tk — )

Burada "Y', k gecikme ile ortak varyans, Yt ile Ytk arasindaki yani aralarinda k

donem farki olan iki Y arasindaki varyanstir.

Regresyon analizlerinde kullanilan degiskenler arasinda ekonometrik olarak
anlaml bir iligki elde edebilmek i¢in analizi yapilan degiskenlerin duragan olmasi
gerekmektedir. Duragan olmayan bir degisken seti ile kurulan model tahmin edildigi
zaman seriler arasinda gercek olmayan iliskiler elde edilebilir. Bu durumda “sahte
regresyon” ya da “yaniltic1 regresyon” ad1 verilen sorunlar meydana gelmektedir. Bu
nedenle, yapilan regresyon analizinin gergek bir iliski mi ifade ettigi, zaman serisi

degiskenlerinin duragan olup olmamasiyla ilgilidir (Tar1, 2002: 372).

Duragan olmayan seriler “birim kok™ igermektedirler. Regresyon analizlerinde
duraganlik testi sonucunda bir zaman serisinin duragan olmadigir sonucu ¢ikarsa,
serilerin  duraganhigint saglamak icin seriler {izerinde fark alma islemi
uygulanmaktadir. Eger duragan olmayan bir seri i¢in ilk defa fark alindiginda duragan
hale geliyorsa bu seri birim kdk icerir ve birinci dereceden biitiinlesik demektir

(Hiiseyni, 2012: 53-54).

Bir serinin uzun dénemde gosterdigi 6zellik, daha 6nceki donemde degiskenin
aldigr degerinin, bu donemi ne bi¢imde etkilediginin belirlenmesiyle ortaya
¢ikartilabilir. Bunun i¢in ekonometrik analizlerde duraganlig: test etmek i¢in birim kok
testleri uygulanmaktadir. Bunu asagidaki model {izerinden agiklarsak (Tari, 2002:

373);
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Ytdegiskeninin herhangi bir t doneminde aldig1 degerin dnceki donemdeki degeri

olan Yt1ile iliskisi asagidaki gibidir.
Yt=PYt1+ Ut (3.6)

Yukaridaki esitlikte ut stokastik bir hata terimidir. Bu regresyonda P katsayis1 eger

1’e esit ise birim kok sorunu vardir ve aralarindaki iliski asagidaki gibi olmalidir.
Yt= Y1+ Ut (3.7)

Regresyon analizi yapildiktan sonra P=1 ¢ikarsa Yt degiskenin bir birim koki
oldugunu sdyleriz. Yukaridaki (3.6) nolu denklemin sag ve sol tarafindan Y1

cikarilirsa yeni denklem asagidaki gibi olmaktadir.
AYt=(P-1) Yt1 + Ut (3.8)

Yukaridaki yeni denklemde AYt = Yt — Y1 (birinci fark)’dir. (P-1)’de 6 olarak
ifade edilirse iligki;

AYt=20 Yr1+ Ut (3.9)
Olarak yazilabilir. P=1 oldugunda =0 olacaktir. 6=0 oldugunda ise,
AYt=(Yi— Y1) = Ut (3.10)

Yeni denklem bu sekilde olacak ve dolayisiyla Yt (birinci fark) duragan olacaktir.
Boylece bir zaman serisinin duragan olup olmadigini katsayisinin 1’e esit olup

olmadigina bakarak test edebiliriz.

3.3.4.2. ADF (Augmented Dickey-Fuller) Birim Kok Testi
Zaman serisi analizlerinde serilerin birim kok icerip icermedikleri birgok

duraganlik testi ile Ol¢lilebilmektedir. Bunlardan biri de ADF birim kok testidir.
Bu teste gore;
AYt=0o Yt1+Ut (3.11)

Eger Ytile Yt1’in katsayisi birbirine esit ise yani o=1 ise Ytdegiskeni birim kok

icermektedir. Buna benzer birim kok testleri ADF testi olarak tanimlanmaktadir. Diger
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bir ifadeyle degiskenin gecikmeli degerlerinin eklendigi modellerde uygulanan testlere
denir (Polat, 2008: 102).

ADF testine gore hipotezler soyle ifade edilir. Serilerin duragan olmamasi veya
sifir hipotezini (Ho), serilerin duragan olmasini yani alternatif hipotezi (Hi) ifade
etmektedir. ADF birim kok testi, o parametresinin tahminine ve onun t istatistigine

dayanmaktadir. ADF birim kok testi igin hipotezler;
Ho:a=0
Hi:a<0

Ho hipotezi reddedilirse Yt serisi duragandir, Ho hipotezi veya sifir hipotezi

reddedilemez ise seri duragan degildir.

Eger elde edilen sonuglar, mutlak deger olarak kritik degerden kiigiik ise, serilerin
duragan olmadigini ve birim kok icerdigini gostermektedir. Bunun tam tersi durumda
ise yani elde edilen ADF sonuglari, mutlak deger olarak kritik degerden biiyiik ise,
serilerin duragan oldugu ve birim kok igermedigini, istatistiksel olarak da anlamli

oldugunu gostermektedir.

3.3.4.3. PP (Phillips-Perron) Birim Kok Testi

Bir analizin giiglii olmas1 yanlis olan hipotezi reddedilebilmesi ile 6l¢iiliir. Yapilan
calismalar sonucunda ADF birim kok testinin trend igeren serilerde giiciiniin daha
diisiik oldugunu gostermistir. Bundan dolay1 Phillips-Peron (PP) testi ortaya
cikarilmigtir. PP test istatistigi kirilma gosteren veya trend iceren serilerde yapisal

kirilmalar1 géz 6niine alan bir duraganlik testidir (ilhan, 2017: 69-70).
PP test istatistiginde regresyon asagidaki gibidir;
Yi=Bo+ 1 Ye1+ B2 (t-T/2) + ut (3.12)
Denklemde “t” zaman1 “T” ise gézlem sayisinin gostermektedir.
PP birim kok testi i¢in hipotezler sdyledir;
Ho: a =1 (seri duragan degildir)

Hi: a <1 (seri duragandir)
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Elde edilen sonuglar 1s1¢inda Ho hipotezi reddedilirse seriler duragandir. Ho
hipotezi ve bos hipotezi reddedilemezse seriler duragan degildir yani birim kok

icermektedir.

3.3.4.4. Johansen Esbiitiinlesme Analizi

Duragan olmayan degiskenlerle yapilan analizlerde sahte regresyon veya yaniltici
regresyon sorunuyla karsilasilabilmektedir. Bu durumda duragan olmayan serilerde
duraganligi elde etmek i¢in serilerin birinci, ikinci, iclincii gibi farklar1 alinarak seriler
duragan hale getirilebilmektedir. Ancak serileri duragan hale getirebilmek i¢in alinan
fark islemi serilerin ge¢mis zamanda maruz kaldig1 soklarin etkisini yok etmektedir.
Alman fark islemi soklarin etkisini yok ettigi gibi ayni1 zamanda seriler arasindaki

gercek uzun donem iliskisini de ortadan kaldirmaktadir (Hiiseyni, 2012: 57).

Esbiitiinlesme analizi boyle bir durumda olusabilecek sorunlara cevap verebilmek
i¢in gelistirilmis bir testtir. Egbiitiinlesme analizi ile seriler duragan olmasalar bile bu
serilerin duragan bir kombinasyonunun olabilecegini ve eger varsa da bunun
ekonometrik olarak analiz edilebilecegini 6ne siirmektedir. Esbiitiinlesme analizine
gore seviye degerlerinde duragan olmayip, birinci farki alindiginda duragan hale gelen
serilerin seviye degerleriyle yapilan analizden elde edilen hata terimleri duragansa bu
analizler neticesinde seriler arasindaki iligkilerde yaniltici regresyon sorunu

bulunmayacaktir (Ilhan, 2017: 73). Esbiitiinlesme denklemi asagidaki gibidir;
Xt=Po+ 1Yt + Ut (3.13)

Bu denklemde hata terimleri (ur) duragan ise Xt ve Yt serileri arasinda bir

esbiitiinlesme iligkisinin oldugunu sdyleyebiliriz.

Johansen esbiitiinlesme analizi Trace testi ve Max Eigenvalue testleri ile birlikte
yapilmaktadir. Yapilan analiz sonucunda istatistik degeri kritik degerden biiylik ise
seriler arasinda bir esbiitiinlesme iliskisinin oldugu sdylenebilir. Tam tersi durumda
ise yani istatistik degeri kritik degerden kiiciik ise seriler arasinda bir esbiitiinlesme

iligskisinin varligindan sz edilemez.

3.3.4.5. Nedensellik Analizi
Zaman serileri analizinde, VAR modelleri yardimiyla seriler arasinda bir

nedensellik iligkisinin olup olmadigin1 sinamak i¢in nedensellik testi yapilmaktadir.
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Nedensellik analizi degiskenler arasindaki iligkilerin yoOniinii arastirmaktadir. Bu
analizde degiskenler bagimli-bagimsiz olarak ayrilmamaktadir. Nedensellik

analizinde degiskenler arasindaki iligki esanli olarak test edilebilmektedir (Hiiseyni,
2012: 62).

Ornegin modelimizde Xt ve Yt gibi iki degiskenimiz olsun Xt ‘nin ge¢misteki
sonuglari, Yt ‘nin tahmin edilmesine yardim ediyorsa, Xt Yt ‘nin nedenidir denir. Ayn
sekilde Yt ‘nin ge¢misteki sonuglart X: ‘nin tahmin edilmesine yardim ediyorsa Yt Xt
‘nin nedenidir. Eger X: Yt ‘nin bir nedeni ve Ytde X: ‘nin bir nedeni ise iki seri arasinda
cift yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Ancak sadece X: Yt ‘nin bir nedeni veya Yt
Xt ‘nin bir nedeni ise degiskenler arasinda tek yonlii bir nedensellik iligkisi
bulunmaktadir. Ayn1 zamanda bu iki degisken birbirlerinin nedeni de olmayabilir

(Simsek ve Kadilar, 2010: 131).

3.3.5. Analiz Sonuclar

Modeldeki veriler 1980-2016 yillar1 arasinda cari denge, gayrisafi yurtici hasila,
doviz kurlar1, ekonomik kiiresellesme endeksi ve yurtici tasarruflar1 kapsamaktadir.
[k olarak serilerin duraganligi Augmented Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips Perron
(PP) birim kok testleri ile sinanmistir. Degiskenlere ait birim kok test sonuglari asagida

incelenip ADF ve PP birim kok testleri ayr1 ayri tablolar seklinde verilmistir.

Tablo 12: Degiskenlere Ait Sabitli ADF Birim Kok Test Sonuglari

ADF Test Istatistigi Prob. Degeri
Degiskenler Sabitli Kritik
Seviye 1.Fark Seviye 1.Fark Deger %5
CD -1.677573 -7.566866* 0.4337 0.0000 -2.948404
DK 0.942828 | -3.017301 ** | 0.9950 0.0430 -2.948404
EKE -2.287714 -7.137890* 0.1812 0.0000 -2.948404
GSYH 0.390349 -5.554423* 0.9798 0.0001 -2.948404

Not: *, ** *** jsaretleri sirastyla %1, %35, %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Tablo 13: Degiskenlere Ait Sabitli ve Trendli ADF Birim Kok Test Sonuglari

ADF Test Istatistigi Prob. Degeri
Degiskenler Sabitli ve Trendli Kritik
Seviye 1.Fark Seviye | 1.Fark Deger %5
CD -3.007156 -7.458188* 0.1443 0.0000 -3.544284
DK -1.451768 | -3.563544 ** | 0.8270 0.0480 -3.544284
EKE -2.284777 -7.420960* 0.4311 0.0000 -3.544284
GSYH -1.841368 -5.672893* 0.6635 0.0002 -3.544284

Not: *, ** *** jsaretleri sirasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 12 ve 13’de degiskenlere ait ADF birim kok test sonuglar

incelendiginde, biitiin degiskenler seviyede duragan degildir. Ancak degiskenlerin

birinci farklar1 alindiginda hem sabitli hem de sabitli ve trendli modelde biitiin seriler

%5 anlamlilik diizeyinde duragandir.

Tablo 14: Degiskenlere Ait Sabitli PP Birim Kok Test Sonuglari

PP Test Istatistigi Prob. Degeri
Degiskenler Sabitli Kritik
Seviye 1.Fark Seviye | 1.Fark Deger %5
CD -1.490255 -7.649444* 0.5271 0.0000 -2.948404
DK 1.694871 | -3.029514 ** |  0.9994 0.0418 -2.948404
EKE -2.598623 -7.491774* 0.1026 0.0000 -2.948404
GSYH 0.363492 -5.576525 * 0.9785 0.0000 -2.948404

Not: *, **, *** jsaretleri sirasiyla %1, %5, %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 15: Degiskenlere Ait Sabitli ve Trendli PP Birim K6k Test Sonuglari

PP Test Istatistigi Prob. Degeri Kritik
Degiskenler Sabitli ve Trendli Deger %5
Seviye 1.Fark Seviye | 1.Fark
CD -2.967662 -7.820525 * 0.1549 0.0000 -3.544284
DK -0.919508 | -3.592380** 0.9426 0.0451 -3.544284
EKE -2.170567 -10.59067* 0.4908 0.0000 -3.544284
GSYH -1.855372 -5.672831* 0.6565 0.0002 -3.544284

Not: *, **, *** jsaretleri sirasiyla %1, %35, %10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Tablo 14 ve 15’te degiskenlere ait PP birim kok test sonuglari incelendiginde,
biitiin degiskenler seviyede duragan degildir. Ancak degiskenlerin seviye degerinde
duragan olmamalarina ragmen birinci farklar1 alindiginda hem sabitli hem de sabitli

ve trendli modelde biitiin seriler %5 anlamlilik diizeyinde duragandir.

Duraganlik testleri sonucu seriler birinci dereceden entegre olduklarini
gosterdiginden dolayr Johansen egbiitiinlesme testi i¢in uygundur. Johansen

esbiitiinlesme testi birden fazla bagimsiz degiskenin kullanildigi c¢oklu bir

esbiitiinlesme testidir. Bu esbiitiinlesme testi 1z (Trace) ve Maximum Ozdeger

(Eigenvalue) testlerini icermektedir. Johansen esbiitiinlesme testinde VAR

modelindeki gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Bunun ig¢in

esbiitiinlesme analizi yapilmadan 6nce en uygun gecikme uzunlugu tespit edilmistir.

Tablo 16: Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Lag LogL LR FPE AlIC SC HQ
0 -581.6706 NA 1.36e+10 | 34.68650 | 35.04565" | 34.80898
1 -557.8432 | 39.24502" | 8.73e+09" | 34.22607" | 35.30350 | 34.59351*
2 -542.0054 | 22.35934 | 9.32e+09 | 34.23561 | 36.03133 | 34.84800

Not: FPE; Final Prediction Error Bilgi Kriterini, AIC; Akaike Bilgi Kriterini, SC;
Schwarz Bilgi Kriterini, HQ; Hannan-Quinn Bilgi Kriterini belirtmektedir.

Tablo 16’ya gore Akaike bilgi kriteri gecikme uzunlugunun belirlenmesinde
baz alinarak 1.gecikme uygun gecikme uzunlugu olarak belirlenmistir. Johansen

esbiitiinlesme testinin sonuglar1 agagidaki tabloda verilmistir.
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Iz (Trace) Istatistigi

Maximum Ozdeger (Eigenvalue)

Istatistigi
Sifir Alternatif | Test Kritik Prob. Sifir Alternatif | Test Kritik Prob.
Hipotezi | Hipotez | Istatistigi | Deger Degeri | Hipotezi | Hipotez | Istatistigi | Deger Degeri
(Ho) (H1) (%5) (Ho) (H1) (%05)
r=0 r=1 74.70991 | 63.87610 | 0.0047 | r=0 r=1 38.07009 | 32.11832 | 0.0083
<l r=2 36.63982 | 42.91525 | 0.1839 | r<I r=2 19.31891 | 25.82321 | 0.2843

Not: *, ** *** girasiyla %1, %5, %10 6nem diizeylerinde anlamli oldugunu gosterir.

Yukarida tablo 17°de degerleri verilen Johansen esbiitiinlesme testinin

sonuglarina gore degiskenler arasinda bir esbiitiinlesik vektér oldugu goriilmektedir.

Yani (r<1) hipotezi hem Trace hem de Maximum Ozdeger hipotezlerine gére %5

anlamlilik diizeyinde reddedildigi goriilmektedir.

Tablo 18: Normalize Edilmis Esbiitiinlesme Testi

DK EKE GSYH
CD=f(DK, EKE,GSYH) -12110.76 -3506.687 -169.3766
(7495.58) (981.612) (16.5064)
Tablo 18 incelendiginde degiskenlerin  beklenen isarete sahip ve

parametrelerinin anlamli oldugu tespit edilmistir. Cari denge ile ekonomik

kiiresellesme endeksi degiskenleri arasinda negatif yonde bir iliskinin oldugu

goriilmektedir.
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Tablo 19: VAR Granger Nedensellik Test Sonuglari

CD Bagimli Degisken
DK 0.0493**
EKE 0.0387**
GSYH 0.1182

Not: *, ** *** girasiyla %1, %35, %10 6nem diizeylerinde anlamli oldugunu gosterir.

Tablo 19’da Granger Nedensellik testi sonucunda gorildigi tizere %S5
anlamlilik diizeyinde Tiirkiye’de 1980-2016 yillar1 arasinda déviz kurlar1 ve ekonomik
kiiresellesme endeksiden cari dengeye dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisinin
oldugu tespit edilmistir. Ancak gayrisafi yurti¢i hasiladan cari dengeye dogru bir

nedensellik iliskisi tespit edilememistir.

Biitiin serilerin ayn1 seviyede duragan oldugu sonucuna ulasilmistir. Seriler
arasindaki duraganlik sinandiktan sonra uygulanan Johansen esbiitiinlesme testi ile
degiskenlerin uzun donemde esbiitiinlesik olup olmadiklar1 tespit edilmistir.
Uygulanan esbiitliinlesme testinin sonucunda serilerin esbiitlinlesik olduklar1 ortaya
c¢ikmistir. Ancak esbiitiinlesme testinin sonucunda uzun doénemde kiiresellesme
endeksi cari agig1 negatif yonde etkilemektedir. Son olarak ayni seviyede duragan ve
esbiitiinlesik olan degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi arastirilmistir. Granger
nedensellik testi sonucunda DK ve EKE degiskenlerinin %5 anlamlilik diizeyinde tek

yonlii cari a¢igin nedeni oldugu sonucuna ulasilmstir.
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SONUC

1980 sonrasinda liberallesme politikalarinin yayginlagsmasiyla birlikte hizla
artan disa agilma siireci 6zellikle gelismekte olan iilkeleri biiyiik bir dis agikla karsi
karstya getirmistir. Tirkiye ekonomisi ise 6zellikle 1980’11 yillardan itibaren bir
taraftan uluslararasi piyasalara entegre olmaya calisirken, diger taraftan da kiiresel
sisteme uyum saglama siirecinde makro ekonomik sorunlarla kars1 kargiya kalmistir.
Hali hazirda devam eden en O6nemli sorunlarin basinda cari islemler hesabinda

meydana gelen siirekli aciklar gelmektedir.

Tiirkiye ekonomisinde serbest dis ticaret politikalar1 ile beraber
kiiresellesmenin etkisi 1980’11 yillarin baslarindan itibaren hissedilir olmustur.
Ekonominin uzun yillardir devam eden cari agik sorunu kiiresellesme ile birlikte
onemini artirmistir. Kiiresellesme siireciyle birlikte diinya ekonomilerinin birbirine
olan bagimhilig1 giderek artmis, finansal serbestlesmenin Oniindeki tiim engeller
kaldirilmis fakat, yapisal ekonomik sorunlar1 da beraberinde getirmistir. 1990’11 yillara
bakildiginda diinya ekonomilerinde yasanan krizler 6n planda yer almaktadir. Ayn
zamanda bu donemler yiiksek cari agiklarin meydana geldigi donemlerdir. Bundan

dolayi cari agik 6zellikle kriz donemlerinde krizleri tetikleyici bir faktor olarak kabul

edilebilir.

Gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye ekonomisinde de iiretim
cogunlukla ara mali ithalatina dayali olarak gerceklesmektedir. Tiirkiye gibi
gelismekte olan bir¢ok iilkede ithalata dayali bir sanayilesme politikas1 izlendiginden

cari denge de ciddi bozulmalar meydana gelmektedir.

Tiirkiye’de cari agigin en 6nemli nedenlerinden biri yiiksek faiz oranlar1 ve bu
yiiksek faiz oranlarinin yerli paranin degerini artirmasidir. Dolayisiyla ithalat artarken,
ihracat azaldigindan yani ihra¢ edilenden daha fazlasinin ithal edilmesiyle cari agik

problemi de giderek artmaktadir.

Calismada Tiirkiye ekonomisi igin serbest dig ticaret politikalarinin cari denge
tizerindeki etkisi 1980-2016 yillar1 arasim1 kapsayan veriler kullanilarak analiz
edilmistir. Yapilan ekonometrik analizde cari agik, ekonomik biiyiime, déviz kurlar
ve ekonomik kiiresellesme endeksi degiskenleri kullanilarak ADF ve PP birim kok

testi, Johansen esbiitiinlesme yontemi ve Granger nedensellik testi ile analiz edilmistir.
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Yapilan birim kok testleri ile ayni seviyede duragan olduklar1 goriilen degiskenler
arasindaki uzun donem esbiitiinlesme 1iliskisi Johansen esbiitiinlesme testi ile
incelenmistir. Johansen egbiitiinlesme testinde degiskenlere ait en az 1 tane
esbiitiinlesme denkleminin yazilabilir olmas1 degiskenler arasinda uzun dénemde (en
fazla) bir tane esbiitiinlesik iliski oldugu anlamina gelmektedir. Test sonuglar1 Tiirkiye
ekonomisi igin 1980-2016 yillar1 arasinda uzun dénemde degiskenler arasinda bir
esbiitiinlesme iliskisini ortaya koymaktadir. Diger bir sonug ise esbiitiinlesme testinde
uzun donemde ekonomik kiiresellesme endeksi cari agigi negatif yonde

etkilemektedir.

Granger nedensellik testi ile degiskenler arasinda nedensellik iliskisinin olup
olmadig tespit edilmeye ¢alisilmistir. Test sonuglart doviz kurlarindan ve ekonomik
kiiresellesme endeksinden cari agiga dogru bir nedensellik iligkisini ortaya
koymaktadir. Bu sonug¢ cari agiktaki artisin nedenini déviz kurlar1 ve ekonomik
kiiresellesme endeksindeki artisa baglamaktadir. Bir baska ifadeyle doviz kurlar1 ve
ekonomik kiiresellesme endeksi artik¢a cari acgik da artmaktadir. Bagka bir sonug ise

diger degiskenler arasinda bir nedensellik iliskisinin varliginin tespit edilememesidir.

Bu ¢ergevede Tiirkiye ekonomisinde dengeli ve istikrarli bir dis ticaret i¢in lilke
ekonomisinin disa bagimliligin1 azaltacak politikalara yer verilmelidir. Cari agigin
azaltilmasi i¢in Yyurti¢inde iiretimin ithalat bagimlilig1 azaltilmalidir. Bunun yani sira
enerji ve teknolojik bagimlilig1 oldukca yiiksek bir iilke olarak Tiirkiye’de dogalgaz,
petrol gibi enerji kaynaklarina yer verilerek disa bagimlilig1 azaltacak alternatif enerji
kaynaklarinin {retilmesi ya da yenilenebilir enerji kaynaklarina yonlenilmesi
gerekmektedir. Enerji kaynaklarmin yurtiginde iiretilmesini saglayacak sektorlere
destek verilmelidir.

Tiirkiye ekonomisinde cari agiklar ekonomik biliyiimenin saglanmasinda ve
gelisim agisindan ciddi bir sorun teskil ettiginden dolay1 cari dengeye veya cari
aciklarin azaltilmasma yonelik alinacak olan bu onlem ve politikalar ile birlikte
Tiirkiye ekonomisi hem ulusal hem de uluslararasi platformda bugiinlin diinya
ekonomilerinde yasanan krizlere kars1 daha siirdiiriilebilir ve istikrarli biiyliyen bir

ekonomi haline gelecektir.
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