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Ozet

Bu ¢alismada, cari islemler agigimin siirdiiriilebilirligi se¢ilmis OECD iilkeleri
icin 1976-2011 déonemi verileri kullamilarak yatay kesit bagimliligini ve yapisal
kirilmalart gz oniinde bulunduran panel veri analizi yontemleriyle test edilmistir.

Calismada, yatay kesit bagimlihigir LM,y testiyle, serilerin duraganhigi ¢oklu
yapisal kirilmali panel birim kok testiyle, seriler arasinda egbiitiinlesme iliskisinin
varligi ¢oklu yapisal kirilmali panel esbiitiinlesme yontemiyle test edilmis ve seriler
araswinda egbiitiinlesme iligkisinin var oldugu goriilmiistiir. Esbiitiinlesme katsayilar
CCE ve CCMGE yédntemleriyle tahmin edilmistir. Yapilan analiz sonucunda cari
agigin Avustralya, Kanada ve Meksika’'da giiclii formda; Finlandiya, Fransa,
Yunanistan, Yeni Zelanda, Polonya, Tiirkiye ve panelin genelinde zayif formda
stirdiiriilebilir oldugu gorilmiistiir.
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Secilmis OECD Ulkelerinde Cari Islemler Aciginin Sirdiiriilebilirligi: Yatay Kesit Bagimliligi
Altinda Coklu Yapisal Kirilmali Panel Veri Analizi

Sustainability of Current Account Deficit in Selected OECD Countries:
Panel Data Analysis with Multiple Structural Breaks under Cross-sectional
Dependence

Abstract

In this study, the sustainability of current account deficit has been tested for
selected OECD countries by using 1976-2011 period data via the panel data
analysis which consider cross-sectional dependency and multiple structural breaks.

Cross-sectional dependence has been analyzed with LM,y stationary of the
series has been tested by means of the panel unit root test with multiple structural
breaks, cointegration relationship between series has been tested by the panel
cointegration test with multiple structural breaks and cointegration relationship has
been observed. Cointegration coefficients have been estimated via the CCE and
CCMGE methods. In the analysis result, it has been determined that current account
deficits are sustainable in strongly form for Australia, Canada and Mexico and
sustainable in weakly form for Finland, France, Greece, New Zealand, Poland,
Turkey and whole panel.

Key Words: Current Account Deficit, Sustainability, Cross-sectional
Dependency, Multiple Structural Breaks, Panel Cointegration

JEL Classification Codes: F01, F32, F41

Giris

Son yillarda diinyada cari agik veren iilke sayist hizla artmis ve cari agiklar
siirekli hale gelmistir. Ozellikle yiiksek cari islemler acigy, iilkeleri ekonomik krizler
kargisinda daha kirilgan bir hale getirmekte ve iilkelerin makroekonomik dengelerini
olumsuz etkilemektedir. Siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime ve toplumsal refah artis
icin cari islemler a¢iginin azaltilmasi veya en azindan siirdiiriilebilirligi biiyiik dnem
tagimaktadir (Karunaratne, 2010; Takeuchi, 2010; Holmes vd., 2011; Chen, 2011;
Insel ve Kayiket, 2012 ).

1990’11 yillardan bugiine, gelismekte olan iilkelerde yasanan ekonomik krizlerin
en 6nemli nedenlerinden birini yiiksek cari acik olusturmaktadir (Freund, 2000:3).
Cari iglemler hesabi karsilasilabilecek krizlere iliskin 6nemli bilgiler icermektedir
(Edison, 2003:40; Zanghieri, 2004:7). Bir iilkedeki cari agigin biiyiikliigii, gelecekte
karsilasilabilecek doviz ve finans krizleri i¢in Onemli bir gosterge olarak
degerlendirilmektedir (Corsetti vd., 1999:1220-1222; Radelet ve Sachs, 2000:13).
Ozellikle Meksika, Tiirkiye, Dogu Asya Ulkeleri, Brezilya ve Arjantin gibi
gelismekte olan iilkelerde biiyiik cari agiklar finans ve doviz krizleri i¢in 6nemli bir
oncii gostergedir (Labonte, 2010:7).

Yiiksek cari agigm bir kriz sinyali olarak kabul edilip edilemeyecegi iizerine
yapilan arastirmalar 1990’11 yillarda baslamistir. Dornbusch ve Fischer (1990), cari
acigin GSYIH’ye oranmin %4’ii, Freund (2000:3) ve Labonte (2005:6) %5’i ve
Karunaratne (2010:84) %06’y1 ge¢mesini bir kriz sinyali olarak kabul etmistir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerdeki yiiksek cari aciklar yasanabilecek ekonomik
krizler i¢in dncii bir gosterge olarak goriilmektedir. Bu nedenle cari agik yakindan
izlenmesi gereken bir ekonomik sorundur (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996:1).
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Bu ¢alismanin amact; 2011 yilinda cari islemler hesabi agik veren OECD iiyesi
15 tilkede cari islemler agigmin siirdiiriilebilirligini, 1976-2011 dénemi verilerini
kullanarak yatay kesit bagimliligii ve c¢oklu yapisal kirilmalar goz oOniinde
bulunduran panel birim kok ve panel esbiitiinlesme yontemleriyle analiz etmektir.
Calisma baslica dort bolimden olusmaktadir: Birinci boliimde, cari  agigin
stirdiiriilebilirligine iligskin teorik bilgilere; ikinci bolimde ise diinyada cari acik
sorunu ile ilgili giincel verilere yer verilmistir. Uciincii boliimde literatiir dzeti
verilmig, dordiincii bolimde ampirik analiz yapilmistir. Calisma, sonug ve
degerlendirmeyle tamamlanmstir.

1. Cari A¢igin Siirdiiriilebilirligi: Teorik Yaklasim®

Cari agigin siirdiirtilebilirligini 6l¢mek icin farkli Slgiitler gelistirilmistir. Cari
ac1gm GSYIH’ye orani, biitge agiginin GSYIH’ye orani, ithalatin GSYIH’ye orani,
ihracatin GSYIH’ye orani, rezervlerdeki degisim, sermaye akimlarindaki degisim ve
ticaret agizinin GSYIH’ye oram1 bunlardan bazilaridir (Akdis vd., 2006).
Stirdiiriilebilirligin, ihracat ve ithalat degiskenleri arasindaki esbiitiinlesme iligkisiyle
incelendigi c¢alismalar da literatiirde onemli bir yer tutmaktadir (Husted, 1992;
Milesi-Ferretti ve Razin, 1996; Obstfeld ve Rogoff, 1997; Edwards, 2001; Peker,
2009; Goger ve Mercan, 2011).

Husted (1992), cari acigin siirdiiriilebilirligini test etmek i¢in Hakkio ve Rush’m
(1991) calismasina dayali bir yontem gelistirmistir. Husted analizine acik ekonomi
varsayimi ve biitge kisit1 altinda su esitlikle baglamistir:

Co =Y~ I, =D/ €)

Burada C,; ¢t donemindeki kamu ve 6zel kesimin toplam tiiketimini, Y, geliri, /,;
yatirimlari, 7, uluslararasi faiz oranimi ve Dt‘f ise uluslararasi bor¢lanma diizeyini

gostermektedir. Denklem (1)'de iterasyon yapilarak tim donemler icin biitge kisiti
olusturulabilir. Elde edilen donemler arasi biitce kisitt su sekilde yazilabilir:

p/ = Z Hil¥eri = Copi = Teqil + lim (u p/) )

=1

1+7

t+j

Burada U = ﬂ[ 1 J; birinci i indirim faktoriiniin ¢arpanidir.’ Ekonomik
j=1
birimlerin tiiketim ve yatirim haricinde kalan gelirleri dis ticaret dengesine esit
olmalidir. D1s ticaret dengesi soyle ifade edilebilir:
Y,—C, —1, =X, — M, =TB, (3)
Burada 7B; dig ticaret dengesini, X;; ihracati ve M,; ithalati gostermektedir.
Denklem (2) ve Denklem (3) birlikte yazildiginda biit¢e kisiti su hale gelir:

’Bu béliimiin anlatiminda Hakkio ve Rush (1991), Husted (1992), Milesi-Ferretti ve Razin (1996) ve
Kalyoncu (2005)’ten yararlanilmstir.

*Indirim faktorii soyle tanimlanabilmektedir: Bireyler tiiketim konusunda karar verirken gelecekteki
gelirlerinin cari doénemdekinden fazla olacagi beklentisi s6z konusu oldugunda sonsuza kadar
harcamalarin1 erteleyecektir. Fakat bu durum kisilerin refahini ve ekonominin isleyisini olumsuz
etkileyecektir. Bu yiizden kisiler gelecekteki ongordiikleri gelirlerini bir indirim faktoriiyle carparak
tiiketim kararlarini 6nceden verecektir (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996).
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= wlTBe.i] + lim(u, DY) @)
i=1

Denklem (4)’e gore son donem ihmal edildiginde dis borglarin cari degeri,
gelecek donemdeki ticaret dengesinin bugiinkii degerine esit olmak zorundadir. Dis
borglarin cari degeri, gelecekteki ticaret dengesinin bugiinkii degerinden biiyiik ise
cari iglemler dengesi siirdiiriilemez. Hakkio ve Rush (1991) ve Husted (1992),
uluslararasi faiz oranin (») sabit oldugu varsayimmi ile Denklem (4)’i su sekilde

diizenlemistir:

o (AXypy; — DZpy p’.
f _ t+i t+i t+
M+ rDi_ =X + Z <W> HOO(W) 5)

Burada Z, = M, + (rt r)th_1 olarak tanimlanmaktadir. Denklem (5)’te
esitligin her iki tarafindan X; ¢ikarilir ve iki taraf (-1) ile carpilirsa denklem su hale
gelir:

N AZ, — MK,y D’ .
_ f _ t+i t+i . t+
CAc = Xe =My = 1Dy = Z ( 1+nr)it ) i 1+ rsl v ©)
i=0

Hakkio ve Rush (1991) ve Husted (1992) X, ve Z, nin duraganlik siirecinin /(1)
oldugu varsayimiyla;

Xe=o3 +Xe g+t ™
Zy =0y v Zp gt &y (8
yazilabilecegini belirtmistir. Bu durumda Denklem (6) sdyle yazilabilir:
i
— t+i
Xt =a+ MMt lll)lg (m) + ors (9)
1+ o - )1
Burada; MM, = M, + rtth L, a= —T(ac1 —a,) ve & =22, ((Slljr)gf_tl) dir.
S
Uzun donemde lim;_, o (13;;—1 = 0 olacag: i¢in bu kisim ihmal edilebilir ve
Denklem (9) basitce soyle ifade edilebilir:
Xt=0(+ﬁMMt+€t (10)

Burada ekonominin dénemler arasi biit¢e kisitinin sagladigi varsayimi altinda S =
1 ve &, duragan olmalidir. Boylece cari agiin siirdiiriilebilirligi X, ve MM,

serilerinin esbiitiinlesik olmast kosuluyla esbiitiinlesme katsayist f'nin bire esit
olmasi sartina bagli hale gelmektedir (Husted, 1992). Eger £ birden kiigiik ise
stirdiiriilebilirlik hipotezi ihlal edilmis olup, iilkenin doéviz giderleri, doviz
gelirlerinden fazladir ve cari islemler agig1 siirdiiriilemezdir. Bu kosul, Quintos
(1995) tarafindan gelistirilmis ve cari agiklarin,  bire esit oldugunda gii¢lii formda,
S sifir ile bir arasinda oldugunda ise zayif formda siirdiiriilebilir oldugu belirtilmistir.

2. Diinyada Cari Acik Sorunu

Son yillarda gelismis ve gelismekte olan bircok iilkede yiiksek cari agik sorunu
yagsanmaktadir. Uluslararasi Para Fonu (IMF) verilerine gore 2011 yilinda IMF’ye
kayitli 187 {ilkeden 122’sinde cari acik sorunu yasanmistir (IMF, 2012). Bu
iilkelerden 2011 yili itibariyla cari islemler agig1 en yiliksek olanlara iliskin bilgiler
Tablo 1°de yer almaktadir.
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Tablo 1: 2011 Yilinda Cari islemler Aqg1 En Yiiksek Olan Ulkeler

Cari Acik (milyar $) 2011 Siralamasi CA/GSYIH (%)
A.B.D. -465.9 1 -3.1
Tiirkiye -77.1 2 -9.9
italya -71.6 3 -3.2
Hindistan -62.7 4 -3.4
Fransa -54.1 5 -1.9
Brezilya -52.4 6 -2.1
Ispanya -52.1 7 -3.5
Kanada -48.9 8 -2.8
Ingiltere -46.5 9 -1.9
Avustralya -33.5 10 -2.2
Yunanistan -29.3 11 -9.8

Kaynak: IMF-World Economic Outlook Database, October, 2012.

Tablodaki degerler incelendiginde cari acig1 en fazla olan iilkenin A.B.D. oldugu
goriilmektedir. Bu durum, basta A.B.D. olmak iizere bir¢ok iilkede ekonomik
istikrarin siirdiiriilmesine iliskin 6nemli kaygilara yol agmaktadir. A.B.D.’ye iliskin
yapilan g¢alismalarda (Fountas ve Wu, 1999; Cooper, 2001; Obstfeld ve Rogoff,
2004; Freund ve Warnock, 2005; Edwards, 2006; Roubini, 2006), orta ve uzun
donemde cari acigin siirdiiriilebilirliginin ¢ok olanakli olmadigi goriilmistiir.
A.B.D.’nin cari a¢1g1, 1960’lardan bu yana, siirekli kotiiye gitmektedir (Obstfeld ve
Rogoff, 2004:2). Tiirkiye ve Yunanistan’da® ise cari agigin GSYIH’ye orani oldukca
yiiksektir. Bu durum, Dornbusch ve Fischer (1990), Freund (2000), Labonte (2005)
ve Karunaratne’ye (2010) gore bu iilkelerde gelecek yillarda cari islemler acigi
kaynakl1 bir ekonomik kriz ¢ikma olasiligini giiclendirmektedir.

3. Literatiir

Cari acigin siirdiiriilebilirligi ile ilgili ilk onemli ¢aligmalar arasinda Husted
(1992); Milesi-Ferretti ve Razin (1996); Rogoff (1997); Fountas ve Wu (1999) ve
Edwards (2001) sayilabilir. Bu ¢aligmalarda cari agigin siirdiirtilebilirligi, ihracat ve
ithalat degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iliskisinin varligi kosulu altinda, uzun
donem denge katsayisinin bire esit veya yakin olmasiyla 6l¢iilmiistiir. Daha sonra
yapilan ¢alismalarin kisa bir 6zeti, tarih sirasina gore asagida verilmistir.

Matsubayashi (2005), A.B.D. ekonomisinde cari agiklarin siirdiiriilebilirligini
1975-1998 donemi verileriyle, Johansen esbiitiinlesme testi yontemiyle, kamu ve
Ozel tasarruflar noktasindan incelemis ve A.B.D.’de cari agiklarin
siirdiiriilemeyecegine iliskin zayif bir kanit elde etmistir. A.B.D.’de cari agiklarin
siirdiiriilebilmesi i¢in kamu agiklarinin azaltilmasi, kamu ve 6zel tasarruflarin da
mutlaka arttirilmasi gerektigi sonucuna ulasmistir.

Kim vd. (2009), Endonezya, Kore, Malezya, Filipinler ve Tayland’da cari agigin
stirdiiriilebilirligini, cari agiklarin yiiksek yatirim oranlarindan kaynaklanmasi kosulu
altinda, 1981-2003 doénemi verileriyle, ESTAR yontemiyle, Husted (1992)
yaklagimiyla incelemistir. 1998 Asya ekonomik krizinin bu iilkelerde cari agiklar

#2011 yilinda Yunanistan’in yillik biitge agigimin GSYIH’ye orani %9, toplam kamu kesimi borg
stokunun GSYIH’ye orani ise %165°tir. Bu y&niiyle bir yandan borg sorunuyla ugrasan bu iilkede cari
islemler ag1g1 kontrol altina alinmazsa ikiz agik sorunuyla karsi karstya gelinmesi riski vardir.
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onemli oOlgiide etkilediginin goriildiigii calismada, s6z konusu iilkelerde cari
aciklarin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasilmistir.

Karunaratne (2010), Avustalya’da cari agiklarin stirdirilebilirligini, 1959-2007
donemi verileriyle, iki asamali Engle-Granger esbiitiinlesme yontemiyle
incelemistir. Analiz sonucunda, cari agigmn siirdiiriilebilir oldugu, ancak cari agigin
GSYiH'ye oranmin %6’y1 gegmesi durumunda siirdiiriilebilirligin riskli hale
gelebilecegi sonucuna ulagmustir.

Takeuchi (2010), A.B.D. ekonomisinde dis aciklarin ve buna bagl olarak cari
ac1gin siirdirilebilirligini, 1961-2008 donemi verileriyle, Markov Zinciri ve Monte
Carlo Simulasyonu yontemleriyle incelemis ve A.B.D. ekonomisinde cari agigin
yiiksek oldugunu, siirdiiriilebilirligin riskli oldugunu tespit etmistir. Ancak dolarin
degerinin diisiiriilmesi durumunda, cari agigm siirdiirtilebilir hale gelecegini ifade
etmistir.

Holmes vd. (2011), Hindistan’da cari a¢igin stirdiiriilebilirligini, 1950-2003
donemi icin GLS ve VEC yontemleriyle, ihracat ve ithalat serilerini kullanarak
aragtirmistir. Hindistan ekonomisinin liberallesmeye basladigi 1991 yili 6ncesi ve
sonrasinin ayr1 ayrt incelendigi calismada, 1991 sonrasi donemde cari agigin
siirdiirtilebilirliginin arttig1 tespit edilmistir.

Chen (2011), cari agigin siirdiriilebilirligini, OECD iilkelerinden Avustralya,
Cek Cumhuriyeti, Finlandiya, Macaristan, Yeni Zelanda, Portekiz ve Ispanya icin
1970-2009 dénemi verilerini kullanarak GLS ve Markow Switching yontemleriyle
incelemis ve iilkelerin tamamini kapsayan bir cari agigin siirdiiriilebilirligi sonucuna
ulagamamustir.

Greenidge vd. (2011), Barbados ekonomisinde cari agigin siirdiiriilebilirligini,
1960-2006 donemi verileriyle, Husted (1992) yaklasimiyla, Johansen es biitiinlesme
yontemiyle incelemis ve Barbados’ta cari acigin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna
ulagmustir.

Tiirkiye’den konu ile ilgili olarak Yiicel ve Yanar (2005), 1964-2003 donemi
yillik verileriyle, Engle-Granger iki asamali esbiitiinlesme testi yontemiyle yaptigi
analizde, Tiirkiye’nin cari islemler a¢iginin siirdiiriilemez oldugu sonucuna
ulagmustir.

Yamak ve Korkmaz (2007), Tirkiye’de cari islemler dengesinin
stirdiirtilebilirligini, 2001-2005 donemi aylik verileriyle, Husted (1992)’yi takip
ederek sinir testi yaklagimiyla analiz etmis ve ilgili donemde cari agigin ancak zayif
formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmistir. Digartya aktarilan dovizin
yaklasik %75’inin tekrar ekonomiye kazandirilabildigini tespit etmistir.

Peker (2009), Tiirkiye’de cari iglemler agiginin siirdiiriilebilirligini, 1992-2007
donemi aylik verilerini kullanarak Johansen esbiitiinlesme yontemi yardimiyla analiz
etmistir. Calisma sonucunda, ihracat ve ithalat serileri arasinda uzun donemli bir
ilisgki bulunmasina ragmen, esbiitiinlesme katsayisinin birden kiiglik ¢ikmasi
nedeniyle, Tirkiye’de cari islemler ac¢igimin ancak diisiik formda siirdiiriilebilir
oldugu, doviz gelirlerinin doviz giderlerinden daha az oldugu sonucuna ulagmistir.

Goger ve Mercan (2011), Tirkiye’de cari iglemler agiginin siirdiiriilebilirligini,
1992-2010 donemi aylik ihracat ve ithalat verileriyle, smir testi yaklasimiyla
incelemistir. Analiz sonucunda Tirkiye’de cari agigin zayif formda siirdiiriilebilir
oldugunu bulmustur.
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Insel ve Kayik¢1 (2012), Tiirkiye’de cari islemler agigmin siirdiiriilebilirligini,
cari acigm yapisal temelleri yoniinden incelemis ve Tiirkiye’de ithalatin gelir
esnekliginin 2.24 oldugunu ve cari acigm yiiksek ekonomik biiylimenin kaginilmaz
bir sonucu oldugunu ifade etmistir. Coziim Onerisi olarak ise dig ticarette yapisal
zayifliklari ortadan kaldirilip, yerli firmalarin dis rekabet giiclerinin arttirilmasi ve
ihra¢ driinleri icin yiiksek oranli ithal ara mali kullanimindan vazgegilmesi
gerektigini dile getirmistir.

4. Analiz

4.1. Veri Seti

2011 yilinda cari islemler agig1 veren 15 OECD iiyesi iilkeye’ ait, 1976-2011
donemi yillik mal ve hizmet ihracati (X) ve mal ve hizmet ithalati (MM) verileri
kullanilmistir. X serisi, net transfer 6demeleriyle; MM serisi de net dis borg faiz
ddemeleriyle genisletilmistir. Biitiin veriler GSYIH ye oranlar1 alinarak analize dahil
edilmistir. Veriler Diinya Bankasi web sayfasi ve IFS (International Financial
Statistics) veri tabanindan® temin edilmistir. Analiz i¢in Gauss 9.0 programi ve bu
program igin yazilmis kodlar’ kullamlnustir.

4.2. Yontem

Calismada once paneli olusturan yatay kesitler (iilkeler) arasindaki bagimlilik,
Breusch-Pagan (1980) tarafindan bulunan ve Pesaran vd. (2008) tarafindan sapmasi
diizeltilen LM,q; (Adjusted Lagrange Multiplier) testiyle incelenmistir. Serilerin
duraganligi; yatay kesit bagimliligini ve serilerdeki yapisal kirtlmalart géz oniinde
bulunduran, ikinci nesil birim kok testlerinden, Carrion-i-Silvestre vd. (2005)
tarafindan gelistirilen yontemle test edilmistir. Seriler arasindaki esbiitiinlesme
iliskisinin varligi, Basher ve Westerlund (2009) tarafindan gelistirilen, yatay kesit
bagimliligini ve esbiitiinlesme vektoriindeki birden fazla yapisal kirilmayr goz
Oontinde bulunduran yontemle test edilmistir. Esbiitiinlesme katsayilarinin
homojenligi Pesaran ve Yamagata (2008) tarafindan gelistirilen test yontemiyle
incelenmistir. Uzun donem bireysel esbiitlinlesme katsayilar1 Pesaran (2006)
tarafindan gelistirilen ve yatay kesit bagimliligini géz 6niinde bulunduran CCE
(Common Correlated Effects: Ortak liskili Etkiler) yontemiyle, panelin geneline ait
uzun donem esbiitiinlesme katsayisi yine Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen ve
yatay kesit bagimliligmi géz oniinde bulunduran CCMGE (Common Correlated
Mean Group Effects: Yatay Kesit Bagimliligi Altinda Ortalama Grup Etkileri)
yontemiyle tahmin edilmistir.

4.3. Yatay Kesit Bagimlihiginin Test Edilmesi

Seriler arasindaki yatay kesit bagimliliginin dikkate alinip alinmamasi elde
edilecek sonuglar1 6nemli dlgiide etkilemektedir (Breusch ve Pagan, 1980; Pesaran,
2004). Bu nedenle analize baslamadan 6nce serilerde ve esbiitiinlesme denkleminde
yatay kesit bagimliligmin varligimnin test edilmesi gerekmektedir. Zira yapilacak
birim kdk ve esbiitlinlesme testleri secilirken bu durumun g6z Oniinde

SA.B.D., Avusturya, Finlandiya, Fransa, Ingiltere, Ispanya, italya, Kanada, Meksika, Polonya, Sili,
Portekiz, Tiirkiye, Yeni Zelanda ve Yunanistan.

°IFS veri tabanina abone olunmus ve veriler oradan elde edilmistir.

"Kodlar igin Pamukkale Universitesi Ekonometri Boliimii 6gretim tiyeleri Dog.Dr. Biilent GULOGLU ve
Dog.Dr. Saban NAZLIOGLU na tesekkiir ediyoruz.
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bulundurulmasi gerekmektedir. Aksi takdirde yapilan analizler hatali sonuglar
verebilecektir.

Yatay kesit bagimhiliginin varligi, panelin zaman boyutu yatay kesit boyutundan
biiyiik oldugunda Breusch-Pagan (1980) Lagrange Multiplier (LM) testiyle; her ikisi
de biiyikk oldugunda Pesaran (2004) Cross-Section Dependence (CD) testiyle
aragtirilabilmektedir. Bu calismada 15 {ilke ve 36 yil oldugu i¢in LM testi
kullanilmistir. Ancak bu test, grup ortalamasi sifir ve bireysel ortalama sifirdan
farkli oldugunda sapmali olmaktadir. Pesaran vd. (2008) bu sapmayi, test
istatistigine varyansi ve ortalamayi da ekleyerek diizeltmistir. Bu nedenle testin ismi
sapmasi diizeltilmis LM testi (LM,gqj) olarak ifade edilmektedir. LM test istatistigi ilk
haliyle asagidaki gibidir (Breusch ve Pagan, 1980):

N-1 N
=T i)~ B (11)
i=1 j=it1 2

Bu istatistik daha sonra yapilan diizeltmeyle su hale gelmistir (Pesaran vd.,
2008):

iy (N(NZ— 1))1/2 Z Z [ﬁizj ((T ~K _vl),p — iz )] ~N(0,1) (12)

i=1 j=it+1

Burada Hr ortalamayzi, Vry; varyanst temsil etmektedir. Buradan elde edilecek

olan test istatistigi asimtotik olarak standart normal dagilim gostermektedir. Testin
hipotezleri:

H): Yatay kesit bagimlilig1 yoktur.

H;: Yatay kesit bagimlilig1 vardir.

Test sonucunda elde edilecek olasilik degeri 0.05°ten kiicliik oldugunda H,
hipotezi %35 anlamlilik diizeyinde reddedilmekte ve paneli olusturan birimler
arasinda yatay kesit bagimliliginin olduguna karar verilmektedir (Pesaran vd.,
2008).

Bu calismada, degiskenlerde ve esbiitiinlesme denkleminde yatay kesit
bagimliliginin varligi LM, testi ile kontrol edilmis ve Tablo 2’deki sonuglar elde
edilmistir.

Tablo 2: Yatay Kesit Bagimlilig1 Test Sonuclar:

Test Istatistigi Olasilik Degeri
X 5.472 0.000
MM 6.725 0.000
Esbiitlinlesme Denklemi 9.463 0.000

Not: Test olasilik degeri, bootstrap kullanilarak 1000 yinelemeyle iiretilmis, %5 anlamlilik
diizeyindeki degerdir.

Tablo 2’deki sonuglara gore; olasilik degerleri 0.05’ten kiigiik oldugu i¢in H,
hipotezleri gii¢lii bigimde reddedilmistir. Serilerde ve denklemde yatay kesit
bagimliliginin olduguna karar verilmistir. Bu durumda paneli olusturan ilkeler
arasinda yatay kesit bagimlilig1 vardir. Ulkelerden birine gelen bir dis ticaret soku
digerlerini de etkilemektedir. Bu nedenle, bu iilkeler dis ticarete yonelik politika
belirlerken paneli olusturan diger iilkelerin uyguladiklar1 politikalart ve bu iilkelerin
dis ticaretlerini etkileyen soklari da goz oniinde bulundurmalidirlar. Ayrica, analizin
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ilerleyen asamalarinda kullanilacak yontemler secilirken yatay kesit bagimliligini
dikkate alan test yontemlerinin kullanilmasi gerekmektedir. Bu nedenle, ¢alismanin
sonraki boliimlerinde, yatay kesit bagimliligini dikkate alan panel birim kok testi ve
yine yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan panel esbiitiinlesme analizi yontemleri
kullanilmustir.

4.4. Panel Birim Kok Testi

Verinin hem zaman hem de yatay kesit boyutuna iliskin bilgiyi dikkate alan
panel birim kok sinamalarinin, sadece zaman boyutuyla ilgili bilgiyi g6z 6niine alan
zaman serisi birim kok smmamalarindan, istatistiksel anlamda daha giiclii oldugu
kabul edilmektedir (Im, Pesaran ve Shin, 1997; Maddala ve Wu, 1999; Taylor ve
Sarno, 1998; Levin, Lin ve Chu, 2002; Hadri, 2000; Pesaran, 2006; Beyaert ve
Camacho, 2008). Ciinkii yatay kesit boyutunun analize eklenmesiyle verideki
degiskenlik artmaktadir (Charemza ve Deadman, 1997:119).

Panel birim kok smamasinda karsilasilan ilk sorun, paneli olusturan yatay
kesitlerin birbirinden bagimsiz olup olmadiklaridir. Panel birim kok testleri bu
noktada birinci ve ikinci nesil testler olmak {izere ikiye ayrilmaktadir. Birinci nesil
testler de paneli olusturan yatay kesitlerin homojen ya da heterojen olmalarina gore
ikiye ayrilmaktadir. Levin, Lin ve Chu (2002), Breitung (2005) ve Hadri (2000)
homojenlik varsayimina dayanirken; Im, Pesaran ve Shin (2003), Maddala ve Wu
(1999), Choi (2001) heterojenlik varsayimina dayanmaktadir.

Birinci nesil birim kok testleri, paneli olusturan yatay kesit birimlerinin bagimsiz
oldugu ve paneli olusturan birimlerden birine gelen goktan, tiim yatay kesit
birimlerinin ayni diizeyde etkilendikleri varsayimina dayanmaktadir. Oysa paneli
olusturan yatay kesit birimlerinden birine gelen bir sokun, diger birimleri farkli
diizeyde etkilenmesi, daha gercekei bir yaklasimdir. Bu eksikligi gidermek igin
yatay kesit birimleri arasindaki bagimliligi géz oniinde bulundurarak duraganligi
analiz eden ikinci nesil birim kok testleri gelistirilmistir. Baslica ikinci kusak birim
kok testleri arasinda Taylor ve Sarno (1998) tarafindan gelistirilen MADF
(Multivariate Augmented Dickey Fuller), Breuer vd. (2002) tarafindan gelistirilen
SURADF (Seemingly Unrelated Regression Augmented Dickey Fuller) ve Pesaran
(2006) tarafindan gelistirilen CADF (Cross-sectional Augmented Dickey Fuller)
sayilabilir.

Ancak bu testler seride yapisal kirilma oldugunda, yanlis bigimde, panelde birim
kok oldugu yoniinde sapmali sonuglar vermektedir (Lee ve Strazicich, 2004;
Carrion-i-Silvestre vd. 2005). Testlerin bu eksigini gidermek i¢in Carrion-i-Silvestre
vd. (2005), yatay kesit bagimlilig1 ve ¢oklu yapisal kirilmalarin varligi durumunda,
serilerin duraganligini test etmeye yonelik bir yontem gelistirmistir. Bu test, paneli
olusturan serilerin ortalama ve trendlerinde yapisal kirilmalarin varligi durumunda,
serilerin duraganlhigimi test edebilmektedir. Ayrica, paneli olusturan her bir yatay
kesit biriminde, farkli tarihlerde ve farkli sayilarda yapisal kirilmanin ortaya
¢tkmasina da izin vermektedir. Serilerin duraganligi, panelin geneli i¢in ve her bir
yatay kesit i¢in ayr1 ayr1 da hesaplanabilmektedir (Carrion-i-Silvestre vd., 2005:162-
164). Test modeli soyledir:

Yie = i + Bict + €t i=12,.....Nvet=1.2,...,T (13)
m m n n

(lit:Z(Hik K1)+ Z(V,-k K2;) +ag iy ﬂ,-,:Z(%k KI,)+ Z(‘Sik K2;) 4B, +vie
=1 =1 =1 =1
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K1 ve K2 kukla degiskenler olup, asagidaki sekilde tanimlanabilirler:

Kl—{l‘ t=Tg+1 Kz—{l’ t>Tp+1
0, diger durumlarda 0, diger durumlarda
Bu denklemde T3; kirilma noktasini ifade etmekte olup, sabit terimde m tane,

trendde n tane yapisal kirllmaya izin vermektedir. Carrion-i-Silvestre vd. (2005)

testi, en fazla 5 tane yapisal kirilmaya izin verecek sekilde diizenlenmistir. Bu test,

yapisal kirilma tarihlerini Bai-Perron'u (1998) izleyerek hata kareler toplaminin

(Sum Squared Resid: SSR) minimum oldugu noktalar olarak tespit etmektedir. Bai-

Perron (1998) bu islem igin iki farkli siire¢ 6nermistir. Birincisi; Liu, Wu ve Zidek

(1997) (LWZ) tarafindan gelistirilen, degistirilmis Schwarz bilgi kriterine, ikincisi

de ard arda F istatistiginin hesaplanmasina dayanmaktadir. Carrion-i-Silvestre vd.

(2005), yapisal kirilma sayisint belirlerken trendli model igin birinci siireci, trendsiz

model i¢in ikinci stireci kullanmaktadir. Testin hipotezleri sdyledir (Carrion-i-

Silvestre vd., 2005:166):

Hy: Seri duragandir.

H,: Seri duragan degildir.

Hesaplanan test istatistikleri bootstrap ile hesaplanan kritik degerlerle
karsilagtiritlmaktadir. Hesaplanan test istatistigi, kritik degerden biiylik oldugunda H,
reddedilmekte ve serinin duragan olmadigina karar verilmektedir.

Bu ¢alismada serilerin duraganligi, Carrion-i-Silvestre vd. (2005) yontemiyle test
edilmistir. Bireysel ve panelin geneli igin test istatistikleri ve kritik degerler
hesaplanmis ve elde edilen sonuglar Tablo 3°te sunulmustur.
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Tablodaki sonuglar incelendiginde, panelin geneli igin serilerin diizeyde duragan
olmayip, birinci farklart alindiginda duragan hale geldigi, yani /(1) olduklar
goriilmiistiir. Bu sonugtan hareketle seriler arasindaki esbiitiinlesme iligkisinin
varliginin testine gegilebilecegine karar verilmistir. Ayrica, bu test yontemi
Tiirkiye'deki yapisal kirilmalart basariyla tespit etmistir. 24 Ocak 1980 kararlari ile
ithal ikameci ekonomi politikasi terk edilmis ve ihracata dayali ekonomik biiyiime
modeli benimsenmis, 5 Nisan 1994 kararlari ile TL, dolar karsisinda %38,9 oraninda
devaliie edilmis ve siki ekonomik tedbirler alinmig, 2005 yilinda ise AB ile tam
iiyelik miizakereleri baglatilmig, Cumbhuriyet tarihinin en biyiik 6zellestirmeleri
gerceklestirilmis ve ililkeye giren dogrudan yabanci yatirrm miktarinda 6nemli
artislar baslamistir.® Meksika i¢in 1994 krizi ve ingiltere igin 2008 kiiresel ekonomi
krizi de test yontemi tarafindan basarili bigimde belirlenmistir.

4.5. Coklu Yapisal Kirilmali Panel Esbiitiinlesme Testi

Basher ve Westerlund (2009) tarafindan gelistirilen bu test, yatay kesit
bagimliligi ve esbiitinlesme iliskisinde birden fazla yapisal kirilmanin varlig
durumunda, diizeyde duragan olmayan seriler arasinda, esbiitiinlesme iligkisinin
varligini test etmektedir. Bu yontem, esbiitiinlesme denkleminin sabit teriminde ve
trendinde en fazla li¢ tane yapisal kirilmaya izin vermektedir. Gelistirilen test

istatistigi (Basher ve Westerlund 2009:51 1)
N M;+1 L]

w135 5 ()

A

Burada Sn = Z VVS, dir. Vf/:

=T+l

ise tam degistirilmis en kiigiik kareler (EKK)

1

yontemi benzeri etkin bir tahminciden elde edilmis kalintilar vektoriidiir. (3‘142 de

W, ye dayali uzun dénem varyans tahmincisidir. Z(M), yatay kesit ortalamalari

aliarak sadelestirildiginde asagidaki sekle gelmektedir:

Tij SZt
zon= (—) ~N(O,1) (15)
t=Tij_1+1 (Tij - Tij'—l)zdl'2
Elde edilen bu test istatistigi standart normal dagilim gostermektedir. Testin

hipotezleri:

Hy: Biitiin yatay kesitler i¢in seriler arasinda esbiitiinlesme iligkisi vardir.

H;: Baz1 yatay kesitler i¢in seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur.

Hesaplanan testin olasilik degeri 0.05'ten biiyiik oldugunda H, kabul edilmekte
ve seriler arasinda esbiitiinlesme iligskisinin varligina karar verilmektedir.
Esbiitiinlesme test sonuglar1 Tablo 4'te yer almaktadir.

2005 yilindaki en énemli 6zellestirme islemi Tiirk Telekomun 6.5 milyar dolar bedelle 6zellestirilmesi
olmustur. Bu yilda toplam 8.2 milyar dolarlik o6zellestirme islemi gerceklestirilmistir (Bagbakanlik
Ozellestirme Idaresi Baskanligi, 2011; http:/www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/yillara_gore.htm).
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Tablo 4: Yapisal Kirilmal Panel Esbiitiinlesme Testi Sonug¢lar:
Test Istatistigi Olasihik Degeri Karar
51.547 0.124 Paneli olustuﬂra}.n biitiin ﬁ!ke!e?de Xile MM serileri
arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir.
Not: Olasilik degerleri, bootstrap kullanilarak 1000 yineleme ile elde edilmistir. Test modeli
olarak sabitte ve trendde yapisal kirilmaya izin veren model secilmistir.

Tablo 4’teki sonuglara gore H, kabul edilmekte, yatay kesit bagimliligr ve
yapisal kirilmalarin varligi altinda panel esbiitiinlesme iligkisinin var olduguna karar
verilmektedir. Bu sonugtan hareketle serilerin uzun donemde birlikte hareket
ettikleri ve diizey degerleriyle yapilacak uzun donem analizinin giivenilir olduguna
karar verilmistir. Ayrica, paneli olusturan iilkelerin esbiitiinlesme denklemlerinde
tespit edilen yapisal kirilma sayilari ve tarihleri Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: Esbiitiinlesme Denklemlerinde Tespit Edilen Yapisal Kirillma
Sayilari ve Tarihleri

Ulkeler Kirilma 1.Kirilma 2.Kirilma 3.Kirilma
Sayisi Tarihi Tarihi Tarihi

Avustralya 1 1991 - -
Kanada 3 1984 1993 2004
Sili 3 1982 1991 2003
Finlandiya 2 1988 2001 -
Fransa 2 1986 1993 -
Yunanistan 1 1986 - -
Italya 1 1992 - -
Meksika 3 1982 1994 2001
Y. Zelanda 2 1995 2002 -
Polonya 2 1989 2000 -
Portekiz 2 1983 2002 -
Ispanya 3 1983 1992 2003
Tiirkiye 2 1986 2003 -
Ingiltere 3 1982 1989 2003
A.B.D. 3 1982 1997 2003

Tablo 5°te goriilen yapisal kirtlmalardan; Avustralya’da 1991°de gozlenen
yapisal kirilmada, Giliney Avustralya Devlet Bankasini kurtarmak i¢in hiikiimetin 2.4
milyar dolarlik desteginin, secimlerin ve genel grevin (Federal Treasurer, 2004),
Kanada’da 1994’te imzalanan NAFTA’nin, ° Sili’lde 1989’da  Pinochet
diktatorliigliniin sona ermesinin, Finlandiya’da 2002 yilinda Avrupa Birligi ortak
para birimine gecisin, Meksika’da 1982 dis bor¢ krizinin, 1989-1994 ulusal
kalkinma plant uygulamalarimin, Yeni Zelanda’da 1994’te alinan mali dnlemlerin
(Yavuz, 2008:2), Polonya’da 1990 yilinda baslayan liberalizasyon politikalarinin,
Portekiz ve Ispanya’da 1986’da Avrupa Birligine girisin, 1999°da Avrupa Birligi
ortak para birimine ge¢isin, Tiirkiye’de 1980°li yillarmn ikinci yarisinda uygulanan
liberalizasyon politikalarmin, 2002 sonrasinda giiglii ekonomiye gegis programi ve
tek parti iktidarmin, Ingiltere ve A.B.D.’de 1980’li yillarda uygulanan arz yanli
ekonomi politikalarinin etkili oldugu goriilmektedir. Elde edilen yapisal kirilma

°North American Free Trade Agreement: Kuzey Amerika Ulkeleri Serbest Ticaret Anlagmasi.
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noktalari, esbiitiinlesme katsayilarinin tahmini isleminde kukla degiskenlerle analize
dahil edilmistir.

4.6. Esbiitiinlesme Katsayilarinin Homojenliginin Test Edilmesi

Paneli olusturan yatay kesitlere ait egbiitiinlesme denklemlerindeki egim
katsayilarinin homojen olup olmadigini belirlemek amaciyla yapilan ilk ¢alismalar
Swamy (1970) ile baslamistir. Pesaran ve Yamagata (2008), Swamy testini
gelistirmistir. Bu testte;

Xie = a + BiMM;; + € (16)

seklindeki genel bir panel egbiitiinlesme denkleminde ﬂi egim katsayilarinin
yatay kesitler arasinda farkli olup olmadigi test edilmektedir. Testin hipotezleri:

Hy: ,Bl = [ Egim katsayilari homojendir.
H: ,Bl # [# Egim katsayilar1 homojen degildir.

Denklem (16), dnce panel EKK ile sonra agirliklandirilmis sabit etkiler modeli
ile tahmin edilerek gerekli test istatistikleri olusturulmaktadir. Hipotezleri test
edebilmek icin iki farkli test istatistigi gelistirilmistir (Pesaran ve Yamagata,
2008:8):

~ —15_
Biiyiik 6rneklemler igin: A= v/N (N 2i k) ~x2
Kiigiik 6rneklemler igin: ﬁad]: \/N( ) ~N(0,1)

N~15-k
v(T,k)

Burada N; yatay kesit sayisini, S; Swamy test istatistigini, &, agiklayici degisken

sayisint ve U(T, k) standart hatay: ifade etmektedir. Test sonucunda elde edilen

olasilik degerleri 0.05'ten biiyiik oldugunda H, hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde
kabul edilmekte ve egbiitinlesme katsayilarinin homojen olduguna karar
verilmektedir (Pesaran ve Yamagata, 2008). Homojenlik testi yapilmis ve sonuglari
Tablo 6'da sunulmustur.

Tablo 6: Homojenlik Testi Sonug¢lari

Test Istatistigi Olasilik Degeri
A 1.541 0.062
A 1.608 0.054

Tablo 6'da, hesaplanan testlerin olasilik degerleri 0.05’ten biiyiik oldugu igin H,
kabul edilmistir. Esbiitiinlesme denkleminde egim katsayilarinin homojen olduguna
karar verilmistir. Bu durumda panelin geneli i¢in yapilacak esbiitiinlesme yorumlari
gegerlidir.

4.7. Uzun Dénem Esbiitiinlesme Katsayillarinin Tahmin Edilmesi

Analizin bu agamasinda uzun donem bireysel esbiitiinlesme katsayilar1 Pesaran
(2006) tarafindan gelistirilen ve yatay kesit bagimliligint géz 6niinde bulunduran
CCE yontemiyle tahmin edilmistir. CCE; zaman boyutu, yatay kesit boyutundan
biiyilk oldugunda da kiigiik oldugunda da tutarli ve asimtotik normal dagilim
gosteren sonuglar iiretebilen ve yatay kesit birimleri i¢in ayr1 ayri uzun donem denge
degerlerini hesaplayabilen bir tahmincidir (Pesaran, 2006). Panelin geneli i¢in
gecerli olan uzun donem esbiitiinlesme katsayisi, esbiitiinlesme katsayilarinin
homojen oldugu varsayimi altinda, Pesaran (2006) tarafindan gelistirilen CCMGE
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yontemi ile hesaplanmistir. CCMGE, gruba ait degerlerin aritmetik ortalamasini
alarak uzun donem esbiitiinlesme katsayisini tahmin etmektedir. CCE ve CCMGE
tahminleri Denklem (10) kullanilarak yapilmis ve sonuglar Tablo 7’de sunulmustur.

Tablo 7: Uzun Donem Esbiitiinlesme Katsayilar:

Ulke Katsayi t-istatistigi
Avustralya 1.67* 4.96
Kanada 1.35% 5.40
Sili 0.32 1.12
Finlandiya 0.39* 2.44
Fransa 0.70* 3.71
Yunanistan 0.75* 10.91
Italya 0.14 0.82
Meksika 1.25% 3.32
Y. Zelanda 0.53* 8.85
Polonya 0.89* 6.49
Portekiz 0.15 1.03
Ispanya 0.26 1.65
Tiirkiye 0.77* 7.90
Ingiltere 0.28 1.14
A.B.D. 0.54 1.30
Panel 0.66* 5.60

Not: Analizdeki otokorelasyon ve degisen varyans problemleri Newey-West yontemiyle
giderilmistir. *; %5 6nem diizeyinde, katsayinin anlamli oldugunu ifade etmektedir.

Tablo 7’den goriilebilecegi gibi Avustralya, Kanada ve Meksika’ya ait
esbiitlinlesme katsayilar1 birden biiyiik oldugu i¢in Husted (1992) ve Quintos'a
(1995) gore cari iglemler acig1 bu ilkelerde giiclii formda; Finlandiya, Fransa,
Yunanistan, Yeni Zelanda, Polonya ve Tiirkiye’de ise birden kii¢iik oldugu i¢in zay1f
formda siirdiiriilebilirdir. Diger iilkeler icin elde edilen katsayilar istatistiki olarak
anlamsizdir. Panelin genelinde ise cari agik zayif formda ve istatistiki olarak anlaml
diizeyde siirdiiriilebilir ¢ikmistir. Paneli olusturan iilkelerde, analiz doneminde,
ortalama 100 birimlik doviz giderine karsihik 66 Dbirimlik doviz geliri
gerceklesmistir.

Sonug¢ ve Degerlendirme

Bu c¢alismada; 2011 yilinda cari iglemler hesabi agik veren OECD tiiyesi 15
iilkede, cari islemler agiginin siirdiiriilebilirligi, yatay kesit bagimlilig1 altinda, ¢oklu
yapisal kirilmali panel birim kok testi ve ¢oklu yapisal kirilmali panel esbiitiinlesme
yontemleriyle, 1976-2011 donemi verileri kullanilarak ve Husted (1992) izlenerek
analiz edilmistir.

Yapilan ampirik analizlerde paneli olusturan iilkeler arasinda yatay kesit
bagimliligi oldugu gorilmiistiir. Bu durumda paneli olusturan ilkelerden birine
gelen bir dis ticaret sokunun diger iilkeleri de etkileyecegi ongoriilmektedir. Bu
nedenle, analize konu iilkelerin, dis ticaret politikalarini belirlerken etkilesim iginde
olduklar1 {ilkelerle ilgili gelismeleri de gbz oOniinde bulundurmalari gerektigi
sOylenebilir.

Serilerin diizeyde duragan olmayip, birinci farklari alindiginda duragan hale
geldikleri goriilmiistiir. Bu durum, ilgili iilke ekonomilerine gelen dis ticaret
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soklarinin  etkisinin  kisa  siirede gegmediginin  bir  gdstergesi  olarak
degerlendirilebilir.

Panel esbiitiinlesme testi sonucunda, seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisinin
var oldugu gorilmiistiir. Bu durumda, serilerin uzun donemde birlikte hareket
ettiklerine ve bu serilerle gerceklestirilecek uzun donem analizi sonuglarinin
giivenilir olduguna karar verilmistir. Uzun donem esbiitiinlesme iligkisine ait egim
katsayilarinin homojen oldugu belirlenmistir. Bu durumda, panelin geneli igin
yapilacak yorumlar kabul edilebilirdir.

Uzun donem bireysel esbiitiinlesme katsayilart tahmin edilmistir. Uzun donem
analizi sonuglarina gore cari islemler aciginin; Avustralya, Kanada ve Meksika’da
gliclii formda, Finlandiya, Fransa, Yunanistan, Yeni Zelanda, Polonya ve Tiirkiye’de
zayif formda siirdiirtilebilir oldugu gortilmiistiir. Panelin genelinde de cari islemler
acigmin zayif formda stirdiiriilebilir oldugu tespit edilmistir. Analiz doneminde,
paneli olusturan {ilkelerde ortalama 100 birimlik mal ve hizmet ithalat1 ve dis borg
faiz 6demesine karsilik 66 birimlik mal ve hizmet ihracati ve transfer 6demesi
gerceklesmistir.

Sonug olarak ampirik bulgular, s6z konusu tilkelerde, cari islemler a¢igimin uzun
donemde, zayif formda strdiriilebilir oldugunu gostermistir. Bu iilkelerde cari
acigin, ilerleyen yillarda yeni ekonomik krizlere sebep olmamasi i¢in ulusal ve
uluslararasi karar vericilerin gerekli dnlemleri almalari biiylik 6nem tagimaktadir. Bu
noktada sevindirici olan nokta; Tiirkiye’de ekonomi yonetiminin, yiiksek cari
islemler agiginin tasidigi potansiyel tehlikelerin farkinda olmasidir. Cari agig1
azaltmaya yonelik olarak Merkez Bankasi, artan i¢ talebi kontrol altina almak ve i¢
tasarruf oranlarini arttirabilmek amaciyla, Aralik 2010°dan itibaren faiz oranlari,
zorunlu karsilik oranlari ve diger para politikast araglarmi aktif bigimde
kullanmaktadir. Hiikiimet de 5 Nisan 2012’de agikladigr “yatirimi tesvik paketi” ile
Tiirkiye’nin, ozellikle ithal ara mallarina olan bagimliligini azaltabilmek igin bu
giriinlerin yurt iginde {iretilmesine yonelik yatirimlara 6nemli tesvikler getirmistir.
Enerjide disa bagimliligt ortadan kaldirabilmek igin niikleer enerji santrallerinin
yapimi hizlandirilmistir. Ancak alinan biitiin dnlemlere ragmen, cari agik 2012
yilinda istenilen diizeye indirilememistir. Bu noktada, ekonomik biiylimeden taviz
vermeden cari islemler agigini azaltabilecek, daha etkin politikalar gelistirilmesinin
gerekli oldugu diistiniilmektedir.
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