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Biiyiime, Cari Agik ve Enflasyon Iliskisi: Tiirkiye
Uzerine Bir Inceleme
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Ozet

Bu aragtirma 1974-2021 yillik verileriyle biiyiime, cari agik ve enflasyon
arasindaki iliskiyi incelemektedir. Aragtirmada VAR (Vektor Otoregresif)
modeline dayal etki-tepki ve varyans ayrigtirma analizi uygulanmistir. Elde
edilen bulgular cari agikta bir sok yasanmas1 durumunda ekonomik bityiimenin
kisa stireli (1-2 yil) negatif ve azalan sekilde bir tepki verdigidir. Ayrica
ekonomik biiyiime goku kargisinda da cari agik negatif tepki vermektedir.
Cari agik sokunda 6ngorii hata varyansinin kendilerinden sonraki 6nemli
belirleyici ise ekonomik biiylimedir. Tiirkiye’de cari agik biiyiimeyi olumsuz
etkilese de ekonomik biiylimenin cari agig1 beraberinde getirdigi sonucuna
ulagilmugtir. Enflasyonun etkileri ise istatistiki olarak anlamsizdir. Sonuglar
teori ve literatiirle uyumludur. Bu halde biiyiime eksenli gergeklestirilecek
dig ticaret politikalarinda titizlikle uygulanmast gerekmektedir. Tiirkiye’nin
ithalat destegi ile buyiidiigli gergegi dikkate alindiginda her biiylimenin cari
agik maliyeti oldugu dikkate alinmalidir.

1. Giris

Odemeler dengesi bir iilkenin belirli bir donemde dig diinya ile gergeklestirdigi
islemlerin tutuldugu bir hesapti. Odemeler bilangosu ise cari iglemler,
sermaye iglemleri, rezervler ile net hata ve noksan kalemlerinden olugmaktadir.
Cari hesap dengesinin iki temel bilegeni ise net ihracat ve yabanci yatirnrmdan
elde edilen net gelirdir. Cari hesap iilkelerin yurtdisinda ne kadar tasarruf
ettigini (pozitif oldugunda) veya yabancilara karst ne kadar bor¢lu oldugunu
(negatif oldugunda) belirtir (Herkenhoff ve Saure, 2021: 2). Bu sebeple cari
agik, 6demeler blangosu anlaminda dig ticaret ag1g1 ve sermaye agig1 olarak
iki kisimda degerlendirilebilir. Bazi {ilkeler 6demeler blangosundaki agigi
dig ticaret iglemlerinde fazla vererek dengelerken bazi iilkeler ise sermaye
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ve finans hesaplarindaki yiiksek yogunlukla dengeler. Bu anlamda cari agik
konusu ayn1 zamanda finansal sektor ve para piyasasi ile de ilgilidir (Cetin
vd., 2023: 2).

Bu anlamda cari aqigin biiylimeye etkisi hem mal piyasasindan hem
de para piyasasindan kaynaklanabilmektedir. Mal piyasasindan gelecek
agiklar ozellikle tilkelerin savunma ihtiyacr igin techizatlar ve araglar, enerji
ithalati ve ara mali ihtiyacinin fazlahigindan dolayr yapilan ithalatindan
kaynaklanmaktadir (Bildirici ve Kayikgi, 2022: 2). Para piyasalarindan
kaynaklanan aksakliklar ise dig sermaye sahiplerini iilkeye gelmelerini tegvik
edecek diizenlemeler, istikrar, giiven, doviz kurlari, sermaye piyasalarinda
diigiik volatilite ve kar beklentisidir. Bu bahsedilenler dig sermaye sahipleri
i¢in yapilan diizenlemelerdir. Ayrica yurti¢i tasarruf sahipleri de doviz
kuru, enflasyon, Merkez Bankasi kararlari, beklentiler gibi faktorlerle
para piyasasi kanaliyla etkide bulunmaktadir. Tiim bu etkiler nihayetinde
enflasyon ve doviz kurlarina yaptiklar: etkiler ile ekonomik biiyiimeyi
ctkilemektedir.

Keynesyen ekonomik modelde dig ticaret toplam talebin bir pargasidir.
Dig ticaret fazlalig: ise ihracat kaynakli olacagindan yurtiginde tiretim artigt
saglanacaktir. Bu anlamda sermaye ve emegin artigt nedeniyle ekonomik
biiyiime artis1 gergeklesecektir. Boylece dig ticaret fazlasi ekonomik biiyiimeyi
artiracaktir. Mundell-Fleming modeli de mal piyasasindaki artiglarin (para
piyasasindaki hareketlerin sabit kabul edildigi varsaymmi ile) odemeler
bilangosu fazlas1 ile ekonomik biiylimeyi artiracagini desteklemektedir
(Makin, 2002: 113). Boylece cari agiklarin ekonomik biiyiimeyi olumsuz
etkilemesi beklenmektedir. Oyle ki cari agiklar neticesinde olusan kur
artig1 yurtiginde maliyetleri artirmaktadir. Tirkiye gibi yiiksek ithalatr olan
tilkelerde yiiksek kur bir yandan yurti¢i maliyetleri artirip tiretimi daraltarak
milli geliri olumsuz etkilerken, diger yandan yiiksek kur ihracati artirarak
milli geliri pozitif etkilemektedir. Bunun sonucunda cari agigin ekonomik
bityiimeye etkisi diger faktorlerin belirleyiciligi ile belirlenmektedir.

Bahsedilen diger faktorlerden biri de enflasyon seviyesidir. Yurtigi
tasarruflarin  yetersiz  kaldigi noktada yurtdigi tasarruflara  yonelim
gerceklesmektedir. Boylece {ilkelerde fiziki ve nakdi sermaye akimlar ile
saglanan bu yurtdig1 tasarruflar 6demeler bilangosunda agiklar1 giderici bir
rol oynamaktadir. Yurtdigt tasarruflart motive eden 6nemli makroeckonomik
faktorlerden biri faizdir. Yiiksek faiz yabanci yatirnmeinin yiiksek kar elde
edebilme giidiilerini harekete gegirerek sermaye akimlarini yurtigine
cevirmektedir. Bu durum o6demeler bilangosundaki agiklarin giderilmesi
noktasinda olumlu hareketler yaparken yine yiiksek faiz yurtigi ekonomiyi
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etkilemektedir. Yiiksek faiz bir yandan para piyasasinda para talebini artirmasi
bir yandan ise mal piyasasinda yatinm ve {retimi azaltmasi eklileriyle
enflasyonist etkiler olusturmakta ve milli gelir seviyesini olumsuz etkiler
niteliktedir. Nihai olarak cari agiklar1 kapatma eylemi sonucunda enflasyon
ve biiyiimede negatif etkiler goriilebilmektedir.

Bir¢ok ekonomi cari agik ile biiyiiyebilmekte ve agigin bu haliyle
stirdiiriilebilir olmasint hedef kabul etmektedir. Siirdiiriilebilir bir cari
agik igin Ozellikle doviz kurlarinin volatilitesinin yiiksek oldugu tilkelerde
Merkez Bankalarinin piyasaya miidahalesi miimkiin olabilmektedir. Bu
miidahale d6viz piyasasinda déviz alim seklinde gergeklesir. Ozellikle dig
ticarette rekabet edebilirligin iki temel kurali olan kaliteli mal ve uygun
fiyat prensibinin bozulmamasi igin kurlarin belirli bir seviyede ve diisiik
volatilitede devam etmesi oldukga 6nem arz etmektedir. Merkez bankasinin
doviz alim geklinde yogun miidahaleleri ayni zamanda piyasaya yerli
paranin da siiriilmesi anlamina geleceginden, parasal tabanin geniglemesi
ile enflasyonist siire¢ baglamig olacaktir (§ahin, 2011: 50; (Biiyiikakin vd.,
2009: 176). Ozetle cari agigin giderilmesi noktasinda yapilan miidahaleler
yurti¢i ekonomide faiz ve doviz kuru kanaliyla enflasyonist etkiler
olugturmaktadir. Enflasyon ve biiyiime arasindaki iliskide ise literatiirde
tarkli goriigler mevcuttur. Bir goriig artan enflasyon hizi nedeniyle
bireylerin ellerinde tutmak istedikleri para miktarinin artacagi ve dolaysiyla
ckonomide tasarruflarin artacagi, buna bagl olarak faiz oranlarinda diigme
ile yatirnmlarda artig meydana getirerek ekonomik biiytimeyi saglayacagi
yoniindedir (Giirel ve Toker, 2019: 337). Diger bir goriis ise ekonomide
enflasyon, enflasyon belirsizligi ve beklenen enflasyon diizeyinin yiiksek
olmasinin toplam talep {izerinde olumsuz etkiler gostereceginden biiyiimeyi
negatif etkileyecegi yoniindedir.

Sekil 1°de Tiirkiye’nin enflasyon, cari agigin GSYH’ye orani ve biiyiime
orani grafik halinde incelenmigtir. Verilerinarasindaki iliski incelenmeden 6nce
verilerin bireysel olarak 1974-2021 dénemindeki durumlarini incelemenin
faydali olacag: diistiniilmiistiir. Buna gore cari aqigin milli gelir igindeki
pay1 genel itibariyle negatif degerler bazi yillar haricinde negatif almaktadir.
Bu yillar 1988, 1994, 2001 ve 2019 yillaridir. Tiirkiye’de gergeklestirilen
ithalatin yaklagik %90’lik kismi ara mali ve yatirrm mallarindan olugmakta
ve bu mallar yurtiginde iiretimde kullanilmaktadir. Yurtigindeki iiretimin bir
kismi da ihracata yonlenmektedir (Catalbag, 2022: 87). Dolayisiyla, ithalat
miktar1 hem toplam tiiketim hem de ihracati etkilediginden toplam talep
tizerinde 6nemli etkiler olusturmaktadir. Bu sebeple dogrudan dig ticaret
politikalar yurti¢i makroekonomik dengeleri 6nemli diizeyde etkilediginden
kullanilmasi Tiirkiye igin riskli politikalardir. Fakat Goger ve Gerede (2016)
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ile Altunoz (2021) ¢alismalar1 Tiirkiye’nin son yirmi yilinda ekonomik
biiyiimeyi hedefleyen para ve maliye politikalarinin da cari agik ve enflasyona
neden oldugunu belirtmektedir.

Sekil 1. Enflasyon, Cari A¢tk ve Biiyiime Verileri
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Sekil I’e gore 1976-1980 ve 1986-1994 aras1 doneminde enflasyonun
zirve yaptig goriilmektedir. Tlk zirve donemi 1974 Kibris Baris Hareketi ile
Tiirkiye’ye uygulanan ambargo sonrasinda ger¢eklesmistir. Bu olayin ayni
yilarda 6demeler bilangosuna da olumsuz etkileri mevcuttur. Devaminda
olusan doviz darbogazlar1 ve donemde goriilen sanayi sektoriindeki
gerilemeler igsizligin artmasi ile ekonomik biiyiimede negatif degerlerin
goriilmesine neden olmustur (Aydogan, 2004: 93). Ikinci zirve doneminde
ise yiiksek faizin 6zel sektorii diglamasi, faiz oranlarinin diistirmeyi hedefleyen
politikalar neticesinde doviz kurunun vyiikselmesi neticesinde Odemeler
bilan¢osuna olumsuz etkileri ve enflasyon gerceklesmistir (Cura, 1998:
144). Sekil Ide enflasyonun uzun dénem trendinde onemli degisiklikler
goriilmezken son 20 yilda 6nemli diigiigler goriilmektedir.

Tiirkiye’nin yaklagtk son 50 yilinda enflasyon, cari agik ve biiyiime
iizerinde 6nemli degisimler yaganmistir. Bu sebeple ¢alismada 1974-2021
yillart arasinda bahsi gegen 3 degisken arasindaki iligkiyi yeniden ele almak
istenmigtir
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2. Literatiir

Cari agik, bityiime ve enflasyon arasindaki iligkiyi inceleyen literatiirde
Tirkiye i¢in yapilan bazi ¢aliymalar Tablo 1°de 6zetlenmigtir.

Tublo 1. Literatiiv Ozeti

Ulke ve
Yazar Donem Analiz Tirii  Sonug

Barigik ve Tiirkiye VAR, Granger Cari agik ve biiyiime arasinda gift yonlii
Keskinoglu ~ 1987Q1-  Nedensellik  nedensellik mevcuttur.
(2006) 2003Q4

Telatar ve Tiirkiye VAR Cari agiktan bityiimeye dogru nedensellik
Terzi (2009) 1991:4- tespit etmiglerdir. Etki tepki analizleri
2005:4 sonucunda biiyiimenin cari agiga bir

donem negative, cari agigin isebiiyiimeyi 4
donem negative etkiledigi goriilmektedir.
Varyans ayristirma analizine gore de

8 donem sonunda cari agik soklarinin
onemli bir kismi biiytimeden, biiyiime
soklarinin 6nemli bir kismi da cari agiktan

kaynaklanmaktadir.
Emsen, Turan Tiirkiye ARDL Kisa dénemde cari enflasyonun
ve Aksu 1968-2008 biiyiime iizerine etkisi negatif, bir donem
(2012) gecikmesi ise pozitiftir. Boylece net

etkinin birbirini gotiirerek yansizliga
sebebiyet verdigi gozlenmigtir. Uzun
donem tahminde ise benzeri sonuglarin
ortaya ¢ikmug, enflasyonun biiyiime
tizerine etkisinin olmadig ve Tiirkiye
ekonomisinde yiiksek enflasyon olgusunun
ekonomik biiyiimede belirsizlik ortamina
yol agarak olumsuz etkiler dogurdugu

soylenebilir.
Cavdar ve Tiirkiye Granger Cari agik ve biiyiime arasinda gift yonlii
Karaman 1998Q1-  Nedensellik  nedensellik mevcuttur.
(2013) 2009Q3
Sit ve Tiirkiye VAR, Granger Cari agik ve ekonomik biiyiime

Alancioglu ~ 1980-2014 Nedensellik  degiskenleri arasinda gift yonlii nedensellik
(2010) iligkisi
tespit edilmigtir. Ayrica etki-tepki analizi
sonucunda cari agik okuna ekonomik
bitytimenin olumsuz tepki verdigi ve
ckonomik biiylime sokuna ise cari agikta
artiga yol agtig1 sonucuna ulagimugtir.
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Ekonomik biiyiimenin pozitif sokundan
cari agik ve enflasyonun negatif soklarina
dogru tek yonlii, ekonomik biiyiimenin
negatif sokundan cari agik pozitif yokuna
dogru tek yonlii, enflasyonun negatif
sokundan issizligin pozitif sokuna dogru
ve negatif igsizlik sokundan pozitif
enflasyon sokuna dogru tek yonlii
nedensellik iligkileri tespit edilmistir.

Cari iglemler agig1 ve enflasyon arasinda
nedensellik iligkisi bulunamamuistir.

Ekonomik biiyiime ve cari agik dengesi
i¢in yapilan etki tepki analizi anlamsizdir.
Arica cari dengeden biiyiimeye dogru tek
yonlii nedensellik mevcuttur.

Etki tepki analizinde cari agik sokuna
biiylime 2 dénem negatif ve anlaml
tepki vermistir. Varyans ayristirmasinda
hem cari agik hem de enflasyonda olugan
soklarin kendisinden sonraki belirleyicisi
bityiimedir.

Cari agik ve enflasyon arasinda negatif
iligki tespit edilmigtir.

Enflasyonun arttig1 donemlerde ekonomik
bityiimenin azaldig1 gozlenmistir.

Cari iglemler agiklarinin arttigr donemlerde
enerji ithalatina paralel olarak ekonomik
biiyiimenin de arttig1 gozlenmektedir

Enflasyondan cari agiga dogru tek yonlii
nedensellik tespit edilmistir.

Enflasyon ve biiyiime Tiirkiye'de cari
agigin belirleyicileridir.

Fourier nedensellik testi sonucunda

ise enflasyondan cari dengeye dogru
nedensellik oldugu kabul edilirken, cari
dengeden enflasyona dogru nedensellik
iligkisi reddedilmistir.
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Tgili literatiire gore degiskenler arasindaki iliskide gogunlukla nedensellik
ve egbiitlinlesme testlerinin uygulandig: goriilmektedir. Nedensellik iliskileri
ozetlendiginde Barigik ve Keskinoglu (2006); Cavdar ve Karaman (2013);
Sit ve Alancioglu (2016) galigmalar cari agik ve biiyiime arasinda nedensellik
tespit etmigstir. Cari acik ve enflasyon arasinda Bozgeyik ve Kutlu (2019)
caligmast negatif iliski tespit etmis, Yiiksel ve Ozsari (2016) ise degiskenler
arasinda nedensellik iliski bulamamugtir, Nar (2020) enflasyondan cari agiga
dogru nedensellik tespit etmistir. Bayat ve Kogaroglu (2022) enflasyondan
cari dengeye dogru nedensellik tespit etmigtir. Bu sonuglara gore enflasyon
ve cari agik iligkisinde fikir birligi mevcut degildir.

Cari agik ve bilyiime iligkisinde VAR analizi uygulayan ¢aligmalar
ozetlendiginde $it ve Alancioglu (2016), cari agik soklarina biiylimenin,
biiyiime goklarma ise cari agigin negatif tepki verdigini belirtmektedir.
Karayilmazlar ve Berk (2017) ¢aligmasi da cari agik soklarna biiyiimenin
negatif tepki verdigi sonucuna ulagmigti. Duman (2017) galigmas: ise
degiskenler arasinda istatistiki olarak anlaml iligkiler tespit edememistir.
Telatar ve Terzi (2009), Etki tepki analizleri sonucunda biiyiimenin cari
agiga bir donem negatif, cari agigin ise bityiimeyi 4 donem negatif etkiledigi
goriilmektedir. Varyans ayrigtirma analizine gore de 8 donem sonunda cari
agik soklarinin 6nemli bir kismi bityiimeden, biiyiime goklarinin 6nemli bir
kismi da cari agiktan kaynaklanmaktadir.

3. Yontem

VAR modelleri degigkenler arasindaki iliski neticesinde bir politika
belirleme amaci olmaktan ziyade degiskenler arasindaki etkilesimi sergileyen
bir yaklagimdir.

Sims (1980), k tane degisken igin her bir degiskenin igsel degisken
olarak kabul edilerek olugturulan yine k tane denklemi olmasi gerektigini
savunmaktadir. Boylece geleneksel denklem sistemlerinde degiskenlerin
igsel ve digsal ayrimi yapilmasina ragmen VAR denklem sisteminde bu
tiirden bir ayrima gerek duyulmamaktadir. Uygulamada kullanilan her bir
degiskenin bagimli degisken oldugu sekilde denklemler olugturulmakta ve
degiskenlerin gecikmeli degerleri de denkleme déhil edilmektedir (Gujarati,
2016; 387). Caliymada kullavilan cari agik i¢in CA, biiyiime orani igin
BO, enflasyon igin ENF kisa isimleri ile olusturulan VAR denklemi esitlik
(1)de belirtilmistir.
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Esitlik (1) de belirtilen esitliklerde 6 sabit terimi, n gecikme sayisini, w
hata terimini ifade etmektedir. Denklemlerin sag tarafinda degiskenlerin cari
degerleri bulunmadigindan standart VAR denklemlerini ifade etmektedir.
Belirtilen degiskenler birim kok igermemektedir. Bu sebeple oncelikle
degiskenlerin duraganlik mertebeleri kontrol edilerek duraganlagtirilmaktadr.
Degiskenlerin her biri bagimli degisken olarak kullanilmigtir. Degiskenlerin
siralamast ise aralarindaki korelasyon iligskisine gore digsaldan igsele dogru
dizilerek uygulama gergeklestirilmistir.

Gecikme sayisi tiim  denklemlerde aynidir. Gecikme uzunlugunun
belirlenmesi AIC (Akaike), , Schwarz (SIC) ile HQ (Hannan-Quine)
bilgi kriterlerine gore en kiigiik bilgi kriterine sahip gecikme uzunlugu
secilmektedir.

AIC(n) = In {detz )+ 2Kk2n/T 2)
SIC(n) = In {detz )+ 2k*nIn(T)/T (3)

Esitlik (2) ve (3) bilgi kriterlerinin hesaplaniglarini gostermektedir.
Buna gore n hesaplanan gecikme sayisi i¢in, k modelde kullanilan degisken
sayisini, T zaman peryodunu ve ¥, ise varyans- kovaryans matrisini ifade
etmektedir Gecikme uzunlugunun olmasi gerekenden daha diisiik diizeyde
alinmas1 parametrelerin tutarsiz olmasina yol agmakta, gerekenden daha
yiksek diizeyde alinmasi ise etkinlik kaybina yol agmaktadir (Seviirtekin
ve Cmar, 2017: 498). Hata terimlerinin degisen otokorelasyon ve
varyans sorunu olmayan bir normal dagilima sahip hata terimi olmasi
gerekmektedir.
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4. Veri ve Bulgular

Var modeli ile yapilacak uygulamada bulgular kisminda oncelikle
degiskenlerin tanimi ve elde edildigi kaynak hakkinda bilgi verilecek, daha
sonra degiskenlerin istatistiki bilgileri verilecektir. Devaminda birim kok
testi yapilarak degiskenlerin duraganliklar: belirlenecek ve duragan olmayan
degiskenlerin farki alinarak duraganlagtirilacaktir. Sonrasinda degiskenlerin
VAR dizilimi igin korelasyon bilgisi paylagilacaktir. Var modeli otoregresif bir
model oldugundan gecikme uzunluklar1 AIC ve SIC bilgi kriterleri yardimiyla
belirlenecektir. Sonrasinda olusturulan model i¢in varsayimdan sapmalar
olan normallik, otokorelasyon, degisen varyans degerleri verilecektir. Ayrica
VAR modelinin gegerliligi igin birim ¢ember ve polinomial karakteristik
ters kok bilgisi paylagilacaktir. Bahsedilen tiim bu agamalar neticesinde
VAR modeli yorumlanmadan etki-tepki analizi verilecerek yorumlanacak ve
varyans ayrigtirmasi analizi bilgisi verilecektir.

Tablo 2. Calismada Kullanidan Degiskenlerin Tanumn ve Kaynag

Degisken Tanimi1 Kaynak

BO Biiyiime orant (yillik %) Diinya Bankast
CA Cari agigin GSYH’ye orani (yillik %) Diinya Bankast
ENF Enflasyon, GSYTH Deflatorii (yillik %) Diinya Bankas:

Tablo 2°de belirtilen degiskenler biiytime, cari agik ve enflasyon
degiskenleridir.  1974-2021 yilik  veriler Diinya bankasi, gelisgim
gostergelerinden elde edilmistir.

Toblo 3. Dejiskenlerin Istatistiki Degerleri

CA ENF BO
Ortalama -2.534734 39.01314 4.593253
Median -2.399969 28.97147 5.039571
Maksimum 2.013158 143.6397 11.35350
Minimum -8.870446 5.446449 -5.750007
Standart Sapma 2.337820 31.75919 4.236421

Degiskenlere ait istatistiki bilgiler Tablo 3’te verilmigtir. Cari agigin
degerleri 1974-2021 doneminde en diigiik -8.87, en yiiksek 2.01, ortalama
ise -2.53tlir. Enflasyonun ise donemde en diigiik 5.44, en yiiksek 143.6,
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ortalama ise 39.01 olarak gergeklesmistir. Ekonomik biiyiime ise en diigiik
-5.75, en yiiksek 11.35, ortalama ise 4.59 olarak gerceklesmistir. Standart
sapmalar agisindan kiyaslandiginda en yiiksek volatilite sirayla enflasyon,
biiyiime ve cari agikta gergeklesmigtir. Fakat enflasyon verilerinin oynaklig:
diger iki degiskene gore oldukga yiiksektir.

Tablo 4. Birik Kok Testi Sonuglar:

Lee Strazicich LM

Test Istatistigi Kirilma Tarihlari Sonug
BO -4.9270 *** 1985-1998 1)
CA -4.0722%% 1999-2001 1)
ENF -3.7343%% 1993-1998 1)

Not: Tabloda belivtilen saydar istatistik dejevini ifade etmektediv. Altinda bulunan
X isaveti ise olasiik degerine gove vevilmis anlamlik seviyelerini ifade eder. Buna
gove * %10 diizeyinde anlamly, ** %5 diizeyinde anlaml ve *** %1 diizeyinde
anlamly oldwgu sonucunn gostermektedir. Test Kritik Degeri ise %1, %5 ve %10 swayla
-4.0840, -3.4870, -3.1850°dir.

Modelde kullanilan degigkenlerin duraganlik seviyeleri Lee Strazicich LM
birim kok testi ile sinanmuistir. Bu test serideki yapisal kirilmalarr dikkate alan
bir testtir. Tablo 4’e gore BO, CA ve ENF degiskenlerinin kirilmalar dikkate
alindiginda I(0) seviyesinde duragan olduklari goriilmektedir. Kirilma
tarihleri ise finansal ve siyasi kriz donemlerini gostermektedir.

Toblo 5. Degiskenler Arasy Kovelasyon Iliskileri

CA ENF BO
CA 1 0.61 -0.46
ENF 0.61 1 0,31
BO -0.46 -0.31 1

Tablo 5’te belirtilen korelasyon iligkisine gore ekonomik biiylime ve cari
agik arasinda orta derecede ve negatif bir korelasyon bulunurken, enflasyon
ve biiylime arasinda diigiik seviyede ve negatif korelasyon oldugu ve
enflasyon ve cari agik arasinda ise orta derecede ve pozitif bir korelasyon
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oldugu goriilmektedir. VAR modelinde degisken diziliminde korelasyon
iligkisine gore digsaldan i¢sele dogru dizilim gergeklestirilmigtir.

Tablo 6. Gecilkme Uzunlugu ve Otokorelasyon Tespiti

Lag AIC SC HQ LM

0 19.50880 19.63045 19.55391

1 18.76357* 19.25017* 18.94403* 0.5162
2 18.94280 19.79434 19.25859 0.4148
3 19.10609 20.32258 19.55722 0.6588
4 19.15672 20.73816 19.74320 0.1892

Tablo 6, modeldeki degiskenler ig¢in uygun gecikme uzunlugunun
tespitinde kullanilan bilgi kriterleri sonuglarini gostermektedir. Buna gore tiim
bilgi kriterleri igin 1. Gecikmenin uygun oldugunu gostermektedir. Ayrica
herbir gecikmenin otokorelasyon testi (LM) tablonun saginda verilmistir.
Buna gore 1. gecikmenin otokorelasyon igermedigi goriilmektedir.

Tablo 7. Novmallik ve Degjisen Varyans Testi Sonuclar:

Component Jarque-Bera Serbestlik Derecesi  Olasilik
1 0.123075 2 0.9403
2 2.359633 2 0.3073
3 5.154538 2 0.0760
Joint 7.637246 6 0.2659
Ki-Kare Serbestlik Derecesi  Olasilik
70.61494 54 0.06

Kurulan modelin tutarli sonuglar olabilmesi igin varsayimdan sapmalarin
olmamas: gerekir. Buna gore normallik (Jargue-Bera) ve heteroskedasite
(ARCH) testleri sonucunda modelin hatalarinin normal dagildigi ve
degisen varyans sorunun olmadigi Tablo 7°de goriilmektedir. Ayrica
VAR modelinin gegerliligi ve duraganhg igin Sekil 1’de modulus ve AR
karakteristik polinomlarin ters koklerini ifade eden birim ¢ember sonuglari
verilmistir. Buna goére modulus degerleri 1’in altindadir ve kokler birim
gemberin igerisinde yer aldigindan model duragandir ve gegerlidir yorumu
yapilabilmektedir.
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Sekil 2. Modulus ve Birim Cember Sonuglar1

e T ST AR ST P
Kok Modulus s

0.791733 0.791733

0.278955 0.278955 T
0.045650 0.045650

Ayrica VAR modelinin gegerliligi ve duraganligs igin Sekil 2°de modulus
ve koklerini ifade eden birim g¢ember sonuglari verilmistir. Buna gore
modulus degerleri 1’in altindadir ve kokler birim ¢emberin igerisinde yer
aldigindan model duragandir ve gegerlidir yorumu yapilabilmektedir.

Sekil 3. Genellestivilmis Etki Tepki Analizi Sonuglar:

Response to Generalized One S.D. Innovations + 2 S.E.

Enflasyon $okuna Cari Agigin Tepkisi Cari Agik Sokuna Enflasyonun Tepkisi Cari Agik Sokuna Biyiimenin Tepkisi

L B S S e B e p T T T T T T T T T
1.2 3 4 5 6 7 8 9 10 1.2 3 4 5 6 7 8 9 10 12 3 4 5 6 7 8 9 10

Biylime Sokuna Cari Agigin Tepkisi Biylime $okuna Enflasyonun Tepkisi Enflasyon Sokuna Bilylimenin Tepkisi

VAR modelinin sonuglar1  yorumlanmayip etki-tepki analizi ile
degiskenlere verilecek soklar kargisinda bir diger degiskenin verdigi tepki
analiz edilmek istenmigtir. Sekil 3’te gosterimi yapilan etki tepki analizi bir
birim standart hatalik sok karsisinda diger degiskenin tepkileri mavi renkte
goriilmektedir. Sonuglarin istatistiki olarak anlamlilig: ise art1 ve eksi yonde
2 birim standart hatalar1 ifade eden kirmizi renkteki gizgilerin negatif veya
pozitif alanda birlikte bulunmalari ile anlagilmaktadir. Cari agik sokuna
biiyiime 1 donem boyunca negatif ve azalan sekilde tepki vermektedir.
Sonug istatistiki olarak anlamhdir. Biiyiime gokuna ise cari agigin tepkisi 1
donem negatif ve azalan yonde tepki vermektedir. Buna gore cari agik soku
kargisinda ekonomik biiyiime 1 donem boyunca olumsuz etkilenmekte ve
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bir biiyiime sokunda ise cari agigin negatif etkisi 1 donem boyunca azalarak
devam etmektedir.

Tablo 8. Varyans Ayristurma Sonuglar:

Cari Agigin Varyans Ayrigtirmast

Donem Standart Hata  Cari Agik Enflasyon Biiylime

1 1.980040 100.0000 0.000000 0.000000
2 2.174212 89.16142 6.984341 3.854238
3 2.279682 84.06123 10.98328 4.955486
4 2.342384 81.14028 13.37794 5.481782
5 2.380668 79.42921 14.80292 5.767868
6 2.404321 78.40393 15.66143 5.934635
7 2.419022 77.77987 16.18499 6.035132
8 2.428190 77.39599 16.50728 6.096731
9 2.433919 77.15822 16.70694 6.134836
10 2.437503 77.01029 16.83118 6.158532

Enflasyonun Varyans Ayrigtirmasi:

Donem Standart Hata  Cari Agik Enflasyon Biiyiime

1 20.41795 11.40612 88.59388 0.000000
2 25.95033 12.06813 84.22627 3.705594
3 28.84849 14.00108 80.63620 5.362719
4 30.53521 15.19749 78.55734 6.245168
5 31.54948 15.89523 77.37039 6.734380
6 32.16967 16.30436 76.67924 7.016397
7 32.55257 16.54853 76.26779 7.183684
8 32.79034 16.69655 76.01857 7.284883
9 32.93852 16.78733 75.86577 7.346900
10 33.03106 16.84345 75.77133 7.385222

Biiyiimenin Varyans Ayristirmasi

Doénem Standart Hata  Cari Agik Enflasyon Biiyiime

1 4.212615 21.69664 0.503719 77.79964
2 4.358117 21.59777 5.708780 72.69345
3 4.385644 21.35417 6.831741 71.81409
4 4.400728 21.30914 7.303040 71.38782
5 4.410129 21.31374 7.549132 71.13713
6 4.416046 21.32425 7.692661 70.98309
7 4.419761 21.33254 7.780136 70.88732
8 4.422090 21.33811 7.834357 70.82753
9 4.423551 21.34168 7.868184 70.79013
10 4.424466 21.34394 7.889344 70.76672
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Varyans Ayrigtirmasi bagimli degigkenine ait 6ngorii hata varyansinin ne
kadarinin kendisinden ne kadarinin ise diger degiskenlerden kaynaklandigini
gosteren analiz tiirlidiir. Buna gore cari agigin bagimli degisken oldugu
durumda 10 donemlik yapilan incelemede, ilk donem o©ngorii hata
varyansinin - tamami  kendisinden  kaynaklanmaktadir. Devam eden
donemler boyunca cari agik hata varyansinda enflasyon ve biiyiimenin etkisi
goriilmektedir. 10.donemde hata varyansinin %77’si kendisinden, %16.8
enflasyon ve %6 ekonomik biiylimeden kaynaklanmaktadir. Boylece cari agik
tizerinde enflasyonun belirleyiciligi ekonomik biiyiimeden daha fazla oldugu
goriilmektedir.

Enflasyonun bagimli degisken oldugu durumda ilk donem 6ngorii hata
varyansinin %88.59’u kendisinden %11.4% cari agiktan kaynaklanmaktadir.
10. Donem sonunda ise biiyiimeden ve cari agiktan kaynaklanan kisim
kaynaklanan kisim artmaktadir. 10.donemde hata varyansmin %75.77’si
kendisinden, %16.84i cari agiktan ve %7.38’1 ckonomik biiyiimeden
kaynaklanmaktadr.

Ekonomik biiyiimenin bagimli degigken oldugu durumda ilk dénem
6ngorii hata varyansinin %77.79’u kendisinden, %21.69u cari agiktan ve
%0.5’1 enflasyondan kaynaklanmaktadir. 10 dénem boyunca biiyiik degisimler
gozlemlenmemektedir. 10.donemde hata varyansinin %70.76’s1 kendisinden,
%21.34’1i cari agiktan ve %7.881 enflasyondan kaynaklanmaktadr.

Sonug

Tirkiye uzun yillardir enflasyon ve cari agik sorunlar ile yagamakta
ve iktisadi olarak miicadele etmektedir. Yurtiginde ve yurtdiginda yasanan
konjonktiirel dalgalanmalar, ekonomik krizler donem dénem bu iki sorunun
dalgalanmasina neden olmaktadir ve birgok iktisatg1 cari agik ve enflasyonun
Tiirkiye ekonomisinin temel sorunlari oldugunu belirtmektedir. Bu sebeple
caliyma Tiirkiye’de 1974-2021 yillart arasinda cari agik, biiyiime ve enflasyon
arasindaki iligkiyi VAR (Vektor Otoregrefif) model ile agiklamaya ¢alismugtir.
VAR modeli her bir degiskeni bir bagimli degisken olarak ele alan denklemler
ile analiz ettiginden degiskenler arasindaki kargilikli iligkileri daha rahat
gormeyi miimkiin kilan bir model oldugundan tercih edilmistir. Buna gore
caliymada Etki-Tepki analizi ile Varyans Ayrigtirmasi analizi uygulamalar
yapimustir.

Etki tepki analizinden elde edilen bulgularda cari agik soku karsisinda
ekonomik biiylime negatif tepki vermektedir. Bu tepki 1 yil gibi siirede
azalarak sonlanmaktadir. Busonuglar cariagigin ekonomik biiytimeyi olumsuz
etkiledigi fakat bu etkinin kisa siirede ortadan kalktigini gostermektedir. Tkinci
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olarak ekonomik biiyiime soku kargisinda cari agik da negatif tepki vermekte
ve bu etki 1 yil gibi bir siire azalarak bitmektedir. Ekonomik biiyiimedeki
artiglar cari ag181 olumsuz etkilemekte ve cari agig1 artirmaktadir. Cari agik ve
biiylime arasindaki bu hizli tepki verme iligkisi, Tiirkiye’nin ara mali ithalati
yiiksek bir tilke olugundan kaynaklanmaktadir. Tiirkiye biiytidiikge cari agig1
da ithalata bagl olarak biiytimektedir. Boylece cari agik ve biiyiime arasinda
negatif bir iliski dogmaktadir. Bu sonuglar1 varyans ayrigtirma analizi de
desteklemektedir. Oyle ki ekonomik biiyiimenin bagimli degisken oldugu
durumda hata varyansinin kendisinden sonra en yiiksek kaynagi cari agiktir.
Varyans ayrigtirmasinin diger sonuglart ise enflasyonun bagimli degisken
oldugu durumdur. Kendisinden sonraki 6nemli hata varyans: kaynagi cari
agiktir. Analiz neticesinde elde edilen sonuglar literatiirde Telatar ve Terzi
(2009) galigmasinin sonuglari ile uyumludur.

Elde edilen sonuglar enflasyonun dogmasinda cari agigin ekonomik
biiylimeden daha 6nemli oldugunu gostermektedir. Boylece cari agigin hem
ckonomik bityiime hem de enflasyon igin 6nemli bir faktor oldugu sdylenebilir.
Cari agiktaki artiglar hem ekonomik biiylime hem de enflasyon iizerinde
olumsuz etki gostermektedir. Bu halde biiyiime eksenli ger¢eklestirilecek
dig ticaret politikalarinda 6zellikle enflasyona neden olabilecek genisletici
politikalarin dikkatli uygulanmasi gerekmektedir.
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