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MINT ULKELERINDE CARi iSLEMLER ACIGI SURDURULEBILIR Mi?

Ars. Gor. Dr. Tunahan HACIiIMAMOGLU *
OZET

Bu ¢alismanin amaci 1987-2020 déneminde yillik ihracat ve ithalat verileri kullanilarak MINT iilkeleri
icin cari agigin stirdiiriilebilir olup olmadigint Husted (1992) ve Quintos (1995) modelleri baglaminda
analiz etmektir. Bu amac¢ dogrultusunda calismada egbiitiinlesme iligkisinin tahmini icin Durbin-
Hausman testi, katsayr tahmini i¢in ortak iligkili etkiler ortalama grup tahmincisi (CCE-MG),
nedensellik iligkisinin tahmini icin ise Emirmahmutoglu ve Kose (2011) bootstrap panel nedensellik
yaklasimlart kullanilmigtir. Esbiitiinlesme analizi sonuglari ihracat ve ithalat degigkenlerinin uzun
donemde birlikte hareket ettiklerini, diger bir ifade ile esbiitiinlesik olduklarini ortaya koymustur.
Dolayisi ile MINT iilkeleri icin cari agigin siirdiiriilebilir oldugu ifade edilebilir. Ote yandan uzun
donem katsayr tahmincisi sonuglarina gére MINT iilkeleri icin ithalat degiskeninin katsayr degeri 0.31
olarak belirlenmigtir. Bu sonu¢ Husted (1992) ve Quintos (1995) modelleri baglaminda bu iilkeler igin

cari agigin zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugu anlanina gelmektedir.
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IS THE CURRENT ACCOUNT DEFICIT SUSTAINABLE IN MINT COUNTRIES?

ABSTRACT

The aim of this study is to analyze whether the current account deficit is sustainable for MINT countries
in the context of Husted (1992) and Quintos (1995) models using annual export and import data for the
1987-2020 period. In line with this purpose, Durbin-Hausman test was employed to estimate the
cointegration relationship, common-correlated effects mean group estimator (CCE-MG) was employed
for the coefficient estimation, and Emirmahmutoglu and Kose (2011) bootstrap panel causality
approaches were employed for the estimation of the causality relationship. According to the results of

the cointegration analysis, the export and import variables move together in the long run, in other

* Recep Tayyip Erdogan Universitesi, Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi, Iktisat Boliimii, Rize/Tiirkiye. E-mail:
tunahan.haciimamoglu@erdogan.edu.tr.

Makale Gecmisi/Article History

Bagsvuru Tarihi / Date of Application : 16 Haziran / June 2021
Diizeltme Tarihi / Revision Date : 25 Haziran/ June 2022
Kabul Tarihi / Acceptance Date : 30 Haziran / June 2022 Arastirma Makalesi/Research Article

76


mailto:tunahan.haciimamoglu@erdogan.edu.tr
https://orcid.org/0000-0003-1474-8506

Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/\Volume: 20  Sayi/Issue: 2 Haziran/June 2022  ss. /pp. 76-97
T. Haciimamoglu http://dx.doi.org/10.11611/yead.1000464

words, they are cointegrated. Hence, it can be stated that the current account deficit for MINT countries
is sustainable. Moreover, according to the results of the long-term coefficient estimator, the coefficient
value of the import variable for MINT countries was determined as 0.31. This result means that the
current account deficit for these countries is sustainable in the “weak” sense in the context of Husted
(1992) and Quintos (1995) models.

Key Words: Current Account Deficit, Sustainability, Panel Data Analysis, MINT Countries.

Jel Codes: F32, F41, C33, C52.

1. GIRIS

Cari islemler dengesi olarak da ifade edilen cari denge kavrami, bir ekonomide net ihracat, yurt
dis1 net faktdr 6demeleri ve yurt dist net transferlerin toplami olarak tanimlanmaktadir. Net ihracat,
faktor 6demeleri i¢in yurt disi net 6demeleri ve yurt dis1 net transferlerin toplaminin negatif olmasi s6z
konusu ekonominin cari agik verdigini, pozitif olmasi ise cari fazla verdigini gostermektedir (Acemoglu,
Laibson, List ve Sener, 2016: 367-370). Cari denge bir ekonominin kilit gdstergelerinden biri olup
ekonomik biiylime, dis ticaret, doviz kuru, uluslararasi yatirimlar gibi birgok makroekonomik faktor

arasindaki genel denge etkilesiminde kritik role sahiptir (Mann, 2002: 134).

Cari denge ayni1 zamanda bir iilkenin doviz dengesini yansitmaktadir. Bir {ilkede cari agik s6z
konusu ise bu siire¢ kazanildigindan daha fazla doviz tiiketildigi anlamina gelmektedir. Dovizdeki bu
acik ya bagka iilkelerden kredi alinarak ya da merkez bankasi rezervlerinin kullanilmas: ile azaltilmakta
veya kapatilmaktadir. Cari agiginin iilke ekonomisi iizerinde bazi olumlu ve olumsuz etkileri s6z
konusudur. Ornegin, cari islemler agi§1 onceki donemlere gore daha fazla yatirrma olanak
saglayabilecegi icin faydali olabilir. Ulkeye gelen yabanci sermaye yatirimlar1 daha yiiksek verimlilik
ve daha yiiksek yasam standartlar1 sunabilmektedir. Ayrica yurt disindan gelen yabanci yatirim girisleri,
yatirimin yoneldigi tilke ekonomisine duyulan glivenin bir gostergesi olarak degerlendirilebilir. Bunun
yant sira iilkedeki yabancilarin sahip oldugu varlik stokunun artmasi, istikrarsizlik ve ekonomik kriz
sirasinda sermaye kagcislarina yol agmasi durumunda cari agik sorununu derinlestirebilir (Ozata, 2014:
72). Cari agikta meydana gelen kisa siireli agiklar daha az soruna neden olmakta iken bilyiik boyutlarda
olan ve kalict agiklar ise gelecek nesillere asirt bir yiik getirmekte, daha biiyiik bor¢ birikimi ve artan
faiz 6demeleri dolayisiyla daha diisiik bir yasam standardina neden olmaktadir (Baharumshah, Lau ve
Fountas, 2003: 466). Bununla birlikte cari agik ne kadar biiyiik ve onu finanse etmek i¢in kisa vadeli
bor¢lanmaya ne kadar fazla bagvurulursa, gerekli politikalar1 uygulamaya almak o kadar zor olmakta ve
herhangi bir kriz ortaminda makroekonomik istikrar ve dig denge agisindan yikici etkileri olabilmektedir

(Bordo, Eichengreen, Klingebiel ve Martinez-Peria, 2001: 71).

Bir ekonomide dis dengesizlikler ve cari agigin siirdiiriilebilirligi ile ilgili sik¢a sorulan ve birbiri

ile baglantili {i¢ kritik soru bulunmaktadir: Borglu iilke borcunu 6deme (gevirebilme) giiciine sahip midir
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(Solvent)? Cari islemler dengesizlikleri siirdiiriilebilir midir (Sustainable)? Cari islemler agig1 agirt midir
(Excessive)? Bir iilkenin cari agig1 asir1 boyutlara ulagmis ise tilke ekonomisi bir siire sonra borglarini
Odeyebilme kabiliyetini kaybedecek ve ilgili ekonomide borglar temerriide diisecektir. Bdyle bir
ekonomide ise cari agik siirdiiriilebilir olmaktan uzaktir (Milesi-Ferretti ve Razin, 1996: 2-6; Sara¢ ve
Sivri, 2019: 138).

Cari a¢i1gin siirdiiriilebilirligi 6zellikle gelismekte olan iilkelerde daha belirgin olmakla birlikte,
diinyadaki hemen hemen tiim tilkeler i¢in 6nemli bir zorluktur. Geligsmekte olan iilkelerde ig tiiketim ve
yatirnm ihtiyaglar1 i¢in artan ithalat ile rekabetgi olmayan ihracat sektorlerinden yapilan ihracat
arasindaki biiyiiyen fark genellikle cari islemler hesabinda agiklara neden olmaktadir. Uzun donem cari
acgik veren ve donemler arasi biit¢e kisitlamalarini ihlal eden iilkelerin, ekonomilerinde ani déviz kuru
krizi veya yiiksek dis borgla sonuglanabilecek agir diizenlemelerle karsi karsiya kalmalari olasidir (Yol,
2009: 177-178). Bu baglamda cari acigin siirdiiriilebilirliginde ¢esitli faktorler etkin rol oynamaktadir.
Bu faktorler ihracat sektdriiniin biiyiikligii, uluslararas: rekabet giicii seviyesi, yurti¢i tasarruf hacmi,
dis borglar, finansal sistemin glicii, resmi rezervler, sermaye akiglari, ticari diga agiklik, politik istikrar
derecesi ve doviz kuru politikasi olarak siralanabilir (Milesi-Ferretti ve Razin, 1998: 902-904; Carton,

Bénassy-Quéré, Dufrénot ve Batté, 2010).

Cari a¢18in siirdiiriilebilirligi konusundaki ampirik ¢aligsmalardan elde edilen sonuglarda bir uzlasi
olmamasi ise bu konuya olan ilgiyi yinelemektedir (Gnimassoun ve Coulibaly, 2014: 208). Cari a¢igin
sirdiiriilebilirliginin  incelendigi c¢aligmalar kullanilan yontem ve degiskenler bakimindan
farklilasmaktadir. ilk grup calismalarda birim kok analizleri ¢ercevesinde cari agigin GSYIH’ye orani
degiskeni kullanilarak cari agigin siirdiiriilebilir olup olmadigi arastirilmaktadir. Ikinci grup
caligmalarda egbiitiinlesme analizleri ¢ergevesinde ihracat ve ithalat, portfoy yatirimlari, sermaye ve
finans gelir ve giderleri vb. degiskenler kullanilarak ilgili degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket
edip etmedikleri incelenmektedir. Ugiincii grup ¢alismalara nispeten daha az rastlanilmakla birlikte cari
ac181 temsil eden degiskenler arasindaki iligki yoniiniin tespit edilmesi amaciyla nedensellik analizleri
uygulanmaktadir. Bu ii¢ grupta yer alan ¢alismalarin ortak &zelligi ise ¢ogunlukla geleneksel test

yontemleri (birinci nesil) ile cari a¢igin siirdiiriilebilir olup olmadiginin analiz edilmesidir.

Bu ¢aligmanin amaci MINT iilkelerinin 1987-2020 donemine ait yillik ihracat ve ithalat verilerini
kullanarak Husted (1992) ve Quintos (1995) modelleri gercevesinde cari acgigin siirdiiriilebilirligini
arastirmaktir. Calismanin literatiire yapacag: katkilar su sekilde siralanabilir: ik olarak bu calismada
cari ag1g1n siirdiiriilebilir olup olmadiginin tespit edilmesinin yani sira hangi diizeyde (giiclii ya da zayif)
siirdiiriilebilir oldugu da ortaya konulmaktadir. Zira g¢aligmalarin ¢ogunda cari acigin sadece
stirdiiriilebilir olup olmadig1 incelenmekte, hangi diizeyde siirdiiriilebilir oldugu ise ¢ogunlukla ele
alinmamaktadir. Ikinci olarak ampirik analizlerde genellikle geleneksel yaklagimlar kullanilmaktadir.

Bu ¢alismada ise ikinci nesil yaklagimlar olarak bilinen, daha gii¢lii ve modern birim kok, esbiitlinlesme
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ve nedensellik test yontemleri bir arada kullanilarak MINT iilkelerinde cari agigin siirdiiriilebilirligi

kapsamli bir sekilde irdelenmistir.

2. TEORIK CERCEVE

Husted (1992), ihracat ve ithalat arasinda uzun dénemli denge iligkisini basit bir biitce kisitt
modeli lizerinden agiklamaktadir. Bireysel cari donem biitce kisiti Esitlik (1)’de gosterilmektedir:

Co=Yo+By—Ip—(1+ry)B_4 (1)

Esitlik 1°de Co, cari tiikketim harcamalarini; Yo, ¢iktiy1; lo, yatirim harcamalarini ve ro, diinya faiz
oranini temsil etmektedir. By, pozitif ve negatif degerler alabilen uluslararasi bor¢lanma biiyiikliigiinii

ve (1+r)B.1, temsili bireyin baslangi¢ borg biiyiikliigini ifade etmektedir.

Husted (1992), ardindan Esitlik (2)’de verilen regresyon denklemi ile ekonometrik olarak test

edilebilir bir model ileri siirmiigtiir:
EXt =a+ bMMt + St (2)

Esitlik (2)’de EX;, mal ve hizmet ihracatidir. MM, mal ve hizmet ithalatina ek net faiz 6demeleri
ve net transfer 6demelerini de kapsamaktadir. &, sabit terimi ve &, ise hata terimini temsil etmektedir.
Cari ac1g1n siirdiiriilebilirliginin incelendigi Husted (1992) modelinde ekonominin dénemler arasi biitge
kisitin1 karsilayabilmesi i¢in EX; ve MM, degiskenlerinin uzun déonemde birlikte hareket etmeleri yani
esbiitiinlesik olmalar1 yani sira b'nin bire esit olmas1 (b=1) ve &'nin duragan olmasi gerekmektedir.
Diger yandan, EX; ve MM, arasinda egbiitiinlesme iliskisi olmasina ragmen b < 1 olmasi durumu ise dis
borglarin siirdiiriilebilir olmaktan ¢iktigini ve {ilkenin artik uluslararasi borglarinda temerriide distiiglinii
(borglarin dondiiriilememesi) ifade etmektedir (Hakkio ve Rush, 1991; Husted, 1992; Wu, Fountas ve
Chen, 1996: 194). Ozetle Husted (1992) cari agigin siirdiiriilebilirligini ihracat ve ithalat degiskenleri

arasinda esbiitiinlesme iliskisi olmasi kosulu ile ithalat katsayisinin (b) 1°¢ esit olmasi olarak belirtmistir.

Quintos (1995), calismasinda Husted (1992) tarafindan 6ne siiriilen cari agigin siirdiiriilebilirligi
kosulunu gelistirerek ve/veya esneterek literatiire "gliclii" ve "zayif" siirdiiriilebilir yorumlarimi dahil
etmistir. Buna gore ihracat ve ithalat degiskenlerinin esbiitiinlesik olmas1 ve ithalat katsayisinin 1’e esit
olmasi (b=1) kosulunda cari agigin “giiclii” diizeyde, O ile 1 arasinda olmas1 (0<b<1) kosulunda ise
“zay1f” diizeyde siirdiiriilebilir oldugu ifade edilmektedir (Quintos, 1995: 409-410). Bu calismada MINT
iilkelerinde cari agigin siirdiiriilebilirliginin, Husted (1992) ve Quintos (1995) modeli baglaminda analiz

edilmesi amaglanmaktadir.
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3. LITERATUR TARAMASI

Literatiirde cari agigin siirdiriilebilirligi hakkinda uygulamali c¢aligmalar iki farkli model
cergevesinde gelisme gostermektedir. Bunlardan birincisi donemler arasi biitge kisitt modeli digeri ise
donemler arasi tiiketim dalgalanmalarinin ortadan kaldirilmasi modelidir. Caligmanin odaklandigi
birinci model Hakkio ve Rush (1991) tarafindan ortaya konan ve Husted (1992) tarafindan test edilebilir
seviyeye taginan modeldir. Bu modelde cari agigin siirdiiriilebilirligi ihracat ve ithalat arasindaki uzun
donemli iligkiler baglaminda incelenmektedir. Literatiirde cari agigin siirdiiriilebilirliginin ihracat ve
ithalat degiskenleri arasindaki esbiitiinlesme analizleri ile arastirildigi ¢alismalar onemli bir yer
tutmaktadir. Bu alanda Husted (1992), Obstfeld ve Rogoft (1995), Quintos (1995), Milesi-Ferretti ve
Razin (1996), Wu vd. (1996), Fountas ve Wu (1999) ve Edwards’in (2001) arastirmalari 6ncii ¢aligmalar
arasinda sayilabilir. S6z konusu ¢aligmalarda cari a¢igin siirdiiriilebilirligi, ihracat ve ithalat degiskenleri
arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin varliginin tespiti ve katsayinin aldigi deger araligi iizerinden
degerlendirilmistir. Ayrica cari islemler dengesizliklerinin agiklanmasinda, déviz kuru politikas1 yani
sira dis borglar, ticari disa agiklik derecesi, dis ticaretin bilesimi, tasarruf ve yatirim diizeyleri gibi

yapisal faktorlerin de gz 6niinde bulundurulmasinin 6nemine vurgu yapmislardir.

Bu caligmada cari agigin siirdiiriilebilirligi Husted (1992) ve Quintos (1995) modelleri
baglaminda incelendiginden literatiir taramasi boliimiinde ihracat ve ithalat degiskenleri arasindaki
esbiitiinlesme iligkisinin varligini analiz eden ¢alismalara yer verilmektedir. Bu boliim, cari agigin
siirdiiriilebilir oldugunu destekleyen, cari agigin siirdiiriilemez oldugu ve iilke gruplarina gore farkl
sonuglarn elde edildigi calismalar olarak {ic kisimda agiklanmaktadir. Ilk olarak cari acigin
stirdiriilebilir oldugunu destekleyen caligsmalar ardindan cari agigin siirdiiriilemez oldugu sonucuna
varan ¢aligsmalar ve son olarak cari agigin siirdiiriilebilirliginin tilkelere gore farklilastigini ortaya koyan

caligmalar 6zetlenmektedir.

Cari agigin siirdiiriilebilir oldugunu destekleyen calismalar su sekilde 6zetlenmistir: Husted
(1992), Amerika Birlesik Devletleri’nin (ABD) 1967-1989 ¢eyrek donem ihracat ve ithalat verilerini
kullanarak cari acigin siirdiiriilebilirligini arastirmistir. Sonuglarda ihracat ve ithalat degiskenlerinin
esbiitiinlesik oldugu dolayisiyla ABD’de cari agiklarin siirdiiriilebilir oldugu ortaya konulmustur. Martin
(2000), ABD’de cari agigin stirdiiriilebilirligini 1947-1992 doénemi itibariyla yapisal kirilmalari dikkate
alarak incelemistir. Analiz sonuglarina goére ABD’de cari agigin siirdiiriilebilir oldugu tespit edilmistir.
Wu, Chen ve Lee (2001), G7 iilkelerinde cari agigin siirdiiriilebilirligini ihracat ve ithalat arasindaki
esbiitiinlesme analizi ile incelemisler ve G7 iilkeleri i¢in cari acigin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna
ulagmuglardir. Kalyoncu (2005), Tiirkiye nin 1987-2002 tarihi itibariyla ¢eyrek donem ihracat ve ithalat
verilerini kullanarak cari agigin siirdiiriilebilirligini esbiitiinlesme testi ile analiz etmistir. Test sonuglari
Tiirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilir oldugunu gostermektedir. Matsubayashi (2005), ABD’de 1975-
1998 donem araliginda cari agigin siirdiirtilebilir olup olmadigimi Johansen (1988) esbiitiinlesme test

yontemi ile incelemistir. Sonug olarak ABD’de cari agigin siirdiiriilebilir olduguna dair zay1f kanitlara
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ulagilmistir. Greenidge, Holder ve Moore (2011), Barbados i¢in 1960-2006 donemi itibartyla cari agigin
sirdiriilebilir olup olmadigini aragtirmiglardir. Analiz sonuglarindan Barbados i¢in cari agigin
stirdiiriilebilir oldugu ortaya konulmustur. A¢ikgdz ve Akgaglayan (2014), Tiirkiye’de 1992-2011 tarihi
itibariyla geyrek donem ihracat ve ithalat verilerini kullanarak cari agigin siirdiiriilebilir olup olmadigini
incelemislerdir. Analiz sonuglarinda Tiirkiye i¢in cari agigin zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugu tespit
edilmistir. Murat, Hobikoglu ve Dalyanc1 (2014), Tiirkiye’nin 2003-2013 dénemi aylik ihracat ve ithalat
verilerini kullanarak cari agigin siirdiiriilebilirligini aragtirmislar ve sonug olarak Tiirkiye’de cari agigin
zayif diizeyde siirdiiriilebilir olduguna dair kanitlara ulasmiglardir. Tiwari (2015), 1970-2012
doneminde Hindistan’in petrol dis1 ihracat ve ithalat verileri ile petroliin dahil edildigi ihracat ve ithalat
verilerini kullanarak cari a¢igin siirdiiriilebilir olup olmadigini arastirmistir. Petrol dis1 ihracat ve ithalat
verilerinden elde edilen bulgular Hindistan i¢in cari agigi siirdiiriilebilir oldugu yoniinde iken, petroliin
dahil edildigi durumda ise cari ag1g1n siirdiiriillemez oldugu yoniindedir. Karim ve Herve (2017), 1960-
2014 yillar1 aras1 Orta Afrika Ulkeleri Ekonomik ve Parasal Toplulugu (CEMAC) iilkelerinde cari ag1gim
siirdiiriilebilirligini incelemislerdir. Calisma sonuglarindan CEMAC filkeleri i¢in cari agigin zayif
diizeyde siirdiiriilebilir oldugu tespit edilmistir. Behera ve Yadav (2019), Hindistan’in cari islemler
ac1ginin siirdiiriilebilirligini birim kok, esbiitiinlesme ve nedensellik testleri ile genis bir cergevede analiz
etmislerdir. Elde edilen bulgulardan Hindistan’da cari a¢igin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna varilmistir.
Karahan (2020), Tirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirligini 2003-2018 donemi itibariyla Johansen
esbiitiinlesme testi ve vektdr hata diizeltme modeli kullanarak arastirmistir. Arastirma sonuglarinda
Tiirkiye’de cari agigin zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugu ortaya konulmustur. Afonso, Huart, Jalles ve
Stanek (2020), 1970-2015 yillar1 arasi ¢eyrek donem ihracat ve ithalat verileri tizerinden Avrupa Birligi
(AB) iilkelerinde cari agigin siirdiiriilebilirligini incelemislerdir. Esbiitiinlesme test sonuglarina gore
ihracat ve ithalat degiskenlerinin uzun donemde birlikte hareket ettikleri diger bir ifade ile AB
tilkelerinde cari agigin siirdiiriilebilir oldugu tespit edilmistir. Bousnina, Redzepagic ve Gabsi (2021),
197-2018 yillar1 arasinda 12 Orta Dogu ve Kuzey Afrika (MENA) iilkesi i¢in cari agigmn
stirdiriilebilirligini aragtirmislardir. Panel threshold egbiitiinlesme sonuglarina gére MENA {ilkelerinde
cari agi@in zayif siirdiiriilebilir oldugu belirlenmistir. Ergiin Tatar (2021), 1965-2019 yillar1 arasinda 14
Latin Amerika {ilkesinde cari agigin siirdiiriilebilirligini incelemistir. Kesirli Frekanslhi Fourier
esbiitiinlesme testi sonuglarina gére Bolivya, Kosta Rika, Ekvador, Meksika, Paraguay ve Peru’da cari
ac1gin giiclii diizeyde siirdiiriilebilir oldugu, buna karsin Arjantin, Brezilya, Kolombiya, El Salvador,
Guatemala, Honduras, Nikaragua ve Panama’da ise cari agigin zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugu

tespit edilmistir.

Cari acigin siirdiiriilemez oldugu sonucuna ulasan ¢alismalar su sekilde 6zetlenmistir: Wu vd.
(1996), ABD ve Kanada’da 1973-1994 donem araliginda cari acigin siirdiiriilebilirligini arastirmis ve
her iki iilke i¢in de cari acigin siirdiiriilemez oldugunu ortaya koymustur. Fountas ve Wu (1999),

ABD’nin 1967-1994 ¢eyrek donem ihracat ve ithalat verilerini kullanarak cari agign siirdiiriilebilirligini
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incelemislerdir. Elde edilen bulgulardan ABD i¢in cari agigin siirdiiriilemez oldugu sonucuna
ulasilmustir. Giilcan ve Onel (2008), Tiirkiye nin 1992-2006 yillar1 aras1 ¢eyreklik dénem ihracat ve
ithalat verilerini kullanarak cari agigin siirdiiriilebilirligini arastirmiglardir. Arastirma sonuglarinda s6z
konusu veriler arasinda uzun donemde bir iliski tespit edilemediginden Tiirkiye’de cari agigin
stirdiiriilemez olduguna karar verilmistir. Perera ve Verma (2008), 1950-2006 dénem araliginda Sri
Lanka igin cari acigin siirdiiriilebilirligini incelemis ve Sri Lanka igin cari agigin siirdiiriilemez oldugu
sonucuna varmislardir. Brissimis, Hondroyiannis, Papazoglou, Tsaveas ve Vasardani (2012),
Yunanistan’da cari agigin siirdiiriilebilirligini 1960-2007 donemi itibartyla birim kok ve esbiitiinlesme
testleri ile arastirmiglardir. Test sonuglarinda Yunanistan igin cari agigin siirdiiriillemez olduguna dair
daha fazla kanitlara ulagilmistir. Turan, Barak ve Berkman (2016), Tiirkiye nin 1989-2014 yillar1 arasi
ihracat ve ithalat verilerini kullanarak cari a¢igin siirdiiriilebilir olup olmadigini incelemislerdir. Engle
ve Granger (1987) esbiitiinlesme test bulgularindan Tiirkiye’de cari agigin siirdiiriilemez oldugu
sonucuna ulasilmistir. Iyidogan ve Turan (2018), 1998-2014 yillarina ait ceyrek donem ihracat ve ithalat
verilerini kullanarak Macaristan, Polonya, Cek Cumhuriyeti ve Tirkiye’de cari agigin
siirdiiriilebilirligini incelemislerdir. Elde edilen bulgularda Polonya, Cek Cumhuriyeti ve Tiirkiye’de
cari ag18in siirdiiriilemez olduguna dair gii¢lii kanitlara ulagilmistir. Dissou ve Nafie (2019), 1970-2017
déneminde Misir’da cari a¢igin stirdiiriilebilirligini arastirmislardir. Sonug itibarryla Misir’da cari agigin

siirdiiriilebilirligine dair gii¢lii kanitlar elde edilememistir.

Son olarak iilkelere gore cari agigin siirdiiriilebilirliginin farklilik arz ettigi calismalar ise su
sekilde Ozetlenmektedir: Baharumshah vd. (2003), Giineydogu Asya Uluslar Birligi (ASEAN)
tilkelerinden Endonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland i¢in cari agigin siirdiiriilebilirligini 1961-1997
donem araliginda incelemisler ve Malezya digindaki iilkelerde cari agigin siirdiiriilebilir oldugunu ortaya
koymuslardir. Rahman (2011), Endonezya ve Malezya’da 1960-2008 donemi igin cari agigin
siirdiriilebilirligini Engle ve Granger (1987) ve Johansen (1995) esbiitiinlesme testleri ile analiz etmistir.
Analiz sonuglarindan Malezya i¢in cari agigin siirdiiriilebilir oldugu ancak Endonezya i¢in cari agigin
siirdirillemez oldugu ortaya konulmustur. Bajo-Rubio, Diaz-Roldan ve Esteve (2014), 1970-2007
donemi arasi se¢ili 11 OECD iilkesinde cari agign siirdiiriilebilirligini hata diizeltme modeli kullanarak
arastirmuglardir. Elde edilen bulgulardan ABD, Avustralya, ingiltere, irlanda, Ispanya, Portekiz ve
Yunanistan i¢in cari agigin siirdiiriilemez oldugu ancak Avusturya, Kanada, italya ve Yeni Zelanda igin
ise cari acigin siirdiriilebilir oldugu sonucuna ulasilmigtir. Husein ve Pier (2019), 1970-2016 yillar
arasinda 20 Kuzey ve Latin Amerika {ilkesinde cari acigin siirdiiriilebilir olup olmadigin
arastirmislardir. Arastirma sonuglarinda Arjantin, Bolivya, Kolombiya, Kosta Rika, Dominik
Cumbhuriyeti, El Salvador, Guatemala, Honduras, Nikaragua, Paraguay ve ABD olmak iizere 11 iilkede
cari agigin siirdiiriilebilir oldugu, geriye kalan 9 iilkede ise cari agigin siirdiiriilemez oldugu yoniinde
kanitlara ulagilmigtir. Narayan ve Sriananthakumar (2020), 1970-2018 doneminde gelismis ve

gelismekte olan iilkeler icin cari agigin siirdiiriilebilirligini incelemislerdir. Calisma sonuglarina gore

Yonetim ve Ekonomi Arastirmalart Dergisi / Journal of Management and Economics Research 82



Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/\Volume: 20  Sayi/Issue: 2 Haziran/June 2022  ss. /pp. 76-97
T. Haciimamoglu http://dx.doi.org/10.11611/yead.1000464

Banglades’te cari agigin giiglii stirdiiriilebilir oldugu; Awvustralya, Ekvador, Honduras, Meksika, Yeni
Zelanda ve Venezuela’da cari agigin zayif siirdiiriilebilir oldugu; Sili ve Paraguay’da ise cari agigin
stirdiiriilemez oldugu belirlenmistir. Kathuria ve Kumar (2022), Hindistan ve 21 biiyiik ticaret ortag
icin ihracat ve ithalat arasindaki uzun donemli iligkiyi dogrusal ve dogrusal olmayan ARDL testleri ile
analiz etmislerdir. Analiz sonug¢larinda sadece 6 iilkede ihracat ve ithalat degiskenleri arasinda uzun
donemli iliskisi tespit edilmistir. Buna gore bu 6 iilke i¢in cari agigin siirdiiriilebilir oldugu geriye kalan

tilkelerde ise cari a¢igin siirdiiriilemez oldugu sonucuna varilmigtir.

Literatiir galigsmalarinda izlenecegi lizere cari a¢i1g1in siirdiirtilebilirligi dogrudan MINT iilke grubu
icin daha 6nce aragtirilmamigtir. Bununla birlikte cari agigin siirdiiriilebilirligi agirlikli olarak geleneksel
ekonometrik yontemler kullanilarak analiz edilmistir. Geleneksek yontemler gérece daha giicsiiz test
teknikleri oldugundan sonugclar c¢eliskili ve zayif olabilmektedir. Geleneksel yontemler yerine modern
ekonometrik test yontemlerinin (ikinci nesil) kullanilmasi ile cari a¢igin siirdiiriilebilirligi yoniinde daha
tutarli ve giiclii kanitlara ulasilmasi beklenmektedir. Bu ¢alismada MINT iilke grubunda cari agigin
siirdiiriilebilirligi daha giiglii istatistiki sonuglar sunan ikinci nesil panel veri analizi yOntemleri
kullanilarak analiz edilmektedir. Bu sayede cari a¢igin siirdiiriilebilirligi ile ilgili literatiire katki

sunulmasi hedeflenmektedir.

4. VERI SETi VE KAPSAM

MINT, Meksika, Endonezya, Nijerya ve Tiirkiye ekonomileri i¢in ifade edilen bir kisaltmadir.
Britanyali iktisat¢1 Jim O’Neill, MINT ekonomilerini “yiikselen ekonomik devler” olarak tanimlamis ve
sahip olduklar1 belirli cografi, demografik ve ekonomik faktorlere dayali olarak bu ekonomilerin BRICS
(Brezilya, Rusya, Hindistan, Cin ve Giiney Afrika) iilkelerine alternatif olacagini ileri stirmiistiir. Bu
caligmada 1987-2020 donemi icin Nijerya hari¢ MINT (Meksika, Endonezya ve Tiirkiye) iilkelerinde
cari acigmn sirdirilebilir olup olmadigi Husted (1992) ve Quintos (1995) modeli ¢ergevesinde
incelenmektedir. Nijerya! incelenen dénem itibariyla ¢ogunlukla cari fazla veren iilke konumunda
oldugundan analize dahil edilmemis ve Meksika, Endonezya ve Tiirkiye i¢in panel veri analizi
uygulanmigtir. Bu ilkelerin se¢iminde sahip olduklar1 dinamik niifus ve benzer ekonomik
performanslari yani sira séz konusu ekonomilerin gegmisten giiniimiize kronik cari acik ve dis borg
sorunu yasiyor olmalari etkili olmustur. Calisma donem araliginin se¢iminde ise analize dahil edilen

iilkelere dair verilerin 1987 y1l1 ile baslayip, 2020 y1li itibariyla ulagilabilir olmasi belirleyicidir.

MINT iilkelerinde cari agigin siirdiiriilebilirligi yillik mal ve hizmet ihracat ve ithalat verileri
kullanilarak analiz edilmistir. Bu verilere Diinya Bankasinin (WB) Diinya Kalkinma Gdstergeleri (WDI)
veri tabanindan ulagilmistir. Veriler dogal logaritmalar1 hesaplanarak analize dahil edilmistir. Tablo 1°de

degiskenlere dair genel 6zellikler gosterilmektedir.

! World Bank, https://data.worldbank.org/indicator/BN.CAB.XOKA.CD?locations=NG (20.09.2021).
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Tablo 1. Degiskenlerin Genel Ozellikleri

Degisken Aciklama Birim Doénem Kaynak
Thracat (Exp) Toplam mal ve hizmet ihracati 2010, ABD Dolar1 1987-2020 WDI-WB
ithalat (Imp) Toplam mal ve hizmet ithalati 2010, ABD Dolar1 1987-2020 WDI-WB

Tablo 2’de tamimlayici istatistiklere yer verilmektedir. Buna gore Meksika, Endonezya ve
Tiirkiye’nin 1987-2020 donemi ortalama ihracat degeri 177 milyar dolar iken ortalama ithalat degeri
179 milyar dolardir. Bu iilkeler arasinda Meksika s6z konusu donem araliginda 2019 yilinda 491 milyar
dolar ihracat ve 2018 yilinda 488 milyar dolar ithalat ile en yiiksek ihracat ve ithalat degerine sahip tilke
konumundadir. En diisiik ihracat ve ithalat degerine sahip iilke ise 1987 yilinda 29 milyar dolar ihracat

ve 1988 yilinda 30 milyar dolar ithalat ile Tiirkiye’dir.

Tablo 2. Tammlayici Istatistikler

Degiskenler Ortalama Maksimum Minimum  Std. Sapma Jarque-Bera  Gozlem
Exp 177 491 29 112 14.835*** 102
Imp 179 488 30 114 10.621*** 102

Not: *** %1 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Caligsmanin tahmin modelinde ithalatin, ihracat degiskeninin bir fonksiyonu oldugu varsayimi

altinda matematiksel denklem Esitlik (3)’teki gibidir:

X, =f(M,)
Xit =bo+ b M+ &; (3)

Esitlik (3)’te yer verilen ¢alisma tahmin modelinde X bagimli degisken olarak i iilkesinin t
zamanindaki ihracat degerini, M;; bagimsiz (agiklayici) degisken olarak i iilkesinin t zamanindaki ithalat
degerini temsil etmektedir. &;; ise i lilkesinin t zamanindaki hata terimidir. i ve t indisleri ise sirasiyla
kesit boyutunu (N=3) ve zaman boyutunu (T=34) gostermektedir. Verilerin dogal logaritmik

doniisiimleri hesaplanarak elde edilen tahmin modeli Esitlik (4)’te yer almaktadir:

Esitlik (4)’te yer alan tahmin modelinin iktisadi yorumu, i tilkesinin t zamanindaki ithalatinda
yasanan %]1°lik artigin, ihracatta %b:’lik bir artisa yol acacagi seklindedir. MINT iilkelerinde cari agigin
stirdiiriilebilir olmasi ihracat ve ithalat degiskenlerinin uzun dénemde birlikte hareket etmelerine yani
esbiitiinlesik olmalarma baglidir. Bu dogrultuda esbiitiinlesme analizinden once serilerin duraganlik
mertebelerinin tespit edilmesi ic¢in birim kok sinamalarinin yapilmasi gerekmektedir. Panel veri
analizlerinde uygun birim kok testinin belirlenebilmesinde ise yatay kesti bagimliligi ve homojenlik
testleri bir 6n kosuldur. Dengeli bir panel veri seti ile ¢aligilan uygulamada Stata 16 ve Gauss 20 paket
programlarindan faydalanilmistir.

Yonetim ve Ekonomi Arastirmalart Dergisi / Journal of Management and Economics Research 84




Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/\Volume: 20  Sayi/Issue: 2 Haziran/June 2022  ss. /pp. 76-97
T. Haciimamoglu http://dx.doi.org/10.11611/yead.1000464

5. YONTEM
5.1. Yatay Kesit Bagimlihg1 ve Homojenlik Testleri

Panel veri analizlerinde karsilagilan en temel sorunlardan biri kesitler aras1 bagimliliktir. Kesitler
arasindaki bagimlilik kontrol edilmeden ulasilan analiz sonuglart giivenilir olmaktan uzaktir (Baltagi,
2008). Kiiresellesme, ticari disa agikligin artmasi, finansallagsma, teknolojik gelisme ve serbest dis ticaret
gibi faktorler nedeni ile tilkeler arasindaki etkilesim artmakta, bir {ilkede meydana gelen soktan diger
tilkeler etkilenebilmektedir. Dolayisiyla panel veri analizlerinde yatay kesit bagimliliginin kontrol

edilmesi 6n kosuldur (O'Connell, 1998; Urbain ve Westerlund, 2006).

Breusch ve Pagan (1980), yatay kesit bagimliligini sinamak i¢in Lagrange ¢arpani (LM) testine
dayal1 bir yatay kesit bagimlilig1 testi gelistirmiglerdir. LM test istatistigi Esitlik (5)’te gosterilmektedir:

LM = TYYS'S Y, 1 P5 (5)

(5) numarali esitlikte yer alan p;j, EKK tahmininden elde edilen kalntilarin ikili korelasyonun
tahminidir. LM testi, N'nin gérece kiigiik, T'nin yeterince biiyiik oldugu panellerde daha etkindir. T —
o ve N — oo oldugu biiyiik paneller i¢in ise Pesaran (2004) tarafindan LM testinin 6lgekli versiyonu
gelistirilmistir. CDpp testi, N(N-1)/2 serbestlik derecesi ve asimptotik ki-kare () 6zelligiyle normal
dagilmaktadir. CDyyy test istatistigi Esitlik (6)’da agiklanmaktadir:

1 \V2 5o ~
CDyy = (m) S YD - 1) (6)

Pesaran vd. (2008), LM istatistiginin kesin ortalamasimi ve varyansimi kullanarak LM test
istatistigini sapmaya gore diizenlemisler ve sapmaya duyarli yeni bir yatay kesit bagimlilig1 testi
onermiglerdir. Bu test, zaman ve kesit boyutlarinin gorece biiylikliiklerinden bagimsiz olarak T>N ve
N>T kosullarinda kullanilabilmektedir. LMagqj test istatistigine ait denklem Esitlik (7)’de yer almaktadir:

(T-K)PZ—pr,
_ 2 N-1vN = g My

LMo = |(yoes) Z5 2,-=i+1pi,-—JvT (7)

TI]

LM, CD.m Ve LMygj testlerinin tiimii igin sifir (Ho) ve alternatif hipotezler (Ha) sirasiyla su sekildedir:
Ho: Yatay kesit bagimliligi yoktur,
Ha: Yatay kesit bagimlilig vardir.

Ulkeler makroekonomik gostergeler ve sosyoekonomik acidan farklilk gdstermektedir. Bu
farkliliklar iilkeleri homojenlikten uzaklastirmakta ve iilkeler arasinda heterojen bir dagilima neden
olmaktadir. Egim katsayisinin kesitler aras1 farklilastigimi isaret eden heterojen olma durumunun
smanmasi analizlerin giivenilirligi i¢in dnemlidir (Musah, Kong, Mensah, Antwi ve Donkor, 2020:

28873).

Yonetim ve Ekonomi Arastirmalart Dergisi / Journal of Management and Economics Research 85



Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/\Volume: 20  Sayi/Issue: 2 Haziran/June 2022  ss. /pp. 76-97
T. Haciimamoglu http://dx.doi.org/10.11611/yead.1000464

Egim katsayilarinin homojenliginin/heterojenliginin test edilmesi Swamy (1970) ile baslamustir.
Swamy (1970) testi T>N panelleri i¢in uygun bir test yontemi olup, N>T panellerinde giiciinii
kaybetmektedir. Pesaran ve Yamagata (2008), gelistirdikleri Delta (5) ve Delta Adjusted (Eadi) testleri
ile bu eksikligi ortadan kaldirmislardir. A test istatistigi Esitlik (8)’de goriilmektedir:

3= W(Y ®

Esitlik (8)’de S, giincel Swamy test istatistigini, N yatay kesiti, k ise bagimsiz degiskenleri
simgelemektedir. A testi, kiiciik 6rneklem panellerinde daha giiclii sonuglar sunarken, Eadi testi biiyiik

orneklem panellerinde daha giiglii sonuglar sunmaktadir. A,q; test istatistigi Esitlik (9)’da

gosterilmektedir. Esitlik (9)'da E(Zir) = k, Bag; Ve var(Zyr) = 22 esitligi soz konusudur:
~ _ N—1§—E(z,-T))
Baiy = W (s ©)

A ve Eadi test istatistiklerine ait sifir ve alternatif hipotezler su sekildedir:
Ho: Egim katsayis1 homojendir,
Ha: Egim katsayis1 heterojendir.

5.2. Birim Kok Testi

Geleneksel birim kok testleri yatay kesit bagimliligini gz ardi eden birinci nesil test
yontemleridir. Birinci nesil birim kok testleri kesitler aras1 bagimliligi dikkate almadigindan dolayi ise
sinirlt igleve sahiptirler (Hasanov, Khan, Hussain ve Tufail, 2021: 7). Bu tiir sinirhiliklar1 ortadan
kaldirmak amaci ile Pesaran (2007), yatay kesitlerle genisletilmis CADF (Cross-Sectionallly
Augmented Dickey-Fuller) testini gelistirmistir. CADF regresyonuna ait test istatistigi Esitlik (10)’da

yer almaktadir:
Ayyy = a;+ biyip 1+ €Y1 +diAy, + ey (10)

Esitlik (10)’da CADF test istatistigi, yatay kesit ortalama gecikmelerinin ADF regresyonuna dahil
edilmesi ile elde edilmistir. Bu test yontemi egim heterojenligine ve yatay kesit bagimliligina izin
vermekte, T>N ve N>T oldugu her iki kosulda da kullanilabilmektedir. CIPS (Cross-Sectionally IPS)
panel birim kok istatistigine ise CADF regresyonundaki yatay kesitlerin birim kdk istatistiklerinin
ortalamasi hesaplanarak ulasilmistir. CADF test istatistigi ortalamasini ifade eden CIPS test istatistigi,
panel genel sonuglarini gostermektedir (Pesaran, 2007: 276). CIPS test istatistigi Esitlik (11)’de

sunulmustur:
CIPS = N"1Y" | CADF; (11)

Esitlik (11)’de CADF;, CADF regresyonunda her bir kesit icin CADF t-test istatistigini
gostermektedir (Pesaran, 2007: 276). Mutlak deger olarak ifade edildiginde test istatistiginin kritik
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degerden biiyliik olmasi durumunda panelin birim koklii oldugu anlamima gelen sifir hipotezi

reddedilmektedir. CIPS test istatistigine dair sifir ve alternatif hipotezler su sekildedir:
Ho: Panel birim koke sahiptir,
Ha: Panel duragandir.

5.3. Esbiitiinlesme ve Katsaylr Tahmincisi Testi

Degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket edip etmedikleri esbiitiinlesme testleri ile tespit
edilmektedir. Westerlund (2008), degiskenler arasindaki egbiitiinlesme iliskilerini ortaya koyabilmek
icin baz1 Ustiinliiklere sahip Durbin-Hausman esbiitiinlesme testini gelistirmistir. Durbin-Hausman
esbiitiinlesme testi, yatay kesit bagimliligin1 g6z 6niine almakta, esbiitiinlesme derecesine ait 6n bilgi
yerine ortak faktorii kullanmakta ve bagimli degiskenin I(1) olmasi kosuluyla bagimsiz degiskenlerin
1(0) veya I(1) olmasina izin vermektedir. Bu test yaklagimi, grup ve panel istatistigi olmak {izere iki ayr1
test istatistigine sahiptir. Homojen panellerde panel istatistigi, heterojen panellerde ise grup istatistigi
temel alinmaktadir (Westerlund, 2008: 205). Esitlik (12)’de grup istatistigine ait denklem

gosterilmektedir:
DH, = i=1 S: (3 — 8;)* Z{:Z eizt—l (12)

Esitlik (12)’de yer verilen grup ortalama istatistigine ait sifir ve alternatif hipotezler su sekilde

ifade edilmektedir:
Hy:¢; = 1 tiim i’ler i¢in,
H4: ¢; < 1 bazi i’ler igin bigimindedir.
Panel istatistigine ait denklem Esitlik (13)’te sunulmaktadir:
DH, = $,(3 - 8)* X1 Xi-2 €51 (13)
Panel istatistigine ait sifir ve alternatif hipotezler ise su sekilde agiklanmaktadir:
Hy:g; = 1 tiim i’ler i¢in,
H,:¢9; = gve ¢ <1 tim i’ler i¢in seklindedir.

Panel istatistiginde, bireysel terimler (n) bir araya getirilmeden dnce toplanirken, grup ortalama
istatistiginde ise Oncelikle ¢esitli terimler c¢arpilmakta ardindan toplanmaktadir. Bu ayrim, grup
istatistigine ait alternatif hipotezin “baz1 i’ler i¢in” ifadesinde agik bir sekilde goriilmektedir

(Westerlund, 2008: 203).

Degiskenler arasindaki uzun donemli iligkilerin tahmini i¢in Pesaran (2006) tarafindan yapisal
kirilmalara duyarli, duraganligin yokluguna kars1 dayanikli, yatay kesit bagimliligina izin veren ve egim

heterojenligini gz onlinde bulunduran ortak iligkili etkiler ortalama grup (CCE-MG) tahmincisi 6ne

Yonetim ve Ekonomi Arastirmalart Dergisi / Journal of Management and Economics Research 87




Yonetim ve Ekonomi Arastirmalari Dergisi / Journal of Management and Economics Research
Cilt/\Volume: 20  Sayi/Issue: 2 Haziran/June 2022  ss. /pp. 76-97
T. Haciimamoglu http://dx.doi.org/10.11611/yead.1000464

stiriilmiistiir (Kapetanios, Pesaran ve Yamagata, 2011). CCE-MG tahmincisine ait isleyis siireci Esitlik

(14)’te gosterilen dogrusal heterojen panel veri modeli ile baslamaktadir:
yit = (I:dt +ﬁ:xlt+ el‘t, tzl,...,T; 1:1,,N (14)

Esitlik (14)’teki d, gozlenebilir ortak etkilerin n x 1 vektoriidiir. X;;, t zamaninda i. kesitin t
zamanindaki bireye 6zgii gozlenebilir regresorlerin k % 1 vektoriinii temsil etmektedir. Cok faktorlii hata

terimleri Esitlik (15)’te gosterilmektedir:
eir = Vift + €ir (15)
f,, gdzlenemeyen ortak etkinin m x 1 vektoriinii; €, bireysel hata terimlerini ifade etmektedir.

Bireysel CCE tahmincilerinin (b;) basit ortalamasi alinarak elde edilen CCE-MG tahmincisi Esitlik
(16)’da sunulmaktadir:

CCEMG=N"13Y b, (16)
5.4. Bootstrap Nedensellik Testi

Degiskenler arasindaki iliskinin yonli nedensellik testleri ile tespit edilmektedir.
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) ise yatay kesit bagimliligina ve egim heterojenligine izin veren, Toda
ve Yamamoto (1995) testine dayali bir bootstrap panel nedensellik testi gelistirmislerdir. Bu test
yaklagimi, seriler farkli diizeyde duragan olduklarinda ve degiskenler arasinda uzun donemli bir

esbiitiinlesme iliskisi olmamasi durumunda dahi giivenilir bir sekilde uygulanabilmektedir.

Bu testin isleyis prosediiriinde ilk olarak p degiskenli heterojen panel VAR (k;) modeli ele
alinmaktadir (Emirmahmutoglu ve Kose, 2011: 871-873):

Ziy = H; + Ailzi’t_1+. .. +Al-kizl-,t_kl. + Uy, i=1,2,...N;t=1,2,....T (17)

Esitlik (17)’de i, kesit boyutunu t, zaman boyutunu ve y;, sabit etkilerin p boyutlu bir vektoriinii

ifade etmektedir. A;y,...,A;, ise birimler arasinda degismesine izin verilen parametrelerin sabit (p % p)

matrisini temsil etmektedir. u; , ise p hata terimlerinin bir siitun vektdrii olarak agiklanmaktadir.

Heterojen karma panellerde k; + dmax; gecikmeli VAR modeli Esitlik (18) ve Esitlik (19)’da

gosterilmektedir:
_ x k;+dmax; k;+dmax; x
Xie = 1 + 251 "AgijXie-j + Xjsq “A12,ijYie-j + Uit (18)
.y k;+dmax; ki+dmax; y
Yie = M + 254 “Az1iXie—j + Xitq “Az2,ijYie-j T Wi, 19)

Esitlik (18) ve Esitlik (19)’da yer alan d max;, her i igin sistemde meydana geldiginden
siiphelenilen en yliksek entegrasyon diizeyidir. Esitlik (19)’da X'ten y'ye dogru nedensellik iliskisinin
varhigi test edilirken, Esitlik (18)’de y'den x'e dogru nedensellik iligkisinin var olup olmadig: test

edilmektedir. Nedensellik testine ait sifir ve alternatif hipotezler ise su sekilde ifade edilmektedir:
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Ho: Seriler arasinda nedensellik iligkisi yoktur,

Ha: Seriler arasinda nedensellik iligkisi vardir.

6. BULGULAR
6.1. Yatay Kesit Bagimlihig1 ve Homojenlik Test Sonuclar:

[k asamada kesitler arasindaki bagimliligin varligi kontrol edilmistir. Ardindan degiskenlerin ve

modelin homojen/heterojen olup olmadigi test edilmistir. Tablo 3’te yatay kesit bagimlilig1 test sonuglari

gosterilmektedir.
Tablo 3. Yatay Kesit Bagimlihig1 Test Sonuclar
Sabitli Sabitli ve Trendli
CD TEST
Exp Imp Exp Imp
LM Testi 23.024%*** 20.521*** 23.657*** 20.645%**
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
CDyy, Testi 8.175*** 7.153*** 8.433*** 7.203***
(0.000) (0.000) (0.000) (0.000)
LMo Testi 7.766%** 9.203*** 7.836*** 10.463***
adj (0.000) (0.000) (0.000) (0.000)

Not: *** %1 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. Parantez igindeki degerler olasilik degerleridir. Maksimum gecikme
uzunlugu 3 olarak kullanilmistir.

Tablo 3’te yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarina gére Exp ve Imp degiskenleri igin yatay kesit
bagimliliginin olmadigini ifade eden sifir hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Dolayisiyla
her iki degisken i¢in yatay kesit bagimliliginin var oldugunu ileri siiren alternatif hipotez
reddedilememistir. Sonug olarak MINT iilkelerinde yatay kesit bagimliliginin var oldugu belirlenmistir.

Tablo 4’te homojenlik test sonuglarina yer verilmektedir.

Tablo 4. Homojenlik Test Sonuclari

Homojenlik Testi Exp Imp Model
Delta Testi 5.532*** (0.000) 9.796*** (0.000) 5.599*** (0.000)
Delta Adj. Testi 5.785*** (0.000) 10.245*** (0.000) 5.855*** (0.000)

Not: ***, %1 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. Parantez i¢indeki degerler olasilik degerleridir.

Tablo 4’te homojenlik test sonuglarina gore gerek degiskenler gerekse model i¢cin homojenligin
oldugunu varsayan sifir hipotezi %1 anlamlhilik diizeyinde reddedilmis ve degiskenlerin ve modelin
heterojen yapida oldugunu ifade eden alternatif hipotez reddedilememistir. Sonu¢ olarak MINT
iilkelerinin s6z konusu degiskenler ve model itibariyla heterojen bir yapida oldugu tespit edilmistir.

Ikinci asamada degiskenlerin duraganliklari stnanmuistir.

6.2. Birim Kok Test Sonuclari
Ilgili testler aracilig1 ile degisken ve modellerde yatay kesit bagimliliginin ve heterojenligin tespit

edilmesinin ardindan ikinci asamada degiskenlerin duraganliklarinin arastirilmasina heterojeniteyi ve
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yatay kesit bagimliligini dikkate alan ikinci nesil panel birim kok testlerinden CIPS testi ile devam

edilmistir. Tablo 5’te CIPS panel birim kok testi sonuglarina ulagilmaktadir.

Tablo 5. Birim Kok Test Sonuglari

. Seviye Degeri 1. Fark Degeri
CIPS Testi . . : . — :
Sabitli Sabitli ve Trendli Sabitli Sabitli ve Trendli
Exp -2.213 -2.557 -3.375*** -3.272%**
Imp -2.898 -3.017** -3.819*** -3.488***

Not: *** ** ye * sirasiyla %1, %5 ve %10 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. Gecikme uzunlugu 3 olarak kullanilmistir.
Pesaran (2007)’1n ¢alismasinda T:34 ve N:3 i¢in sabitli model tablo kritik degerleri -2.57 (%1), -2.33 (%5) ve -2.21 (%10)’dir.
Sabitli ve trendli model tablo kritik degerleri ise -3.10 (%1), -2.86 (%5) ve -2.73 (%10)’tiir.

Tablo 5’te CIPS test sonuglarina gore seviyede Exp degiskeni i¢in birim kokiin var oldugu
anlamina gelen sifir hipotezi reddedilememistir. Birinci farki alindiginda ise sifir hipotezi %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilmistir. Imp degiskeni igin ise seviyede sabitli ve trendli modelde sifir hipotezi %5
anlamlilik diizeyinde reddedilmis iken, sabitli modelde reddedilememistir. Birinci farkinda ise Imp
degiskeni igin sifir hipotezi %1 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Sonug itibartyla Exp degiskeninin
birinci farkinda duragan oldugu belirlenmistir ancak Imp degiskeninin hangi diizeyde duragan oldugu
hakkinda kesin bir sonuca ulagilamamistir. Caligmanin tglincli asamasinda bu durumu goéz Oniinde

bulunduran bir esbiitiinlesme testi kullanilmustir.
6.3. Esbiitiinlesme ve Katsay1r Tahmincisi Test Sonuclari

Birim kok sinamasinin ardindan iigiincii asamada degiskenlerin uzun dénemde birlikte hareket
edip etmediklerinin belirlenebilmesi i¢in degiskenlerin farkli diizeylerde duragan olma durumunu
dikkate alan Durbin-Hausman panel esbiitiinlesme testi uygulanmigtir. Tablo 6’da esbiitiinlesme test

sonuclar1 goriilmektedir.

Tablo 6. Esbiitiinlesme Test Sonuclari

Durbin Hausman Testi Sabitli Sabitli ve Trendli
DH-g (Grup) 1.523* (0.064) 1.520* (0.064)
DH-p (Panel) 1.407 (0.080) 1.406 (0.080)

Not: *, %10 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. Parantez igindeki degerler olasilik degerleridir. Akaike bilgi kriteri tercih
edilmistir. Maksimum faktor sayisi (kmax) 2’dir.

Tablo 6’da esbiitiinlesme test sonuglarinda galisma tahmin modeli heterojen oldugundan grup
istatistikleri temel alinmaktadir. Durbin Hausman grup istatistiklerine gore esbiitiinlesmenin olmadigini
ifade eden sifir hipotezi %10 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Buna gore ihracat ve ithalat
degiskenlerinin uzun dénemde birlikte hareket ettikleri yani esbiitiinlesik olduklar tespit edilmistir.
Sonug itibariyla Husted (1992) ve Quintos (1995) modeli baglaminda MINT iilkelerinde cari agigin

stirdiiriilebilir oldugu belirlenmistir.

Cari ag1gin siirdiiriilebilir oldugunun tespit edilmesinin ardindan cari agigin hangi diizeyde (gii¢li

ya da zayif) silirdiiriilebilir oldugunun ortaya konulmasi amaci ile uzun donem katsayi tahminine
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gecilmis ve bunun i¢in CCE-MG katsay1 tahmincisi kullanilmistir. Tablo 7°de uzun dénem CCE-MG

katsay1 tahmincisi sonuglar1 gosterilmektedir.

Tablo 7. Uzun Dénem Katsayr Tahmincisi Sonuclar

Ulkeler Katsayi (b) t-degeri p-degeri Sabit deger (c)
Endonezya 0.53*** 8.94 0.000 0.84
Meksika 0.22%** 3.34 0.001 2.47
Tiirkiye 0.19%* 1.98 0.047 -4.86
Panel Geneli 0.31%** 2.88 0.004 -0.51
Esbiitiinlesme Denklemi (Endonezya) LnX;; =0.84 + 0.53LnM;,

Esbiitiinlesme Denklemi (Meksika) InX;, = 2.47 + 0.22LnM;,

Esbiitiinlesme Denklemi (Ttirkiye) InX;, = —4.86 + 0.19LnM;,
Esbiitiinlesme Denklemi (MINT) LnX;; = —0.51+ 0.31LnM;,

Not: *** ve ** %1 ve %5 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir.

Tablo 7°de uzun donem katsay1 tahmincisi sonuglarina goére panel geneli ve iilkeler 6zelinde
ithalat degiskeninin anlamli oldugu goriilmiistiir. Panel geneli sonuglar1 MINT iilkelerinde ithalattaki
%1°lik artisin ihracatta %0.31°lik bir artisa neden olacagini ortaya koymaktadir. Ulkeler 6zelinde ise
ithalattaki %1°lik artigin ihracatta Endonezya’da %0.52, Meksika’da %0.22 ve Tiirkiye’de ise %19’ luk
bir artisa neden oldugu belirlenmistir. Esbiitiinlesme denklemlerinde elde edilen ithalat degiskeni
katsay1 degerleri (b) Endonezya igin 0.53, Meksika igin 0.22, Tiirkiye i¢in 0.19 ve MINT iilkeleri geneli
icin 0.31 olarak tahmin edilmistir. Buna gore {ilkeler 6zelinde ve MINT {ilkeleri genelinde katsay1
degerlerinin 0<b<I araliginda yer aldig1 tespit edilmistir. Sonug itibariyla MINT {ilkelerinde cari agigin

zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugu ortaya konulmustur.
6.4. Bootstrap Nedensellik Test Sonug¢lar:

Dordiincii ve son asamada degiskenler arasindaki iligki yoniinlin tespit edilmesi amaciyla

bootstrap nedensellik analizi yapilmistir. Tablo 8’de bootstrap nedensellik sonuglar1 gériilmektedir.

Tablo 8. Bootstrap Nedensellik Test Sonuclari

Bootstrap Kritik Degerler

Nedenselligin Yonii Panel Fisher istatistigi

%1 %5 %10
Imp-»EXxp 17.097** 25.35 15.098 11.945
Exp-Imp 9.424 22.018 14.649 11.929

Not: **, %5 anlamlilik diizeyini temsil etmektedir. Maksimum gecikme uzunlugu 3’tiir. Entegrasyon derecesi (dmax) 1°dir.
10.000 bootstrap ile sonuglar elde edilmistir.

Tablo 8’de bootstrap nedensellik sonuglarina gore “ithalat, ihracatin nedeni degildir” sifir hipotezi
%5 anlamlilik diizeyinde reddedilmistir. Diger yandan “ihracat, ithalatin nedeni degildir” sifir hipotezi
ise herhangi bir anlamlilik diizeyinde reddedilememis ve ihracatin ithalatin nedeni olmadigi tespit
edilmistir. Sonug itibariyla panelin genelini temsil eden Fisher test istatistigine gore MINT {ilkelerinde

ithalattan ihracata tek yonlii bir nedenselligin oldugu ortaya konulmustur.
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7. SONUC VE DEGERLENDIRME

Bu ¢aligmada 1987-2020 donemi yillik ihracat ve ithalat verileri kullanilarak MINT iilkelerinde
cari acigin siirdiiriilebilirligi Husted (1992) ve Quintos (1995) modeli ¢ergevesinde arastirilmistir. Bu
dogrultuda analizin ilk asamasinda yatay kesit bagimlilig1 ve homojenlik testleri uygulanmig ve MINT
tilkelerinde yatay kesit bagimliliinin ve panelin heterojen oldugu belirlenmistir. Yatay kesit
bagimliliginin var oldugu sonucu MINT iilkelerinin herhangi birinde goriilen bir dis ticaret sokunun
tilke grubundaki diger iilkeleri de etkiledigi anlamina gelmektedir. Dolayisiyla bu iilkelerin dis ticaret
politika kararlarinda ticari ortagi olan lilkelerle ilgili gelismeleri de dikkate almalar1 gerekmektedir.
Diger yandan panelin heterojen oldugunun tespiti panel genel sonuglart yam sira iilkelere 6zgii
sonugclarin giivenilir bir sekilde yorumlanabilecegini gdstermektedir. Ikinci asamada birim kok testi ile
degiskenlerin duraganliklari stnanmig ve MINT {ilkelerinde dis ticaret soklarinin kalici bir etkiye sahip

oldugu, diger bir sdylemle uzun donem dengesine ulasamadigi sonucuna ulagilmustir.

Ucgiincii asamada esbiitiinlesme testi analiz sonuglarindan MINT iilkelerinde ihracat ve ithalat
degiskenlerinin esbiitiinlesik oldugu, diger bir ifade ile s6z konusu degiskenlerin uzun dénemde birlikte
hareket ettikleri ortaya konulmustur. Dolayisiyla MINT iilkelerinde cari agigin strdiiriilebilir oldugu
sonucuna ulasilmistir. Cari agi1gin hangi diizeyde (giiclii ya da zayif) siirdiiriilebilir olduguna ise katsay1
tahmincisi analiz sonuglar ile karar verilmistir. Buna gore panel geneli igin katsay1 degerinin 0.31
oldugu tahmin edilmistir. Bu deger 0<b<1 araliginda yer aldigindan Quintos (1995) modeli baglaminda
MINT iilkeleri icin cari agigin zayif diizeyde siirdiiriilebilir oldugu sonucuna varilmigtir. MINT
tilkelerinde doviz giderlerinin déviz gelirlerinden daha fazla oldugu ve bu iilkeler i¢in digariya aktarilan
dovizin ancak %31’inin tekrar ekonomiye kazandirilabildigi ifade edilebilir. Ulkelere dzgii katsayi
sonuglari incelendiginde ise katsayr degerleri Endonezya’da 0.53, Meksika’da 0.22 ve Tirkiye’de
0.19’dur. Buna gore 100 birimlik doviz giderine karsilik Endonezya’da 53 birimlik, Meksika’da 22
birimlik ve Tiirkiye’de ise 19 birimlik doviz geliri elde edilmektedir. Sonug itibartyla MINT iilkelerinde
cari agi@in kronik bir sorun ve zayif diizeyde siirdiiriilebilir olmasi bu iilkelerin ekonomik

istikrarsizligini ve kirllganligini artirmaktadir.

MINT iilkelerinde ihracat ve ithalat degiskenleri arasinda esbiitiinlesme iligkisinin tespit edilmesi,
bu degiskenler arasinda en az tek yonlii bir nedensellik iligkisinin var olduguna isaret etmektedir. Bu
dogrultuda bagvurulan bootstrap nedensellik analiz sonuglarina gore ithalattan ihracata bir nedensellik
iligkisinin var oldugu tespit edilmistir. Buna gore MINT iilkeleri i¢in ithalat degiskeninin ihracat
performansi igin belirleyici ve dikkate alinmasi gereken bir faktdr oldugu sonucuna ulasilmistir. Zira,
gelismekte olan iilkelerin enerjide disa bagimliliklari, kronik cari agik sorunlari, emek yogun dis ticaret
yapilari, doviz kuru istikrar1 ve yliksek kamu borg stoklar1 g6z 6niine alindiginda nedenselligin ithalattan

ihracata olmasi beklentilerle ortiismektedir.
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Calisma sonuglar1 Baharumshah vd. (2003), Murat vd. (2014), Karahan’in (2020) bulgular1 ile
uyumlu iken, Giilcan ve Onel (2008), Rahman (2011), Turan vd. (2016) calisma sonuglari ile farklilik

gostermektedir. Calismadan elde edilen analiz sonuglar1 baglaminda MINT iilkelerinde cari agigin giiglii
diizeyde siirdiiriilebilmesi ve dis dengesizliklerden korunmak igin su politika Onerilerinde
bulunulmaktadir: Katma degerli iiretim ve ihracat, cesitli tesvik mekanizmalari ile 6zendirilmelidir.
Ekonomik ve politik istikrar ortamu gii¢lendirilerek iilkelere daha fazla dogrudan yabanci yatirimin
gelmesi saglanmalidir. Déviz kuru oynakligina karsi yapisal reformlar hayata gecirilmeli ve dis ticarette
kullanilan ulusal para orani artirllmalidir. Enerji arz gilivenliginin saglanmasi ve enerjide disa

bagimliligin azaltilmasi igin yenilenebilir enerji tiretimi ve tiikketimi tesvik edilmelidir.

Bu ¢alismada cari agigin siirdiiriilebilirligi dogrusal test yontemleri ile incelenmistir. Dolayis1 ile
gelecek calismalarda asimetrik ve/veya dogrusal olmayan test teknikleri kullanilarak basta MINT

iilkeleri olmak {izere farkli iilkelerde cari agigin stirdiiriilebilirligi arastirilabilir.
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