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Oz

Odemeler dengesi, bir iilkenin belirli bir ddnem igerisinde diger ilkelerle olan ekonomik iliskilerinin, diger bir
ifadeyle, iilkenin déviz islemlerinin kayda alindigi hesaptir. Odemeler dengesi sayesinde, ilkenin kiiresel eko-
nomideki agirligi, uluslararasi varlik ve ylkumlulGkleri, yapisal sorunlari gibi birgok 6nemli unsur takip edile-
bilmektedir. Ancak, 6demeler dengesinin 6zellikle 6lgim yontemlerinden kaynaklanan sorunlar sebebiyle, d6-
viz giris ve cikiglarini tam olarak yansitmadigi ifade edilmektedir. Bu sebeple, 6demeler dengesi igerisinde bu
eksikligi yansitmak ve gidermek adina Net Hata ve Noksan adiyla bir hesap daha bulunmaktadir. Net Hata ve
Noksan Hesabi, 6demeler dengesi igerisinde yer alan cari islemler ile sermaye ve finans hesaplarinin resmi
kayitlarla agiklanamayan kismini ifade etmektedir. Turkiye'nin 6demeler dengesi incelendiginde, Net Hata ve
Noksan Hesabinin dalgal bir seyir izledigi ve belirli donemler itibariyla yiiksek degerler aldigi gériillmektedir.
Bu baglamda, Net Hata ve Noksan Hesabi'nda ortaya ¢ikan dénemsel farkliliklarin sebeplerinin arastirilmasi-
nin, 6demeler dengesinin daha agik bir sekilde anlagiimasi agisindan dikkate deger oldugu diisiiniilmektedir.
Bu calismada, net hata ve noksan hesabinin belirleyicileri, 2008:1-2020:3 dénemi icin ARDL esbitlnlesme
yéntemiyle analiz edilmektedir. Analize, agiklayici degiskenler olarak bavul ticareti, turizm gelirleri, ihracat
rakamlari ve yurt ici yerlesiklerin yurt disinda tuttuklari mevduatlari dahil edilmistir. Elde edilen bulgular, de-
giskenler arasinda esbitiinlesme iliskisinin oldugunu goéstermistir. Diger taraftan, Net Hata ve Noksan hesabini
aciklayan en 6nemli degiskenin, yurt ici yerlesiklerin yurt digi mevduatlari oldugu sonucuna variimistir.
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Abstract

Balance of payments is the account that are recorded a country’s economic relations with other countries or
foreign exchange transactions of the country in the certain period. Many important factors such as the share
of the country in the global economy, its international assets and liabilities, and structural issues are folowed.
However, it is remarked that the balance of payments does not completely foreign exchange inflows and
outflows, in particular due to issues arising from measurement methods. Therefore, there is another account
called Net Errors and Omissions in order to reflect and correct this deficiency in the balance of payments. Net
Errors and Omissions account expresses the part of current, and capital and financial accounts that cannot be
explained by official records in the balance of payments. When considering Turkey’s balance of payments, it
is shown that Net Errors and Omissions account follows a fluctuating course and get the higher values in the
certain periods. In this context, it is considered that investigating the reason of periodical discrepancy arising
in Net Errors and Omisions account is significant in terms of understanding more clearly the balance of pay-
ments. In this study, the determinants of Net Errors and Omissions account are analyzed by ARDL cointegra-
tion method for the period 2008:1-2020:3. Shuttle trade, tourism incomes, export revenues, and residents
deposits abroad are included in the analysis as explanatory variables. The findings obtained showed that there
is a cointegration relationship between variables. On the other hand, it is reached the conclusion that the
most significant variable that explains the Net Errors and Omissions account is residents deposits abroad.
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1. Giris

Odemeler dengesi, belirli bir dénemde (ay, {i¢ ay, yil gibi) bir {lkenin yerlesik kisilerinin diger
tlkelerin yerlesik kisileri ile gergeklestirdigi ekonomik islemleri kayit altina alan bir bilango olarak
tanimlanir ve ililke ekonomisinin genel durumunu ve uluslararasi ekonomideki roliinii yansitmasi
sebebiyle ekonomik aktorler tarafindan yakindan takip edilir (Seyidoglu, 2013: 328-329; IMF, 2009:
7). Cift tarafli muhasebe kayit sistemine (her islem icin hem bor¢ hem de alacak kaydi olusturul-
masi) gore hazirlanan 6demeler dengesinin li¢ ana hesabi bulunmaktadir. Bu hesaplar cari islemler
hesabl, sermaye ve finans hesabi ve net hata ve noksan hesabi seklindedir. Resmi rezervler ise ser-
maye ve finans hesabi bashgi altinda yer almaktadir. Turkiye’de 6demeler dengesi istatistikleri Tr-
kiye Cumhuriyet Merkez Bankasi (TCMB) tarafindan hazirlanmakta ve yayimlanmaktadir. Odemeler
dengesinin hazirlanmasinda, 2014 yili itibariyla, Uluslararasi Para Fonu (IMF)'nun ye (lkeler igin
rehber niteliginde olan Odemeler Dengesi ve Uluslararasi Yatirim Pozisyonu Altinci El Kitabindaki
standart cerceve, kayit yéntemi olarak kullanilmaktadir (TCMB, 2014a ve 2014b: 3).

Odemeler dengesinin, kayit sistemi sebebiyle teorik olarak cari islemler ile sermaye ve finans
hesabi bakiye toplaminin resmi rezervler hesabindaki degisime esit (denk) olmasi gerekmektedir.
Ancak uygulamada cift kayith muhasebe sisteminin 6zellikle miilkiyet degisimi ve piyasa degeri il-
keleri sebebiyle bu esitligin saglanmasi glictlir. Mulkiyet degisimi ilkesi, bir ekonomik islemin ger-
ceklestigi anda borg ve alacak kaydinin yapilmasini; piyasa degeri ilkesi ise muhasebe kaydinda eko-
nomik islemin piyasa veya cari fiyatinin dikkate alinmasini ifade eder (TCMB, 2015: 7). TCMB, ilk
asamada cari islemler ile sermaye ve finans hesaplarinin bazi alt kalemlerinde gergeklesen islemleri
gecici degerleriyle kayit altina almakta; sonrasinda bu hesaplardaki giincellemelerle beraber 6de-
meler dengesini ve hesaplarini revize etmektedir (TCMB, 2015: 23). Diger taraftan, 6l¢lim yéntem-
lerindeki farkhlklar, yaklasik degerlerin kullanildigi hesap alt kalemleri, islemlerin parasal degerinin
tespiti ve bildiriminde ortaya cikan hatalar sorunlar da dikkate alindiginda, 6demeler dengesinde
denklik saglanmasi daha da zorlasmaktadir. Bu sebeple, 6demeler dengesi denkligini saglamak
adina cari islemler ile sermaye ve finans hesabi bakiye toplaminin resmi rezervlerdeki degismeden
farkhlastigi kadarki degeri, “istatistiki bir fark” olarak 6demeler dengesinde gosterilir. Bu fark, 6de-
meler dengesi hesaplamasindan kaynaklanan ve agiklanamayan bir “kalinti” olarak net hata ve nok-
san hesabinda yer alir (IMF, 2019: 5-6; McKinley, 1941: 315).

Net hata ve noksan hesabi, cari islemler ile sermaye ve finans hesaplari ile dogrudan iliski iceri-
sindedir. Bu iliskiden yola cikilarak, net hata ve noksan hesabinin, cari islemler hesabi ile sermaye
ve finans hesabi arasindaki farka esit oldugu séylenebilir. Odemeler dengesinde denkligin saglan-
masi, cari islemler ile sermaye ve finans hesabi toplaminin sifira esit olmasi ile mimkiindir. Diger
bir ifadeyle, resmi rezerv hesabinda acik veya fazla olusmamasi durumunu ifade eder (Unsal, 2005:
445-446). Oz olarak, bu hesaplarda gergeklesecek 6l¢iim hatalari, net hata ve noksan hesabinin
“pozitif” veya “negatif’ degerler almasina sebep olacaktir. Odemeler dengesinin dengesizlik olus-
turmasli temsilen otonom hesaplar olarak ifade edilen bu hesaplar, net hata ve noksan hesabinin
donemler ve Ulkeler itibariyla dalgali ve ayrisik bir seyir izlemesine sebep olmaktadir. 1980 sonrasi
yasanan serbestlesme ve kiiresellesme egilimleri bu otonom hesaplarin giderek daha oynak bir yapi
sergilemesine ve 6demeler dengesi alt hesaplarinin giderek daha fazla dikkat gekmesine sebep ol-
mustur (Sandalcilar ve Altiner, 28-29).

Ozellikle finans hesabindaki kisa dénemli sermaye hareketlerinin, net hata ve noksan hesabinin
dalgali seyir izlemesindeki sebeplerin basinda geldigi disinilmektedir (Blomberg vd., 2003: 48-49;
Salvatore, 2013: 405). Diger taraftan, Ulkeler arasinda farklilasan net hata ve noksan hesabi boyu-
tunun, tlkelerin gtivenilir verilere erisimindeki sorunlarla baglantili oldugu séylenebilir (IMF, 2009:
11; Karluk, 2013: 651). Net hata ve noksan hesabinin dalgali seyrine bagl olarak farkli donemlerde
yliksek seviyelerde pozitif veya negatif degerler aldig1 gorilmektedir. Bu durum, 6demeler denge-
sinin 6lcimine ve istatistiklerine karsi glivenilirlik sorunlarinin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir.
Bu sebeple, net hata ve noksan hesabinin arka planinda yer alan 6demeler dengesi alt kalemlerinin
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aciga cikarilmasi 6nem arz etmektedir. Ancak, net hata ve noksan hesabinin 6nemine kiyasla, lite-
ratlirde yapilan galismalarin sayisinin gérece az oldugu gbze ¢arpmaktadir. Bu baglamda, calis-
mada, ekonomi literatlriinde net hata ve noksan hesabinin belirleyicileri Gzerine dikkat ¢ekilen
odemeler dengesi kalemleri, farkli ekonometrik ydntemlerle analiz edilmektedir.

Calismada, birinci b6liimde, net hata ve noksan hesabinin olasi belirleyicileri degerlendirilecek
ve sonrasinda Tirkiye'nin net hata ve noksan hesabinin zamana bagli seyri karsilastirmali olarak
incelenecektir. Bu béliimde ayrica literatirden secilmis uygulamali calismalara yer verilecektir.
ikinci bélimde, net hata ve noksanin belirleyicisi oldugu disiinilen faktérler, ARDL esbiitiinlesme
yontemi ile analiz edilecektir. Son bélimde ise analiz sonucu elde edilen bulgular degerlendirile-
cektir.

2. Net Hata ve Noksan Hesabi

Net hata ve noksan (NHN) hesabinin énemi, bir Glkenin diinya ile olan ekonomik iliskilerinde
actklanamayan boyutunu olusturmasindan ileri geri gelmektedir. NHN hesabinin bilangco dénem-
leri icerisinde farkh yonlerde ylksek degerler almasi, 6demeler dengesini seffaflik ve glivenilirlik
yoninden etkilemesinin yaninda; 6édemeler dengesi ve alt kalemlerinin dogru bir sekilde yorum-
lanmasini da guiglestirmektedir (Yilmaz ve Sarag, 2014: 18; IMF, 2009: 11). Bu durum, Tirkiye gibi
gelismis bir tilke veya Ulkeler dikkate alindiginda, asiri oynakliklar iceren NHN hesabi, 6demeler
dengesinin agiklayiciligi ve hesaplarin tutarhligi Gizerinde sphelerin olusmasina sebep olmaktadir.

NHN hesabinin yapisi ve kamuoyu nezdindeki etkileri de dikkate alindiginda, hesapla iliskili ol-
dugu distnilen farkli unsurlar tGzerinde ulusal ve uluslararasi baglamda degerlendirmeler yapil-
maktadir. Bu unsurlar igin genel bir degerlendirme yapilacak olursa, kullanilan verilerin zaman ve
Olgim kaliplarindan olusan yapisal 6zellikleri (IMF,2009: 11; Blomberg vd., 2003: 44; Linsi ve
Migge, 2019: 364) ve verilerin kapsami (TCMB, 2016: 16; Ciplak, 2005: 1; Diindar ve Bakova, 2014:
20) 6n plana ¢ikmaktadir. Ulkelerin istatistik kurumlarinin veriye erisim ve yayimlamasindaki fark-
hliklar s6z konusu iken, her bir tGilkenin NHN hesaplarinda farkli unsurlarin 6n plana ¢ikmasi olasi bir
sonuctur. Ancak, bahsedilen kaynaklardaki degerlendirmelerden g¢ikarilabilecek genel bir sonug,
NHN hesabinin gelisiminde verilerin bilingli bir sekilde gizlenmesinden ziyade 6demeler dengesi
hesaplama yontemleri ve veri yetersizliklerinin rol oynadigidir. Diger bir ifadeyle, 6demeler denge-
sindeki her islemin bir karsilig1 olmakla beraber; kayitlara eksik yansimasi ya da kayitlarda goriin-
memesi s6z konusudur denilebilir.

Tim bu agiklamalar ekseninde, NHN hesabinin belirleyicileri arasinda yer alan unsurlarin detay-
landirilmasi dogru olacaktir.

2.1. Net Hata ve Noksan Hesabinin Belirleyicileri

Bir 6nceki baslkta da dikkat ¢ekildigi gibi, NHN hesabinin arka planinda yer alan unsurlar hak-
kinda farkli gériisler olmakla birlikte; 6demeler dengesi istatistiklerinin 6lglim metodolojisi glincel-
lendikge ve 6demeler dengesi kalemlerini ilgilendiren hususlarda hukuksal degisimler yasandikga,
bu unsurlarin NHN hesabi icerisindeki payi da degisim gostermektedir. NHN hesabinin belirleyicileri
Gzerine farkh zamanlarda yapilan ¢alismalara bakildiginda bu husus daha net bir sekilde gérilmek-
tedir.

Ornegin, IMF tarafindan Uye ulkeler igin hazirlanan Odemeler Dengesi istatistiklerinin Toplan-
masina ve Yayimlanmasina Yonelik Rehberine gére NHN hesabi, “6lgim hata ve tutarsizliklari ile
beyan noksanliklarindan” agiga ¢tkmaktadir (IMF, 1977: 61). Bu tanim aslinda NHN hesabinin gele-
neksel aciklamasini ifade etmektedir. Rehbere gore, NHN, gercek hayatta 6demeler dengesi borg
ve alacaklarinin sifira esitlenememesinin dogal bir sonucudur.

Benzer bir sekilde Blomberg vd. (2003), NHN hesabinin belirleyici unsuru olarak 6l¢im hatala-
rina vurgu yapmaktadir. Olgilim hatalarinin arka planinda ise sirasiyla uluslararasi ekonomik islem-
lerin tamaminin kayit altina alinamamasi, hatali veya eksik kayitlar ve islemlerin olmasi gereken
zamanda raporlanmamasi yer almaktadir. Bu ¢alismada, IMF’in goriisiine ek kapsam sorunlarinin
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da dikkate alinmasi kayda deger bir durumdur. Nitekim, 2000'li yillar itibariyla ortaya ¢ikan goris-
lere bakildiginda 6demeler dengesinin kapsam sorunu 6n plana ¢ikmaya baglamistir.

Turkiye 6zelinde bakildiginda ise bu alanda kayda deger ilk calismanin Ciplak (2005) tarafindan
yapildig1 goriilmektedir. Calismada, dort durum Uzerinde durulmaktadir: Dis ticarette teslim ile
6demenin farkli zamanlara denk gelmesi, beyan hatalari, gelirlerin bir bolimunin kayitlara yansi-
mamasi ve verilerin elde edilmesindeki eksiklikler. Her ne kadar bu dért durum dikkate alinmis olsa
da, ozellikle yurt ici yerlesiklerin déviz mevduatlari ile NHN hesabinin seyri arasindaki ters yonli
iliskiden yola ¢ikilarak, NHN’in arka planinda cari islemlerden ziyade sermaye hesabinin (glni-
muzde finans hesabi) oldugu ifade edilmektedir. Bu durum, Turkiye’nin NHN hesabinda, zaman-
lama ve 6l¢iim hatalarindan gok kayda alinmayan doéviz gelirlerinin rol oynadigini géstermektedir.

IMF hazirladigi son rehberde ise NHN hesabinin derleme sorunlarinin 6tesinde verilerin elde
edilmesindeki sorunlar ve eksik/hatali raporlamalarindan agiga ¢iktigina vurgu yapmaktadir (IMF,
2009: 11). Oyle ki, hesabin egilimi ve boyutundan yola cikilarak, kayitlardaki eksikliklerin ve zaman-
lama sorunlarinin 6n plana gikacagi ifade edilmektedir. Gegmisten glinlimiize IMF rehberlerinden
yola cikilarak bir yorum yapilacak olursa, glinimuzde 6l¢iim hatalarinin 6neminin azaldigi; kapsam
ve zamanlama hatalarinin 6neminin ise arttigi gorilmektedir.

IMF rehberine bagh olarak 6demeler dengesi istatistiklerini derleyen ve yayimlayan TCMB’ye
gore ise Turkiye’'nin NHN hesabinin belirleyicileri Gzerine bazi husus 6n plana ¢ikmaktadir (TCMB,
2015: 23 ve TCMB, 2016: 16-17):

- Dis ticaret islemlerinde, mal ve 6deme hareketlerinin farkh kaynaklardan elde edilmesi,

- Turizm gelir ve gider hareketlerinin anketler yoluyla derlenmesi,

- Navlun ve sigorta kayitlarinin, yerlesiklik yerine tagimaci lilke bayragina gore kaydedilmesi,
- Asil kaynaklardaki veriler elde edilene kadar gegici verilerin kullaniimasi,

- Bankacilik disi sektorlere dayali yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduat verilerinin Uluslararasi
Odemeler Bankasi (BIS) araciligiyla elde edilmesi.

Bu hususlar arasinda yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduatlarina dikkat ¢ekilmektedir. Bunun
sebebi, BIS verilerinin zaman ve kapsam yapisidir. BIS, verileri Giger aylik ve gecikmeli olarak yayim-
lamaktadir. Ayrica, BIS, 46 lke icin veri saglamakta ve yerlesiklik ilkesine gore veriler kayit altina
alinmaktadir. Diger bir ifadeyle, yurt igi yerlesiklerin yurt disi istiraklerine ait mevduatlari, bulun-
dugu ulke verilerine kaydedilmektedir. Tim bu agiklamalardan yola gikarak, BIS verilerinin, Tiirkiye
yurt ici yerlesiklerinin yurt disi mevduat akisini yansitmakta yetersiz oldugu ifade edilmektedir.
TCMB’na gore, glinimiizde NHN hesabinin belirleyicisi olarak bu mevduatlardaki eksik verilerin 6ne
ciktigr disinllmektedir.

Diindar ve Bakova (2014: 20) 6demeler dengesinin cari islemler hesabini daha fazla 6n plana
cikararak bir degerlendirme yapmaktadirlar. Calismada, turizm gelir ve giderleri ve bavul ticaretinin
tahmini degerlere dayanmasi, komsu (lkelerle yapilan ticaretin kayitlara tam olarak yansimamasi,
miteahbhitlerin yurtdisi gelirlerinin gonulliilik esasina goére beyan edilmesi, isci d6viz transferlerinin
bankacilik kayitlarina tam olarak yansimamasi, yurtdisi yatirnnmlarindan elde edilen kazanglarin ve
servet transferlerinin bir kisminin kayitlara yansimamasi ve yine kayitlara yansimayan farkl birta-
kim doviz islemleri NHN hesabinin arkasinda yer alan hususlar olarak dikkat ¢ekilmektedir.

Son olarak, giincel bir calismada, IMF istatistik B&limii tarafindan Odemeler Dengesi istatistik
Komitesi Uyeleri 6zelinde yapilan ankette, tyelerin NHN hesabi hakkindaki gorugsleri degerlendiril-
mistir. Verilen cevaplara gére, NHN hesabinin en énemli sebebinin % 33 ile finans hesabi oldugu
disunilmekte; ikinci sirada ise % 17 ile cari islemler hesabi yer almaktadir. Katilimcilarin % 50’si ise
NHN hesabinin belirleyicilerinin tahmin edilmesinin zor oldugunu belirtmislerdir. Finans hesabi ice-
risinde ise dogrudan ve diger yatirim kalemleri 6n plana ¢ikmakta ve ¢okuluslu sirketlerin islemle-
rinin net bir sekilde kayit altina alinmasinin glgliklerine vurgu yapilmaktadir (IMF, 2019: 6).
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NHN Gzerine yapilan degerlendirmelerden sonra, Turkiye 6zelinde bir degerlendirme yapmak
dogru olacaktir. Gerek bazi galismalarin glincel olmamasi gerekse de ekonomik konjonktiire bagl
olarak yapilan diizenlemeler, ¢alismalarda deginilen bazi hususlarin giinimizde NHN uzerinde ¢ok
fazla etkisinin olmadigini disiindirmektedir. Bu konuda &zellikle ihracat gelirleri ve mikro ihracat
verilerinin kayda gegcirilmesi hususunda zamana bagli olarak mevzuatta degisimler yasanmistir.

ihracat gelirleri dikkate alindiginda, 1989 yilinda yiiriirliige konulan Tiirk Parasi Kiymetini Ko-
ruma Hakkinda 32 Sayili Karar uyarinca ihracat bedellerinin llkeye getirilmesi zorunluydu (Tiirk Pa-
rasi Kiymetini Koruma Hakkinda 32 Sayili Karar, 1989). Ancak, 2008 yilinda yapilan degisiklikle be-
raber ihracat bedellerinin Ulkeye getirilmesi zorunlu olmaktan g¢ikarildi (Turk Parasi Kiymetini Ko-
ruma Hakkinda 32 Sayili Karara iliskin Teblig, 2008). 2018 yilina gelindiginde ise Karar'da yapilan
yeni bir degisiklikle ihracat bedellerinin tlkeye getirilmesi yeniden zorunlu hale getirilmis ve s6z
konusu bedellerin en az % 80'nin bankalara satilmasi sart kosulmustur (Turk Parasi Kiymetini Ko-
ruma Hakkinda 32 Sayil Karara iliskin Teblig ihracat Bedelleri Hakkinda, 2018). Karar’in yillar itiba-
riyla degisimine gére yorum yapilacak olursa, 2008-2018 ddéneminde yurt ici banka kayitlarina yan-
simayan ihracat gelirlerinin NHN hesabinda temsil edildigi; 2018 sonrasi donemde ise biyik bir
kisminin kayit altina alinma zorunlulugu sebebiyle NHN hesabindaki payinin azaldigi séylenebilir.

Diger taraftan, miktar olarak 300 kilogrami ve deger olarak 15000 Avro’yu gecmeyecek sekilde
yapilan ihracat olarak adlandirilan ve Elektronik Ticaret Gliimriik Beyani (ETGB) ile yapilan mikro
ihracat, 2019 yilina kadar ihracat rakamlarina dahil edilmemekteydi. Ayrica, mikro ihracat yapan
firmalar icin ihracatgi birliklerine kayit yaptirma zorunlulugu s6z konusu degildi. 2019 yilinda Gim-
rik Genel Tebligi’'nde yapilan diizenlemeyle birlikte, mikro ihracatin kayit altina alinmasi zorunlu
hale getirilmis ve beyanlarin tutulmasi icin posta ve hizli kargo tasimaciligi yapan operatérler yetkili
kilinmistir (Gimrik Genel Tebligi Posta ve Hizli Kargo Tasimaciligi Seri No:4’nde Degisiklik Yapilma-
sina Dair Teblig, 2018). Bu baglamda, 2019 sonrasi dénem itibariyla mikro ihracat, ihracat rakamlari
icerisinde yer almakta ancak ihracat birlikleri tarafindan takibi gerceklestirilmemektedir. Bu agidan
bakildiginda, gerek ihracat istatistiklerinin zamana bagh degisimi, gerek ETGB uygulamasinin go-
rece yeni bir uygulama olmasi gerekse de mikro ihracatin boyutu dikkate alindiginda, mikro ihraca-
tin NHN ile iliskisinin nispeten zayif oldugu sdylenebilir. Clinkli, ETGB uygulamasi, 10.03.2013 tari-
hinde Resmi Gazete’de yayimlanan Gimrik Genel Tebligi (Posta ve Hizli Kargo Tasimaciligi Seri
No:4)'nin Eylll ayinda ylrarlige girmesiyle baslayan bir uygulamadir. Diger taraftan, 2018 yilinda
ETGB kapsaminda gergeklesen ihracat ise 358 milyon dolardir (TUSIAD, 2019: 108).

Deginilen calismalar, ek agiklamalar ve mevzuat ve altyapidaki gelismeler temelinde Tirkiye’de
glinimizde NHN hesabinin belirleyicisi olarak gordigiimiiz dnemli basliklar ve olasi 6nem diizey-
leri Tablo 1'de gosterilmektedir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Net Hata ve Noksan Hesabinin Olasi Belirleyicileri

Belirleyici Onemi Kaynak

Yurt igi yerlesiklerin yurt disindaki mevduatlari Yiiksek TCMB (2015, 2016)
Diindar ve Bakova (2014)

Turizm verileri Orta TCMB (2015, 2016)
Blomberg vd. (2003)
Eksik/Hatali beyan Dusuk Ciplak (2005)
IMF (2009)
L . . Giplak (2005)
Gegici istatistikler ve gecikmeli 6demeler Orta TCMB (2016)

2.2. Literatiir Ozeti

Bu bolimde, literatlirden secilmis NHN hesabi ile ilgili uygulamal galismalara yer verilecektir.
Oncelikle belirtmek gerekir ki, net hata ve noksan iizerine yapilan uygulamalarin sayisi oldukca ki-
sithdir. Diger taraftan, net hata ve noksan literaturiiniin dort farkli sekilde olustugu sdylenebilir.
Cogunlugu olusturan galismalarin ekseninde 6zellikle cari agigin siirdirilebilirligi ve finansmanina
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yonelik arastirmalar bulunmakta ve net hata ve noksan hesabi da, bu agigin giderilmesinde rol oy-
nayan unsurlar arasinda yer almaktadir. Net hata ve noksan hesabinin belirleyicileri Gizerine yapilan
az sayida c¢alismada ise spesifik bir tlke ve 6rnek Ulkenin finans hesabinin analize dahil edilmesi
seklinde galismalara rastlamak mimkiindir. NHN hesabinin strdirilebilirligi Uzerine yapilan birim
kok testi temelli analizler, literatirin bir diger boyutunu olusturmaktadir. Son olarak, NHN hesabi
ile bir ekonomik unsur arasindaki iliskiyi incelen az sayida ¢alisma s6z konusudur.

Bu calismanin konusunu NHN hesabinin belirleyicileri olusturmakla birlikte NHN hesabinin siir-
dardlebilirligi ile NHN hesabinin farkl ekonomik unsurlarla iliskisi Gzerine yapilan ¢alismalara da
deginilecektir.

Turkiye’de NHN hesabinin belirleyicileri tizerine tespit edilen tek ¢alisma olan Alagéz ve Erdo-
gan (2011) calismasinda, net hata ve noksan hesabinin arka planinda cari islemler hesabinin rol
oynadigi ileri strtlmektedir. Calismada, ihracat, bavul ticareti ve turizm gelirleri analize konu edil-
mektedir. 2002-2010 dénemini kapsayan calismada VAR analizi yapilmis ve elde edilen sonuglara
gore net hata ve noksan hesabi icerisinde en 6nemli payin turizm gelirlerine ait oldugu bulunmus-
tur. Bavul ticareti ve ihracat gelirlerinin ise gbrece daha az 6neme sahip oldugu sonucuna varilmis-
tir.

Yine yabanci literatiirde tespit edilen ilk uygulamali galisma olan Duffy ve Renton (1971), Birle-
sik Krallik Gzerine yaptiklari analizde otonom hesaplar icerisinden olasi 11 degiskenin NHN ile etki-
lesimine odaklanmistir. 1958-1967 donemini kapsayan ¢alismada kullanilan agiklayici degiskenler,
ihracat ve yeniden ihracat toplami, ithalat, hizmetler sektorii denge degeri, yurt disina yapilan net
ozel yatinmlar, tlkeye yapilan net 6zel yatirmlar, dis yiikiimliliiklerdeki net degisim, diger sermaye
(spesifik bir bashkta yer almayan sermaye), para akisi dengesi, spot déviz kuru (dolar tizerinden),
Birlesik Krallik ile Birlesik Devletler arasindaki faiz orani farki ve zamanlama hatalarini géstermesi
adina NHN’nin gecikmeli degeri seklindedir. Aciklayici degiskenlerden 4 grup olusturularak once-
likle temel bilesenler analizi ile varyans oranlari bulunmus, sonrasinda en kigiik kareler (EKK) yon-
temi ile analiz gerceklestirilmistir. Analizden birkac temel sonuca ulasiimistir. Oncelikle zamanlama
hatalarinin nemli bir sebep oldugu ortaya koyulmaktadir. ikinci olarak, dis ticaret ve 6zel yatirm-
larla NHN hesabinin iligkili oldugu vurgulanmaktadir. Diger taraftan, kisa donemli para hareketleri-
nin NHN'1 etkiledigi sonucuna varilmaktadir.

Benzer sekilde Fausten ve Brooks (1996), NHN ile cari islemler ve sermaye hesabindaki farkli
kalemler arasindaki iliskiyi Avustralya icin analiz etmektedir. Calismada, cari islemler hesabinin tek
basina NHN hesabini agiklamakta yeterli olmayacagi, bolgesel veri eksiklik ve hatalarinin da NHN'yi
etkiledigi ve 6lglim yontemlerindeki iyilesmelerin NHN'yi olumlu etkileyecegi yorumu yapilmakta-
dir. Yine Avustralya Uzerine yapilan bir baska ¢alismada Fausten ve Pickett (2004), NHN hesabinin
kisa donemli dalgali yapisinin énemli oranda finans sektori islemlerinden kaynaklandigini belirt-
mektedir. Tang (2017), 1960-2010 Avustralya verileri lizerine yaptigl analizde ise NHN hesabinin
faiz orani, doéviz kuru ve hasila ile 6nemli iliskisi oldugunu ifade etmektedir. Calismadan iki 6nemli
sonug cikariimaktadir: NHN hesabinin belirleyicileri icerisinde makroekonomik degiskenlerin de et-
kili oldugu ve ic faiz orani ile NHN iliskisinden yola gikilarak faiz orani tahmini yapilabilecegi.

Lin ve Wang (2009) ise, zamanlama hatalari, sermaye akimlari ve disa agikligin NHN ile iliskisini
dort Ulke dzelinde (Norveg, isveg, Filipinler ve Giiney Afrika) incelemektedir. Elde edilen bulgulara
gore, Norveg'te disa aciklik, isveg’te mevsimsel unsurlar dne ¢ikmakta; Filipinler igin kararli sonug-
lara ulasilamamakla birlikte bu durumun politik sorunlarla iliskili olabilecegi distinlilmekte; Gliney
Afrika’da ise tim degiskenlerin NHN ile iliskili oldugu sonucuna varilmaktadir.

Diger taraftan, literatlirde aciklayici degiskenlerin toplu analizinden ziyade spesifik olarak ser-
maye akimlari ile NHN arasindaki iliski izerine yapilan calismalar daha fazla yer almaktadir. Orne-
gin, Adetiloye (2012), Nijerya’da kayit disi sermaye akimlari ile NHN arasindaki iliskinin varligina
yonelik aragtirmasini EKK ydnteminden yararlanarak analiz etmektedir. Elde edilen bulgular, ilkeye
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gerceklesen sermaye akimlarinin Nijerya 6demeler dengesine olmasi gerekenden daha az yansidi-
gini ve sermayenin “arka kapi” tzerinden Ulkeye girdigini gostermektedir. Benzer bir analizi Sira-
nova ve Tiruneh (2018), Slovakya’nin 1997-2014 dénemi verileri lizerinde gerceklestirmektedir. An-
cak, bu ¢alismada farkli olarak dogrudan “sicak para” goriisiini kabul etmek yerine sermaye akim-
larinin arka planinda nelerin oldugunu anlama amaci glidiilmektedir. Calismada, mal ticaretinin
NHN Uzerinde etkisiz oldugu, diger yatirimlarin NHN ile iliskili olabilecegi ve dogrudan yatirimlar,
hizmetler ihracati ve NHN arasindaki olasi bir iliskinin daha detayli analizlere ihtiya¢ duydugu so-
nuglarina varilmisgtir. Siranova vd. (2021) ise kayit disi sermaye akimlarini NHN Uzerinden analiz
etmektedir. 2006-2017 dénemi icin 31 Avrupa llkesini kapsayan analizde yasa disi sermaye hare-
ketlerinin NHN ile dogrudan iliskili oldugu ve bu durumun hem gelismis hem de gelismekte olan
tlkeler igin bir sorun teskil ettigi sonucuna varilmigtir.

Son olarak, literatiirde NHN ile farkli ekonomik degiskenler arasindaki iliskiye ve NHN hesabinin
strdarulebilirligine yonelik secili calismalara deginmek NHN hesabinin yapisal formunu anlamak
acisindan dogru olacaktir. NHN ile ekonomik degiskenler arasindaki iliskiye odaklanan galismalara
ornek vermek gerekirse, literatiirde isci dovizleri ile NHN arasindaki negatif iliskiye vurgu yapan
Freund ve Spatafora (2008), NHN hesabindan ekonomik biliylimeye dogru tek yonli nispeten zayif
bir nedensellik iliskisini ortaya koyan Alagoz (2014), NHN ile ihracat arasinda herhangi bir iliskinin
olmadigini ifade eden Coban ve Ozel (2014), Tiirkiye’de ithalat denetimlerinin degerinin iizerinde
ithalat faturalamasina sebep oldugu ve bu degerin net hata ve noksan hesabi ile pozitif bir iliski
icerisinde bulundugunu gosteren Aktas vd. (2014) ¢alismalari yer almaktadir.

NHN hesabinin sirdirdlebilirligi Gzerine yapilan ¢alismalara bakildiginda ise Ding ve Tang
(2019), 98 lilke NHN hesabini 11 farkli birim kok testi ile analiz ederek; tim ulkeler igin en az 3
testte surdurilebilir bulmus ve NHN sirdirilebilirligin kurumsal kalite ile iliskili oldugu sonucuna
varmistir. Ayrica, Ozekicioglu ve Tastan (2013), Tiirkiye’de NHN hesabinin siirdiiriilebilir oldugunu
ve incelenen dénemde NHN hesabinda yasanan kirilmalarin ekonomik konjonktiirle dogrudan ilis-
kili oldugunu bulmustur. Yine Turkiye icin yapilan bir analizde NHN hesabinin siirdirilebilir du-
rumda oldugu Kula ve Aslan (2010) tarafindan ortaya koyulmustur.

2.3. Tiirkiye’nin Net Hata ve Noksan Hesabi

Net hata ve noksan hesabinin olmasi gereken maksimum seviyesi lizerine bir fikir birligi bulun-
mamaktadir. Her ne kadar birtakim kaynaklarda dis ticaret hacminin % 5’i kadar bir NHN hesabi
degerinin kabul edilebilir olduguna dair bilgi olsa da gliniimiizde bu degerin giivenilirligine dair bir
gorus bulunmamaktadir (Yilmaz ve Sarag, 2014: 18; Ciplak, 2005: 3). Aslinda % 5’lik seviyesinin ka-
bul edilebilir olduguna dair bilgilerin ¢ikis noktasini IMF tarafindan hazirlanan 6demeler dengesi
rehberinin 1977 yilinda yayimlanan dérdinci baskisi olusturmaktadir (IMF, 1977: 62). Ancak, gu-
nimizde IMF'in NHN hesabinin maksimum seviyesi izerinde bir gorlisii olmamakta; biiyik deger-
ler alan ve dalgali seyir izleyen NHN hesabinin yorumlama sorunlari olusturacag ifade edilmekte-
dir. Ayrica, NHN’in tek basina degil, farkli makroekonomik degiskenlerle birlikte degerlendirilme-
sine vurgu yapilmaktadir (IMF, 2009: 11).

Diger taraftan, NHN hesabinin hangi gostergeye gore degerlendirilecegi konusunda da fikir bir-
ligi bulunmamaktadir. IMF istatistik Komitesi Gyeleriyle 2019 yilinda yapilan ankette, Gyelerin
yuzde 40’1 NHN’in dis ticaret hacmine oranini dikkate alirken; tyelerin % 60’1 ise NHN'in cari islem-
ler hesabina oraninin NHN’in boyutunu degerlendirmede daha uygun olacagini ifade etmektedir-
ler. Ayrica, ankete katilan Gyelerin cogunlugu, NHN hesabinin kabul edilebilir bir seviyesinin olma-
digini disinmektedir. Geriye kalan cevaplarda ise NHN’in dis ticaret hacmine veya cari islemler
toplamina oraninin % 3’ten az veya % 3 ile % 5 arasinda olmasi gerektigi yoninde farkh gérusler
ortaya ¢tkmaktadir (IMF, 2019: 6-7).

Bu baglamda, NHN hesabinin her iki gosterge lzerinden de degerlendirilmesinin dogru olacagi
distnilmektedir. Grafik 1, Turkiye’de 1984-2020 yillari arasinda NHN hesabinin dis ticaret hacmi
icerisindeki orani gostermektedir.

Uluslararast Iktisadi ve Idari Incelemeler Dergisi



156 UITID-1JEAS, 2021 (32):149-168 ISSN 1307-9832

Grafik 1: Turkiye’de Net Hata ve Noksan Hesabinin Dig Ticaret Hacmine Orani
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) (2021)

Grafik 1’e bakildiginda, NHN hesabinin dis ticaret hacmi igerisindeki payinin oynakliginin yiiksek
oldugu soylenebilir. Ancak degerler dikkate alindiginda, NHN/DTH oraninin -0,05 ile 0,05 arasinda
oldukga kiiglik degerler aldigi gériilmektedir. Burada asil dikkat ¢ekici nokta, Tirkiye NHN hesabi
degerlerinin dogrusal bir egiliminin olmadigidir. Grafikten de goriilmektedir ki NHN hesabi 37 yilin
20’sinde negatif (-) degerler alirken; 17 yilda pozitif (+) degerler almistir. Bu durum, NHN hesabinin
belirgin bir patikayi izlemekten ziyade kendine 6zgii yapisina isaret ettigini distiindirmektedir.

Grafik 2, NHN hesabinin dis ticaret hacmi (DTH) ve cari islemler hesabi toplami (CiT) icerisindeki
payini birlikte gdstermektedir.

Grafik 2: Tiirkiye’de NHN/DTH ve NHN/CIT Orani
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Kaynak: TCMB EVDS (2021)
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NHN/CIiH dikkate alindiginda, NHN hesabinin orani -0,3 ile 0,3 arasinda degerler almaktadir.
NHN/DTH ile benzer yorumlarin bu grafik icin de yapilabileceginden, tekrara diismekten ziyade
Turkiye’de NHN hesabi her iki gosterge ile de incelendiginde, bagligin basinda deginilen olasi mak-
simum ylizde degerlerin dahi oldukga altinda oldugunu séylemek mimkiin olmaktadir. Bu goru-
nidm, uygulamali galismalarda da deginildigi gibi NHN hesabinin Tirkiye 6zelinde surdirilebilir ol-
dugu hakkinda 6n bilgi sunmaktadir. Aslinda, Tirkiye NHN hesabinin birkag yil disinda oldukc¢a du-
ragan bir yapi izledigini soylemek mimkinddr.

Tirkiye NHN hesabinin karsilastirmali olarak incelemek adina Grafik 3, Tiirkiye ile gelismis tlke-
ler, gelismekte olan iilkeler ve NHN literatiriinden segilmis 16 tlkenin 2004-2019 d&énemi
NHN/DTH oraninin ortalamasini géstermektedir.

Grafik 3: Segili Ulkeler icin NHN/DTH Orani (2004-2019 Ortalamasi)
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Kaynak: IMF Balance of Payments and International Investment Position Statistics (2021)

17 llkenin NHN hesabi degerlerine bakildiginda, 2004-2019 donemi ortalamasina gore, 7 ilke-
nin pozitif (+) degerler aldig1 ve Tirkiye dahil 10 tilkenin negatif (-) degerler aldig1 goriilmektedir.
Pozitif (+) bakiye veren Ulkeler Amerika Birlesik Devletleri (ABD), Hindistan, Brezilya, Kanada, Fili-
pinler, Almanya ve Birlesik Krallik; negatif (-) bakiye veren (lkeler ise Japonya, Tiirkiye, Gliney Af-
rika, Hollanda, Avustralya, Rusya, Slovakya, Cin, Norvec ve isveg seklindedir. isareti dikkate alin-
maksizin yalnizca bakiye boyutu dikkate alindiginda ABD, Japonya, Kanada, Avustralya, Rusya, Cin,
Norveg ve isveg lilkeleri 6n plana ¢cikmaktadir. Ancak bakiye degerlerinin yaklasik olarak -0.025 ile
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0.01 arasinda oldugu dikkate alindiginda, NHN hesabi sirdirilebilirligi ve 6demeler dengesi ista-
tistiklerinin glivenilirligi konusunda 17 dlke igin bir sorun olmadigi séylenebilir. Bu baglamda, lke-
lerin NHN dizey degerlerinden ziyade NHN’in dis ticaret veya cari islemler igerisindeki biiytkluguni
dikkate almanin daha anlamli ve tutarli yorumlamaya izin verdigi diistinilmektedir.

Grafik 3'ten c¢ikarilacak bir diger sonug, NHN hesabinin yoni ve boyutunun Glkelerin gelismislik
seviyelerinden bagimsiz hareket ettigidir. Diger taraftan, Turkiye’nin 6rnek tlkelerle karsilastirildi-
ginda goreceli olarak dusik NHN/DTH oranlarina sahip oldugu goériulmektedir. Turkiye’den daha
yiksek ticaret hacmine sahip Hindistan, Almanya, Birlesik Krallik gibi Glkeler daha diisiik NHN oran-
larina sahipken; Tiirkiye’den daha diisiik ticaret hacmine sahip Slovakya, Norveg, isveg gibi llkeler
ise gorece daha ylksek NHN oranlarina sahip olmaktadir. Tim bu bulgular birlikte degerlendirile-
cek olursa, NHN bilesiminin, bilingli bir kayit disilik eyleminden ziyade 6demeler dengesi hesapla-
masindaki 6lcim ve kapsam sorunlarindan kaynaklandigi disinilmektedir. Ancak, bu durumu
daha net bir sekilde anlayabilmek adina detayli analizlere ihtiya¢ duyuldugu ortadadir.

Son olarak Grafik 4, Turkiye’nin 6zellikle 2008 sonrasi donemi icin NHN hesabinin bilesiminde
biylk oranda roll oldugu ifade edilen yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduatlarinin NHN ile karsi-
lastirmasini gdstermektedir.

Grafik 4: NHN ile Yurt ici Yerlesiklerin Yurt Disi Mevduatlarinin Seyri
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Kaynak: TCMB EVDS (2021)

Calismanin da ¢ikis noktalarindan birini olusturan NHN ile yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevdu-
atlari arasindaki iliski, Grafik 4’te goruldigi Gizere nispeten ters yonli bir iliskiye vurgu yapmakta-
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dir. Bu durum egilim cizgileri (dogrusal NHN ve mevduat) yardimiyla daha agik bir sekilde gorile-
bilmektedir. Daha 6nce deginilen teorik ve uygulamali ¢calismalar dikkate alindiginda, bu goriinim
beklentiler dahilinde olmaktadir. Ayrica, her iki serinin zamana gore seyrine bakildiginda, siiregen
bir patika izlemedikleri gorilmektedir. Diger bir ifadeyle, ekonomik konjonktiire bagli olarak do-
nemlik degisimler yasadiklari séylenebilir.

3. Ekonometrik Analiz ve Veri Seti

Bu calismada, 2008:1-2020:3 dénemi i¢in Tlrkiye’de Net Hata ve Noksan Hesabinin (NHN), olasi
belirleyicileri arasindaki iliski ARDL esbiitiinlesme yéntemi ile incelenmistir. Bu baglamda, NHN’nin
uzun donemde iliskili olabilecegi dusunulen ihracat rakamlari (EXP), turizm gelirleri (TUR), bavul
ticareti rakamlari (BAV) ve yurt igi yerlesiklerin yurt disi mevduatlari (MEV) analize dahil edilmistir.
Tim veriler TCMB EVDS veri tabanindan elde edilmistir. Analizin kapsadigi donem, iki durum dola-
yisiyla tercih edilmistir. Birincisi, yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduatlari verisi, 2008 itibariyla
TCMB tarafindan saglanmaya baslanmistir. Ayrica, 2008 dénemi, ihracat gelirlerinin llkeye getirme
zorunlulugunun kalktigi dénemdir. 2019’da ise tekrar geri gelmistir. ikincisi ise mevduat, turizm ve
bavul ticareti verilerinin Uger aylik donem igin toplanmasidir. Bu sebeplerle, 2008-2020 dénemi
ceyrek donemlik verilerle analize dahil edilmistir. Bu degiskenler TCMB (2015 ve 2016), Alagoz
(2011) ve Dundar ve Bakova (2014) ¢alismalarindan yola cikilarak olasi belirleyiciler arasindan se-
cilmek suretiyle analize konu edilmistir. Tablo 2, analizde kullanilan degiskenleri géstermektedir.

Tablo 2: Analizde Kullanilan Degiskenler

Degisken Adi Degisken Tanimi Kaynak
NHN Net hata ve noksan TCMB EVDS
EXP ihracat (milyon dolar) TCMB EVDS
BAV Bavul ticareti (milyon dolar) TCMB EVDS
TUR Turizm geliri (milyon dolar) TCMB EVDS
MEV Yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduati (milyon dolar) TCMB EVDS

Tablodaki tiim degiskenler, cari yil degerleri ile analize dahil edilmistir. ihracat rakamlari, TUIK
tarafindan derlenmektedir ve resmi sinir 6tesi ticareti icermektedir. Bavul ticareti, herhangi bir tlke
yerlesiginin farkl tlkelere seyahati esnasinda yerlesik bulundugu lilkede satmak amaciyla satin al-
dig1 mallarin ticaretidir ve resmi olmayan sinir tesi ticareti icerir. Bavul ticareti verileri, TUIK tara-
findan Uger aylik dénemler itibariyla Bavul Ticareti Anketi yoluyla elde edilir. Turizm geliri, TUIK
tarafindan tger aylik dénemler itibariyla “Cikis Yapan Ziyaretgiler Anketi” yoluyla elde edilir ve 6de-
meler dengesi hizmetler hesabi altinda “seyahat” kaleminde kayit altina alinir. Yurt ici yerlesiklerin
yurt disi mevduatlari ise bankacilik disi diger sektorlerde yer alan yurt ici yerlesiklerin yurt disi ban-
kalar nezdinde tuttuklari mevduatlari ifade etmektedir. Bu mevduatlar, BIS tarafindan 46 Uye Ulke-
nin sagladigi verilerden derlenmektedir (TCMB, 2015: 23).

Calismada, oncelikle serilerin duraganlik seviyeleri tespit edilmistir. Seriler arasindaki uzun do-
nemli iliskiyi tespit etmek adina gecikmesi dagitilmis otoregresif (ARDL) esbitiinlesme analizi ya-
pilmistir. Analizler, Eviews 10 paket programi yardimiyla gerceklestirilmistir.

3.1. Birim Kok Testi

Oncelikle serilerin olasi mevsimsellikleri Eviews 10 paket programi {izerinden TRAMO/SEATS
yontemi ile test edilmis; yalnizca turizm serisinde mevsimsellik belirgin bir sekilde gergeklestigin-
den, turizm serisinin mevsimsellikten arindirilmig hali analize dahil edilmistir. Ekonometrik analize
gecmeden 6nce, serilerin duragan olup olmadiklarinin belirlenmesi gerekir. Duraganlik, bir seri lize-
rindeki rassal soklarin etkisinin gecici olduguna vurgu yapar. Diger bir ifadeyle, seri bir rassal sok
sonrasi eski ortalamasina (diizenine) geri donmelidir. Birim kok icermemesi anlamina da gelen du-
raganlik Gi¢ kosulun ayni anda gergeklesmesine baglidir: ortalama ve varyansin sabit olmasi ve ko-
varyansin zamandan bagimsiz iki donem arasindaki gecikmeye bagh olmasi (Mert ve Caglar, 2019:
97-98).
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Duraganlik analizine ihtiyag duyulmasinin en 6nemli sebebi, duragan olmayan zaman serilerinin
sahte regresyona yol agabilmesidir. Sahte regresyon anlamli sonuglar verebilir ancak seri duragan-
mis gibi hareket ettiginden sonuglar anlamsiz olacaktir (Gujarati, 2016: 320). Bu ¢alismada, dura-
ganlik tespitinde genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) testlerinden faydalanil-
mistir.

Dickey ve Fuller (1979 ve 1981), otoregresif (AR) sireg Gizerinden hareket ederek kurulan AR
modeline fark islemi uygulamaktadir.

Yi=P1Ye1 (1)
seklinde kurulan AR(1) modeline fark islemi uygulandiginda denklem,
AYi=B1+ Bat + 8Yr1+ & (6 = @1—1; Ba: sabit; Bat: trend) (2)

haline getirilir. Denklem (2), sabitli ve trendli genel modeli temsil etmektedir. Bu model disinda,
sabitli ve trendsiz, sabitsiz ve trendsiz iki ayri model daha kurulabilmektedir. ADF testinde ise olasi
otokorelasyon sorunu dikkate alinarak olusturulan denklem (2)’nin sag tarafina bagimli degiskenin
gecikmeleri eklenir ve yeni denklem,

AYr=PB1+Bot + 8Ye1+ X, aiAVei+ &t (3)
seklinde olusturulur. Testin hipotezi,

HO: & = 0 (Seri duragan degildir.)

H1: & <0 (Seri duragandir)

seklindedir. ADF testinde bagimh degiskenin gecikmelerinin modele dahil edilmesi sebebiyle
serbestlik derecesi kaybi sorunu ile karsilasilmaktadir. Phillips ve Perron (1988), hem olasi otoko-
relasyon ve degisen varyans sorununu dikkate almak hem de serbestlik derecesi kaybina engel ol-
mak adina ADF testinin yeniden diizenlenmis halini sunmuslardir. Bunu yapabilmek i¢in, DF testine
dizeltme katsayi uygulamaktadir. Diizeltme katsayisi ile olusturulan yeni istatistik denklemi,
2 T(f0-y0)s.h.(a)

1/2

YL (4)

—+ (YON1/
Lo = tu(fo)
seklindedir. Za, tahminciyi; ta, DF istatistigini; fO, sifir frekansinda hata terimi spektrum tahmin-
cisini; y0, hata teriminin tutarli varyans tahmincisini; s.h., standart hatayi; s ise denklemin standart
hatasini temsil eder. PP testinin hipotezi ADF ile aynidir. Tablo 3, serilerin duraganlk (birim kok
testi) sonuglarini gostermektedir.

Tablo 3: Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler Test Diizeyi ADF PP
NHN Diizey 1(0) -7,0415%** (0) -7,1054*** (5)
MEV Dizey 1(0) -7,3194*** (0) -8,4400*** (10)
EXP Diizey 1(0) -1,9783 (4) -3,3163* (2)
D(EXP) Fark 1(1) -3,6577** (3) -8,9950*** (4)
BAV Diizey 1(0) -3,0854 (0) -3,1310 (4)
D(BAV) Fark 1(1) -7,2958*** (1) -10,4243*** (1)
TUR Dizey 1(0) -1,0474 (0) -1,0474 (0)
D(TUR) Fark 1(1) -6,3834*** (0) -6,3908*** (2)

Not: Tabloda yalnizca sabitli ve trendli model sonuglari yer almaktadir. Model segiminde Pantula ilkesinden
yararlanilmistir. Pantula ilkesi, model segiminde yol gosterici olmak adina 6ncelikle sabitli ve trendli modelin
test edilmesini; eger model duragansa bu modelin tercih edilmesini, sayet model duragan degilse sabitli mo-
dele gecilmesini tavsiye eder. Sabitli model de duragan degilse sabitsiz ve trendsiz model test edilir. Calismada,
sabitli ve trendli modelde duraganlk kosullari saglanmis olup analize bu model tizerinden devam edilmistir. D

International Journal of Economic and Administrative Studies



Dogan KESAP, Ali Riza SANDALCILAR 161

semboli, degiskenin farkinin alindigini; *** ** * sirasiyla % 1, % 5 ve % 10 anlamlilik duizeylerini; ADF ve PP
sutunlarindaki degerler t istatistiklerini ve parantez igerisindeki sayilar ise gecikme uzunluklarini (ADF) ve bant
genisliklerini (PP) gostermektedir.

Tablo 3’teki sonuglara gore, NHN ve MEV degiskenleri, dizeyde duragan (1(0)); EXP, BAV ve TUR
degiskenleri ise farkinda duragan (I(1)) ¢ikmistir. EXP degiskeni, PP testinde diizeyde % 10 seviye-
sinde anlamli bulunmus ancak gerek ADF testinde birim kok icermesi gerekse de % 10 gibi glivenilir
sayllmayan bir diizeyde olmasi sebebiyle farki alinarak yeniden test edilmistir. Farki alinan EXP de-
giskeni, en az % 5 diizeyinde birim kdk icermemektedir. Diger tiim degiskenlerin anlamlilik diizey-
leri, % 1’dir. Bu sonuglar dogrultusunda, farkl duraganlk seviyelerindeki seriler arasinda uzun doé-
nemli iliskiyi tespit etmeye izin veren ARDL esbitiinlesme testinden yararlanilacaktir.

3.2. ARDL Esbiitiinlesme Testi

Seriler arasindaki uzun dénemli iliskiyi analiz eden esbitiinlesme yaklasimlarindan ARDL testi,
Pesaran vd. (2001) tarafindan ortaya konulmus olup; farkh duraganlik seviyelerine sahip seriler ara-
sinda da esbutlinlesme iliskisinin analizine izin veren bir testtir. Ancak, bu testte de (1) duraganlk
seviyesinin Gzerinde bir serinin esbitiinlesme analizi yapilamamaktadir (Yamak ve Erdem, 2017:
165). ARDL sinir testi olarak da isimlendirilen sabitli ve trendli ARDL modeli,

ANHN: = oo + ait + 0aNHNw1 + asXe-1 + Zle BilAYri + Z?zo VildXti + €t (5)

seklinde olusturulur. X, acgiklayici degiskenler olan ihracat rakamlarini, bavul ticareti rakamlarini,
turizm gelirlerini ve yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduatlarini temsil etmektedir. Modelde, p ve
g, optimal gecikme uzunluklarini temsil etmektedir. Bu denklemden yola cikilarak, bes hata di-
zeltme modeli (1. sabitsiz ve trendsiz, 2. kisith sabitli ve trendsiz, 3. Sabitli ve trendsiz, 4. Sabitli ve
kisith trendli, 5. Sabitli ve trendli) 6nerilmekte ve bu modeller (izerinden sinir testi uygulanmakta-
dir. Modelin temel hipotezi,

Ho: a2 = a3 = 0 (Esbitiinlesme yoktur) seklindedir.

Degiskenler arasinda esbutlinlesmenin varligi F ve t istatistikleri yardimiyla tespit edilmektedir.
Modelden elde edilecek F ve t istatistikleri, alt sinir 1(0) ve Ust sinir I(1) F ve t kritik degerleriyle
karsilastirilir ve F ve t istatistikleri Gst sinir kritik degerlerinden biyikse seriler arasinda esbitiin-
lesme varligi kabul edilir. Ancak, t istatistikleri yalnizca 1., 3. veya 5. modeller icin tespit edilebilir.
Esbitiinlesme s6z konusu ise, uzun ve kisa donem katsayilarini ulasmak Gzere hata dizeltme mo-
deli tahmini gergeklestirilir (Mert ve Caglar, 2019: 282-284). ARDL sinir testinin uzun dénem mo-
deli,

Ye=ao++ Zle BilAYri + Z?:o YilMXti + €t (6)
seklinde olusturulur. Bu modelden yola ¢ikilarak hata diizeltme modeli,
AYi=oo++ Y5, BidYei+ X ¥ibXei + AHDDra + & (7)

elde edilir. Denklem (7)’de HDD, hata dizeltme degiskenini ifade eder. HDD’nin katsayisi olan
A ise hata dlzeltme katsayisidir (HDK) ve bu katsayi, negatif ve istatistiksel olarak anlamli olmalidir.

ARDL esbitiinlesme analizi kapsaminda 6ncelikle uygun ARDL modeli optimal gecikme uzun-
lugu bulunarak tahmin edilmistir. Tablo 4, liclincii model olan sabitli ve trendsiz kisitsiz ARDL tah-
min sonuglarini gostermektedir.

Tablo 4’e gore, uygun model ARDL (1,4,1,2,3) seklinde tespit edilmistir. Degiskenler igerisinde
MEV, TUR ve EXP degiskenleri, en az % 5 seviyesinde anlamli sonuglar vermistir. Ancak, bu model
tek basina bir anlam ifade etmemektedir. Esbitiinlesmenin tespitine gegmeden 6nce modelin tani
testlerinden ge¢cmesi gerekmektedir. Bu baglamda, otokorelasyon, degisen varyans ve normallik
varsayimlarinin yaninda kararlilik testleri de yapilmis; modelin tiim tani testlerinden gectigi tespit
edilmistir. Tani testlerinin sonuglari, calismanin ek kisminda yer almaktadir. Modelin uygunluguna
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karar verdikten sonra ikinci asama olarak, ARDL modeli igin sinir testi yapilmistir. Sonuglar, Tablo
5’te gosterilmektedir.

Tablo 4: ARDL Modeli Tahmin Sonuglar

Model: ARDL(1, 4, 1, 2, 3)
Bagimh Degisken: NHN

Degisken Katsayi s.h. t istatistigi Anlamhilhk
NHN(-1) -0,09255 0,153102  -0,604496 0,5499
MEV -0,326573 0,310683 -1,051143 0,3013
MEV(-1) -0,638288** 0,285712 -2,234026 0,0328
MEV(-2) -0,399874 0,296229 -1,349878 0,1868
MEV(-3) -0,20649 0,268649 -0,768621 0,4479
MEV(-4) -0,642239** 0,273592 -2,347436 0,0255
TUR 2,139203*** 0,752129 2,844198 0,0078
TUR(-1) -2,16925** 0,90418 -2,399135 0,0226
EXP -0,776341*** 0,257672 -3,012902 0,0051
EXP(-1) 0,505597* 0,256714 1,969497 0,0579
EXP(-2) 0,347868 0,243083 1,43107 0,1624
BAV -2,762477 1,911838 -1,444933 0,1585
BAV(-1) -1,45152 1,956313  -0,741967 0,4637
BAV(-2) -1,93956 2,007114  -0,966343 0,3414
C -1213,858 4735,098 -0,256353 0,7994

Not: Optimal gecikme uzunlugu Akaike bilgi kriterine gore segilmistir. ***, ** * girasiyla % 1, % 5 ve % 10
anlamlilik seviyelerini géstermektedir.

Tablo 5’teki sonuglar dikkate alindiginda, F (11,10105) ve t (-7,136081) test istatistikleri % 1
anlamlilik seviyesinde tim I(1) F ve t kritik degerlerinden (mutlak deger olarak) blyuktir. Sonuglar,
degiskenler arasinda esbitiinlesmenin varligina isaret etmektedir. Aslinda, F sinir testiyle saglanan
esbiitinlesme, model olarak tglincii model tahmin edildiginden, gegerli olabilmek igin t sinir testi
sonuglarina ihtiya¢ duymaktadir. Boylelikle, F testi ile saglanan esbitiinlesmenin olasi varligi t testi
ile gecerli hale getirilmistir.

Tablo 5: Sinir Testi Sonuglar

. Sifir hipotezi: . Sifir hipotezi:
F-Sinir Testi liski yok t-Sinir Testi iliski yok
. - . Test
Test Istatistikleri Anlamlihk 1(0) 1(1) istatistikleri Anlamlihk 1(0) 1(1)
n=1000
F istatistigi: o t istatistigi: o ) i
11,10105 10% 2,45 3,52 7136081 10% 2,57 -3,66
k=4 5% 2,86 4,01 5% -2,86  -3,99
G k
brnekler:rézyutu— - 2,50% 325 449 250%  -3,13 -4,26
1% 3,74 5,06 1% -3,43 -4,6
n=50
10% 2,614 3,746
5% 3,136 4,416
1% 4,306 5,874
n=45
10% 2,638 3,772
5% 3,178 4,45
1% 4,394 5,914
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Esbitinlesmenin varligi tespit edildikten sonra Uglincl ve son asama olarak uzun ve kisa dénem
katsayilari elde edilmistir. Tablo 6, uzun donem katsayi tahmin sonuglarini gostermektedir.

Tablo: 6 Uzun D6nem Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken: NHN

Degisken Katsayi s.h. t istatistigi Anlamhhk
MEV -2,025961** 0,853544 -2,373587 0,024
TUR -0,027501 0,564437 -0,048723 0,9615
EXPO 0,070591 0,106015 0,665856 0,5104
BAV -1,398711 1,969363 -0,710235 0,4829

Not: **, % 5 anlamlilik seviyesini temsil etmektedir.

Uzun dénem tahmin sonuglarina goére, yalnizca MEV degiskeni % 5 seviyesinde anlamli bulun-
mustur. Ayrica, MEV degiskeninin isareti de negatiftir. Sayisal bir yorum yapmak gerekirse, MEV
degiskeninde yasanacak bir birimlik degisim, NHN degiskeni Gzerinde yaklagik 2,03 birimlik ters
yonde degisim yaratmaktadir. Bu sonuglar, TCMB (2015 ve 2016) galismalarinda da deginilen ve
Grafik 4’te de gosterilen yurt ici yerlesiklerin yurt disi mevduatlari ile net hata ve noksan hesabi
arasindaki ters yonli iliskiyi destekler niteliktedir.

Son olarak, hata diizeltme modeli Gizerinden elde edilen kisa donem katsayilari Tablo 7’de gos-
terilmektedir.

Tablo 7: Kisa Donem Tahmin Sonuglari

Bagimli degisken: D(NHN)

Degisken Katsayi s.h. t istatistigi Anlamlihk
C -1213,858 518,307 -2,341966 0,0258
D(MEV) -0,326573 0,226408 -1,442407 0,1592
D(MEV(-1)) 1,248602 0,29276 4,264936 0,0002
D(MEV(-2)) 0,848729 0,246415 3,444301 0,0017
D(MEV(-3)) 0,642239 0,199224 3,223702 0,003
D(TUR) 2,139203 0,622992 3,43376 0,0017
D(EXPO) -0,776341 0,210693 -3,684709 0,0009
D(EXPO(-1)) -0,347868 0,196816 -1,767475 0,087
D(BAV) -2,762477 1,748289 -1,580104 0,1242
D(BAV(-1)) -2,685837 1,714191 -1,566825 0,1273
D(BAV(-2)) -4,625397 1,651534 -2,800667 0,0087
HDK(-1)* -1,09255 0,138013 -7,916261 0,0000

Not: HDK(-1) degiskeni tizerindeki * sembol, t istatistiklerinin standart t dagihimi ile karsilastirilamayacagini
belirtir.

Kisa donem tahmin sonuglarina gére, hata dizeltme katsayisi (HDK), istenildigi gibi negatif ve
anlamli gcikmustir. Diger taraftan HDK’nin gecerli olabilmesi igin tistatistiginin t sinir testi tablo kritik
list degerinden bliylk olmasi gerekmektedir (Mert ve Caglar, 2019: 297). HDK’nin -7,916261 olan t
istatistik degeri, % 1 seviyesinde Tablo 8'de verilen t sinir testi Ust kritik degerinden (-4.6) mutlak
degerce biiyiuk oldugundan HDK’nin gegerli oldugu sonucuna varilmistir. HDK sayesinde kisa do-
nemden uzun doneme dogru dengeye gelisin sliresi sorusuna da cevap verilebilmektedir ve bu siire
1/HDK formiiliiyle hesaplanmaktadir. Oyleyse, kisa ddnem dengesinden sapmalar 1/1,09255=0,92
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ceyrek donem, yani, yaklasik 1 yil sonra uzun dénem dengesine yakinsayacaktir. Diger bir ifadeyle,
kisa donem soklari 1 yil igerisinde ortadan kalkacaktir.

4. Sonug

Tirkiye’de Net Hata ve Noksan Hesabinin son yillarda sergiledigi yliksek deger ve oynakliklar,
bu hesabin gerek kamuoyunun gerekse de arastirmacilar nezdinde ilgi cekmesini saglamistir. Ozel-
likle kayit disi yoniine dikkate cekilen net hata ve noksan hesabi, pozitif bakiye verdigi donemlerde
karsiliksiz para girisleri gibi spekilatif sdylemlere konu olmustur. Ancak, bu séylemlerin 6demeler
dengesi 6lcim ve kapsam sorunlarini gdz ardi ederek yapildigini ve bu nedenle kayit disi sermaye
akislarina yonelik yanhs degerlendirmelerde bulunuldugu disinilmektedir.

Bu c¢alismada, mevcut veri ve ekonometrik yontem imkanlari ekseninde, bu sdylemler ve
TCMB’nin gorisleri Gzerinden NHN’in olasi belirleyicilerine yonelik bir analiz amaci gidilmusgtdr.
Elde edilen bulgular géz 6niine alindiginda, NHN hesabinin 2008 sonraki dénemde, bilingli olarak
yapilan kayit disilik cabalarindan ziyade 6demeler dengesinin alt kalemlerindeki kapsam sorunla-
rindan kaynaklandigi sonucuna ulasilmistir. Analize dahil edilen degiskenler arasinda 6zellikle yurt
ici yerlesiklerin yurt disindaki mevduatlari ile NHN arasindaki ters yonli iliski ortaya koyulmustur.
Bu sonuglarin, hem TCMB’nin degerlendirmeleri hem de 2008 itibariyla ihracat bedellerinin yurda
getirilmesine yonelik zorunlulugun ortadan kalkmasi ile birlikte yorumlandiginda, tutarl olduklari
distnilmektedir. Bulgular, 6lcim ve hesaplama sorunlarindan ziyade édemeler bilangosu hazir-
lanmasinda ortaya ¢ikan kapsam sorunlarinin, NHN’nin gérinimuni etkiledigini géstermektedir.
Calismadan elde edilen bulgularin, daha sonra yapilacak uygulamali ¢calismalara yol gdsterecegine
inaniimaktadir.

Bu baglamda, kapsam sorunlarini ¢gézmeye yonelik girisimler arttikga NHN bakiyesinin giderek
duragan bir diizeye indirgenecegini sdylemek dogru olacaktir. Ayrica, ihracat alaninda yapilan tek-
nolojik diizenleme ve kolayliklarin, bavul ticareti, turizm gibi anket yoluyla hesaplanan hesap ka-
lemlerine de uygulanmasi, bu kalemler icin hesaplanan tahmini degerlerin gergek degerlerine yan-
simasina yardimci olacagi distniilmektedir. Diger taraftan, Turkiye’deki yerlesiklerin yurt disi mev-
duatlarinin dogru bir sekilde tespitinde, 2019’da yeniden yirirliige koyulan ihracat bedellerinin en
az % 80’inin yurda getirilmesi zorunlulugu gibi hukuki diizenlemeler gerekmektedir. Uzun dénemde
ise uluslararasi bankacilik islemlerinde veri erisimindeki sorunlar, ancak Ulkelerin birlikte hareket
etmesi ile diizelebilecektir.
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Ek 1: LM Otokorelasyon Testi Sonuglari

Breusch-Godfrey Serial Correlation

LM Test:
F-statistic 0,467676 Prob. F(2,29) 0,6311
Obs*R-squared 1,46855 Prob. Chi-Square(2) 0,4799

Ek 2: Degigsen Varyans Testi Sonuglari

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey

F-statistic 1,771291 Prob. F(15,31) 0,0873
Obs*R-squared 21,6914 Prob. Chi-Square(15) 0,1162
Scaled explained SS 8,573894 Prob. Chi-Square(15) 0,8987

Ek 3: Normallik Testi Sonuglari

Jarque-Bera 0,066041
Anlamhhk 0,967519

Ek 4: Kararlihk Testi: Ramsey RESET Testi Sonuglari

Ramsey RESET Test Value df Probability
t-statistic 1,06844 30 0,2938
F-statistic 1,141565 (1,30) 0,2938

Ek 5: Kararhlik Testi: CUSUMQ Testi
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THE ANALYSIS OF THE DETERMINANTS OF NET
ERRORS AND OMISSIONS ACCOUNT: A TURKEY CASE

Extended Abstract

Aim: Since the balance of payments is an important role that represents the economic outlook of
the country, its accounts must be transparent and reliable. However, it is difficult to record all of
economic transactions because of the measurement and the scope of the balance of payments.
The aim of this study is seek answer to the possible determinants of the net erros and omissions
account in which unrecorded economic transactions are represented. In this context, the following
questions are sought: Which accounts are in the backround of net errors and omissions account?

What issues cause net errors and omissions account? The measurement or the scope? Are the
findings in line with previous studies and reports?.

Method(s): Studies on the determinats of net errors and omissions in the literature are quite limi-
ted. The studies are mostly based on interpretations in the presence of a priori information. So far,
there is only one applied study about the determinants of net errors and omissions in Turkey.
When we look at the other studies, there are few studies conducted for countries where issues
with net errors and omissions and balance of payments are detected. In the studies, it is no-
teworthy that the possible reasons differ among countries. For example, timing errors, data-driven
issues, and unrecorded capital movements are among these possible reasons. In addition, possible
issues may change depending on the period as in the case of Australia. Therefore, the studies show
that the results may be period-specific. In this study, export figures, shuttle trade figures, tourism
incomes, and residents deposits abroad were included in the analysis as explanatory variables as
the possible determinats of net errors and omissions in Turkey. These variables were chosen based
on previous studies and reports. The period 2008C1-2020¢3 was considered as the analysis period
because of the structure and the lack of data. The data were obtained from CBRT statistical data-
base. In the study, ARDL cointegration method was used, which allow analysis for different statio-
nary levels. The long-term relationship between variables was analysed with ARDL cointegration
method. In addition, short and long-term estimators are obtained and interpreted based on the
optimal model.

Findings: As a result of ARDL cointegration test, a long-term relationship was found between vari-
ables. According to long-term estimator results, there is a negative relationship between net errors
and omissions and residents deposit abroad. More specifically, one-unit change in residents depo-
sits abroad causes (-2) unit change in net errors and omissions.

Conclusion: The findings show that the most important determinant of net errors and omissions
was residents deposits abroad. The findings are also in line with CBRT’s views. Net errors and omis-
sions account in Turkey stems from the scope issues rather than a conscious unrecorded. These
results are considered to be an answer regarding the reliablity and transparency of Turkey’s ba-
lance of payments.
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