C\ Journal of Academic Value Studies Resgg)cg 6A6rt21;l;
kJﬁlM édguyvgelsgé Available online at http://javstudies.com Doi:10.29228/javs. 45418

Cari Islemler Dengesi ve Ekonomik Biiyiime Arasindaki Iligki: Tacikistan
Cumbhuriyeti Ornegi

Relationship Between Current Account Balance and Economic Growth: Example of the Republic of Tajikistan

Hakan Acet'” Emomjafar Ashurov?

' Department of Economics, Selguk University, Konya, Turkey
2Insititute of Social Sciences, Departament of Ekonomics, PhD student, Selcuk University, Konya, Turkey

Received: 20.07.2020 Accepted: 09.09.2020 This article was checked by intihal.net ISSN: 2149-8598

Oz

Cari iglemler agigy, birgok gelismis ve gelismekte olan iilkelerde oldugu gibi Tacikistan ekonomisi i¢in de énemli bir makroekonomik
sorundur. Literatiirde bu konu hakkinda yapilan ¢ok sayida analizlere ragmen Tacikistan ekonomisi iizerine yapilan Literatiir incelendiginde yapilan
calismalar sadece teorik diizeyde kalmakeadir. Tacikistan ekonomisinde 2005 yilindan bu yana yiiksek cari acik yasanmakeadir. Dolayistyla bu
calismanin amaci cari acik, ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi ampirik analizle ortaya koyarak literatiire katki saglanmakur. Bu amact
gerceklestirmek igin cari islemler dengesi (CID) ve ekonomik biiyiime (GSYH) %’sel olarak alinmugtir. Yapilan analizde 2005Q1-2019Q4 geyrek
veriler kullanilmaktadir. Veriler Diinya Bankasi ve Tacikistan Cumhuriyeti Merkez Bankasi'ndan alinmistir. {lk degiskenlerimizin duragan olup
olmadigint belirlemek amaciyla birim kék testi uygulanmigtir. Analiz sonucuna gore; bir degisken birinci farkta duraganken digeri ise diizeyde
duragindir.  Bu nedenle analiz icin ARDL modeli daha uygun goriilmiistiir. Degiskenler arasinda iliskiyi belirtmek icin Kovaryans testi
uygulanmistir. Elde edilen ampirik bulgulara gére degiskenler arasinda negatif bir iliski bulunmakeadir. Ayni zamanda ARDL sinir test sonuglarina
gore degiskenler arasinda uzun dénem bir iliski vardir. Bunun diginda bu ¢alismada Korelogram, Histogram normallik testi ve ARCH gibi testler de

uygulanmistir.

Anahtar Kelimeler: ARDL modeli, CID, GSYH, Tacikistan, Diinya Bankasi

Abstract

The current account deficit is a major macroeconomic problem for the economy of Tajikistan, as in many developed and developing
countries. Despite numerous analyses on this subject in the literature, studies on the economy of Tajikistan remain only at the theoretical level.
Tajikistan's economy has experienced a high current account deficit since 2005. Therefore, the aim of this study is to contribute to the literature by
revealing the relationship between current account deficit and economic growth through empirical analysis. To achieve this goal, the current account
balance (CID) and economic growth (GDP) were taken as%. 2005q1-2019q4 quarter data are used in the analysis. Quarter data is taken from the
World Bank and the Central Bank of the Republic of Tajikistan. A unit root test was performed to indicate whether our first variables are stationary.
According to the analysis result, one variable is stationary in the first difference, and the other is stationary at the level. For this reason, the ARDL
model was considered more suitable for analysis. Covariance testing was applied to indicate the relationship between variables. According to the
empirical results obtained, there is a negative relationship between the variables. At the same time, there is a long-term relationship between variables
based on ARDL boundary test results. In addition, tests such as Korelogram, Histogram normality test and ARCH were also applied in this study.
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1. Giris

Cari iglemler dengesi ekonomilerin hassas ve 6nemli bilesenlerinden biri olarak kabul edilmektedir. Cari acik, bir
tilkenin hiikiimetlerinin, isletmelerinin ve bireylerinin ihracatindan daha fazla mal hizmet ve sermaye ithal etmesidir.
Gelismekte olan iilkelerin ¢ogu, tiretimde yiiksek diizeyde ithalat girdisi kullandiklart icin cari islemler agig: ile karst karstya
kalmaktadir; ya da farkli bir sekilde ifade etmek gerekirse, biiyiimeleri ithalat odakli biiyiimedir. Bununla bitlikte, biiyiime
orant ile cari iglemler agig1 arasindaki bu iliski her zaman dogru degildir. Ozellikle ekonomik biiyiimenin dis ticaret fazlasi
ile gerceklestigi tilkelerde reel milli gelirdeki reel artiglar cari agikea iyilesmeye yol agabilir (Telatar O. M., 2007: s. 14).

Biiyiiyen bir iilke ekonomisinde tiretim maliyetlerinde diisiis ve azalan maliyetlerle ihracat orani artuiginda, bu durum
cari agtk iizerinde olumlu bir etkiye neden olacakur. Ancak, ekonomik bilyiimenin cari islemler acig1 tizerindeki etkisinin
yon, bir iilkenin gelir artisindan tasarruf edilen ve harcanan miktara baglidir. Harcanan tutar kaydedilen tutardan yiiksekse,
cari agik artacakuir. Ithal mallar bir yandan ihracat mallart {iretmek i¢in hammadde, yart mamul veya sermaye mallar1 olarak
kullanildigindan ve bu nedenle iiretim artigina neden olan ithalata bagli ekonomik bitytime, kaginilmaz olarak ithalat ve
nihayetinde cari ag1g1 aruracakur (Coskun, 2010: s. 21-22).

Literatiirde yapilan ¢ok sayida ¢alisma, ekonomik biiytime ile cari agik arasindaki iliskiyi incelemektedir. Debelle ve
Farugee (1996), hizli ekonomik biiytime gosteren iilkelerin yiiksek oranda cari agik egiliminde olduklarini gosterirken,
Calderon, Chong ve Loazya (2000) ise kirk dort gelismekee olan tilke tizerinde yapuklar: arastirmalarda GSYH bitytime
oranindaki artisin cari agikta artisa neden oldugunu bulmusglardir. Kandil ve Greene (2002) tarafindan Amerika Birlesik
Devletleri tizerine yapilan bir ¢alisma, cari islemler aciginin uzun vadede reel GSYH'deki aruslarla iliskili oldugunu ve bu
korelasyonun ters ve anlamli oldugunu gostermistir.

Tacikistan disa bagli bir iilke oldugu icin cari iglemler genelde agik vermektedir. Tacikistan Merkez Bankasinin
verilerine gore 2005-2018 yillar arasinda iilkede sadece bir defa cari islemler %2, 2 fazla verip 13 yil boyunca ortalama
yaklasik %11 agtk verilmistir. Cari a¢igin ana nedeni dis ticaretin agik vermesidir. 2018 yilinda 1,073 milyon dolarlik mal
ihra¢ ederken 3,150 milyon dolarlik mal ithal edilmistir. Bu yilin sonunda dis ticaret 2,078 milyon dolar acik vermistir ki
bu GSYH’nin %28 olusturmakeadir.

Calisma dort boliimden olugmakeadir. Giris boliimiinden sonraki ikinci boliimde, Odemeler bilancosu ve
ekonomik biiyiime arasindaki iligki incelenen donem kapsaminda degerlendirilmektedir. Ugiincii boliimde Tacikistan’da cari
islemler ve ekonomik bilyiime arasindaki iliski ele alinmaktadir. Dérdiincii boliimde ise ¢alismada yapilan analiz hakkinda
bilgi bulunmaktadir. Sonug, analiz sonuglarinin yorumlanmasini icermektedir ve bazit 6neriler sunmakeadir.

2. Cari Iglemler Hesab1 ve Ekonomik Biiyiime Teorik Cerceve

Bir iilkenin 6demeler bilancosu (dengesi), belirli bir zaman diliminde dis diinya ile olan tiim ekonomik islemlerinin
sistematik bir kaydidir. Ulkenin diinyanin geri kalantyla ekonomik iligkilerinin niteliginin ve boyutlarinin istatistiksel bir

kaydidir.

Bir {ilkenin 6demeler bilancosu kayit teknigi ¢ift kayic muhasebe sistemine dayanmaktadir. Her islem bilangonun
kredi ve borg tarafina girilmektedir. Yani her uluslararasi islem, bir kez kredi tarafinda ve bir kez borg tarafinda, esit miktarda
iki kez kaydedilir. Bir iiriin, bir iilkeye yabancilardan 6deme alma hakk: taniyacagindan, mal hesabinin kredi tarafinda (+)
yer alacaktir. Ancak ayni zamanda, bu tutar ihracatei tilkeden kisa vadeli sermaye ¢ikisini temsil ettigi icin kisa vadeli sermaye
borcu (-) olarak degerlendirilir (Aahana, 2020).

Cari islemler dengesi, 6demeler bilangosunun en &nemli bélimlerden biridir ve gercek maddi degerlerin (mal ve
hizmet) uluslararast hareketini gosterir.

Cari islemler, mal ve hizmet ihracaunin degeri ile mal ve hizmetlerin ithalat maliyeti arasindaki fark olarak ifade
edilebilir. Cari islemler ayni zamanda net geliri (faiz veya temettii gibi) ve genellikle toplamin kiiciik bir kismini olusturan
yurtdisindan (dis yardim gibi) transferleri de icermektedir. Cari islemler ayni zamanda, ulusal (hem kamu hem de 6zel)
tasarruf ve yatrim arasindaki fark olarak da ifade edilebilir. Bu nedenle bir cari agtk, yatirima gore diisiik bir ulusal tasarruf
seviyesini veya yiiksek bir yatirim oranini veya her ikisini de yansitabilir. Tasarruflari ulusal yaturimlardan daha fazla olan bir
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tilke, fazla tasarruflarini yurt disina gdndermektedir. Tasarruflart ulusal yatirimdan daha az olan bir iilke ise, fon eksikligini

yabanct yatrimlarla telafi ecmektedir (Ghosh & Ramakrishnan, 2020).

Yukarida dedigimiz gibi cari islemler, bir iilkenin 6demeler dengesinin bir parcast ve en 6nemli hesapur. Cari islemler
dengesi bir iilkenin ticaret dengesi arti net gelir ve dogrudan ddemelerdir. Dolayistyla cari islemler hesabini olusturan
kalemlerinin agitklamasi gerekmektedir. Tablo 2’de, 6demeler dengesi bilegenlerinin ayrintili bir agiklamast bulunmaktadir.

Tablo 1. Cari Islemler Dengesinin Ana Kalemleri.
CARI ISLEMLER DENGESI

A. DIS TICARET DENGESI

1. Genel Mal Ticareti (Odemeler Dengesi Tanimlr)
L.1. Thracat

1.2. [thalat

2. Net Transit Ticaret Geliri

3. Parasal Olmayan Altin

B. HIZMETLER DENGESI

1. Baskasina ait Fiziksel Girdiler icin Imalat Hizmetleri
2. Bakim ve Onarim Hizmetler

3. Tasimacilik

4. Seyahat

5. Insaat

6. Sigorta ve Emeklilik Hizmetleri

7. Finansal Hizmetler

8. Fikri Miilkiyet Haklart Kullanim Ucretleri

9. Telekomiinikasyon, Bilgisayar ve Bilgi Hizmetler
10. Diger Is Hizmetleri

11. Kisisel, Kiiltiirel ve Eglence Hizmetleri

12. Resmi Hizmetler

C. BIRINCIL GELIR DENGESI

1. Ucret Odemeleri

2. Yatirim Geliri

2.1. Dogrudan Yaurim

2.2. Portfdy Yatirimlart

2.3. Diger Yatrimlar

D. IKINCIL GELIR DENGESI
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1. Genel Hiikiimet
2. Diger Sektorler
2.1. Kisisel Transferler
2.2. Diger Transferler

Kaynak: (TCMB, 2020)
Eger cari islemler dengesini formiil olarak yazmak istersek soyle olacakur.
CID = (X-M) + (NY + NKT)
Burada:
X = Mal ve hizmet ihracati
M = Mal ve hizmet ithalat
NY = Yurtdisindaki net gelir
NCT = Net akim transferleri

Bu formiil cari hesabin acik veya fazla olup olmadigini belirttirmektedir. Ayni zamanda bu herhangi bir tutarsizligin
nereden kaynaklanabilecegini ve daha iyi isleyen bir ekonomi saglamak icin kaynaklarin nasil yeniden yapilandirilabilecegi

hakkinda iilkelere yardimci olacakur (Heakal, 2019).

Ekonomik biiytime ise, bir iilke ekonomisinin zaman icinde tirettigi mal ve hizmetlerin piyasa degerindeki arusur.
Biiyiime kavrami iilkenin tiim ekonomik ¢ikusint dikkate almaktadir ve tilkedeki isletmelerin satss icin tirettigi tiim mal ve
hizmetleri igermektedir. Uretilen mal veya hizmetin yurt iginde mi yoksa yurt disinda mu satildigi 5nemli degildir. Cogu iilke
her ii¢ ayda bir ekonomik biiyiimeyi 6l¢mektedir. Geleneksel olarak GSYH ekonomik biiyiimeyi 6l¢menin en iyi yoludur ve
bityiimenin en dogru 6l¢iimii ise reel GSYH’dir. GSYH biiyiime orani reel GSYH kullanmaktadir (Kimberly, 2019).

Daha da 6nemlisi, GSYH'nin niifusa oraninin (kisi basina diissen GSYH) artmasidir ki bu kisi basina diisen gelirdir.
Kisi bagina gelirdeki artis yogun biiyiime olarak adlandirilmaktadir. Sadece niifus veya bolgedeki artiglarin neden oldugu
GSYH biiytimesine kapsamli biiyiime denir. Biiyiime, enflasyonun iiretilen mallarin fiyatt iizerindeki carpitici etkisini
ortadan kaldirmak icin genellikle reel olarak (yani enflasyona gore ayarlanmis terimler) hesaplanir (ScienceDaily, 2020).

3. Tacikistan’da Cari Islemler Dengesi ve Ekonomik Biiyiime Tligkisi

Orta Asya’nin tam merkezinde yer alan ve bolgenin tek Farsca konusan iilkesi olan Tacikistan SSCB’nin
dagilmasindan sonra 1991°de bagimsizigint elde etmistir. 1991 yilinda Sovyetler Birligi’'nin dagilmasindan sonra onun
yerinde Bagimsiz Devletler Toplugu (BDT) kurulmugtur. Bagimsizligin ardindan Tacikistan’da 1992-1997 dénemi boyunca
bir i¢ savas yasanmugs ve Tacikistan ekonomisi tehdit alunda kalmigtir. Tacikistan ekonomisinin asil gelisimi boylece 1997
yilinda i¢ savasin bitimi ile miimkiin hale gelmistir. Olumlu dis ¢evre ve iilkenin baglica ihracat kalemleri olan pamuk ve
aliiminyum fiyatlarinda yiikselisler ile 2000'den 2014'e kadar Tacikistan’in ekonomisi yillik ortalama yiizde 7,9 oraninda bir
bityiimeye ulasmistr. Ote yandan, Rusya ve diger ticaret ortaklarindaki hizli bityiime Tacikistan'in emek talebini artirmis;
bu da gd¢men isci gelirlerinin ve ardindan ig titketimin artmasina neden olmustur (Ershov & Sadriddinov, 2016). Asagidaki
tabloda Tacikistan ve diger BD'T makroekonomik gostergeleri bulunmakradir.

Tablo 2. Bagimsiz Devletler Toplulugu Ulkelerinin Genel Makro Ekonomik Géstergeleri (2018)

Kisi Cari islemler
Niifus  GSYH ; GSYH Enflasyo s Cari  islemler
) ) bagina . R dengesi ) .
(milyo  (milyar GSYH biiylimesi n Issizlik (%) (GSYIH' dengesi (bin
n kisi olar 1llik% lik% olar
pillko pillko nin
(dolar) % )
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5, 17,

Ermenistan 9,2 124 4211 25 9,4 -1,165,3
Aretbeycan 99 469 47212, b 1,9 4,9 129 60510
Beyaz Rusya 9,5 59,6 6289,9 3 4,9 4,8 -0,1 -34,4
Kazakistan 18,2 173 98126 4 6 4,8 -0,2 -288,8
Kirgizistan 6,3 8,1 1281,4 5 5 1,5 5,9 -8,9 -718,4
Moldova 2,7 11,4 32273, > 3 2,9 -10,6  -1,2114
Rusya 144,5 ;’657’ o 2,25 29 48 68 113,454,
Tacikistan 9,2 7.5 826,6 7.3 6,7 11,1 -5 -378,4
Iﬁrkmeni“a 5,8 408 69666 6.2 7,9 3.8 ; ;
Ukrayna 44,6 130,8 30952 3,3 10,9 8,8 -3,3 4, 670', 0
Ozbekistan 32,9 50,5 1532,4 5,1 4,3 5,7 7,1 35’938"9

Kaynak: (Diinya Bankasi, 2019)

Tabloda goriildiigii tizere BDT iilkelerinde 2018 yilinda sadece iki devlette cari islemler fazlaligi vardir. Diger biitiin
tilkelerde (Tiirkmenistan i¢in veri bulamamustik) cari islemlerde bir agik vardir. Asagidaki grafikee ise 2005-2018 yillari arast
Tacikistan’da cari islemler dengesi ve ekonomik biiytime dagilimi verilmektedir.

Grafik 1. Cari Agik ve Ekonomik Bityiime hizt
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Kaynak: (The World Bank, 2020)
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Grafikte gorildiigii gibi 2005-2016 yillar arasinda cari islemler dengesi her zaman acik vermistir. Sadece 2017 yilinda

cari islemler dengesi %2,2 fazla vermistir. 2018 ise yine cari islemler dengesi %5 agik vermistir.

4, Literatiir Taramasi

Son yillarda yapilan ¢aligmalarda DYY ile ekonomi biiyiime arasindaki iliski bazi ¢alismalarda pozititken, bazi

caligmalarda iligki bulunmadig1 sonucuna varllmugtr. Asagidaki tabloda DYY ile ekonomik biiyiimeye kapsayan yerli ve

yabanci literatiir verilmekredir.

Tablo 3. Konu Hakkinda Yapilan Literatiir Ozeti

Yazar (lar) Metodoloji Dénem Ulke Sonuglar
. Granger Biilytime orani ve cari islemler
(z”lc;gl;;ar & Terdi, nedensellik, 1991:4-2005:4 Tiirkiye dengesi arasinda ters yonlii bir
VAR analizleri iligki bulunmustur.
. Ekonomik biiyiime cari
(Cesur & Irez, Etki-Tepki Analizi, . . o
1990-201 Tiirki f
2019) VAR analizi 990-2017 tirkiye der%geyl negati yonde
etkilemektedir.
G Ekonomik biiyiimeden, cari
ranger )
(Ucak, 2017) nedensellik, VAR~ 1980-2015 Tirkiye dengeye dogru o
deli tek-yonlii bir nedensellik iliski
me bulunmustur.
Granger Ekonomik biiyiime ve cari
(Gic & Alancioglu, | jenellik, VAR 1980-2014 Tiirkiye islemler dengesi arasinda cift
2016) deli yonlii nedensellik iligkisi tespit
fode edilmistir
Graneer Ekonomik biiyiime ile cari
ange . o islemler dengesi arasinda tek-
(Koray, 2017) nedensellik, VAR~ 2003-2017 Tiirkiye . e 1 e 1
deli yonlii bir nedensellik iliskisi
e tespit edilmistir.
. . Ekonomik biiyiime artik¢a cari
B 49 Gelismek
(Bagnai & Panel-veri analiz 1965-1994 9 Gelismekre islemler agiginin artmasina

Manzocchi, 1999)

iilkeler

neden olmaktadir.

Ekonomik bilyiimenin

EKK A 1 -2
(Erkilig, 20006) 6nte:nel:,1/‘i R 1322 4‘020050‘; 4 Tiirkiye cari agig artturdigini
Y ' ) bulmustur.
Her iki iilkede de ekonomik
(Lebe, Kayhan, Gecikmeli yapisal biiyiimedeki degiskenligin
Y yap Romanya ve Y & &
Adigiizel, & Yigit,  vektor oto 1997:2-2007:3 Tiicki yav ulusal cari igslemler agiginin en
2009) regresyon (SVAR) Hrye onemli nedeni oldugu sonucu
bulunmustur.
Graneer GSYH’den cari islemler
ange . . e s
(Yilmaz & Akinc, nedensellik Es- 1980-2010 Tirkiye dengesme. df)gru' t'ek yonlii bir
2011) biitiinlesme Testi nedensellik iliskisi
; bulunmustur.
Ekonometrik uygulamalarin
sonucunda ekonomik
(Mepakian & Ginar, 1, | verianalizi 1975-2008 27 OECD ke uyimeden meydana gelen
2012) I'lik artug, cari islemler

dengesinde %-0,2 ve %-0,4

arasinda azalisa yol agmakradir.
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(Songur & Demert,
2013)

Panel veri analizi

1981-2010

10 Gelismekte
olan iilke

Uzun dénemde cari islemler
dengesinden biiyiimeye dogru
pozitif iliski varken biiytimeden
cari islemler dengesine dogru
negatif iligki tespit edilmistir.

(Yal¢inkaya &
Temelli, 2014)

Panel veri analizi

1992-2013

BRICS ve MINT
iilkeler

[ki grup iilkelerinde ekonomik
biiyiime kisa ve uzun dénemde
cari islemler dengesi tizerinde
onemli dlciide etkili oldugu,
cari bilylime orani degistikee
cari dengenin de iilkelere gore
agik-fazla verecektir.
Ekonomik biiyiimenin, cari
agig1 artirici etkisinin
biiyiikligiiniin BRICS
iilkelerine gore MINT
iilkelerinde daha 6nemli bir
sorun oldugu sonucuna
ulagmistir.

VAR analizi,
(Erdogan & Acet, Varyans

2016) Ayristirmast,
Nedensellik Testi

2003:01-2015:04

Tiirkiye

Ekonomik biiyiime ile cari
denge arasinda %10 anlamlilik
diizeyinde cift yonlii bir
nedensellik iliskisi
bulunmuglardir. Varyans
ayristirmasina gore; cari
islemler kendisinden %84,6
kaynaklariyken %15,4 ise
biiylimeden
kaynaklanmaktadir, ayn:
sekilde biiyiime onuncu
doneminde %87 kendisinden,
%1311 ise cari dengesinden
kaynaklanmaktadir.

(Ersungur, Doru, & VAR modelli,
Aslan, 2017) Nedensellik Testi

1998-2014

Tiirkiye

Cari denge ile GSYH arasinda
iki tarafli bir nedensellik var
oldugu sonucuna ulagmglardir.
Ancak doviz kuru ve cari denge
arasinda hicbir iliskiye
rastlanamamustir.

5. Veri Seti ve Metodoloji

Bu caligmada, Cari Islemler Dengesi (CID) ile Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) arasindaki iliski E-views 10 paket
programi kullanilarak arastrilmistur. Bu seriler ¢alismada sirastyla Cari Islemler Dengesi (CID) Gayri Safi Yurtigi Hasila
(GSYH) olarak kisaltmistir. Bu amagla CID ve GSYH degiskenlerine iliskin geyrek zaman serileri (2005Q1-2019Q4)

kullanilmistir. Veriler Diinya Bankast ve Tacikistan Cumhuriyeti Merkez Bankasi’ndan alinmistir. Ekonomik biiytime ve

CID arasinda kurulan model asagidaki gibidir.

Buna gore, ckonomik biiyiime ile CID arasinda kurulan model,

GSYH = B + B,.CID

(1)
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Tablo 4. Tanimlayici Istatistik

GSYH CID
Mean 24.90583 13.02533
Median 25.49000 10.31500
Maximum 32.89000 46.01000
Minimum 15.27000 0.300000
Std. Dev. 5.648111 11.72803
Skewness -0.269936 1.295947
Kurtosis 1.590110 4.066424
Jarque-Bera 5.698130 19.63794
Sum 1494.350 781.5200
Sum Sq. Dev. 1882.168 8115.259
Observations 60 60
Tablo 5. Kovaryans Analizi
Sample: 2005Q1 2019Q4
Included observations: 60
Correlation
Probability
Cases
Observations GSYH CID
GSYH 1.000000
60
60
CID -0.492659 1.000000
0.0001
60 60
60 60

Kovaryans analizi sonucuna gore bu degiskenler arasinda negatif bir iliski vardir. Bagimli degiskenli CID degeri %50
oldugu icin bu iligkinin ilimli oldugu anlamina gelmekeedir.

Tablo 6. Panel Birim Kok Test Sonuglari

Null Hypothesis: CID has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)
Level 1st Difference

t-Statistic Prob.* t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -1.393454 0.5791 -11.72465 0.0000
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Test critical

1% level -3.552666 -3.552666
values:

5% level -2.914517 -2.914517

10% level -2.595033 -2.595033

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Tablo 7. Panel Birim K&k Test Sonuglar

Null Hypothesis: GSYH has a unit root

Exogenous: Constant

Lag Length: 3 (Automatic - based on SIC, maxlag=10)

t-Statistic Prob.*

Augmented Dickey-Fuller test statistic -3.665984 0.0073
Test critical values: 1% level -3.552666
5% level -2.914517
10% level -2.595033

*MacKinnon (1996) one-sided p-values.

Degiskenler i¢in verilerin duragan olup olmadigini belirttirmek amaciyla birim kék testi uygulandik. Bu testten elde

edilen sonuglarina gore bir degiskenimiz birinci farkta digeri ise diizey degerinde duragin ¢ikt. Dolayisiyla biz bu degiskenler
arasinda uzun donemde iligkiyi bakmak i¢in ARDL test uygulanacagiz.

Tablo 8. ARDL Test Sonuglari

Dependent Variable: GSYH

Method: ARDL

Date: 06/22/20 Time: 17:45

Sample (adjusted): 2006Q1 2019Q4

Included observations: 56 after adjustments
Maximum dependent lags: 4 (Automatic selection)
Model selection method: Akaike info criterion (AIC)
Dynamic regressors (4 lags, automatic): CID
Fixed regressors: C

Number of models evalulated: 20

Selected Model: ARDL(4, 0)
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Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.*
GSYH (-1) -0.401553 0.116583 -3.444367 0.0012
GSYH (-2) -0.417261 0.117499 -3.551197 0.0008
GSYH (-3) -0.419651 0.115680 -3.627678 0.0007
GSYH (-4) 0.548989 0.119377 4.598792 0.0000
CID -0.013632 0.014883 -0.915966 0.3641

C 42.24815 11.33086 3.728593 0.0005
R-squared 0.966749 Mean dependent var 24.90643
Adjusted R-squared 0.963424 S.D. dependent var 5.674778
S.E. of regression 1.085294 Akaike info criterion 3.102536
Sum squared resid 58.89315 Schwarz criterion 3.319538
Log likelihood -80.87100 Hannan-Quinn criter. 3.186667
F-statistic 290.7430 Durbin-Watson stat 1.775642
Prob(F-statistic) 0.000000

*Note: p-values and any subsequent tests do not account for model selection.

Yukarida Tablo 17°de ARDL test sonuglari verilmektedir. Bu sonuglara gore degiskenler arasinda oto korelasyon
yoktur ve F istatistigi problemi de goriilmemektedir. Bu sebeple degiskenler arasinda uzun donem iliski olup olmadigini
tespit etmek amaciyla ARDL sinir testi yapmamiz gerekmekeedir.

Tablo 9. ARDL Sinir Testi

F-Bounds Test Null Hypothesis: No levels relationship

Test Statistic Value Signif. 1(0) I(1)

Asymptotic: n=1000

F-statistic 4.86608 10% 3.02 3.51
K 1 5% 3.62 4.16
2.5% 4.18 4.79
1% 4.94 5.58

Yukaridaki tabloda ARDL sinir testi sonuglarina sahibiz. Bu test sonuglarina gore F-istatistigi degeri iist sinirdan daha biyiik
oldugundan degiskenler arasinda uzun dénemli bir iliski oldugunu soyleyebiliriz.
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Tablo 10. Correlogram
Included observations: 56

Q-statistic probabilities adjusted for 4 dynamic regressors

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob*
| ] 1 0.097 0.097 0.5580 0.455
[ | * 2 0.096 0.088 1.1147 0.573
“1. L 3 -0219  -0.240  4.0609 0.255
L R 4 -0.236 -0.215 7.5321 0.110
| e 5 0.069 0.173 7.8318 0.166
|| . 6 0.005 0.011  7.8335 0.251
| A 7 0.041 -0.108  7.9468 0.337
1. 1. 8 -0.148 -0.167 9.4358 0.307
1.1 1. 9  .0.187  -0.116  11.864 0.221
. | 10 -0.034 0.023 11.943 0.289
] A 11 -0.066  -0.119 12.261 0.344
. 1. 12 -0.015 -0.186 12.278 0.424
. | 13 0.028 0.013 12.338 0.500
1. 1. | 14 -0.076 -0.076 12.781 0.544
. . 15  0.045 -0.056 12.943 0.607
Ao | 16 -0.131 -0.231 14.333 0.574

0.112 0.059 15.373 0.569

3
—_
3

g A 18 -0.033  -0.087  15.466 0.630
g A 19 0.056 -0.088  15.741 0.674
g A 20 0.023 -0.126  15.789 0.730
g | 21 -0.025  -0.040  15.845 0.778
g | 22 0.043 -0.041  16.025 0.815
g | 23 0.034 -0.039  16.138 0.849
| N 24 0223 0.148 21.170 0.629

Yukarida tablo 19°’de elde ettigimiz sonuglarina gore, tiim durumlarda P degeri yiizde besin iizerinde oldugundan
dolay1 oto korelasyon yoktur.
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Grafik 2. Histogram Normallik Testi

10

Series: Residuals

Sample 2006Q1 2019Q4
8 Observations 56
Mean -5.93e-16
6 Median -0.141122
| Maximum 2.966927
4 Minimum -2.450829
] I ] ] [ Std. Dev. 1.034787
Skewness 0.152713
5 | . Kurtosis 3.352493
H P Jarque-Bera  0.507586
ol | ‘ H Probability 0.775852
-2 -1 0 1 2 3

Yukaridaki grafikee, histogram normalik test sonuglarina gore p degerinin %5’inde sifir hipotezini reddeden %5’ten
fazla oldugu i¢in modelimizin normal oldugunu séylemektedir.

Tablo 11. ARCH test sonuglar1
Heteroskedasticity Test: ARCH

F-statistic 0.197253 Prob. F(1,53) 0.6588
Obs*R-squared 0.203937 Prob. Chi-Square(1) 0.6516

P degeri %10'dan fazla oldugu icin heteroskedastisite problemi olmadigi anlamina gelmektedir.

6. Sonug ve Degerlendirme

Tacikistan ekonomisinde 6zellikle son donemlerde cari agigin milli gelire orani oldukea yiiksekeir. Cari islemler
dengesi ile diger makroekonomik gostergeler arasindaki iliskiler, ekonomik politika kararlari agisindan cari islemler dengesini
hangi fakedrlerin ne dliide etkiledigini arastirmayr onemli kilmaktadir. Bu ¢aligmada, Tacikistan Cumbhuriyetinin cari
islemler dengesi ve ekonomik bityiime arasindaki iliskiyi tespit etmek amaciyla 2005Q1 ve 2019Q4 arasindaki doneme iliskin
veriler degerlendirilerek ARDL y6ntemi kullanilarak analiz edilmistir. Analiz sonucunda elde edilen sonuglar asagidaki gibi
ozetlenmekredir. Ik degiskenlerimizin duragin olup olmadigini belirttirmek amaciyla Birim kok testi uygulanmustir. Analiz
sonucunda bir degisken birinci farkea, digeri ise diizey degerinde duragan ¢iku. Dolayisiyla ARDL modeli kullanildi. Elde
edilen sonuglarina gore degiskenler arsinda negatif bir iligki vardir. Ayni zamanda uzun dénem iliski olup olmadigint tespit
etmek amaciyla ARDL sinir testi uygulanmugtir.

Yukaridaki ampirik sonuglarda da goriildiigii gibi degiskenler arasinda negatif bir iliski bulunmaktadir. Bilindigi tizere
cari islemler dengesi, ticaret politikasi, déviz kuru, déviz rezervleri, enflasyon orani gibi gesitli faktorlerden etkilenmektedir.
Dis ticaret dengesi, genellikle cari islemler fazlast veya aciginin en biiyiik belirleyicisidir. Tacikistan’da dis ticaret genellikle
actk vermektedir. Tacikistan icin cari agiginin en biiyiik sebebi dis ticaret acigidir. Tablo 6’daki dis ticaret verilerine
bakildiginda; Tacikistan 2018 yilinda 11 milyar dolarlik mal ve hizmet ihrag ederken 32 milyar dolarlik mal ve hizmet ithal
etmistir. Mal ve hizmetler dengesi ise -21 milyar dolar olmustur. Tacikistan’in ihracaundaki baglica iiriinler Aliiminyum,
Kursun cevheri, Altn, Pamuk, Cinko cevheri, diger metal cevherler yer almaktadir. Yani Tacikistan en ok hammadde ihrag
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etmektedir. Sonug¢ olarak Tacikistan hammadde bagimliligindan kurtulmazsa cari islemler dengesi agig1 giderek artabilir ve
gelirlerle finanse edilemedigi miiddetge kronik hale gelebilecekeir.
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