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Gelismekte olan Ulkelerde biitge aciklar ve
cari aciklar iki 6nemli ekonomik sorundur. Biitce
aciklart kamu gelirlerinin kamu harcamalarindan
disik olmasini ifade ederken, cari agiklar dis
dengedeki aciklari kapsamaktadr. ic ekonomik
dengedeki aciklar dis dengedeki aciklara sebep
olabilmektedir. Literatiirde bitce agiklarinin ca-
ri aciklara sebep olmasi ikiz acik hipotezi ola-
rak adlandinlmaktadir. Bu ¢alisma, Turkiye'de
1980-2018 donem araliginda ikiz acik hipotezinin
gecerliligini Vektor Otoregresive Model (VAR)
ve Granger Nedensellik Testi ile analiz etmeyi
amaglamaktadir. Ampirik bulgular, bltce agiklari
ile cari islemler acigi arasinda bir iliskinin var ol-
madigini ortaya koymaktadir.
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ABSTRACT
Budget deficits and current account deficits

are two important economic problems in
developing countries. While budget deficits
mean that public revenues are lower than public
expenditures, current account deficits include
deficits in the external balance. Deficits in internal
economic balance can cause deficits in external
balance. It is called as twin deficit hypothesis
that the budget deficits causes current account
deficits in the literature. This study aims to
analyze the validity of the twin deficit hypothesis
in Turkey between 1980 and 2018 by using Vector
Otoregresive Model (VAR) and Granger Causality
Test. Empirical findings suggest that there is no
relationship between budgets deficit and current
account deficits.
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GiRiS

1980 yili sonrasinda Ulkelerde bas gosteren
cari islemler acgigi kavrami hem ekonomist-
ler hem de politika yapicilari agisindan 6nem
arz etmeye baslamistir. Kiresellesen diinya ile
beraber ithalata dayali biyiime gerceklestiren
ozellikle gelismekte olan Ulkelerde cari islemler
aciginin belirli bir esik diizeyinin Gizerine ¢cikmasi
kriz beklentilerine yol agmistir. Ancak bilindigi
gibi Ulkelerde ic dengeyi gelir gider dengesini
gosteren bitce dengesi ile yatinm tasarruf esit-
ligi ifade ederken; dis dengeyi ise llkenin mal,
hizmet ve karsiliksiz transferlerinin yer aldigi cari
islemler hesabi gostermektedir. Bu cercevede
ayni donemde gerceklesen biitce aciklari ile cari
islemler aciginin bir arada bulunmasi literatiirde
“ikiz agik” kavramini ortaya ¢ikarmistir. S6z ko-
nusu iki agigin ayni anda varligi ise Ulkelerde pek
¢ok makroekonomik faktor agisindan oldukca
onemlidir.

Bltce aciklariile cariislemler agigi arasindaki
iliskiyi inceleyen ikiz acik hipotezi, Keynesyen ve
Ricardocu Denklik Hipotezi cercevesinde irde-
lenmektedir. Geleneksel Keynesyen yaklasim-
da, bitce aciklarinin cari islemler acigina neden
oldugu ifade edilmektedir. Mundell-Fleming
modelinden yola cikilarak, genisletici maliye po-
litikasi uygulanmasi sonucu bitge agiginin art-
masi, faiz oranlarinin ylkselmesine, ylkselen
faiz oranlan da llkeye sermaye girisine neden
olmaktadir. Ancak artan faiz oranlari ile milli pa-
ra deger kazanarak, ihracat azalmasi ve ithalatin
artmasi da cari islemler agigina sebep olmakta-
dir?. Ricardocu denklik hipotezi ise iki degisken
arasinda bir iligkinin bulunmadigini, biitge acik-
larinin borglanmayla finansmaninin cari islemler
aciklarini etkilemeyecegini savunmaktadir. Bu
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yaklasimda bireyler rasyonel kabul edilmektedir.
Ayrica rasyonel bireyler su andaki biitce agiginin
bor¢lanmayla finansmaninin gelecekteki vergi-
lerde artis yaratacagini dngérmektedirler. Bu gii-
di ile bireyler buglinki tasarruflarini artirmakta
ve biitce aciklarinin finansmani sonucunda cari
islemler agiginda da herhangi bir etkinin mey-
dana gelmesine araci olmamaktadirlar®. Dola-
yisiyla Keynesyen yaklasimin aksine, Ricardian
yaklasimi biitge agiklarinin cari islemler agigina
neden oldugunu kabul etmemektedir. Literatir-
de yapilan teorik ve ampirik calismalarin teme-
lini bahsedilen bu iki yaklasim olusturmaktadir.
Ancak konuya dair ampirik literatiirde farkl tlke
uygulamalari, farkli dénemler ve kullanilan farkl
ampirik metotlar nedeniyle tek bir dogruya ya da
gercege ulasmak mimkiin olmamaktadir. Hatta
bazi llkeler icin her iki gorist destekleyen bul-
gularin varligina da rastlanmaktadir.

Ote yandan ikiz acik hipotezine dair teorik ve
ampirik calismalar giniimizde de hala devam
etmektedir. Bunun en énemli nedeni, dzellikle
gelismekte olan Ulkelerde yasanan cari islemler
aciklarinin varligini artarak strdiirmesidir. Ayrica
konu sadece iktisatcilar agisindan degil, politika
yapicilari tarafindan da onemli gorilmektedir.
Clnki karar alicilar tarafindan iktisat politikala-
rinin seciminde cari islemler aciklariyla miicade-
le etme amaci da yer alabilmektedir. Nitekim cari
islemler aciginin belirli bir esik diizeyini asmasi
halinde, ekonomik krizin ortaya ¢ikmasi siklikla
ifade edilmektedir. Gelismekte olan (lkeler icin
ise kronik butce aciklar ile cari islemler acikla-
rinin ayni anda gerceklesmesi, ekonomide daha
ciddi problemleri ortaya cikarabilmektedir.

Tirkiye'de 1970'li yillardan itibaren kronikle-
sen bltce aciklari ve artislariyla, 1980 yili sonra-

2 Ahmet ZENGIN. “lkiz Agiklar Hipotezi (Tiirkiye Uygulamas:)”. Ekonomik Yaklagim. Cilt 11. Sayi 39. 2000. .40
® B. Douglas BERNHEIM. “Ricardian Equivalence: An Evaluation of Theory and Evidence”. NBER Macroeconomics Annual.

Volume 2. 1987. s. 264

“ilgili calismalara literatiir taramasi kisminda yer verilmektedir.
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sinda gerek sermaye hareketlerinin serbestles-
mesi gerekse cesitli alinan kararlar sonucunda
karsilasilan cari islemler aciklarinin varligi; Tir-
kiye'de ikiz acik hipotezinin gecerli olup olmadigi
sorunsalina ¢ozim arayisini gerektirmektedir.
Nitekim sadece ikiz acigin varlgi degil hem but-
ce aciklarinin hem de cari islemler aciklarinin
makroekonomik etkileri de Tirkiye ekonomisi
acisindan 6nem arz eden konular arasindadir. Bu
cercevede, calismada Tiirkiye icin ikiz agik hipo-
tezinin varlig test edilerek, uygulanacak politi-
kalar hakkinda yol gosterici bilgilerin verilmesi
hedeflenmektedir. Calisma Tirkiye'de ikiz acik
hipotezinin gecerliligini 1980-2018 yillari ara-
sinda VAR ve Granger Nedensellik yontemleri
ile ampirik olarak test etmektedir. Calismanin
ilk kisminda ikiz acik ve ikiz agida yonelik teorik
yaklasimlar ile ikiz agida dair literatlir taramasi-
na yer verilmektedir. Sonrasinda ise Tirkiye'de
bltce agidi ve cariislemler aciginin yillar itibariyle
gelisimi ile ampirik analizi ortaya konulmaktadir.
Calisma ampirik analizin bulgulari ve yorumlar
ile son bulmaktadir.

1- iKiZ ACIK KAVRAMI ve TEORIK

YAKLASIMLARI

Bitce agigi ve cari islemler agigi kavramlari
ozellikle 1980'den sonra hem gelismis hem de
gelismekte olan Ulkeler agisindan 6nemli goster-
geler olarak karsimiza cikmaktadir. Ulkelerde ic
dengeyi aciklayan unsurlardan birisi bitce den-
gesi, dis dengeyi aciklayan 6ge ise cari islemler
dengesidir. iki dengeyi olusturan bu kriterlerin
ayni anda acik vermesi ise ulkelerde makroeko-
nomik istikrarin saglanmasini zorlastirmaktadir.
Bu cercevede biitce acgiklari ve cari islemler acik-

larinin esanli olarak ekonomilerde var olmasi,
literatlirde ikiz agik hipotezi olarak adlandirilan
kavrami ortaya c¢ikarmistir®.

ikiz acik hipotezine dair iki temel 6nemli yak-
lasim bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, biitce
acigi ile cari islemler agiklari arasinda bir iliski-
nin oldugunu ifade eden Keynesyen yaklasimdir.
Mundell-Fleming modeli altinda bu yaklasim,
esnek doviz kuru ve sermaye hareketliliginin
oldugu bir ekonomide biitge agiginin borglanma
ile finansmani sonucunda faiz oranlarinin artisi,
Ulke parasinin degerlenmesi sonucunda ddviz
kuru etkisiyle cari islemler aciklarini dogurmak-
tadir. Diger bir ifadeyle biitce aciklari faiz ve déviz
kuru yoluyla cari agigi tetiklemekte ve ikiz agiga
neden olmaktadir®. Biitce agiklariile cariislemler
aciklar arasindaki iliskiyi kabul etmeyen diger
yaklasim ise Ricardocu Denklik Hipotezi yakla-
simidir. Kamu harcamalarinin vergileri arttirma
ya da borglanma yoluyla finanse edilmesinin,
cari islemler dengesi Uzerinde hicbir etkisinin
olmadigi bu yaklasimin temel savidir. Ricardian
yaklasiminda, bireylerin rasyonel oldugu var-
sayllmaktadir. Kamu harcamalari artisi sonucu
ortaya cikan butce aciklarinin gelecekteki vergi
artislariyla finanse edilecegini disiinen rasyonel
bireyler, bireysel tasarruflarini artirmaktadirlar.
Bu durumda, artan 6zel kesim tasarruflari ile
azalan kamu kesimi tasarruflari dengelenmis ol-
maktadir’. Sonug itibariyle, biitce aciginda mey-
dana gelen artislar faiz oranini etkilemedigi icin
cari islemler agigina zemin hazirlamamaktadir.
Diger deyisle ic dengede tasarruf acigi var olma-
makla beraber, dis denge ile finansman durumu
da ortaya clkmamaktadir®.

5 Seving YARASIR TULUMCE. “Tiirkiye'de ikiz Acigin Ampirik Analizi (1980-2012)". Yaklasim Dergisi. Sayi 249. 2013. s. 470.
¢ B. Douglas BERNHEIM. “Ricardian Equivalence: An Evaluation of Theory and Evidence”. NBER Macroeconomics Annual.

Volume 2. 1987. s. 263-316.

7 Mehmet OZMEN ve Burhan BIGER. “Tiirkiye icin Ikiz Aciklarin Ekonometrik Analizi”. Gukurova Universitesi Sosyal Bilimler

Enstitlisu Dergisi. Cilt 24. Sayi 2. 2015. 5.283.
& Mehmet OZMEN ve Burhan BICER. a.g.m. 5.283.
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Sekil 1: Biitce Aciklari ve Cari islemler Aciklar Arasindaki iliski Olasiliklar

A) Geleneksel Gorus B) Ricardocu Denklik Hipotezi
Yiksek
Faiz
\ Butge Acigi--- Cari Agik
Bitce Degerlenen
Acigi Ulusal Para
(rmmmme ) degiskenlikler arasinda baglanti
\ olmadigini gostermektedir
Cari
Acik
C) Cari Islemler Hedeflenmesi D) iki Yonli Nedensellik
Bultce Acidi < Cari | Butce Acigi < > Cari
Acik Acik

Kaynak: Baharumshah ve Lau, 2005: 29.

Gergekte ikiz acik hipotezine yonelik teo-
rik yaklasimlar bahsedilen iki goriis temeline
dayanmaktadir. Ancak butce agiklar ve cari is-
lemler aciklar arasindaki iliskiye dair cesitli test
edilebilir olasiliklar da bulunmaktadir. Bitge
acigr ve cari islemler agiklari arasinda dort tir
iliski olasiligr Sekil 1'de gosterilmektedir’. Sekil
1'de yer alan bu olasiliklardan birincisi, bitce
aciklarindan cari islemler agigina dogru bir iliski
oldugunu ifade eden geleneksel Keynesyen go-
rise aittir. Bu yaklasimda Mundell-Fleming mo-
deli altinda, devletin vergi azalisi veya harcama
artisl yapmasi sonucunda, butge aciklari ortaya

¢ikmaktadir. Bitge aciklarinin artmasi faiz oran-
larinin artmasiyla sonuglanarak, milli paranin
deger kazanmasina ve net ihracatin azalmasina
sebep olacaktir'® ikincisi, biitce acigi ile cari is-
lemler acigi arasinda bir iliskinin bulunmadigini
ifade eden Ricardian denklik hipotezine ait ola-
siliktir. Ricardian yaklasiminda, bireylerin rasyo-
nel olduklari varsayimi altinda, bitce agiklarinin
cari islemler aciklarini etkilemeyecegi savunul-
maktadir. Clnk bireyler bugiinkil butge aciginin
borclanma ile finanse edilmesinin gelecekteki
vergi artisiyla ayni oldugunu disiinip, buna go-
re hareket etmektedir. Dolaysiyla biitce aciklari

? Ahmad Zubaidi BAHARUMSHAH ve Evan LAU. “Budget and Current Account Deficits in SEACEN Countries: Evidence Based on
the Panel Approach”. 2005. (https://econwpa.ub.unimuenchen.de/econwp/if/papers/0504/0504002.pdf). Erisim tarihi: 30 Nisan

2019.

19 Ahmet ZENGIN. “lkiz Agiklar Hipotezi (Tiirkiye Uygulamass)”. Ekonomik Yaklasim. Cilt 11. Sayi 39. 2000. s.40
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cari islemler agiginda herhangi bir etki yaratma-
maktadir'. iki degisken arasindaki tciincii ola-
silik ise cari islemler agigindan biitce aciklarina
bir etkilesimin oldugu, yani cari islemler aciginin
bltce aciklarina yol acti§i savina dayanan tek
yonli nedensellik iliskisidir. Bu olasilik, cari agik-
lardaki bozulmanin disik bir biyime hizina yol
acmasi sonucu olusan bitce aciklarindaki artisi
ifade etmektedir. Ters yonli nedensellik olarak
da bilinen bu olasilikta, genellikle gelismekte
olan ve cari acik veren ekonomilerde ekonomik
bllylimenin saglanmasinda yabanci sermayeye
bagimli bulunulmasi ve dis borglarin varligr ge-
rekmektedir'2. Dolayisiyla, cari agiklarin artmasi
tlke icinde yavaslayan ekonomik biiylimeyle be-
raber artan dis borglanmaya sebep olmakta iken,
dis borglarin geri 6denmesi de biitce aciklariyla
sonuglanmaktadir'®. Son olasilik iliskisi ise bitce
acigi ile cari islemler agigr arasinda iki yonli ne-
densellik iligkisinin bulundugu durumdur. Bu iki
yonlu iliskinin olasiligi durumunda, biitge agiginin
kapatilmasina yonelik oneriler, cari aglk agma-
zinin ¢oziimiinde tek basina yeterli olmamakta-
dir'é, iki yonlii nedensellik durumunda aciklarin
birbirlerini esanli ya da birinin digerini tetikle-
yerek etkiledigi vurgulanmaktadir. ikiz agiklar

iliskisi ile ilgili yapilan calismalarda devamllik
arz eden cari islemler agigini azaltmak icin butge
aciginin azaltilmasi ve 6zel kesim tasarruf orani-
nin yikseltilerek ulusal tasarruflarin artis sag-
lanmasi gerekliligine vurgu yapilmaktadir. Ancak
ters yonlu ya da iki yonli nedensellik olmasi
durumunda cari islemler agigini sonlandirmak
icin bitce acigini kismak tek basina yeterli olma-
yacagi ifade edilmektedir. Bazen bitce agiginin
azaltilmasinin yaninda doviz kuru politikasi, faiz
oraninin belirlenmesi ve ihracati tesvik edilmesi
gibi ek uygulamalar gerekebilmektedir's.

2- iKiZ ACIK HIPOTEZINE DAIR

LITERATURE BAKIS

ikiz acik olgusu, zaman icerisinde gelismis ve
gelismekte olan iilkeler agisindan problem haline
gelebilmektedir. Literatiirde de teorik ve ampirik
olarak konuyla ilgili bircok calisma bulunmak-
tadir. Ancak gerek diger Ulke uygulamalarinda
gerekse Turkiye'de ikiz agik lzerine yapilan ¢a-
lismalarda tam bir goris birligi bulunmamakta-
dir. ikiz acik hipotezine iliskin farkl Glkeler icin
farkli ampirik yontemlerle yapilan secilmis bazi
calismalarin 6zet ve bulgulari Tablo 1'de sunul-
maktadir'®.

" B. Douglas BERNHEIM. “Ricardian Equivalence: An Evaluation of Theory and Evidence”. NBER Macroeconomics Annual.
Volume 2. 1987. s. 264

12 Osman Murat TELATAR. Tirkiye'de ikiz Aciklar Hipotezinin Gecerliligi. Karadeniz Teknik Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitis. (Yayimlanmamis doktora tezi). Trabzon 2013. 5.22.

13 Suleiman Hamoud Murshed AHMED ve Fethullah AKIN. “Biitce Agigi ile Cari islemler Acigi Arasinda Nedensellik iligkisi:
Yemen Uygulamas”. is ve Hayat. Say1 9. 2019. s. 119.

1 Ahmad Zubaidi BAHARUMSHAH ve Evan LAU. a.g.m.

15 0sman Murat TELATAR. a.g.m. s. 24-25.

16 Keynesyen goriisu destekleyen calismalar arasinda Ukrayna icin Vyshnyak, 2000; Suudi Arabistan icin Alkswani, 2000; 9
SEACEN ilkesi icin Baharumshah & Lau, 2005; Pakistan icin Mukhtar vd. 2007; Tirkiye icin Zengin, 2000; Kurtlar & Simsek,
2001; Akbostanci & Tung, 2002; Ay vd., 2004; Yaldiz, 2006; Mucuk & Karacor, 2010; Seving, 2016 yer alirken; Ricardocu denklik
hipotezine dair kanitlar sunan calismalar arasinda ise Azerbaycan icin Mammodov, 2008; Maldivler icin Datta & Mukhopadhyay,
2010; Peru icin Sobrino, 2013; Turkiye icin Kustepeli, 2001; Arican, 2005; Cetin, 2005; Kor, 2012; Turan & Karakas, 2017
calismalari bulunmaktadir.
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Tablo 1: Diinyada ve Tiirkiye'de ikiz Acik Hipotezine iliskin Secilmis Bazi Calismalarin Bulgulari

Cesitli Ulkeler icin Yapilan Caligmalar

Yazar/Vil Ulke/llkeler Dinem Yontem Bulgular
Vlyshnyak, (2000) Ukrayna 1995:1- VAR, Es-Biitiinlesme Testi, Granger | Biitce aciklarindan cari iglemler
1999:4 Nedensellik Testi aciklarina dogru bir iligki
bulunmaktadr.
Alkswani (2000) Suudi Arabistan 1970-1999 Es-Biitiinlesme, Hata Diizeltme Biltce acii ile dis ticaret
Modeli ve Granger Nedensellik acig arasinda iki yonli iliki
Testi bulunmaktadr.
Baharumshah ve Lau | Myanmar, Singapur ve 1980-2001 VAR Biitce acigji ve cari islemler acigi
(2005) Giney Kore, Malezya, arasinda cift yonlii nedensellik
Tayland, Endonezya, iligkisi bulunmaktadir.
Nepal, Sri Lanka,
Filipinler (9 SEACEN
iilkesi)
Mukhtar vd. (2007) Pakistan 1975-2005 Granger Nedensellik Testi, Biitce acigji ve cari islemler acigi
Esbiitiinlegme Testi arasinda uzun siireli bir iligkinin
varlii ortaya konulmaktadir.
Kim ve Roubini (2008) | ABD 1973-2004:1 | VAR Biitce aciklan kétiilestiginde cari
islemler agiklarinda bir iyilesme
gozlenmistir (ikiz sapma).
Mammadov (2008) Azerbaycan 1992-2006 Granger Nedensellik Testi Biitce acigi ile cari islemler acigi
arasinda hir nedensellik iligkisi
bulunmamaktadir.
Grier ve Ye (2009) ABD 1948:1 VAR ikiz acik gegerlidr.
-2005:1,
Datta ve Maldivler Ulkesi 1979-2003 | VAR, Spektral Analiz, Es- Ricardocu Denklik Hipotezi
Mukhopadhyay (2010) Biitiinlesme, VECM, Granger desteklenmektedir.
Nedensellik Testi
Ratha (2011) Hindistan 1998-2009 Es-Biitiinlesme, Sinir Testi, Hata | Kisa ddnemde ikiz aciklar iligkisi
Diizeltme Modeli gegerlidir.
Sobrino (2013) Peru 1980.1- VAR, Granger Nedensellik-Wald ikiz agik hipotezi reddedilmektedir.
2012:1 Testi
Imoh ve lkechukwu Sahra-alti Afrika 1970-2013 Genellestirilmis Dinamik Model ikiz agik hipotezini varlidi kabul
(2015) (GMM) Tahmin Teknigi edilmektedir.

131



»/* VERGI
RAPORU

Senadza ve Aloryito Ghana 1980-2014 | Johansen Es-Biitiinlesme Testi, Uzun ddnemde biitce acii ve
(2016) Hata Diizeltme Modeli, Granger cari islemler acigi arasindaki
Nedensellik Testi iligkinin varligi kabul edilerek,
Hata diizeltme modeline gdre
kisa ve uzun donemde biitce
aciginin cari islemler acigi
iizerinde dnemsiz bir etkisinin
bulundugu ortaya konulmaktadr.
Granger nedensellik testine gore;
biitce acigi ve cari iglemler acigi
arasinda bir nedensellik soz
konusudur.
Rehman ve Saeed Pakistan 1972-2015 Granger Nedensellik Testi, ikiz acik hipotezi gecerlidir.
(2017), Eshiitiinlesme Testi
Gebremariam (2018) | Etiyopya 1976-2015 Vektor Hata Diizeltme Modeli, ikiz agik hipotezi gecerlidir. Aciklar
Granger Nedensellik Testi arasinda iki yonlii nedenselliin
varligi ortaya konulmaktadir.
Tiirkiye icin Yapilan Calismalar
Yaldiz (2006) Tiirkiye 1994:1- Es-biitiinlesme teknikleri ikiz acik hipotezi gegerlidir.
2005:4
Gk ve Altay (2007) Tiirkiye 1989-2005 VAR, Johansen Es-Biitiinlesme | Ikiz agik hipotezi kisa dnemde gecerli,
testi uzun donem igin gecersizdir.
Sever ve Demir, (2007) | Tiirkiye 1987-2006 Granger Nedensellik Testi ve VAR Biitce acigi ve cari islemler acigi
Analizi arasinda bir iligki bulunmaktadir
Sen (2007) Tiirkiye 1983-2005 Regresyon Analizi ve Granger Biitce acigji ve cari islemler
Nedensellik Testi acigi arasinda bir iligki
bulunmamaktadir. Ricardocu
denklik hipotezi gecerlidir.
Umit (2007) Tiirkiye 1987:01- VAR ikiz agik hipotezi gecerlidir.
2005:04
Erding (2008) Tiirkiye 1950-2006 | Johansen Es-Biitiinlesme Analizi ve | Biitce aciklari ile cari iglemler
Granger Nedensellik Testi aciklan arasinda uzun dgnemli
bir iliski oldugu belirtilmekte ve
aciklar arast ilikinin ydniiniin
biitce aciklarindan cari aciklara
dogru oldugu belirtilmektedir.
Karatay (2008) Tiirkiye 1990-2006 Regresyon Analizi ve Granger ikiz agik hipotezi gecerlidir. Biitce

Nedensellik Testi

ve cari islemler acigi arasinda cift
yonlii bir iliski vardir.

132



MAKALELER

sayl: 257 « subat 2021

Mucuk (2008) Tiirkiye 1989-2004 | VAR Analizi ikiz acik hipotezi gecerlidir. Biitce
ve cari islemler acigi arasinda
karsilikli bir iliski bulunmaktadir.

Celik vd. (2008) Tiirkiye 1996-2006 | Johansen Es-Biitiinlesme Testi Biitce acigi ve cari islemler acigi
arasinda uzun dénemli bir iligkinin

(Tarkiye diginda Brezilya, varligi ortaya konulmaktadir.

Cek Cumhuriyeti, Giiney

Afrika Cumhuriyeti,

Kolombiya ve Meksika)

Aksu ve Basar (2009) | Tiirkiye 1994:09- Sinir Testi Biitce agiklarnin dis ticaret
2008:09 aciklari iizerinde kisa ve uzun

ddnemde dnemli bir etkisi
bulunmamaktadr.

Mucuk ve Karagor Tiirkiye 1980-2008 | Johansen Es-Biitiinlesme, VAR, ikiz alk hipotezi gecerlidir.

(2010) ECM, Granger Nedensellik Testi

Banisik ve Kesikoglu | Tiirkiye ve 11 iilke 1991-2007 Panel Nedensellik Testi Biitce aciqi ile cari islemler agigi

(2010) arasinda cift yonli bir nedensellik
iliskisi bulunmaktadir.

Varol lyidogian (2011) | Tiirkiye 1987-2005 STAR Modellemesi yardimiyla ikiz agik hipotezi gecerli degildir.

Nedensizlik Analizi
Bolat vd. (2011) Tiirkiye 1998:1- Sinir Testi Kisa donemde biitce acigi ile
2010:4 cari islemler agii arasinda
iliski bulunmaktadir. Keynesyen
yaklagim desteklenmektedir. Uzun
dinemde ise Ricardocu denklik
hipotezi gecerlidir.

Tungsiper ve Siirekgi | Tiirkiye 1987:01- VAR Yontemi Biitce acigi ile cari islemler

(2011 2007:03 acid arasinda bir iliski yoktur.
Keynesyen ikiz aciklar hipotezi
gecerli degildir.

Kokeii (2011) Tiirkiye 1994:1- Granger Nedensellik Testi Biitce acigi ile cari islemler

2010:8 acigi arasinda bir iligki vardir.
Actklar arasindaki iligkinin yonii
cari islemler agiklarindan biitce
aciklarina dogrudur.

Ozsoy (2011) Tiirkiye 1987:01- VAR ikiz acik gecerli degildir. Ricardocu

2009:04 yaklagim desteklenmektedir.

Kiigiiksucu (2012) Tiirkiye 1998-20M Esbtiinlesme Testi ve Granger Biitce acigi ve cari islemler acigi

Nedensellik Testi

arasinda bir iligki bulunmaktadir.
Biitce agigindan cari iglemler
acigina dogru bir nedensellik
iliskisi bulunmaktadr.
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Kilavuz ve Dumrul
(2012)

Tiirkiye

2006:01-
2010:12

Granger Nedensellik Testi, Sinir
Testi, VAR Analizi

Sinir testine gdre uzun donemde
iki actk arasinda bir iligki
bulunmamaktadir. Ricardocu
yaklagim gecerlidir. VAR analizi
sonuglarina gore, biitge aigi

ve cari islemler acigi arasinda
iki yonll bir iliskinin varligi soz
konusudur.

Mangir (2012)

Tiirkiye

1980-2011

VAR, Johansen Es-Biitiinlesme
Analizi ve Granger Nedensellik Testi

Biitce acigi ve cari islemler

acigi arasinda uzun donemli bir
iliski bulunmaktadir. Agiklar
arasindaki iliskinin yniiniin
biitce aciklarindan cari islemler
aciklarina dogru oldugu sonucuna
vanlmigtir.

Azgiin (2012)

Tiirkiye

1980-2009

VAR, Granger Testi ve Regresyon

Biitce agiklarindan cari islemler
aciklarina dogru nedensellik
iliskisi bulunmaktadir.

Kor (2012)

Tiirkiye

1992-201M

VAR, Granger Nedensellik Testi

Biitce acigi ile cari islemler
aciklari arasinda bir

iliski bulunmamaktadr.
Ricardocu denklik hipotezini
desteklemektedir.

Oltulu (2012)

Tiirkiye

1980-2011

VAR, Birim Kok Testi, Johansen
Es-Biitiinlesme Testi

Ricardocu denklik hipotezini
desteklemektedir.

Bayrak ve Esen (2012)

Tiirkiye

1975-2010

Es-Biitiinlesme ve Hata Diizeltme
Modeli

Uzun ve kisa donemli biitce
aciklari ile cari islemler agiklan
arasinda bir iligkinin varligi ortaya
konulmaktadir.

Yaragir Tiilimee (2013)

Tiirkiye

1980-2012

VAR, Es-Biitiinlesme Analizi ve
Granger Nedensellik Testi

Biitce aciklan ve cari islemler
acigi arasinda nedensellik iliskisi
bulunmamaktadr. Ricardocu
hipotezini desteklemektedir.

Yelmer (2013)

Tiirkiye

1995-2013

VAR, Granger Nedensellik Testi

ikiz agik gecerli degildir. Cari
islemler agiklar ile hiitce aciklan
arasinda dogrudan bir iligki tespit
edilememistir.

Telatar (2013)

Tiirkiye

1994:01-
2013:1

Pesaran, Shin ve Smith, (PSS)
(2007) Sinir (Bounds) Testi

Cari islemler dengesinden biitce
dengesine dogru ters yonlii
nedensellik gdriilmektedir.
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Varol iyidogjan ve Tiirkiye 1987-2005 Granger Nedensellik Analizi ikiz acik hipotezi gecerli degildir.

Erkam (2013)

0guz (2013) Tiirkiye 1998-2012 VAR, Hata Diizeltme Modeli (FCM) | ikiz acik hipotezi gegersizdi.

ve Granger Nedensellik Analizi Biitce aciginin cari islemler
acigina neden oldugu seklindeki
pozitif ve tek yonli nedensellik
iddiasini destekleyen sonulara
ulagitmamigtrr.

Uziimcii ve Kanca Tiirkiye 1980-2012 En Kiiiik Kareler Yontemi, ikiz agik hipotezi gecersizdir.

(2013) Johansen Es-Biitiinlesme Testi,

Regresyon Analizi ve Granger
Nedensellik Testi
Altundz (2014) Tiirkiye 2000:1- Sinir Testi Biitce aciqi ile cari islemler
2012:3 acif1 arasinda uzun donemde
bir iligkinin bulunmadig, kisa
ddnemde biitce acid ile cari
islemler acigi arasinda pozitif ve
giiclii bir iligkinin bulundugu ifade
edilmektedir.

Tarhan (2014) Tiirkiye 1950-2012 Es-Biitiinlesme Analizi ve Granger | Biitce acid ile cari iglemler agig

Nedensellik testi arasinda uzun danemli bir iligki
vardir. Bu iligkinin yonii biitce
acigindan cari islemler agigina
ve cari islemler agigindan hiitce
acigina dogru iki yonliidr.

{zatay (2014) Tiirkiye 1970-2013 Cift-icsel Kinlma Testi, Frekans Kisa danemde ikiz acik hipotezi

Dagilimli Nedensellik ve Granger gecerlidir. Uzun dénemde ise

Nedensellik Testi ikiz aciklar hipotezini kabul
etmemektedir. Ricardocu denklik
hipotezi gecerlidir.

Yasar (2014) Tiirkiye 2003-2013 | Granger Nedensellik Testi Biitce acigi ve cari islemler acigi
arasinda nedensellik iligkisi
yoktur. Ricardocu Yaklasim
desteklenmektedir.

Simsek (2014) Tiirkiye 1996-2013 Es-Biitiinlesme ve Nedensellik Testi | ikiz agik hipotezi gecerlidir.
Biitce aciklarindan cari islemler
aciklarina dogru bir nedensellik
iliskisi bulunmaktadir.

Azapoglu ve Direkci Tiirkiye 1998: 01- Johansen Es-biitiilesme Analizi, ikiz acik hipotezi gegerli degildir.

(2015) 2013: 02 Hata Diizeltme Modeli (ECM) ve

Granger Nedensellik Testi
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0zmen ve Bicer (2015) | Tiirkiye 1980-2014 Granger Koentegrasyon, Johansen | Kisa ve uzun dénemde biitce acigi
Koentegrasyon ve VAR ile cari islemler aigi arasinda
iliski oldugu tespit edilmektedir.
Tas ve Yilmaz (2015) | Tiirkiye 1975-2013 Es-Biitiinlesme Analizi, Vektdr Hata | ikiz acik hipotezi gecerlidir.
Diizeltme Modeline Dayal Granger
Nedensellik Testi
Sahin (2015) Tiirkiye 1995:1- VAR ikiz acik hipotezi gecerli deildir.
20131
Yasar ve Erdogan Tiirkiye 2003-2013 Granger Nedensellik Testi ikiz acik gegerli degildir. Ricardocu
(2015) goriisii destekleyen bulgulara
ulasilmigtir
Seving (2016) Tiirkiye 2006:01- Granger Nedensellik Testi Biitce aciklan ile cari iglemler
2015:01 acigi arasinda uzun donemli, her
iki yonldi bir iliski bulunmaktadir.
Geleneksel yaklasim
desteklenmektedir.
Dineri ve Tas (2016) Tiirkiye 1980-2015 | Johansen Es-Biitiinlesme Testi, Biitce ve cari iglemler acigi
VECM Yaklagimina Dayali Granger | arasinda uzun dénemli iligki
Nedensellik Testi saptanmistir. Cari islemler
acigindan biitce agigina dogru
tek yonlii nedensellik iliskisi
bulunmaktadr.
Durgun Kaygisiz vd. Tiirkiye 2001-2014 | Toda Yamamoto Nedensellik Testi | ikiz Agik hipotezi gecerlidir.
(2016)
Bakir Yigitbas (2017) | Tiirkiye 2002-2014 Granger Nedensellik Testi ikiz agik hipotezi gecerli degildir.
Turan ve Karakas Tiirkiye 1998:1- NARDL Yaklagimi ikiz acik gegerli degildir.
(2017) 2016:4
Altundz (2018) Tiirkiye 2001:1- ARDL Testi, Nedensellik Testi Cari islemler acigi ve biitce acigi
2017:3 arasinda cift yonlii nedensellik
iliskisi bulunmaktadir. Calismada
ayrica cari islemler acig ile
tasarruf- yatinm acigi arasindaki
iliskiye de ulagilmistir.

Kaynak: Literatiir taramasi sonucu tarafimizca olusturulmustur.

3- TURKIYE'DE BUTCE ACIKLARI ve
CARI iSLEMLER ACIGININ SEYRI
Turkiye ekonomisinde 6nemli sorun olarak

la ylzlesme noktasina gelmistir. 24 Ocak 1980
ekonomik istikrar politikalariyla biitge agiklarinin
azaltilmasi 6ngorilse de sadece harcamalar si-

kabul edilen biitge aciklari 1950 yilindan sonra
6nem kazanmaya baslamistir. 1974 yilinda pet-
rol fiyatlarindaki artis ile Kibris baris harekatinin
sonucunda ise Turkiye yiksek bir bitce agigy-
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nirlanirken gelirler alaninda yapilan diizenleme-
lerin devlete yeterince mali kaynak saglamamasi
yine sorun olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Biitce
gelirlerinin butce giderlerini karsilama oraninin



1990'li yillarda diismesi ve yasanan korfez krizi
sonucu Turkiye ekonomisindeki biitce aciklari
artmaya devam etmistir'’. 1994 ekonomik kri-
ziyle alinan ekonomik kararlar sonucunda biitgce
aciginda disusler gerceklesmisse de 1994-2001
zaman araliginda biitce dengesinde ciddi bozul-
malar yasanmistir. 2001 yili itibariyle makroeko-
nomik istikrarin saglanmasina yonelik uygula-
nan Gugli Ekonomiye Gecis Programi ile biitce
aciginin siki maliye politikasi onlemleri ile disip-
line edilmesi yoniinde basarili adimlar atilmustir.
Biitce aci§i/GSYiH oranlarinda dalgalanmalarin
var oldugu diger bir kritik donem ise 2008-2009
kiresel kriz yillarina denk gelmektedir. Ancak
2010 yiindan itibaren ilgili oranda -1990-2000
zaman araligi ile kiyaslandiginda- azalmalarin
gerceklesmesi pozitif olarak degerlendirilebilir.
Bitce aciklari kadar 6nem arz eden Tirkiye
ekonomisi temel problemlerinden birisi de cari
islemler dengesinin acik vermesidir. Tirkiye'de
cari islemler aciginin en 6nemli nedenlerinden
birisini dis ticaret aciklar olusturmaktadir. Ca-
ri islemler dengesi icerisinde en 6nemli kalem
olan dis ticaret acigi, toplam mal ithalatinin ih-
racatindan fazla oldugu anlamina gelmektedir.
Turkiye'de 1980 oncesinde ithal ikameci Gretim
politikasi izlenmekte iken, 24 Ocak 1980 kararla-
riyla birlikte Glkenin dis diinya ile serbest ticaret
yapmasina izin verilerek, ihracata dayali ekono-
mik bilylme modeli benimsenmistir'®. Turkiye'de
1989 yilinda sermaye hareketlerinin serbestles-
tirilmesiyle beraber artan dis ticaret sonucu cari
islemler dengesi kavrami daha popiiler olmaya
baslamistir. Sermaye hareketlerinin serbestles-
tirilmesiyle baslayan streg kriz yillari hari¢ agik
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verme yoniinde hareket etmistir. Ozellikle 2003
yilindan sonra cari islemler agiginin GSYIiH igin-
deki payinin ciddi sekilde artisiyla cari agik soru-
nundan ziyade cari acigin siirdirdlebilir olup ol-
madig tartismalari yasanmistir. Ozellikle 2000-
2010 yili araliginda uygulanan yiksek faiz-disik
kur politikasi ile her ne kadar enflasyonla miica-
delede pozitif sonuclar yaratilsa da tlkemizdeki
ihracat-ithalat dengesinin bozulmasiyla beraber
cari agigin artmasinda bu politikanin énemli bir
rol oynadig bilinmektedir'.

Tirkiye'de 1980 ve 2018 yillari arasinda bitce
ve cari acik/GSYiH oranlarinin gelisimi asagida
yer verilen Grafik 1'de yer almaktadir. Gorildugu
gibi 1980'li yillarin sonlarinda bitge aciklarinda
bir artis gozlenmektedir. 1980 ve 1990 yillari ara-
sinda butce aciklari ile cari islemler agiginin bir-
kag yil hari¢ ayni yonde hareket ettigi ifade edi-
lebilir. 1987 yiinda cari islemler agiginda azalma
gorilirken, 1989 yilinda cari islemler dengesin-
de fazla gorilmektedir. Biitce aciklarinda 1991-
1993 yillari arasinda artis olmakla beraber, cari
islemler agigi 1991 yilinda fazla verirken, 1992 ve
1993 yillarinda agik vermektedir. 1994 yilinda ise
bltce acigi ve cari islemler agiginda bir daralma
gorilmektedir. 1995-2001 yillar arasinda biitge
aciklarinda surekli olarak artislar gerceklesmis-
tir. Cari islemler dengesi ise 1998 yilinda fazla
verirken, diger yillarda acik vermektedir. 2001
yilindan itibaren iki gosterge arasinda ters yonde
bir hareket gozlenmektedir. 2001 yilinda biitce
aciklari artarken, cari islemler dengesi fazla ver-
mektedir. 2002 yilindan itibaren biitce aciklarinda
bir azalma gozlenirken, cari islemler agiginda ise
negatif yonll bir artis ortaya ¢cikmaktadir. 2008

17 Ozlem GOKTAS. “Tiirkiye Ekonomisinde Biitce Aciginin Siirdtiriilebilirliginin Analizi”. istanbul Universitesi iktisat Fakiiltesi

Ekonometri ve Istatistik Dergisi. Sayi 8. 2008. s. 46.

18 [smail GOCER. “Tiirkiye'de Cari AgiGin Nedenleri, Finansman Kalitesi ve Siirdiirilebilirligi: Ekonometrik Bir Analiz”. Eskisehir

Osmangazi Universitesi iiBF Dergisi. Cilt 8. Sayi 1. 2013. 5. 216.

1% Erdal Tansal KARAGOL. “Cari Acik Tartismalari Gélgesinde Kiiresel Ekonomik Kriz ve Tiirkiye Ekonomisi”. SETA Analiz,
Siyaset, Ekonomi ve Toplum Arastirmalari Vakfi. Sayi 45. 2011 Kasim. s. 12.
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yili kiiresel kriz sonrasinda ise bitce acigi artar-
ken, cari agik azalmakta ve 2010 yili sonrasinda
bltce aciklarinda pozitif yonli yumusama duru-
mu olmaktadir. Ayni yillarda cari acigin Tirkiye
ekonomisinde var olmasi yine Grafik 1'den goz-
lemlenebilmektedir. 2011 yilinda bitce agiginin
GSYiH'ye oraninda diisiis yasanirken, cari acigin
GSYiH'ye oraninda ise rekor seviye gdze carp-

maktadir. Sonraki dénemlerde cari acik/GSYiH
oranindaki azalmalar, literatiirde kritik kabul edi-
len esik diizeyinin izerinde seyrettiginden pozitif
bir algi yaratmamaktadir. Dolayisiyla, biitce acigi
ve cari islemler agigi Turkiye ekonomisinde ayni
anda var olabilmektedir. iki énemli soruna dair
iliskinin net boyutu ise konunun ampirik olarak
sinanmasi ile ortaya konulacaktir.

Grafik 1: Tiirkiye'de Biitce Agigi ve Cari islemler Agiginin GSYiH'ye Orani (1980-2018)

—e— Biitce Aci§i/GSYIH

—e— Cari islemler Aqi§i/GSYiH

Kaynak: BUMKO, TCMB, EVDS ve SBB verilerinden yararlanarak tarafimizca olusturulmustur.

4- TURKIYE’'DE iKiZ ACIGIN AMPIRIK

ANALIZzi

Calismanin  ampirik analizinde, Tirkiye'de
1980-2018 yillari arasinda ikiz agik hipotezinin
gecerli olup olmadigi Vektor Otoregressif Model
(VAR) ve Granger Nedensellik testi ile arastiril-
maktadir. Granger nedensellik testi ile degis-
kenler arasindaki iliskinin yoni de belirlenmeye
calisitlmaktadir.

4.1- Veri Seti, Degiskenler ve Yontem

Calismada Turkiye icin 1980-2018 donemine
ait yillik veriler kullanilmaktadir. ikiz acik calis-
masinda kullanilan degiskenler, bitce agiginin
GSYiH'ye orani (BA) ve cari islemler agiginin
GSYiH'ye orani (CA) olarak belirlenmektedir. Ca-
lsmada kullanilan veriler, Bitce ve Mali Kontrol
Genel Mudirligi Butce Gelir ve Gider Gercek-
lesmeleri (1924-2018)?°, Ekonomik Gostergeler

2 TC. Hazine ve Maliye Bakanligi Bltge Kontrol Genel Mudirligd. (http://www.bumko.gov.tr/TR,4461/butce-gider-gelir-

gerceklesmeleri-1924-2018.html). Erisim tarihi: 05 Mart 2019.
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(1950-2019)?', TCMB Elektronik Veri Dagitim
Sistemi?, T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Biit-
¢e Baskanligi Ekonomik ve Sosyal Gostergeleri?®
verilerinden yararlanarak elde edilmistir.
Ampirik olarak ikiz agik hipotezinin analizin-
de Vektor Otoregressif Model (VAR) ve Granger
Nedensellik testi yontemleri kullanilmaktadir.
VAR modeli degiskenler arasindaki iligkiyi orta-
ya koyarken, Granger Nedensellik Testi degis-
kenler arsindaki iliskinin yoniini belirlemek igin
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tercih edilmektedir. VAR modeli, tek degiskenli
AR modellerini genellestiren, ayrica coklu zaman
serileri arasindaki gelisimi izlemeye izin veren ve
karsilikli bagimllig dikkate alan bir yontemdir. Bu
kapsamda VAR, degiskenlerin karsilikli iligkilerini
aciklamak ve izlemek icin kullanildigi gibi rassal
soklarin degiskenler sistemine olan dinamik et-
kisinin analiz edilmesinde de kullanilmaktadir?.
VAR modeli iki degiskenli ikiz agik analizinde
asagidaki gibi formile edilebilmektedir.

k k
AB4, = a, + E w,ACA,_, +E 8,,ABA,_, +¢,
p p

k k
ACA=a, + 2 S,,ABA,, +2 t,ACA,_, +,,
p p

Bltce acidi ve cari islemler agigi degiskenleri
arasinda bir iligkinin var olup olmadiginin anali-
zinde belirli adimlarin izlenmesi gerekmektedir.
Ampirik analizde ilk olarak serilerin duragan
olup olmadigi birim kok testleri ile arastirilmak-
tadir. Serilerin ayni dereceden duragan olmasi
halinde es-bitlinlesme testinin uygulamasina,
serilerin farkli dereceden duragan olmasi halinde
ise birinci farklari ile VAR analizine devam edil-
mesi gerekmektedir?®. Daha sonra varsayimlarin
testi (istikrar, otokorelasyon ve degisen var-
yans), etki-tepki fonksiyonlarinin yorumlanmasi,
varyans ayristirmasi ve son olarak da Granger

nedensellik testi ile ekonometrik analiz sonug-
lanmaktadir.

4.2- Ampirik Analiz ve Bulgular

Degiskenler arasinda ekonometrik olarak an-
lamli iligkiler elde edilebilmesi icin analizi yapilan
serinin duragan seriler olmasi gerekmektedir.
Bu nedenle oncelikle modelde kullanilan zaman
serilerinin duragan olup olmadigi sinanmaktadir.
Modele dahil edilen iki degiskene yonelik Aug-
mented Dickey-Fuller (ADF) ve Philips-Peron
(PP) birim kok testlerine gore duraganliklar Tab-
lo 2'de gosterilmektedir.

2l TC. Hazine ve Maliye Bakanlgi Biitce Kontrol Genel Mudurliga. (https://www.bumko.gov.tr/TR,7045/ekonomik-

gostergeler-1950-2019.html). Erisim tarihi: 05 Mart 2019.

2 Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi. (https://evds2.tcmb.gov.tr/). Erisim tarihi: 28 Nisan 2019.

2 Tirkiye Cumhuriyeti Cumhurbaskanligi Strateji ve Bitce Baskanligl. (http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-
gostergeler/#1540021488947-36394c03-3282). Erisim tarihi: 04 Mart 2019.

% Ferhat Bagkan OZGEN ve Biilent GULOGLU. “Tiirkiye'de i¢c Bor¢larin Iktisadi Etkilerinin VAR Teknigiyle Analizi”. ODTU Gelisme

Dergisi. Cilt 31. Haziran. 2004. s. 97.

% Walter ENDERS. Applied Econometric Time Series. John Wiley and Sons. New York. 2004. s. 287.
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Tablo 2: Birim Kok Test Sonuclari

ADF Birim Kok Testi Sonuglarina Gore

DEGISKENLER Sabitli Sabit+trendli Sabitsiz

BA (seviyesinde) -1.817467 (0.3667) | -1.776249 (0,6964) | -1.188122(0.2105)
BA -5.669753 (0.0000) | -5.656087 (0.0002) | -5.750876 (0.0000)
(Birinci farkinda)

CA -3.087097 (0.0361) | -4.385174(0.0066) | -0.467264 (0.5059)
(seviyesinde)

Phillips Perron Testi Sonuglarina Gére

DEGISKENLER

BA -2.001414(0.2850) | -1.951976 (0.6079) | -1.280134(0.1813)
(seviyesinde)

BA -5.669515 (0.0000) | -5.656087 (0.0002) | -5.750738 (0.0000)
(Birinci farkinda)

CA -3.174193(0.0295) | -4.364927 (0.0069) | -1.807158 (0.0676)
(seviyesinde)

ADF ve PP test sonuclarina gore BA birinci
farkinda, CA ise seviyesinde duragandir. Bu du-
rumda VAR analizinde serilerin duragan halleri

Tablo 3: Uygun Gecikme Uzunlugun Belirlenmesi

ile analize devam edilmesi gerekmektedir. Tablo
3'te belirlenen bilgi kriterlerinden yararlanilarak
uygun gecikme sayisi “1” olarak belirlenmistir.

Lag LogL LR FPE AlC SC HQ

0 -151.6435 NA 22.28483 8.779629 8.868506 8.810310
1 -142.6683 16.41190% 16.78387* 8.495329* 8.761960* 8.587370*
2 -141.2237 2.476354 19.48289 8.641355 9.085740 8.794757
3 -136.3668 7.771143 18.68202 8.592386 9.214525 8.807148

Bu kapsamda biitiin ters kdklerin birim cemberin icinde yer aldigini gosteren istikrar kosulu Grafik
2'de, VAR modeli varsayimlarinin testleri ise Tablo 4'te gosterilmektedir.

Grafik 2: Ters Kokler Birim Cemberi
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Grafik 2, butiin ters koklerin gemberin iginde yer aldigindan VAR modelinin istikrar kosulunu yeri-
ne getirdigini ifade etmektedir.

Tablo 4: VAR Modeli Varsayimlarinin Testleri

LM Otokorelasyon Test Degisen Varyans Test
Modiiliis Gecikme LM istatistigi Olasilik Ki-kare Df Olasilik
0.573378 1 2.748363 0.6008 10.54350 12 0.5684
0.159861 2 1.461454 0.8334

Tablo 4'te yer alan test sonuclari, VAR modeli  tepkisi azalma yoniinde olmaktadir. Cari islemler
icin otokorelasyon ve dedisen varyans sorunla-  acigindaki bir soka biitce aciginin tepkisi de ayni
rinin olmadigini ortaya koymaktadir. VAR modeli  sekilde azalma yoniindedir. Dolayisiyla bltce agi-
varsayimsal testleri sagladidi icin analize VAR  gindaki bir artis, cari agidi tetikleyerek artirma-
(1) modeli sonuglari ile devam edilmektedir. VAR maktadir. Bu durumda ikiz agigin varligindan soz
(1) modeli etki-tepki fonksiyonlari Grafik 3'de  etmek mimkin degildir. VAR analizi etki-tepki
gosterilmektedir. Grafik 3'e gore, biitce agiklari  sonuglari, Tirkiye'de Ricardian Yaklasimini des-
ve cari islemler aciklar kendilerinden etkilen-  tekleyen sonuglari sunmaktadir.
mektedirler. Butge agigindaki bir soka cari agigin

Grafik 3: Etki-Tepki Fonksiyonlari
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VAR analizi sonucunda, bir dediskendeki de-
gisimin yuzde kaginin kendisi yiizde kagininsa di-
ger degiskenlerden kaynaklandigini analiz etmek

Tablo 5: Varyans Ayristirmasi

icin varyans ayristirmasi kullanilmaktadir. VAR
(1) modeli varyans ayristirmasi Tablo 5'te yer al-
maktadir.

Period S.E D(BA) CA Period SE D(BA) CA
1 1.808215 100.0000 0.000000 1 2.150930 14.58899 85.41101
2 1.810742 99.97158 0.028421 2 2.519782 17.10588 82.89412
3 1.810851 99.96019 0.039813 3 2.631296 17.74863 82.25137
4 1.810896 99.95637 0.043631 A 2.666992 17.94028 82.05972
5 1.810911 99.95511 0.044889 5 2.678625 18.00119 81.99881
6 1.810916 99.95470 0.045302 6 2.682439 18.02098 81.97902
7 1.810918 99.95456 0.045438 7 2.683691 18.02747 81.97253
8 1.810918 99.95452 0.045483 8 2.684103 18.02960 81.97040
9 1.810918 99.95450 0.045498 9 2.684238 18.03030 81.96970
10 1.810918 99.95450 0.045503 10 2.684283 18.03053 81.96947

Varyans ayristirmasi modeline gore, bitce
acigr kendisinden daha fazla etkilenmekte, an-
cak cari agigin bltce acigini agiklamadaki etkisi
oldukga az olmaktadir. Cari islemler agigi da yine
kendisinden etkilenmekle beraber, cari islem-
ler acigi Uzerinde bitce aciginin etkisi de kisitl
diizeydedir. Ampirik analizin son asamasinda
seriler arasinda nedensellik iliskisinin arasti-
rilmasinda Granger Nedensellik Testinden ya-

Tablo 6: Granger Nedensellik Test Sonuglari

rarlanilmaktadir. Bu test ile seriler arasindaki
nedenselligin yonu tespit edilmektedir. Granger
nedensellik testi ile bir degiskenin cari degeri ile
diger degiskenin gecmis degerleri arasinda ilis-
ki olup olmadigi ortaya konulmaktadir. Granger
nedensellik testi sonuglari Tablo é'da verilmek-
tedir. Sonuglar, butce acigi ile cari islemler agigi
arasinda bir nedensellik iligkisinin var olmadigini
ortaya koymaktadrr.

Hipotez Ki-kare Prob
BA'dan CA'ya Nedensellik yok 0.15493 0.6629
CA’'dan BA'ya Nedensellik yok 1.90028 0.9009

SONUC

Butcge aciklari ile cari islemler acigi arasinda-
ki pozitif iliskinin varligini ortaya koyan yaklasim
ikiz Acik Hipotezi olarak anilmaktadir. Kavramin
teorik temelleri, bitce agiklarinin cari islemler
acigina neden oldugunu ileri siiren Keynesyen
yaklasim ile aciklar arasinda bir iliskinin var ol-
madigini savunan Ricardian Denklik yaklasimina
dayanmaktadir. ikiz acik hipotezi hakkinda tam
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bir gorus birligi bulunmamaktadir. Ancak ikiz
acigin varligini reddeden veya savunan ampirik
calismalar yaninda cari aciktan biitge agigina ya
da iki yonli nedenselligin var olduguna yone-
lik calismalar mevcuttur. Calismalarda var olan
farklliklar; konunun incelendigi Ulkelerin, do-
nemlerin, modellerin ayni olmamasindan kay-
naklanmaktadir. Her ne kadar Ulkelerde tam bir
ortak goris saglanamamis olsa da bahsedilen iki



onemli sorunun llkelerde ayni anda gercekles-
mesi ve birbirini takip etmesi, ikiz agik arasindaki
iliskinin arastirilmasini hala tetiklemektedir.

Bitce acigi ve cari islemler acigi Turkiye eko-
nomisi i¢in rakamsal olarak degerlendirildiginde;
iki acik arasinda 2001 yilindan itibaren tek yonlu
bir hareketin varligina dair distndiriicii goz-
lemlerin varligi kaginilmazdir. Ayrica 2008 yilinda
diinyada yasanan gelismelerle beraber ikiz agik
olgusunun tekrar giindeme gelmesi de konunun
Tirkiye icin arastirlmasini gerekli kilmaktadir.
Ayrica bitce acigi ve cari islemler agigr arasinda
ne tlr bir iliski bulundugunun veya herhangi bir
iliskinin olmamasinin bilinmesi de ekonomi po-
litikalarinin olusturulmasinda son derece 6nem
arz etmektedir.

Bu calismada, bitce aciklari ve cari islem-
ler acigi arasindaki iliskinin analizi Tirkiye icin
1980-2018 doneminde test edilmistir. Ampirik
analiz ile iki degisken arasindaki karsilikli etkile-
sim VAR yontemiyle, degiskenler arasindaki ne-
denselligin yonu ise Granger nedensellik testi ile
arastirilmistir. VAR yontemi etki tepki fonksiyon-
larina gore; cari acik ve bitce aciklar kendilerin-
den etkilenmekle beraber, her iki degisken de
bir birimlik soka azalarak cevap vermektedirler.
Diger deyisle incelenen donem igin bitce acikla-
rindaki bir artis cari agiklar tetiklememektedir.
VAR yontemi varyans ayristirmasi bulgulari da
etki tepki fonksiyonlari ile tutarlilik sergilemek-
tedir. Ote yandan biitce aciklan ile cari aciklar
arasinda herhangi bir nedenselligin var olmadigi
da Granger nedensellik testi bulgulariyla destek-
lenmistir. Dolayisiyla ampirik analiz bulgulari,
Tirkiye ekonomisinde 1980-2018 ddneminde
bltce aciklari ile cari agiklar arasinda bir iliskinin
var olmadigini ifade eden Ricardian Denklik teo-
remini destekleyici yondedir. Calismanin ampirik
bulgulari Kér (2012), Yelmer (2013), Yasar ve Er-
dogan (2015) ve Bakir Yigitbas (2017) calismala-
rinin sonuglariyla tutarlik sergilemektedir.
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