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OZET

Bu calisma ile biitce ve cari islem aciklari arasindaki nedensellik iliskisi ve nedenselligin yoni
Tirkiye icin arastirlmaktadir. Keynesyen goris iki acik arasinda iliski oldugunu kabul ederken
Ricardocu Esitlik Hipotezi bunu reddetmektedir. 1992 — 2003 aylik verilerinden hareketle bu
hipotezlerden hangisinin gecerli oldugu Granger nedensellik testi ve regresyon analizi yardimiyla
stnanmaktadir. Analiz sonuglart Tirkiye’de ele alinan dénem itibariyle iki agik arasinda kargiiklt
iliski bulundugunu dolayistyla Keynesyen Goériisin gecerli oldugunu yansitmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Biitce a1, Cari islemler acig, Tkiz acik

ABSTRACT

Throught this article relation causality and its direction between budget and current account
deficits has been studied. While Keynesian view accepts this relation, Ricardian equivalence
hypothesis rejects it. In order to confirm which of these hypothesis are valid, they’re analyzed
with Granger causality test and regression analysis based on 1992-2003 monthly data. The result
of analysis has proven validity of Keynesian view indicating reciprocal relation between two
deficits for covering years in Turkey.
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1. Girig

1980’ lerin basinda Amerika Birlesik Devletleri 6nemli biytiklikte bir biitce
ac1gt problemi ile karst karstya kalmistir. Olusan biitce a¢ig1 ekonomik etkinligin
dismesine ciddi katkilarda bulunmustur. Daha sonra biitce acigina cari islemler
dengesinde meydana gelen yitksek agiklar da eslik etmistir. Bu durum iki agik
arasindaki iligkiyi ifade eden “ikiz actk” tartismasint baslatmis ve iki agtk
arasindaki iliski ekonomi politikalarinin 6nemli bir konusu haline gelmistir
(Khalid and Guan, 1999:389). Ttrkiye ekonomisine bakildiginda kamu sektori
1930’lardan beri hem ftretici hem tiiketici olarak 6nemli bir rol oynamustir.
1980’de uygulamaya gecirilen stabilizayon programi ile her ne kadar kamu
sekt6riiniin ekonomi igerisindeki bu etkin konumu degistirilmek istendiyse de
atilan adimlar yetersiz kalmug, biitce ve cari islemler aciklart siiregelmistir.

Bu calismanin amact Turkiye icin biitce ve cari islem aciklart arasndaki
iliskiyi Granger nedensellik testi ve regresyon analizi yardimiyla incelemektir.
Calisma plant 4 bélimden meydana gelmektedir. 1lk olarak ikiz actk olgusu
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iktisat teorisi agisindan ele alinmaktadir. II. Kisimda ikiz acik konusunda
literatiir taramast yapilmaktadir. III. Kisimda veri ve ekonometrik yontem
hakkinda bilgi verilip bulgular ortaya konulmaktadir. IV. Kisimda ise
ekonometrik bulgular iligkin sonu¢ ve degerlendirmeler yer almaktadur.

2. Teori

Biitce agig1 ile cari islemler acid1 arasindaki iliskinin teorik temelini milli gelir
Ozdeslikleri yansitmaktadir (Lipsey vd., 1999: 837). Buna gore:

MG=C+I+ G+X-M=C+S+T 1)

(1) nolu esitlik durumunda milli gelir akimina katkidar ile milli gelir
akimindan sizintilar birbirine esit olacaktir.

I+G+X=8§+T+M ®)

Burada C tiketim harcamalaring, I yatirim harcamalarini, G devletin mal ve
hizmet alimlarini, X mal ve hizmet ihracatini, M mal ve hizmet ithalatini, S
tasarruflari, T ise vergileri ifade etmektedir. (2) no lu 6zdeslikten hareketle,
biitce ac1di ile ticari agik arasindaki iliskiyi su sekilde belirtmek mimkiindir:

X-M=T-G)+ -] 3)

TD = BD + SD “)

Burada TD mal ve hizmet ihracat1 ile ithalatt arasindaki fark: yansitan cari
islemler agigini, BD kamu gelirleri ile kamu harcamalari arasindaki fark: yansitan
butce acigint ve SD 6zel kesim tasarruflart ile yatirimlart arasindaki farks
yansitan tasarruf acigini temsil etmektedir.

(3) no lu 6zdeslik, iki taraf arasindaki esitligi gostermektedir. Ozdesligin sol
tarafinda ticari acik, sag tarafinda biitce ve tasarruf aciklar yer almaktadir.
Aciklar arasindaki iligkinin belitlenebilmesi, ¢ift yonli bir analizin yapilmasini
gerektirmektedir. Bu analizlerden en ¢ok kullanilani da ikiz acik olarak
isimlendirilen biitge ac1g1 ile ticari agik arasindaki iliskidir.

Keynesyen Gorts, iki acik arasindaki iliskiyi su sekilde aciklar: esnek déviz
kuru ve sermaye hareketliliginin gecerli oldugu bir ekonomide, kamu
harcamalarinin  artmast ulusal tasarruflart azaltacaktir. Ulusal tasarruflarin
azalmast ise faiz oranlarini yiikseltecektir. Faiz oranlarnin yikselmesi, dis
yatirimetlart cekerek ulusal paraya deger kazandiracaktir. Daha degerli hale gelen
ulusal para ise ihracat aleyhine cari islemler dengesinin bozulmasina neden
olacak ve ticaret acgigl meydana gelecektir (Froyen, 1999: 396). Kamu
harcamalarinin artmasina baglt olarak olusan bitce acgiginin cari islemler
dengesini olumsuz yonde etkilendigi bu duruma “ikiz agik” adi verilmektedir
(Parkin, 2000: 848)

Kamu harcamalarindaki artistan dolayt meydana gelen biitce agiginin cari
islemler dengesini etkiledigi kabul gbérmesine ragmen bazi iktisatcilar da
Ricardocu Esitlik Hipotezi (REH)ni desteklemektedir. REH’e gére vergi
indirimi nedeniyle bitce agigl, cari islemler dengesi tizerinde bir etki teskil
etmemektedir. Huklimet harcamalarinin  sabit ve borglanma  baskinin
bulunmadigr kabul edilecek olursa cari vergi oranlarindaki indirim arzulanan
tasarruf diizeyini etkilemeyecektir. Insanlar azalan vergi yiikiini ileride
Odeyeceklerini bildikleri i¢in tasarruflarini artiracaklardir. Vergi indiriminden
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dolay1 azalan kamu tasarruflarina es miktarda 6zel tasarruflar artacag igin ulusal
tasarruflar dolayisiyla cari islemler dengesi etkilenmeyecektir (Colander, 1998:
432).

3. Literatiir

Biitce agigi ile cari islemler a1t arasindaki iliski, bir cok bilimsel ¢alismaya
konu olmustur. Bunlardan Bahmani-Oskooe(1989), Latif-Zaman, Da Costa
(1990), Bachman (1992)’in ABD icin yaptiklart calismalar, biitce agigindan cari
islemler agigmna dogru tek yonli bir nedensellik iliskisinin  oldugunu
gbstermistir.

Bahmani-Oskooe (1989), 1973:1 1985:4 donemini kapsayan Ug aylik biitce
aqigl, reel doviz kuru, yurt ici ve yurt dist reel ¢iktt ile yurt ici ve yurt dist parasal
tabana iliskin verileri iki agamalt en kiiclik kareler ve otoregresif gecikmeli model
yontemlerine tabi tutarak analiz etmistir. Sonuglar, uzun dénemde oldugu kadar
kisa dénemde de biitce agiginin cari islemler agigini olumsuz etkiledigini
gOstermistir. Ancak cari islemler acigindaki degismelerin sadece biitce acigindan
kaynaklanmadigi, yurt i¢ci ve yurt dist parasal degiskenlerin de 6nemli rol
oynadigina isaret edilmistir. Ornegin, yurt ici para arzindaki genislemenin
paranin degerini dustirmek suretiyle cari islemler dengesini olumlu, yurt ici
gelirin artmasinin ise cari islemler dengesini olumsuz etkiledigi goriilmistiir.

Latif-Zaman and DaCosta(1990), BD ile TD arasindaki iliskiyi ve bu
iliskinin yoniini tayin etmek Uzere asagida siralanan hipotezleri 1971-1989
doénemi tg aylik verileri icin test etmistit.

1) BD ile TD arasinda tek yonli iliski bulunmaktadir.

2) BD ile TD arasinda cift yonlu iliski bulunmaktadir.

3) BD ile TD birbitlerinden bagimsiz degiskenlerdir.

Calismada kullanilan Granger nedensellik metodu sonuglari, iki actk arasinda
iliski bulundugunu BD’ nin TD’1 olumsuz yonde etkiledigini gdstermistir.

Bachman (1992), calismasinda 1980’lerde karst karsiya kalinan yiksek cari
islemler aciginin neden kaynaklandigini kurdugu hipotezleri test ederek ortaya
koymaya calismugstir. Bunlar:

1) Yuksek blitce aciklari cari islemler aciklarina neden olmaktadir.

2) Vergi indirimlerinden dolayt yatirtm harcamalarinin artmasi, cari islemler

acigina neden olmaktadir.

3) Verimliligin diismesi cari islemler a¢igina neden olmaktadir.

4) ABD sermaye kagis1t bakimindan diger tlkelere gére daha giivenlidir. Bu

durum, cari islem actklarinin meydana gelmesine neden olmaktadir.

Yukarida belirtilen hipotezler 1974-1988 dénemine iliskin ticer aylik verileri
dogrultusunda iki degiskenli VAR modeline tabi tutularak stnanmistir. Sonuglar,
cari islemler acigini sadece biitge aciginin acgikladigini, diger ti¢c hipotezin ise
gegerli olmadigini géstermistir.

ABD’deki yiiksek cati islemler agiginin bitce agigr ile iligkisini 1947:3 —
1987:1 dénemi igin arastiran Enders and Lee (1990) ise REH ile tutarli bulgular
elde etmisler biitce agiginin cari islemler acgigini etkilemedigi sonucuna
ulagsmuslardir.
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ABD disindaki diger tilkeler icin de BD ile TD arasindaki iliskiyi ele alan ¢ok
saytda calisma bulunmaktadir. Vamvoukas (1997) ve Pattichis (2004) BD’den
TD’ye dogru Alkswani (2001) ise TD’den BD’ye dogru bir nedenselligin
bulundugunu gostermistir.

Vamvoukas(1999), biitce acigt ile ticari actk arasindaki iliskiyi Yunanistan’in
1948-1994 donemine ait butce acigt/GSMH ve cati islemler dengesi/ GSMH
yillik verilerini kullanarak analiz etmistir. Analizde koentegrasyon, hata dizeltme
modeli ve Granger Nedensellik Metodunu kullanmistir. Sonuglar, kisa ve uzun
dénemde biitce agigindan ticari agiga dogru nedensellik iliskisinin bulundugunu
gbstermistir.

Pattichis (2004), Liibnan ekonomisi i¢in BD ile TD arasindaki iliskiyi 1982 —
1987 dénemi biitce acig/GSYIH ve cari islemler dengesi/GSYIH yillik
verilerinden hareketle ele almigtir. Birim kok testi, hata diizeltme modeli ile
regresyon analizinin kullanildigi calisma sonuglari, hem kisa hem de uzun
dénemde biitce acigindan cari islemler agigina dogru nedensellik iliskisinin
oldugunu gostermistir.

Alkswani (2001), bitce actklart ile ticari aciklar arasindaki iliskiyi bir petrol
ekonomisi olan Suudi Arabistan tzerinde incelemistir. Calismasinda 1970-1999
dénemi ihracat, ithalat, kamu gelitleri ve kamu harcamalari verilerinin logaritmik
bicimlerini kullanmistir. Bu verilerden hareketle agiklar arasindaki iligki, Hata
Diuzeltme Modeli, Johansen Koentegrasyon ve Granger Nedensellik metotlar
yardimityla degerlendirilmis ve ticari agiklarin biitce acigina neden oldugu
gbrulmustiir.

Tirkiye’ye yonelik olarak BD ile TD arasindaki iliskiyi arastiran Akbostanci
ve Tung (2002) ile Zengin (2000)’in ¢alismalart iki actk arasinda nedenselligin
bulundugunu Faik Bilgili ve Emine Bilgili (1998) ise biitce agiginin cari islemler
ac1gy Uzerinde etki yaratmadigi sonucuna ulagmuglardir.

Akbostanct ve Tunc (2002), koentegrasyon ve hata dizeltme modeli
tekniklerini kullanarak 1987 — 2001 dénemi tger aylik buitce agig1/ GSMH, ticati
actk/GSMH, sanayi uretim endeksi, dar para/ GSMH vetrileti yardimiyla BD ile
TD arasindaki etkilesimi ele almis sonuglar uzun dénemde iki agik arasinda
karsilikli bir etkilesimin bulundugunu kisa dénemde ise nedenselligin biitce
acigindan ticari agiga dogru oldugunu gostermistir.

Ahmet Zengin (2000), biitce a¢1g1 ile ticari agik arasindaki iliskiyi Ttrkiye icin
ele almigtr. 1987-1998 donemine iliskin tger aylik butce a¢ig/GSMH, cati
islemler a¢ig1/GSMH, M2 Para Arzi, GSMH deflatori verileri vektor
otoregresif model yardimiyla analiz edilmis ve bulgular ikiz acgik olgusunu
desteklemistir.

Faik Bilgili, Emine Bilgili (1998), ABD, Singapur ve Turkiye verilerinden
hareketle 1975 — 1993 dénemi i¢in BD ile TD arasindaki nedenselligi regresyon
analizi yardmmiyla incelemislerdir. Sonuglar, her ilke icin blitge a¢iginin cari
islemler acig1 Gzerinde etkili olmadigini géstermistir.
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4. Veri - Ekonometrik Yontem ve Bulgular

Tirkiye icin BD ile TD arasindaki iliskinin ele alindig1 bu ¢alismada 1992-
2003 doénemi biite acifl, cari islemler acigl, GSMH ve reel doviz kuru aylik
verileri  kullandlmustir.  Veriler TCMB veri tabanindan temin edilerek
degiskenlere iliskin seriler olusturulmustur. Calismanin degiskenleri ise biitce
ac1g1/ GSMH ve cati islemler agigi/ GSMH’dur.

Degiskenler arasindaki iligkileri analiz edebilmek icin ilk olarak serilerin
duragan olup olmadigi test edilmistir. Buna gbre Tablo 1’ de genisletilmis
Dickey Fuller (ADF) test sonuglart yer almaktadur.

Tablo 1. ADF Birim K6k Testi Sonugclart

TD BD %1 %5 %10
Kritik Kritik Kritik
Deger* Deger Deger
ADF Test -8.164180 -4.985452 -3.4776 -2.8819 -2.5775
Istatistigi

*MacKinnon kritik degerleri

ADF test sonuglatina gére degiskenlerin orijinal hallerinde duragan oldugu
yani birim koék icermedigi d, 1(0) gorilmustir. Hesaplanan ADF-t istatistikleri
yuzde 1, 5 ve 10 anlamlilik diizeyinde MacKinnon kritik degetlerinden yiksektir
(strastyla BD degiskeni i¢in -4.945852 < 0.01,0.05 ve 0.10 ve TD icin -8.164180
< 0.01,0.05 ve 0.10).

Degiskenlerin orijinal degerlerinde duragan oldugu tespit edildikten sonra
aralarindaki nedensellik iliskisinin  hangi yonde oldugu, Granger Nedensellik
testi yardimu ile test edilmistir. Buna goére degiskenler arasindaki gecikmelere
iliskin kisitlamali ve kisitlamasiz modeller agagida verilmistir.

- Cari islemler a¢18’nin biitge a¢iginin nedeni olduguna iliskin model;

TD =+ aTD,; (5)
i=1
TD = ap + Zn:aiTDH + Zn:biBDH (6)
- Biitge ac1ginin c;::li islemler a(;lg“;nn nedeni olduguna iliskin model;
BD, = by + ibiBDH (7)
i:ln n
BD:=by+ > bBD._;+ > aTD,; seklindedir. (8)

i=1 i=1
Bu modelletle elde edilen kritik F degetleri Tablo 2°de verilmistir.
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Tablo 2. Granger Nedensellik Testi Sonuglar

Esas Hipotezler Gézlem F Istatistigi Ihtimal

BD, TD’ nin Granger Nedeni 141 6.70839 0,00167
degildir

TD, BD’ nin Granger Nedeni 17.2264 2,1 E-07
Degildir

Buna gore her iki degisken arasinda %1 , %5 ve % 10 anlamlilik diizeyinde
karsilikls olarak birbirlerini etkiledigi goériilmistiir ( p< 0.01, 0.05 ve 0.10).

Degiskenler arasinda karsilikli iliskinin olup olmadigt arastirildiktan sonra
aralarindaki iliskinin y6nii ve etkilenme oranini belirlenmesi icin en kigik
kareler yontemi yardimi ile regresyon analizi yapilmustir. Regresyon modelleri
agagida ifade edildigi sekilde kurulmus olup sonuclar Tablo 4’de g6sterilmistir.

BD = by + biTD (9)
TD = ap + 2;:BD (10)
Tablo 3. Regresyon Analizi Sonuglart
Katsay1 t —istatistik degeri
Bagimli Degisken BD
Sabit -0.003971 -0.0000651
TD 0.005344 3.748463
Bagimli Degisken TD
Sabit -0.667361 -0.000194
BD 16.95791 3.748463

Tablo 3’e gére model 9 ‘daki regresyon analizi sonuglari, cari islemler
aciginda meydana gelen 1 birimlik degisimin biitce agigint ayni yoénde 0,005
birim etkiledigini; model 10 ise biitce agigindaki 1 birimlik degisimin cati
islemler agigint 16.95791 birim etkiledigini gostermektedir. Her iki degiskenin
katsayilart %5 anlamlilik diizeyinde modellerde tek tarafh olarak pozitif yonde
bir anlam ifade etmektedir (3.74 > 1.645 ). Bagimsiz degiskenlerin bagl
degisken degerlerini agiklayicilik orani da yizde 9 olarak hesaplanmistir( R2=
0,09).

Sonug

1980’lerin basinda Amerika’da olusan ytiksek biitce agiklart ve ardindan buna
eslik eden cari islemler a1y, ikiz acik olgusunu giindeme tasimistir. REH iki
actk arasinda bir iliski bulunmadigini iddia ederken Keynesyen Geleneksel
Goris, bltce agigt ile cari islemler acgift arasinda nedensellik bulundugunu
savunmaktadir. Konu ile ilgili olarak yapilan ¢alismalarin énemli bir bolimi de
Keynesyen Gortst desteklemekte bir kismi ise REH ile tutarli sonuglar ortaya
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koymaktadir. Genel olarak ekonomiyi olumsuz yonde etkileyen bu aciklar,
Turkiye’nin de 6nemli sorunlarindan biri haline gelmistir. Bu ¢alisma ile 1992 —
2003 donemi aylk verileri dogrultusunda iki acik arasindaki iliski analiz
edilmistir. Analizde Granger nedensellik testi ve regresyon analizi kullandmistir.
Nedensellik testi sonuglari, iki actk arasinda karsilikli bir etkilesim bulundugunu
dolayistyla Keynesyen Geleneksel Goriis’iin ele alinan dénem itibariyle Turkiye
icin de gecerli oldugunu géstermistir. Nedensellik testinin ardindan yapilan
regresyon analizlerine gbre bitce agigindaki 1 birimlik degisme cari islemler
ac1gint aynt yonde 16.95791 birim etkilemekte, cari islemler agiginda gerceklesen
1 birimlik degisme ise biitce agigint aynt yonde 0.005344 birim etkilemektedir.
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