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TURKIYE’DE BUTCE ACIKLARI VE DIS TICARET ACIKLARI
GERCEKTEN iKiz Mi?

KOENTEGRASYON VE NEDENSELLIK BULGULARI
Utku Utkulu®
Ozet

Bu makale biitce acgiklart ile cari islem aciklart arasindaki bagi
arastirmaktadwr. Calismanin amact Keynezyen goriis ile Ricardo’nun denklik
hipotezini ampirik olarak test etmektir. Kullanilan ekonometrik yontem
koentegrasyon analizine dayanmakta olup, hata-diizeltme modeli ve nedensellik
bulgular ile desteklenmektedir. Uygulama sonuclart Keynezyen ikiz acik teorisini
desteklemekle birlikte, uzun donem nedensellik bag iki yonliidiir.

Anahtar Kelimeler :Biitce, Dis Ticaret Agigl, Ikiz Acik, Koentegrasyon,
Nedensellik, Tiirkiye.

1. Giris

Biitce agiklari ile dis agiklar arasindaki bag (ikiz agiklar) 6zellikle son
yillarda artan bi¢imde ampirik c¢aligmalara konu olmaktadir. Literatiirdeki
bulgular ise farkli sonuglara isaret etmektedir. Miller ve Russek (1989, 1992),
Enders ve Lee (1990) ve Kim (1995) bulgulan biitce aciklarinin dis agiklar
etkilemedigini ileri siiren Ricardo denklik hipotezini desteklemektedir. Ote
yandan, Darrat (1988), Abell (1990), Zietz ve Pemberton (1990), Bachman
(1992), Rosensweig ve Tallman (1993), Bahmani-Oskooee (1992, 1995) ve
Vamvoukas (1999) bulgular ise ikiz agiklar arasinda gii¢lii bir bag oldugu ve
biitge aciklariin dis agiklara yol actigi savini ortaya koyan Keynezyen goriise
destek vermektedir. Yukaridaki ¢alismalarin biiyiik kismi ikiz agiklar hipotezini
ABD ekonomisi i¢in sinamislardir. Bu durumda o6zellikle gelismekte olan
ekonomiler yoOniinden s6z konusu bagm arastirilmasi daha da Onem
kazanmaktadir.

Literatiirde ikiz acgik hipotezini Tiirkiye i¢in test eden smirli sayida
calisma vardir. Zengin (2000) VAR nedensellik, etki-tepki ve varyans
ayrigtirmasi analizleri kullanarak ve 1987-1999 dénemine ait ¢eyrekli verilerle
ikiz agik hipotezini dogrular bulgular elde etmistir. Ozkazang ve Tung (2001)
Mundell-Fleming tipi bir model olusturarak 1984-1999 doénemini ¢eyrekli
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verilerle ve Johansen VAR koentegrasyon ydntemi ile analiz etmistir. Ozkazang
ve Tung’un bulgular1 Ricardo denklik hipotezine higbir sekilde destek
vermemekte, Keynezyen ikiz acgiklar hipotezini dogrulamaktadir. Ancak
nedenselligin yonii tek degil iki taraflidir. Utkulu (2001) ise Tiirkiye’de dig
aciklarin belirleyicilerini arastiran ¢alismasinda maliye politikasinin énemli bir
belirleyici oldugu sonucuna varmistir. Bu bulgu dolayli da olsa ikiz agik
hipotezi icin bir destektir. Kustepeli (2001) Johansen VAR tipi koentegrasyon
ve nedensellik analizleri yaparak ve 1975-1995 donemi igin biitce agiklarindan
cari iglemler acgiklarina dogru bir nedensellik bagi bulamamigtir. Kutlar ve
Simsek (2002) ise yine Johansen VAR tipi koentegrasyon ve nedensellik analizi
yaparak ve 1984-2000 donemine ait ¢eyrekli veri seti kullanarak biitge ve dis
ticaret aciklari arasinda nedensellik aramigtir. Kutlar ve Simsek’in ampirik
analiz sonuglart iki acik arasinda giiglii bir nedensellige isaret etmekte olup,
hata diizeltme bulgular1 kisa ve uzun dénemde Keynezyen ikiz agik hipotezini
desteklemektedir.

I¢ ve dis agiklarin birbiri ile yakindan ilgili olduklari tartigmasi
literatiirde yeni degildir. Klasik, Keynezyen ve Monetarist iktisat okullar
ozellikle farkli iktisat politikast araglarinin dis agiklari etkileyen ve diizelten bir
roliin varligma iligkin teoriler ortaya koymuslardir. Farkli iktisat okullarinin
teorik yaklagimlarindaki farklilik, siiphesiz onlarin “bir iilkenin dis 6demeler
dengesi iizerinde etkili olabilecek temel makroekonomi politikasi araci ne
olmalidir?” sorusuna farkli yanitlar vermelerine neden olmaktadir. Bunlardan
birisi Esneklikler yaklagimidir. Bu yaklasim doviz kurunu dis dengeyi
belirleyen temel unsur olarak gérmekte ve dis agiklar gidermede devaliiasyonu
(va da genel anlamda déviz kurunun deger kazanmasini) temel makroekonomi
politikast araci olarak Onermektedir. Ikincisi Keynezyen yaklasimdir. Bu
yaklagim gelir ve harcamalarin belirleyici etkisini vurgulamakta ve dig agiklari
gidermede daraltici maliye politikasin1 temel makroekonomi politikast olarak
onermektedir. Ugiinciisii Parasalci (Monetarist) yaklasimdir. Bu yaklasim bir
O0demeler dengesi acigina temelde asir1 para arzinin yol actigini One
stirmektedir. Paranin temel belirleyici olarak kabul edilmesi, dogal olarak bu
yaklasgimm bir dis ddemeler dengesizligi ile miicadelede para politikasinin
kullanimini 6nerdigi anlamina gelmektedir. (Utkulu, 2001).

Bu ¢aligmanin amaci yillik veriler kullanarak Tiirkiye’de biitge agiklar
ile dis agiklar arasindaki nedensellik bagmi arastirmaktir. Bu c¢er¢evede
koentegrasyon analizi ve hata diizeltme modeli (ECM) kullanilarak nedensellik
analizi yapilmaktadir. Bu g¢ercevede Hakkio ve Rush (1991)’m tavsiyesine
uyulmus ve olduke¢a genis bir zaman araligin1 kapsayan (1950-2000) yillik veri
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seti kullanilarak uzun dénem koentegrasyon analizi gerceklestirilmistir. izleyen
boliimde ikiz agik hipotezine iligkin temel teorik ¢ergeve kisaca sunulmaktadir.
Ugiincii béliimde uygulamada izlenilen ekonometrik ydntem verilmekte ve
dordiincii boliimde ise eldeki veriler ve ampirik ¢aligma ile ulasilan bulgular
degerlendirilmektedir. Son boliimde ise sonug ve Onerilere yer verilmistir.

2. Temel Teorik Cerceve

Milli gelir 6zdesliginden hareket ederek biitge agiklar1 ve cari islemler
agiklar1 arasindaki teorik etkilesim mekanizmasi belirlenebilir. Disa agik bir
ulusal ekonomide milli gelir 6zdesliginden hareket edilerek asagidaki esitlik
elde edilebilir:

CA=8,—1-(G-T) (1)

Bu denklemde CA cari islemler hesabini, Sp 6zel kesim tasarruflarini, I
yatirimlari, G kamu harcamalarini ve T ise hiikiimetin hane halki ve firmalardan
aldig1r dogrudan vergileri gostermektedir. S6z konusu esitlik cari iglemler ile
biitge aciklar1 arasindaki bagi aragtirmak igin teorik bir ¢ergeve saglamaktadir.
Bu durumda biitge agiklarindaki bir artis, cari islemler agigini artiracaktir. Eger
(Sp — ) nin ve cari vergilerin sabit (veya istikrarli) oldugu varsayilir ise, kamu
harcamalarindaki gecici bir artis biitce agiklarii (G — T) yiikseltecek ve bu da
toplam tasarruflar1 azaltarak ekonominin cari islemlerini etkileyecektir.
Boylece, artan kamu harcamalarindan kaynaklanan bir biitce acigi, iilkenin cari
islemler fazlalarim azaltir veya, ayn1 anlama gelmek {izere, iilkenin cari iglemler
agiklarini yiikseltir.

Ancak, biitce agiklarinin dis agiklart artirict bu etkisi ikiz agik
hipotezinin sadece bir yoniidiir. Bir diger yonden bakildiginda, biitgce agiklarinin
faiz oranlar1 {izerinde ayni yonlii (positif) bir etkisi de vardir. Yiiksek faiz
oranlan1 lilke disindan yatinmi cazip kilarak ve ulusal paraya olan talebi
artirarak ulusal paranin degerlenmesini saglar. Ulusal paranin degerlenmesi bir
yandan ithalatin ucuzlamasi 6te yandan ihrag iiriinlerinin pahalanmasi demektir.

Her ne kadar Keynezyen goriis kamu harcamalarindaki artigtan
kaynaklanan biit¢e agigmin cari islemler dengesini etkiledigini kabul etse de,
Ricardo denklik hipotezini savunanlar vergilerdeki azalmadan kaynaklanan
biitge aciginin cari islemler dengesini etkilemeyecegini 6ne siirmektedirler. Bu
goriise gore, kamu harcamalarinin sabit oldugu (degismedigi) ve borglanmada
herhangi bir kisitin olmadig1 varsayimlar altinda, simdi uygulanan bir vergi
kesintisi gelecekte bir vergi artisina doniiseceginden, cari vergilerdeki bir
azalma planlanan (arzulanan) toplam tasarruf diizeyini etkilemeyecek ve
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dolayisiyla biitge aciklarinin sonug olarak ekonomi iizerinde herhangi bir etkisi
olmayacaktir. Sonu¢ olarak, Ricardo denklik hipotezi, kamu kesimi
tasarruflarinin cari iglemler denge diizeyini, faiz oranlarini, para talebini, 6zel
tiketim harcamalarini, yatiim harcamalarim1  ve wulusal tasarruflar
etkilemedigini vurgulamaktadir.'

3. Ekonometrik Yontem

Neden Koentegrasyon ?

Engle ve Granger’in (1987) yayinladiklar1 makaleden (bkz. Engle ve
Granger, 1987) sonra ve 6zellikle doksanli yillarda zaman serisi literatiiriinde
cok onemli gelismeler goriilmiistiir. Buna gore, cogu makroekonomik zaman
serisi trend igermekte ve bu durum sahte (spurious) regresyon sonuglarina
(vyapay olarak siskin ve gecersiz test istatistikleri vb.) yol acabilmektedir
(Charemza ve Deadman, 1997). Buna ¢06ziim olarak bir ¢ok yontem
onerilmistir. Degiskenlerin farkinin alinmasi (differencing) yontemiyle stokastik
trendin elemine edilmesi dnerilmis, ancak bu yontemin uzun-déneme ait degerli
enformasyon kaybina neden oldugu saptanmistir. Coziim Engle ve Granger’in
literatiire sundugu koentegrasyon (cointegration - ‘esbiitiinlesme’)” analizi ile
gelmistir. Buna gore degiskenler trend igerse (nonstationarity) dahi uzun
donemdeki sapmalar ifade eden (uzun dénem regresyon) hata terimi, duragan
(stationary) yani varyansi ve ortalamasi zaman icinde degismez, sabit ise
degiskenler arasinda gercek iktisadi nedensellik iliskisi vardir. Bu durumda
regresyondaki degiskenler egsbiitiinlesiktir (cointegrated) denir. Koentegrasyon
analizi ekonomik degiskenlerin regresyon ve modellemesinde sahte
regresyon/korelasyon sonuclarin1 engelleyen ve iktisat teorisinin testinde
kullanilan etkili bir yéntem haline gelmistir.’

Ik defa 1980’1i yillarin basinda literatiire sunulan “koentegrasyon
analizi” sayesinde zaman serisi ekonometrisi ve ekonomi teorisinin testi
alanlarinda 6nemli gelismeler olmustur. Koentegrasyon kavraminin literatiire
kazandirdiklar1 ve kullanim alanlar1 su basliklar altinda incelenebilir:

' Ricardo denklik hipotezi ve Keynezyen gériis i¢in 6zellikle bkz. Seater (1993). Ayrica
bkz. Vamvoukas (1999).

* Tiirkge literatiirde “esbiitiinlesme™ karsiligim tercih eden arastirmacilar olsa da bu
calismada bir teknik tabir olarak “koentegrasyon” aynen kullanilmistir.

3 Koentegrasyon ve duraganlik literatiirii ile ilgili bilgileri Charemza ve Deadman
(1997) ve Utkulu (1994)’den edinilebilir.
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a) Regresyon analizlerinde trendin neden oldugu ‘“sahte regresyon”
sonuglarini gidermesi,”

b) Ekonomik degiskenler arasinda uzun ve kisa déonemin birlikte testine
ve ekonometrik tahminlemesine olanak veren yeni ve etkin bir modelleme
yontemi olarak kullanilmasi ve hata diizeltme modeli (ECM),

¢) Ekonometrik tahminleme asamasi 6ncesinde bir 6n-test olarak kabul
gérmesi,

d) Uzun-dénem ekonomik iligkilerin yani ekonomi teorisinin testine
olanak vermesi.

Koentegrasyon analiz yonteminin iktisatcilar icin asil Onemi rakip
iktisat teorilerinin test edilmesine olanak tanimasidir. Yontem, bu ¢alismada da
kullanilmakta ve ikiz agiklar baglaminda Keynezyen goriis ile Ricardo denklik
hipotezinin gecerliligi ampirik olarak test edilmektedir. Test sonucunda
koentegrasyon iligkisinin varligi bulunursa (yani degiskenler arasinda uzun-
donem teorik iligkinin varligi) bunun anlami, s6z konusu iki ekonomik degisken
arasinda iktisat teorisinin Ongordiigii neden-sonug iligkisinin Tiirkiye igin
dogrulanmasidir. Sonraki asama ise hata diizeltme modelinden yola ¢ikarak
nedenselligin yoniiniin belirlenmesidir.

Koentegrasyon ve Nedensellik °

Bu ¢alismada kullandigimiz koentegrasyon yontemi Engle ve Granger
(1987)’de literatiire sunulan klasik yontemdir.® Buna gore, ilk asamada
asagidaki uzun-donem denkleminin (cointegrating regression) en kiiclik kareler
yontemi (EKKY) ile regresyon tahmini gergeklestirilir:

D, =ay+a;B, +u, (Ca)

Bt = (Zo+(Z1D;+u’; (2b)

* Degiskenler arasinda koentegre iliskinin varhigi ayn1 zamanda “nedensellik” baginin
varhigmi da garanti eder (Engle ve Granger, 1987). Yapilan arastirmalar,
makroekonomik zaman serilerinin biiyiik kisminin trend igerdigini gostermektedir (bkz.
Nelson ve Plosser, 1982). Bu nedenle, uygulamali arastirma yapan iktisat¢ilarin bu
durumu dikkate almalar1 gerekmektedir.

> Tekli koentegrasyon iki zaman serisi arasinda uzun-dénem teori iliskisini test eder.

% Engle ve Granger (1987)’nin literatiire sundugu klasik yontem ile diger koentegrasyon
yontemlerinin karsilagtirmasi igin bkz. Utkulu (1997).
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Burada D, ve B, sirasiyla, aralarinda koentegrasyon bagi ve dolayisiyla
uzun-donem nedensellik bagi aradigimiz, dis ticaret agiklart (D) degiskenini ve
biitce aciklar1 (B) degiskenini gostersin. Ayrica, ay ve ay sabit terimleri; a; ve
a; ise regresyon tahmin katsayilarni; u, ve u’, ise regresyon hata terimlerini
(residuals) gostermektedir.”

Eger D,, d kez farki alindiktan sonra duragan® hale geliyorsa D, ’nin d
diizeyinden entegre oldugu soylenir ve D, ~ I(d) seklinde gosterilir. Ayrica, D,
ve B, gibi iki zaman serisi, eger

i) D, ~1(d) ve B, ~1(d) ise ve

ii) bunlarin dogrusal (lineer) kombinasyonu yani f,.D;, + [,.B; bu
durumda (d -b)’ye entegre ise’

D, ve B,, buna gore d, b diizeyinden koentegre (yani esbiitiinlesik) denir
(d=>b2>0).

D[, B[ ~C] (d,b)
seklinde gosterilir. /3, /] vektoriine ise “koentegrasyon vektorii” ad: verilir.'

Onemle vurgulamak gerekir ki, iki degisken arasinda koentegrasyonun
varligir ampirik bir sorundur. Ancak, kaynagini iktisat teorisinden almiyor ise

Bagimli ve bagumsiz degigskenlerin hangisi oldugu testin sonucunu
etkileyebileceginden, aralarinda koentegrasyon iligkisi aranan her iki degiskenin hem
bagimli hem de bagimsiz oldugu durum dikkate alinmis ve bunun sonucunda u, ve u’,
gibi iki hata terimi ortaya ¢ikmustir. Yani iki degiskenin koentegrasyon testinde her iki
hata terimi de teste tabi tutulmaktadir.

8 Bir zaman serisinin duragan olmasi, ortalamasmin ve varyansinin zaman iginde
degismemesi, sabit kalmasi demektir. Tiim standart istatistiki testler duraganlik var ise
gegerlidir. Aksi durumda, standart kritik deger tablolart kullanilamaz. Bu seriler
kullanilarak elde edilen ekonometrik tahmin sonug¢larinin gergek iliskiyi degil sahte
iliskiyi yansitma riski 6nemli olup, dikkate alinmalidir. Bu durumda kullanilabilecek
etkili yontem “koentegrasyon analizidir”.

? Bu ise koentegrasyon regresyon denkleminin hata teriminin duragan olmasi gerektigi
anlamina gelir.

' Koentegrasyon yéntemi ve ayrmtilari igin bkz. Engle ve Ganger (1987); Charemza ve
Deadman (1997, Boliim 5 ve 6); Utkulu (1994).
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“koentegrasyon analizi” yapmanin hi¢ bir anlami ve hakli gerekgesi yoktur
(Charemza ve Deadman, 1997, 157; Granger, 1986, 226-7).

Uzun donemi yansitan birinci agama sonucunda degiskenler koentegre
bulundular ise kisa ddénemi modelleyen ikinci asamaya gegilebilir. Ikinci
asamadaki model bir fark modelidir. Engle ve Granger’a gore statik birinci
regresyonun tahminlenen hata terimlerinin bir gecikmelisi, ikinci asamada hata
diizeltme terimi olarak regresyona dahil edilip, EKKY ile tahmin edilir.
Yukaridaki tamima gore, iki ekonomik degisken arasinda teorinin isaret ettigi
gibi bir uzun-dénem iliskinin (nedensellik) olabilmesi i¢in degiskenlerin birinci
diizeyden entegre olmalar1 gerekir ki, tahminlenen hata terimi duragan olabilsin.
Yani degiskenler duragan olmasa dahi, ikisi arasindaki fark zaman iginde
duragan olabilir. Dolayisiyla, zaman igerisinde iki degisken arasindaki farkin
acilmasini engelleyen bir mekanizma vardir (hata diizeltme mekanizmasi) ve bu
degiskenler zaman icinde birlikte harcket ederler. Dengeden sapmalar, hata
diizeltme mekanizmas1 sayesinde diizeltilir. Engle ve Granger (1987) buna
Granger Representation Theorem (Granger Temsil Teorisi) adin1 vermektedir:
Koentegrasyon var ise degiskenler arasinda hata diizeltme mekanizmasi
caligmaktadir. Hata diizeltme mekanizmast c¢alisiyor ise, degiskenler
koentegredir. Buna gore, degiskenler koentegre ise aralarinda en az bir yonde
isleyen bir nedensellik de vardir. S6z konusu nedensellik uzun-déneme ait bir
nedensellik olup, bu g¢aligmada alt1 ¢izilen nedensellik bagi budur. Granger
Temsil Teorisine gore, negatif isarete sahip ve istatistiki olarak anlaml b, ve g,
katsayilar1 degiskenler arasinda teorinin igaret ettigi gergek uzun-donem
(koentegre) iliski icin gerek kosuldur. Bu durumda, degiskenler arasinda
koentegre iliskinin varligi ayn1 zamanda en az bir yonde olmak iizere
“nedensellik” baginin varligin1 da garanti eder.

Kisaca, ikinci asamada, nedensellik bagi test edilir. Asagidaki kisa
donem denkleme hata diizeltme terimi dahil edilerek hata diizeltme
mekanizmasinin igleyip islemedigi ve ayni zamanda olast uzun doénem
nedenselligin yonii belirlenebilir:

ADt:bO'b1 ut_]+b1AB;+et (3a)

ABz:fI()‘QJ u’,_1+q2AD,+e’, (jb)

Burada u,; ve ©’.; uzun donem denkleminden (sirasiyla 2a ve 2b) elde
edilen hata terimlerinin (residuals) gecikmeli degerleri olup, hata diizeltme
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terimleri olarak ifade edilirler. A fark alma operatoriidiir. Hata diizeltme
terimleri istatistiki anlamliliga sahipse, bu, uzun déneme ait bir nedensel etkinin
varhigim1 gostermektedir. Hata diizeltme mekanizmanin belli bir yonde
isleyebilmesi i¢in b; ve ¢, katsayilar1 negatif isarete sahip olmali ve explosive
(patlayan) bir siire¢ olugturmamasi i¢in de O ile -1 arasinda bir deger almalidir.
Eger b; ve g; tahmin katsayilarinin her ikisi de istatistiki olarak anlamli ve O ile
—1 arasinda isarete sahip iseler, bu durum iki yonlii uzun dénem nedensellige
isaret eder. Granger Temsil Teorisi koentegrasyonun varligi durumunda en az
bir yonde nedensellige isaret eder. Bu durumda, hata diizeltme terimlerinden en
az birisi mekanizmayu isletiyor olmali ve yine, b; ve ¢; tahmin katsayilarindan
en az birisi istatistiki anlamliga sahip ve 0 ile —1 arasinda bulunmalidir. S6z
konusu sartlar1 sadece b, katsayisi sagliyor ¢; saglamiyor ise, uzun dénemde B
degiskenindeki artiglar D degiskeninin nedenidir.

O halde uzun-donem koentegrasyon iligkisinin varlig i¢in birinci kosul
her iki degiskenin birinci farklarinin duragan olmasidir. ikinci kosul ise, bu
degiskenler kullanilarak yapilan regresyon sonucunda tahminlenen hata
teriminin kendisinin duragan olmasidir. Her iki kosulun da yerine gelip
gelmedigini anlamak igin kullanilan alternatif istatistik testler igerisinde en ¢ok
kabul goren ve kullanilan1 Dickey ve Fuller’in literatiire sundugu ve daha sonra
gelistirilen Dickey-Fuller (DF) testidir (Dickey ve Fuller, 1979, 1981; Fuller,
1976). Otokorelasyon sorununu ortadan kaldirmak i¢in  denklem
uyarlanabilmekte ve Augmented Dickey-Fuller (ADF) testi adin1 almaktadir.
Simdi ADF duraganlik test prosediiriinii agiklayalim:

Uygulamada, asagidaki modelin EKKY ile regresyon tahminlemesi
yapilir:

P
Ay;=ﬁ+@/z—1+z¢iAyz—i+et (4)
i=1

Yukaridaki denklemde A, B ve e, sirasiyla, birinci-fark islemcisini,
sabit terimi ve klasik dogrusal regresyon denklemi varsayimlarina uyan
duragan hata terimini gostermektedir. ADF testi, yukaridaki ADF denkleminde
0°‘in negatifligini test etmektedir. Hy hipotezinin (6=0), alternatif hipotez (6<0)
lehine ret edilmesi, sozkonusu zaman serisinin, y;, duragan oldugu anlamina
gelir, yani, y, ~ 1(0). S6z konusu y, degiskeninin duragan olmayisi, bu denklem
icin Hy hipotezinin testinde t ve F dagilimlarimin uygun olmadigini ortaya
koymaktadir. ADF denkleminde &‘in t istatistik degerine karsilik gelen
diizeltilmis kritik degerler Fuller (1976), MacKinnon (1991) ve Charemza ve
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Deadman (1997) tarafindan sunulmaktadir. ADF duraganlik testinde, Hj
hipotezi, eger t istatistigi, buna karsilik gelen kritik degerden daha biiyiik bir
negatif deger ald1 ise ret edilir.

4. Veri Seti, Uygulama Ve Bulgular
Veri Seti

Calismamizda yillik veriler kullanilmakta ve zaman araligi veriler
elverdigi olgiide genis tutulmaktadir (1950-2000). Koentegrasyon analizi esas
olarak bir uzun-dénem konsepti olup, uzun bir zaman araligina ait verilere
gereksinim vardir. Bunu yapmak yerine daha dar bir zaman araligini alip,
ceyrekli veya aylik verilerle gézlem sayisini artirmaya g¢alismak dogru bir
yontem degildir (Hakkio ve Rush, 1991; Sawada, 1994). Bu nedenle, ¢caligmada
1950-2000 donemini kapsayan yillik zaman serileri kullanilmistir.

Bu c¢aligmada kullanilan degiskenler ve bunlar i¢in kullanilan
kisaltmalar sunlardir: dis ticaret agig1 (DTA), biit¢e acig1 (BA). Bu degiskenler
TL cinsinden ve reel olarak tanimlanmustir."’

ADF Duraganlik Testi

Degiskenlerin duragan olup olmadiklarini test etmek icin ADF
Duraganlik testini degiskenlere uygulamak gerekir. Elde edilen ADF test
sonuglari, biitge agig1 (B) ve dis ticaret acig1 (D) degiskenlerinin kendilerinin
degil birinci farklarinin duragan oldugu sonucunu vermektedir (bkz. Tablo 1).

Tablo 1: ADF Testi

TEST ISTATISTIGI KRITIiK DEGER
DEGISKEN kendisi 1. farki % 95 giivenirlik
D 1.75(2) -8.88(1) 2.9
B 0.06(0) -9.90(0) 2.9

Not: Tabloda verilen kritik degerler MacKinnon (1991)’dan alinmistir. ADF denklemine
sabit terim dahil edilmistir. Parantez i¢indeki sayilar ADF denkleminin hata terimindeki
otokorelasyonu gidermek i¢in AIC ve SBC yontemleri ile bulunan optimum uyarlamay1
vermektedir.

Burada 6nemli bir husus da, 1980 ve/veya 1994 yillarinda yasanan
yapisal degisim veya kirilmanin elimizdeki degiskenlerin zaman serisi
ozelliklerini degistirip degistirmedigidir. Bu konuda Perron tarafindan

"' Veri kaynaklar1 ve veri tanimlari i¢in bkz. EK.
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gelistirilen duraganlik testi (Perron, 1990; Perron, 1994; Perron ve Vogelsang,
1992), yapisal degisimin etkilerini de dikkate alarak serinin kaginci farktan
duragan oldugunu test etmektedir.'* Elimizdeki test sonuglar1 yukarida sunulan
standart ADF duraganlik testi sonuglarini1 dogrulamaktadir.

Uzun-Dénem Koentegrasyon Denklemi Regresyon Bulgulari

Calisma biitce aciklari ile dig agiklar arasindaki bagi koentegrasyon ve
nedensellik analizi ile test etmektedir. Yontem kisminda ilk asamada soz
konusu degiskenlere koentegrasyon analizi uygulayarak aralarindaki bagin
teoriyi yansitan gercek bir bag olup olmadiginin aragtirilacagi belirtilmisti.
Yukarida her iki degiskenin de duragan olmadiklar1 ancak birinci farklarinin
duragan oldugu sonucuna varilmisti. Bu durumda simdi tahminleyecegimiz (2a)
ve (2b) statik uzun-donem regresyon denklemlerinin hata terimlerinin
duraganligini ADF yontemi ile test etmemiz gerekir. Eger tahminlenen uzun-
donem regresyon denklemi hata terimleri duragan ise, bu durum, iki degiskenin
zaman iginde teorinin Ongdrdiigii sekilde beraberce hareket ettiklerini ve
aralarindaki farkin zaman iginde acilmasini engelleyici bir “hata diizeltme
mekanizmasinin (error correction mechanism)” varligini gostermektedir.

Tablo 2: ADF Koentegrasyon Testi ve Tekli Koentegrasyon Bulgular:

Koentegrasyon Sabit  Katsay1 CRDW R’ ADF
Denklemi Terim Tahmini

(Slope)
D =f(B) -49.0 805.9 2.22 0.79 -3.80[1]
B=1(D) 0.03 0.97 2.04 0.79 -6.81[0]

Not: Koseli parantez igindeki rakamlar ADF denklemindeki gecikme sayisini
gostermektedir. ADF test istatistiklerini karsilastirmak i¢in kullananilacak eldeki
gdzlem sayisina uygun kritik deger %5 anlamlilik diizeyinde (yani %95 giivenirlik
diizeyinde) (-3.47)’dir (bkz. MacKinnon, 1991).

Tablo 2’deki CRDW, koentegrasyon regresyon denkleminin DW test
istatistigidir. CRDW, regresyon iliskinin ger¢ek mi yoksa sahte mi olduguna
dair 6nemli ipuglart verebilir. CRDW test istatistiginin 0.5’in altinda kalmasi
s6z konusu iliskinin biiylik ihtimalle “sahte” oldugunun gostergesidir (bkz.
Charemza ve Deadman, 1997). Sahte regresyon iliskisinde aradaki yiiksek

'2 Perron Duraganlik testi ile test edilen, yapisal degisimin ger¢ek olup olmadig
degildir. Burada test edilen, gerceklestigi varsayilan yapisal kirilmanin degiskenin
zaman serisi 6zelligini degistirip degistirmedigidir.
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korelasyon bir neden-sonu¢ bagindan kaynaklanmamaktadir. CRDW
istatistiginin tekli koentegrasyon analizinde (£ 1)’in {istiinde olmasi
koentegrasyon olasiliginin gii¢lii oldugunu gdosterir. Bu deger ( 2) ‘ye ne denli
yaklagirsa bu, koentegrasyon iligkisi olasiligin1 daha da gii¢lendirir. Ayrica, eger
CRDW>R? ise bu da koentegrasyonun varligma iliskin Gnemli bir 6n
saptamadir (Engle ve Yoo, 1987; Charemza ve Deadman, 1997; Utkulu, 1994).

Tekli koentegrasyon denkleminde R*® degerinin yiiksekligi katsayi
tahminindeki sapmanin derecesini gosterir. R 1’e ne kadar yakin ise sapma o
denli azdir. R*’nin yiiksekligi ile koentegrasyonun iliskisinin varligi arasinda
zorunlu bir korelasyon yoktur. Ornegin, R>=0.99 dahi olsa eger CRDW 0.5’in
altinda ise, bu durum tipik bir sahte regresyon iligkisini gosterir ve bu durumda
koentegrasyon yoktur.

Serilerin duragan olmayan yapida olmalari nedeniyle, buradaki t
istatistik degerlerine dayanarak degiskenlerin istatistiki anlamliliklarini test
edilemez. Yani t istatistik degerleri trend nedeniyle suni olarak sismistir.
Gerekli diizeltmeleri”® yapmadan bu t degerlerini yorumlamamak gerekir. Bu
degerler ile standart tablolardaki kritik degerleri karsilastirmak anlamsizdir. Bu
nedenle Tablo 2’de t-istatistik degerleri verilmemistir.

Kisa Dénem Hata Diizeltme Modeli Bulgulart

3a ve 3b denklemlerinin tahmin ve test edilmesi ile uygulanan kisa
donem hata diizeltme modeli bulgular1 Tablo 3’de sunulmaktadir. Birinci
asamada koentegrasyon baginin varligi tespit edildiginden dolay1 hata-diizeltme
terimi (u,.; ve u’,;) modele dahil edilmistir. Hata diizeltme mekanizmasi yolu ile
uzun dénemli bir nedensellik iliskisi miimkiin olabilmektedir.

Odak noktasi, hata diizeltme tahmin katsayilar1 oldugundan diger
istatistikler 6zet olarak verilmistir. Tablo 3 iki denklemin de hata diizeltme
mekanizmalarinin isledigini agik¢a gostermektedir. Bu durum ¢ift tarafli uzun
donem nedensellige isaret etmektedir. Bu bulgu literatiirdeki ikiz-agik
hipotezini Tiirkiye i¢in dogrulamakta olup, ikiz agiklar arasinda giiclii bir bag
oldugu ve biit¢ce agiklarmin dis agiklara yol agtigi savini ortaya koyan
Keynezyen goriise destek vermektedir. Ancak, bulgular sadece biitce
aciklarindan dis ticaret agiklarina degil, ayn1 zamanda dis ticaret agiklarindan
biitce agiklarina dogru iki yonlii uzun donem nedenselligi ampirik olarak
dogrulamaktadir.

" Bu diizeltme yontemi i¢in bkz. Engle ve Yoo (1991); Utkulu (1997).
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Tablo 3: Hata Diizeltme Modeli

ADI = bg - bl_ﬂﬂ + bLAB! + (9 (3(1)

AD[ = '64 -094 u,_1 + 3619 AB[ + et
(-5.97)%  (-2.17)**
R*=0.44 DW =201

AB, = -0.01 -0.48 u’.; + 0.20 AD, + ¢,

(-3.48)%  (1.62)

R*>=0.21 DW =2.16

Not: Tabloda parantez i¢indeki degerler t-istatistikleridir. Tek yildiz %1, iki
yildiz ise %5 diizeyinde istatistiki anlamlilig1 ifade eder.

5. Sonuc ve Oneriler

Bu caligmada ikiz agik hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerliligi ekonometrik

zaman serisi yontemleri ile test edilmistir. S6z konusu ekonometrik yontem
ozellikle koentegrasyon, hata diizeltme modeli ve nedensellik analizlerine
dayanmaktadir. Uygulama bulgulart Keynezyen ikiz acik hipotezini destekler
yondedir. Koentegrasyon analizi bulgular biitce aciklar1 ve dig ticaret agiklari
degiskenlerinin uzun dénemde zaman igerisinde beraberce hareket ettiklerini
gostermekte olup, aralarindaki teorik bagin varligimi ampirik olarak da
dogrulamaktadir. Hata diizeltme modeli ve nedensellik bulgular1 iki degisken
arasindaki uzun donem nedenselligin iki yonli olduguna isaret etmektedir.
Yani, biitce aciklarindaki artis, dis ticaret agiklarindaki artisin nedeni olup,
bunun tersi de gegerlidir.
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Keynezyen goriisii destekleyen bu bulgunun iktisat politikast 6nerisi
sudur: Biitce agig1 tarafindan temsil edilen maliye politikasi, Tiirkiye’nin dis
acik sorunlarim1 gidermede anlamli bir iktisat politikas1 aracidir. Elde edilen
ampirik bulgular ne Ricardo denklik hipotezini dogrulamakta ne de Monetarist
yaklagimin, maliye politikasinin dis agiklar1 hi¢ bir sekilde etkilemeyecegi
yoniindeki goriisiine destek vermemektedir. Buna gore Tiirkiye’de maliye
politikas1 Onlemlerinin dis denge iizerinde bir etkiye neden olmasi
beklenmelidir. Eldeki uygulama sonuglar1 gelir ve harcamalarin belirleyici
etkisini vurgulamakta ve dis aciklar1 gidermede maliye politikasinin etkili
olabilecegini gostermektedir.

Nedensellik iki yonlii goriindiigiinden dis agiklari diizeltmek {izere
uygulanacak doviz kuru politikasi ve diger dis ticaret politikasi araglarinin biitge
aciklar1 tizerinde etkili olabilecegi de beklenmeli ve biitge agiklarini giderici ve
dis agiklar1 Onleyici iktisat politikalarinin birbirleri ile uyumu &6zenle dikkate
alimmalidir. Dig ticaret agiklarinin giderilmesinde maliye politikasi araglarim
(daraltic1) kullanirken déviz kuru politikasindan gelen sinyaller mutlaka hesaba
katilmalidir.

Ek: Veri Seti: Kaynaklar ve Tanimlar

Veri Kaynaklar

Calismada kullanilan yillik dig ticaret agigi ve biitge acig1 verilerine
S6z konusu serilere Devlet Istatistik Enstitiisii (DIE) ve Merkez Bankasi
(TCMB) kaynaklarindan ulasiimistir.

Veri Tammlar

Tiim wveriler reel olarak ve TL cinsinden ifade edilmekte olup, reel
rakamlara ulasmak i¢in GSMH deflatorii kullanilmistir.

D : reel dis ticaret agigi. TL cinsinden nominal dis ticaret acigi
(ihracattan ithalat ¢ikartilir) GSMH deflatorii (1968=100) ile deflate edilmistir.

B : reel biitce acigr. TL cinsinden nominal biitge acgigi (biitce
gelirlerinden biitce giderleri ¢ikartilir) GSMH deflatorii (1968=100) ile deflate
edilmisgtir.

ABSTRACT

ARE FISCAL DEFICITS AND TRADE DEFICITS IN TURKEY REALLY
TWINS?
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COINTEGRATION AND CAUSALITY EVIDENCE

The primary purpose of this paper is to investigate the long-run causal
relationship between budget and trade deficits empirically to see if they are
really twins. The Ricardian equivalance hypothesis states that in theory there
exists no causal relationship between the two. According to Keynesian view
however there is a causal channel from budget deficits to trade deficits. In the
empirical literature, the evidence is mixed. This work employs the cointegration
analysis with error correction modeling to test both the existence of long-run
relationship and causality issues. The evidence presented in this paper is mainly
in favor of the Keynesian twin deficit hypothesis. It also suggests two way
causality, not only running from budget deficits to trade deficits but also the
other way round.

Key Words : Fiscal Deficit, Foreign Trade Deficit, Twin deficit,
cointegration, causality, Turkey.
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