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ARTICLEINFO

Ugiiz Agik Hipotezi cari agigin es anli olarak kamu biitge agig1 ve tasarruf agig1 tarafindan belirlenmesi
durumunda ortaya ¢ikmaktadir. Galigmada Tiirkiye’nin 1980-2021 dénemi itibariyle Ugiiz Agik Hipotezi
baglaminda ele alinmistir. ARDL yontemi kullanilarak yapilan ekonometrik analiz ile uzun dénemde biitce
dengesi ile cari denge arasinda negatif iliski tespit edilirken, tasarruf dengesi ile cari denge arasinda istatistiksel
olarak anlaml bir iliski bulunamamustir. Analiz sonucunda ilgili donemde Tiirkiye’de Ugiiz Agik Hipotezi’nin
gegerli olmadig1 sonuca ulagilmistir. Buna gore politika yapicilarinin uzun dénemde cari dengeyi iyilestirmek
i¢in biitge disiplininden 6diin vermek zorunda kaldig1 goriilmektedir. Politika yapicilarinin bu iligkiyi tersine
¢evirmek igin baska bir deyisle dis dengeyi saglamak igin biitge disiplininden 6diin vermeden yapisal
¢oziimlere yonelmesi gibi bazi 6nerilerde bulunulmustur.
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The Triple Deficit Hypothesis arises when the current account deficit is determined simultaneously by the
public budget deficit and the savings deficit. In the study, Turkey's period of 1980-2021 is discussed in the
context of the Triple Open Hypothesis. While a negative relationship was found between the budget balance
and the current account balance in the long run with the econometric analysis using the ARDL method, no
statistically significant relationship was found between the savings balance and the current account balance.
As a result of the analysis, it was concluded that the Triple Open Hypothesis was not valid in Turkey in the
relevant period. Accordingly, it is seen that policy makers have to compromise on budget discipline in order
to improve the current account balance in the long run. Some suggestions have been made, such as policy
makers turning to structural solutions without compromising budget discipline in order to reverse this
relationship, in other words, to ensure external balance.

1. Giris

da yol agmaktadir (Yeter vd., 2021: 186; Kasper, 2007: 1).
Ekonomik biiylime gelismekte olan {ilkeler i¢in ulasilmak

Makroekonominin 6nemli nihai hedeflerinden birisi olan istenilen bir hedef iken geligmis ilkeler i¢in siirdiiriilmesi
ekonomik biiyiime, mal ve hizmet iiretiminin artis1 ile gereken bir durum o6zelligine sahiptir (Berber, 2006: 27).
beraber reel kisi bas1 gelir artis1 olarak ifade edilmektedir. ~ Gelismekte olan ilkeler i¢in daha O6nemli olarak
Ekonomik biiyiime gelir artisiyla birlikte hem hane halkimin ~ degerlendirilebilecek  olan  ekonomik  biiyiime i¢in
hem de toplumun sahip oldugu refah seviyesinin artmasma  uygulanan politikalar bir takim ekonomik dengesizliklere
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yol acabilmektedir. Milli gelir seviyesinin diistikligi,
yetersiz yurtici tasarruflar ve zorunlu olan sermaye mali
ithalatinin yol agtig1 dis ticaret agig1 gibi kosullarin varlig:
altinda gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiylime oranlari
beklenilenin altinda gerceklesebilmektedir (Oztiirk ve
Sezen, 2018: 503).

D1s makroekonomik istikrarin saglanmasi ve ekonomik
biiyiimenin devamliliginin saglanmasi adina dengeye yakin
cari iglemler hesabi ve mali disiplin énemlidir. Ciinkii cari
acik dis ticaret acgigmin yapmis oldugu olumsuz katki
sonrasinda olusarak yetersiz diizeydeki yurtici tasarruflarla
finanse edilemeyen maliyetler de biitce agigma yol
acacaktir. Siirdiiriilemez boyutlarda olan biit¢e ve cari agik
hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerdeki yatirimet
ve politika yapicilart endiselendirmektedir. S6z konusu
aciklar politika yapicilarin atacagi adimlar1 daha 6nemli hale
getirmektedir. Mali agiklarin devasa boyutlara ulagmasi
beraberinde 6zel yatirimlarda digslama, borglanmada artis,
yiiksek faiz ddemeleri ve enflasyona yol agmakta bu da
beraberinde ekonomik bilyiimenin olumsuz etkilenmesiyle
sonuglanacaktir. Bundan dolayr dengeden sapma olarak
ifade edilen agiklar igerisinde biitce agigi, cari agik ve
tasarruf-yatinm agigi ekonomistlerin tizerinde durdugu
o6nemli kavramlardir (Akkaya, 2022: 21-22; Tiiliimce, 2013:
8).

Bir ekonomide genel denge, i¢ denge olarak ifade edilen
biitce acig1 ve dis denge olarak da cari agik ile
saglanmaktadir (Berke vd., 2015: 68). Biitce agigi bir
iilkenin biitce gelirlerinin biit¢e giderlerinden fazla olmast
anlamina gelmektedir. Cari islemler hesabi dis ticaret,
hizmetler, gelir dengesi ve cari transfer hesab1 olmak iizere
dort alt hesaptan olusmaktadir. Dis ticaret kalemi iilkede
yapilan mal ihracat ve ithalat miktar1 kayit altina alinir.
Toplam mal ithalatinin toplam mal ihracatindan fazla olmasi
durumu ise dis ticaret agig1 olarak adlandirilmaktadir. Dig
ticaret ag1g1 genellikle cari agiga temel teskil eden onemli
bir degiskendir. Biitce ac131 ve cari agik arasindaki iliski Ikiz
Acik Hipotezi ile agiklanmaktadir (Oztiirk ve Sezer, 2018:
504; Karahan, 2021: 538).

Basta ABD olmak iizere birgok iilkede 1980°li yillarda
olusan yiiksek biitce agiklarmin devaminda cari iglemler
dengesinin agik vermesi neticesinde dikkatlerin ikiz agik
iizerine ¢ekilmesine yol agmustir. S6z konusu agiklarin
birlikte goriilmesi ve aralarinda bir iligkinin olabilecegi
varsaymmi ile “Ikiz Acik Hipotezi” kavrami ortaya atilmistir
(Marinheiro, 2008: 1042).ikiz acik, kamu harcamalarmin
artmasi sonucunda biitce agiZinin cari agig1 olumsuz
etkilemesidir. Bir iilkenin ithalatinin ihracatindan fazla
olmasi ve yaptig1 iiretime nazaran daha fazla 6deme yapmasi
neticesinde ikiz agtk meydana gelmektedir. Tkiz agik teorisi
genisleyerek iigliz agik kavrami literatiire kazandirilmigtir
(Hashemzadeh ve Wilson, 2006: 118; Akkaya, 2022: 21).

Ikiz acik kavramina iliskin olarak literatiirde iki goriis
hakimdir. ilki Keynesyen goriistiir ve biitge ag1g1 ve cari agik
arasinda kuvvetli iliskinin varligmi kabul eder. ikinci goriis
Ricardocu Esdegerlik Hipotezi ile desteklenen goriistiir ve

biitge acig1 ve cari agik arasinda bir iliskinin olmadigini
kabul etmektedir (Oztiirk ve Sezer, 2018: 503).

Ikiz acigin genisletilmesiyle Ugciiz Ac¢ik Hipotezi agiga
cikmigtir. Biitce ve cari agiga tasarruf-yatirim acigmin
eklenmesiyle elde edilen Uciiz A¢ik Hipotezi dengesizligin
dengesi olarak ifade edilmektedir. Ugiliz acik, 6zel kesim
tasarruf-yatirnm dengesi ve kamu kesimi gelir gider (biitge)
dengesinin olusturdugu i¢ ekonomik dengenin agik vermesi
halinde s6z konusu a¢1gin cari dengeden olusan dis denge ile
kargilandig1 durumunu ifade etmektedir (Karanfil ve Kilig,
2015: 2; Egilmez, 2013). Ugiiz aciktan bahsedebilmek icin
s6z konusu dengesizligin olmasinin yani sira (biitge agig1,
tasarruf yatirim agig1 ve cari agik) bu ii¢ agigin birbirlerini
olumsuz olarak etkilemeleri de gerekmektedir (Giider ve
Kilig, 2016: 48). Gelismekte olan iilkelerin biit¢e agiklarinda
meydana gelen azalmalara ragmen cari agiklarin artis
egiliminde olmasi ti¢iiz agik hipotezinin ¢ikis nedeni olarak
goriilmektedir (Akinci vd., 2016: 27).

Tiirkiye’de kronik cari a¢ik sorununun temel belirleyicileri
arasinda enerji ac¢igt sorunu da yer almaktadir. Yiiksek
biliylime-yiiksek cari a¢ig1 iligkisi dolayli bir iliskidir. Bunun
nedeni artan iktisadi refah daha fazla iiretim ve daha fazla
enerji ihtiyacini beraberinde getirmektedir. Tiirkiye gibi
toplam enerji talebini kendi i¢ dinamikleri ile
karsilayamayan lilkeler de toplam ithalatin 6nemli bileseni
olarak enerji ithalatin1 artirmaktadir. Artan enerji ithalati
cari a¢1gin artmasina yol agmaktadir (Eroglu vd. 2016: 113).

Ulke ekonomilerinde uygulanan genisletici maliye
politikalarmin bir sonucu olarak biitce agig1 ve dis ticaret
acig1 artmaktadir. Olusan biitge acig1 faiz oranlarmi da
ylikseltmesiyle s6z konusu iki ac¢igin olusmasint ve
durumun ikiz agik olarak yorumlanmasina yol agmaktadir.
Bunun devaminda kamu borg¢lanmasindaki bir artig 6zel
tasarruflarda bir azalisa yol agarak cari agikta artisa yol
actiginda da {igliz agik s6z konusu olmaktadir (Kama ve
Kara, 2019: 145).

Geligmekte olan iilkeler gibi Tiirkiye 6zelinde de ikiz agik
ve lgliz agik makroekonomik istikrar icin Onemlidir.
Tiirkiye’de 1980’li yillara kadar ekonomide devletin
agirhigmin hissedilir diizeyde olmasindan sonra neoliberal
ekonomik modele gegilmesiyle birgok tilkedeki gibi cari
islemler hesabinda bozulmalar yaganmaya baslamistir. Bu
bozulmalar beraberinde ikiz ve ii¢iiz ag18in yaganmasina yol
acnustir (Kizilkaya ve Oztutus, 2018: 1478). Ozellikle 1980
sonrasi disa agik bilylime politikasinin uygulanmasiyla dis
ticaret a¢181 sorunu olugsmustur. Dis ticaret a¢1g1 beraberinde
finansal ag¢ig1 neden olmustur ve bu durumda iilkenin
finansal krizlere daha agik hale gelmesine yol agmuistir.
1994, 2000, 2001 ve 2008 krizleri cari ac¢ik sorununu
Onemini arttirarak {izerinde durulmasi gereken elzem
konulardan birisi olmasina neden olmustur (Yiikseler, 2009:
3-5).

Sekil 1°de Tiirkiye’nin 1980-2021 dénemi cari islemler
dengesinin GSYIH’ya oranimin seyri yer almaktadir. Cari
denge 1988, 1989, 1991, 1994, 1998, 2001 ve 2019
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yillarinda fazla vermistir. 1994 yilinda cari islemler fazlasi
en yiiksek diizeye ulasmistir. 1994°de cari islemler fazlasi
yaklasik %2’dir. Cari fazla verilen yedi yilin digindaki
donemlerde cari denge agik vermistir. Cari iglemler a¢iginin
en fazla oldugu y1l ise 2011 yilidir. 2011 yilinda cari islemler
ac1g1 yaklasik %9°dur. 2021 yilinda cari acik %1,6 olarak
gerceklesmistir.

Sekil 1: Tiirkiye’nin 1980-2021 Donemi Cari Dengesi

1980 1987 1994 2001 2008 2015

Kaynak: World Bank

Sekil 2’de Tiirkiye’nin 1980-2021 doénemi tasarruf
dengesinin GSYIH’ya oraninin seyri yer almaktadir. S6z
konusu dénem i¢inde dalgal1 bir seyir izleyen tasarruflarin
en diisiik oldugu y1l %8,8 ile 2011°dur. En yiiksek oldugu
yillar ise %19,55 ile 1986 ve %3,49 ile 2001°dir. 2001
yilinda 2008 yilina kadar toparlanma egilimine giren
tasarruflar 2008 Mortgage krizinin etkisiyle disiise
geemistir. Tasarruflar 2017 yili itibariyle toparlanma
egilimine girmis ve 2019 yilinda ancak %0,79 diizeylerinde
fazla vermis 2021 yilinda ise %]1,57 tasarruf agigi
gergeklesmistir.

Sekil 2: Tiirkiye’nin 1980-2021 Dénemi Tasarruf Dengesi
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Kaynak: World Bank

Tiirkiye’nin 1980-2021 dénemi biitge dengesinin GSYIH’ya
oraninin verilerinin yer aldig1 Sekil 3’te inigli ¢ikigh seyri
gorlilmektedir. 2001 ekonomik krizi sonrasi en yiiksek
seviyeye ulasan biitce acig1 atilan Onemli adimlar
neticesinde artma egilimi azalmaya baslamistir. 2006
yilinda gecilen Performans Esasli Biitce Sistemine
sayesinde kismi de olsa biitce fazlasi verilmistir. Sonrasinda
yine dalgali bir seyir izleyen biitce agik vermeye devam
etmigtir ve 2021 yilinda %4,7 olmustur.

Sekil 3: Tiirkiye’nin 1980-2021 Dénemi Biitce Dengesi

Kaynak: World Bank
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Calismanin amaci1 Tirkiye’de 1980-2021 doénemi verileri
g6z Oniine almarak iicliz denge baglaminda cari denge ile
biitge dengesi ve tasarruf dengesi arasindaki iliskiyi
incelemektedir. Calisma dort boliimden olusacaktir. Ilk
olarak giris kisminda {igliz agik ile ilgili teorik alt yap1
olusturularak Tiirkiye’nin ilgili donemdeki cari denge,
tasarruf dengesi ve biitce dengesi seyri sekillerle
aciklanmustir. Ikinci bolimde konuyla ilgili literatiir
incelemesi yapilacaktir. Uciincii boliimde veri seti ve
yonteme yer verilecektir. izleyen ampirik bulgular
boliimiinde ampirik siirece uygun sekilde bulgular
raporlanacaktir. Sonu¢ kisminda c¢alismanin genel bir
degerlendirmesi ve Oneriler yer alacaktir.

2. Literatiir Taramasi

Literatiirde gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢in Ugiiz
Acik Hipotezi ile ilgili bilimsel ¢aligmalar mevcuttur. Ancak
ikiz agik ile ilgili cok sayida ¢alisma olmasina ragmen {igiiz
acik ile ilgili caligma sayis1 goreli olarak daha azdir. Yapilan
calismalarla Tiirkiye 6zelinde ve diger iilkeler i¢in yapilan
calismalarda Ugiiz A¢ik Hipotezi’nin gecerliligi sinanmustir.
Calismaya konu olan iilke ve iilke gruplari i¢in Ugiiz Acik
Hipotezi’nin gegerli oldugu ya da gecerli olmadig1 sonuglar
elde edilmistir. Konu ile ilgili literatiiriin bir kismimin yer
aldig1 boliimde okuyucuya Ugiiz Acik Hipotezi iizerine
temel aragtirma kistaslarini belirleyerek yapilan ¢alismanin
gergevesi belirlenmeye amaglanmistir.

Eisner (1994) ABD’nin 1972-1991 donemi verilerini
kullanarak tigliz agigin gegerliligini test etmistir. Yapilan
VAR modeli ile kamu harcamalarinin azalmasi ile kamusal
tasarruf oranlarinin artarak biitce a¢iginin  azalacagi
sonucunu elde etmistir. Ayrica artan kamu harcamalariyla
artan biitce ag1g1 doviz kurunun diismesi ile agiga ¢ikan dis
ticaret acigma da yol agmaktadir. Calisma ile Ugiiz Acik
Hipotezi’'nin gegerli oldugu tespit edilmistir.

Kuijs (2006) calismasinda Cin’in 1980-2005 dénemindeki
verileri Kkullanarak tasarruf-yatinm dengesinin ekonomi
iizerindeki etkilerini analiz etmistir. Zaman serisi yontemi
ile yapilan analizde tasarruf oranlarinin artmast ile biitce ve
cari islemler bilancosunun fazla vermesine yol actig1 tespit
edilmistir. Cin ekonomisinde Uciiz Acik Hipotezi’nin
gegerli oldugunu ancak ters olarak calistigt sonucu elde
edilmistir.

Tiilimece (2013) yapmis oldugu caligmada Tiirkiye’nin
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1984-2010 donemi verilerini kullanarak T{igiiz agigin
gegerliligini aragtirmistir. VAR modeli ile yapilan analiz
sonucunda cari agik ile tasarruf-yatirim acig1 arasinda iligki
tespit edilirken cari agik ve biitge agig1 arasinda bir iliski
tespit edilememistir. Tiirkiye’de Uciiz Acik Hipotezi’nin
gegerli olmadigt sonucu elde edilmistir.

Ozdemir vd. (2014) yaptiklari calismada 17 gecis ekonomisi
iilkenin 2003-2011 yillarindaki verilerini kullanarak tasarruf
ac1g1 ve bitce aciginin cari acigt etkileme diizeyini
belirlemek i¢in panel veri analizi yapmustir. Biitge ag181, cari
acik ve tasarruf-yatirim verilerinin kullanildig: analizde s6z
konusu iilke grubu i¢in biit¢e agig1 ile cari acik arasinda
anlaml1 bir iliski yokken cari agik ile 6zel kesim yatirim-
tasarruf acigi arasinda pozitif ve anlaml iliski tespit
edilmistir. Calismada gecis ekonomilerinde Ugiiz Acik
Hipotezi’nin gegerli olmadigt sonucu elde edilmistir.

Tang (2014) calismasinda 1960:1-2013:1 ddénemi igin
ceyrek verilerden yaralanarak ABD’de Uciiz Acik
Hipotezi’nin gegerliligini ARDL sinir testini kullanarak test
etmistir. Mali denge, finansal denge ve cari dengenin uzun
donemde birbirini etkiledigini ve Ugiiz Agik Hipotezi’nin
gegerli oldugunu tespit etmistir.

Berke vd. (2015) yaptiklar1 ¢aligmada Tiirkiye’de 2003:2-
2012:4 donemi igin ¢eyrek verilerden yararlanarak iigiiz
acigin degiskenleri olan biitge acig1, cari agik ve tasarruf-
yatirnm agiginin ekonomik biiyiime tiizerindeki etkisini
aragtirmistir. VAR modelinin kullanildig1 analizi ile ii¢iliz
aciklarin ekonomik biiylimeyi etkiledigi ve etki-tepki
fonksiyonlar1 analizi ile ii¢iiz agik degiskenlerinin ekonomik
biiylimeyi negatif etkiledigi sonucu elde edilmistir.

Karanfil ve Kili¢ (2015) ¢alismalarinda Tiirkiye nin 1980-
2013 doénemine ait verileri kullanarak Ugiiz Agik
Hipotezi’'nin gecerli olup olmadigimin tespiti igin
Esbiitiinlesme Analizi ve Granger Nedensellik Testini
kullanmistir. S6z konusu doénemde Tirkiye’de cari agik
tasarruf agiginin ve biitge agigini tek yonli etkiledigi ve
buna ek olarak tasarruf acigi ile biitge agiginin ¢ift yonli
olarak birbirini etkiledigi tespit edilmistir. Buradan yola
¢ikarak Uciiz Ag¢ik Hipotezi’nin gegerli oldugu tespit
edilmistir.

Samirkas ve Samurkas (2015) yapmis olduklari
calismalarinda Tiirkiye’de ligliz agik hipotezinin gegerli
olup olmadiginin aragtirmistir. Bunun igin Tirkiye’nin
1974-2014 donemi cari agik, biitce acig1 ve yatirim-tasarruf
acig1 verileri VAR Modeli ile analize tabii tutulmustur.
Tasarruf agiginin cari ag1g1 pozitif yonde, biitce acig1 ise cari
acig1 negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir. Bu
sonuglardan yola ¢ikarak Tiirkiye’de ilgili dénemde Ugiiz
Acik Hipotezi’nin gegerli olmadig1 tespit edilmistir.

Giider ve Kilig (2016) galigmalarinda 1980-2012 yillar
arasindaki verileri inceleyerek Tiirkiye i¢in Uglii Acik
Hipotezi’nin gegerliligini arastirmistir. VAR modeline
dayali Etki-Tepki Fonksiyonu ve Varyans Ayristirma
yontemlerini kullandiklar analizlerinde biitge dengesi, cari
islemler dengesi ve 0Ozel tasarruf-yatirnm dengesi ve

ekonomik bilylime degiskenlerini kullanmislaridir. Analizde
Tiirkiye'de Ugiiz A¢ik Hipotezi’nin gegerli oldugu sonucuna
ulagsmiglardir. Ayrica biit¢e ac181 ekonomik biiylimeyi kisa
dénemde olumlu ve uzun donemde olumsuz etkilerken, 6zel
kesim tasarruf-yatirnm a¢ig1 ekonomik biiyiimeyi olumsuz
ve cari agigin ise ekonomik biliylimeyi olumlu etkiledigi
sonucu elde edilmistir.

Kizilkaya ve Oztutus (2018) yapmis olduklart
¢aligmalarinda Tiirkiye’nin 1960-2016 dénemindeki verileri
kullanarak Ugiiz A¢ik Hipotezi’nin gegerli olup olmadigini
analiz etmistir. Johansen esbiitiinlesme ve Granger
nedensellik testleri ile yapilan analizde biitce ag1g1, cari agik
ve tasarruf agigi verileri kullanilmistir. Degiskenler arasinda
uzun donemli bir iligki tespit edilmistir ve Tiirkiye’de ti¢iiz
acik hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulasiimistir.

Kamaci ve Kara (2019) yaptiklart ¢aligmada 1974-2015
yillar1 arasinda biitce ag131, cari agik ve tasarruf agigi verileri
kullanilarak Tiirkiye’de Ugiiz Acik Hipotezi’nin gecerli
olup olmadig1 tespit etmeyi hedeflemistir. Calismada sinir
testinin yani sira ARDL analizi ve Toda-Yamamoto
nedensellik testi yapilmistir. Analiz sonucunda ii¢ acik
arasinda uzun dénemli bir iliski tespit edilmesine kargin s6z
konusu li¢ agi1gin ayni anda birbirini etkilemedigi bunun igin
de Tiirkiye’de Ugiiz Ag¢ik Hipotezi'nin gegerli olmadigt
sonucuna ulasilmistir.

Karahan (2021) yapmis oldugu calismasinda Tiirkiye’de
iiciliz acik hipotezinin gegerliligini test etmek i¢in 2003-2018
donemine ait ticer aylik biitce agigi, tasarruf agigt ve cari
acik verileri kullanarak ARDL modeli ile analiz yapilmistir.
Analiz ile Tiirkiye’de Uciiz Agik Hipotezi’nin gecerli
oldugu ve 6zel yatirim-tasarruf agiginin cari agik tizerindeki
olumsuz etkisi kamu biitce agigma gore cok daha fazla
oldugu sonucu elde edilmistir.

Akkaya (2022) g¢alismasinda Tirkiye’nin 1998-2020
dénemi icin Uciiz A¢ik Baski Endeksi olusturularak Tiirkiye
icin  gegerliligi  arastirilmistir.  ARDL  ve Granger
Nedensellik testleri yapilmustir. Analiz ile Ugiiz A¢ik Baski
Endeksi’nin Tiirkiye igin gegerli oldugu sonucuna
ulagilmigtir. Ayrica Borsa Istanbul 100 Endeks Degeri,
Bankacilik Sektorii Kredi Hacmi, Cari Islemler Acig, I¢
Bor¢ stoku, IThracatin ithalati Karsilama Orani, Imalat
Kapasite Kullanim Oran1 ve ABD Dolar / Tiirk Lirast Alis
Kuru degiskenleri ile Uciiz Agik Baski Endeksi arasinda
istatistiki olarak anlamli ve uzun donemli bir iligki
bulunmaktadir. Buna karsin bankacilik Sektorii Kredi
Hacmi ve Sanayi Uretim Endeksi’nden Ugiiz A¢ik Baski
Endeksi’ne dogru tek yonli bir nedensellik oldugu tespit
edilmistir.

Yapilan caligmalardan; Eisner (1994), Kuijs (2006), Tang
(2014), Karanfil ve Kilig (2015), Giider ve Kili¢ (2016),
Kizilkaya ve Oztutus (2018), Karahan (2021) Ugiiz Agik
Hipotezi’nin gegerli oldugunu buna karsin Tiilimce (2013),
Ozdemir vd., (2014), Samirkas ve Samirkas (2015), Kamaci
ve Kara (2019) Ugiiz A¢ik Hipotezini’nin gecerli olmadig1
sonucunu elde etmistir.
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3. Veri ve Yontem

Cari dengenin negatif olmasi bagka bir deyisle agik vermesi
durumunda biitge dengesi ve tasarruf dengesi toplaminin da
negatif olmasi ile iligkilendirilebilir. Zira herhangi bir hesap
dénemi sonunda cari acigin nedeni kamu biitgesinin agik
vermesi ve/veya tasarruf aciginin olusmasi ile agiklanabilir.
Ikiz acik baglaminda, tasarruf dengesi saglanmasi
durumunda (TD=0) cari agigin nedeni biitce acgig1 ile
agiklanabilir. Benzer durum biitge dengesini saglanmasi
(BD=0) durumunda da gecgerli olup cari agigin nedeni
tasarruf aciginda aranabilir. Uciiz acik ise cari agigm
meydana gelmesinde tasarruf agigi ve cari a¢igin neden
oldugu anlamina gelmektedir. Goriildiigii {izere nedensellik
biitge dengesi ve tasarruf dengesinden cari dengeye dogru
olmaktadir. Bu durumda asagidaki model kurulmaktadir
(Unsal, 2013: 147).

CD, = By + B1TD: + B,BD; + &, (1)

Tiirkiye’de cari denge (CD) bagimli degisken, kamu biitge
dengesi (BD) ve tasarruf-yatirnm dengesi(TD) bagimli
degiskeni olusturmaktadir. Buna gére 1 no’lu denklemde
1980-2021 doénemi i¢in diinya kalkinma gostergeleri (WDI)
tarafindan alinan yillik veriler kullanilarak ampirik olarak
analiz edilmistir. Esitlikte yer alan t indisi zamani f§
parametreleri ve &, hata terimini ifade etmektedir.

Caligsmaya iligkin ampirik siireg, degiskenlere ait tanimlayict
istatistikler verildikten sonra serilerin duraganlik diizeyi
arastirllmaktadir. Duraganligin arastirilmasi i¢in Artirtlmis
Dickey-Fuller testi (ADF) testi ve Phillips-Perron (PP,
1989) testi kullanilmaktadir. Degiskenlerin  birinci
dereceden ve/veya seviyede duragan olmasina izin veren,
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan Onerilen
otoregresif gecikmesi dagitilmis (ARDL) yaklasimi
kullanilmistir. Seriler arasinda uzun doénemli iligkinin
aragtirllmasinda ARDL sinir testi yaklagimina gére yokluk
hipotezi “es Dbitiinlesme iliskisi yoktur” seklinde
kurulmustur. Seriler arasinda uzun donemli iliski ortaya
¢tkmas1 durumunda modele iliskin hata diizeltme modeli,
uzun dénem ve kisa donem katsayilar1 hesaplanmaktadir.
Son olarak Toda ve Yamamato (1995) nedensellik testini
temel alan ancak daha giiclii istatistikler iireten Hacker ve
Hatemi-J (2006) nedensellik testlerine yer verilecektir.

4. Bulgular

Tablo 1°de yer alan tanimlayici istatistiklere gore cari denge
disindaki  degiskenlerin  normal dagilimi uymadig:
goriilmektedir. Tirkiye’de cari denge ve biitge dengesi
ortalama olarak yaklasik sirasiyla %2,5 ve %4 civarinda
acik verdikleri goriilmektedir. Bu anlamda Tiirkiye’de
donem boyunca kronik olarak cari agik ve biit¢e aciginin
oldugu goriilmektedir. Tasarruf dengesine bakildiginda
ortalama olarak yaklasik %0,22 ile tasarruf fazlasi yillik
ortalama verilerinde goriilmektedir. Bu ortalama verisinde
Sekil 2°de goriilecegi lizere Tiirkiye’de 1990 oncesi tasarruf
dengesinin  pozitif  gergeklesmis  olmasinin  etkisi
bulunmaktadir.

Tablo 1: Tanimlayici Istatistikler

Istatistitikler CD BD TD
Ortalama -2.466 -3.958 0.223
Medyan -2.400 -3.165 -2.710
Maksimum 2.013 1.760 19.550
Minimum -8.870 -16.910 -8.100
Standart Sapma 2.435 3.684 7.222
Skewness -0.155 -1.373 1.409
Kurtosis 2.746 5.288 3.843
Jarque-Bera 0.282 22.360 15.148
Olasilik 0.868 0.000 0.001
Gozlem Sayisi 42 42 42

Degiskenlere ait tanimlayici istatistiklerden sonra Tablo
2’de degiskenlerin duraganhk diizeylerinin arastirildig
Tablo 2 yer almaktadir. Yukarida degiskenlere ait zaman
serisi sekillerinden goriilecegi lizere tiim serilerde trend yer
almadig1 i¢in degiskenlerin diizeyde sabitli model, birinci
farklarma ait seriler igin ise sabitsiz-trendsiz modele ait
birim kdk test sonuglaria bakilmasi yerinde olacaktir. S6z
konusu birim kok testleri ADF ve PP testleri tabloda
verilmektedir.

Tablo 2: Birim Kok Testlerine Ait Sonuglar

ADF PP
Degisken Model R R Karar
istatistik Fj . istatistik Fj .
degeri degeri
Sabitli -1516 0515 -4.031* 0.003
Ch Sabitsiz ve o
Trendsiz -1.016 0273 -2.564 0.012 Jg)/;
Sabitli -8.303* 0.000 -11.665* 0.000 (1)
ACD Sabitsiz ve
Trendsiz -8.418* 0.000 -11.847* 0.000
Sabitli -2.162 0223  -2.276 0.184
BD e
S_?b'ts'z."e 1370 0156 -1330  0.167
rendsiz 1)
Sabitli -6.929* 0.000 -6.929*  0.000
ABD itai
S$b'ts'z."e 7011% 0000 -7.011% 0,000
rendsiz
Sabitli -2.331  0.167  -2.098 0.247
D e
Sabitsiz ve - ) o
Trendsiz | 2.60g%+ 0011 2157 0.031 "
Sabitli -8.355* 0.000 -8.483*  0.000
ATD itai
Sabitsizve g 706 0000 -8.480%  0.000
Trendsiz

Not: %1, %5 ve %10 olasilik diizeyi igin sirasiyla isaretleri
*’ ** ve ***'dil’.

Tablo 2’de yer alan serilerin diizeydeki degerlerin sabitli
modele ait sonuglarma bakildiginda BD ve TD serilerinin
diizeyde duragan olmadigi goriilmektedir. CD serisinin
diizey sonuglarinda ise ADF testine gore seri birim kok
icermesine karsilik PP birim kok test sonuglarina gore
duragan ¢ikmaktadir. CD serisi ADF testine gore ancak
birinci farkinda duragan olmaktadir. Diger seriler BD ve TD
icin birinci farklarinda her iki test i¢in de duragan oldugu
sonucuna ulasilmaktadir. Bu durumda CD serisi I(0) veya
1(1) iken BD ve TD serileri I(1) diizeyinde tiimlesik oldugu
goriilmektedir. CD serisi ister seviyede ister birinci farkinda
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duragan olsun yontem olarak ARDL ydnteminin
kullanilmas1 uygun olacaktir. ARDL yaklasiminda serilerin
I(0) ya da I(1) olmasina izin vermektedir. Yukarida yer alan
8 no’lu esitlikte yer alan iktisadi modelin ARDL
yaklagimina gore ekonometrik model asagidaki gibi
kurulabilir.

C?_lz ao + B1(CD)¢4 +q32(BD)(t—1) + ﬁ3(TD)(t—1) +
Z-bzl A1 A(CD) (r—iy + X2, A2i A(BD) p—py +
iy Asi A(TD)(t—i) + U 2

i=1
ARDL modelinden elde edilen hata diizeltme modelinde «,
sabit terimi B; bagimli degiskenin gecikmeli degerine ait
katsay1 tahminini 5, ve 3 uzun dénem katsayilari, 44;, 1,;
ve A;; kisa donem katsayilarniy, ise hata terimini ifade
etmektedir. Serilere uygun gecikme uzunluklarimin
belirlenmesi asamasinda Akaike Bilgi Kriterinden (AIC)
yararlanmistir.

Sekil 4: Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi (AIC)

4.40
4.36 -
4.32

4.28 -
4.24
s
216 |
L B B e s s B e e e e

Sekil 4’de uygun gecikme uzunlugu i¢in Akaike Bilgi
Kriteri kullanilmig, yillik veriler ile c¢alisildigr igin
maksimum gecikme uzunlugu 2 secilmis ve uygun model
ARDL (1,0,2) olarak belirlenmistir. S6z konusu ARDL
(1,0,2) modeline ait tahmin sonuglar Tablo 3’te yer
almaktadir.

Tablo 3: ARDL (1,0,2) Model Tahmin Sonuglari

Degisen Varyans (Breush-Pagan-

Godfrey) 2.308

0.066

gzg:;?(l;n: cD Katsay1 HS;t.a t istatistigi Olasihk
CDt1 0.414 0.151 2.74 0.010
BD -0.205 0.092 -2.24 0.032
TD 0.217 0.075 2.89 0.007
TDt1 -0.235 0.089 -2.65 0.012
TDr2 0.103 0.069 1.50 0.144
C -2.176 0.711 -3.06 0.004
Tam testleri Testist.  Olasihik
R? 0.524
Durbin-Watson Istatistigi 2.085

F istatistigi 7.487 0.000
Serisel Korelasyon (Breush-Godfrey) 0.135 0.874
Normallik (Jarque-Bera) 2.309 0.315
Model Modifikasyonu (Ramsey Reset) 0.057 0.813

Yukarida ARDL (1,0,2) modeline ait tahmin sonuglar1 yer
almaktadir. Tani test sonuglarina gére modelde serisel
korelasyon, normal dagilmama, spesifikasyon hatas1 ve
degisen varyans sorunu yer almamaktadir.

Sekil 5: Cusum ve Cusum-square Test Sonuglar1

20
15
10

;H—/—/\/\/‘\
[ o~
= T B T

-20
10 15 20 25 20 as 40

-0.4

10 15 20 25 30 35 40

CUSUM of Squares ----- 5% Significance

Sekil 5’de yer alan cusum ve cusum-square test sonuglarina
gore zamana bagli parametre istikrariin %95 giiven araligi
igerisinde kaldig1 ve katsay1 tahminlerinin istikrarli yapida
oldigu goriilmektedir. Tablo 4’te ARDL (1,0,2) modelinde
ait es biitiinlesme iliskisine ait smir testi sonucglart yer
almaktadir.

Tablo 4: Siir Testi Sonuglari

F Sinir Testi (Ho: Es biitiinlesme yoktur.)

Test Istatistigi Deger « 1(0) 1(2)
F istatistigi 5,388 %10 3.37 4.38
k 2 %5 4.13 5.26

%1 5.89 7.34
t Siur Testi (Ho: Es biitiinlesme yoktur.)

Test istatistigi Deger «a 1(0) 1(1)

t istatistigi -3,881 10% -257  -3.21
5% -2.86  -3.53
1% -343 4.1

Tablo 4’te yer alan hesaplanan F istatistigi (5,388) degeri
Narayan (2005) tarafindan kiiciik 6rneklemler i¢in kritik
deger n=40 i¢in hesaplanmig ve %5 olasilik diizeyinde
yokluk hipotezi reddedilmektedir. F simur testine gore es
biitiinlesme iligkisinin varlig1 ortaya konulmasima karsilik
hata diizeltme modelinde yer alan hata diizeltme
katsayisinin (ECT) anlamlilig1 t sinir testi ile sinanmasi
gerekmektedir. Bu itibarla %5 olasilik diizeyinde t istatistigi
mutlak degerce kritik degerden biiyiik oldugu igin
(3,88>3,53) seriler arasinda es biitiinlesme iliskisi gegerli
olmaktadir. Seriler arasinda uzun dénem ve kisa donem
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katsayilar1 Tablo 5°te yer almaktadir.

Tablo 5: Kisa Dénem ve Uzun Donem Tahminleri (Hata
Diizeltme Modeli)

Panel A: Kisa Donem

Degiskenler (Bagimh

Degisken CD) Katsay1 St. Hata tist. Olasihk
ECT" -0.586 0.151 -3.88 0.001
BD™ -0.205 0.092 -2.24 0.032
TDt1 0.085 0.046 1.84 0.075
ATD 0.217 0.075 2.89 0.007
ATDt1 -0.103 0.069 -1.50 0.144
Cc -2.176 0.711 -3.06 0.004
Panel B: Uzun Donem

gzg;;tiglecr])(;s agimh Katsay1 St. Hata tist. Olasiik
BD -0.350 0.134 -2.62 0.013
TD 0.145 0.079 1.82 0.077

* p-degeri igin Tablo 4'teki t smnir testi gegerli olmaktadir

™ BD degiskeni BD = BD(.1) + ABD.

Tablo 5°te yer alan hata diizeltme modelinde hata diizeltme
katsayisinin negatif isaretli ve istatistiksel olarak anlamli
oldugu tablo 4’te yer alan t sinir testi dikkate alindiginda
goriilmektedir. Buna gore cari dengede meydana gelecek
kisa donemli soklar uzun donemde dengeye gelmesi
yaklagik (1/0,586=1,7 yil) yaklasik 20 ayda gelmesi
beklenmektedir. Biit¢e dengesi ile cari denge arasinda kisa
donemli iliskinin uzun donemde daha giicli bir iligki
olusmasina karsilik, tasarruf dengesinde kisa donemli
pozitif iliskinin uzun dénemde (istatistiksel olarak) olmadigi
goriilmektedir. Uzun donem katsayilarma bakildiginda
biitge dengesinden cari dengeye dogru negatif bir iliski
bulunmaktadir. Buna gore biitce dengesindeki %1°lik artig
cari dengede %1°lik bir azalisa neden olmaktadir. Buna
karsilik tasarruf dengesinden cari dengeye %5 olasilik
diizeyinde istatistiksel olarak wuzun donemli iligki
bulunamamastir.

Tablo 6: Kisa Donem Nedensellik Testleri (Hacker ve Hatemi-J,
2006)

Hipotez Wald ist. Bootstrap p-Degeri gg)cti'lr(nn?é
TD#>CD 0.856 0.354 1
BD#>CD 2.736 0.105 1
CD#>TD 0.959 0.326 1
BD#>TD 0.633 0.426 1
CD#>BD 0.014 0.907 1
TD#>BD 0.370 0.513 1

Bootstrap say1st 1000 alinmustir.

Tablo 4 itibariyle sinir testi sonuglarinda cari denge ile biitce
dengesi ve tasarruf dengesi arasinda uzun donemli iligki

oldugu sonucuna ulagilmigtir. Tablo 6’da ise Hacker ve
Hatemi-J (2006) calismasinda Onerilen daha giiglii test
istatistigi iireten nedensellik testlerine gore kisa donem
nedensellik sonuglar1 yer almaktadir. Buna gore seriler
arasindaki altt nedensellik iligkisi aragtirilmig  ve
nedenselligin olmadigin1 ifade eden temel hipotez tim
nedensellikler i¢cin reddedilememistir. Sonuclar cari denge,
biitge dengesi ve tasarruf dengesi arasinda uzun donemli
iligkiye karsilik bu iliskinin kisa donemde olmadigini
gostermektedir.

5. Sonuc ve Oneriler

Dis makroekonomik istikrarin saglanmasi ve ekonomik
biiyiimenin devamliliginin saglanmasi adina dengeye yakin
cari islemler hesabi ve mali disiplin énemlidir. Ciinkii cari
acik dig ticaret acigmin yapmis oldugu olumsuz katki
sonrasinda olusarak yetersiz diizeydeki yurtici tasarruflarla
finanse edilemeyen maliyetler de biitge agigina yol
acacaktir. Siirdiiriilemez boyutlarda olan biitge ve cari agik
hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerdeki yatirimet
ve politika yapicilart endiselendirmektedir. S6z konusu
agiklar politika yapicilarin atacagi adimlari daha 6nemli hale
getirmektedir. Mali agiklarin devasa boyutlara ulagmasi
beraberinde 6zel yatirimlarda diglama, borglanmada artis,
yliksek faiz 6demeleri ve enflasyona yol agmakta bu da
beraberinde ekonomik bilyiimenin olumsuz etkilenmesiyle
sonuglanacaktir. Bundan dolayr dengeden sapma olarak
ifade edilen agiklar icerisinde biitce agigi, cari agik ve
tasarruf-yatinm acigi ekonomistlerin iizerinde durdugu
onemli kavramlardir.

Uciiz Acik Hipotezi dengesizligin dengesi olarak ifade
edilmektedir. Uciiz agik, 6zel kesim tasarruf-yatirim dengesi
ve kamu kesimi gelir gider (biitce) dengesinin olusturdugu
i¢ ekonomik dengenin agik vermesi halinde s6z konusu
acigin cari dengeden olusan dis denge ile karsilandigi
durumunu ifade etmektedir.

Calisma ile 1980-2021 doneminde Tiirkiye’de igiiz agik
hipotezinin varlig1 test edilmistir. Duraganligin arastirilmasi
igin artinlmis Dickey-Fuller testi (ADF) testi ve Phillips-
Perron (PP, 1989) testleri yapilmistir. Degiskenlerin birinci
dereceden ve/veya seviyede duragan olmasina izin veren,
Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan Onerilen
otoregresif gecikmesi dagitilmis (ARDL) yaklasimm
kullanmilmistir. Seriler arasinda uzun donemli 1iliskinin
aragtirllmasinda ARDL sinir testi yaklagimina gore yokluk
hipotezi “es biitlinlesme iliskisi yoktur” seklinde
kurulmustur. Ekonometrik analiz sonucunda uzun donemde
biitce dengesi ile cari denge arasinda negatif iligki tespit
edilmistir ve biitge dengesindeki %1°lik artis cari dengede
%1°lik bir azalisa neden olmaktadir. Tasarruf dengesi ile
cari denge arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iliski
bulunamamistir. Bu sonuglara gore ilgili ddnemde
Tiirkiye’de {igliz agik hipotezinin gegerli olmadigi sonuca
ulasilmistir. Ugiiz aciktan bahsedebilmek icin séz konusu
dengesizligin olmasmim yani sira (biitge agigi, tasarruf
yatirim ag1g1 ve cari agik) bu ii¢ agigin birbirlerini olumsuz
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olarak etkilemeleri de gerekmektedir. Bu sonuglar 1s1ginda
literatlirde Tiirkiye 6zelinde yapilan ¢aligmalardan Tiiliimce
(2013), Samirkas ve Samirkas (2015), Kamaci ve Kara
(2019) gibi caligmalarla benzer sonuglar elde edilmis ve
Tiirkiye’de Ugiiz Acik Hipotezi’nin gegerli olmadig1 tespit
edilmistir.

Tiirkiye ekonomisinde yaklasik son kirk yillikk 6nemli
makroekonomik sorunlardan biri olarak cari dengenin (cari
acigin) biitce dengesi ve tasarruf dengesi baglaminda ele
alindig1 ¢alismada cari denge ile biitge dengesi arasindaki
ters yonlii iliskinin politika yapicilarinin tercih ikileminde
kaldiklarin1 gostermektedir. Buna gore cari dengenin
iyilestirilmesi; bagka bir deyisle cari agigin azaltilmasi igin
kamu biitce dengesinin kotiilestirilmesi yani biitce ac¢igimin
iyilestirilmesi gerektigi goriilmektedir. Ulusal tasarruflar,
gelirinden fazla tiiketim yapan kesimi ve ulusal yatirimlari
finansa etmekte kullanilmaktadir. Bu durumun tiiketim
iizerindeki 6nemli bir belirleyicisi ise tiiketicilerin marjinal
tiketim egilimlerinin ve gelirin talep esnekliginin
biiyiikliigiidiir. Bu baglamda bir iilkenin marjinal tiiketim
egiliminin yiiksek ve ozellikle de diisiik gelir gruplarinda
gelirin talep esnekliginin yiiksek olmasi o iilkede tasarruf
ac1g1 sorununu dogurmaktadir. Tiirkiye’de tasarruf dengesi
ile cari denge arasindaki iligkinin uzun dénemde zayif ya da
iliskisiz olmasi 1980’lerde artan finansal liberalizasyon,
sermaye hareketlerinin  serbestlestirilmesi gibi artan
kiiresellesme baglantilari, yatirimlarin i¢ tasarruflardan daha
cok kisa ve uzun vadeli yabanci sermaye akimlarina bagiml
oldugu disiiniilmektedir. Kronik cari agik sorunu, cari
acigin stok degisken yerine akim degisken oldugu
diisiiniildiiginde aym1 zamanda dis bor¢ sorununu
olusturmaktadir. Ote yandan cari acigmn biitce agiklar ile
finansmaninin tercih edilmesi kalic1 biit¢e agiklarinin uzun
donemde parasallastirilarak enflasyonist durumu ortaya
¢ikarmaktadir. Cari acik sorunu Tiirkiye’deki ana makro
iktisadi sorun olarak yiiksek enflasyon, istikrarsiz biiyiime,
kur krizleri gibi sorunlari da ortaya ¢ikarmaktadir. Politika
yapicilar cari agik sorununun uzun donemde biitge
disiplininden feragat etmek yerine ileri teknoloji {iriin
ihracatinin  artirilmasi, toplam enerji agigini azaltici
potansiyel igsel enerji kaynaklarmin ortaya g¢ikarilmasi ve
ithal edilen ara mallarin iilkede {iiretilmesini saglayacak
adimlarin ivedi olarak atilmasiyla yapisal politikalar
iretilmesi gereklidir. Boylelikle ekonomide iiretilen katma
degerin artmasiyla biitce dengesine pozitif etki yaratarak
ekonomik biyiimeyi destekleyecektir. Bu nedenle
Tirkiye’de kronik cari agik sorunu baglaminda ileri
projeksiyonda yapilacak ¢alismalarin Uciiz Agik Hipotezi
baglamindan daha genis perspektifte ele alinmasini zorunlu
kilmaktadir. Ayrica konu ile ilgili olarak yapilacak
calismalar ve gelistirilecek politikalar i¢in de Tiirkiye’de
politika yapicilarin iiglii denge baglaminda sadece uzun
donemli baglantilar1 nedeniyle kisa donem dinamikleri
yerine uzun dénemli dinamikleri dikkate almalar tavsiye
edilmektedir.
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Extended Summary

In order to achieve external macroeconomic stability and
ensure continuity of economic growth, maintaining a close
balance in the current account and fiscal discipline are
important. This is because the current account deficit, which
arises as a result of the negative contribution of the trade
deficit and is not financed by insufficient domestic savings,
will also lead to a budget deficit. Unsustainable levels of
budget and current account deficits are a concern for
investors and policymakers in both developed and
developing countries. These deficits make the actions taken
by policymakers more crucial. When fiscal deficits reach
massive proportions, they result in exclusion in private
investments, increased borrowing, high interest payments,
and inflation, which in turn negatively impact economic
growth. Therefore, within the context of imbalances referred
to as twin deficits, the budget deficit, current account deficit,
and savings-investment gap are important concepts
emphasized by economists.

General equilibrium in an economy is achieved through the
budget deficit, referred to as internal balance, and the current
account deficit, referred to as external balance. A budget
deficit implies that a country's budget expenditures exceed
its budget revenues. The current account consists of four
sub-accounts: trade balance, services balance, income
balance, and current transfer balance. The trade balance
records the quantity of goods exported and imported in the
country. When the total value of goods imports exceeds the
total value of goods exports, it is referred to as a trade deficit.
The trade deficit is generally a significant factor contributing
to the current account deficit. The relationship between the
budget deficit and the current account deficit is explained by
the Twin Deficit Hypothesis.

The high budget deficits that emerged in many countries,
including the United States, in the 1980s led to attention
being drawn to twin deficits as a result of the subsequent
current account imbalances. With the assumption that these
deficits occur together and that there may be a relationship
between them, the concept of the Twin Deficit Hypothesis
emerged. By adding the savings-investment deficit to the
budget and current account deficits, the concept of the Twin
Deficit Hypothesis, which represents the balance of
imbalance, is expressed. The twin deficit refers to the
situation where the deficit in the internal economic balance
formed by the private sector savings-investment balance and
the public sector income-expenditure (budget) balance is
offset by the external balance formed by the current account
balance. To talk about a twin deficit, in addition to the
existence of such imbalance (budget deficit, savings-
investment deficit, and current account deficit), it is also
necessary for these three deficits to negatively affect each
other. The fact that current account deficits continue to
increase despite decreases in budget deficits in developing
countries is considered the reason for the emergence of the
twin deficit hypothesis.

The aim of this study is to determine whether the Twin

Deficit Hypothesis is valid in Turkey. In this regard, the
relationship between the current account balance and the
budget balance and savings balance is examined by taking
into account Turkey's data on current account balance,
budget balance, and savings balance for the period 1980-
2021. The data is obtained from the World Bank database.
The study presents information about the data set and
methodology, as well as the results obtained from the
analysis, with interpretations.

The findings indicate a negative relationship between the
budget balance and the current account balance in the long
run, while no statistically significant relationship is found
between the savings balance and the current account
balance. The analysis resulted in the conclusion that the
Twin Deficit Hypothesis is not valid in Turkey during the
relevant period. The findings of the study are consistent with
other studies conducted in the literature specific to Turkey,
such as Tiiliimece (2013), Samirkas and Samirkas (2015), and
Kamaci and Kara (2019).Policymakers need to focus on
structural policies, such as increasing high-tech product
exports, reducing the total energy deficit through the
discovery of potential domestic energy sources, and taking
steps to enable the production of imported intermediate
goods domestically, rather than sacrificing budget discipline
in order to improve the current account deficit in the long
run. This will contribute positively to the budget balance by
increasing the value added in the economy and supporting
economic growth. Therefore, considering the chronic
current account deficit problem in Turkey, future studies
need to approach it from a broader perspective than the
context of the Twin Deficit Hypothesis.



