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Oz

Literatiirde cari a¢igin, kamunun gelir gider dengesinin agik vermesi
ile iligkili oldugu ve ikisi arasinda nedensellik iligkisi oldugu durum
ikiz acik olarak adlandirilmaktadir. Uciiz acik ise, cari acik ile biitce
agiginin yaninda tasarruf yatirim agiginin birlikte goriildiigii durumu
anlatmaktadir. Bu ¢alismada gelismis bes tilke verileri kullanilarak {igiiz
agik hipotezinin gegerli olup olmadig Panel veri analiziyle test edilmistir.
Uctiz aciklara iliskin literatiir incelendiginde cogunlukla zaman serisi
yontemiyle hipotezin gegerliligi sinanmistir. Panel veri analiziyle yapilan
calismalara ¢ok az rastlanmaktadir. Ozellikle cari acik veren gelismis
ekonomilerle cari fazla veren tilkeleri kiyaslayan ve hipotezini panel veri
analiziyle yapan bir calismaya rastlanilmamaktadir. Bu calisma literatiire
katki niteligindedir. Calismanin konusu olan bes iilkeye iliskin 2000-2020
yillarmna ait yillik veriler kullanilmistir. Veriler IMF veri tabanindan elde
edilmistir. Yapilan analizler sonucunda biitge ve 6zel kesim tasarruf
agiklarinin cari igslemler hesab1 agiklarini pozitif yonde (artirdigi/azalttigr)
etkiledigi ve bir korelasyon oldugu goriilmektedir.

Anahtar Kelimeler: Cari Acik, Biitce Agig1, Tasarruf Acig1, Ugiiz Agik
Abstract

In this study, using data from 5 developed countries, the validity of the
triple deficit hypothesis was tested with Panel data analysis. When the
literature on triple deficits is examined, the validity of the hypothesis has
been tested mostly by the time series method. Studies with panel data
analysis are rare. In particular, there is no study that compares developed
economies with current account deficits and countries with current
account surpluses and makes the hypothesis with panel data analysis.
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This study is a contribution to the literature. Annual data for the years 2000-2020 for
the 5 countries that are the subject of the study were used. The data were obtained
from the IMF database, and the symbols of CA, current account deficit, BA budget
deficit, and TA, which are mentioned in the analysis, are expressed with the symbols
of private sector savings deficit. As a result of the analyzes made, it is seen that the
budget deficit and the private sector savings deficits affect the current account deficits
positively and there is a correlation.

Keywords: Current Account Deficit, Budget Deficit, Savings Deficit, Triple Deficit

Extended Abstract

In the literature, the relationship between the current account deficit,
the budget deficit and the private sector savings deficit is named with
the concept of triple deficit. The current account deficit represents the
external balance, while the public sector budget deficit and the private
sector savings deficit represent the internal balance. Whether the internal
balance and external balance are provided and whether there is a mutual
causality relationship has been tested with econometric measurements.
For this purpose, five economically developed countries such as the USA,
the United Kingdom, Japan, South Korea, and Germany were examined.
The aim of the study is to test the internal and external balances of
the USA and the United Kingdom, which have high current account
deficits, and Japan, Germany and South Korea, which have a current
account surplus as a result of policies that prioritize exports, by panel
data analysis method.

In the study, in order to test the validity of the triple deficit hypothesis,
the economic data of countries with quite different economic dynamics
were regressed. When the literature is examined, it has been seen that
although many studies have been found with time series analysis, the
number of studies conducted with panel data analysis is quite limited.

Testing the validity of the triple deficit hypothesis, this study tested the
ability of the independent variables of budget deficit and savings deficit
to explain the dependent variable of the current account deficit, taking
into account 105 observations of the five developed country groups
between 2000 and 2020. Data used in econometric analysis were obtained
from the IMF database. While the effects of other variables are constant,
each 1% increase in the budget deficit increases the current account
deficit by approximately 0.75%. While the effects of other variables are
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constant, each 1% increase in the private sector savings deficit increases
the current account deficit by approximately 0.74%.

Hausman and resistant Hausman tests were applied to establish the
appropriate model and it was decided that the model was fixed effects.
After this stage, normal distribution, heteroscedasticity, autocorrelation,
correlation between units, multicollinearity, specification error were
examined. Accordingly, it was concluded that there was no correlation
between units, heteroscedasticity, multicollinearity, specification error
and functional form error in the model, but there were autocorrelation
and normal distribution problems in the model.

The main factors that cause the current account deficit to increase are
the public sector budget deficit and the private sector savings deficit.
With the panel data analysis technique, the effect of the budget deficit
and the private sector savings deficit on the current account has been
tested. According to the findings, it was concluded that the public sector
budget deficit and the private sector savings deficit together affect the
current account deficit in a significant and positive way. This result
confirms the assumptions of the Simple Keynesian model. This situation
also reveals that the triple deficit hypothesis is valid.

The problem of internal and external deficits is a situation that is very
difficult to sustain for a long time. In most of the economic crises,
situations where either internal or external deficits or both deficits are
experienced are frequently encountered. In addition, the increase in
external deficits can feed the budget deficits by causing the decrease in
domestic production as a result of the increase in imports, the increase
in unemployment and the decrease in the tax revenues of the public.

Countries with current account deficits can be affected much more by
crises originating from the outside world. Therefore, economies with
current account deficit should increase their investments in areas where
they are comparatively superior to the products they import and be
able to compete with the world. It should make its human capital and
infrastructure investments in this direction. It is not possible to sustain
internal and external deficits for a long time. It is an unsustainable
situation for a country's economy to maintain its economic growth by
constantly giving a current account deficit. Macroeconomic imbalance
cannot continue for long. In order to solve this situation, the relevant
economic actors should put aside the short-term interests and give
importance to the structural problems that reduce the budget deficits
and increase the private sector savings with a long-term perspective.
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Giris

Bir ekonomide kamunun gelir giderleri her zaman denk olmayabilir.
Kamu kesimi agik verdiginde kamu harcamalarini finanse etmek igin
bor¢lanma yoluna gidilmesi faiz oranlarinda bir artis yaratacaktir.
Diger kosullarin degismedigi varsayimi altinda tilke igi ytiksek faiz
firsatindan faydalanmak isteyen yabanci sermayedarlar, ilgili iilkeye
girisleri hizlandiracaklardir. Bu durumda tilke ekonomisinde doviz
bollasacak ve ilgili {ilkenin para biriminin yani yerel parasimnin degeri
ylikselecektir. Doviz kurlariin gerilemesi ihracati azaltacak ve ithalati
artirarak cari agiginin artmasina neden olacaktir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde sikca karsilagilan bir sorun da tasarruf
yatirim agig1 sorunudur. Ozel kesiminin yatirim yapabilmesi kaynaga
ihtiyaci vardir. Bu ihtiyag ya i¢ tasarruflardan ya da dis tasarruflardan
karsilanmak zorundadir. Genellikle gelismekte olan tilkelerde yurt igi
tasarruflar yetersiz oldugu icin dis tasarruflara yonelim olacaktir. Bu
durumda iilke ekonomisi digsardan bor¢lanarak ekonomik biiytimesini
saglama yolunu segecektir.

Cari agiginin artmasina etki eden faktorlerin basinda kamu kesimi biitge
aqgig1 ile 6zel kesim tasarruf agig1 gelmektedir. Bir iilke ekonomisinin
devamli surette cari agik vermesi siirdiiriilemez bir durumdur. Aym
sekilde bir tilke ekonomisinin devamli surette cari fazla vererek ekonomik
dengeyi kurmasi olas1 degildir. Makroekonomik dengesizlik uzun siire
surdiiriilemez. Cari islemler hesab1 devamli surette agik veren iilke
ekonomileri dis soklara kars: oldukga kirilgandir. Esasinda ilgili tilke,
ithalat yaptig1 tilke ekonomilerinin istihdamina ve dolaysiyla ekonomik
bliytimesine katki sunmaktadirlar. Kendi tilkelerinin kaynaklar1 dig
diinyaya akmaktadir. Cari agik bir sonugtur. Cari agik sorunun ¢éziimi
i¢in hem kamu yoneticileri biitge aciklarina 6zen gosterirken; halk da
tasarruflarini artirmaya yonelmelidir. Hem kamu kesimi hem de 6zel
kesimin birlikte ¢aba gostermesiyle toplam tasarruflar artacak ve tilke
ekonomisi cari dengeye dogru yol alacaktir.

Ozellikle gelismekte olan {ilkelerde rastlanilan i¢ tasarruflarin (biitge
aqig1 ve Ozel kesim tasarruf agiginin) yetersiz olmasi makul goriilebilir.
Ancak bu tilkelerin yagadiklar: iktisadi krizlerin temelinde ya biitce
aciklar1 ya 6zel kesim tasarruf aciklar ya da her iki agigimnin birlikte ayni
anda yasandig i¢ agiklar sorunu yer almaktadr.

Bir ekonominin makroekonomik dengesi, o iilkenin hem i¢ hem de dis
dengelerinin esitlenmesi sonucunda kurulmaktadir. I¢ denge, kamu
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kesiminin gelir-gider dengesi ile 6zel kesim tasarruf-yatirrm dengesinden
meydana gelmektedir. Dis denge ise cari islemler hesabinin dengesini
ifade etmektedir. Basit Keynesyen model cercevesinde meseleye
bakildigina i¢ agiklarin toplami dis agiga esittir. Bu denklemin ifade
ettigi esitlik geregi i¢ dengenin unsurlari olan kamu biitge agig1 ile 6zel
kesim tasarruf agigiin her ikisi de acgik veriyorsa iki agigin toplami
kadar dis agik olusacaktir. Bu denklemle ifade edilen durum tigiiz agik
olarak literatiirde yer bulmaktadir. Uciiz agik problemi yasayan iilkeler,
genellikle i¢ dengeyi olusturan iki unsuru agik verirken potansiyel biiytime
oraninin {izerinde biliylime sergileyen ekonomilerde goriilmektedir.
(Berke, Temiz ve Karakurt, 2015).

Bir tilkenin makroekonomik gostergelerinden ve dis ticaret agiklarini
ifade eden cari aciklar ile yurt icindeki tasarruf- yatirim agiklari ve kamu
dengesini ifade eden biitce aciklarmmin varhigy, karar alicilarin dikkate almast
gereken onemli gostergelerdir. Biitge agiklari ile cari agiklar arasindaki
pozitif korelasyon ikiz acgik kavramiyla ifade edilirken, ikiz agiklara
tasarruf-yatirnm agiklarmin da ilave edilmesiyle ortaya ¢ikan duruma
da tigliz agiklar hipotezi denilmektedir. Gergeklesen ¢iktinin potansiyel
ciktidan kiiciik oldugu anlamina gelen ¢ikt1 agig1, 6zel tasarruflarin
yatirimlari finanse edememesi demektir. Ozel sektdr tasarruf-yatirim
acgiklar1 kamu tasarruflarin azalmasina neden olabilmektedir. Tasarruf
ve blit¢e agiklarinin biiyiimesi ise dis agiga etki ederek cari islemler
hesabinin agik vermesine neden olmaktadir (Tiiliimce ve Saykal, 2021 ).

Uciiz acgik hipotezinde biitce aciklar ile tasarruf agiklari cari islemler
acigina sebep olmakta ve cari acik da biitce agigin1 ve 6zel kesim tasarruf
agigini etkilemektedir. Yani karsilikli iliskiler s6z konusudur. Bu durum
denklem 1’de ifade edebilmistir:

S-H)+(T-G)=X-M) (1)
Denklemde (S - T) 6zel kesim yatirim - tasarruf dengesini, (T - G) kamu
kesimi gelir-gider farki yani biitce dengesini, (X - M) ise ithalat- ihracat

arasindaki farkini yani dis ticaret dengesini gostermektedir. Ozel kesim
tasarruf-yatirnm (S - I) dengesi i sekilde goriilmektedir.

(5<I) durumunda, 6zel kesim tasarruflari yatirimlari karsilayamamakta
ve tasarruf agig1 vardir. Bu durumda tilke, yatirimlarin finansmani igin
dis kaynaklara ihtiya¢ duymaktadir. Disardan alinan dis borgla yurt
igindeki yatirnmlar karsilanmaktadir.

(S =1I) durumunda, 6zel kesim tasarruflar1 yatirimlar: karsilamaktadir
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ve tasarruf-yatirim dengesi mevcuttur. Kisacasi yurtigi tasarruflar yurt
i¢i yatirimlar finanse edebilmektedir.

(S >1I) durumunda ise 6zel kesim tasarruflar1 yatirimlarin iizerindedir
ve tasarruf fazlasi vardir. Tasarruf fazlasi olan ekonomiler ellerindeki
fazla tasarrufu tasarruf agig1 olan ekonomilere borg verirler ve oradaki
yatirim ve titketime etki ederler.

Kamu gelir-gider dengesi (T - G) ii¢ sekilde gerceklesmektedir. (T < G)
Bu durumda kamu gelirleri, kamu harcamalarini karsilayamamaktadir
ve kamu biitge agig1 soz konusudur. Olusan kamu biitge aciklari tig
sekilde finanse edilmektedir. Birincisi, vergileri artirmaktir. Vergi
oranlarin artirilmasi tiiketicilerin harcamalarini diisiirmesine neden
olur. Bu politika kamu biit¢e agiklarinin kapatilmasinda etkin bir
yoldur. Ikincisi, kamunun i¢ piyasadan bor¢lanmasidir. Kamunun biitge
agigini kapatabilmek i¢in i¢ piyasadan bor¢lanmasi iilke iginde yatirim
ve tiiketime ayrilan kaynaklarin kamu kesimine ayrilmasindan dolay:
diglama etkisi ortaya ¢tkmaktadir. Dolayasiyla bu durum ekonomideki
biiylimenin diismesine sebep olabilmektedir. Ekonomik biiyiimenin
diismesi kamu gelirlerinin azalmasiyla birlikte kamu kesiminin
bor¢lanmada gereksinimini artirmakta ve kamu borg¢ stokunun daha da
ylikselmesine neden olabilmektedir. Kamu biit¢e agiklarini kapatmak
icin tiglincti yontem ise dis tilkelerden bor¢lanmaktir. Bu bor¢lanma
yolunun tercih edilmesinin negatif tarafi, kamu agiklarinin kapatilmasi,
gelir getirmeyen alt yap1 yatirimlarinin finansmani gibi durumlar gelecek
donemde faiz artislarina ve ekonominin daralmasina sebep olmasidir
(Karanfil ve Kilig, 2015).

(T =G) durumunda kamu kesimi gelir ile harcamalar1 denktir.

(T>G) durumunda ise, kamu kesiminin gelirleri harcamalarindan daha
fazla ve biitce fazla vermektedir. Hiikiimetler zaman zaman ekonomik
gereksinmelere gore siibvansiyonlari ve 6zel kesim yatirimlarini
desteklemek maksadiyla harcamalar1 artirmaktadirlar (Tezer, 2021).

(X-M) ise cari islemler hesab1 denkligini ifade etmektedir. (X <M) olmas1
halinde ithalatin ihracattan fazla oldugu durumu gostermektedir ve bu
ekonomide dis ticaret agig1 vardir. Thracatin ithalat: karsilayamadig1
durumlarda diger gelir ve giderler sabit varsayimi altinda cari islemeler
hesab1 agik verecektir. Cari islemlerdeki agiklar Tiirkiye gibi parasi rezerv
para olmayan tilkeler i¢in doviz rezervlerinden veya dis bor¢lanma ile
karsilanacaktir.
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(X=M) esitlik halinde ihracat ile ithalatin denk oldugu ve dis dengenin
saglandig1 durumdur.

(X> M) olmasi halinde ise, ihracatin ithalattan fazla oldugu ve ilgili
ekonominin dis fazla verdigi durumu ifade etmektedir. Dis fazla veren
ulkeler, fazla tasarruflarini dis agik veren iilke fonlarina aktardiklari igin
tasarruf gelirleri elde etmektedirler (Tezer, 2021).

(S-I) + (T + G) = (X = M) denklemindeki {i¢ kesimin de ac¢ik vermesi
tictiz acik olarak ifade edilmektedir. Diger bir ifadeyle (Tasarruf
Aqig) + (Biitce Agigr) = (Cari Agik) durumunda tigiiz agiklar meydana
gelmektedir. Bir¢ok gelismis ekonomide biitge agiklari azalirken cari
islemler aciklarmin arttig1 gozlemlenmektedir. Gelismekte olan ekonomiler
ise, biiylime siireclerinde tasarruflara ihtiya¢ duymaktadirlar. Milli
gelirlerinin diisiik olmasindan dolay: yurt igi tasarruflar yurt igi yatimlar:
karsilayamamaktadir (Akinci vd., 2016)

Calismanin amaci, dis ticaretlerinin agik vermesi sonucu cari agik
veren ABD ve Birlesik Krallik ile ihracata dayali biiytime modelinin
sonucu dis ticaretlerinde gozlemlenen pozitif farklar neticesinde cari
fazla veren Giiney Kore, Almanya, Japonya igin ticiiz agik hipotezinin
gecerliligini test etmektir. Bu baglamda ¢alismanin birinci boliimiinde
{icliz acik kavraminin énemi agiklanmaktadar. Tkinci boliimde {iciiz acik
hipotezlerine ait literatiir taramasi yapilmistir. Calismanin son kisminda
ise bu bes iilke i¢in ekonometrik testler uygulanmistir.

Literatiir Taramasi
Uciiz Acik HiPotezine Katki Sunan Calismalar

Ipek ve Kizilgl (2016), Tiirkiye ekonomisinde, 2004:1-2014:3 dénemler icin
biitce a1y, tasarruf agig1 ve cari agik arasindaki iligkiyi aragtirmiglardar.
Uctiz acik hipotezi igin Sinir Testi, ARDL yontemlerini kullanmiglardir.
Elde edilen sonuglar iicliz agigin varligr desteklemekle birlikte aciklar
arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisinin varligini ortaya koymaktadir.

Summers (1988), ABD'de cari agik, tasarruf agig1 ve biitge agi8 iliskisini
incelemistir. Degiskenlerin farkli diizeyde duragan olmas: durumunda
kullarilabilen ARDL modeli ve egbiitiinlesme testi uyguladig1 calismasinda,
ithalattaki artan rekabetin, yerli {iretimin azalmasi ve vergi gelirlerinin
diismesi nedeniyle biitge dengesini bozabilecegi sonucuna ulagmstir.

Akbas, Lebe ve Zeren (2014), 1960-2012 yillar1 i¢in Asimetrik Nedensellik
Testini uygulamis ve {igliz agik hipotezi gegerligini destekler sonuglar
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elde etmislerdir.

Altun ve Ince (2014), 1975-2010 yillar1 arasinda tigtiz agik hipotezinin
gegerliligini test etmiselerdir. Bu amagla ARDL,Toda-Yamamoto
Nedensellik testlerini kullanmislardir. Test sonuglarina gore, uzun
donemde degiskenler arasinda baglant1 kurulamamustir.

Karanfil ve Kili¢ (2015), 1980-2013 yillar1 arasinda Tiirkiye ekonomisi igin
tigliz agik hipotezini test etmislerdir. Bu amagla Esbiitiinlesme Analizi,
Granger Nedensellik Testi uygulamislardir. Incelenen dénemde Tiirkiye
ekonomisi i¢in {igiiz acik hipotezinin dogrulugunu destekler bulgular
gorulmiistiir.

Sahstri vd. (2017), 1985-2017 yillar1 i¢in Hindistan, Pakistan, Banglades,
Srilanka ve Nepal olmak iizere bes biiyiik Giiney Asya tilkesini
kapsayan bir arastirma yapmislardir. Hem birinci hem de ikinci nesil
panel esbiitiinlesme testleri kullanilan calisma, BA, CA ve TA arasinda
uzun siireli bir iliski oldugunu gostermektedir. Calismada elde edilen
uzun donem katsayilar1 BA'nin CA’y1 etkiledigini gostermektedir.
Farkli modellerden elde edilen ti¢ tahmin ediciden ikisine dayanan
sonuglar ayn1 zamanda TA'nin da CA’y1 etkiledigini gostermektedir.
Sonuglara gore; biitce agiginda meydana gelecek %1'lik bir artis, cari
agig1 %0,38 ile %0,53 oraninda artiracaktir. Benzer sekilde tasarruf
agiginda olusacak %1'lik bir artis da cari ag1g1 %0,09 ile %0,12 araliginda
etkileme potansiyeline sahiptir. Buradan yola ¢ikarak ¢alisma, Giiney
Asya tilkelerinde politikalarin yeniden gozden gecirilmesi gerektigini
ve politika yapicilarin, bu iilkelerde tasarruf oranini artirmaya yardimeci
olabilecek kisi basina diisen gelir artis1 ve finansal sisteme daha fazla
erisim gibi politikalara nem vermeleri gerektigini vurgulamaktadir.

Altunoz (2018), Tiirkiye'ye iliskin {iciiz agiklar1 arastirdig: calismasinda
2001- 2017 yillar1 araligini ele alarak, tasarruf agigi, biitce agig1 ve cari
agik arasindaki ¢ift yonlii nedensellik iliskisini aragtirmistir. Caligmanin
bulgular1 degiskenler arasindaki iliskiyi dogrulayarak ticiiz agiklarin
varligini ortaya koymustur.

Akbas vd. (2014), 1960-2012 doneminde Tiirkiye icin tigliz agik hipotezinin
gecerliligini analiz etmisler ve asimetrik nedensellik testini kullanarak,
BA ve CA ile TA arasinda iki yonlii bir nedensellik bulmuslardir.

Bolat vd. (2014), 2002 ilk ¢eyrek icin 15 Avrupa tilkesinde BA, CA ve net
tasarruflar arasindaki iligkiyi test etmis ve Polonya, Portekiz, Ispanya
ve Isve¢'de ticliz acik iligkisinin varligin tespit etmislerdir.
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Veri Seti, Model ve Metodoloji
Veri Seti

Uciiz agiklar hipotezinin gecerliligini stnamak icin Gelismis iilkeler grubu
secilmistir. Secilen bu iilkelerde gelismis iilkeler arasinda en ¢ok cari islemler
hesabt acik veren Amerika Birlesik Devletleri ve fngiltere segilirken; gelismis
iilkeler arasimndan cari islemler hesabi fazla veren iilkeler olarak Japonya, Kore
ve Almanya secilmis ve karsilastirma yapilmigtir.

Tablo 1

Bagimsiz ve Bagimli Degiskenlerin Tanimlamalar: ve Veri Kaynag:

Sembol | Tanimlamalar Birim Kaynak
) . International Monetary Fund,
Cari Islemler | _ . .
CA . . Yiizde, % | World Economic Outlook Databa-
Aqig1/ GSYIH%
se, October 2021.
. . International Monetary Fund,
Biitce Aqig1/ GS-| _ . .
BA vibe Yizde, % | World Economic Outlook Databa-
’ se, October 2021.
Ozel kesim International Monetary Fund,
TA tasarruf Acqig1 /| Yiizde, % | World Economic Outlook Databa-
GSYIH% se, October 2021.
Model

Bu calismada ticliz agik hipotezini test edebilmek i¢in regresyon modeli
denklem (2)" de gosterildigi sekilde olusturulmustur.

ACA,=B+B, BA+B,TA +u, (2)

2 no'lu denklemde CA cari islemler hesab1 agiginin GSYIH'ya oranini,
BA biitge agigimin GSYIH’ya oranini, TA &zel kesim tasarruf agiginin
GSYiH’ya oranini, o sabit terimi, ut ise hata terimlerini gostermektedir.
Modelde ifade edilen 31 ve 32 parametreleri ise, biitce dengesininin
ve tasarruf dengesinin cari denge iizerine etkisini ifade etmektedir.
Calismada elde edilen veriler IMF'den derlenmistir.
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Sekil 1

Cari Islemler Hesabt Aciklarinin Grafik Incelemesi

Zﬁﬂ\ww
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ABD, Birlesik Krallik, Almanya, Giiney Kore ve Japonya'nin 2000-2020
yillarma ait cari islemler hesabr istatistiklerine bakildiginda, cari iglemler
hesabinin 21 yillik zaman zarfindaki degisimini gostermektedir. Birinci
tilkenin Slgek farkliligr diger iilkelerle birlikte degerlendirildiginde en
¢ok degisimin birinci tilkede oldugu goriilmektedir.
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Sekil 2
Biitce Aciginin Grafik Incelemesi
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Biitce agiginda ABD, Birlesik Krallik, Almanya, Giiney Kore ve Japonyanin
2000-2020 yillarma ait verileri birlikte degerlendirildiginde 4. ve 5.
tilkedeki 6lgek farkliligr dikkat cekmektedir.

TESAM 707



Bl TESAM Akademi Dergisi / Journal of TESAM Academy

Sekil 3

Tasarruf Agiginin Grafik Incelemesi
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Tasarruf agig1 toplamini gosteren ABD, Birlesik Krallik, Almanya, Giliney
Kore ve Japonyanin 2000-2020 yillarmna ait tasarruf agig: istatistikleri
degerlendirildiginde en biiyiik olcek farkliliginin 4. ve 5. ilkelerde
oldugu dikkat cekmektedir.

Tablo 2

Bagimsiz ve Bagimli Degiskenlerin Ozet istatistikleri

Variable |Obs Mean Std. dev. | Min Max
CA 105 0.9034476 [4.029.064 |-5.911 8.601
BA 105 -3.075.457 3.910.683 |-14.854 4.432
TA 105 4.099.257 |4.477.236 |-3.67 13.54

Bu ¢calismada, iilke ayrimi1 yapmadan Almanya, Japonya, Kore, Birlesik
Krallik ve ABD ekonomileri igin 105 gozlemden olusan veriler, panel
veri analiziyle test edilmistir. Bagimli ve bagimsiz degiskenlere ait 6zet
istatistikler Tablo 2'de gosterilmistir.
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Tablo 2’ye gore degiskenlerin minimum ve maksimum degerleri
arasindaki 6lgek farkliliginin kiiglikliigiinden (bir haneli veya iki haneli
rakamlar) dolay1 logaritmaya almaya gerek duyulmamistir. Model
dogrusal olarak tahmin edilecektir. Burada tiim 105 gozlem birlikte ele
alinmistir. Minimum degerlerden bazilari bir ilkeye aitken maksimum
degerler bagka bir iilkeye ait olabilmektedir.

Bulgular

Birim ve/veya zaman etkisinin olup olmadigina F, LM ve LR testlerinin
ortaya koydugu sonugclara gore karar verilecektir.

Tablo 3

Bagimsiz ve Bagimli Degiskenlerin Ozet istatistikleri

Testler | Birim ve/veya Zaman etkisi | Birim etkisi | Zaman etkisi
F 2.41(0.002) 12.79(0.000) | 0.65(0.8634)
LM 21.69 (0.0000) 21.69 (0.000) |0.00 (1.000)
LR 6.33(0.0060) |0.00 (1.000)

Yapilan tig test sonucuna gore modelde birim etkisinin oldugu ama zaman
etkisinin olmadig1 sonucuna varilmistir. Bu yiizden klasik modelin
uygun olmadigina karar verilmistir. Ayrica modelde otokorelasyon
sorunu olduguna karar verilmistir.

ACAit:ﬁO+ﬁ1 BA+B, TA,Ffutu, 3)

Model, birim etkinin oldugu ve zaman etkisinin olmadig1 bir forma
ulasmustir. Modelin SE (sabit etkiler) veya TE (tesadiifi etkiler) olmasma
karar verebilmek i¢cin Hausman ve direngli Hausman testi yapilacaktir.

Tablo 4

Hausman Test Sonuglari

Testler Hausman D. Hausman
Olasilik degerleri 71.60(0.000) 7.39 (0.0249)

Hausman test istatistigi olasilik degerleri 0.05'ten kiigiik oldugu igin
Ho reddilmis ve uygun modelin SE (sabit etkiler) oldugu goriilmiistiir.

Bu asamadan sonra varsayimdan sapmalarin testlerine gecilmistir.
heterokedasite igin yapilan test ho: reddilemez ¢ikmis ve modelde
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heterokedasitte yoktur. Otokorelasyon degerleri 2’den kiigiik oldugu igin
otokorelasyon vardir. Birimler arasi korelasyon Friedman testi disinda
diger testlerde yoktur.

Tablo 5

Varsayimdan Sapmalarin Test Sonuglar:

Heteroskedasite

Walt test 6.29 (0.2790)
Otokorelasiyon

Bhargava et al. Durbin Watson Baltagi Wu LBI
1.8367388<2 1.9202358<2

Birimler Aras1 Korelasyon

Pesaran Friedman Frees

-1.270 (0.2042) 12.332 (0.0150) | <9410 0.1231

0.065< %5 0.1611
%1 0.2338

Normal dagilim testleri

Normal dagilim 184.3 (0.000)
Skewness 0.0000
Kurtosis 0.0000

34.74 (0.0000)

Modelde basiklik ve sivrilik vardir; ayn1 zamanda normal dagilim
yoktur, sonucuna varilmistir.
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Sekil 4
Normal Dagilim Grafigi

Kernel density estimate

NH

= 2 )
e[name,t]

Kernel density estimate
Normal density

kernel = epanechnikov, bandwidth = 0.1719

Normal dagilim grafigi incelendiginde normal dagilima yakin bir dagilim
sergilendigi goriilmektedir.

Varsayimdan sapmalarin testlerinden birisi olan, Coklu Dogrusal Baglant:
Testi yapilmustir.

Tablo 6
Coklu Dogrusal Baglant: Test Sonucu

Variable VIF 1/VIF

ba 1.43 0.697389
ta 1.43 0.697389
Mean VIF 1.43

Mean VIF degeri 5'den kiigiik oldugu i¢in coklu dogrusal baglanti olmadig:
goriilmektedir. Biitce acig ile 6zel kesim tasarruf agig1 arasinda bir
iliskinin olmadig1 ortaya konulmustur. Bu sonug, degisken birlesiminin
dogru oldugunu ifade etmektedir.
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Tablo 7

Spesifikasyon Hatas: Test Sonuglar

* Ramsey Specification ResetF Test = 80.342 P-Value > F(1, 101) 0.0000
- Ramsey RESETEF2 Test: Y= X Yh2 Yh3 = 39.845 P-Value > F(2, 100) 0.0000
- Ramsey RESETF3 Test: Y= X Yh2 Yh3 Yh4 = 26.673 P-Value >F(3, 99) 0.0000

* DeBenedictis-Giles Specification ResetL Test

- Debenedictis-Giles ResetL.1 Test = 0.096 P-Value > F(2, 100) 0.9084
- Debenedictis-Giles Resetl.2 Test = 0.348 P-Value >F(4, 98) 0.8452
- Debenedictis-Giles ResetL.3 Test = 0.287 P-Value > F(6, 96) 0.9419

* DeBenedictis-Giles Specification ResetS Test

- Debenedictis-Giles ResetS1 Test = 1.346 P-Value >F(2, 100) 0.2651
- Debenedictis-Giles ResetS2 Test = 0.739 P-Value >F(4, 98) 0.5679
- Debenedictis-Giles ResetS3 Test = 0.889 P-Value > F(6, 96) 0.5064

- White Functional Form Test: E2= X X2 = 3.711 P-Value > Chi2(1) 0.1564

Modelde F testi disinda tiim degerler bakimindan spesifikasyon hatasi
olmadigini sdylemektedir. Ayn1 zamanda fonksiyonel form hatas1 da
yoktur. Varsayimdan sapmalarin testlerinin sonucunda ¢oklu dogrusal
baglanti, heteroskedasite, birimler aras1 korelasyon, spesifikasyon
hatas1 olmadig1 ancak normal dagilim ve otokorelasyon sorunu oldugu
sonucuna varilmigtir. Nihai olarak model SE (sabit etkiler) modeliyle
tahmin edilmistir.
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Tablo 8
Nihai Modelin Tahmin Sonuglar

Fixed-effects (within) regression Number of obs = 105
Group variable: name Number of groups = 5
R-squared: Obs per group:
Within = 0.7792 min = 21
Between = 0.9962 avg= 21.0
Overall =0.9349 max = 21
F(2,98) = 172.89

corr(u_i, Xb) =0.8339 Prob >F = 0.0000
ca Coefficient  Std. err. t P>t [95% conf. interval]

ba 7540409 .0483179 15.61 0.000 .6581556  .8499262
ta 7388898 . 0400884 18.43 0.000  .6593357 .818444
_cons .1935687 .1377832 1.40 0.163  -.0798575 .466995

sigma_u 1.2158805
sigma_e .85794838
rho .66760211 (fraction of variance due to u_i)

F test that all u_i=0: F(4, 98) = 12.79 Prob > F = 0.0000

Toplam bes tilke ve 105 gozlem sayisi vardir. R? degeri, biitge agig1
ve Ozel kesim tasarruf agig1 cari islemler hesabi agigini yaklasik %78
oraninda agtklamaktadir.

Rho degeri 1’e yaklastik¢a birim etkinin 6nemi artmaktadir. Rho degeri
yaklasik olarak 0.66 ¢cikmistir. 1’e yakin deger, birim etkinin etkisinin
ylksekligini ifade etmektedir. Birim etkinin, modeli etkileme giictiniin
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yliksek oldugunu gostermektedir.

ACA,=B+B, BA B, TA, +utu, 3)
F Testi icin;

H;: B,=p,=0

H,: en az biri sifirdan fakhdur.

H,;: red, % 95 giiven diizeyinde, 0.000 <0,05'den kiigtik oldugu i¢in model
anlamlidir.

T Testleri i¢in;
H;:p=0
H:p,0

H,: red 0.000 <0,05’den kiigiik oldugu igin 3, parametresi anlamhdir

H:p,=0
H:p,0
H,: red 0.000 <0,05’den kiigiik oldugu igin 8, parametresi anlamlidir.

Diger degiskenlerin etkisi sabitken biit¢e agigindaki her %11k artis,
cari islemler hesab: acigin: yaklasik olarak % 0.75 oraninda artirmaktadar.

Diger degiskenlerin etkisi sabitken 6zel kesim tasarruf agigindaki her
%11ik artis, cari islemler hesab1 agigin1 yaklasik olarak %0.74 oraninda
artirmaktadir.

0.163 >0,05’den biiyiik oldugu icin sabit parametre anlamsizdir.
Yorumlanmaz.

Ucliz agik hipotezinin gecerliligini test eden bu calisma, geligmis bes iilke
grubunun 2000-2020 yillar1 arasindaki veriler goz oniine alinarak kamu
kesimi biitge agig1, 6zel kesim tasarruf agig1 bagimsiz degiskenlerinin
cari agik bagimli degiskenini agiklama giiclinii test etmistir.

Ampirik analize degiskenlerin grafiksel incelenmesi ile baslanilmistir.
Bununla birlikte 6zet istatistiklerine bakilarak degiskenlerin logaritmasin
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almaya gerek olup olmadigina bakilmistir. Minimum ve maksimum
degerler arasinda bir u¢urum olmadig: goriilmiis ve modelin dogrusal
olduguna karar verilmistir. Ampirik analize dogrusal modelle devam
edilmigtir.

Daha sonra degisken birlesimlerinin dogru yapilip yapilmadigin test
etmek icin (bagimsiz degiskenler arasinda bag olmamasi gerekliligini
anlamak i¢in) ¢oklu dogrusal baglant1 testi yapilmistir. Cikan sonug
coklu dogrusal baglanti olmadig1 yoniindedir.

Modelde birim ve/veya zaman etkisinin olup olmadig: test edilmis
ve modelde zaman etkisinin olmadig1 sadece birim etkinin oldugu
anlasilmistir. Bu durumda modelin klasik model olmayacagina karar
verilirmistir. Modelin tahmini i¢in sabit etkiler mi yoksa tesadiifi etkiler
olarak m1 devam edilecegini sinamak i¢in Hausman ve direngli Hausman
testi yapilmistir. Cikan sonuglara gore, uygun modelin SE (sabit etkiler)
oldugu gorilmiustiir.

Bu asamada varsayimdan sapmalarin testlerine ge¢ilmistir. Bunun
icin normal dagilim, Heteroskedasite, Otokorelasyon, birimler arasi
korelasyon, ¢oklu dogrusal baglanti, spesifikasyon hatasina bakilmistir.
Cikan sonuglara gore, kurulan model’de birimler aras: korelasyon,
Heteroskedasite, coklu dogrusal baglanti, spesifikasyon hatas1 ve ayni
zamanda fonksiyonel form hatasi da yoktur. Ancak modelde Otokorelasyon
ve normal dagilim sorunu vardir.

Son asamada model, sabit etkiler (SE) modeli ile tahmin edilip gerekli
¢ikarimlar yapilmistir. Elde edilen bulgulara gore model anlamlidir. T
test istatistiklerine gore incelenen tilkelerin biitce agiklar1 ve 6zel kesim
tasarruf agiklar: cari agig1 anlamli ve pozitif yonde etkilemektedir.

Sonug

Almanya, Kore, Japonya, Amerika Birlesik Devletleri ve Birlesik Krallik
i¢in yapilan bu ¢alismada 2000-2020 yillar1 arasi verileri kullanilarak
panel veri analizi yapilmistir. Nihai model ¢ercevesinde, T istatistiki
sonuglari, Basit Keynesyen ¢erceve modelinin bulgularinin gegerliligini
teyit etmektedir. Bu modelde, kamu biitgesi her daim denk olmak
zorunda degildir.

Cari agiginin artmasina neden olan temel etkenlerin kamu kesimi biitce
acig1 ile 6zel kesim tasarruf agig1 oldugu goriilmektedir. Panel veri
analizi teknigi ile biitce agi81 ve 6zel kesim tasarruf agigimnin cari iglemler
hesabina etkisi ve etkileme yonii test edilmistir. Ulasilan bulgulara
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gore, kamu sektorii biite agig1 ve 6zel kesim tasarruf agiginin birlikte
cari agig1 anlamh ve pozitif yonde etkiledigi sonucuna ulasilmistir.
Bu sonug ayni zamanda Basit Keynesyen modelin varsayimlarini
dogrulamaktadir. Kisacasi ¢ikan sonuglar, tigliz agik hipotezinin gegerli
oldugunu ispatlamaktadir.

Ozellikle gelismekte olan {ilkelerde rastlanilan i¢ tasarruflarin (biitge
aqig1 ve Ozel kesim tasarruf agiginin) yetersiz olmasi makul goriilebilir.
Ancak bu tilkelerin yagadiklar: iktisadi krizlerin temelinde ya biitce
aciklar1 ya 6zel kesim tasarruf agiklar1 ya da her iki agigin birlikte ayni
anda yasandig i¢ agiklar sorunu yer almaktadr.

Cari agik veren {iilkeler, dis diinya kaynakl krizlerden ¢ok daha fazla
etkilenmektedir. Cari agigin temel kaynagi dis ticaret agigidir. O ytizden
cari agik veren ekonomiler, ithal ettigi iirtinlerden stratejik olanlar:
belirlemeli ve o alana yatirim yapmalidir. Thracat: tegvik etmek igin de
karsilastirmali olarak iistiin oldugu alanlarda yatirimlarini artirmal ve
diinya ile rekabet edebilmelidir. Beseri sermayesini ve altyap: yatirrmlarin
bu istikamette yapmalidir.

Ekonomileri devamli surette cari fazla tilkelerde, bol doviz kazancindan
dolay1 zamanla asir1 bir sekilde doviz bollugu olusacaktir. Bu durumda
o tilkenin yerel para birimi asir1 deger kazanarak tilke i¢i mallar daha
pahali hale gelecegi icin ihracat azalacak ve ithalat artacaktir. Bu
durumda iilke iginde igsizlik artacaktir. Bu politika da devamli surette
uygulanamaz. Dolaysiyla esas olan ekonominin i¢ ve dis dengesinin
kurulmasidir. Zaman zaman cari fazla ve/veya cari agik vermek normal
karsilanirken uzun donem boyunca cari agik ve cari fazla stirdiiriilebilir
degildir. Cari agik vermek ekonomiyi agir1 1sitmak anlamina geldigi
gibi uzun siire dis fazla vermek de ekonomiyi asir1 sogutmak anlamina
gelir. Bu yiizden kisa donemli dengesizlikler yasansa da uzun déonemde
denge esas olmalidur.
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EK1

Contry Years CA BA TA
Germany 2000 -1.761 -1.585 -0.176
Germany 2001 -0.368 -3.025 2.657
Germany 2002 1.891 -3.875 1.984
Germany 2003 1.414 -3.704 2.290
Germany 2004 4.520 -3.334 7.854
Germany 2005 4.673 -3.319 7.993
Germany 2006 5.772 -1.653 7.425
Germany 2007 6.861 0.261 6.600
Germany 2008 5.692 -0.116 5.808
Germany 2009 5.836 -3.151 8.988
Germany 2010 5.744 -4.379 10.123
Germany 2011 6.213 -0.881 7.094
Germany 2012 7.129 0.009 7.120
Germany 2013 6.557 0.04 6.517
Germany 2014 7.204 0.58 6.625
Germany 2015 8.601 0.961 7.640
Germany 2016 8.508 4.237 4.271
Germany 2017 7.803 1.336 6.467
Germany 2018 7.843 1.913 5.930
Germany 2019 7.446 1.471 5.975
Germany 2020 6.946 -4.313 11.259
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Japan 2000 2.628 -7.351 9.980
Japan 2001 3.543 -6.524 8.494
Japan 2002 2.609 -7.830 10.439
Japan 2003 3.085 -7.969 11.054
Japan 2004 3.721 -5.862 9.583
Japan 2005 3.521 -4.984 8.505
Japan 2006 3.792 -3.530 7.321
Japan 2007 4.633 -3.335 7.968
Japan 2008 2.792 -4.501 7.292
Japan 2009 2.745 -10.099 12.844
Japan 2010 3.838 -9.466 13.305
Japan 2011 2.084 -9.348 11.431
Japan 2012 0.951 -8.518 9.469
Japan 2013 0.882 -7.892 8.773
Japan 2014 0.751 -5.884 6.635
Japan 2015 4.438 -3.943 7.013
Japan 2016 3.953 -3.843 7.795
Japan 2017 4.128 -3.317 7.445
Japan 2018 1.941 -2.697 6.228
Japan 2019 3.437 -3.114 6.551
Japan 2020 3.259 -10.281 13.540
Korea 2000 1.766 4.432 -2.666
Korea 2001 0.395 2.508 -2.113
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Korea 2002 0.649 3.346 -2.698
Korea 2003 1.609 1.564 0.045
Korea 2004 3.696 0.09 3.605
Korea 2005 1.306 0.823 0.483
Korea 2006 0.199 1.033 -0.834
Korea 2007 0.893 2.075 -1.181
Korea 2008 0.167 1.457 -1.290
Korea 2009 3.506 0.017 4.414
Korea 2010 2.444 1.467 0.977
Korea 2011 1.327 1.622 -0.294
Korea 2012 3.818 1.789 2.028
Korea 2013 5.637 0.619 5.018
Korea 2014 5.593 0.397 5.197
Korea 2015 4.291 0.522 6.649
Korea 2016 6.531 1.646 4.885
Korea 2017 4.635 2.188 2.447
Korea 2018 1.798 2.563 1.927
Korea 2019 3.614 0.372 3.242
Korea 2020 4.595 -2.242 6.837
United Kingdom 2000 -2.314 1.356 -3.670
United Kingdom 2001 -2.142 0.235 -2.376
United Kingdom 2002 -2.164 -1.876 -0.288
United Kingdom 2003 -1.800 -3.112 1.313
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United Kingdom 2004 -2.340 -3.055 0.715
United Kingdom 2005 -1.982 -3.128 1.145
United Kingdom 2006 -2.860 -2.756 -0.104
United Kingdom 2007 -3.386 -2.644 -0.742
United Kingdom 2008 -3.963 -5.126 1.163
United Kingdom 2009 -3.332 -10.041 6.709
United Kingdom 2010 -3.109 -9.231 12.340
United Kingdom 2011 -1.811 -7.478 5.667
United Kingdom 2012 -3.497 -7.612 4114
United Kingdom 2013 -4.892 -5.503 0.611
United Kingdom 2014 -4.879 -5.532 3.636
United Kingdom 2015 -5.024 -4.543 -0.48
United Kingdom 2016 -5.434 -3.275 -2.159
United Kingdom 2017 -3.769 -2.418 -1.351
United Kingdom 2018 -3.682 -2.225 -1.456
United Kingdom 2019 -3.094 -2.311 -0.783
United Kingdom 2020 -3.713 -1.252 -2.461
United States 2000 -3.921 0.023 -2.975
United States 2001 -3.724 -0.537 -2.087
United States 2002 -4.173 -3.814 0.354
United States 2003 -4.559 -4.764 0.332
United States 2004 -5.205 -4.237 -0.789
United States 2005 -5.746 -3.068 -2.290
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United States 2006 -5.911 -2.029 -2.423
United States 2007 -5.089 -2.906 -2.349
United States 2008 -4.716 -6.604 0.503
United States 2009 -2.623 -13.170 9.128
United States 2010 -2.871 -10.983 7.512
United States 2011 -2.919 -9.668 6.796
United States 2012 -2.572 -8.000 6.554
United States 2013 -2.015 -4.548 3.139
United States 2014 -2.108 -4.049 -0.372
United States 2015 -2.246 -3.532 2.487
United States 2016 -2.127 -4.336 2.676
United States 2017 -1.857 -4.626 3.322
United States 2018 -2.135 -5.439 3.905
United States 2019 -2.209 -5.728 3.809
United States 2020 -2.949 -14.854 12.860

Kaynak: International Monetary Fund, World Economic Outlook Database,
October 2021.

Ek Bilgi

TA: OZEL KESIM TASARRUF ACIGI/ GSYIH %= (BRUT TASARRUF-
BRUT YATRIM)- BUTCE ACIGI

BA: KAMU GELIRLERi- KAMU GIDERLERI / GSYIH%
CA: CARI HESAP ISLEMLER HESABI ACIGI/ GSYIH %
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