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OZET

Bu calisma, tasarruf acigi, biitce acigr ve cari islemler aciginin bir ekonominin genel
dengesi icerisinde es zamanli olarak varligini ifade eden iiciiz acik hipotezinin Tiirkiye
acisindan gecerliligini test etmeyi amaclamaktadir. Calismada 1980-2013 donemini kapsayan
veriler yardimuyla Tiirkiye ekonomisinde iiciiz acik hipotezi Esbiitiinlesme Analizi ve Granger
Nedensellik Testi ile analiz edilmigstir. Analiz sonuglarina gore Tiirkiye ekonomisinde belirtilen
donemde cari agigin tek yonlii olarak tasarruf acigi ve biitce acigint etkiledigi, tasarruf agigi
ile biitce acig1 arasinda cift yonlii bir etkilesimin oldugu tespit edilmis ve iiciiz actk hipotezi
kabul edilmistir.
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VALIDITY OF TRIPLET DEFICIT HYPOTHESIS FOR TURKISH
ECONOMY: TIME SERIES ANALYSIS

ABSTRACT

This study aims to test triplet deficit hypothesis which refers to simultaneous existence
of savings deficit, budget deficit and current actions deficit within the general functioning of
an economy for Turkey. The study benefits from the data between the years of 1980 and 2013
and uses Co-integration and Granger causality tests to analyze triplet deficit hypothesis for
Turkey. The results demonstrate that current deficit affect savings deficit and budget deficit one
way. Also a two-way interaction between savings deficit and budget deficit was found and triple
deficit hypothesis was found to be valid.
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1. Giris

Uciiz agik hipotezi ikiz agik hipotezinden tiiretilmistir. 1970°li yillardan itibaren 6zel-
likle 1980l yillarda kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte hem gelismis tilkeler hem de
gelismekte olan iilkeler hizli bir kalkinma ve sanayilesme siirecine girmigslerdir. Bu siirecle
birlikte artan yatirim oranlarma ragmen i¢ tasarruf oranlart yeterli diizeyde olmayan iilkeler
dis kaynaklara yonelme ihtiyact duymustur. Artan dis kaynak kullanimi s6z konusu iilkele-
rin cari iglemler a¢igim arttirmugtir. Diger taraftan kamu harcamalarinin elde edilen vergilerle
karsilanamamasi kamu da biit¢e aciklarint arttirmistir. Cari iglemler aciklarinin yaninda kamu
aciklarinin da beraber artmast sonucu olusan iki denge arasindaki ayni yonlii iliskinin varligi
ekonomik kalkinma i¢in yiik olugturmaya baslamistir. 1980°1i yillarda ABD ekonomisinde go-
riilen bu iki dengenin de birlikte agik vermesi sonucu ABD’li Martin Feldstein tarafindan bu
durum “ikiz acik hipotezi” olarak adlandirilmigtir.

Ikiz acik hipotezine yonelik olarak ekonomi literatiiriinde iki temel goriis ortaya ¢ikmig-
tir. Tlk goriis ikiz ¢ik hipotezinin gecerliligini savunan geleneksel yaklagim yani Keynesyen go-
riistiir. Bu gortis biitce agiklari ile cari agik arasinda pozitif bir iligkinin var oldugunu ifade eder.
Ikinci goriis ise Ricardo-Barro Denklik Hipotezinden hareketle biitge agiklart ve cari iglemler
ac181 arasinda bir etkilesimin olmadigini belirten Ricardocu Esdegerlik Hipotezidir.

ikiz a1k hipotezinde biitce aciklarmnin cari islemler agigini etkiledigi belirtilmektedir.
Bagka bir deyisle biitce aciklar1 cari aciga neden olmakta ve cari agik da biitce acigini etki-
lemekte kisaca aralarinda pozitif bir iligki bulunmaktadir. Buradan hareketle ikiz acik hipo-
tezinde ekonominin genel dengesi i¢inde diigiiniildiigiinde tasarruf-yatirnm dengesi goz ardi
edilmektedir. Uciiz a1k hipotezi ise ekonominin genel dengesi iginde her ii¢ denge birlikte ele
alimmustir. Kisaca ekonominin i¢ dengesini olusturan tasarruf yatirim dengesi ve biitce dengesi
ile birlikte ekonominin dis dengesini olusturan cari denge birlikte agik veriyorsa buna “liciiz
acik hipotezi” denmektedir. Baska bir ifadeyle ikiz acik hipotezinin genisletilerek biitce ve cari
aci18a tasarruf aciginin da eklenmesiyle iiciiz acik olugsmaktadir.

Son yillarda bazi iilkelerin biitce aciklarinin azalmasina ragmen cari iglemler dengesin-
de bir iyilesme goriilmemesi ikiz agik hipotezinde tasarruf yatirim dengesinin eklenmemesin-
den dolay1 eksiklik ve siiphe olusturmaktadir. Genel denge icerisinde diisiiniildiigiinde her ti¢
dengenin de birbirinden etkilendigi i¢in tasarruf-yatirim dengesi cari islemler dengesi iizerinde
onemli etkiye sahiptir. Bu baglamda Tiirkiye dahil bir ¢ok tilkede ii¢ dengenin de birlikte acik
vermesiyle ti¢liz acik hipotezi meydana gelmektedir.

Biitce aciklar ile cari agik arasindaki iligki yani ikiz acik hipotezi bircok ampirik calis-
maya konu olmustur. Fakat yatirim-tasarruf dengesizliginin analize katilarak incelendigi yani
ticiiz acik hipotezinin analiz edildigi ¢cok az sayida ¢calisma bulunmaktadir. Bu caligma ikiz acik
hipotezi olarak adlandirilan analize yatirim-tasarruf dengesizligini de dahil ederek Tiirkiye’de
ticiiz acik hipotezinin incelenmesi a¢isindan 6nem tagimaktadir. Bu ¢aligmanin amaci 1980-
2013 donemi i¢in Tiirkiye ekonomisinde li¢liz acik hipotezinin gegerli olup olmadigini arag-
tirmaktir. Bu amac¢ dogrultusunda ¢aligmada ilk olarak iiciiz acik hipotezi kavramsal olarak
aciklanacak, sonra liciiz agik sorunu ile ilgili literatiir incelenecek ve son olarak da Tiirkiye
ekonomisi i¢in li¢iiz agik hipotezinin gecerli olup olmadig1 zaman serileri ile analiz edilecektir.
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2. Uciiz Agik Hipotezi

Tasarruf ag181, biitce agig1 ve cari acig1 ifade eden iiciiz agik kiiresellesmeyle birlikte
diinya ekonomisinde giderek sorun tegkil etmeye baslamistir. Biitce acig1 ve cari agik yani ikiz
acik hipotezinden hareketle tasarruf yatirim dengesinin de hipoteze eklenmesiyle hipotez ligiiz
acik olarak belirtilmistir. Kisaca bu ii¢ acik arasinda iligki oldugu ve genel denge igerisinde
liciiz aciktan herhangi birinde bir degisme yasandiginda bu degisikligin digerlerini de etkileye-
cegi belirtilmigtir (McTeer, 2008:1-2).

Ikiz agik hipotezinde biitge aciklarinin cari islemler agigmi etkiledigi belirtiimektedir.
Bagka bir deyisle biitce agiklari cari agiga neden olmakta ve cari agik da biitge a¢i8in1 etkile-
mekte kisaca aralarinda pozitif bir iliski bulunmaktadir. Buradan hareketle ekonominin genel
dengesi icinde (1) nolu denkleme gore ekonomide biitce agig1 ile beraber cari agik varsa ikiz
acik, bunlarin yaninda tasarruf yatirim dengesi de acik veriyorsa ti¢iiz a¢ik sorunu var demektir.
Kisaca ekonominin i¢ dengesini olusturan tasarruf yatirim dengesi ve biitge dengesi ile birlikte
ekonominin dis dengesini olusturan cari denge birlikte a¢ik veriyorsa buna iiciiz acik hipotezi
denilmektedir. Bagka bir ifadeyle ikiz agik hipotezinin genisletilerek biitce ve cari agiga tasar-
ruf acigimin da eklenmesiyle li¢iiz acik olugsmaktadir (Szakolczai, 2006:40-41).

S-D+(T-G)=X-M) (1)

Yani, (S — I)= Ozel Kesim Tasarruf-Yatirim Dengesi

(T — G)— Kamu Gelir-Gider Dengesi (Biit¢ce Dengesi)

(X = M)= Dis Ekonomik Denge (Cari Islemler Dengesi)

bu ii¢ dengenin de ac¢ik vermesi durumunda,

(S =)= Tasarruf A¢i81

(T — G)— Biitce Ac1g1

(X = M)— Cari Acgik
olarak {i¢iiz acik hipotezi gerceklesmektedir. Gortildiigii gibi ti¢c temel makro dengenin de acik
vermesi li¢liz acig1 olusturmaktadir. Ek olarak (1) nolu denklemden de goriilebilecegi gibi
dengenin herhangi birinde meydana gelen degisim diger dengeleri etkilemektedir (McTeer,
2008:1-2). Biitgce aciklari ulusal tasarruflar1 azaltarak cari islemler dengesinde olumsuz etki

yaratacaktir. Dis ticaret agig1 varken milli gelirde yasanan azalma ile birlikte tasarruflarda ger-
ceklesen diisiig biitce aciklarina neden olacaktir (Timur, 2005:37-41).

(1) nolu denkleme gére yani asagidaki esitlige gore cari agik 6zel yatirimlarin artmasi
veya 0zel tasarruflarda yasanan bir azalma sonucu ya da biit¢e a¢1ginin artmasi sonucu meyda-
na gelmektedir (Aristovnik, 2005:4-5). Kisaca {i¢iiz a¢igin olusumu bu sekilde gerceklesmek-
tedir diyebiliriz.

(Tasarruf Acig1) + (Biitce Acig1) = (Cari Agik)
S-D+(T-G)=X-M)
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Genel denge icerisinde (1) nolu denklemde ve Sekil 1’de goriildiigii iizere artan kamu
harcamalari ya da vergi indirimleri ile olugan biitce agiklari kamu tasarruflarinin azalmasina yol
acacaktir. Burada ulusal tasarruflar 6zel kesim tasarruflarindan ve kamu kesimi tasarruflarindan
olustugu icin 6zel kesim tasarruf yatirim dengesini etkilenmeden kamu tasarruflarinin azalmasi
toplam tasarruflarin diismesine neden olacaktir. Toplam tasarruflarin diigmesi faiz oranlarini
yiikseltecek ve dolayisiyla da yurt i¢ine gelen yabanci sermaye yatirimlarinda artig olacaktir.
Bu durum da déviz kurunun diismesine yol acarak dis ekonomik dengeyi olumsuz etkileyecek
ve cari agik artacaktir (Umit, 2007:65).

Iktisat teorisine gore biitce ag1g1 6zel tasarruflari, yatirimi ve cari islemler dengesini
etkilemektedir. Biitce agiginin tasarruflarin, yatirimlarin ve cari dengenin iizerindeki son etkisi
acigin nasil finanse edildigine baghdir (Vyshnyak, 2000:7). Ozetle iiciiz acik hipotezinin birbi-
riyle etkilesimi aciklarin finans edilme sekliyle alakalidir. Ugiiz acik hipotezinin ¢ikis nedenine
baktigimiz da ise gelismekte olan iilkelerin biitce agiklarinda iyilesmeler goriilmesine ragmen
cari agiklarin artma egilimi gostermesi olarak ifade edilmektedir (Akinci & Yilmaz, 2013:4).

3. Literatiir Taramasi

Son yillarda ikiz a¢ik hipotezine yonelik bir¢cok farkl: iilkede farkli model ve yontemler
kullanilarak ¢ok sayida galisma yapilmigtir. Fakat ekonominin genel dengesi icinde i¢ ve dis
dengenin birlikte diigiiniilerek biitce ve cari islemler dengesine tasarruf-yatirim dengesinin de
eklenmesiyle olusan li¢liz acik hipotezi lizerine yapilan ampirik ¢alismalar az sayidadir. Bu
baglamda iiciiz acik hipotezine yonelik yapilan calismalara baktigimizda bazi ¢aligmalar dog-
rudan {iigliz acik hipotezine yonelik olmasa da hipotezi agiklamada yardimci olacak sonuglar
ortaya koymaktadir. Ayrica bazi calismalarda uygulamadan ziyade sadece teorik olarak cika-
rimlarda bulunulmaktadir.

Zaidi (1985)’nin zaman serisi analizi ile gelismekte olan iilkelerin dig bor¢lart tizeri-
ne yaptig1 caligmasinda yatirim harcamalarindaki artistan dolay1 tasarruflar iizerinde bir baski
olusacagi ve biitce agiklarinin artarak dis agiklar iizerinde olumsuz etkilere yol acacagi belirtil-
mistir. Dolayisiyla analizde s6z konusu olan tilkelerde iigiiz agik hipotezinin gegerli olabilecegi
ifade edilmistir. Bu ¢aligma ayn1 zamanda li¢iiz acik iizerine yapilan ilk ¢aligmalardan biridir.

Dooley ve digerleri (1987) nin yaptig1 calismada analize hem gelismis tilkeler hem de
gelismekte olan iilkeler katilarak 1960-1980 yillar1 arasinda tasarruf ve yatirim oranlar1 arasin-
da En Kiiciik Kareler Yontemi kullanilarak farkli tilke gruplari igin farkli regresyonlar yapil-
mustir. Caligmada ii¢liz agik hipotezine katki saglayabilecek olgu ise cari agiklarin azaltilmasi-
nin tasarruf oranlarindaki artiga baglanmasidir.

Roubini (1988)’nin yaptig1 ¢alismada ise Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiitii
(OECD)’ne iiye 18 devlet yer almaktadir. 1960-1985 donemi verileriyle farkli regresyonlar
sonucunda ii¢iiz agik baglaminda tasarruf a¢iklarinin biit¢e aciklarini, biitge agiklarinin da dig
aciklar arttiricr etki yaptigi sonucuna varilmistir.

Fisher ve Easterly (1990), kamu biitce aciklarinin makroekonomik etkilerini incelendigi
caligsmada biitce agigini finanse etmek i¢in kullanilan yontemlerin agiklar: arttiracagi ifade
etmistir. Bu baglamda iiciiz acik hipotezi acisindan biitge aciklarinin tasarruf aciklarindan kay-



Uluslararas: Yonetim Iktisat ve f§letme Dergisi, Cilt 11, Sayt 24, 2015, ss. 1-20
Int. Journal of Management Economics and Business, Vol. 11, No. 24, 2015, pp. 1-20

naklandig: belirtilmistir. Bu finans yontemlerinden para basmanin enflasyona neden olacagi,
doviz rezervleri ile finansmanda doviz krizlerinin ortaya c¢ikacagi eger dis bor¢lanmaya gidi-
lirse de dis borg krizi ile karsilagilacag: belirtilmistir. Finansman sekli i¢ borclanma seklinde
oldugunda ise yiiksek faiz oranlar1 ve bor¢lanma yiiksek faiz ticretlerine yol agacak ve agiklar
biiyliyecektir. Dolayisiyla biitce agiklari sonucunda dis dengenin olumsuz etkilenecegi belir-
tilmigtir.

Ulusal tasarruflar ile biitce agiklari arasindaki iligki ve para arzindaki degisimin dikkate
alindig1 diger bir ¢aligma da Eisner (1994)’in Amerikan ekonomisinde 1972-1991 donemi veri-
leriyle Vektor Otoregresif Analizi (VAR) yontemiyle yaptigi calismadir. Calismada kamu har-
camalarinin azalmasiyla kamu tasarrufunun artacagini ve bununda biitce agiklarini azaltacagini
ifade etmistir. Dig ticaret konusunda ise li¢liz a¢ik hipotezine yonelik artan kamu harcamalari
sonucu biitge agiklari artacak ve dis ticaret agiginin nedeni olacaktir.

Chowdhury ve Saleh (2007) Sri Lanka i¢in 1970-2005 dénemi igin {igiiz acik degisken-
leriyle otoregresif dagitilmis gecikmeli modeli (ARDL) kullanarak bir analiz yapmuisgtir. Analiz
sonuclart degiskenler arasinda giiclii bir iligkinin oldugunu tasarruf-yatirim a¢iginda bir birim-
lik artisin cari iglemler acigimi % 0.67, biitge aciklarindaki bir birimlik artigin ise cari iglemler
acigimi % 0.20 arttirdigimi gostermektedir.

Diican (2008), 1980-2007 dénemine ait veriler ile karsilastirmali olarak Tiirkiye icin
tasarruf-yatirim dengesizlikleri ve iigliz acik sorunu iizerinde yaptigi ¢calismada liciiz acik hi-
potezinin gecerli oldugunu belirtmistir. Ayrica calismada biitge agigindaki azalmalarin cari
islemler a¢igin1 da azaltacagi varsayiminin gecerli olmadigini ileri siirmiistiir. Buna ek olarak
biitce agiklarinda goriilen azalmanin yerini 6zel kesim tasarruf-yatirim aciginin aldigini ve cari
ac1g1 besledigi sonucuna ulagmisgtir.

Siirek¢i (2011), 1987:1-2007:3 donemine ait ¢eyrek yillik veriler ile tigiiz acik hipotezi
icin VAR analizi uygulamistir. Analiz sonuglarima gore kamu agiklart ve cari agik arasinda
iligki tespit edilirken, yatirim tasarruf orani ve cari acik arasinda Granger nedensellik iligkisi
bulunmamugtir.

Karagor ve digerleri (2012), 1980-2010 donemlerini kapsayan veriler yardimiyla Tiirki-
ye ekonomisinde li¢iiz agik olgusunu Vektor Otoregresif Model (VAR: Vector Autoregressive
Model) ve Granger Nedensellik Testi ile analiz etmiglerdir. VAR sonuglarima gore cari acgik-
taki bir artis en cok KKBG (Kamu Kesimi Borglanma Geregi) lizerinde hissedilmektedir. Bu
iki degisken bileteral bi¢cimde (iki yonlii) birbirini etkilemektedir. Dolayisiyla kamu agiklari
cari ag181, cari aciklar kamu acigin artirmakta, iki yonlii bir iligki goriilmektedir. S6z konusu
degiskenler arasinda tutarli kisa donemli bir Granger nedenselligin varligindan ise bahsetmek
miimkiin degildir.

Akinct ve Yilmaz (2013), Tiirkiye ekonomisinde ii¢iiz agik hipotezinin gecerliligini
1975-2010 donemi i¢in sinir testi yaklagimiyla aragtirmistir. Analiz sonuglarina gore tasarruf
aciklari ile biit¢e agiklarinin cari agik iizerine hem kisa hem de uzun donemde pozitif yonlii
iligkinin varligint belirterek iiciiz acik hipotezinin belirtilen donemde Tiirkiye ekonomisi i¢in
gecerli oldugu sonucuna ulagsmiglardir.
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Tiilimce (2013) 1984-2010 dénemine ait li¢iiz agik verilerini kullanarak VAR modeliy-
le Tiirkiye ekonomisinde iiciiz agik hipotezinin varligini aragtirmistir. Ulasilan sonug ise belir-
tilen donem icin iiciiz acik hipotezi Tiirkiye i¢cin gegerli degildir. Ayrica cari agik ile biitce ac131
arasinda bir iligki bulunamamustir. Fakat cari agikla tasarruf yatirim agiklart arasinda bir iligki
tespit edilerek cari aciklarin nedeninin tasarruf yatirim agiklari oldugu sonucuna ulagilmigtir.

Tiirkay (2013), Tiirkiye ekonomisinde 1980-2012 donemi i¢in yapti§1 calismasinda
Engle-Granger 1ki Asamali yontemi ile Dynamic Ordinary Least Square (DOLS) yontemini
kullanarak cari agigin biitce agig1 ve yatirrm-tasarruf agig1 ile iliskisini arastirmistir. Ugiiz agik
hipotezine iligkin elde edilen sonuglara gore ise de cari acigin biitce acig1 ve yatirim-tasarruf
ac1g1 arasinda uzun dénemli bir iligkinin varli81 tespit edilmigtir. Egbiitiinlesme analizine gore
kisa donemde 6zel kesim tasarruf-yatirim agiginin cari acigi arttirdigi, uzun donemde de hem
biitce aciginin hem de 6zel kesim tasarruf-yatirim ac¢iginin cari agig1 arttirdigr sonucuna ula-
stimigtir. Kisaca Tiirkiye ekonomisinde belirtilen donem icin iiciiz acik hipotezinin gecerliligi
kabul edilmektedir.

Sen ve digerleri (2014) ise 1980-2010 donemlerini kapsayan veriler yardimiyla Tiirkiye
ekonomisinde li¢iiz acik hipotezinin gecerli olup olmadigin1 Vektor Otoregresif Model (VAR:
Vector Autoregressive Model) ve Dolado-Liitkepohl Granger Nedensellik Testi ile analiz et-
miglerdir. Analiz sonuglarina gore 1980-2010 doneminde Tiirkiye ekonomisinde iiciiz acik hi-
potezinin gecerli oldugu sonucuna ulagilmigtir.

4. Veri ve Yontem

Tiirkiye ekonomisi i¢in iiciiz agik hipotezinin analizinde 1980-2013 dénemine ait y1illik
veriler kullanilmigtir. Calismada zaman serileri olarak biitge agiklari/GSYH, cari acik/GSYH
ve tasarruf aciklari/GSYH degiskenleri yer almaktadir. Analizde kullanilan veriler T.C. Maliye
Bakanligi, T.C. Kalkinma Bakanligi, T.C. Merkez Bankas1 (TCMB) ve Devlet Planlama Tes-
kilat1 (DPT) veri tabanlarindan elde edilmistir.

Olusturulan ekonometrik modelde cari acik, biit¢e agiklari ve tasarruf agiklari arasinda-
ki iligki analiz edilecektir. Regresyon analizinde cari acik bagimli degisken, biit¢e aciklart ve
tasarruf aciklar1 ise bagimsiz degisken olarak yer almaktadir.

Olusturulan ekonometrik model ve degiskenleri soyledir;

CAD =, +B,BD +f,SID +u, 2

Modelde; CAD: Cari islemler dengesinin GSYH’ya oranini, BD: Biitce dengesinin
GSYH’ya oranini, SID: Tasarruf-yatirim dengesinin GSYH’ya oranini, 3: Sabit terimi ve u;:
Hata terimini temsil etmektedir.

Modelde yer alacak degiskenlerin duragan olmasi gerekmektedir. Duragan olmayan
zaman serilerinin sahte regresyona yol acarak degiskenler arasinda sahte bir iliskiyi vermesi
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olagandir. Duragan dis1 seriler ortalamasi ve varyans: zamandan bagimsiz oldugu icin hatali
sonuglara ulagilabilir, bagka bir ifadeyle etkin ve tutarli tahminler i¢in gerekli varsayim sag-
lanmamis olur (Gujarati, 2011:710-719). Yillik verilerin kullanildig1 bu calismada ekonomet-
rik model olusturularak zaman serilerinin duraganligi i¢in birim kok testi analizi yapilmistir.
Degiskenler arasindaki uzun dénem denge iligkisi icin egbiitiinlesme analizi ve hata diizeltme
modeli gerceklestirilmistir. Daha sonra ise degiskenler arasindaki iligkinin yonii i¢in nedensel-
lik analizi yapilmustir.

4.1. Birim Kok Testleri

Modelde yer alacak zaman serileri denklemlerinin duragan olmasi gerekmektedir. Eger
seriler seviyede duragan degilse fark alma islemi ile duraganlastirilabilir. Seri birim koke sa-
hipse yani rassal yiirliyiis gosteriyorsa duragan dist yapiya sahiptir. Duraganlik analizi sinama-
sinda birim kok testi olarak cesitli testler kullanilmaktadir. Bir zaman serisi, farki alindiktan
sonra duraganlasiyorsa, o seri kaginci farkta duraganlagmis ise o farktan duragan denir. Bagka
bir ifadeyle (d) kez fark alindiktan sonra duragan oluyorsa, bu seri (d.) dereceden entegre za-
man serisi olur ve I(d) seklinde gosterilir (Tari, 2002:373-375). Bu ¢aligsmada ise duraganlik
sinamast i¢in yani serilerin birim kok igerip icermedigini test etmek i¢in Augmented Dickey-
Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) birim kok testleri kullanilmistir.

Ilk olarak ADF birim kok testine gore denklemler asagidaki gibi olusturulmaktadir (Se-
viiktekin & Nargelecekenler, 2010:323);

YL:5YL_1+ZI;:161‘ Yl_]‘+€L (3)
Yo=p+0Y  +2._ 0, Y+e @)
Yi=p+pt+8Y+>. 0, Y, +e ©)

Birim kok testi i¢in kurulan hipotezler ise su sekildedir;
H,: 8 = 0 (Birim kok vardir, yani zaman serisi duragan degildir)
H : 0 <0 (Seri birim kok i¢cermemektedir, yani duragandir)

Yukaridaki denklemlerde birim kok testinin uygulanacagi model yapis1 belirlenmekte-
dir. Bu regresyon modellerinde birim kok testinin uygulanacagi model kesmesiz ve trendsiz ise
(3) nolu denklem, kesmeli ve trendsiz ise (4) nolu denklem, kesmeli ve trendli ise de (5) nolu
denklem kullanilir. Denklemlerde yer alan (A) birinci fark iglemcisini, (Y,) t ddnemde kullani-
lan zaman serisini, () sabit terimi, ([3t) zaman trendini, (¢ ) hata terimini (kalintilar1), (p) gecik-
me uzunlugunu (sayisini) gostermektedir. ADF testine gore olagan en kiiciik kareler yontemi
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tahminleri sonucu (t,) deeri yeterince negatif ¢ikarsa ya da bagka bir ifadeyle (t,)degeri kritik
degerlerden daha kiiciik oldugunda sifir hipotezi red edilecek ve serinin duragan hale geldigi
sonucuna ulagilacaktir (Seviiktekin & Nargelecekenler, 2010:322-331).

Tablo 1: ADF Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskenler Sabitli ve Trendsiz Sabitli ve Trendli
t-Istatistik Kritik deger t-Istatistik Kritik deger
CAD 0.039941 -3.661661%* -3.538348 -4.262735%
ACAD -6.825604 -3.661661 -7.215980 -4.284580
BD -1.727770 -3.646342%* -1.565959 -3.552973%%*
ABD -5.275127 -3.653730 -3.959569 -3.574244
SID -2.699561 -3.646342% -3.937482 -4.262735%
ASID -6.468311 -3.661661 -6.662304 -4.284580

Gecikme degerleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC) ne gore secilmistir. *,"Kritik degerler sirasiyla %1 ve %5 anlamlilik
diizeylerini ifade etmekte ve Aisareti birinci farki gostermektedir.

Modelde yer alan degiskenler Tablo 1’de goriildiigii gibi ADF birim kok testi sonug-
larina gore diizey degerlerinde %1 anlamlilik seviyesinde duragan degildir. Serilerin diizey
degerlerinde sifir hipotezi red edilemedigi i¢in degiskenler duragan olmayip birim kok icer-
mektedir. Serilerin birinci farki alindiginda ise duragan oldugu goriilmektedir. Ozetle ADF
testine gore serilerin birinci fark sonucunda duraganlastig1 ve birinci dereceden entegre I(1)
oldugu goriilmiistiir.

Tiirkiye ekonomisinde 1980 yilindan buyana ¢esitli ekonomik olaylar ve krizler meyda-
na gelmistir. Bu baglamda 1989 yilinda finansal serbestlesme siirecinin baglamasi, 1994 krizi,
1996 yilinda Avrupa Birligi ile Glimriik Birligi’nin kurulmasi, 2000, 2001 ve 2008 krizleri
gibi yapisal degisimler yasanmustir. Yapisal kirilma sonucu duragan bir zaman serisi duragan
degilmis gibi goriilebilir (Sahbaz, 2007:88). Perron yapisal kirilmalara karg trend duraganligi
kullanarak yeni bir test gelistirmistir. PP testi ADF testinin genisletilmis hali olup yapisal degi-
simlerin veya kirilmalarin g6z 6niinde bulundurularak duraganligin stnanmasi durumunda daha
uygun olmaktadir. PP testi icin modeller en genel haliyle su sekildedir (Perron, 1989:1363-
1364);

Sifir Hipotezi i¢in,

y,=p+ dD(TB)t +y., *+E (6)
y=n+y, + W, -n)DU+¢g (7
y,=p+y,, +dD(TB) + (b, - p)DU +¢, (®)

Yukaridaki modeller igin eger t = T, + 1 ise D(TB), = 1 olur. Aksi durumda t > T ise
DU, = 1 olmakta ve bdylece birim kokiin varligint ileri siiren sifir hipotezi kabul olmaktadir. (6)
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nolu denklem serinin diizeyinde digsal bir kirtlmay1, (7) nolu denklem biiylime oranindaki dig-
sal degisimleri, (8) nolu denklem ise hem serinin diizey degerindeki kirilmay1 hem de biiyiime
oranindaki digsal degisimi icermektedir.

Alternatif Hipotez i¢in ise,

y,=uw+pt+ (- pu)DU +¢g
y=p+Bt+(B,-p)DT* +¢,

Yo =R+ B+ (u, - p)DU + (B, - B DT, +¢,

Eger t> T, ise DT* =t- T ve DT, =t olmaktadir.

Burada T, 6rnek olarak trend fonksiyonda meydana gelen parametrelerdeki degisimi
ifade eder. Alternatif hipotezde (6) nolu denklem crash model olarak adlandirilmaktadir. DU
ve DT kukla degiskenleri icermektedir. (i, - p,) katsayisi trend fonksiyonun sabitteki degisi-
mini gosterir. (8, - B,) katsayisi ise trend fonksiyonunun egimindeki degisimi gostermektedir
(Perron, 1989:1363-1365).

ADF testinde otoregresif siire¢ (AR) kullanilir iken PP testinde hata terimlerinin ge¢cmis
degerlerini hareketli ortalama (MA) olarak kullanmaktadir. Dolayisiyla PP testi MA siirecinin
artan olmasi durumunda trend duraganlik icin yapisal kirilmalar da dikkate alindigindan ADF
testine gore daha kuvvetli olmaktadir. PP testinde duraganligin sinanmasi i¢in genisletilmis
ADF modelleri ise su sekildedir;

Y. =a+[+0D(Ts),+0DU+(0-1)Yi+ 2 p. Y.te )
Y,=a+p.+8DU+yDTi+(0-1)Yi+2 o Y.+e, (10)

Y,=a+B.+0D(Ts),+ DU+ yDT,+(o-1)Y + 2. o, Yite (1)

Yukaridaki modeller igin o, = 1 istatistigi Peron’un (t) kritik degeri ile kargilagtiril-
maktadir. Bu siirecte t ((y) degeri ile ifade edilen hesaplanan degerdir. Bu istatistikler y = T /T
olarak kirilma noktasina baghdir. Burada (T) gozlem sayisini, (T,) kirilma yilini, (y) kirilma
noktasinin konumunu ifade etmektedir. Duraganlik sinamast igin t '(y) <K (y) oldugu durumda
sifir hipotezi red edilmekte ve seri birim kok icermemekte yani duragan olmaktadir. Kisaca
belli bir (y) degeri i¢in hesaplanan deger, kritik degerden kiiciikse birim kok hipotezi red edilir
(Umit, 2007:166).
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Tablo 2: PP Birim Kok Testi Sonuclar:

Degiskenler ' Sabitli ve Trendsiz . Sabitli ve Trendli
t-Istatistik Kritik deger* t-Istatistik Kritik Deger*
CAD -1.967785 -3.646342 -3.480304 -4.262735
ACAD -10.32512 -3.653730 -22.23165 -4.273277
BD -1.908631 -3.646342 -1.768997 -4.262735
ABD -5.275127 -3.653730 -5.317370 -4.273277
SID -2.745816 -3.646342 -3.937482 -4.262735
ASID -9.678070 -3.653730 -11.78856 -4.273277

“Kritik degerler % 1 anlamlilik diizeyine gore alinmugtir.
Ajigareti birinci farki gostermektedir.

Tablo 2°de yer alan PP test sonuclarima gore, ADF birim kok testi sinamasinda oldugu
gibi degiskenler birinci farklarinda duragandir. Bagka bir ifadeyle serilerin birinci farki alin-
diginda sifir hipotezi red edilerek duragan hale geldigi goriilmektedir. Dolayisiyla hem ADF
hem de PP test sonuglarina gore degiskenler birinci farklarinda duragandir. Modelde yer alan
degiskenlerin duraganlik analizi yapildiktan sonra tiimlesik olduklar: goriilmiistiir. Yani seriler
birinci dereceden I(1) entegre (tiimlesik) olduklari icin esbiitiinlesme analizi yapilabilir.

4.2. Esbiitiinlesme Analizi

Egbiitiinlesme analizi duragan dist degiskenlerin ve ayni dereceden entegre zaman se-
rilerinin aralarinda uzun donemli bir iligki olup olmadigini incelemektedir. Bagka bir ifadeyle
esbiitiinlesme analizi daha c¢ok, duragan dis1 zaman serilerinde iki veya daha fazla degigsken
arasindaki iligkiyi ortaya koymaktadir (Kennedy, 2006:367-372; Seviiktekin & Nargeleceken-
ler, 2010:483-485). Calismada duragan dis1 degiskenler arasinda uzun donemli bir iligkinin
olup olmadigini incelemek icin Johansen esbiitiinlesme yaklagimi ve hata diizeltme modeli
uygulanmaigtir.

4.2.1. Johansen Esbiitiinlesme Yaklagim

Egbiitiinlesme analizi, degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigi-
n1 ortaya koymaktadir. Modelde ikiden fazla degisken oldugunda birden fazla egbiitiinlestiri-
ci vektor olma olasili1 ortaya ¢ikmaktadir (Kennedy, 2006, Seviiktekin & Nargelecekenler,
2010). Bu baglamda duragan dis1 de8iskenler arasinda uzun dénemli bir iligskinin varliini ince-
lemek i¢in Johansen egbiitiinlesme modeli uygulanmaktadir. Egbiitiinlesme testi i¢in birim kok
testleri sonucunda seriler birinci dereceden I(1) entegre ¢iktig1 goriilmiistiir. Johansen esbiitiin-
lesme modelinde degiskenler (12) nolu denklemde oldugu gibi yer almaktadir.

10
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Y =X,Y,, + XY, F XY, +e (12)

AY =TAY  +TAY 4 +I AY ., +IIY  +¢g (13)
1=1,2,3, o, k-1 icin
F=-0-X =X, - s -X) ve MI=-(I-X =X, - i, -X)

seklinde oldugu ifade edilmektedir. Burada IT ifadesi uzun dénem iligskiyi gosteren parametre-
dir. Bu baglamda IT parametresine ait agagidaki su durumlar s6z konusudur:

v' Eger modelde yer alan degisken sayis1 IT matrisinin rankina esit ise Y, vektoriindeki
degiskenler duragan olacaktir. Boyle bir durumda geleneksel ekonometrik modeller ya
da Vektor Otoregresif Model (VAR) kullanilir.

v" Rank (IT) = 0 ise Y, vektoriindeki degiskenler arasinda dogrusal bir iligki s6z konusu
olmadigindan, uzun donemde egbiitiinlesme de olmayacak ve degiskenler duraganliga
tabi tutularak VAR modeli kullanilabilir.

v" TI matrisinin ranki modeldeki degisken sayisindan kiigiik ise bu durum degiskenler ara-
sinda uzun donemli egbiitiinlesmenin var oldugunu gosterir.

Kisaca, Rank (IT) =0 — Egbiitiinlesme yok,
Rank (IT) = 1 — Bir esbiitiinlesme var,
Rank (IT) > 1 — Birden fazla egbiitiinlesme oldugunu ifade eder.

Johansen egbiitiinlesme modelinde degiskenler arasinda esbiitiinlesme olup olmadigina iz (A, )
ve maksimum 6zdeger (A__ ) istatistikleri kullanilarak karar verilir. Istatistikler ise su sekilde
hesaplanir;

/L‘z('r):_TZZM 11’1(1—/11) ve Amax(r,,r_l_]_):_Tln(l_Ar-Fl)

Burada, T gozlem sayisini, r IT parametresinin rankini, m modeldeki degisken sayisini, A, I1
parametresinin tahmin edilen karakteristik koklerini ve A_, 6z deger istatistiginin tahminlerini
ifade etmektedir. Olusturulan hipotezler ise asagidaki gibidir.

(1) istatistigi icin; (A, istatististigi icin ise;
H,:r=0, H:r=>1, H,:r=0, H:r=1,
Hy:r<1, H:r=2, Hy:r<1, H :r=2,

Hy:r<m-1, H:r>m, H,: r<m-I, H :r=m,

olarak olusturulur. Buradan hareketle iz (A, ) ve maksimum 6zdeger (A ) istatistikleri kritik
degerlerden biiyiik c¢ikarsa sifir hipotezi red edilerek degiskenlerin egbiitiinlesik oldugu sonu-
cuna ulagilir (Enders, 1995; Seviiktekin ve Nargelecekenler, 2010).

11
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4.2.2. Vektor Otoregresif (VAR) Modeli Tahmin Sonuclar:

VAR yontemi modelde yer alan degiskenlerin hepsinin birbirinden etkilenebilecegini
ileri siirmektedir. Bagka bir ifadeyle degiskenlerin modeldeki konumuna gore i¢sel veya digsal
olmasi ayrimi yapilmamig ve denklem i¢indeki biitiin degiskenlerin kendilerinin ve gecikmele-
rinin birbirini etkiledigi ileri siiriilerek olusturulmustur. Tahmin edilen katsayilarin ise ardisik
gecikmelere egimli oldugu ve degiskenlerle gecikmelerinin iligkili olmasindan dolayr geriye
doniik capraz bir denge veya esitlik vardir (Sims, 1980: 20-21).

VAR modeli standart olarak iki degisken i¢in su sekilde verilebilir:

Yra;+ zle b” Yi-i T z:;l b% Tt vu

, , (14)
Ticit Zle dli Yoi T zle d2i Te-i ¥ Uz

Yukarida (14) nolu denklemlerde yer alan p gecikmelerin uzunlugunu, v ortalamasi ve
kendi gecikmeli degerleriyle olan kovaryanslar sifir, varyanslari sabit, normal dagilima uyan
hata terimlerini vermektedir (Ozgen & Giiloglu, 2004:96). Tahmin edilen VAR modelinde
gecikme uzunluklari Tablo 7°de yer alan tahmin kriterlerine gore se¢ilmektedir.

Oncelikle VAR modeline giren degiskenlerin duragan olmasi gerektiginden VAR mo-
deli i¢in degiskenlerin diizey degerleri degil birinci farklar: yani duragan degerleri alinmistir.

Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde kullanilan VAR modeli her ii¢ denklem icin
asagidaki gibidir;

BD1 = C(1)*BD1(-1) + C(2)*BD1(-2) + C(3)*BD1(-3) + C(4)*BD1(-4) + C(5)*BDI (-5) +
C(6)*CADI(-1) + C(7)*CAD1(-2) + C(8)*CADI1(-3) + C(9)*CAD1(-4) + C(10)*CAD1(-5) +
C(11)*SID1(-1) + C(12)*SID1(-2) + C(13)*SID1(-3) + C(14)*SID1(-4) + C(15)*SID1(-5) +
C(16)

CAD1=C(17)*BD1(-1)+C(18)*BD1(-2) + C(19)*BD1(-3)+ C(20)*BD1(-4) + C(21)*BD1(-5) +
C(22)*CADI(-1) + C(23)*CADI(-2) + C(24)*CAD1(-3) + C(25)*CAD1(-4) + C(26)*CAD1(-5)
+ C(27)*SID1(-1) + C(28)*SID1(-2) + C(29)*SID1(-3) + C(30)*SID1(-4) + C(31)*SID1(-5) +
C(32)

SID1=C(33)*BD1(-1) + C(34)*BD1(-2) + C(35)*BD1(-3) + C(36)*BD1(-4) + C(37)*BD1(-5) +
C(38)*CADI(-1) + C(39)*CAD1(-2) + C(40)*CAD1(-3) + C(41)*CAD1(-4) + C(42)*CADI(-5)
+ C(43)*SID1(-1) + C(44)*SID1(-2) + C(45)*SID1(-3) + C(46)*SID1(-4) + C(47)*SID1(-5) +
C(48)

Modeller tahmin edildikten sonra VAR modelinde degiskenlerin duraganlig1 birim ¢cem-
ber ile ayrica test edilmektedir. Burada AR karekteristik polinomunun ters koklerinin birim
cember igerisinde olmasi gerekmektedir. Bu durum kurulan VAR modelinin istikrarli oldugunu
gostermektedir (Giivenek vd. 2010:18).

12
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Grafik 1: AR Karekteristik Polinomunun Ters Kokleri
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Grafik 1’e bakildiginda AR karekteristik polinomunun ters koklerinin birim ¢ember ice-
risinde oldugu goriilmektedir. Bu durumda VAR modeli duragandir. Ayrica Tablo 3’ ve Tablo
4’ de yer alan Q-istatistigi ve Breushch-Godfrey LM test sonuclarina bakildiginda ise modelde
serisel korelasyonun olmadig1 anlagilmaktadir.

Tablo 3: Serisel Korelasyon Q testi Sonuclari

Gecikme  Q-Istatistigi  Olasihk  Gecikme Q-Istatistigi Olasihik

1 0.2502 0.617 7 1.6516 0.977

2 0.3061 0.858 8 1.7916 0.987

3 0.7476 0.862 9 3.2532 0.953

4 0.9381 0.919 10 3.5177 0.966

5 1.3520 0.929 11 3.5213 0.982

6 1.3602 0.968 12 3.5365 0.990

Tablo 4: Breusch-Godfrey Serisel Korelasyon LM Testi

F-istatistik Degeri 0.250557 Olasihik 0.7831
n*R-kare 1.336160 Olasilik Ki-kare 0.5127

Jargue-Bera testine bakildiginda ise olasilik degeri 0.632645 > 0.05 olarak elde edilmis-
tir. Sonug olarak model normal dagilmaktadir veya hata terimleri normal dagilim gostermek-

tedir.

13
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Tablo 5: Jargue-Bera Normal Dagilim Testi

Jargue-Bera 0.915691 Olasilik 0.632645

Ayrica Tablo 6’ da degisen varyans testi sonucuna gore de olasilik degeri 0.05° ten bii-
yiik oldugu i¢in sabit varyans varsayimi gecerlidir.

Tablo 6: Breusch-Pagan-Godfrey Degisen Varyans Testi

F-istatistik Degeri 0.262927 Olasihik 0.9915
n*R-kare 6.926118 Olasilik Ki-kare 0.9597

Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde Tablo 7°de yer alan secim kriterlerine gore uy-
gun gecikmenin beginci gecikme oldugu belirlenmistir. Daha sonra ise tahmin edilen VAR
modeli sonucu Johansen esbiitiinlesme testi uygulanmaistir.

Tablo 7: Uygun Gecikmenin Belirlenmesi

Gecikme LR FPE AIC SIC HQ
0 -k 41.41341 12.23714 12.37988* 12.28078*
1 16.45353 39.91333* 12.19444 12.76538 12.36898
2 13.23270 41.51324 12.20717 13.20632 12.51262
3 4.840704 64.47327 12.58110 14.00846 13.01745
4
5

10.91073 67.61237 12.49657 14.35214 13.06384
16.61246 40.88253 11.75506* 14.03884 12.45323

*simgesi model icin uygun gecikmeleri gostermektedir.
LR: Ardigtk Degistirilmis Test Istatistigi

FPE: Son Tahmin HataKriteri

AIC: Akaike Bilgi Kriteri

SIC: Schwarz Bilgi Kriteri

HQ: Hannan-Quinn Bilgi Kriteri

Tablo 8: Johansen Esbiitiinlesme Test Sonuclar:

Maksimum Oz Deger Testi iz Testi
H . Test % 5 Kritik H H . Test % 5 Kritik
0 1 Istatistigi Deger 0 1 Istatistigi Deger
r=0 r=0 53.41 25.82 r=0 r>0 66.32 4291
r<1 r=1 7.28 19.38 r<1 r>1 12.91 25.87
r<2 r=2 5.63 12.51 r<2  r>2 5.63 12.51

14
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Tablo 8’ deki sonuglar incelendiginde hem maksimum 6zdeger (A ) hem de iz (), ) test
istatistiklerine gore degiskenler arasinda herhangi bir egbiitiinlesme vektoriiniin olmadigini be-
lirten H | hipotezi red edilmektedir. Dolayisiyla ligliz agik degigskenlerinin egbiitiinlesik oldugu
sonucuna ulagilmistir. Bu dogrultuda s6z konusu degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligki
vardir. Yani uzun dénemde degiskenlerin birlikte dengeye geldigi soylenebilir.

Degiskenler egbiitiinlesik bulunduklar: i¢in aralarinda uzun donemli bir iligki vardir.
Fakat kisa donemde ise bu degiskenler arasinda bir dengesizlik meydana geleceginden bu kisa
donemli dengesizlik hata diizeltme mekanizmasiyla Tablo 9’da goriildiigii gibi diizeltilerek
model tekrar tahmin edilmistir.

Tablo 9: Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuclari

Degiskenler Katsayilar Standart Hata  t-istatistik  Olasilik Degeri
C -0.082844 0.180334 -0.459390 0.6494
D(BD) -0.287955 0.104043 -2.767663 0.0097
D(SID) 0.661836 0.079358 8.339900 0.0000
Hata Terimleri(-1) -0.765693 0.177595 -4.331449 0.0002
Olusturulan Model

D(CAD)) =-0.082844 — 0.287955D(BD)) + 0.661836D(SID,) — 0.765693
Hata Terimleri(-1)

R*=0.80 DW =2.02 Prob — F =0.0000

Tablo 9°daki hata diizeltme tahmin sonuclarina gore, biitge acigindaki kisa donemli de-
gismeler cari acik iizerinde negatif etkiye sahipken tasarruf agcigindaki kisa donemli degigmeler
pozitif etkiye sahiptir. Hata terimlerinin katsayis1 ise beklendigi gibi eksi ¢ikmigtir. Tahmin
edilen parametrelerin istatistiki olarak anlamli ¢ikmasi degigkenlerin kisa donemde aralarinda-
ki iligkinin varligim1 gostermektedir. Sonug¢ olarak hata diizeltme teriminin negatif ¢ikmasiyla
beraber liciiz agik degiskenleri arasinda uzun donemli iligkinin varlig tekrar teyit edilmistir.
Hata diizeltme teriminin anlamli ¢ikmasi, uzun donem dengesinde meydana gelen bir sapma-
nin (A = - 0.76) yaklasik % 76’sinin her donemde diizeltildigi sonucunu vermektedir. Yani bu
katsay1 bir 6nceki yil dengedeki bozulmanin ne kadar diizeldigini gostermektedir. Bagka bir
ifadeyle tahmin edilen hata terimine gore bir birimlik sapmanin yaklagik olarak % 76’s1 bir
sonraki donem diizeltilmektedir.

Sonug olarak Johansen yaklagiminda iiciiz acik degigkenleri egbiitiinlesik bulunmusg-
tur. Yani degigkenler arasinda uzun donemli bir iligskinin varlig1 s6z konusudur. Degiskenler
arasinda iliskinin varlig1 tespit edildikten sonra iligkinin yoniinii ortaya koymak icin Granger
nedensellik testi ile nedenselligin yonii arastirtlacaktir.

4.3. Nedensellik Analizi

Nedensellik analizi degigkenler arasi iligkinin nedenselliginin yoniinii istatistiksel aci-
dan belirlemede kullanilir. Bu ama¢ dogrultusunda degiskenler arasindaki nedensellik ilis-
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kisinin yoniinii belirlemek i¢in Granger nedensellik testi kullanilmigtir. Granger nedensellik
testinde degiskenler arasinda nedensellik iligkisinin yonii arastirilmaktadir. Bagka bir ifadeyle
neden-sonug iligkisi icinde drnegin X degiskeninin kendi ge¢mis de8erleriyle birlikte bagka de-
Siskenlere gore regresyonuna Y nin ge¢cmis ya da gecikmeli degerleri eklendiginde X degiske-
ninin kestirimi anlamli gekilde iyilesiyorsa Y degiskeni X’in nedenidir diyebiliriz. Ayni sekilde
nedenselligin yonii karsilikli da olabilmektedir (Granger, 1969:424; Gujarati, 2011:620-621).

Granger nedensellik testinde hipotez su sekilde kurulmaktadir;

z:":l 6l =0

Olugturulan hipotez de Y ....... Y, gecikmeli degiskenlerin iligkide yeri olmadigini
ifade etmektedir. Yani Y degiskeninden X degiskenine Granger nedenselliginin olmadigini
soylemektedir. Olusturulan hipotezleri sinamak i¢in F istatistigi kullanilmaktadir. Hesaplanan
F istatistigi formiilii ise soyledir.

F=,—RSS,)/m)/(RSS, /(n-k))

< kisitlanmig modelin hata kareler toplamini, RSS . ise kisitlanmamig modelin hata kareler
toplamin1 vermektedir. Diger ifadelere bakildiginda ise (r) kisit sayisini, (n) modeldeki gozlem
sayisini (k) da parametre sayisini ifade etmektedir. Olusturulan regresyonlar sonucunda hesap-
lanan F degeri ile F tablo degeri karsilagtirilarak degiskenlerin birbirinin nedeni olup olmadigi-
na karar verilir. Buradan hareketle;

F,.<F,, ise H;: Nedensellik yoktur (Y’den X’e dogru Granger nedenselligi yoktur)

F, . >F,, ise H, : Nedensellik vardir (Y’den X’e dogru Granger nedenselligi vardir) diyebiliriz

hes

(Esiyok, 2001:28; Umit, 2007:174).

Tablo 10: Bagimh Degisken CAD1 i¢in Granger Nedensellik Test Sonuglar:

Bagimh Degisken CAD1

Degiskenler Olasilik Degeri
BD1 0.1116
SID1 0.3917

Tablo 10°da yer alan sonuclar biit¢e acig1 ve tasarruf a¢iginin cari agigin Granger nedeni
olmadigini ifade etmektedir.

Tablo 11: Bagimh Degisken BD1 icin Granger Nedensellik Test Sonuclar

Bagimh Degisken BD1
Degiskenler Olasilik Degeri
CADI1 0.0027
SID1 0.0318

16



Uluslararas: Yonetim Iktisat ve f;letme Dergisi, Cilt 11, Sayt 24, 2015, ss. 1-20
Int. Journal of Management Economics and Business, Vol. 11, No. 24,2015, pp. 1-20

Tablo 11°deki sonuglara gére % 1 anlamlilik diizeyinde cari acik biitce agi§inin nedeni
iken tasarruf aciklar1 % 5 anlamlilik diizeyinde biitce agiginin nedenidir.

Tablo 12: Bagimh Degisken SID1 icin Granger Nedensellik Test Sonuclar

Bagimh Degisken SID1

Degiskenler Olasilik Degeri
CADI 0.0507
BD1 0.0197

Tablo 12’ye bakildiginda ise cari agik % 10 anlamlilik diizeyinde tasarruf agiginin ne-
deni olurken biit¢ce aci1ginin da % 5 anlamlilik diizeyinde tasarruf agiginin nedeni oldugu go-
riilmektedir.

Sekil 1: Uciiz Acik Hipotezinin Granger Nedensellik Durumu

4 N
|l

Granger nedensellik testi sonuclarina gore Sekil 1 ve Tablo 10, 11 ve 12°de goriildiigii
tizere liciiz acik degiskenleri arasinda nedenselligin yonii belirlenmistir. Sonug olarak biitge ve
tasarruf acigindan cari agi8a dogru bir nedensellik olmamasina ragmen, cari agik ve tasarruf
acigindan biitce agigina dogru, yine cari acik ve biit¢ce agigindan tasarruf a¢igina dogru bir ne-
densellik iligkisi bulunmugtur. Kisaca biitce agi81 ve tasarruf agi81 arasinda ¢ift yonlii Granger
nedensellik iligkisi tespit edilmigtir. Ayrica cari acik ile biit¢ce ag181 arasinda, cari agiktan biitge
acigma dogru nedensellik iligkisi varken cari acik ile tasarruf acig1 arasinda da cari aciktan ta-
sarruf acigia dogru nedensellik iligkisi vardir. Dolayistyla hem esbiitiinlesme analizinde uzun
donemli iligkinin varlig1 hem de nedensellik analizinde degiskenler arasinda nedensellik iligki-
nin bulunmasi {igiiz a¢ik hipotezinin s6z konusu dénem icin gegerli oldugunu ifade etmektedir.

5. Sonuc¢

Tiirkiye ekonomisinde 1980’den giintimiize kadar gecen donemde tasarruf acigi, dig
ticaret ag1g1 ve cari agik giderek artis egilimi gostererek 6nemli boyutlara ulagmistir. Biitce
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aciklar1 ise 2005-2006 yillarinda mali disiplin sayesinde onemli dlciide azalmasina ragmen
2007-2010 doneminde tekrar artarak devam etmig ve son yillarda tekrar azalma egilimi goster-
migtir. Biitce aciklarindaki bu son donemde gerceklesen azalmaya kars: genel olarak degerlen-
dirildiginde 1980-2013 déneminde biitce dengesinin acik verdigini sdylemek miimkiindiir. Bu
baglamda 1980 sonras1 donemde Tiirkiye ekonomisinde donem boyunca her ii¢ dengede agik
vermis durumdadir.

Calismada 1980-2013 déneminde eszamanli olarak var olan bu ii¢ agigin birbirleri ara-
sindaki iligkiler incelenmeye calisilmig ve elde edilen ekonometrik bulgulara gore esbiitiinles-
me analizi sonuclarinda {i¢iiz acik degiskenleri arasinda uzun dénemli bir iliskinin var oldugu
bulunmustur. Nedensellik analizi sonucunda da degiskenler arasinda c¢ift yonlii iligkinin bulun-
masi ile {igliz acik hipotezinin s6z konusu donem icin Tiirkiye ekonomisinde gecerli oldugu
goriisiine varilmigstir. Bu goriis Akinct ve Yilmaz (2013), Tiirkay (2013) ve Sen ve digerlerinin
(2014) calismalarinin sonuglariyla da benzerlik gostermektedir.

Tiirkiye’nin bugiin en 6nemli sorunlarindan birisi cari agiktir ve bu ac¢igin arkasinda
tasarruf yetersizligi vardir. 2004 ve sonrasinda, kamu tasarruflarindaki iyilesme ile birlikte,
Tiirkiye’de cari agigin nedenin giderek onemli dlciide artan 6zel tasarruf acigi oldugu ortaya
cikmistir. Bu baglamda Tiirkiye‘de tasarruflarin artirilmasi ve yatirimlara doniistiiriilmesi igin
kisi bagina gelirin artirtlmasi ve gelir dagilimindaki adaletin saglanmasi gerekmektedir. Bunun
da saglanabilmesi icin oncelikle vergi sisteminde ve diger kanunlardaki ¢esitli diizenlemelerin
yapilmasi bununla da tasarruflarin artirtlmasi ve yatirimlara doniistiiriilmesi tesvik edilmeli-
dir. Tasarruflarda meydana gelecek artis cari agigin azalmasina yardime1 olurken bunun diger;
enerjiye olan bagimliligin azaltilmasi, katma degeri yiiksek iirtinlerin tiretilmesi, ihracat igin
ithalata olan bagimliligin azaltilmasina yonelik alinacak onlemlerle desteklenmesi gerekmekte-
dir. Biitce a¢1ginin azaltilmasi ve kontrol altinda tutulmasina yonelik olarak ise mali disiplinden
taviz vermeden mali disiplinin istikrarl bir sekilde uygulanmasi son derece 6nemlidir.
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