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Ozet

Bu caligmada, Tiirkiye'de cari agik ve biitge agig1 arasindaki iliski 1974-2004
d6nemi icin incelenmistir. Bu konuda son yillarda yapilan uygulamali ¢aligmalarin
sonucunda farkli sonuglara ulagilmistir. Bazi uygulamali calismalar ikiz agik
hipotezini desteklerken, bazi caligmalarda ise iki agik arasinda bir iliski
bulunamamustir. Ayn1 sekilde Tiirkiye ile ilgili yapilan uygulamali ¢aliymalari da
farkli sonuclar gdstermigtir. Calismanin sonucunda bu iki agik arasinda uzun
doénemli bir iliski oldugu ve biitge agiklarmin cari aciklarin nedeni oldugu sonucuna
ulagilmistir.

Anahtar Kelimeler. ikiz Ak Hipotezi, Tiirkiye, Johansen Koentegrasyonu,
Granger Nedensellik Analizi

The Twin Deficit Hypothesis: Turkey

Abstract

This paper try to investigate relation between current account deficit and budget
deficit in Turkey 1974-2004 period. According to recent empirical studies find
different results about same subject. Twin deficit hypothesis is supported by some
emprical studies. Howewer some of them did not find any reletionship between
account deficit and budget deficit. On the other hand, some empirical studies
which is done in Turkey, are find different results too. End of this paper, we find
relationship between these two deficit at long period. According to our result,
budget deficit is a cause of current account deficit.

Key Words: Twin Deficit Hypothesis, Turkey, Johansen Coentegration,
Granger-Causality Test

1. Giris

Ekonomik teoriler, acik ekonomilerde biitce acgiklar1 ve cari hesap agiklar
arasindaki iliskiyi ikiz acik kavrami ile agiklamaya cahigmaktadir. Aslinda bu
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argiiman ilk olarak 1980’li yillarda ABD’nin cari islem dengesindeki bozulmaya
eslik eden federal biitge agiklarmdaki keskin artislarin gozlenmesi ile birlikte
glindeme gelmistir

Literatiirde biitge agiklar: ve cari islem agiklar1 arasindaki iliskiye yonelik iki farkl
goriis vardir. Bunlardan ilki Ricardocu Esitlik Hipotezi yaklasimidir. Bu yaklasima
gore biitce agiklar1 ve cari islem agiklar arasinda bir korelasyon yoktur. Bu nedenle
bu yaklagimda ikiz agik hipotezinin gecerli olmadigi kabul edilir. Geleneksel
Keynesyen Teori’de ise, bu agiklar arasinda pozitif yonlii bir iliskinin oldugu ve bu
nedenle ikiz agik hipotezinin gegerli oldugu goriisii savunulmaktadir. Literatiirde
Miller ve Russek (1989,1992), Enders ve Lee( 1990), Dewald ve Ulan (1990), Kim
(1995), Bilgili ve Bilgili (1998) biitge acig1 ve cari a¢ik arasinda iliski olmadig:
goriislinii destekleyen Ricardocu yaklasimi destekler sonuglara ulagmiglardir. Diger
taraftan, Bahmani-Oskee (1989), Zietz ve Pemberton (1989), Rosenwieg ve
Tallman (1991), Vamvoukas(1999), Vyshanyak(2000), Zengin(2000), Kutlar ve
Simsek (2001), Akbostanci ve Tung (20002), Yiicel ve Ata (2003), Yaldiz (2006)
ise, Keynesyen goriisii destekler bulgular elde etmislerdir.

[kiz acik hipotezi, birgok gelismekte olan iilkenin biitge ac131 ve cari islemler acig1
sorunu ile karst karstya kalmasi nedeniyle siklikla tartisilan bir konu haline
gelmistir. Bu nedenle bu iki ag¢ik arasindaki iliskinin var olup olmadig! velveya
iligkinin yoniiniin belirlenmesi iilkeler, ekonomistler ve politika yapicilart agisindan
onemini korumaktadir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde cari islem aciklarmin
yiiksek seviyelerde olmasi bu iilkelerin hangi tiir politika uygulayacaklari
konusunda 6nemini korumaktadir.

Bu calismanin amaci ikiz agik hipotezinin Tiirkiye’de gecerli olup olmadigm
Tiirkiye’nin 1974-2004 donemi yillik verilerini kullanarak smamaktadir. Calisma
dort boliimden olusmaktadir. Calismanin ilk béliimiinde ikiz actk ile ilgili
uygulamali ¢alismalara yer verilmistir. Ikinci bolimde, ikiz acik hipotezinin teorik
gercevesi ele alinarak ¢alismada kullandigimiz ekonometrik yOntem Ozetlenmistir.
Son boliimde ise ampirik sonuglara yer verilmigtir.

2. Ikiz Agiklarla ilgili Uygulamali Calismalar

Vyshnyak (2000)’de, biitge agig1 ve cari islemler agig1 fenomeni olarak tartigtlan
ikiz acik hipotezi Ukrayna iizerine smanmustir. Calismada ikiz acik hipotezi
koentegrasyon ve Granger nedensellik testi ile smanmistir. Calismanin sonucunda
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biitce agtklart ve cari islem agiklarinin koentegre oldugu ve Granger nedenselliginin
biitge agiklarindan cari islem agiklaria dogru oldugu bulgusu elde edilmistir. Tki
acik arasmdaki ge¢is mekanizmasi doviz kuru aracilifiyla calismaktadir. Ayrica
ikiz acigin varligi durumunda, ekonomideki finansal sektoriin giiclendirilmesi ve
_yatirim ortaminin gelistirilmesi bu iki acik arasindaki iligkinin kirilmasma yardimct
olmaktadir.

Saleh, Nair, Agalewate (2005)’de, Sri Lanka’nin 1970-2003 dénemleri arasi verileri
ARDL modeli kullanilarak uzun dénemli iligki incelenmistir. Calismadaki ampirik
sonuclar Keynesyen bakis acisini destekler niteliktedir. Yani cari iglem hesabi
dengesizlikleri ve biitce agiklari arasinda uzun donemli bir iligki vardir. Ayrica
ampirik sonucglar nedensellik yoniiniin biitce acgiklarindan cari islemler hesabina
dogru oldugunu gostermistir. Bu nedenle Sri Lanka’da biitge aciklarini azaltmaya
yonelik politikalarin cari hesap dengesizliklerinin azaltilmasinda yardimci
olabilecegi diistiniilmektedir,

Bussiere, Fratzscher, Miiler (2005)'de, 21 OECD ilkesinin 1960-2003 donemi
zaman serileri kullanilarak incelenmistir. Caligmanm amaci, biitge acigimm ve
liretim soklarmin cari hesap iizerindeki nispi Onemlerinin  belirlenmesidir.
Calismanin sonucunda biitge dengesinin cari hesaplar {izerindeki etkisinin ¢ok
kiiciik oldugu( %10°dan az), bununla birlikte lretim soklarimin cari hesap
lizerindeki etkilerinin daha biiyiik oldugu bulgusu elde edilmistir.

Marinhero (2006)’da, Misir’m biitce acigmnin cari islem dengesizliginde etkisinin
olup olmadif: incelenmistir. Calismanin sonucunda, biitge acig1 ve cari iglem
aciklan arasinda uzun donemli bir iliski oldugu sonucuna ulasilmustir. Ayrica
nedensellik yoniintin dis agiklardan biitge agiklarina dogru oldugu bulgusu elde
edilmigtir.

Alswaka’nin yapmis oldugu calismada, petrol iilkelerinin biitce agig1 ve ticaret agid1
iligkisini incelemek amaciyla Sudi Arabistan’nin 1970-1999 dénemi incelemistir.
Calismada koentegrasyon ve hata diizeltme modeli kullanilmigtir. Nedenselligin
varlifs ve yonii Johansen koentegrasyonu ile sinanmistir. Calismanin sonucunda,
biitce ac181 ve ticaret aciginin koentegre oldugu, kisa ve uzun dénemde agiklarin
iliskili. oldugu bulgusu elde edilmigtir. Granger nedensellik testine gore ticaret
aciklar1 biitge aciklarima neden olmaktadir. Bu nedenle petrol ekonomilerinde
Ricardiyan esitliginin ve Keynesyen yaklagiminin ikisinin de gecerli olmadig
sonucuna ulasilmistir. Ciinkii iki acik pozitif olarak iliskilidir ancak nedensellik
yonii ticaret aciklarindan biitce aciklarma dogrudur.
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Akbostanct ve Tun¢ (2002)’de Tirkiye’'nin 1987-2001 dénemi koentagrasyon
yontemi ve hata diizeltme modeli kullanilarak smanmistir., Calismanin sonucunda
iki acik arasinda uzun donemli bir iliski oldugu bulgusu elde edilmistir. Ayrica kisa
donemli modele gore biitce dengesindeki bozulma ticaret dengesini
kotiilestirmektedir. Bu nedenle Tiirkiye’de incelenen donem itibariyle ikiz agik
hipotezinin gegerli olurken Ricardocu esitlik hipotezinin gegerli olmadig1 sonucuna
ulasilmigtir.

Yiicel ve Ata (2003)’de, Tiirkiye'nin 1975-2002 yillar1 arasi verileri Engle-Granger
es biitiinlesme ve Granger nedensellik testleri ile sinanmigtir. Calismanin sonucunda
uzun dénemde cari islem aciklar1 ve biitce agiklart arasinda bir iligki oldugu tespit
edilmistir. ,

Utkulu (2003)’de, ikiz acik hipotezinin Tiirkiye icin gecerliligi koentegrasyon, hata
diizeltme modeli ve nedensellik analizlerine dayanarak test edilmistir. Calismanin
sonucunda Keynezyen ikiz a¢ik hipotezini destekler yoniinde bulgulara ulagilmustir.
Koentegrasyon analizi bulgular biitge aciklar1 ve dis ticaret ac¢iklar1 degiskenlerinin
uzun donemde zaman icerisinde beraberce hareket ettiklerini gostermekte olup,
aralarindaki teorik bagm varligmi ampirik olarak da dogrulamaktadir. Hata
diizeltme modeli ve nedensellik bulgular1 iki degisken arasmmdaki uzun donem
nedenselligin iki yonlii olduguna isaret etmektedir. Yani, biitce aciklarindaki artis,
dis ticaret agiklarindaki artisin nedeni olup, bunun tersi de gecerlidir.

Ay, Karacor, Mucuk ve Savag, Tiirkiye’nin 1992-2003 dénemini aylik verileri
Granger nedensellik testi ve regresyon analizi kullanilarak incelenmistir.
Calismanm sonucunda Tiirkiye’de Keynesyen Geleneksel Goriisiin gegerli oldugu
ve biitge aciklar1 ile cari islem agiklari drasinda iligkinin oldugu sonucuna
ulagilmistir. Regresyon analizlerine gore biitge a¢igindaki 1 birimlik degisme cari
islemlere agigmi aynt yonde 16.95791 birim etkilerken, cari islemler agiginda
gerceklesen 1 birimlik degisme ise biitge agigmi ayni yonde 0.005344 birim
etkilemektedir.

Yaldiz (2006)’da Tiirkiye'nin 1994-2005 doneminde ikiz agik hipotezinin gegerli
olup olmadig1 esbiitiinlesme yontemi kullaniarak test edilmigtir. Caligmanin
sonucunda Tiirkiye’de 1994-2005 donemi dikkate alindiginda ikiz agik hipotezinin
gecerli oldugu tespit edilmistir. Biitge agiklarindaki bir birimlik artism cari agikta
1.27 birim artisa neden oldugu bulgusu elde edilmistir. Bu ise Keynesyen Teori’nin
savundugu gibi iki agigm ikiz oldugunu gostermistir. Ayrica ¢alismada, reel efektif
kur endeksi ile cari agik arasinda istatistiki olarak anlamli bir iligki bulunamamstir.
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3. ikiz Agiklar Hipotezinin Teorik Cergevesi ve Yontem

3.1 Teorik Cerceve

Biitce agiklan ile cari islem aciklari arasindaki iligki, milli gelir tanimlamasindan
elde edilebilir (Vshnyak, 2000: 4-6):

Y=C+I1+G+(EX-IM)(1)

Y ulusal geliri, C 6zel tiiketimi, I ekonomideki reel yatirim harcamasini (bina,
fabrika, arag vb) G nihai mal ve hizmetlere yapilan hiikiimet harcamasim ve EX
mal ve hizmet ihracatini, IM de mal ve hizmet ithalatin1 gostermektedir.

Cari islem dengesi (CA) CA = EX — IM + Net (2) olarak tamimlanabilir.

Net ifadesi net gelir ve transfer akimlarim igermektedir. Cari islemler bize
uluslararas1 bor¢lanmanin biyiikliigiinii ve yoniinii gostermektedir. Ulkenin ithalati
ihracatindan biiyiik oldugu zaman cari iglemler hesab1 acik vermektedir ve bu agik
yabancilardan borglanma ile finanse edilmektedir. Bu borglanma ekonomide
hiikiimetler ya da 6zel sektér tarafindan yapilabilmektedir.

Ulusal gelir tamimlamasina gore agik ekonomilerde ulusal tasarruf
S=Y-C-G+CA(3)Yyave Y-C-G=1(4)’e esittir.

Bu esitlikten ulusal tasarruf S=I+CA elde edilir. Ulusal tasarruf ozel sektoriin ve
hiikiimetin tasarruf kararlarindan olugmaktadir.

S = Spr + Sgov (5)

Spr=Y-T-C(6)

S, vergilerden sonraki kullamlmayan geliri, tiiketimden ziyade tasarruf edilen kistm
olarak tanimlanmaktadir.

Genel olarak hiikiimet tasarruflari, hiikiimet gelirleri ile hiikiimet harcamalari

arasindaki farka esittir. T hiikiimet tarafindan toplanan vergiler, G hiikiimet satin
alimlarm, T, hiikiimet transferlerini gostermektedir.

Sgov=T-G-Tr(7)

Ulusal gelir tanimlamamizdan:
S=Y-C-G=(Y-T-O)+(T-G-Tr)=Spr+Sgov=1+CA(3)

8 nolu esitligimizi agik ekonomilerde hiikiimet tasarruf kararlarinimn etkilerini analiz
etmek amaciyla
Spr=1+CA -Sgov =1+ CA — (T -G - Tr) (9) seklinde yazabiliriz.

CA=Spr-1-(G+Tr-T)(10)
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Burada CA, cari islem dengesini, (G + Tr — T) kamu kesimi biitce dengesini(BD),
SD, ise Ozel tasarruflar ile &zel yatinmlar arasindaki farki ifade eden tasarruf
agiklarim gostermektedir. Ozel tasarruflar ile ozel yatirimlar arasindaki farkimn
istikrarli oldugunun varsayildig: bir durumda biitge aciklarindaki her hangi bir artis
cari iglem agiklarmnn artmasina yol agmaktadir. Biitge agiklar1 ve cari islem agiklar
arasindaki bu iligki literatiirde ikiz aciklar olarak nitelendirilmektedir (Vshnyak,
2000: 6).

Mundell-Fleming Yaklasim :

Ikiz agik iliskisi Mundell-Fleming modeli ve Keynesyen’in Massetme Y aklasimi ile
agtklanmaktadir. Hiikiimetin biitge aciklarmin ticaret agiklarinin artmasmna yol
acacag1 hipotezi dogrudan Mundell-Fleming modelini takip etmektedir. Mundell-
Fleming modeli IS-LM modelinin acik ekonomiye uyarlanmis halidir. Mundell-
Fleming cahsmasinda, hiikiimetin  biitce  aciklarini takip eden, tiiketici
harcamalarindaki artig nedeniyle, ticaret agiklary artis1 yaganacagini belirtmektedir.
Kullanilmayan gelirdeki ve tiiketicilerin finansal servetlerindeki artig, biitce
aciklarini ve ithalatin artmasmi tesvik edecektir. Bununla birlikte biiyiik biitce
agiklan faiz oranlarim yiikseltecek ve net sermaye akismi tesvik edecektir. Déviz
kurundaki degerlenme sonucu net ihracat biiyiik miktarlarda diisecektir (Saleh,
Nair, Agalewatte, 2005: 228-229).

Keynesyen Gelir- Harcama Yaklasum

Teorik olarak ikiz agik hipotezi Keynesyen gelir- harcama yaklagimi ile
agiklanabilir. Biitce agiklarindaki artis yurtici harcamay:1 (absorption) ve dolayisiyla
ulusal geliri artiracaktir. Ulusal gelirdeki artis ise ithalata neden olacak fazlay:
azaltacak ya da dis ticaret agiklarim artiracaktir. Bu mekanizma ile kamu sektdrii ve
dis sektdr agiklari ikiz hale gelmektedir. Keynes’in yiiksek sermaye hareketliliginin
oldugu agik ekonomi modeli yiiksek biitce agiklarindan dolay: ticaret dengesindeki
bozulmalar arasindaki iliskiyi agiklayabilmektedir (Akbostanci ve Tung, 2002: 5)
Ancak, biitce agiklarinin dis agiklar artirict bu etkisi ikiz acik hipotezinin sadece
- bir yoniidiir. Bir diger yonden bakildiginda, biitce agiklarinin faiz oranlari {izerinde
- aynt yonlii (pozitif) bir etkisi de vardir. Biitce aciklarindaki artig toplam talebin ve
yurtigi reel faiz oranlarinin artmasma neden olacaktir. Yiiksek faiz oranlari ise,
disaridan net sermaye girigine sebep olacaktir. Sermaye girisi ile birlikte ulusal para
deger kazanacaktir. Ulusal paranin deger kazanmast net ihracat iizerinde ters etki
yapacak ve cari islemler hesabinda bozulmalar yasanacaktir (Utkulu, 2003 47).

Ricardocu Eyitlik Yaklasimi
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Keynesyen goriisiin aksine Ricardocu Egitlik Yaklagimmna gore biitge aciklari ve dig:
agiklar arasinda bir iligki yoktur. Harcamalardaki bir artiy ya da vergilerdeki bir
indirim ev halkinmn davranslarmi degistirmeyecektir. Ciinkii ev halkinin kararlari
servet yasam dongiisiine ve gelecek nesilleri diisiinmelerine dayanmaktadir. Biitce
aciklarinin seviyelerindeki ‘degisim biitce kisitlamalarmin siiresini ve tiiketicilerin
reel servetlerinin siiresini degistirmeyecektir. Efer ekonomik birimler sabit faiz
oranindan  borglanabiliyorlarsa, vergilerdeki bir azalma gelecekteki  vergi
yiikiimliiliiklerinin bugiinkii degerinin yiikselmesi seklinde algilanacaktir. $imdi
uygulanan bir vergi kesintisi gelecekte bir vergi artigmna déniiseceginden, cari
vergilerdeki bir azalma planlanan (arzulanan) toplam tasarruf  diizeyini
etkilemeyecek dolayisiyla biitce agiklarmm sonu¢ olarak ekonomi {izerinde
herhangi bir etkisi olmayacaktir. Ricordocu Esitlik Yaklagimina gore, hiikiimet
harcamalarinin, toplam vergilerin ve bono finansmanmnin yoniiniin verildigi bir
durum ekonomik birimler tarafindan ayni ekonomik segimlere neden olacak ve bu
da esitlige neden olacaktir. Bu yaklagimina gore hiikiimetlerin tasarruf agig ozel
sektoriin tasarruflarindaki artigla kargilanir bu yolla, hiikiimetin tasarruf agigy
ticaret dengesi, cari hesap, faiz orani, para talebi, &zel tiiketim, yatirtm ve ulusal
tasarruflardaki seviyelerin esitligini etkilememektedir (Akbostanci ve Tung, 2002:
5-6; Utkulu, 2003 47; Ghebreselasie, Burger, 2003: 3-4).

4. Yontem ve Bulgular

4.1 Birim Kok Test Sonuglan

Bir serinin istatistiksel analizinden ©nce, o seriyi olusturan siirecin zaman iginde
sabit olup olmadigi yani serinin duragan olup olmadigmmn incelenmesi
gerekmektedir Serilerin duragan olmasi halinde meydana gelebilecek herhangi bir
sokun etkisi gecici olacak ve seriler uzun dénemde, sahip oldugu kendi ortalama
seviyesine donmeye egilimli olacaktir. Bir zaman serisi duragan olmasi, serin
ortalamasmin, varyansmim ve kovaryansuun zamana baBh olarak degismemesi
anlamima gelmektedir(Goktas, 2005: 5-6). Serilerin duraganhg: genellikle Dickey
Fuller( 1979), Genisletilmis Dickey Fuller(ADF)(1981) testleri kullanilarak
incelenmektedir. (Barigik; Demircioglu, 2006:74);

Degiskenlerin duragan olup olmadiklarini test etmek i¢cin ADF duraganlik testini
degiskenlere uygulamak gerekir. Modelde kullandigimiz cari agik ve biitce agig1
serilerinin ADF duraganlik testi sonuglari Tablo 1°de sunulmaktadir.

Tablo 1: Birim Kok Sonuclar

| ADF Testi | McKinnon Kritik Degerleri
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Degiskenler | Test istatistigi %1 %5 %10

kendisi
Ca 0.245 -3.699 | -2.976 | -2.627 | Modell
Ba -0.711 -3.670 | -2.963 | -2.621
Ca 0.132 -4.339 | -3.587 | -3.229 | Model2
Ba -2.191 -4.296 | -3.568 | -3.218

‘ ADF Testi McKinnon Kritik Degerleri

Test istatistigi %1 %5 %10

1.fark:
Ca -6.208* -3.699 | -2.976 | -2.627 | Modell
Ba -6.617* -3.679 | -2.967 | -2.622
Ca -6.559* -4.339 | -3.587 | -3.229 | Model2
Ba -6.532* -4.309 | -3.574 | -3.221

Aciklamalar:
1) ADEF testinde kullanilan gecikme sayisini belirlemede Schwarz Bilgi Kriteri
(SIC) kullanilmistir ve SCI ydntemi ile gecikme sayis1 7 olarak verilmistir.
2) Model 1, sadece sabiti iceren ADF modelidir.
3) Model 2, trend ve sabiti iceren modeldir.

ADF test istatistigi mutlak deger olarak kritik degerden daha kiigiikse Hy hipotezi
kabul edilir ve serinin duragan olmadigi sonucuna ulagilir. Test istatistiginin mutlak
degerinin kritik degerden biiyiik oldugu durumda ise, H, hipotezi reddedilerek H;
hipotezi kabul edilir ve serinin duragan oldugu kabul edilir. ADF test sonuglari,
sabit, sabit ve trendli modellere gére %1 %5 ve %10 anlamlilik seviyelerinde cari
acik (ca) ve biitge agifi (ba) degiskenlerinin kendilerinin degil 1(0), birinci
farklarinin I(1) duragan oldugu sonucunu vermektedir.

4.2. Johansen Koentegrasyon Test Sonuclart

Johansen koentegrasyon yontemi uzun donemli iliskiyi belirlemeye yonelik bir
koentegrasyon analizidir. Johansen- Juselis, koentegrasyon vektor sayisini
belirlemek ve anlamli olup olmadigmi ortaya koymak i¢in iz (trace) istatistigi ve en
biiyiik 6zdeger ( max eigenvalue) testlerini ileri siirmiistiir. Iz istatistigi birbirinden
ayri koentegre olmus vektor sayisinin r'ye esit ya da r’den kiiciik oldugu H,
hipotezini alternatif hipoteze kars: test eder. Hesaplanan iz test istatistigi kritik
degerden kiiciikse H, hipotezi kabul edilirken, eger iz istatistigi kritik degerden
biiytikse Ho hipotezi reddedilir. Hesaplanan En Biiyiik Oz deger istatistigi ise,
koentegrasyonu gerceklestiren vektér sayismm r tane oldugunu belirten H,
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hipotezine karsilik, koentegre olan vektor sayisinn r+1 oldugunu belirten alternatif
hipotez test edilir. Hesaplanan En Biiyiik Ozdeger test istatistigi hesaplanan tablo
degerinden biiyiikse Hy hipotezi reddedilir. Eger En Biiyiik Ozdeger test istatistigi
hesaplanan tablo degerinden kiigiikse koentegrasyon iliskisinin bulunmadigini ileri
siiren Hy hipotezi kabul edilir( Yilmaz; Tezcan, 2007:8).

Tablo 2: Johansen Koentegrasyon Test Sonuclari
iz istatistigi (Trace) Testi Hesaplanan En Biiyiik Oz
Deger(A- Max Testi)

Sifir Alternatif | Test Kritik | Alternatif | Test Kritik

Hipotezi | Hipotez | istatistigi | Deger | Hipotez | Istatistigi | Deger
%5 %5

Hy:r=0 Hj:r>1 31.54% 15.49 Hpr=1 28.76* 14.26

Hy:r<0 Hir>2 2.77 3.84 H;:r=2 2.77 3.84

P gecikma sayisini belirlemede Schwarz Bilgi Kriteri(SC) 1 olarak otomatik olarak
verilmistir. %5 6nem diizeyini gostermektedir. * Sifir hipotezinin %35 anlamlilik
diizeyinde reddedildigini, Ho:H; sifir ve alternatif hipotezi, r ise koentegre vektor
sayismi ifade etmektedir.

ADF duraganlik testi sonucu her iki degiskenin de seviyede duraan olmadig:
ancak birinci farklarmin duragan oldugu sonucuna ulasilmistir Johansen
koentegrasyon test sonuglarina gore; iz istatistigi test sonuglari ve hesaplanan en
biiyiik 6zdeger test istatistigi hesaplanan tablo kritik degerinden biiyiik oldugu i¢in
Hy hipotezi reddedilir. Yani degiskenler arasinda uzun donemli bir iligki olmadig:
hipotezi %5 ©¢nem diizeyinde reddedilmektedir. Yapilan koentegrasyon testi
sonuglar1 biitge agig1 ve cari agik arasinda uzun donemli iliskiyi dogrulamaktadir.
Elde edilen koentegrasyon vektorlerine gore uzun donemde; cari agik ve biitge agi81
arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunmustur.

4.3. Granger Nedensellik Test Sonuclar:
Granger (1988)’de iki seri koentegre iseler, aralarinda az bir tane nedensellik iligkisi
olacag1 belirtilmektedir. Granger nedensellik testi ile degiskenler arasinda

nedensellik olup olmadiy, iliskinin yonii belirlenebilmektedir. Granger nedensellik
testinde asagidaki iki denklemden yararlanilarak nedensellik aragtirilmaktadir.

209




p q
AY(:(X()+ E(IL, AY[.j+ Z ag., AX t- + u[ (8)
I=1 j=1

q p

AX =B 0 2By AXty Z Boy AY o +uy (9)
=1 j=1

Degigkenlerin birinci farklarinin duragan oldugu tespit edildikten sonra aralarindaki
nedensellik iliskisi Granger nedensellik testi ile test edilmistir. Biitge acig1 ve cari
agtk  deBiskenlerinin  koentegre oldugu bir durumda asagidaki modeller
kullanilmustir.

P q
ACa=0g+ Z(ll’i ACa‘_j,, z Ol i ABa 1 T U (10)
J=1 j=1
q P

ABa (:B 0+ZBIJ ABal,j+ z B'—’.j ACa tj U (1 1)
J=1 j=1

Bu modellerle elde edilen kritik F degerleri Tablo 3’de verilmistir.

Tablo:3 Granger Nedensellik Testi Sonuclar

Hipotezler F Istatistigi Ihtimal
Ba, Ca’nn  Granger | 3.22 0.04
Nedeni degildir (1)

Ca, Ba’nmn Granger | 0.18 0.66
Nedeni Degildir (2)

P gecikme sayis1 Akaike Bilgi Kriteri kullamlarak belirlenmistir. i1k hipotez icin
gecikme sayst 3, ikinci hipotez igin gecikme sayist 1 olarak hesaplanmustir.

Ho= o= 0= 03=...= a,=0 hipotezi kabul edilirse biitge a¢igindan cari islemlere
nedensellik yoktur. Hipotez reddedildiginde ise, biitge agigindan cari aciga
nedensellik vardir.

Ho= Bi= Bo= Bs=...= B,=0 hipotezi kabul edilirse cari agiktan biitce acigma
nedensellik yoktur. Hy hipotezi reddedildiginde ise, nedensellik vardir. Sonuclara
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gore %5 anlamlilik diizeyinde biitce aci1f1 cari acigm nedeni degildir hipotezi
reddedilitken (p<0.05), cari agik biitce aciginin nedeni degildir hipotezi
reddedilememekte kabul edilmektedir(p>0.05). Nedenselligin tek yonlii oldugu ve
nedenselligin biitce agiklarindan cari islem aciklarina dogru oldugu bulgusu elde
edilmigtir.

Veri seti

Calismamizda kullanilan biitce aci§1 ve cari acik verileri 1974-2004 donemi yillik
verilerinden olusmaktadir. Veri seti Internatioanal Financial Statistics (IFS) ve
Devlet Planlama Teskilati (DPT) den elde edilmistir. Calismamizda biitge acif1
verileri milyon TL’den yillik ortalama ddviz kuru kullanilarak milyon dolara
doniistiirilmiigtiir.

Senug¢

iktisat literatiiriinde, biitce acig1 ile cari islemler ag1g1 arasindaki iliskiyi aciklayan
ikiz agiklar hipotezi'ne gbre, bu aciklar arasinda pozitif yonlii bir iligki sz
konusudur. Bu hipotezi tartigan iki farkl goriis mevcuttur. Bu goriisler, Geleneksel
Yaklasim ve Ricardiyan Denklik Hipotezi’dir. Geleneksel Yaklasim IS-LM
modelinden hareketle cari islemler ve biitce aciklan arasinda kuvvetli bir
korelasyon oldugunu ileri siirmektedir. Ricardiyan Denklik Hipotezi ise, biitce agig
ile cari islemler a¢ig1 arasinda bir korelasyon olmadigini dolayisiyla da ikiz agiklar
hipotezinin gecersiz oldugunu 6ne siirmektedir.

Calismamizda Tiirkiye’ nin 1974-2004 donemi yillik verileri kullanilarak biitge acig:
ve cari agik arasmdaki iligki Johansen Koentegrasyonu yontemi ve Granger
nedensellik analizi ile test edilmistir. Veriler IFS ve Devlet Istatistik Enstitiisiinden
elde edilmistir. Caligmanin sonucunda iki degiskenin koentegre olduklar1 ve biitce
acigindan cari islem agigma dogru bir nedenselligin oldugu sonucuna ulagilmustir.
Calismamizin sonuglart Tiirkiye icin yapilmis calismalarin sonuglari ve diger
gelismekte olan iilkelerin sonuglari ile Ortiismektedir. Biitce agiklari ve cari
aciklarinin, Keynesyen Teori’nin de omerdigi gibi, “ikiz” olduklar1 sonucuna
ulagilmasi nedeniyle biit¢e aciklarmin kapatilmasina yonelik maliye politikalar cari
aciklarin da kapatilmasinda etkili bir politika olarak goziikmektedir.
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