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on Turkish Economy
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oz

ikiz acik hipotezi, cari acik ve bitce aciklarinin birlikte hareket
ettigini ileri stren bir hipotezdir. Bu hipoteze gore iki degisken
arasindaki iliskinin varligr farkli sekillerde ele alinmaktadir.
Geleneksel Keynesyen GorUs, butce agigindan cari agiga dogru bir
nedensellik oldugunu savunurken, Ricardocu Denklik Hipotezi iki
degisken arasinda herhangi bir iliskinin olmadigini iddia etmektedir.
Lawrence H. Summers tarafindan adlandirilmig olan Cari islemler
Hedeflemesi gorusu ise, Keynesyen teorinin aksine cari agiktan
bltce acigina dogru bir nedensellik oldugu yonundedir. 1980°li
yillarda yasanan serbestlesme sonucunda hem gelismis hem de
gelismekte olan Ulkeleri etkileyen ikiz agik, ginimuzde Ulkelerin
sorunu olmaya devam etmektedir. Bu ¢calismada, Turkiye'nin cari
acik ve butce acigi degiskenleri arasinda herhangi bir etkilesimin
olup olmadigdi arastinlmistir. Bu etkilesimin yoninun ve derecesinin
belirlenmesi icin 2009:1Q ve 2020:2Q dénemleri arasinda ‘ikiz
acik hipotezi cercevesinde ters nedensellik’ kavraminin varligi ile
ilgili bir sonug elde edilmeye calisilmistir. Zaman serileri olarak
derlenen butge acidi ve cari agik verileriigin esbutinlesme analizi
ve Otoregresif Dagitilmis Gecikme modeli yaklasimina dayali sinir
testi uygulanmistir. Ardindan Hata Duzeltme Modeli kapsaminda
nedenselligin yonu belirlenmistir. Yapilan analizler sonucunda
iki degisken arasindaki iliskinin yoninun uzun dénemde negatif,
kisa donemde pozitif oldugu tespit edilmistir. Bu sonugclara
gére, Cari islemler Hedeflemesi gorisi kisa dénem bulgulari ile
desteklenirken, Keynesyen gorus reddedilmektedir.

Anahtar kelimeler: Cari acik, Butce acigy, ikiz agik - cariislemler
hedeflemesi
JEL Siniflamasi: E21, E60, F41, H62

ABSTRACT

The twin deficit hypothesis is a hypothesis suggesting that the
current deficit and the budget deficit move together. According
to this hypothesis, the existence of a relationship between two
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variables is handled in different ways. While the
Traditional Keynesian View argues that there is
causality from the budget deficit to the current
deficit, the Ricardian Equivalence Hypothesis
claims that there is no relationship between two
variables. The Current Account Targeting view,
named by Summers, is that there is causality from
the current deficit to the budget deficit, contrary
to the Keynesian theory. The twin deficit, affecting
both developed and developing countries as a result
of liberalization experienced in the 1980s, continues
to be the problem of countries today. In this study,
Turkey's current deficit and budget deficit were
investigated whether there was any interaction
between these variables. In order to determine the
direction and degree of this interaction, it was tried
to obtain a result about the existence of the concept
of reverse causality within the framework of the

EXTENDED ABSTRACT

“twin deficit hypothesis” between 2009: 1Q and
2020: 2Q. For the budget deficit and current deficit
data compiled as time series, cointegration analysis
and the bound test based on the Autoregressive
Distributed Lag model approach were applied.
Then, the direction of causality was determined
with the Error Correction Model. As a result of the
analysis, it was determined that the direction of
the relationship between two variables is negative
in the long term and positive in the short term.
According to these results, while the Current
Account Targeting view is supported by the short
term findings, the Keynesian view is rejected.

Keywords: Current deficit, Budget deficit, Twin
deficit hypothesis - current account targeting
JEL Classification: E21, E60, F41, H62

The twin deficit hypothesis is a hypothesis suggesting that the current deficit
and the budget deficit move together. While the Traditional Keynesian View
argues that there is causality from the budget deficit to the current deficit, the
Ricardian Equivalence Hypothesis claims that there is no relationship between
two variables. According to the Ricardian view, if the economic administration
reduces taxes or goes into borrowing, it will increase the savings of individuals.
Because individuals are rational, they are aware that tax cuts in the current period
will lead to tax increases in the future. For this reason, they will prefer to save
rather than spend on consumption. Another view on the twin deficit is the current
account targeting view which is the subject of our study. The current account
targeting view, named by Summers, is that, contrary to the Keynesian theory, there
is causality from the current deficit to the budget deficit. Summers (1988, p. 349-
386) stated in his study that as a result of a large capital flows, the debts of

countries will accumulate and indirectly cause a deficit in the budget.

Remembering the concept of the twin deficit after the 2008 financial crisis has
led to more research on this issue. Budget deficit and current deficit, which have

been among the problems experienced for years, are the variables of the twin
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deficit hypothesis. Today, still being in the nature of a problem for Turkey
indicates that these variables need to be investigated. Therefore, it is important to
know whether there is any interaction between the budget deficit and current
deficit variables for Turkey which is an emerging economy. If there is an interaction,
the direction and degree of this interaction must be determined. Thus, it is
expected to provide more positive results of the economic policies to be

implemented in Turkey and decisions to be taken in this direction.

Most of the studies in the literature investigated how these two variables affect
each other and reached various results. In this study, the Current Account Targeting
view is analyzed, which inquires whether there is causality from the current deficit
to the budget deficit. The Current Account Targeting view within the framework in
the period between 2009 and 2020 were investigated whether the current deficit
affects the budget deficit in Turkish economy. In the studly, first, the stationarities of
the series were examined, and their levels were determined. In the next stage, for
the budget deficit and current deficit data are compiled as time series, cointegration
analysis and the bound test based on the Autoregressive Distributed Lag model
approach were applied. As a result of these tests, long-term results between the
variables of current deficit and budget deficit have been reached. Then, the Error
Correction Model (ECM) was applied and the short-term results between two

variables were interpreted within the scope of this model.

As a result of the analysis, a statistically significant relationship was found between
two variables in the long and short term. Although the direction of the relationship
between the current deficit and the budget deficit was negative in the long term, it
was found to be significant. When the short term was analyzed, a positive and
significant relationship was found. It was determined that while the current deficit
variable affects the budget deficit in the same direction in the short term, it affects in
the opposite direction in the long term in Turkey. According to the results of the
analysis, it has been confirmed that the Current Account Deficit Targeting view, which

is not supported in the long term, is supported in the short term.
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1. Giris

1980'li yillar diinya ekonomilerinin serbestlesmeye basladigi ve disa agilma
faaliyetlerinin yayginlastigi yillardir. Bu dénemde iilkeler arasindaki sermaye
hareketliliginin artmis oldugu gérilmektedir. Ancak bazi iilkelerin ekonomik
iliskilerini disa kapali olarak stirdiirmek istemeleri bazi sorunlarin ortaya gtkmasina
neden olmustur. Ozellikle Amerika Birlesik Devletleri (ABD)'nde Reagan
déneminde uygulanan muazzam vergi indirimleri ve bunun devaminda gelen
harcama artislari ile sosyal sigorta harcamalarinin biytumesi ve ulusal borg faiz
oranindaki artis biitge agiginda da ani bir yiikselmeye neden olmustur. Yasanan bu
gelismeler neticesinde 6zel tasarruflar yiizde 90'dan fazla azalmistir. Bu tasarruf
distsi, 1980l yillarin ilk yarisinda sermaye girisleri ile dengelenmek istense bile
sonug degismemistir. Yine bu dénemde dolarin dalgalanmaya birakilmasi ile
birlikte sermaye kontrollerinin olmamasi ayrica bir sorun teskil etmistir. Federal
Rezerv'in enflasyona karsi sert bir durus sergilemesi, ortaya ¢ikan mali
genislemenin, para arzi genislemesi ile uyumlastirilmasini gerektirmistir. Yasanan
tim bu gelismeler sonucunda 1980'lerdeki biitge agigi ve cari agik arasindaki
iliskinin yeterince agik olmasi, ‘ikiz agiklar’ kavraminin kabul gérmesine ve Reagan
aciklari olarak yorumlanmasina neden olmustur (Frankel, 2006; Feldstein, 1992).
Butge agigindan cari agiga uzanan ve ‘ikiz agik’ olarak adlandirilan sorunla, ABD'

nin ardindan diger tilke ekonomileri de tanigmiglardir.

Tirkiye ekonomisi agisindan bakildiginda, 1980'li yillarda uygulanan finansal
serbestlesme adimlari ve neoliberal politikalarin agirlik kazanmasi, ilerleyen
yillarda biitge agig ile birlikte cari agigin da artmasi sonucunu dogurmustur.
Bunlara ek olarak 1997'de yasanan Giiney Asya krizi, 1998 yilinda patlak veren
Rusya krizi, 1999 yilinda meydana gelen biiyiik deprem ve 2000'li yillara dogru
Arjantin'de ortaya gikan kriz, gelismekte olan diger tilkelerde oldugu gibi sermaye
kagislarina neden olmustur (Egilmez, 2018, s. 74). Yasanan serbestlesme siireci ve
dis etkenler ile artan cari agik ve biitce aciklari, 1994 ve 2001 krizleri ile daha da
ivme kazanmistir. Ardindan diinya ekonomilerinin 2008 krizini yagsamalari, bu
konuya olan bakis agisini degistirmis ve ¢6ziim arayislari baglamistir (Bolat, Belke ve
Aras, 2011, s. 347-364).
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2008 krizinin ardindan, yeniden popiiler hale gelen biitge agiklari ve cari agik
sorununun, Turkiye'de de yillardan beri stiregelmesi nedeniyle, kriz sonrasi dénem
icin nedensellik iliskilerinin varlignin ve yonlerinin arastiriimasinin 6nemli oldugu
dustintlmektedir. Bu nedenlerle biite agigi ve cari agik arasindaki iliskinin 2008
krizi sonrasi dénem igin test edilmesinin literatiire katki saglayacagi
dustintilmektedir. Bu amaglarla yapilan ¢alismada, giris bolimintin ardindan ‘ikiz
aciklar teorisi' tizerine yapilan ve cesitli donemleri kapsayan arastirmalara ait
literatiir taramasina yer verilmistir. Devaminda, temel teorik gerceve kisaca
agiklanmistir. Dérdiincii boliimde arastirmada yer alan degiskenlere ait veri seti
hakkinda bilgiler verilmis ve hangi ampirik yontem ile arastirildigina dair bilgiler
sunulmustur. Son bélimde ise, 2009 yili ilk ceyrek ve 2020 yil ikinci ceyrek
dénemleri arasinda biit¢e aciklari ve cari acik arasindaki iligkinin sonuclan

tartisilmistir. Ardindan genel bir degerlendirme ile tavsiyelerde bulunulmustur.
2. Literatiir

Biitge agig1 ve cari agik degiskenlerinin arasindaki iliskinin ikiz agik hipotezi
cercevesinde birgok arastirmaci tarafindan incelendigi ve halen incelenmekte
oldugu goriilmektedir. Yapilan galismalarda kisa ve uzun dénem iliskisi arastirilarak
cesitli yontem ve metotlar kullanilmistir. Teoride de varsayildigi tizere bitge
agigindan cari agiga, cari agiktan bitge agiging, iki degisken igin karsilikli etkilegim
ve nedensellik ile son olarak aralarinda higbir nedensellik olmadigi yoniinde
sonuglara ulagilmistir. Ikiz agik hipotezi ile ilgili olarak literatiirde yer alan calismalar
Tablo 1'de belirtilmistir.

Tablo 1: ikiz Acik Hipotezi ile ilgili Calismalar

Calisma K;Jél::\el:zn ZA?;T%T Ulke Periyod Ulasilan Sonug
Utkulu, Esbutunlesme | 1950- Tarkiye Yilk Uzun dénemde cift
(2003) ve hata 2000 yonlu nedensellik tespit
duzeltme edilmistir. Keynesyen teori
modeli ile desteklenmistir.
nedensellik
analizi
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Erding, Esbutinlesme | 1950- Turkiye Yilik Butce aciklari ile cari islem
(2008) analizi ve 2005 aciklarr arasinda uzun
Granger donemli bir iliski oldugu
Nedensellik sonucuna varilmistir.
testi Geleneksel Keynesyen
Yaklasim desteklenmektedir.
Oruc, Phillips-Ouliaris | 1975- Turkiye Yilik Butce aciklari ile cari islemler
(2017) esbutunlesme | 2015 acIgi arasinda uzun dénemli
testi, Dinamik iliski tespit edilmistir.
en kucuk Ricardocu Denklik Teorisi
kareler yontemi reddedilmistir.
Managrr, Johansen 1980- Turkiye Yillk BuUtce agigindan cari aciga
(2012) esbutlnlesme 2011 tek yonlu nedensellik
testi, Granger (Granger) iliskisi tespit
nedensellik edilmistir. Keynesyen
analizi yaklasim desteklenmistir.
Diner ve Johansen Es 1980- Tarkiye Yilik Cari agik degiskeninden
Tas (2016) Butlnlesme 2015 butce acigi degiskenine
Testi, Granger dogru tek yonlu nedensellik
Nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
testi
iyidogan Granger 1987- Tarkiye Ceyreklik | Turkiye'de cari acigin butce
ve Erkam, nedensellik 2005 acigl Uzerinde etkili oldugu
(2013) analizi sonucuna ulasitmistir. ikiz
acik hipotezinin gecerliligi
reddedilmistir.
Yanik, VAR modeli, 1988- Turkiye Ceyreklik Yapilan ayristirma
(2006) Granger 2005 sonucunda degiskenlerin
nedensellik normal hareketlerinin tersi
analizi , hata yonde hareket ettikleri
duzeltme goérulmustar. Uzun
modeli ve etki- dénemde ise iki degiskenin
tepki analizi birlikte hareket ettikleri tespit
edilmistir.
Mucuk, VAR modeli, 1989- Turkiye Ceyreklik BUtce acigi ile cari agik
(2008) etki-tepki ve 2004 arasinda karsilikli bir iligki
nedensellik tespit edilmistir.
analizi
Kor, (2012) VAR modeli, 1992- Turkiye Ceyreklik Ricardocu Denklik
Granger 2011 Hipotezi'ni destekler
nedensellik nitelikteki iki degiskenin
ve etki-tepki de birbirine dogru
analizi nedenselliginin olmadigi
sonucuna ulasitmistir
Turan ve NARDL analizi | 1998- Tarkiye Ceyreklik Turkiye'de ikiz acik
Karakas, 2016 hipotezinin desteklenmedigi
(2017) belirtilmistir

420
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Altundz, ARDL sinir testi | 2000- Turkiye Ceyreklik Uzun dénemli bir iliski s6z
(2014) analizi 2013 konusu degil iken, kisa
dénemde pozitif ve guglu
bir iliski tespit edilmistir.
Kisa ddnemde Keynesyen
yaklasim gecerli iken, uzun
dénemde Ricardocu Denklik
Hipotezi desteklenmistir.
Kilavuz ve VAR modeli 2006- Tarkiye Aylik Uzun dénemde iki
Dumrul, ve Granger 2010 degisken arasinda bir iligki
(2012) nedensellik bulunamamistir. Ancak
analizi kisa donemde degiskenler
arasinda karsilikli bir iliskinin
varligi tespit edilmistir.
Kim ve Toda- 1970- Kore Yillk Kore'de yuksek butge
Kim, (2006) Yamamato 2003 aciklarinin daha buyuk cari
analizi ve Wald aclklara neden olmadigt,
testi aksine cari aglktan butce
aciklarina dogru tek yonlu
bir nedensellik iligkisinin
oldugu tespit edilmistir.
Marinheiro, Granger 1974- Misir - Butce acigi ve cari acik
(2008) nedensellik 2002 arasinda uzun dénemli zayif
analizi bir iligki tespit edilmistir.
Bilgili ve Regresyon 1975- Turkiye, - Ricardocu Denklik
Bilgili, analizi 1993 | Singapur ve Hipotezi'nin gecerli oldugu
(1998) ABD ortaya konulmustur.
Ahmed ve | Engle-Granger | 1990- Yemen Yilk Cari islemlerden butge
Akin, (2019) modeli, 2014 agigina dogru pozitif
Granger yonlu bir nedensellik iligki
nedensellik tespit edilmistir. ikiz agik
analizi ve Toda hipotezinin gecerliligi kabul
and Yamamoto edilmistir.
nedensellik testi
Barisik ve Panel veri 1991- GUney Yillk BUtce acigi ile cari agik
Kesikoglu, analizi 2007 | Afrika, Cin, arasinda cift yonlu
(2010) Endonezya, bir nedensellik iliskisi
Hindistan, bulunmustur. Geleneksel
israil, Keynesyen Hipotezi
Kolombiya, destekleyen sonuclar tespit
Macaristan, edilmistir.
Meksika,
Misir, Peru,
Tayland ve
Tarkiye
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Sinicakova, Granger 2000- | 28 Avrupa Yilk ispanya ve Macaristan
Sulikova ve nedensellik 2014 | Birligi Ulkesi icin karsilikli nedensellik
Gavurova, analizi tespit edilirken; Hollanda,
(2017) Yunanistan, italya,

Portekiz, Guney Kibris, Cek
Cumhuriyeti ve Hirvatistan
icin butce acigindan cari
aciga; Belcika, Finlandiya,
Fransa, irlanda, Malta ve
Romanya icin cari aciktan
butce acigina dogru
bir nedensellik iliskisine
ulasilmistir.

Tablo 1'den goriildugi tzere ikiz agik hipotezi ile ilgili olarak hem Tiirkiye'de
hem de diinyada arastirmalar devam etmektedir. Yapilan aragtirmalarda kullanilan
verilerin genellikle yillik veya ¢eyreklik dénemler itibariyle analizlere dahil

edilmesi, bu calismanin zaman serileri tercihinin uygun oldugunu géstermektedir.

Turkiye ekonomisi igin yapilan calismalardan Utkulu (2003), Erding (2008),
Mangir (2012) ve Orug (2017), elde ettikleri bulgularla Keynesyen teoriyi
destekler nitelikte sonuglara ulasmislardir. Altunéz (2014) de kisa dénemde
Keynesyen teoriyi desteklerken, Kilavuz ve Dumrul (2012) kisa donemde karsilikl
bir nedensellik tespit etmistir. Mucuk (2009) da iki degisken arasinda kargilikli bir
nedensellik sonucuna ulasirken, Yanik (2006), iki degiskenin birlikte hareket
ettikleri seklinde bir bulgu elde etmistir. Kor (2012) ise yaptigi calisma ile iki
degiskenin birbirine dogru nedenselliginin olmadigi varsayimi altindaki Ricardocu
Denklik hipotezini desteklemektedir. Ricardocu Denklik hipotezini, uzun dénem
sonuglari ile destekleyen bir baska ¢alisma ise Altunéz (2014)'tin ¢alismasidir.
Turkiye igin yapilan calismalarda ikiz agik hipotezinin gegerliligini reddeden
cahsmalar ise, lyidogan ve Erkam (2013) ve Turan ve Karakas (2017)'tir.

Kim ve Kim (2006)'in Kore ekonomisi tizerine yaptiklari ¢alisma ile Sinicakova,
Sulikova ve Gavurova (2017)'nin Belcika, Finlandiya, Fransa, irlanda, Malta ve
Romanya ekonomileri igin ulastiklari sonuglar, cari agiktan biitge agiklarina dogru
tek yonli bir nedensellik seklindedir. Ahmed ve Akin (2019) ise Yemen ekonomisi
igin yapmis olduklari calismada ters nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Bilgili ve
Bilgili (1998), Tiirkiye, Singapur ve ABD ekonomileri igin Ricardocu Denklik
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hipotezinin gegerli oldugunu ortaya koymustur. Barisik ve Kesikoglu (2010) ise
Giiney Afrika, Cin, Endonezya, Hindistan, Israil, Kolombiya, Macaristan, Meksika,
Misir, Peru, Tayland ve Tiirkiye ekonomileri igin yapmis olduklar calismada, biitce
agigi ile cari agik arasinda cift yonli bir nedensellik iliskisi bulundugu yéniinde
yani Geleneksel Keynesyen Hipotezi destekleyen sonuglar elde etmislerdir.
Sinicakova, Sulikova ve Gavurova (2017) da yapmis olduklari calismada Hollanda,
Yunanistan, italya, Portekiz, Giiney Kibris, Cek Cumhuriyeti ve Hirvatistan
ekonomileri iin bitge agigindan cari agiga dogru bir nedensellik tespit ederken,

Ispanya ve Macaristan icin karsilikl nedensellik iliskisini ortaya koymustur.
3. Teorik Yaklagimlar
3.1. Keynesyen Teori (Geleneksel Teori)

Keynes'in ikiz agik teorisi Ricardocu denklige karsi en giiclii argtiman olarak 6ne
strtilmistir. Bu argiman, cari agik ve biitge agiklar arasinda porzitif bir iliski oldugunu
savunmaktadr. ikiz agik hipotezi, biitge agiginin cari agiga yol acacagini ve biitge
fazlasinin, cari agig1 iyilestirecegini savunmaktadir (Alkswani, 2000, s.1-25).

Keynesyen yaklagim igin ilk olarak gelir-harcama akiminda bir genisleme
sonucunda meydana gelen cari dengenin bozulmasi ele alinmistir. Gelir-harcama
hipotezi dikkate alindiginda devletin herhangi bir yolla uygulayacag genisleyici
bir maliye politikasinin biitge agiklarini arttiracagr savunulmaktadir. Keynesyen
dustinceye gore uygulanan genisleyici maliye politikasi ile ekonomik birimlerin
gelirlerinde artis meydana gelecektir. Bu artis sebebiyle tiiketimlerinde de artis
olacaktir. Talep artisinin karsilanabilmesi igin ise tretim faaliyetlerinin artisi
gerceklesecektir. Boylece hem milli gelirde meydana gelen artis hem de Uretimin
ithalat ile baglantili oldugu diistiniildtiginde, cari agik bu akis igerisinde yukari

yonlii bir ivme gésterecektir (Uziimcii ve Kanca, 2013,'5.19).

Disa agik bir tilke modeli ile bir adim ileri gidildiginde ise bu kez Mundell
Fleming'in IS-LM modeli gercevesinde biitce agigi ve cari agik iliskisi incelenmistir.

Disa agik bir ekonomide biitge agiginin bir sonucu olarak borglanma yoluna giden
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hiikimet, 6nceki duruma gére bu borcu daha zor sartlarda 6deyecek ve daha
ylksek faiz oranlari ile karsi karsiya kalacaktir. Yiikselen faiz oranlari, yabanci
sermaye agisindan ise bir firsat niteliginde olacaktir. Yurt digindaki faizlerin sabit
oldugu varsayimi altinda, yabanci yatirimar yiiksek faizi tercih edecektir. Ancak
yuksek faizi gorerek gelen yabanci sermaye, yabanci paranin bollasmasina ve
degerinin diismesine neden olacaktir. Bu da, yerli paranin deger kazanmasi ile
birlikte ihracati pahali hale getirecektir. Yerli paranin, dis ticaret yapilan ilke
paralari karsisinda degerlenmesi bu kez ithalat tegvik edecektir. Ihracat miktarinin
azalirken ithalatin artmasi, iki degisen arasindaki makasin agilmasi sonucunu
doguracaktir. Bu da hem biitge dengesinin hem de cari dengenin birlikte
kotiilesmesi anlamina geldiginden, bu iki ekonomik degisken arasinda bir pozitif
iliski olusmasina neden olacaktir. Sonug olarak, biitce agiginda meydana gelen bir
artis, ardindan cari agig1 da arttiracaktir (Mankiw, 2017, s. 120-140).

3.2. Ricardocu Denklik Hipotezi

Barro yapmis oldugu ¢alismada, belirli miktarlarda yapilacak olan kamu
harcamalarmin finansmani igin goreceli olarak alinan vergilerin ve yapilacak
bor¢lanmanin etkilerinin toplam talebi, faiz oranlarini ve sermaye olusumunu
hicbir sekilde etkilemeyecegini belirtmistir. Bu gorislerini, temellerini Ricardo’ya
dayandirarak olusturdugu bir teori ile agik bir sekilde dile getirmistir. Ricardocu
Denklik Hipotezi'ne gére, yetkili otoritenin vergileri diisiirmesi veya bor¢lanma
yoluna gitmesi, bireylerin tasarruflarini arttirici yénde etki yapacaktir. Ciinki
bireyler rasyoneldir. Cari donemde yapilan vergi indirimlerinin gelecekte vergi
artigi olarak doneceginin farkindadirlar. Bu nedenle de tiiketim harcamasi yapmak

yerine tasarruf yapmay: tercih edeceklerdir (Barro, 1974,5.1095-1117).

Ulkelerin toplam tasarruf yapisi, kamu tasarruflari ve 6zel tasarruflarin
toplamindan olugsmaktadir. Kamu tasarruflarinda bir azalma meydana geldiginde,
6zel tasarruflar ayni miktarda artis saglayacagi igin ulusal tasarrufta bir degisiklik
olmayacaktir. Kapali bir ekonomi varsayimi altinda planlanan tasarruflarda bir
degisiklik olmamasi, yatinm-tasarruf esitliginin saglanmasi icin faiz degisikligine

gidilmesini gerektirmeyecektir. Agik bir ekonomide ise 6zel tasarruflardaki artis
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nedeniyle dis bor¢lanmaya gerek kalmayacaktir. Sonug olarak her iki durumda da
biitce agigi cari agiga neden olmayacaktir (Barro, 1989, s. 37-54).

Ricardocu Denklik Hipotezi, Keynesyen teorinin savundugu, bireylerin rasyonel
davranmayacaklar ve ulusal tasarruflarin azalmasinin faizler tizerinde bir etki
yaratmamasi durumlarini reddetmistir. Aksine ‘Rasyonel Bekleyisler Teorisi'ni de
baz alarak, bireylerin gelecekteki vergi artislarini hesaba katacaklarini 6ne
strmustir. Bu davranislarinin sonucunda da 6zel tasarruflarini arttiracaklarindan,
kamu tasarruflarindaki azalmanin dengelenecegi belirtilmistir. Sonug olarak biitce
agiginda meydana gelen artis, faiz oranlarinda herhangi bir etki yaratmayacagindan
cari agik ile arasinda herhangi bir iliski de olmayacaktrr. Iki degisken arasinda iliski

oldugunu 6ne siiren Keynesyen teorinin aksine ikiz acik hipotezinin gecerliligi

reddedilmektedir.
3.3. Cari islemler Hedeflemesi

Bir diger yaklasim ise, belirli durumlarda nedenselligin cari agiktan biitge
agigina dogru akip gitmekte olabilecegi yaklasimidir. Burada tek yonli bir
nedensellikten bahsedilmekte ve Keynesyen teorinin aksine cari agiktan biitce
agigina dogru bir durumdan sé6z edilmektedir. Yani tam tersi bir durum s6z
konusudur. Cari islemler hesabinda meydana gelen bozulmanin ekonomik
biiytimeyi yavaslatacagi ve dolayisiyla biitge agigini arttiracagi savunulmaktadir. Bu
durum o6zellikle ekonomik gelismelerini finanse etmek igin yabanci sermaye
girislerine bagl olan kiigiik, acik ve gelismekte olan tilke ekonomileri igin gegerlidir.
Baska bir deyisle, bir tilkenin biitge dengesi, biiyiik sermaye girislerinden veya
borg birikimlerinden etkilenecek ve bunun sonucunda biitce agigi ile karsi karsiya
kalacaktir (Bakarr, 2014, s. 258).

Kiigiik, disa agik ve gelismekte olan bir tlkenin sermaye akisini, gelismis tilkeler
kadar kontrol edememesi veya gelismis tlkelerin tavri karsisinda dis dengeyi koruma
6nlemlerinin yetersiz kalmasi, daha yiiksek cari hesap dengesizligi ve sermaye
hareketlerine neden olabilecektir. Bu durum reel déviz kurunda hareketlilik

yasanmasina neden olacaktir. Summers (1988, s. 349-386) yapmis oldugu
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calismasinda, sermayenin uluslararasi olarak hareketli oldugunu, ancak hiikiimetlerin
cari agik sorunu nedeniyle yalnizca nispeten kiigiik sermaye akislarina izin verecek
sekilde hareket ettiklerini belirtmistir. Yani, biyik bir sermaye akisinin gerceklesmesi
tlkedeki borglarin birikmesine ve dolayli olarak biitgede agik yaratmasina neden
olmaktadir. Ulkelerin biiyiik sermaye girislerini istememelerinin temel sebebi budur.
Cinki aksi bir durum gergeklestiginde cari islemler dengesinde olusacak agigin

kapatiimast iin dis borglanma segenegi kullanilacaktir.

Gelismekte olan iilkelerin ekonomik biiyiimesi igin yabanci sermaye girisi oldukga
onemlidir. Ancak beklenen yabanci sermaye gelmediginde, dis borclanmaya gidilerek
tilkelere bu yolla déviz girisi saglanmaktadir. Bu sekilde veya yabanci sermaye yoluyla
saglanan doviz girisinin dogru yerlerde kullanilmasi oldukca Gnemlidir. Aksi takdirde ayni
sorun artarak devam edecek ve tekrar dis borglanma ihtiyact dogacaktir. Bu durum ise
faizlerde yukar yonlii bir harekete sebep olacak ve énce tilke parasinin degeri artacak
ardindan da ihracat yavaslayacaktir. Bdylece ihracattan saglanan doviz girisi de azalarak

once cari agig ardindan da biiytimenin yavaglamasi ile biitge agigina neden olacaktr.

Buiytime hizindaki yavaslamanin biitce agigina etkisini agiklamak igin ithal girdinin
6nemine vurgu yapilmistir. Ekonomik biiytime igin ithal girdi kullanimi yiiksek olan
tilkeler ithalatin kisilmast yoluna gittiklerinde, girdi kullaniminin azhigi ile birlikte
tiretim ve ardindan tiiketimde yavaslama goriilecektir. Bu aktarim mekanizmasinin
sonucunda biiytime hizinda yavaglama yasanacaktir. Biiyiime hizinda meydana gelen
bu yavaslama ise, vergi gelirlerini azaltarak, kamu harcamalarmin arttirnlmasi sonucunu
doguracaktir. Béylece biitge agigi giderek artan bir hal alacaktir. Yani cari agik
hedeflemesi stratejisi ile azaltilan ithalat kalemi sonug olarak biitge agiginin artmasina
neden olacaktir (Ahmed ve Akin, 2019,s. 118-119).

4. Ekonometrik Analiz
4.1. Model ve Veri Seti

Bu galismada, ikiz agik teorisi cercevesinde ters nedensellik durumunun Turkiye

ekonomisinde varligi aragtirilmistir. Yapilan arastirmada kullanilan cari agik ve biitge
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agig1 degiskenleri, ekonometrik model ile analiz edilerek, Tiirkiye ekonomisi igin
sonuglara ulagilmaya cahsilmistir. Ilgili model icin herhangi bir yapisal kirlmanin
olmamasi ve 2008 finansal krizi sonrasi dénemi igermesi agisindan 2009 yili baslangig
yih olarak segilmistir. Bu nedenlerle 2009:1Q ve 2020:2Q donemleri arasi geyreklik
veriler kullanilmistir. Oruc (2017), Altunéz (2014), Kilavuz ve Dumrul (2012)'un farkh
periyodlarda yapmis olduklari calismalara bakildiginda, incelenen dénem igin

modele dahil edilen gézlem sayisinin oldukga yeterli oldugu anlagilmaktadir.

Literatiirde yer alan benzer ¢alismalarda biitge agig verisine iliskin bir¢ok
degiskenin sinandigi goriilmustir. Bu nedenle galismada yer alan biitce agigi verisi
icin Genel Biitce Dengesi'nin GSYiH'ya orani baz alinmistir. Yine bir diger slciit
olan cari agik verisi igin ise Cari Islemler Dengesi GSYIH'ya oranlanarak modele
dahil edilmistir. Genel Biitce Dengesi'nin GSYiH'ya orani bagimh degisken olarak,
Cari Islemler Dengesi 'nin GSYiIH'ya orani ise bagimsiz degisken olarak
belirlenmistir. Her iki degisken igin Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi'nin resmi
sitesinde yer alan elektronik veri tabanindan (EVDS) yararlanilmistir. Cari acik
verisi dolar bazh elde edildiginden, bu veri EVDS'den ¢eyreklik olarak alinan kur
degerleri ile Tirk Lirasi'na gevrilmis ve kullanilan seriler ARDL (Autoregressive
Distibuted Lag, Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Model) analizi 6ncesinde
mevsimsellik etkisinden arindirlmistir. Mevsimsellikten arindirma isleminde STL
(Seasonal and Trend decomposition using Loess) yontemi kullanilmis ve
degiskenlerin mevsimsel etkiden arindirilmig oldugu (_SA) kodu ile ifade edilmistir.

Modelde kullanilan serilere iliskin semboller Tablo 2'de gésterilmistir.

Tablo 2: Modelde Kullanilan Veriler ve Semboller

Verinin Adi ve Aciklamasi Kisaltmasi

Bltce Dengesi/ GSYIH (2009-2020) GBA_SA

Cari Islemler Dengesi /GSYiH (2009-2020) CA_SA
4.2. Metodoloji

Zaman serileri seklinde derlenen Biitce Dengesi/ GSYIH (2009-2020) ve Cari
islemler Dengesi /GSYIH (2009-2020) verilerine esbiitiinlesme analizi ve
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Gecikmesi Dagitiimis Otoregresif (ARDL) sinir testleri uygulanmustir. Yapilan bu
uygulamalar igin Pesaran, Shin ve Smith (2001, s. 289-326)'nin kapsaml
calismalarindan yararlanilmistir. ilk olarak veri setinin duraganhgma (stationary)
bakilmis, bu calisma igin en uygun oldugu distnilen Genisletilmis Dickey-Fuller
(Augmented Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi kullaniimistir (Dickey ve Fuller,
1981,s. 1057-1072). Ilgili seriler duragan hale getirildikten sonra, uygun gecikme
uzunluklar tespit edilmistir. Gecikme uzunluklarinin tespiti igin ARDL modelinin
secim kriterlerinden yararlanmilmistir. Gecikme uzunluklar belirlendikten sonra
model ARDL sinir testi ile tahmin edilerek, esbiitiinlesme iliskisi analiz edilmistir.
Analizin son kisminda, Hata Duizeltme Modeli (ECM) ile degiskenler arasindaki
nedenselligin yonii belirlenmeye cahisiimistir. Verilere ait yapilan tim kisa ve uzun
dénem nedensellik analizleri EViews 10.0 programi araciligiyla tespit edilmeye
calisiimistir.

4.3. Analiz

Eviews programinda alternatifleri de olan birim kok testleri ile serilerin
duraganliklart sinanmaktadir. Bu testler aracihigiyla kullanilan serilerin ne diizeyde
duragan olduklari veya hangi diizeyde duragan hale geldikleri aragtirimaktadir.
Analize dahil edilen verilerin duragan olmasinin anlami ise, ortaya ¢ikabilecek ani
bir ekonomik hareketin veya sokun etkisinin uzun siirmeyecegi yoniinde bilgi
vermesidir. Ancak seriler beklendigi gibi duragan degilse meydana gelen
dalgalanma siirecinin ardindan dengeyi cabuk bulamayacagi 6ngériilmektedir
(Barisik ve Demircioglu, 2012, s. 74).

ARDL sinir testi yapmadan 6nce kurulacak modelde sahte regresyon sorunu
olusmamasi adina modelde yer alan biitge agigi ve cari agik degiskenlerinin
duragan olup olmadiklari tespit edilmistir. Kullanilan analiz yéntemi nedeniyle
degiskenlerin I(1) fark veya 1(0) diizeyde olmasi gerekmektedir. I(2) fark veya daha
yliksek derecede olmadiklarinin netlestirilmesi igin ADF (Augmented Dickey
Fuller) ve PP (Phillips Perron) birim kok testlerinden yararlaniimistir (Caglayan,
2006, 5.427). Calismaya ait serilerin duraganlik sonuglarinin detaylari Tablo 3'de

gosterilmistir.
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Tablo 3: Duraganlik Test Sonuglari

ADF PP
1(0) 1(1) 1(0) 1)

Sabitli
CA_SA -1,632 -7.814* -2,790%** -9,258*
GBA_SA -5,024* -8,229* -6,721* -15,260*
Sabitli ve Trendli
CA_SA -4,289* -7,852* -3,184 -9,665*
GBA_SA -4,928* -6,473* -6,547* -21,305*

Not: Duraganlik sinamasinda ADF birim kok testi igin Schwartz Bilgi Kriteri, PP birim kok testi igin Bartlett Kernel tahmin
yontemi ve Newey-West Bandwidth kriterleri secilmistir. ** 0.01, **" 0.05, ***" 0.10 anlamlilik dUzeyini ifade etmektedir.

Tablo 3'te goriildigii lizere yapilan birim kok testi sonuglarina gére seriler
farkli dereceden duragandir. Hem kisa dénem hem de uzun dénem analizi
yapmaya olanak saglayan ARDL modeli [(0), I(1) ya da her ikisinin birlesimi seklinde
yani farkli derecede es biitiinlesik seriler igin kullanima izin vermektedir (Nkoro ve
Uko, 2016, s. 63-91). Yapilan duraganlik testleri ile bos hipotez %1 anlamlilik
diizeyinde reddedilmektedir. Ulasilan sonug, her iki degiskene ait olan serinin de

%1 anlamhlik diizeyinde duragan oldugunu gostermektedir.

Sekil 1. Butce Acigi ve Cari Acik Serilerinin Duraganliklari

CA_SA GBA_SA

- 00010 4

-00012

=]

2020-01 7

Sekil 1'de de gorildiigu tizere en uygun modelin tespit edilmesi igin
degiskenlerin grafiklerine de bakilmistir. Tum birim kok sinamalari yapildiktan
sonra teste baslamak igin ilk asama olan gecikme uzunluklarinin belirlenmesi islemi

gergeklestirilmistir. En uygun gecikme uzunlugunun bulunabilmesi igin asagidaki
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tabloda yer alan LoglL, Akaike bilgi kriteri (AIC), Bayes bilgi kriteri (BIC), Hannan-
Quinn bilgi kriteri (HQ) ve R-kare &lgiitii kriterlerinden yararlanilmistir. Tablo 4'te
gorildiigu iizere, Akaike (AIC) bilgi kriteri cercevesinde en dusiik deger dikkate

alinarak, en uygun gecikme uzunlugunun 5 oldugu tespit edilmistir.

Tablo 4: Gecikme Uzunluklarinin Belirlenmesi

Model LogL AIC* BIC HQ Adj. R-sq Specification
1 114,041825 | -5,172772 | -4,838416 | -5,051018 | 0,259323 ARDL(1, 5)
2 112,040445 | -5,123924 | -4,831363 | -5,017390 | 0,207384 ARDL(1, 4)
5 107,042614 | -5,026469 | -4,859291 | -4,965592 | 0,070563 ARDL(Z, 1)
6 105,335666 | -4,991984 | -4,866600 | -4,946326 | 0,016443 ARDL(Z, O)
4 107,211126 | -4,985909 | -4,776936 | -4,909812 | 0,052566 ARDL(1, 2)
3 107211194 | -4,937131 | -4,686365 | -4,845816 | 0,025500 ARDL(1, 3)

Tablo 4'te gosterildigi sekilde en uygun gecikme uzunlugu belirlenmis ve buna
gore uygulanacak modelin (1,5) oldugu goriilmistir. Ardindan ARDL testinin
uygulanabilmesi ve analize dahil edilen degiskenler arasinda uzun dénemli bir
istatistiksel iliski olup olmadiginin tespit edilmesi amaciyla F istatistik degerinin
belirlenmesi gerekmektedir.

Hipotezler:
Ho: Cari Acik ve Biitge Aqigi serileri es biittinlesik degildir. (1)
H;: Cari Acik ve Biitce Agigi serileri es buittinlesiktir. (1)

Tablo 5: Sinir Testi ve Esbutlinlesme Sonuglari

Test istatistigi Deger Seviye 1(0) 1(1)
F-istatistigi 10,24328 10% 3,02 3,51
k 1 5% 3,62 4,16
2,5% 4,18 4,79

1% 4,94 5,58

Not: Kritik degerler Eviews 10 paket programi ile yapilan “Bound Test" sonucu belirlenmistir. k ifadesi kag degisken
oldugunu gostermektedir.

Tablo 5'te yer alan test sonuglari, %5 anlamlilik diizeyine gére hesaplanan F
istatistik degerinin (10.24328), kritik de er olan 1(0) ve I(1) iist diizeyinden daha

biiyik oldugunu géstermektedir. Buna gore seride es biitiinlesme olmadigina dair
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kurulan Hy hipotezinin bu test sonucuna gére de reddedilip, seriler arasinda her

anlamhlik diizeyinde egbutiinlesme bulundugu séylenebilecektir.

Degiskenler arasi esbitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra degiskenler
arasindaki uzun dénemli iliski ARDL sinir testi ile tahmin edilmistir. ARDL sinir testi
ile bir¢ok analiz yapilabilmesinin yaninda veri sayisinin daha simirli oldugu
calismalarda uygulanabilir olmasi oldukg¢a avantaj yaratan bir durumdur. Bu
calismalarda Engle Granger ve Johansen esbiitiinlesme testlerine kiyaslandiginda
daha giivenli ve kaliteli sonuglar verdigi tespit edilmistir (Narayan ve Smyth, 2005,
s. 103). Calismamizda gézlem sayisinin sinirli olmasi ARDL sinir testi ile yapilan
analizin daha giivenilir sonuglar verecegi sonucunu dogurmaktadir. Yapilan test

sonuglari Tablo 6'da gosterilmistir.

Tablo 6: ARDL (1,5) Modelinin Uzun Dénem Sonuglari

(Bagimli Degisken: D(GBA_SA)

Degiskenler Katsayi t-istatistigi Olasilik

C -0,035630 -4,392731 0,0001

GBA_SA(-1)* -0,981153 -5,207656 0,0000

CA_SA(-1) -370,5705 -2,660065 0,0120

D(CA_SA) 115,4730 0,637671 0,5281

D(CA_SA(-1)) 340,2193 1,816400 0,0784

D(CA_SA(-2)) 237,2078 1,260853 0,2162

D(CA_SA(-3)) 515,9930 3,292320 0,0024

D(CA_SA(-4)) 321,1285 1,839632 0,0748
Uzun Dénem Katsayilar

Degiskenler Katsayi t-istatistigi Olasilik

CA_SA -377,6889 -2,527780 0,0164

C -0,036314 -5,028607 0,0000

Diagnotik Testler istatistiksel Sonuglar

R kare 0,388942

Duzeltilmis R kare 0,259323

F istatistigi 3,000669 (0,014938)

Durbin Watson istatistigi 1,885466

Breusch-Godfrey LM test istatistigi 1,118175 (0,3397)

Jarque-Bera 4,956944 (0,083871)

Ramsey Reset test istatistigi 4,335877 (0,0454)

White test istatistigi 36,89050 (0,3815)

Not: * 0.01, ** 0.05, ***' 0.10 anlamlilik dizeyini ifade etmektedir.
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Tablo é'da yer alan uzun dénem sonuglarina gore, iki degisken arasinda anlamh
ancak negatif bir iliski s6z konusudur. Yani, diger kosullar sabitken cari agikta
meydana gelen degisme, biitce agiginda azalisa neden olacaktir. Uzun dénem test
sonuglaria istinaden modelde herhangi bir otokorelasyon (Breusch-Godfrey LM
Testi) ve degisen varyans (White Testi) sorununun bulunmadigr goriilmektedir.
Hata teriminin de normal dagildig1 (Jarque-Bera Normallik Testi) ve model kurma

hatasinin (Ramsey Reset Testi) olmadigi anlagilmaktadir.

Modelin tamamlayici testleri ve uzun dénem sonuglari yorumlandiktan sonra
parametrelerin kararliligi CUSUM ve CUSUMQ_testleri ile tespit edilmistir. Bu
testler, ARDL modeli gibi zaman serisi ve resgresyon analizlerinde yer alan
degiskenlerin istikrarli olup olmadigini ve tahminleri yapilan degiskenlerde yapisal
kirilmanin varligi konusunda bilgi vermektedir (Brown, Durbin ve Evans , 1975, s.
149-163). Yapilan kararllik testleri Sekil 2'de sunulmustur.

Sekil 2. Cusum ve Cusum Square Testleri

20 14

LI LA N L A L LIS IS I B N O B B
14 16 18 20 22 24 2B 28 30 32 34 I 38 40 42 44 46 14 16 18 20 22 24 26 28 30 32 34 35 38 40 42 44 45

[— cusum —— &% Signifcance [— cusum ofSquares —— 5% Signitcance

Sekil 2'de yer alan CUSUM ve CUSUMQ_testleri incelendiginde, modelin
artiklarinin sinir iginde kaldigr yani kararh oldugu gériilmektedir. Buna ek olarak
cari agik ve biitce agigi degiskenlerine ait yapisal degisme olmadigi anlagilmaktadir.
Sonug olarak, ARDL modeli ile elde edilen uzun dénem sonuclarinin anlamli
oldugu ve herhangi bir kukla degisken kullaniimadan da model tahmininin

yapilabilecegi vurgulanabilecektir.
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ARDL modeli ile uzun dénem tahminlerinden sonra, degiskenler arasindaki
kisa donemli iliskinin varhginin tespit edilebilmesi igcin ARDL Hata Diizeltme

Modeli yapilmistir. Yapilan modele ait sonuglar Tablo 7 'de sunulmustur.

Tablo 7: ARDL (1,5) Hata Diizeltme Modelinin Sonuglari

(Bagimli Degisken: D(GBA_SA))
Degiskenler Katsayi t-istatistigi Olasilik
D(CA_SA(-1)) 340,2193 2,008470 0,0528
D(CA_SA(-3)) 515,9930 3,552704 0,0012
ECM(-1)* -0,981153 -5,708962 0,0000
R? 0,612826
Duzeltilmis R? 0,557516

Tablo 7'de yer verilen hata diizeltme modeli sonuglari ile cari agigin bir
gecikmeli degeri ve biitge agigi arasinda uzun dénemin aksine kisa donemde
anlamli ve porzitif bir iliski oldugu tespit edilmistir. Bu bulguya gére cari agikta
meydana gelecek bir artis, biitce agiginda artisa neden olacaktir. Bu bulgulara
istinaden, kisa dénemde cari acik degiskeni istatistiksel olarak anlamhidir. Yani kisa

doénemde cari agik, biitge agigini pozitif olarak etkilemektedir.

Hata diizeltme katsayisi incelendiginde negatif degerli oldugu ve istatistiksel
agidan anlamli oldugu goriilmektedir. Narayan ve Smyth (2005, s. 332-342)'e gore
hata diizeltme katsayisinin degerinin -1 ve -2 arasinda olmasi, sistemin aniden
degil ancak dalgalanarak ve her seferinde azalarak uzun dénemde dengeye
gelecegini anlatmaktadir. Negatif ve istatistiksel olarak anlamh gikmasi ise, uyarlama
surecinin hizh gerceklestigini vurgulamaktadir. Hata teriminin anlamh olmasi kisa
doénemde biitge agigi ve cari agik degiskenlerinin arasindaki dogru yénli
nedenselligi ortaya koyarken, uzun dénem dengesinde olusabilecek bir sapmanin
yaklagik %98'inin her ¢eyrek donemde diizeltildigi anlamina gelmektedir. Yani 1
birimlik sapmanin yaklasik %98'i bir sonraki dénem diizelmekte yani kisa

dénemdeki dengesizlikler uzun dénemde denge haline déniismektedir.
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5. Sonug

Yapilan ¢alismada ikiz agiklar hipotezi ve ters nedensellik cercevesinde cari acik
ve biitge agigi iliskisi incelenmis olup, cari agik ve biitge agig arasindaki etkilesim
analiz edilmistir. Bu iki degiskenin 2008 krizi ile kendini tekrar hatirlatmasi ve
glinimiizde de gecerliligini stirdiirmesi nedeniyle 2009-2020 yillari arasi dénem
tercih edilmistir. Analize baglamak igin ilk olarak serilerin duraganliklari incelenmis
ve seviyeleri tespit edilmistir. Sonraki asamada zaman serileri seklinde derlenen
biitge agig1 ve cari agik verileri igin esbiitiinlesme analizi ve Gecikmesi Dagitilmig
Otoregresif (ARDL) sinir testleri uygulanmistir. Bu testler sonucunda cari agik ve
bitce agigi degiskenleri arasinda, uzun dénemde anlamli ancak negatif sonuglara
ulagilmistir. Bu sonug, Tiirkiye'de ithal girdinin yogun olarak kullanmasi sonucunda
biitce dengesinin olumsuz yonde etkilendigini géstermektedir. Elde edilen ithal
girdiler ile dogru ve verimli alanlarda tiretim yapilmasi, ekonomik biiytimeyi tegvik
edecektir. Ancak Tirkiye gibi gelismekte olan iilke ekonomilerinde reel sektoriin
hareketlenmesi zaman alacagindan, analiz sonucunda bulunan uzun dénemde cari

agik ve biitge agigi arasindaki ters yonlii iliski bu baglamda agiklanabilecektir.

Uzun dénem iliskisinin a¢iklanmasinin ardindan hata diizeltme modeli
uygulanmis ve bu model kapsaminda iki degisken arasindaki kisa donemli
sonuglar yorumlanmistir. Kisa dénem bulgularina gére, cari agik ve biitge agig
degiskenleri arasinda anlamli ve pozitif yonli bir iliski tespit edilmistir. Yani cari
agikta meydana gelen artis veya azalis, kisa vadede biitge agigini da ayni yonde
etkilemektedir. Elde edilen bu sonug, cari islemler hedeflemesi gorisint
desteklemektedir. Yani Keynesyen teorinin aksine cari agiktan biitge agigina
dogru bir nedensellik s6z konusudur. Bu nedensellik iliskisi, Tiirkiye gibi dis borg
ve faiz 6demeleri yiiksek olan tlkelerin déviz kurundaki yiikselisle birlikte biitce
aciklarini da arttirmasi seklinde gerceklesmektedir. Analiz sonucunda ulagilan
kisa dénemli sonuglar, lyidogan ve Erkam (2013), Diner ve Tas (2016)'in Tiirkiye
icin yapmis olduklari calismalarin sonuglari ile benzerlik gostermektedir. Yine
Ahmed ve Akin (2019)'in Yemen ekonomisi, Sinicakova, Sulikova ve Gavurova
(2017)'min Belgika, Finlandiya, Fransa, irlanda, Malta ve Romanya ekonomileri

igin bulduklar sonuglar ayni yéndedir.
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Bu calismada elde edilen bulgular cari agigin biitge agigini her iki donem igin
de etkiledigini ancak ayni yonlii etkiyi yalnizca kisa vadede gosterdigini ortaya
koymaktadir. Ulkemizin gelismekte olan bir ekonomi oldugu dikkate alindiginda
farkli donemler itibariyle farkli etkilerin ortaya gikmasi s6z konusu olabilmektedir.
Buna gore, Tiirkiye'de uygulanacak ekonomi politikalarinin, hem ithal girdi
kullaniminin azaltilmasi yéniinde hem de yabanci kaynak girisini saglayacak sekilde
planlanmasi yerinde olacaktir. Kisa vadede cari agikta meydana gelen artisin biitce
agigini arttirmasi, uzun vadeli politika 6ngoriileri icin avantaj saglayabilecektir.
Yapilan analiz sonuglarindan da teyit edilecegi iizere, alinacak énlemler ile uzun
vadede bir ¢ézime ulasilabilecegi ve biitce agiginin azaltilabilecegi

ongoriilmektedir.

Hakem Degerlendirmesi: Dis bagimsiz.
Cikar Catismasi: Yazar ¢ikar ¢atigmasi bildirmemistir.
Finansal Destek: Yazar bu ¢alisma i¢in finansal destek almadigini beyan etmistir.

Peer-review: Externally peer-reviewed.
Conflict of Interest: The author has no conflict of interest to declare.
Grant Support: The author declared that this study has received no financial support.

Kaynaklar/References

Ahmed, S. H. M. ve Akin F. (2019). Biitce agigi ile cari islemler agigi arasinda nedensellik iliskisi:
Yemen uygulamasi. s ve Hayat, 5(9), 112-129.

Altunéz, U. (2014). ikiz agik hipotezinin gegerliliginin sinir yéntemiyle sinanmasi: Tirkiye érnegi.
Adiyaman Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi Dergisi, 17, 425-446.

Alkswani, M. A. (2000). The twin deficits phenomenon in petroleum economy: Evidence from Saudi
Arabia. In seventh annual conference, Economic Research Forum (ERF), Amman, 2-25.

Bakarr, T. A. (2014). Fiscal deficits and current account imbalances: Evidence from Sierra Leone.
International Journal of Business and Social Science, 5(8), 256-269.

Barisik, S. ve Demircioglu, E. (2012). Tiirkiye'de déviz kuru rejimi, konvertibilite, ihracat-ithalat iliskisi
(1980-2001). 17. Uluslararasi Yénetim lktisat ve isletme Dergisi, 2(3), 71-84.

Barisik, S. ve Kesikoglu, F. (2010). Makro ekonomik degisken olarak biite agigi-cari agik iliskisi:
Gelismekte olan piyasalar &rnegi. iktisat [sletme ve Finans, 25(294), 109-127.

Barro, R.J. (1989). The Ricardian approach to budget deficits. Journal of Economic Perspectives, 3(2), 37-54.

Barro, R.J. (1974). Are government bonds net wealth?. Journal of Political Economy, 82(6), 1095-
1117.

Bilgili, E. ve Bilgili, F. (1998). Biitge agiklarinin cari islem dengesi tizerindeki etkileri: Teori ve uygulama.
[sletme-Finans Dergisi, 146, 4-16.

istanbul Iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 415-437 435



ikiz Acik Hipotezi ve Ters Nedensellik: Turkiye Ekonomisi Uzerine Ampirik Bir Calisma

Bolat, S., Belke, M. ve Aras, O. (2011). Tiirkiye'de ikiz agik hipotezinin gegerliligi: Sinir testi yaklagimi.
Maliye Dergisi, 161(1), 347-364.

Brown, R. L., Durbin, J. & Evans, J. M. (1975). Techniques for testing the constancy of regression
relationships over time. Journal of the Royal Statistical Society: Series B (Methodological), 37(2),
149-163.

Caglayan, E. (2006). Enflasyon, faiz orani ve biiyiimenin yurtici tasarruflar tizerindeki etkileri.
Marmara Universitesi [IBF Dergisi, 1,423-438.

Dickey, D. A. & Fuller W. A. (1981). Likelihood ratio statistics for autoregressive time series with a
unit root. Econometrica. The Econometric Society, 49(4), 1057-1072.

Diner, E. ve Tas, I. (2016). ikiz acik hipotezi: Tiirkiye'de teorik ve ampirik inceleme. Akademik Sosyal
Arastirmalar Dergisi, 32, 372-390.

Egilmez, M. (2018). Kiiresel Finans Krizi. istanbul, Remzi Kitabevi.

Erding, Z. (2008). ikiz agiklar hipotezinin Tiirkiye'de 1950-2005 yillari arasinda esbiitiinlesme analizi
ve Granger nedensellik testi ile incelenmesi. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 8(1),
209-222.

Feldstein, M. (1992). Analysis: The budget and trade deficits aren't really twins. Challenge, 35(2),
60-63.

Frankel, J. (2006). Twin deficits and twin decades. The Macroeconomics of Fiscal Policy, MIT Press:
Cambridge MA,, 2-16.

iyidogan, P. V. ve Erkam, S. (2013). ikiz agiklar hipotezi: Tiirkiye icin ampirik bir inceleme (1987-
2005). Pamukkale Universitesi SBE Dergisi, (15), 39-48.

Kilavuz, E. ve Dumrul, Y. (2012). ikiz agiklar hipotezinin gecerliligi: Teori ve uygulama. Atatiirk
Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, 26(3-4), 239-258.

Kim, C. H. & Kim, D. (2006). Does Korea have twin deficits?. Applied Economics Letters, 13(10), 675- 680.

Kér, E. (2012). ikiz agiklar hipotezi: Tiirkiye 6rnegi (Yiiksek Lisans Tezi ). Ankara Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti, Ankara.

Mangir, F. (2012). Turkiye igin ikiz agiklar hipotezi testi (1980-2011), Academic Review of Economics
& Administrative Sciences, 5(2), 136-149.

Mankiw, N. G. (Omer Faruk Golak (Ed.). (2017). Makroekonomi, Efil Yaymevi.

Marinheiro, C. F. (2008). Ricardian equivalence, twin deficits, and the Feldstein-Horioka puzzle in
Egypt. Journal of Policy Modeling, 30(6), 1041-1056.

Mucuk, M. (2008). Biitce ve cari islemler dengesi arasindaki iliski: Tiirkiye érnegi (1989-2004) (Doktora
Tezi). Selcuk Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti, Konya.

Narayan, P. K. & Smyth R. (2005). What Determines migration fows from low-income to high income
countries? An empirical investigation of Fiji-U.S. migration 1972-2001. Contemporary Economic
Policy, 24(2), 332- 342.

Nkoro E. & Uko K,A. (2016). Autoregressive distributed lag (ARDL) cointegration technique:
Application and interpretation. Journal of Statistical and Econometric Methods, 5(4), 63-91.

436 istanbul Iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 415-437



Meltem DUGRU

Orug, E. (2017). ikiz agik hipotezinin Tiirkiye icin testi: Stock-watson yéntemi ile uzun dénemli analiz
(1950-2015). Giimiishane Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Elektronik Dergisi, 8(19), 261-281.

Pesaran, M. H., Y. Shin & R.J. Smith (2001). Bounds Testing Approaches to The Analysis of Level
Relationships. Journal of Applied Econometrics, 16, 289-326.

Phillips, P. & Perron, P. (1988). Testing for a unit root in time series regression. Biometrika, 75(2), .335
346.

Sinicakova, M., Sulikova, V. & Gavurova, B. (2017). Twin deficits threat in the European Union. £ a M:
Ekonomie a Management, 4 (1), 144-156.

Summers, L. H. (1988). Tax policy and international competitiveness. In International aspects of fiscal
policies. University of Chicago Press, 349-386.

Utkuly, U. (2003). Tiirkiye'de biitce agiklari ve dis ticaret agiklar gergekten ikiz mi? Koentegrasyon ve
nedensellik bulgulan. Dokuz Eyliil Universitesi ktisadii ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 18(1). 45-61.

Uziimci, A. ve Kanca, O. C. (2013). ikiz agik hipotezi: Tiirkiye izerine bir uygulama (1980- 2012).
Inén Universitesi Uluslararasi Sosyal Bilimler Dergisi, 2(1), 17-42.

Turan, T. ve Karakas, M. (2017). ikiz agiklar hipotezine dogrusal olmayan sinir testi yaklagimi. Maliye
Dergisi, 173,211-227.

Yanik, Y. (2006). The twin deficit hypothesis: an empirical investigation.( Yiksek Lisans Tezi). Orta

Dogu Teknik Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisti, Ankara.

istanbul iktisat Dergisi - Istanbul Journal of Economics 70, 2020/2, s. 415-437 437






