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COVID-19 Siirecinde ikiz A¢ik ve Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye Ekonomisi

Uzerine Ampirik Bir Calisma

Relationship between Twin Deficit and Growth in the COVID-19 Process: An
Empirical Study on the Turkish Economy

Ezgi KOPUK?, Ozer OZCELIK?

Oz

Amag¢: Calismada, giniimiiz diinyasimi ve yasamm her yOniinii
olumsuz etkileyen COVID-19 pandemisi siireci igerisinde Tiirkiye
ekonomisinde gozlemlenen biitce agig1 ve cari agigm ekonomik
biiyiime tizerindeki etkisini belirlemek amaglanmustir.
Tasarim/Yontem: Biitce aciginda ve cari agikta gozlemlenen
soklarinin ekonomik biiylime iizerinde yarattigi etki, Etki-Tepki
analizi ve bu etkinin yiizdesel olarak agiklamasi ise Varyans
Ayristirma analizi ile tespit edilmistir.

Bulgular: Analiz sonuglarina gore cari agik ve biitge agiginda
goriilen soklarin biiytime tizerindeki etkisi pozitif olmakla beraber
bu soklarin etkisi ¢ok diisiik derecededir ve biiylimede meydan gelen
bir standart sapmalik sok en fazla bitce aciklarindan
kaynaklanmistir. Ayrica biitge agiklarinda gozlemlenen bir soka cari
acigin verdigi tepki ilk donemlerde pozitifken, son donemlerde
negatif olmustur. Bu durum biitce agiklarinda gozlemlenen agiklarm
cari agig1 tetikledigine dayanan Ikiz Ag¢ik Hipotezinin, arastirilan
donemlerde gegerli oldugunu gostermektedir.

Smirhliklar: Arastirma, Tiirkiye ekonomisi ve 2018-M1:2021-M1
zaman araligmim kullanilmasi ile sinirlandirilmistir.

Ozgiinliik/Deger: Giiniimiizde hala etkisini gostermekte olan
COVID-19 pandemisi siirecinde ikiz agik sorununun Tirkiye
ekonomisi tzerindeki etkisini belirlemek, mevcut durum igin
politika onerileri ve sorunlarin yorumlanmasi bakimindan 6nemlidir.
Ayrica bu galisma ile pandemi siirecinde Tiirkiye ekonomisi igin

yapilan arastirmalara bir katki saglanacagi ve fikir birligi
dogrultusunda uygun politika c¢ikarimlarinin  yapilabilecegi
distiniilmektedir.

Anahtar Kelimeler: ikiz Agik, COVID-19, Etki-Tepki Analizi,
Varyans Ayristirma Analizi

Abstract

Purpose: In the study, it is aimed to determine the effect of the
budget deficit and current account deficit on economic growth in the
Turkish economy during the COVID-19 pandemic process, which
negatively affects today's world and every aspect of life.
Design/Methodology: The effect of the shocks observed in the
budget deficit and the current account deficit on economic growth
were determined by the Impact-Response analysis and the Variance
Decomposition analysis, which used to describe this effect as a
percentage.

Findings: According to the analysis results, although the effect of
current account deficit and budget deficit shocks on growth is
positive, the effect of these shocks is very low, and a standard
deviation shock in growth mostly originated from budget deficits.
Also, to a shock which was observed in budget deficits, the reaction
of the current account deficit was positive in the early periods, it has
been negative in the recent periods. This situation shows that the
Twin Deficit Hypothesis, which is based on the fact that the deficits
observed in the budget deficits triggered the current account deficit,
is valid during the research periods.

Limitations: The research is limited to the use of the Turkish
economy and the 2018-M1:2021-M1 time interval.
Originality/Value: It is important to determine the impact of the
twin deficit problem on the Turkish economy during the COVID-19
pandemic, which still has its effect today, in terms of policy
recommendations and interpretation of the problems for the current
situation. In addition, it is thought that this study will contribute to
the researches made for the Turkish economy during the pandemic
process and that appropriate policy inferences can be made in line
with the consensus.

Keywords: Twin Deficit, COVID-19, Impact-Response Analysis,
Variance Decomposition Analysis
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1. GIRIS

Cin’in Hubei eyaletinin Wuhan sehrinde, 31 Aralik 2019 tarihinde sebebinin bilinemedigi
zatiirre vakalar1 ile karsilasilmis ve bu durum Diinya Saghk Orgiitiiniin Cin’ de bulunun ofisi
tarafindan tiim diinyaya bildirilmistir. 5 Ocak 2020 tarihinde ise diinya lizerinde daha 6nceden tiiriine
rastlanilmayan yeni bir viriisiin ortaya ¢iktig1 tanimlanmis ve bu yeni viriis ilk 6nce nCoV, daha sonra
da COVID-19 olarak isimlendirilmistir. COVID-19 viriisii, tanisinin konulmasindan sonra ii¢ aylik
kisa bir siire zarfinda hemen hemen diinyanin her yerinde etkisini gostermeye baglamistir. Tiirkiye’ de
ise ilk vaka 11 Mart 2020 tarihinde tespit edilmis ve yine bu tarihte Diinya Saglik Orgiitii ortaya ¢ikan
bu yeni viriisii pandemi olarak kabul etmistir (Budak & Korkmaz, 2020: 66-67).

COVID-19 viriisii yapist geregi kolay bulas etkisine ve 6liimciil bir nitelige sahip olmasi
nedeniyle tiim diinyada insanlarin sosyal ve ekonomik faaliyetlerinin durmasina neden olmustur. Bu
stire¢ icerisinde lilkeler basta saglik olmak {izere ekonomik, sosyal, psikolojik ve siyasal alanlarda
olumsuz sonuglarla karsilasmustir. Ozellikle, iilke ekonomileri gerek pandemi siirecinin daha az kalic
hasarla atlatilmasi gerekse normal yasama donme noktasinda ciddi efor sarfetmektedirler. Bu dénemde
insani faaliyetlerin ve etkilesimlerin kisitlanmasi, ekonominin igleyisinin geregi olan arz ve talebin
diismesine ve iilkelerin ister istemez bir kriz ydnetimiyle karsi karsiya kalmasina neden olmustur.

COVID-19 siirecinin getirmis oldugu olumsuz etkiler dogrultusunda, iilkelerin ticari ve
harcama faaliyetleri degisiklikler gostermistir. Birgok {ilke virlisiin hizli bulas etkisi nedeniyle
siirlarim kapatmig, ticari faaliyetlerini sinirlandirmistir. Bunun yami sira tilkeler ekonomilerinin
gelismeleri ve kazang saglamalart igin yaptiklart yatirim harcamalarin1 azaltarak, bu siirecte gelir
kayb1 yasayan vatandaglara, sektorlere ve saglik alani gibi insani ihtiyaglari karsilamaya yonelik,
kazan¢ saglamayan harcamalarda bulunmustur. Bu durum iilkelerin biitge ve cari dengelerinde
bozulmalara hatta cari agik ve biitge acig1 veren {ilkelerin agiklarinin daha da artmasina yol agmustir.
Biitce ve cari acik bir ekonomideki bir¢ok dengenin bozulmasina neden olacagi gibi iilkelerin
biiylimelerini ve gelisim siireglerini de olumsuz etkilemektedir. Bu nedenle makroekonomik agidan
onemli olan bu iki degiskenin takibinin ve kontroliiniin saglanmasi ve ozellikle kriz donemlerinde
krizin etkisinin artmamasi i¢in her iki degiskende gozlemlenen agiklarin engellenmesine yonelik
girisimlerde bulunulmasi gerekmektedir.

Bu dogrultuda caligmada COVID-19 siirecinin getirdigi olumsuz ekonomikler etkiler
nedeniyle bu siireci i¢ine alan 2018-M1:2021-M1 doénemi i¢in biitce acig1 ve cari agigin Tiirkiye
ekonomisi tizerinde nasil bir etki yarattigini belirlemek amaglanmistir. Amacin gerceklestirilebilmesi
i¢in zaman serisi analizleri kullanilacaktir. Oncelikle degiskenlerin duraganliklar1 ADF-PP birim kék
analiziyle tepit edilecektir. Sonrasinda degiskenlerin lizerinde goriilen bir sokun bilyiimeyi nasil
etkiledigi Etki-Tepki analizi ve bu sokun yilizde kacinin diger degiskenlerden kaynakladigini
belirlemek i¢in Varyans Ayristirma analizi kullanilacaktir. Elde edilen analiz sonuglarina gore Tiirkiye
ekonomisinin gelisimine yonelik ¢ikarim ve politika onerileri yapilacaktir.

2. IKiZ ACIK VE EKONOMIiK BUYUME iLiSKiSi

Ikiz agik kavramu, bir ekonomide iilkelerin gelismislik seviyesinde ana gdstergeler olan biitce
aciginin ve cari agigin esanl olarak goriilmesini ifade etmektedir. Biitce acig1 bir iilkede biitce
giderlerinin biitce gelirlerinden fazla oldugu durumda ortaya c¢ikarken, cari acik ise toplam ithalatin
toplam ihracatindan fazla oldugu durumda ortaya ¢ikmaktadir (Oztiirk & Sezen, 2018: 504). Bu
durumun bir 6rnegi 1980’ 1i yillarda Amerika’ da gozlemlenmis ve hem biitce agigi hem de cari agik
ciddi bir sekilde artig gostermistir. Artislarin rekor seviyelere ulagmasi ile birgok arastirmaci, biitce
dengesinde goézlemlenen artiglarin, cari acigin da artmasina sebep oldugunu ileri siirmiis ve bu
nedensellik iliskisi literatiire “Ikiz Agik Hipotezi” olarak gegmistir (Marinheiro, 2008: 1041)

Literatiirde cari denge ve biit¢ce dengesi tilkelerin ekonomilerinde gerek makroekonomik
dengenin gerekse de ulusal refahin gostergesi olarak degerlendirilmektedir. Bu nedenle birgok iktisatci
hem cari dengenin hem de biitge dengesinin birbiri ile olusan dongiisel iligkisini ve bunun {ilke
ekonomisi lizerinde nasil bir refah seviyesi olusturdugu iizerine calismalarda bulunmustur. Ciinkii
s6zkonusu makro degiskenler tizerinde goriilen dengesizlik durumu ve bu dengesizligin siireklilik
kazanmasi, iilkelerin ve kurumlarin politikalarla miidahalesine ve bu da iktisadi davraniglarin
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degismesine yol agacaktir. Bu nedenle 6zellikle cari agikta yasanan artiglarin ve istikrarsizliklarin
stireklilik kazanmasi, basta gelismemis ve gelismekte olan {ilkelerin ekonomik gelisimlerinde biiylik
bir engel teskil etmesinin yani sira gelismis ilkelerin de biiylime hizlarinda yavaslamaya neden
olacaktir.

Genellikle ekonomilerde biitce aciklarinin finansmani yabanci kaynaklarin kullanimi ile
saglandiginda biitce aciklarinin cari agigi artirdigi goriilmektedir ve bu durum iilke ekonomilerinin
olumsuz etkilenmesine sebep olmaktadir. Dolayisiyla biitce agiklardan kaynaklanan cari agik
durumunda iilkeler, ekonominin genelini etkileyen ve biitce agigini azaltmaya yonelik politika
kararlar1 {izerinde durmaktadir. Aksine cari agiktaki artisin biitce aciklarindan kaynaklanmadig:
sonucu gozlemlenirse, iilkelerin biitge agiklarini azaltmaya yonelik politikalardan, yapisal politika
tedbirlerine yonelmesi gerekmektedir (Emirkadi, 2017: 82) Ancak biit¢e acgiklarinda goriilen
artiglarinin sebebi kamu harcamalarinin artirilmasindan kaynaklandigi ve bunun cari agik iizerinde
herhangi bir etkisinin olmadigr durumda, iilke ekonomisinin geneli pozitif olarak etkilenmektedir.
Ciinkii kamusal yatinmlar neticesinde nitelikli is giicii, teknolojik gelisimler, gerekli alt yapi
yatirimlari, 6zel yatirimlarin Oniinlin agilmasi, fiziki ve beseri sermayedeki gelisim gibi verimin
artisgina yol acan faktorlerin etkinligi artacaktir. Bu etkinlik artist da iilkelerin ekonomik olarak
biiylimelerinin oniinii agacaktir (Karayilmazlar & Berk, 2017: 29).

Diger yandan cari dengede gozlemlenen degisikliklerin ekonomilerin gelisimlerinde biiyiik bir
etkiye sahip oldugu ekonomi literatiiriinde agiktir. Cari dengede firsatlarin yakalanmasina yonelik
ticaretin gelistirilmesi, verimli kaynak tahsisini tesvik eder, iilkelerin 0l¢ek ekonomisinden
faydalanmasim saglar, bilginin yayilimmi kolaylastirir ve teknolojik ilerlemenin Oniine agar. Bu
bakimdan Thirwall 1979 yilinda yaptig1 ¢aligmasinda cari dengenin ekonomik biiylime {izerindeki
etkisi tizerine dikkat ¢cekmis ve ihracat ile ithalat performansinin uzun dénemde ekonomik biiyiime
tizerinde etkili oldugunu, ihracattan elde edilen doviz gelirinin ithalati siirdiirmede tek yol oldugunu ve
boylece aradaki dengesizligin ortadan kalkacagini ileri stirmiistiir (Blavasciunaite, vd., 2020: 2). Diger
yandan bir ekonomide ihracatin ithalat degerlerinden az olmasi durumunda cari acgik artma egilimi
gosterir ve cari dengeden uzaklagma gozlemlenir. Bu durumda {ilkeler i¢ borglanma, dis borglanma,
uluslararast kuruluglardan borglanma ile degerli kagitlarin satisi gibi faaliyetlerle cari dengesizligi
ortadan kaldirmaya ¢alisir (Tekin & Ozgelik, 2019: 123). Ancak uygulanan bu faaliyetler iilkelerin
O0demeler dengesinin bozulmasina ve finansal istikrardan sapilmasina yol agmaktadir. Bu nedenle
iilkelerin cari agiklarinda goézlemlenen acigi, yine kendi degiskeni olan ihracatla kapatmasi ve
ithracatin artisina yonelik politikalar1 uygulamasi, ekonomide olusan istikrarsizligin 6niine gececektir.

3. LITERATUR
3.1. Teorik Literatiir

Ulke ekonomileri hakkinda gikarimlarin yapilabilmesinde biiyiik énem tasiyan cari ve biitce
aciklarmin birbirleri ile arasindaki iliskinin belirlenmesine ydnelik literatiirde bir¢cok yaklagim
mevcuttur. Bu bakimdan g¢aligmanin bu boliimiinde cari agik ve biitce agig1 arasindaki iligkinin
anlamlandirilmasina yonelik yaklagimlar ele alinacaktir.

Ricardocu Denklik Hipotezi

Bu hipotez cari ve biitge agig1 arasinda herhangi bir iliskinin olmadigina dayanmaktadir.
Yaklasima goére ulusal tasarruf oranimi etkilemeyecek vergi indirimleri sonucunda biitce agiklari
olugmaktadir. Bu vergi indirimi kamu tasarruflarin1 indirmekle beraber, 6zel kesimin tasarruf
oranlarim artirmaktadir. Bu dogrultuda yurtici tasarruflarinda herhangi bir degisiklik goriilmeyecektir.
Ciinkii insanlar rasyonel davranarak gelecekte vergi artiglarinin yasanacagini varsayar ve tasarruflarini
artirir. Kisacast Ricardocu Denkligi Hipotezi, vergi oranlarinda goriilen degisimlerin gegici bir etki
yarattigini ortaya koymus ve ulusal tasarruflarda bir degisikligin olmadigina dayanarak biit¢e agiginin,
cari acik iizerinde bir etki yaratmayacigini ifade etmektedir (Alkswani, 2000: 4).

Geleneksel Keynesyen Iki A¢ik Hipotezi

Sézkonusu hipotez, cari agik ve biitge agigindaki nedensellik iliskisini biitge agigindan cari
aciga dogru olduguna, yani biitce agiginda gozlemlenen degisikliklerin cari acigi etkileyecegi
goriisiine dayanmaktadir. Bu yaklasim temelde Mundell- Fleming modeli ve Keynesin Toplam
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Harcama Teorisi tarafindan agiklanmaktadir. Mundell-Fleming modeline gére biitce agiklari faizin
artmasinai faiz artisida sermaye girisine ve iilke parasinin degerlenmesine neden olur. Yerli paranin
deger kazanmasiyla birlikte ihracat azalacak ve cari agik artig gosterecektir. Bu nedenle cari agik ve
biitce ac1g1 arasinda pozitif bir iligkinin oldugu sonucuna ulasilmistir. Diger yandan Toplam Harcama
teorisine gore ise blitce agiginda gozlemlenen artis gelirin artmasina ve dolayisiyla harcamalarin
artmasina neden olacaktir. Harcamalarin artmasi ile beraber ithalat ve buna bagl olarak cari agik
artacaktir. Yine bu teoride Mundel-Fleming gibi her iki degisken arasinda pozitif bir iligkinin oldugu
sonucuna varmigtir. Bu dogrultuda geleneksel yaklasim da, kamu harcamalarindaki artigla beraber
biit¢e aciginin artacagi ve harcamlarin ithalat artigini tetiklemesiyle cari agigin artacagini ifade ederek,
pozitif iliskinin varligina isaret etmektedir (Lau & Baharumshah, 2006: 214; Ozdamar, 2015: 169).

Iki Yonlii Nedensellik Yaklagimi

Bu yaklagim biitce acig1 ve cari agigin birbirleri arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisine
daynamaktadir. Yani biitge acigindaki degisimlerin cari agilig1 etkileyici gibi cari agiktaki degisimlerin
de biitge a¢igimi etkileyecigi sonucuna ulagilmaktadir. (Bakarr, 2014: 258). Bu durumda hiikiimetin
cari ac1g1 kapatmak igin biitce agigini azaltmasi yeterli degildir. D6viz kuru politikasi, faiz oranlarinin
belirlenmesi ve ihracati tesvik politikalar1 gibi cesitli ek politikalara vardir (Kalou & Paleologou,
2012: 234).

Cari Islemler Hedeflemesi Hipotezi (CATH)

Hipoteze gore biitge agigindaki artis, cari agikta olusan artistan kaynaklanmaktadir. Ancak bu
durum ekonomilerini biiylitmek icin yabanci yatirimlara ihtiyag duyan gelismekte olan iilkeler igin
gecerlidir. Diger bir deyisle bu iilkeler sermaye girislerinden ve bor¢lanmadan kaynakli olumsuzlar
yasayan {ilkelerdir. Abell (1990) yaptig1 calisma ile ikiz ac¢ik arasinda araci mekanizmalarin faiz ve
doviz kuru oldugunu ileri siirmiistiir. Kiigiik bir ekonomide faiz oranlai digsaldir ve uzun dénemde cari
a¢igin artmasina neden olur. digre yandan doviz kurunda yasanan diisiislerle beraber ithalat oranlar
artar ve bu da cari agigm artmasina neden olur. Cari agiktan biitge dogrusuna dogru olan bu
nedensellik iliskisi Summers (1988) tarafindan “Cari Islemler Hedeflemesi” olarak adlandirilmistir
(Kalou & Paleologou, 2012: 233).

3.2. Ampirik Literatiir

Diinya iktisat literatiiriinden biiyiik yer kaplayan “Ikiz A¢ik” gerek ikiz acik hipotezi gerekse
de bu agiklarin iilke ekonomileri ve makroekonomik degiskenler tizerindeki etkisi bakimindan oldukg¢a
arastirilan bir konu niteligi tasimaktadir. Ciinkii cari ve biitce dengesinde gézlemlenen agiklar ve bu
aciklarin artislar1 kontrol altina alinamazsa, iilkelerin finansal olarak bir istikrarsizlikla karsilasip kriz
ortaminin yaratilmasina neden olabilmektedir. Bu nedenle bu konu hem giincelligini hem de uygun
politikalarin gelistirilmesi bakiminda sik¢a arastirilmaktadir.

Literatiir aragtirmasi objektif bir degerlendirmenin yapilabilmesi i¢in Tiirkiye ve diger iilkeler
icin yapilan ¢aligmalar olarak iizere ikiye ayrilarak incelenmistir. Tablo 1° de Tiirkiye iizerine yapilan
calismalar yer alirken, Tablo 2’ de diger iilkeler i¢in yapilan ¢aligmalar yer almaktadir.

Tablo 1: Tiirkiye’ de Cari A¢ik ve Biitge Aci1gmin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisini Arastiran
Calismalar

Yazar Zaman Arahg  Metedoloji Arastirma Iliskisi Bulgular

i . Cari agik ve Biitge agiginin
Tezer 1983-2019 ARDL maodeli ve CA, BA— Biiyiime  ekonomik biiyiime ile ¢ift yonlii

(2020) Tiirkiye Toda Yamamoto nedensellik tespit edilmistir.
Ela & Pata 1980-2016 Toda-Yamamoto BA—Biiviime Cari ag1g1in ekonomik biiylimeyi
(2019) Tiirkiye nedensellik testi y artirdig1 sonucuna ulagilmistir.
Biiylimede gozlemlenen artigin
. Var Analizi ithalati artirdig1 ve cari agik ile
E:ZeOSfS;)& rez %?isr;l(q)i_yzeojj Gra_nger nedensellik CA—Biiyiime biiyiime arasinda ¢ift yonlii
testi nedensellik iliskisinin oldugu

sonucuna varilmigtir.
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Tablo 1 (Devamu): Tiirkiye’ de Cari A¢ik ve Biitce A¢iginin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisini
Arastiran Calismalar

Yazar Zaman Arahg  Metedoloji Arastirma ligkisi Bulgular
Johansen J(ihansen esbutuplesrpe an‘a11z1, hata
o diizeltme modeli, etkitepki
esbiitiinlesme .
. fonksiyonlar ve varyans ayrigtirma
analizi, hata i . .
. . yontemleri kullanilarak elde edilen
2006-2018 diizeltme modeli, - .. . . .
Akinci (2019) . - - BA—Biiyiime bulgulara gore, biitce ag1g1 ile cari
Tiirkiye etkitepki . e
: acik arasinda uzun donem iliskinin
fonksiyonlar1 ve N o
oldugu ve dolayisiyla ikiz agik
varyans ayrigtirma hi . ) - .
N . ipotezinin gegerli oldugu tespit
yontemleri O
edilmigtir.
Johansen
g Esbiitiilesme, Etki Granger ve Toda-Yamamato
Efeoglu & . - nedensellik testlerine gore cari agik
: 1987-2016 tepki analizi, - e ;
Pehlivan - CA—Biiyiime ve ekonomik biiylime arasinda gift
Tiirkiye Granger ve . e T .
(2018) yonlii nedensellik iliskisi tespit
TodaYamamato edilmistir
Nedensellik testleri 1S
Biitce agiginin uzun dénemde
ekonomik biiyiimeyi olumsuz
Oztiirk & Sezen ~ 1975-2016 - - etkiledigi sonucuna varilirken, cari
(2018) Tiirkiye VAR analizi CA, BA—Biytime ac1gm uzun dénemde ekonomik
biiyiimeyi olumlu yonde etkiledigi
sonucuna vartlmistir.
Etki-Tepki . g D . .
Rarayimazlar 1980-2015 fonksiyonlari ve - Biitge aglngn.l.daklndeg_lslmlern.l cart
& Berk . BA—CA, Biiyiime acik ve biiyiime iizerinde etkisinin
Tiirkiye Varyans <
(2017) oldugu sonucuna ulagilmustir.
Ayrisgtirmast
Sit & 1980-2014 VAR analizi, Cari agik ve ekonomik biiylimenin
Alancioglu o Granger nedensellik ~ CA—Biiyiime birbirlerini negatif yonde etkiledigi
Tiirkiye .
(2016) testi sonucuna ulagilmstir.
Johansen Eg
Dineri & Tas 1980-2015 Biitiinlesme Testi, - Cari agik ve biiyiime arasinda ¢ift
(2016) Tiirkiye VECM, Granger ~ BA CADBUylme s edensellik tespit edilmistir.
Nedensellik testi
Berke ve 2003Q2- Biitge ve cari agigin ekonomiyi
digerleri 2012Q4 VAR analizi CA, BA— Biiyiime azalitlﬁ Sonucﬁni RN my
(2015) Tiirkiye £ SIS
Cavdar 1994EQ1- Granger nedensellik o Butg:e.aglklavrmm biiyiimenin bir
2004:Q4 . BA—Biiyiime nedeni oldugu sonucuna
(2011) s testi
Tiirkiye ulasilmusgtir.

Incelenen literatiirde cari acik ve biitce agigmin ekonomik biiyiime iizerinde etkili oldugu
sonucu tiim arastirmalarda goriilmiistiir. Ela ve Pata (2019), Oztiirk ve Sezen (2018) cari agik
artislarmin ekonomik biiyiimeyi arttirdigi sonucuna varirken, Sit ve Alancioglu (2016), Berke ve
digerleri (2015) cari agigin ekonomik bilylimeyi azalttigi sonucuna varilmistir. Diger taraftan
ekonomik biiyiimenin bir uzuvu olan biitce aciklarmnin artislar1 Oztiirk ve Sezen (2018), Berke ve
digerlerinin (2015) calismalarinda biiyiimeyi azalttigt sonucuna varilmistir. Bu sonuglar arastirilan
donemlerde kamu harcamalarindan yeteri kadar verim elde edilmemesi olarak yorumlanabilmektedir.

Tablo 2: Diger Ulkelerde Cari Acik ve Biitge A¢iginin Ekonomik Biiyiime Uzerine Etkisini
Aragtiran Calismalar

Yazar Zaman Arahg  Metedoloji Arastirma liskisi Bulgular
Blavasciunaite . .
vedigerleri  19%82018 bl Veri Analizi CA—Biiyiime Cari agik arttikea ckonomik
(2020) 28 AB Ulkesi biiylimenin azaldig1 gdzlemlenmistir.
MUS.Iflnyar'll 1980-2013 OLS Tahmin o C.gr{‘lslerfllerfiekl deg'1§1mlervek0n0m1k
ve digerleri - N . CA—Biiyiime biiylime iizerinde etkili oldugu
Zimbabwe Y ontemi

(2017) sonucuna varilmustir.

. Biit¢e agiklarinin iilke ekonomisini
Kurantin 1994-2014 : : - s
(2017) Gana Panel Veri Analiz BA—Biiylime olumsuz etkiledigi sonucuna

ulagtlmigtir.
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Tablo 2 (Devamu): Diger Ulkelerde Cari Acik ve Biit¢e A¢iginin Ekonomik Biiyiime Uzerine
Etkisini Arastiran Calismalar

Yazar Zaman Arahg  Metedoloji Arastirma ligkisi Bulgular
Johansen
Esbiitiinlesme, GSYH’dan biit¢e agigina dogru tek
Nayab 1976-2007 VECM ve VAR BA—Biiviime yonlii nedensellik ve biitce agigimin
(2015) Pakistan Granger yu ekonomik biiylimeyi arttirdigi
Nedensellik saptanmgtir
Analizi
Eminer 1983-2010 ARDL ve Granger BA—Biiviime [bjéetl;fl Iel 01122335?1 fiﬁé;ﬁﬁgonomlk
(2015) Kuzey Kibris  nedensellik Analizi e yumey &
ulagtlmugtir.
Rangelova 2003-2007 Panel Rearesvon Kriz siirecinde cari agik diigiik gelirli
g 179 ve 27 AB | REgresy CA—Biiyiime iilkelerin bityiimesini olumsuz
(2014) e Analizi L
tilkesi etkilemistir.
Johansen
05010 Ve Esbiitiinlesme, Biitce agigindan cari agiga dogru tek
o . 1963-2012 VECM ve VAR - yonlii nedensellik tespit edilirken, bu
digerleri BA, CA—Biiylime T o e L
(2014) Kenya Granger iki ag1gin ekonomik biiyiime iizerinde
Nedensellik etkili oldugu sonucuna ulagilmistir.
Analizi
Johansen
Esbiitiinlesme, . . -
oo 10201 VECWVAR o Bl ke o
(2013) Giiney Afrika Analizi ve Granger Uy Hedis ued
; varilmustir.
Nedensellik
Analizi
Fatima ve 1978-2009 Biitge agiklarinin siireklilik kazanmasi
digerleri Pakistan Regresyon Analizi  BA—Biiyiime ile ekonomik biiyiime olumsuz
(2012) etkilendigi tespit edilmistir.
Johansen
S ) Esbiitiinlesme, Calismada sadece cari agiktan
Marinheiro 1974-1989 VECM ve Granger CA, BA—Biiyiime biiyiimeye dogru tek yonlii nedensellik
(2008) Misir . Lo e
Nedensellik tespit edilmistir.
Analizi

Bu literatiir aragtirmasi da Tirkiye’ de yapilandan ¢aligmalardan farksizdir. Tablo 2’ deki
Marinheiro (2008) hari¢ tiim c¢alismalarda arastirilan degiskenler arasinda bir iliskinin oldugu
saptanmustir. Literatiirde Kuranti (2017), Mrwebo (2013), Fatima ve digerlerinin (2012) ¢alismasinda
devlet harcamalarindan yeteri kadar verimin saglanmadigi ve biitce agiginin biiyiimeyi olumsuz
etkiledigi sonucuna ulasilirken, Nayab (2015) ve Eminer’in (2015) yapmis oldugu caligsmalarda
devletin yapmis oldugu harcamalardan gerekli verimin saglandigi goriilmektedir. Diger taraftan ise
Blavasciunaite ve digerleri (2020), Rangelova (2014) cari agiktaki artislarin yani ihracat azliginin ve
ithalat fazlaliginin ekonomik biiyiimeyi azalttig1 sonucuna ulagmigtir.

4. VERI SETi VE YONTEM

Calismada, cagimizin en biiyliik sorunu olan ve kiiresel anlamda iilkelerin ekonomilerini
olumsuz etkileyen COVID-19 salgin siireci igerisinde biitge ac1g1 ve cari agigin Tiirkiye ekonomisinde
nasil bir etkiye sahip oldugunu belirlemek hedeflenmistir. Bu dogrultuda ¢alismada kullanilacak
degiskenler Tablo 3’ de gosterilmektedir.

Tablo 3: Degiskenlere Ait Bilgiler

Degiskenler Gosterge Niteligi Dénem Kaynak

SUE Biiyiime 2018-M1:2021-M1 TUIK

Biitce A1t Biltce Gelirleri/ Biltce 2018-M1:2021-M1 TCMB (EVDS)
Harcamalari

Cari Acik Ihracat/ ithalat 2018-M1:2021-M1 TUIK

Calismada Sanayi Uretim Endeksi (SUE), biiyiime gostergesi olarak almmistir. Ayrica
analizde eksi degerlerden kaynaklanan sorunlarin yaganmamasi i¢in biitge agig1 degiskeninde biitce
harcamalarinin biitge gelirlerine orant ve cari agik degiskeninde ithalatin ihracata orani dikkate
almmustir,
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Yapilacak olan ¢aligmanin ekonometrik modellemesi asagidaki gibidir;
SUE=Bo+B1BA+B2CA+e, 1
SUE,: Sanayi Uretim Endeksi
BA,: Biitge Acig1
CA;: Cari Agik
& Hata Terimi

4.1. Duraganhk Analizi

Bir analizin yapilabilmesi icin Oncelikle degiskenlerin duraganliklarimin belirlenmesi
gerekmektedir. Duraganlik arastirilan donemler igerisinde bir degiskenin varyans, otokovaryans ve
ortalamasinin sabit olmas1 durumuna denilmektedir. Bir degiskenin duraganlik sinamasinin yapilmasi
ile olusan soklarin etkisi uzun dénemde azalacak ve sabit bir ortalama seviyesine ulasilacaktir.

Yapilan ¢alismada duraganlik sinamast literatiirde kullanimina en ¢ok karsilagilan Augmented
Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips-Peron (PP) birim kok testleri ile yapilmistir.

ADF birim kok testi i¢in kullanilan sabitli ve sabitli-trendli regresyon denklemleri sirasiyla su
sekildedir;

AX= araX, 1 HBYiZ, AX,ite, (2
AXp=atbetaX, 1+ BYit, AX,_ite; 3)
2. denklemde Hy: 0=0 ve 3. denklemde H,: b=0 hipotezleri test edilmektedir. Analiz
neticesinde %1, %5 ve %10 duraganlik seviyelerine gore Hy hipotezi hakkinda karar verilir. Bu
dogrultuda eger H, hipotezi rededilirse, X; degiskenin duragan, aksi durumda ise degiskenin duragan

olmadigina karar verilir. Hy hipotezinin kabul edilmesi durumunda degiskenlerin birinci farklar
alinarak duraganliklar1 saglanir (Oztiirk, v.d, 2012: 82).

Diger taraftan Phillips-Peron tarafindan rassal soklarinda dikkate alindigi PP birim kok testi
gelistirmis ve gelistirilen testin regresyon denklemleri su sekildedir (Seviiktekin & Cinar, 2017: 378);

Xi=ata X1 + e 4)
(1-0(1L)Xt=a+€t (5)
Tablo 4: ADF ve PP Birim K6k Test Sonuglari
ADF Testi PP Testi
Degiskenler Sabitli ?’?Erlltgl-i Sonug¢ Sabitli '?'?E:éll-i Sonug
) } 6.794979 ~4.060169 5815171 5.914168
Bitee Aaigt 5 goo0) (0.0176)** 10) (0.0000)* (0.0000)* 0)
. -3.697668 -3.533556 -3.704526 -3.510400
Cari Agik (0.0083)* (0.0507)** 10) (0.0082)* (0.0533) % 0)
" -3.316295 -3.480173 -3.316401 -3.491109
SUE (0.0214)* (0.0568)*** 1) (0.0214)* (0.0555)*** 10)

Not: *, ** *** girasiyla %1, %5, %10 istatistiki olarak anlamlilig1 ifade etmektedir.

ADF ve PP birim kok test analiz sonuglarina gore degiskenlerin %1, %5, %10 istatistiki olarak
anlaml1 oldugu tespit edilerek H, hipotezi rededilmis ve degiskenlerin 1(0) diizeyde duragan oldugu
belirlenmistir. Bu sonu¢ dogrultusunda, yani degiskenlerin 1(0) duraganlik seviyelerine sahip olmasi
sebebiyle ¢alismaya VAR analizi ile devam edilecektir.

4.2. VAR Analizi (Vektor Otoregresyon Modeli)

VAR analizi, 1980 yilinda Sims tarafindan Granger nedensellik analizi esas almarak
gelistirilmistir. Modelde yer alan i¢sel degiskenler, hem kendileri hem de diger i¢sel degiskenler ile
belirlenen gecikme uzunluguna gore iliskilendirilir. Y; ve X; gibi degiskenler ele alinarak olusturulan
var analizi denklemleri soyledir;
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Y=ot YTl BiYe— j+ X2 G X e ©)
Xt:OH'Z;‘r;l 9] Yt—j+25'n=1 19th—]'+£15 (7)

Modelde X’ in gecikme degerleri ise Y’ yi etkilerken, Y’ nin gecikmeli degerleri X
degiskenini etkilemektedir (Akytiz, 2018: 183).

Analizden 6nce model i¢in en uygun gecikme uzunlugu VAR analizi ile tespit edilmis ve
analiz sonucu Tablo 5’ de gosterilmistir.

Tablo 5: Uygun Gecikme Uzunlugunun Tespit Edilmesi

Lag Logl LR FPE AlC SC HQ
0 53.36414 NA 7.79e-06 -3.249299 -3.110526* -3.204063
1* 65.00205 20.27250* 6.60e-06* -3.419487* -2.864395 -3.238541*
2 70.41022 8.373936 8.48e-06 -3.187756 -2.216345 -2.871100
3 76.65097 8.455217 1.06e-05 -3.009740 -1.622011 -2.557375
4 84.55094 9.174160 1.25e-05 -2.938771 -1.134722 -2.350696

Analiz neticesinde * isaretinin en yogun goriildiigli bilgi kriterlerine gére en uygun gecikme
uzunlugu 1 olarak tespit edilmistir.

VAR modelinin tahmin edilmesiyle birlikte kurulan modelin duraganliginin test edilmesi,
modelin kurulumunda bir hatanin olmadigini gostermek icin énemli bir husustur. Kurulan modelin
istikrarlt ve duraganligi ise katsayr matrislerinin 6zdegerleri ile ifade edilmektedir. Hesaplanan bu
0zdegerler birim kdk ¢gemberi icerisinde ve 1’ den kiigiik degerler almak zorundadir. Aksi halde model
duragan ve istikrarli bir yapida olmayacaktir. Modelin duraganligi gosteren AR karakteristik
polinomunun ters kokleri Grafik 1’de gosterilmektedir.

Grafik 1: AR Karakteristik Polinomunun Ters Kokleri
Inverse Roots of AR Characteristic Polymomial

1.5

1.0 —

T T T T T
-1A.5 -1.0 -0.5 O.0O 0.5 1.0 1.5

Grafikten de goriilecegi iizeri AR karakteristik polinomunun ters kokleri birim ¢emberin
icerisinde yer almasi, modelde duraganlik ve istikrarsizlikla ilgili herhangi bir sorunun olmadigini
ifade etmektedir. Diger taraftan modelin yapisal bir soruna sahip olup olmadigini belirlemek igin de
Otokorelasyon LM ve White Degisen Varyans testleri uygulanmaistir.

Tablo 6: LM Otokorelasyon Test Sonuglari

Gecikme Sayisi Istatistik Degeri Olasihk
1 8.389462 0.4954
2 10.73530 0.2943
3 7.358065 0.5999
4 9.309437 0.4092
5 10.57734 0.3058
6 7.109211 0.6257
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LM Otokorelasyon testi, modeldeki hata terimleri arasinda iliskinin varligina dair yapilan bir
testtir. 6 gecikmeye kadar uygulanan bu testte olasilik degerleri %0,05 degerinden biiyiik oldugu i¢gin
otokorelasyon sorunun olmadig1 sonucuna varilmustir.

Tablo 7: White Degisen Varyans Test Sonucu

Ki Kare df Olasihk
4211307 36 0.2234

White degisen varyans testi ise modelde yer alan hata terimlerinin varyans degerlerinin tiim
orneklemler i¢in sabitligini sinayan bir testtir. Bu test sonuglarina gore de olasilik degerinin % 0, 05’
den biiyilik olmasi hata terimleri varyansinin tiim 6rneklemler i¢in sabit oldugunu ve modelin degisen
varyans sorunu icermedigini gostermektedir.

4.2.1. Etki tepki analizi

Etki tepki analizi, herhangi bir degisken {izerinde gozlemlenen bir sokun, diger degiskenler
tizerinde yarattigi etkiyi belirlemek igin yapilmaktadir. Bu etkinin hangi yonde ve hangi zamanda
gerceklestigi grafik ve tablolar ile gosterilmektedir. Analiz neticesinde etkilenen ve tepki gdsteren
degiskenler tespit edilerek politika ¢ikarimlar1 yapilabilmektedir. Etki tepki fonksiyonlarinin
matematiksel gosterimleri su sekildedir (Mucuk & Alptekin, 2008: 170);

Iki degiskenli matris formu;

Y1 107, /%11 Q12 [Ye-1 et

Zt]_[azo]+(a21 azz) [Zt—l] t [eZt] (8)
Hareketli ortalama formu;

Yl Y] v <¢11i (Dlzt) Eyt-1

Zt]_[Z]+Zi=0 cDZli cDZZi I:SZt—l] (9)
Ozet formu;

Xe=Ut Y20 ;&1 (10)

D115, P12iy Doy, Poyi= Etki tepki fonksiyonlar
Ornegin ®11(0)( €2¢)’ deki bir birimlik degismenin Y;’ de lizerinde gosterdigi etkidir.

Tablo 8: Degiskenler arasinda Etki-Tepki Fonksiyonlar1 Sonuglari

SUE’ nin Tepki sonuglar

Diénem SUE Cari Aak Biitce Acig
1 0.115823 0.000000 0.000000
(0.01365) (0.00000) (0.00000)
2 0.048720 0.011513 0.034137
(0.02054) (0.01493) (0.02009)
3 0.025417 0.012117 0.011756
(0.01790) (0.01470) (0.01009)
4 0.010891 0.009866 0.008274
(0.01363) (0.01211) (0.00699)
5 0.004477 0.007041 0.004036
(0.00930) (0.00888) (0.00472)
6 0.001423 0.004673 0.002181
(0.00599) (0.00612) (0.00304)
7 0.000191 0.002941 0.001064
(0.00375) (0.00406) (0.00192)
8 -0.000240 0.001777 0.000507
(0.00231) (0.00262) (0.00118)
9 -0.000322 0.001036 0.000221
(0.00143) (0.00166) (0.00071)
10 -0.000280 0.000585 8.62E-05
(0.00088) (0.00103) (0.00043)
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Tablo 8 (Devamm): Degiskenler arasinda Etki-Tepki Fonksiyonlar1 Sonuglar

Cari Aggimin Tepki Sonuglar:

Doénem SUE Cari Acik Biitce Acig1
1 0.012497 0.080069 0.000000
(0.01343) (0.00944) (0.00000)
2 -0.009432 0.048717 0.020177
(0.01585) (0.01169) (0.01398)
3 -0.008747 0.028213 0.004315
(0.01493) (0.01209) (0.00843)
4 -0.007966 0.015916 0.002605
(0.01199) (0.01042) (0.00615)
5 -0.005734 0.008679 0.000551
(0.00872) (0.00810) (0.00442)
6 -0.003890 0.004584 1.76E-05
(0.00594) (0.00588) (0.00301)
7 -0.002474 0.002331 -0.000205
(0.00388) (0.00407) (0.00198)
8 -0.001510 0.001134 -0.000219
(0.00246) (0.00272) (0.00126)
9 -0.000888 0.000519 -0.000180
(0.00152) (0.00177) (0.00078)
10 -0.000506 0.000217 -0.000129
(0.00093) (0.00112) (0.00047)
Biitce Aciginin Tepki Sonuglari
1 -0.004779 0.003147 0.214943
(0.03583) (0.03583) (0.02533)
2 0.041708 0.004213 -0.032086
(0.03563) (0.02606) (0.03674)
3 0.010159 0.006222 0.017837
(0.01461) (0.01276) (0.01733)
4 0.006808 0.004933 0.001676
(0.01039) (0.00967) (0.00744)
5 0.002304 0.003624 0.002778
(0.00620) (0.00638) (0.00353)
6 0.000877 0.002414 0.001021
(0.00386) (0.00422) (0.00203)
7 0.000136 0.001532 0.000607
(0.00234) (0.00270) (0.00119)
8 -9.86E-05 0.000930 0.000267
(0.00141) (0.00169) (0.00071)
9 -0.000157 0.000545 0.000124
(0.00086) (0.00104) (0.00042)
10 -0.000141 0.000309 4.80E-05
(0.00052) (0.00064) (0.00025)

Tablo 8’ de modelde yer alan degiskenlerde ortaya ¢ikan bir standart sapmalik sok neticesinde
sirastyla SUE, cari acik ve biitge acig1 degiskenlerinin vermis olduklari tepkiler yer almaktadir. SUE
endeksinin tepki sonuglarma bakildiginda cari agik degiskeninde goriilen bir standart sapmalik soka,
SUE’nin tepkisi genel olarak pozitif goriilmekle beraber bu tepkilerin diisiik tepkiler oldugu
gdzlemlenmistir. i1k donem hicbir tepki goriilmezken bu tepki birinci donemden sonra artmis daha
sonra tepkisi azalarak devam etmistir. Ayni tepki sonuglar biitce aciginda da goriilmiis, hatta SUE’nin
biitge acigindaki tepkisi, cari agiga verdigi tepkilerden daha azdir. SUE’nde goriilen bir standart
sapmalik sokun kendine verdigi tepki ise azalarak devam etmis ve son 3 donemde negatif bir tepki
gOrilmiistiir.

Cari agigin tepki sonuglarinda ise SUE’nde meydana gelen bir standart sapmalik sok
karsisinda cari agi1gin tepkisi ilk donem hari¢ diger donemlerde negatif olarak gergeklestirmistir. Biitge
agiginda goriilen bir standart sapmalik soka cari ag¢iginin tepkisi ilk 6 donem pozitif olsa da son 4
donem negatif olarak gergeklesmistir. Cari agigin kendisinden kaynaklanan bir standart sapmalik soka
kars1 verdigi tepki ise pozitiftir, ancak bu tepkilerin siddeti diistiktiir.

Son olarak biit¢e acigmin tepki sonugclar incelendiginde SUE’de ortaya ¢ikan bir soka biitce
acigmin verdigi tepki ilk donemler pozitif gerceklesse de bu durum siirdiiriilememis ve son 3 donemde
negatif olarak seyretmistir. Cari acik degiskeninde goriilen bir standart sapmalik soka karsi biitce
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acigmin verdigi tepki genel olarak pozitiftir, ancak bu tepkilerin siddeti olduk¢a disiiktiir. Diger
yandan biitge agiginda saptanan bir standart sapmalik sok sonucunda kendisinin verdigi tepki ise 2.
donem harig pozitif ve diisiik siddetli tepkiler verdigi saptanmustir.

Grafik 2: Degiskenler Arasindaki Etki Tepki Fonksiyonlarinin Grafiksel Gosterimi

Response to CholeskyOne S.D. (d.f. adjusted) Innovations + 2 S.E.
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Grafik 2°de Tablo 1’ e ait tepki sonuglar1 gorsel olarak verilmistir. Tablodan goriilecegi iizere
degiskenlerin kendilerinde goriillen bir standart sapmalik soka verilen en yiiksek tepkileri yine
kendileri vermistir. SUE ve biitge agiginda gériilen bir standart sapmalik soka cari agigim verdigi tepki,
biitce agiginin, SUE ve cari ag1a verdigi tepki ile cari agigin SUE’ ne ve biitce agigina verdigi tepkiler
benzerlik gdstermektedir.

4.2.2. Varyans ayristirma analizi

Varyans ayristirma islemi, VAR modelinin hareketli ortalamalarindan olusturulmakta ve
varyans ayristirmasi sonucunda, bir degiskende meydana gelen sokun yiizde kacinin kendisinden,
yiizde kaginin ise diger degiskenlerden kaynaklandigi yiizdesel olarak ifade edilebilmektedir.
Varyanslarda goriilen degisimlerin yani soklarin yiizde yiiziine yakimi kendinden kaynakli ise bu
degisken modelde dissal olarak kabul edilmektedir. Varyans ayristirmasi ile degiskenler arasi
nedensellik iligkisi yapilacagi gibi degiskenlerin igsellik ve digsalliklar1 hakkinda da yorul
yapilabilmektedir (Barisik & Kesikoglu, 2006: 70).

Tablo 9: Degiskenlere Ait Varyans Ayristirma Sonuglari

SUE’nin Varyans Ayristirma Degerleri

Dénem Standart Hata SUE Cari Acik Biitce Acif
1 0.115823 100.0000 0.000000 0.000000
2 0.130716 92.40407 0.775744 6.820188
3 0.134230 91.21460 1.550592 7.234804
4 0.135285 90.44528 2.058294 7.496426
5 0.135602 90.13172 2.318274 7.550007
6 0.135708 90.00266 2.433228 7.564115
7 0.135744 89.95491 2.478862 7.566230
8 0.135757 89.93828 2.495521 7.566200
9 0.135761 89.93286 2.501181 7.565962
10 0.135763 89.93119 2.502981 7.565826
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Tablo 9 (Devami): Degiskenlere Ait Varyans Ayrigtirma Sonuglar

Cari Agigin Varyans Ayristirma Degerleri

Dénem Standart Hata SUE Cari Acik Biitce Aqig1
1 0.081038 2.377959 97.62204 0.000000
2 0.097142 2.597620 93.08837 4.314015
3 0.101625 3.114262 92.76368 4.122060
4 0.103205 3.615399 92.32405 4.060551
5 0.103729 3.884476 92.09310 4.022424
6 0.103904 4.011671 91.97937 4.008960
7 0.103959 4.063988 91.93096 4.005048
8 0.103977 4.083733 91.91212 4.004152
9 0.103982 4.090622 91.90533 4.004047
10 0.103984 4.092869 91.90305 4.004082

Biitce Acigimin Varyans Ayristirma Degerleri
1 0.215019 0.049389 0.021418 99.92919
2 0.221405 3.595228 0.056406 96.34837
3 0.222441 3.770382 0.134133 96.09548
4 0.222607 3.858313 0.183051 95.95864
5 0.222665 3.866984 0.209443 95.92357
6 0.222682 3.867939 0.221165 95.91090
7 0.222689 3.867763 0.225885 95.90635
8 0.222691 3.867709 0.227625 95.90467
9 0.222691 3.867732 0.228222 95.90405
10 0.222692 3.867763 0.228415 95.90382

SUE’nin varyans ayristirma sonuglarma gore SUE’nde goriilen bir varyans degisiminin yani
sokun % 100’ iniin kendisinden kaynaklandigi goriilmektedir. Bu sok etkisi incelenen donemler
icerisinde azalarak devam etmis ve kendinden sonra bu sokta biiyiik bir etkiye sahip olan degisken ise
biitce ag131 degiskenidir. Kisaca SUE’ de meydan gelen bir standart sapmalik sokun en az cari aciktan
kaynaklandigi belirlenirken, en yiiksek oranda kendisinden kaynaklandig1 saptanmistir.

Cari agik varyans ayristirma sonuglarina bakildiginda yine cari agiktan kaynaklanan sokun en
yiiksek kendisinden ve daha sonra biitce ag1g1” ndan kaynaklandigi goriilmektedir. Ancak incelenen
donemlerde SUE’ nin etkisinin de giderek arttig1 ve biitge agigi ile ayni oranda bu sok tizerinde etkili

oldugu gozlemlenmistir.

Biitce ag1g1 varyans ayrigtirma degerlerinde ise biitce a¢iginda meydan gelen bir sokun biiyiik
bir etkisi diger iki degiskende de goriildiigii gibi yine kendisinden kaynaklanmaktadir. Bu etkinin
biitge agigindan sonra en yiiksek oran1 SUE’ nde goriilmektedir. SUE’ nde yasanan bir sokun en az
cari aciktan kaynaklanmasi durumu, biitge agiginin sahip oldugu sok etkisinde de goriilmiistiir. Ancak
soklar tlizerinde cari agigin en az etkiye sahip oldugu degisken biit¢e acigidir.

Grafik 3: Degiskenlere Ait Varyans Ayristirma Sonuglarinin Grafiksel Gosterimi

Variance Decomposition using Cholesky(d.f. adjusted) Factors £ 2 S.E.
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Grafik 3’te Tablo 9 a ait degerlerin gorsel sekli sunulmustur. Grafikten de goriilecegi iizeri
degiskenlerde gozlemlenen varyans degisimlerinin en biiyilkk kaynaklar1 degiskenlerin yine
kendileridir. Varyans ayristirma sonuglarina gore kendilerinden sonra degiskenler tizerindeki en biiyiik
sok etkisi SUE sokunda biitce ac181, cari agik sokunda biitce ag1g1 ve biitce a1zt sokunda ise SUE’
nden kaynaklandigi goriilmektedir.

5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Biitce ve cari denge iilkelerin makroekonomik gelisimlerinin saglanmasi ve iilke ekonomileri
hakkinda fikir yiiriitebilmek igin gozlemlenen Onemli gostergelerdir. Bu her iki degiskende
gozlemlenen istikrarsizlik ve aciklarin giderek artmasi diger makro degiskenlerin istikrar yapisin
bozmakta ve iilkelerin gelisimlerinde biiyiik bir engel olarak goriilmektedir. Bu nedenle gerek cari
acigin gerekse biitce agigmin siirekli gézlem altinda tutulmasi ve ciddi sorunlara yol agmamasi igin
zamaninda miidahalelerin yapilmasi son derece Onemlidir. Bu o6nem kapsaminda COVID-19
pandemisinin olumsuz etkileri g6z oniinde bulundurularak calismada ikiz agigin Tiirkiye ekonomisi
izerindeki etkisinin tespit edilmesi hedeflenmistir.

Caligmanin amaci geregi yiriitilen ekonometrik analizde Oncelikle degiskenlerin
duraganliklar1 sinanmis ve daha sonra degiskenlerde goriilen soklarin birbirleri {izerinde nasil bir etki
yarattig1 etki-tepki analizi ile belirlenmis ve bu analize gore cari agik ve biitge agiginda gozlemlenen
soklara biiylimenin azalan pozitif bir tepki verdigi gozlemlenmistir. Biitce agiginda ve biiyiimede
gozlemlenen soklara cari agigin tepkisi ise negatif olurken, cari agik ve biiylimede yasanan soklara
biitge aciginin tepkisi sirasiyla azalan pozitif ve negatif yonlii olmustur. Diger yandan degiskenlerde
meydana gelen sokun diger degiskenler tarafindan ylizdesel olarak ne kadar etkilendigi varyans
ayrigtirma analizi ile belirlenmistir. Bu analiz sonuglarina gore ise biiyiimede gozlemlenen sokun en
fazla biitce aciklarindan, cari acikta gozlemlenen sokun en fazla biitce agigindan ve biitce aciginda
gbzlemlenen sokunun ise en fazla cari agiktan kaynaklandigi sonucuna ulagilmistir.

Bulgular dogrultusunda biiyiime iizerinde etkili olan biitge agig1 ve cari agik soklarimin
biiylime {izerindeki pozitif etkisinin giderek azaldig1 ve cari agik ile biit¢e agi§indaki soklarin birbirini
tetikledigi, buna dayali olan ikiz Acik Hipotezinin gecerli oldugu saptanmustir. Elde edilen bu sonuglar
literatiirde birgok calisma ile benzerlik gosterdigi gibi bazi ¢aligmalarla da farklilik géstermektedir. Bu
durum literatiir boliimiin incelenmis ve degerlendirilmistir. Ayrica ulasilan sonuglar ile iki Yonlii
Nedensellik yaklagiminin da bu ¢aligma i¢in gecerli oldugu gozlenmistir.

Sonug olarak arastirmadaki degiskenlerin birbirleri ile iliskili oldugu ve bu iliskide en fazla
paya biitce aciginin sahip oldugu goriilmiistiir. Aragtirilan donemlerde biitce harcamalarinin iilke
ekonomisine katki saglayan yatirimlar olmasi bulgulara yansimis, ancak bu pozitif etkinin giderek
azalmasi politik 6nlemlerin alinmasi gerekliligini ortaya ¢ikarmistir. Bu nedenle politika yapicilarin
oncelikle biitce aciklarin1 dengeye getirme konusunda girisimlerde bulunmasi ve politikalarini bu
yonde gelistirmesi makroekonomik denge igin faydali olacagi ifade edilebilir. Bu durumun
saglanabilmesi i¢in, icinde bulundugumuz siire¢ goz Oniine alinarak, kamu harcamalarinda israfin
azaltilmasi, hibe ve yardimlarin yani sira ticari faaliyetleri artiracak desteklemelerde bulunulmasi
onerilmektedir. Nitekim biitge acig1 ve cari agigin birbirini tetikledigi analiz sonucuna dayali olarak,
ticari faaliyetlerin canlilifina yonelik yapilan desteklemeler ve diger iilkelerle olan ticari anlasmalarin
gelistirilmesi ekonomideki olumsuz beklentilerin yoniinii degistirecegi gibi hem cari a¢igin hem de
biitce agiginin artmasinin 6niine gegecegi sdylenebilir.
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