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Bu çalismada ikiz açiklar hipotezi A.B.D., Arjantin, Brezilya, Meksika, G. Kore, Filip inler, 
Tayland ve Türkiye ekonomileri iç in incelenmektedir. Çalismada zaman alanindaki Granger 
nedensellik testlerinin yani sira frekans alaninda nedensellik testleri ve spektral varyans 
ayristirma teknikleri kullanilmistir. Çalismada spektral nedensellik testleri ile vari lan sonuçlar 
söyle özetlenebilir: (i) Tayland ve Brezilya’da uzun dönemde bütçe açiklarindan dis açiklara 
dogru güçlü ve anlamli bir iliski bulunmustur. (ii) Meks ika,  Filip inler ve Türkiye’de ise her 
frekans düzeyinde iliski anlamsizdir. (iii)  Kore, Arjantin ve A.B.D.’de ise kisa dönemlerde 
anlamli bir iliski bulunmustur.  (iv) Türkiye ve Arjantin’de uzun dönemde dis açiklardan 
bütçe açiklarina dogru anlamli bir nedensellik iliskisi vardir. A.B.D. iç in zayif ancak ayni 
yönde iliski bulunmustur. (v) Son o larak, Kore, Meks ika, F ilip inler, Brezilya ve Tayland’da 
dis açiklardan bütçe açiklarina dogru iliski daha çok mevs imsel/kisa dönemlerde (yüksek 
frekanslarda)  anlamli bulunmustur.

Ikiz Açiklar; Frekans alaninda Granger-nedensellik testleri;    
Spektral Analiz.
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This paper examines the twin defic its hypothesis for U.S.A., Argentina, Brazil, Mexico, 
Korea, the Philipp ines, Thailand and Turkey. In addition to Granger-causality tests in the time 
domain, this study employs causality tests in the frequency domain and spectral variance 
decomposition. The results from causality tests in the frequency domain can be summarized  
as follows: (i) there exists a significant causal relationship from budget deficits to current 
account defic its in the long run for Thailand and Brazil. (ii) The same causality relationship is 
found to be ins ignificant at all frequenc ies for Mexico, the Philippines and Turkey. (iii) The 
relationship is significant at high frequenc ies (short run) for Korea, Argentina and U.S.A. (iv) 
The causality from current account defic its to fiscal defic its is found to be significant in the 
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long run for Argentina and Turkey. Albeit weak, similar causality relationship is found for 
U.S.A. (v) And finally, for Korea, Mexico, the Philipp ines, Brazil and Thailand, the causality 
from foreign defic its to budget defic its is found to be significant only in the short run (at high 
frequenc ies ). 

Twin Defic its Hypothesis; Granger-causality in the Frequency Domain; 
Spectral  Analysis.

F32, H60, C32  

1980’lerin basindan itibaren Amerika Ekonomisindeki gelismelerle dikkat çeken 
“Ikiz Açiklar” olgusu, 2000’li yillarda tekrar gündeme gelip tartisilir olmustur. Pek 
çok gelismis ve gelismekte olan ülkede de bütçe açiklariyla cari açiklarin adeta 
birbirini besleyerek varolmasi, Ikiz Açik olgusuna ilgiyi artirmistir. Özellikle 
sermayenin mobil oldugu küresel bir dünya ekonomisine ait bir sorun oldugu fikri 
önem kazanmis, Ikiz Açik kavrami hem teorik hem de uygulamali zeminde yogun 
sekilde tartisilmistir.

Sürdürülebilir bir ekonomik büyümenin temel önkosulu, cari hesap açiklari 
ile bütçe açiklarinin kontrol altinda olmasidir. Bu kabule ragmen bu önemli 
önkosulu gerçeklestirmek, gelismis ve gelismekte olan pek çok ülke için son derece 
zordur. Niskanen bu iliskiye “kolay olmayan iliski” demektedir (Niskanen, 1988). 
Bütçe (kamu) açiklari ile cari açik (dis ticaret açigi) arasindaki iliskiye iktisat 
politikacilarinin ve profesyonel iktisatçilarin ilgisi her iki açigin yillarca birlikte 
yüksek seyrettigine iliskin çesitli ülke gözlemlerine dayanmaktadir. Özellikle 
1980’lerin ilk yarisinda (1981-1986) ABD’de bütçe açiklariyla cari açiklar 
arasindaki pozitif iliski dikkati çekmis; “ikiz açiklar”  olgusunun tartisilmasi 
yogunlasmistir. 1990’larda ise bütçe açiklariyla cari açiklar arasindaki pozitif 
iliskinin bazen çok zayifladigi ve negatife döndügü, bütçe fazlalarina ragmen cari 
açiklarin sürdügü gözlenmistir (twin divergence). 2000 yilinda bütçe fazlasi veren 
ABD ekonomisi, izleyen dört yilda %3.5’luk bütçe açigi ile birlikte GSYIH’nin 
%5.7’ye ulasan cari açik verdigi gözlenmektedir (Cavallo, 2005a; Cavallo, 2005b). 
1980’lerde çok tartisilan ve sonra yaklasik on yil rafa kaldirilan ikiz açiklar kavrami, 
2000’li yillarda tekrar iktisat politikasi tartismalarinda ön plana çikmistir.

Bu çalismada bütçe dengesi-dis açik iliskisi gelismis ve gelismekte olan 
ülkeler için spektral analiz yöntemleri çerçevesinde ele alinmaktadir. Geweke ve 
Breitung ve Candelon tarafindan gelistirilen frekans alaninda nedensellik testleri 
çalismanin temel ekonometrik yöntemini olusturmaktadir. Frekans alaninda 
nedensellik testleri bir degiskenin baska bir degiskeni açiklama ya da öngörebilme 
gücünü her frekans (ve buna karsilik gelen dalga boyundaki dönem) için 
gösterebilmektedir. Böylece degiskenler arasindaki kisa dönem (ya da mevsimsel) 
ve uzun dönem (konjonktür dalgasi boyunda) iliskilerin gücü test edilebilmektedir. 
Analize dahil edilen ülkeler A.B.D., Arjantin, Brezilya, Meksika, Güney Kore, 
Filipinler, Tayland ve Türkiye’dir. Ülkelerin seçiminde IMF/IFS veri tabaninda 
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zaman serilerinin uzunlugu belirleyici olmustur. Her ülke için degismekle birlikte 
kullanilan veri setinin kapsadigi dönem genellikle 1970’lerin sonlarindan günümüze 
kadardir. 

Çalismanin ikinci ve üçüncü bölümlerinde, sirasiyla, teorik ve ampirik 
literatür gözden geçirilmektedir. Dördüncü bölümde çalismada kullanilan 
ekonometrik yöntem özetlenmektedir. Besinci bölümde veriler, altinci bölümde ise 
analiz sonuçlari tartisilmaktadir. Son bölümde özet ve sonuçlar yer almaktadir.

1980’li yillarda bütçe açiklarinin cari açiklara yol açtigi fikri, 1960’lardaki 
Geleneksel Keynesyen görüslere basvurularak kavramsallastirilmaya çalisilmistir. 
Keynesci gelir-harcama (absorption) yaklasiminin temel muhasebe özdesligi ile 
Mundell-Fleming modeli bu kavramsallastirmada temel rol oynamistir. Günümüzde 
ise bu kavrami reddeden ya da destekleyen pek çok yeni hipotez tartisilmaktadir. 

Temel muhasebe özdesligi, herhangi bir yilda herhangi bir ülkede ticaret dengesinin, 
bir ülkenin tasarruflariyla yatirimlari arasindaki farka esit oldugunu ifade 
etmektedir:

X-M = S-I                                                            (1)

Ülke içi tasarruflar kamu ve özel kesim tasarruflarinin toplamina esit oldugundan 
özdeslik söyle de yazilabilir:

X-M = CA = (SP –IP) – (G – T)                                           (2)

Bu özdeslige göre, kamu kesimi açigini artiran herhangi bir kosul veya politika 
degisimi, özel kesim tasarruf ve yatirimini etkilemedigi sürece (yani özel yatirim ve 
tasarruflar arasindaki fark sabit kaldigi sürece), cari açigi esit sekilde artiracak, dis 
dengeyi kötülestirecektir. bir bütçe açigi, ulusal tasarrufta bir 
azalma demektir. Tanim olarak ulusal tasarruflar ülke içi yatirimlari finanse etmeye 
yetmediginde, yabanci tasarruflara basvurulur; disaridan borçlanilir ve cari hesap 
dengesi bozulur. 

Bütçe açiklariyla cari açiklar arasindaki pozitif iliskiyi açiklayan 
ne göre, bu iliski dogrudan ve dolayli yoldan gerçeklesebilir. Vergi 

gelirlerinde bir azalma veya kamu harcamalarindaki bir artis ile olusan bütçe 
açiklari, kamu harcamalari çarpaniyla harcamalari artirir ve üretimde bir 
genislemeyi tetikler. Bu harcama artisi, hem ülke içi hem ülke disina yöneliktir. 
Bütçe açiklarinin cari islem açiklari üzerindeki si, ithalat artisi ile 
gerçeklesir; dis ticaret dengesi bozulur. ise, disa açik ve sermaye 
hareketlerinin serbest oldugu bir ekonomide gerçeklesir. Bütçe açigini borçlanmayla 
finanse eden bir ekonomide faiz oranlari yükselir. Yüksek faiz oranlari yabanci 
sermaye girisini canlandirip, ulusal parayi degerlendirirken, döviz kurundaki bu 

2   Teor ik L iteratür
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düsüs ihraç mallarinin fiyatini yabanci piyasalarda pahalilastirip ithal mallarinin 
nispi fiyatini düsürmekte ve sonuçta ithalatin artmasina, ihracatin düsmesine (dis 
ticaret açiklarina) yol açmaktadir (Nispi fiyat tezi).  

Keynesci analizde faizlerdeki artisin özel yatirimlar üzerindeki azaltici etkisi 
(crowding out etkisi) ile tüketim üzerindeki etkisi (negatif servet etkisi) dikkate 
alinmaz. Oysa bu iki etkinin (dislama etkisi ve negatif servet etkisi ya da bir baska 
ifade ile Ricardo-Barro Etkisi) varligi, Ikiz Açik Hipotezini kuskulu hale getirir. Her 
seyden önce, eger kamu harcama artislarinin (? G) finansmaninda borçlanmaya 
basvurdugumuzda, artan faizler özel yatirimlari ayni oranda daraltiyorsa (? I ? = 1 
ise), kamu kesimi açiklari (kamu dengesi), cari açiklari (dis dengeyi) etkilemez. 
Ikinci olarak, Ricardocu denklik hipoteziyle vurgulanan negatif servet etkisi ise, 
hane halkinin dönemler-arasi yatirim ve tasarruf kararlarini dikkate alarak olguyu 
açiklamaktadir.  Ister vergi indirimleri isterse kamu harcama artislarinin neden 
oldugu bütçe açiklarini finanse etmek için borçlanmaya basvurulmasi, hane halkinin 
tüketim-tasarruf davranisini degistirmekte, insanlar bugünkü vergi düsüsü ve/veya 
borçlanma getirilerinin gelecekte daha yüksek vergilerle finanse edilecegini 
düsündüklerinden, artan servetlerini tüketime degil tasarrufa yönlendirmektedirler. 
Gelecekteki vergi yükümlülügünün bugünkü degeri, bireylerin servetindeki artisi 
tam olarak dengeleyecektir.  Kisaca kamu borçlarindaki bir artis, özel tasarruflarda 
esit miktarda bir artisla dengeleniyorsa (? S/? G=-1), hem yabanci hem de iç 
yatirimlar etkilenmeyecektir. Bu da kamu açiklarinin yansiz  (nötr) oldugunu ve ikiz 
açiklar olgusunun yalnizca uygun bazi sartlara bagli oldugunu göstermektedir 
(Niskanen 1988; Kaufman, Scharler, and Winckler 2002).

Öte yandan (RBC) modellerinde ya da Ikiz 
Açik Konjonktür Dalgalari Dinamigi (Twin Deficit Business Cycle Dynamics) 
olarak adlandirilan modellerde bütçe açiklari ile cari açiklar arasindaki devrevi 
(cyclical) iliskilerin anlasilmasinda çok çesitli faktörler dikkate alinmaktadir. Mali 
soklarin etkilerinin sonuçlari; öncelikle cari açik ve bütçe açiginin konjonktüre 
tepkilerine,   uluslararasi aktif piyasalarinin yapisina, soklarin geçici ya da sürekli 
olmasina, ülke ekonomisinin büyük ya da küçük, disa açik ya da kapali olmasina 
göre degerlendirilmektedir. Bu modellerde Geleneksel Keynesci modellerde ihmal 
edilen negatif servet etkisi (Ricardocu denklik tezi) ve dislama etkisi dikkate 
alinmakta, ayrica bütçe açiklari ile cari açiklar arasindaki esanli korelasyon kadar 
bunlar arasindaki önceller ve gecikmelerin (leads and lags) de dikkate alinmasi 
gerekliligi vurgulanmaktadir (Corsetti and Muller 2005).

Bu modellerin ortaya koydugu analitik ve ampirik temelli sonuçlari birkaç noktada 
toplayabiliriz:

a) Bütçe açigini yaratan kamu harcama artislari ve vergi azalislarinin etkilerine ayri 
ayri bakarsak; kamu harcama artisi durumunda halk ilerde bu artisin vergi artisi ile 
karsilanacagini beklediginden,  negatif servet etkisinden dolayi, tüketimini kisarak 
(daha çok tasarruf ederek) ya da daha fazla çalisarak (emek arzini artirarak) tepki 
gösterir. Eger kamu harcamalari borçlanmayla finanse ediliyorsa, artan faiz etkisi de 
özel yatirimlari azaltici etki gösterecektir.  Eger emek arzi artisi sabit ya da 

/ G 
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yetersizse,  yatirimlarin azalma etkisi hakim etki olacak ve cari açik düzelecektir 
(ikiz uzaklasma/iraksama durumu) (twin divergence).

Eger emek arzi degiskense (yani insanlarin daha çok çalisarak tepki gösterdigi bir 
konjoktürde), sermaye stoku daha verimli hale gelir, tasarruf artislari yatirim 
artislarinin gerisinde kalabilir. Yatirimlar artar, mali denge bozuklugu cari denge 
bozukluguna yol açar (ikiz açik durumu) (twin deficits)(Erceg, Guierrieri, and Gust 
2005).

Vergilerdeki azalma durumuna baktigimizda; eger vergi degismeleri geçici ise, 
insanlar hem tasarruflarini artirirlar hem de emek arzini artirirlar. Eger dönemler-
arasi ikame (tüketimi kisip tasarrufu artirma) etkisi egemen olursa, cari hesap 
iyilesir. Eger vergi düsüsleri sürekliyse emek arzi artar, pozitif yatirim etkileri hakim 
olur ve cari denge bozulur (ikiz açik durumu).

b) Ekonomik resesyonlar (boomlar) boyunca, üretim ve mali denge bozulurken 
(düzelirken)  üretimdeki düsme (artma) özel ve kamu tasarruflarindaki düsüsten 
daha keskin bir yatirim azalisina yol açtigi için cari hesap düzelir (bozulur). Bu 
yüzden resesyonlar (boomlar) boyunca ikiz açiklar yerine ikiz uzaklasma/iraksama 
beklenir. 

c) Eger teknik (verimlilik) soklari varsa (ABD'de 1995-2000 arasinda gerçeklesen 
Yeni Ekonomi ve IT boomunda oldugu gibi) ekonomik genisleme ile birlikte 
vergiler artip (vergiler pro-cyclical bir özellik gösterirken) kamu harcamalari 
azalirken (bu azalmalar issizlik yardimlarindaki azalmalardan kaynaklanir) mali 
denge düzelmekte; ancak yatirimlardaki artis  cari dengeyi bozmaktadir (ikiz 
uzaklasma). Burada negatif iliskiyi yaratan temel faktör, kamu tasarrufu ve cari 
hesabin, üretim dalgalanmalarina (konjonktüre) gösterdikleri içsel tepkilerdeki 
farkliliklardir. Ekonomik boomlarda, üretimin artmasi kamu bütçesini iyilestirirken, 
cari açigi kötülestirir. Bir baska ifade ile kamu gelirleri konjonktüre-uyumlu (pro-
cyclical) hareket ederken, cari açik konjonktüre-ters (counter-cyclical) bir seyir 
gösterir. 

d) Ricardocu Denkligin oldugu bir dünyada cari hesabin arkasindaki yönlendirici 
güç, farkli soklar nedeniyle, tüketimde ortaya çikan farkli tepkilerdir. Örnegin, 
geçici bir verimlilik soku durumunda, cari dönemde beklenenden yüksek bir gelirle 
karsilasan bireyler, gelecekteki gelirlerinin degismeyecegini umduklarindan, 
tasarruflarini artirmaya yönelirler. Bu durum cari hesabi iyilestirir. Eger soklar 

yse, sadece cari gelir degil, gelecekteki gelir de daha yüksektir. Bu nedenle 
tüketim, zaman içinde yeniden dagilim yapmaksizin her dönemde artirilir.  Bunun 
yani sira, yatirimlarin beklenen getirisi, artan verimlilik nedeniyle yüksek oldugu 
için yatirimlar da artar. Yatirim harcamalarindaki artis daha yüksek bir gelecek gelir 
beklentisine yol açar. Bu nedenle sürekli pozitif verimlilik soklarina tepki olarak cari 
hesap kötülesir (Kaufman, Scharler, and Winckler 2002).

e) Büyük açik bir ekonomide, mali genisleme, reel faiz oranlarinda artislara yol açar. 
Reel faiz oranlarindaki aris özel tasarruflari tesvik edip, özel yatirimlarin düsmesine 

sürekli
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yol açarsa (yatirim ve tasarruflarin faize duyarliligi yüksekse) ve yüksek reel faiz 
ulusal parayi degerlendirip ithalati tesvik ve ihracati olumsuz etkilerse; hem mali 
hem de dis denge bozulur. Ancak bu uzun dönemde gerçeklesir. Kisa dönemde ise 
mali açiklarla cari açiklarin ters yönde hareket etmesinin iki nedeni vardir: Ilki, kisa 
dönemde dis ticaretin döviz kuru dalgalanmalarina (nispi fiyatlara) duyarliliginin 
uzun döneme göre çok zayif olmasidir. Ithalat ve ihracatin nispi fiyat (döviz kuru) 
dalgalanmalarina duyarliligini azaltan ikinci etken ise, iç mallardan dis mallara 
kayma maliyetlerinin varligidir (Kim and Roubini 2004).

Daha az açik bir ekonomide, kamu harcama artislari, ülke içi yatirimlari azaltmakta, 
cari dengenin bozulmasi ve dolayisiyla ikiz açik olgusu daha zayif olmaktadir 
(Corsetti and Muller 2005).

f) Bir ülkeye özgü spesifik verimlilik artislari, ülke aktiflerinin getirilerini 
yükselterek büyük sermaye girislerini artirmakta, bu da yüksek yatirim, tüketim ve 
cari açiklari tetiklemektedir (1990'larda ABD'de oldugu gibi). Oysa global verimlilik 
artislari tüm ülkeleri esanli etkiledigi için cari açik üzerindeki etki daha zayif olur 
(Taylor 2004, Bussiere, Fratzscher, and Muller 2005).

Mali politikalarin açik ekonomiler üzerine etkilerini tartisan diger bir modeller 
kümesi de Obstfeld ve Rogoff (1995) ile baslayan Yeni Açik Makroekonomi (New 
Open Macroeconomics) Modelleridir. IMF, Avrupa Merkez Bankasi, FED gibi 
kurumlarin çesitli isimlerde (GEM, SIGMA) gelistirdikleri bu modellerin ortak 
noktasi; global bir ekonomik sistem içindeki açik ekonomilerin parasal ve mali 
transmisyon mekanizmalarini mikro temellerden hareketle detayli olarak 
incelemektir (IMF 2004, Bussiere, Fratzscher, and Muller 2005).

Stokastik Dinamik Genel Denge Modelleri olan bu modellerin avantajli yanlari, 
ekonominin toplam arz ve toplam talep tepkilerini mikroekonomik teori yoluyla 
bütünlestirebilmeleri, detayli ve esnek olmalaridir. Ancak modellerin kurulmasi ve 
isletilmesi zor ve henüz yeni gelistirilme asamasindadirlar. 

Bu modellere göre geçici bir mali genisleme cari hesapta bozulmaya yol açar, ancak 
üzerine etkisi konusu belirsiz kalmaktadir. Bazi durumlarda, diger 

modellerin tersine, nominal ve reel döviz kuru deger kaybedebilir:

a) Büyük ekonomilerde mali genisleme reel faiz oranlarinda artisa yol açtiginda, 
özel tüketimde de bir azalma olmakta; para talebinin özel tüketime bagli oldugu 
varsayildigi için tüketimdeki düsme nominal deger düsmesine yol açmaktadir. 
Esnek-olmayan (sticky) fiyatlarin oldugu bir durumda reel kur da düsmektedir.

b) Mali genislemenin borçlanmayla finanse edildigi durumlarda ulusal paranin deger 
artisi kabul edilebilir; ancak eger mali genisleme cari ve /veya beklenen gelecek 
monetizasyonuyla finanse ediliyorsa mali açik deger kaybina yol açabilir. 

döviz kuru 
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c) Yüksek kamu borcu durumunda sürekli mali genisleme, ülkenin ödeyememe 
(default) risk primini artiran sürdürülemez bir borç birikimine yol açar; bu da 
nominal döviz kurunun degerini düsürür.

d) Yukaridaki tezin bir baska çesidi olarak, eksik aktif ikame edilebilirligin oldugu 
bir durumda, kamu borç stokundaki artis risk pirimi yüksek aktiflerin arzini 
artirirken ulusal paranin deger kaybina yol açar. 

e) Sürekli mali genislemenin cari açiga yol açmasi zaman içinde tersine dönebilir; 
mali genisleme bir kisa dönem reel ve nominal degerlenmeye yol açarken, 
sürdürülemez bu borçtan kaçinmak ve dis dengeyi saglamak için reel bir düsüs 
zorunlu hale gelebilir.

Ikiz Açiklar üzerine son yillarda yapilan çalismalar genellikle modern zaman serisi 
tekniklerini kullanmaktadir. En çok kullanilan yöntemler VAR, esbütünlesme, ECM 
ve Granger nedensellik testleridir. Çalismalarda genellikle iki degisken arasindaki 
iliski için dört test edilebilir hipotez ele alinmaktadir.

Ilk olarak, bütçe açiklarindan (D) cari açiklara (CA) dogru tek tarafli pozitif 
Granger-nedensellik iliskisi olabilir. Bu iliskinin varligi genellikle Keynesyen 
yaklasimi destekler nitelikte kabul edilmektedir. A.B.D. için yapilan bazi 
çalismalarda bu hipotezi destekleyen sonuçlara ulasilmistir. Miller ve Russek (1989) 
esnek kur (1971–1988) döneminde Beveridge-Nelson (1981) ayristirmasini 
kullanarak bütçe açiklarindan cari açiklara dogu anlamli bir iliski bulmus ancak 
uzun dönem iliskisini yansitan esbütünlesme bulamamislardir.   Dibooglu (1997), 
1960–1994 dönemi için ECM modeli çerçevesinde Amerikan dis açiklarinin, 
aralarinda bütçe dengesinin de bulundugu birçok makro degisken tarafindan 
açiklanabildigini bulmustur. Çoklu esbütünlesme yöntemini kullanan Leachman ve 
Francis (2002) iliskinin yönünün bütçe açiklarindan dis açiga dogru oldugunu, ancak 
esbütünlesme iliskisinin sabit kur dönemine göre çok daha zayif oldugunu, 
degiskenlerin uzun dönem dengelerine ulasmalarinin çok yavas oldugunu 
bulmuslardir. Vamvoukas (1999) Yunanistan için yaptigi çalismada bütçe 
açiklarindan dis açiga dogru oldukça güçlü bir Granger nedensellik iliskisi oldugu 
sonucuna ulasmistir. Kanada ve Amerika ekonomileri için yaptigi çalismada 
Normandin (1999) Blanchard modeli çerçevesinde bütçe açiklarinin cari açiklar 
üzerinde anlamli ve pozitif bir etkisi oldugu sonucuna ulasmis ve bu iliskide bütçe 
açiklarinin stokastik özelliklerinin (örnegin, geçmise bagimlilik –persistence-) 
belirleyici oldugunu vurgulamistir. Piersanti (2000) OECD ülkelerinin birçogu için 
ikiz açik hipotezinin geçerli oldugu sonucuna ulasmistir. 

Ikinci test edilebilir hipotez “ne bütçe açiklarindan cari açiklara ne de cari 
açiklardan bütçe açiklarina dogru Granger nedenselliginin olmamasi” seklinde ifade 
edilebilir. Bu da Ricardocu denklik hipotezini destekler nitelikte kabul edilmektedir. 

3   Ampir ik L iteratür
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Dewald ve Ulan (1990) 1954–1987 döneminde Amerikan bütçe açiklari ve cari 
islemler dengesi arasinda anlamli bir iliski bulamamistir. Kaufman vd. (2002) 
Avusturya için dönemlerarasi ikame modelini destekleyici sonuçlara ulasmislardir. 

Üçüncü test edilebilir hipotez, “dis açiklardan bütçe açiklarina dogru tek 
tarafli Granger-nedensellik iliskisinin olmamasi” seklinde ifade edilebilir. Anoruo 
ve Ramchander (1998) tarafindan yapilan çalismada, Hindistan, Kore, Endonezya, 
Malezya ve Filipinler’de dis açiklardan bütçe açiklarina dogru güçlü ve anlamli bir 
nedensellik iliskisi oldugu ve ters yönde bu iliskinin var olmadigi bulunmustur. 
Hatemi-J ve Shukur (2002) yaptiklari analizde yapisal kirilmalari da dikkate almis 
ve A.B.D. için 1990 sonrasi dönemde dis açiklardan bütçe açiklarina dogru anlamli 
bir iliski bulmustur. Ancak 1975–1989 döneminde iliski ters yönlü bulunmustur.

Son olarak, iki yönlü Granger-nedensellik iliskisi söz konusu olabilir. 
Gelismis ve gelismekte olan yirmi ülkeyi kapsayan çalismalarinda Kouassi vd. 
(2004) Tayland için bu hipotezi destekleyen sonuçlara ulasmistir. Ancak çalismada 
yer alan diger ülkelerde daha çok birinci hipotezi destekleyen sonuçlar bulunmustur. 
Ayni çalismada Italya disindaki gelismis ülkelerde birinci hipotezde ifade edilen tek 
yönlü nedensellik iliskisi bulunmustur. Italya için ise nedenselligin yönü dis 
açiklarindan bütçe açiklarina dogrudur.

Bu bölümde çalismanin temel ekonometrik yöntemini olusturan Breitung ve 
Candelon (2006) (bundan sonra BC) tarafindan gelistirilen frekans düzleminde 
Granger nedensellik testinin nasil yapilacagi açiklanmaktadir. Yöntemin 
açiklanmasinda BC’nin adimlari takip edilmistir. 

ve asagidaki sonlu gecikmeli ( ) vektör otoregresyon (VAR) 

sürecini takip eden kovaryans duragan zaman serileri olsun:
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Burada ( ) gecikme polinomlari ve 
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1 2, , ( ) 0 ve pozitif 

belirli varyans-kovaryans matrisine sahip, ( ) , white noise hata 

terimidir. alt üçgen matris olmak üzere 1   Cholesky ayristirmasi 
uygulanarak, (3)’deki duragan sistemin Hareketli Ortalama (Moving Average, MA) 
dönüstürmesi asagidaki gibi yazilabilir: 
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Burada , ( ) = I, 
1( ) ( ) ve 

1( ) ( ) dir. 

’nin spektral yogunlugu MA polinom terimlerinin Fourier transformasyonu 

kullanilarak asagidaki gibi yazilabilir: 
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Geweke’nin frekansinda ’den ’e dogrusal tepki ölçütü asagidaki gibi 
tanimlanir: 
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.          (6)

Eger 12 ( ) =0 ise ( ) da 0 olacaktir. Bu da ’nin frekansinda ’e  

Granger anlaminda neden olmadigi anlamina gelmektedir. Ancak, bu ölçütün 
asimptotik dagiliminin bilinmemesi nedeniyle bu sifir hipotezinin test edilmesinde 
bazi güçlükler vardir. Örnegin Geweke (1986) asagidaki hipotezi test etmek için 
parametrik bootstrap yöntemini önermistir: 

          Ho:  ( ) = 0.                 (7)

Breitung ve Candelon (2006) bu sifir hipotezinin testi için hesaplanmasi çok daha 

kolay olan yeni bir yöntem önermistir. 
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yazilabilir.  Burada, 
22 1 ’nin alt kösegen elemani ve ( ) ( ) ‘nin 

determinantidir. 12 ( ) =0 oldugu zaman ( ) = 0 oldugundan, 

asagidaki kosul saglandiginda frekansinda , ’in nedeni degildir denilebilir: 

                     12 12 , 12 ,
1 1

( ) cos( ) sin( ) 0 .           (9)

Bu durumda, 12 ( ) = 0 için gerekli ve yeterli kosullar asagidaki gibi 

yazilabilir: 
                  

                                                        12,
1

cos( ) 0 ,                                  (10)

                                                        12,
1

sin( ) 0 .                                   (11)

BC bu kosullari VAR sistemi için asagidaki gibi yeniden formule etmistir: 

                                                  

1 1 1 1 1..... ....... ,              (12)

burada, 11, ve 12, ‘dir.  ( ) = 0 oldugunu söyleyen sifir 

hipotezi asagidaki dogrusal kisita denktir:
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Burada, 1 2( , , ...., ) , 1 2( , , ...., ) ,

1 2( , , ...., ) , ve 1 2( , , ...., ) . ( ) , ( ) ‘nin 

ortogonal tamamlayicisi ve

                                                           
( )

( )
( )

,  

olmak üzere model

                                                ' 1
1' ( ) ( ) ,

                           '
1 ,                                       (14)

                         ' '
1 1 2 2 1 ,

olarak yazilabilir. Burada 1 ( ) ve 2 ( ) ‘dir. (13)’de ifade 

edilen sifir hipotezi 2 0 hipotezine denktir. Bu da kolaylikla hesaplanabilecek 

F-kisit test istatistigi ile sinanabilir. Bu test istatistiginin dagilimi (2, 2 ) ya 

da yaklasik olarak 
2
2 ‘dir. 

Bu çalismada A.B.D., Arjantin, Brezilya, Meksika, Güney Kore, Filipinler, Tayland 
ve Türkiye’nin bütçe dengesi ve cari islemler dengesi verileri kullanilmistir. Türkiye 
disindaki ülkelerin verileri IMF International Financial Statistics veri tabanindan 
alinmistir. Türkiye’nin verileri T.C.M.B.’nin internet veri tabanindan derlenmistir. 
A.B.D. ve Güney Kore’nin cari açik (CA) ve bütçe dengesi (D) verileri ilgili 
dönemin Gayrisafi Yurtiçi Hasila (GDP) rakamina oranlanmistir: 

                                          ,    .

Çalismada yer alan diger ülkelerin1 GDP verileri analiz için yeterli uzunlukta 
olmadigindan cari açik rakamlari toplam ihracata (X), bütçe fazlasi ise toplam bütçe 
harcamalarina (G) oranlanmistir: 

                                                  
1 Arjantin ve Brezilya’nin bütçe dengesi verilerinde kayip gözlemlere rastlanmistir. 
Arjantin’in bütçe denges i degiskeninin 1995 yi lina ait 4 gözlemi ve Brezilya’nin ayni 
degisken için 1986, 1988, ve 1989 yillarina ait 8 gözlemi kayiptir. Bu gözlemleri analizden 
dislamak yerine spline yöntemi ile interpolasyondan elde ed ilen degerler kullani lmistir.
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                                                ,    .

Türkiye’nin verileri aylik, diger ülkelerin verileri ise üç ayliktir. Verilerin kapsadigi 
dönem, gözlem sayisi ve bazi temel tanimlayici istatistikler Tablo 1’de verilmistir. 

A.B.D. 1973.Q1-
2005.Q4

132 DGDP -0 .015 0.007 -0.006 0.0051 -0.1462

CAGDP -0.017 0.003 -0.005 0.0047
Arjantin 1976.Q1-

2005.Q2
118 DG -0.824 0.414 -0.237 0.2324 0.1192

CAX -1.128 0.496 -0.229 0.3789
Brezilya 1975.Q1-

2005.Q4
116 DG -0.433 0.454 0.026 0.1802 -0.0591

CAX -1.026 0.285 -0.297 0.3430
Meksika 1980.Q1-

2005.Q4
104 DG -0.572 0.649 -0.128 0.2206 -0.2896

CAX -1.009 0.286 -0.159 0.2505
Kore 1976.Q1-

2000.Q3
99 DGDP -0.112 0.062 -0.001 0.0359 -0.0870

CAGDP -0.098 0.130 -0.002 0.0485
Filipinler 1977.Q1-

2004.Q4
112 DG -0.593 0.172 -0.139 0.1437 -0.1195

CAX -0.793 0.372 -0.147 0.2346
Tayland 1976.Q1-

2003.Q4
112 DG -0.411 0.668 -0.028 0.2305 -0.1131

CAX -0.641 0.309 -0.143 0.2112
Türkiye 1985.M1-

2005.M12
252 DG -0.517 0.370 -0.198 0.1308 0.0047

CAX -1.013 0.507 -0.092 0.2483
Notlar: DGDP = (R-G)/GDP, CAGDP=CA/GDP, DG=(R-G)/G, CAX=CA/X. B urada,   n gözlem 
sayisini; SD standart sapmayi; Kor cari açik ve dis açik degiskenleri arasindaki korelasyon katsayisini; R 
toplam bütçe gelirlerini; G toplam bütçe harcamalarini; GDP Gayri Safi Yurtiçi Hasila’yi; C A cari 
islemler dengesini; X toplam ihracati ifade etmektedir. 

Hem zaman alaninda hem de BC tarafindan gelistirilen frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerinin uygulanabilmesi için serilerin birim kök içermemesi, eger 
içeriyorsa I(0) durumuna getirilmesi gerekmektedir. Bu amaçla serilerin duraganlik 
ve varsa esbütünlesim özellikleri arastirilmis ve bulgular Tablo 2’de özetlenmistir. 
ADF birim kök test sonuçlarina göre A.B.D. ve Filipinler disindaki ülkelerin bütçe
açiklari ilgili olasilik düzeylerinde duragan kabul edilebilmektedir. Yine A.B.D. 
disindaki ülkelerin cari açiklari da ilgili düzeylerde birim kök içermemektedir. 
A.B.D.’nin hem bütçe açiklari hem de cari açiklari birim kök içerdiginden 
esbütünlesme testleri yapilmistir ve ilgili degiskenlerde esbütünlesme 

X

CA
CAX

G

D
DG

Ülke Dönem n Degisken Min Max Or talama SD Kor

= =

Tablo 1 Verilerin Tanimi ve Özet Istatist ik ler

6  Bulgular
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bulunmamistir. Analizde birim kök içeren degiskenlerin birinci farklari alinarak I(0) 
degiskenler elde edilmistir. 

Ülke Degisken ADF (p-degeri) Esbütünles im ADF (p-degeri)
A.B.D. DGDP -2.22242 0.47 11.8126 (0.166) -4.22201 0.000

CAGDP -0.90252 0.95   0.6203 (0.431)
Arjantin DG -4.50852 0.002

CAX -3.39801 0.013
Brezilya DG -6.09460 0.000

CAX -4.17792 0.006
Meks ika DG -1.68220 0.087

CAX -3.00681 0.037
Kore DGDP -2.02300 0.041

CAGDP -2.73670 0.006
Filip inler DG -2.24791 0.191 -11.50461 0.000

CAX -4.41632 0.003
Tayland DG -1.65200 0.093

CAX -3.33022 0.067
Türkiye DG -3.35081 0.013

CAX -5.64741 0.000
Notlar: ADF genellestirilmis Dickey-Fuller birim kök test istatistigid ir. ADF test istatistiginin 
yanindaki  üstimler test denklemindeki deterministik spesifikasyonu ifade etmektedir: 0, 1 ve 2, 
sirasiyla, sabit terimsiz ve trendsiz, sabit terimli ve trendsiz ve hem sabit terimli hem de trendli 
modelleri ifade etmekted ir. ADF test regresyonundaki gecikme sayilari Schwarz kriterine göre 
otomatik o larak seç ilmistir. p-degeri tek tarafli MacKinnon o lasilik degerlerini ifade 
etmekted ir. Esbütünlesim iç in trace test istatistigi kullani lmistir: ilgili sütunda birinc i satirdaki 
istatistigin sifir hipotezi H0 :r=0, ikinci satirdaki istatistigin sifir hipotezi H0:r=1’dir. Parantez 
iç indeki degerler MacKinnon p-degerleridir.

Zaman alanindaki Granger-nedensellik testleri Tablo 3’de özetlenmistir. 
Buna göre, A.B.D. için bütçe fazlasinin cari islemler dengesini öngörmekte yarari 
olmadigini ya da baska bir ifadeyle Granger anlaminda nedeni olmadigini söyleyen 
sifir hipotezi geleneksel anlamlilik düzeylerinde reddedilemez. Benzer sekilde, cari 
islemler dengesinin bütçe açiginin Granger-nedeni olmadigini söyleyen sifir hipotezi 
reddedilememistir. Ayni sonuca Brezilya, Meksika ve Filipinler için de ulasilabildigi 
tablodan görülebilmektedir. Arjantin için ise tam tersi bir durum söz konusudur. 
Ilgili sifir hipotezleri %5 anlamlilik düzeylerinde reddedilebilmektedir. Bütçe 
açiklari ve cari açik degiskenleri için iki tarafli Granger-nedenselliginden 
bahsedilebilmektedir. Kore için bütçe dengesinin cari islemler dengesinin Granger-
nedeni oldugu ancak bunun tersinin geçerli olmadigi görülmektedir. Tayland ve 
Türkiye için ise degiskenler arasinda tek yönlü Granger-nedenselligi bulunmustur. 
Bu iki ülke için, bütçe açiklarindan cari açiklara dogru bir iliski bulunamazken, cari 
açiklarin bütçe açiklarinin nedeni olmadigini söyleyen sifir hipotezi %5 anlamlilik 
düzeyinde reddedilmistir. Cari islemler dengesinin bütçe açiklarini açiklamakta ya 
da öngörmekte yararli oldugu ortaya çikmistir. 

Tablo 2 Verilerin Bütünlesim Özellik ler i
Seviye 1. Fark
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A.B.D. DGDP CAGDP 8 0.8227 0.5843

CAGDP DGDP 1.2808 0.2613

Arjantin DG CAX 6 2.7443 0.0171

CAX DG 2.5308 0.0262

Brezilya DG CAX 6 1.3054 0.2612

CAX DG 1.6071 0.1524

Meks ika DG CAX 5 1.4784 0.2049

CAX DG 0.5036 0.7728

Kore DGDP CAGDP 7 2.3055 0.0345

CAGDP DGDP 1.1452 0.3442

Filip inler DG CAX 4 1.7072 0.1545

CAX DG 0.9749 0.4249

Tayland DG CAX 5 1.2578 0.2886

CAX DG 2.6663 0.0266

Türkiye DG CAX 4 0.2511 0.9088

CAX DG 3.3189 0.0114

Notlar: H0 : X Y, X degiskeni Y degiskeninin Granger-nedeni degild ir sifir hipotezini 
ifade etmekted ir. Degisken tanimlari iç in Tablo 1’deki notlara ya da metin içine bakiniz. 
Gecikme sayilari Akaike Bilgi Kriteri’ne göre seçilmistir.

BC’nin frekans alaninda nedensellik testleri varyans ayristirmasi bilgisini 
vermemektedir. Bu nedenle, degiskenindeki degisimin ne kadarinin (%) diger 
degiskendeki soklarla açiklanabildigini her frekans için gösteren Geweke’nin 
spektral varyans ayristirmasi hesaplanmistir. Gecikme sayisinin seçiminde Akaike 
bilgi kriteri kullanilmistir. Sekil 1- Sekil 8 Breitung ve Candelon’un frekans 
alaninda Granger-nedensellik testleri (üst panel) ile Geweke’nin spectral varyans 
ayristirmasi (alt panel) sonuçlarini her ülke için ayri ayri göstermektedir. 

Tablo 3 Zaman A laninda Granger-Nedensellik Testler i
Ülke Hipotez Gecikme Test Istatistigi p-degeri
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Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.

Sekil 1’de A.B.D. için spektral nedensellik analiz sonuçlari özetlenmistir. 
Sol üst panel bütçe açiklarindan cari açiklara dogru (D ?  CA) iliski olup olmadigini 
sorgulayan BC test sonuçlarini göstermektedir. Bütçe açiklarinin cari açiklarin 
nedeni olmadigini söyleyen sifir hipotezi [1.29, 1.87] frekans araliginda %5 
düzeyinde, [1.15, 2.11] araliginda ise %10 düzeyinde anlamlidir. Bu 
frekanslara karsilik gelen periyodlar yaklasik 3-6 çeyrek arasini kapsamaktadir. Bu 

Sekil 1 A.B.D için Frekans A laninda Nedensellik Testler i

∈
∈

w
w



102

frekans araliginda CA’daki degisimin %20 kadari D’deki soklarla 
açiklanabilmektedir. Dis açiklardan bütçe açiklarina dogru iliskinin yönü 
degistirildiginde ise (CA ?  D) test istatistiginin [0, 0.53] frekans araliginda 
%10 düzeyinde anlamli oldugu görülmektedir. Bu frekans araligi 11 çeyreklik dalga 
boyuna karsilik gelmektedir ve zayif olsa da dis açiklarla bütçe açiklari arasinda 
uzun dönemde nedensellik iliskisine isaret etmektedir. Geweke spektral varyans 
ayristirmasina göre (ayni Sekil sag alt panel) düsük frekanslarda bütçe açiklarindaki 
degiskenligin yaklasik %18-20 kadari dis denge soklariyla açiklanabilmektedir. 

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.
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Sekil 2 Ar jant in için Frekans A laninda Nedensellik Testleri



103

Arjantin için frekans nedensellik testleri ve varyans ayristirmasi Sekil 2’de 
verilmistir. Bütçe açiklarindan cari açiklara dogru [1.06, 2.56] frekans 
araliginda %5 düzeyinde anlamli bir iliski oldugu ortaya çikmistir. Bu frekans 
araligi çogunlukla mevsimsel/kisa dönem dalga boylarini kapsamaktadir. CA’daki 
degiskenligin yaklasik %25-35 kadari D’deki soklarla açiklanabilmektedir. CA’dan 
D’ye dogru iliskinin yönü degistirildiginde ise çogunlukla konjonktür dalgalari 
periyotlarini kapsayan [0.05, 1.28] frekans araliginda güçlü bir anlamli iliski 
bulunmustur. Dis açiklardaki bir artis uzun dönemde bütçe açiklarinda bir artisa 
neden olmaktadir. Ayrica, D’deki degiskenligin oldukça yüksek bir kismi düsük 
frekanslarda cari açik soklariyla açiklanabilmektedir. 

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 

∈

∈

w

w
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D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.

Sekil 3 Brezilya için analiz sonuçlarini özetlemektedir. [0, 0.56] 
frekans araliginda bütçe dengesinden cari açiklara dogru %5 düzeyinde güçlü bir 
iliski bulunmustur. Bu frekansin dalga boyu yaklasik 11 çeyrektir. Uzun dönemde 
(konjonktür devresi döneminde) bütçe açiklarindaki artis cari açiklarda artisa neden 
olmaktadir. Spektral varyans ayristirmasina göre ayni frekans araligi için cari 
açiklardaki degiskenligin yaklasik %25-30 kadari bütçe dengesi soklariyla 
açiklanabilmektedir. Cari açiklardan bütçe açiklarina dogru mevsimsel dönemlerde 
zayif bir iliski bulunmustur. Uzun dönemde bütçe açiklarindaki degiskenligin %30 
kadari CA soklariyla açiklanabilmekte ancak bu ölçü frekans degerleri arttikça hizli 
bir sekilde azalmaktadir. 

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
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%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.

Meksika için frekans nedensellik testleri ve spektral varyans ayristirmasi 

Sekil 4’de özetlenmistir. D’den CA’ya dogru frekansinda iliski olmadigini 

söyleyen sifir hipotezi her 2/,,1 için reddedilememektedir. Varyans 

ayristirma ölçütüne göre sifir frekansinda cari açiklardaki degiskenligin yaklasik 
%11 kadari bütçe açiklariyla açiklanabilmektedir. Bu ölçü 0.5’den küçük frekans 
düzeylerinde artis göstermekte %70’e kadar çikmaktadir. CA’dan D’ye dogru 
[1.69, 2.11] frekans araliginda (dalga boyu 3 çeyrek) ancak zayif (%10 düzeyinde) 
bir iliski bulunmustur. Düsük frekans düzeylerinde dis açiklardan bütçe açiklarina 
dogru bir iliski yoktur. Sifir frekansinda D’deki degisimini yaklasik %40 kadari dis 
denge soklariyla açiklanabilmektedir. 

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
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D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.

Güney Kore’de bütçe dengesinden (D) dis açiklara (CA) dogru [0.5, 
0.63] frekanslari için ancak  %10 düzeyinde anlamli bir iliski bulunmustur (Sekil 5). 
CA’daki degiskenligin %30 kadari sifir frekansinda D’deki soklarla 
açiklanabilmemktedir. Iliskinin yönü ters çevrildiginde ise sadece mevsimsel 
frekanslarda güçlü bir anlamli iliski oldugu görülmektedir. Bu frekanslarda D’deki 
degiskenligin CA tarafindan açiklanma gücü %60’a kadar çikabilmektedir.

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.
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Filipinler’de CA’dan D’ye dogru tüm frekanslarda anlamli bir iliski 
olmadigi ve sifir frekansinda CA’daki degisimin %27 kadarinin D soklariyla 
açiklanabildigi görülmektedir (Sekil 6). CA’dan D’ye dogru [0.74, 1.58] 
frekans araligi için %10 düzeyinde, [1.13, 1.47] araligi için ise %5 düzeyinde 
anlamli bir iliski oldugu bulunmustur. Bu frekans araliklarinda D’deki degiskenligin 
%20-30 kadari CA soklariyla açiklanabilmektedir.

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.
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Tayland için CA’dan D’ye dogru konjonktür devresi ve kismen mevsimsel 
dalga boylarina karsilik gelen [0, 1.18] frekans araliginda %5 düzeyinde 
anlamli bir iliski oldugu görülmektedir (Sekil 7). Bu frekans araliginda varyans 
ayristirmasi ölçüsü yüksek degerlere çikarak dalgalanmaktadir. Iliskinin yönü ters 
çevrildiginde ise ancak mevsimsel periyotlarda güçlü bir iliski oldugu ve buna 
karsilik gelen frekans araliklarinda CA’nin D’deki degiskenligi açiklama gücünün 
%20-25 civarinda oldugu görülmektedir. 

Notlar: Üst panel Breitung ve Candelon (2006)’un frekans alaninda Granger-
nedensellik testlerini göstermektedir. Üst ve alt kesikli çizgiler, sirasiyla, %95 ve 
%90 düzeylerindeki kritik degerlerdir. Alt panelde ise, sirasiyla, CA’daki (ya da 
D’deki) varyansini ne kadarinin D (ya da CA) tarafindan açiklandigi (Geweke’s 
measure of linear dependence) gösterilmistir.

∈w
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Sekil 8 Türkiye için analiz sonuçlarini göstermektedir. Bütçe dengesinden 
cari dengeye dogru tüm frekanslar için anlamli bir iliski bulunamamistir. Ne uzun ne 
de kisa vadede bütçe açiklarindan cari açiklara dogru bir iliski olmadigi 
görülmektedir. Ayrica, CA’daki degiskenligi açiklamakta D soklarinin gücü sifira 
yakin ve anlamsizdir. CA’dan D’ye dogru iliskinin yönü ters çevrildiginde ise 
[0.27, 1.34] ve [2.19, p] frekans araliklarina karsilik gelen periyotlarda 
(yaklasik 5-23 ay arasi) %5 düzeyinde anlamli bir iliski bulunmustur. Mevsimsel ve 
konjonktürel periyotlarda dis açiklardan bütçe açiklarina dogru anlamli bir 
nedensellik iliskisi vardir. Düsük frekanslarda D’deki degiskenligin yaklasik %25-
35 kadari dis denge soklariyla açiklanabilmektedir. Açiklama gücü mevsimsel 
dönemlerde anlamsiz kabul edilebilecek düzeylerde düsüktür.

Bu çalismada sekiz gelismis ve gelismekte olan ülkede bütçe açiklari ile cari dis 
denge iliskisi spektral nedensellik testleri çerçevesinde incelenmistir. Zaman 
alaninda yapilan ön arastirmada degiskenler arasinda esbütünlesme iliskisi 
bulunamamistir. Yine zaman alaninda Granger-nedensellik testleri sonucunda 
A.B.D. Meksika, Brezilya ve Filipinler’de iki degisken arasinda herhangi bir iliski 
bulunmamistir. Arjantin için iliski iki yönlü, Kore, Tayland ve Türkiye için ise tek 
yönlüdür. Kore’de ikiz açiklar hipotezini destekleyen sonuçlara ulasilmistir. Tayland 
ve Türkiye’de ise iliskinin yönü cari açiklardan kamu açiklarina dogrudur.

Frekans alaninda yapilan nedensellik analizlerinde genellikle zaman 
alanindaki sonuçlara paralel sonuçlar elde edilmis ancak uzun ve kisa vadede iki 
degisken arasindaki iliskinin gücünün farkli olabilecegi sonucuna ulasilmistir. 
Amerika için uzun vadede bütçe açiklari ile cari açiklar arasinda iliski anlamsiz 
bulunmustur. Ancak cari açiklardan bütçe açiklarina dogru yine uzun dönemde 
zayifta olsa nedensellik iliskisi vardir. Meksika, Türkiye ve Filipinler için her 
frekans düzeyinde (hem uzun hem de kisa vadede) ikiz açiklar hipotezi 
desteklenmemistir. Bu ülkelerde cari açiklardan kamu açiklarina dogru genellikle 
mevsimsel ve uzun dalga boylarinda anlamli bir nedensellik bulunmustur. Latin 
Amerika ülkeleri Arjantin ve Brezilya’da çesitli frekanslarda her iki yönlü iliskiyi 
destekleyen bulgulara ulasilmistir. Güney Kore ve Tayland’da ise uzun dönemde 
bütçe açiklari ile dis açik arasinda anlamli bir iliski oldugu, iliskinin yönü ters 
çevrildiginde ise uzun dönemde anlamli olmadigi ancak mevsimsel dalga boylarinda 
bir nedensellikten bahsedilebilecegi sonucuna ulasilmistir.
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