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U C Uz ACIK HIPOTEZI: 1974-2015 YILLARI ARASI
TURKIYE ORNEGI

0z

Uciiz acik hipotezi, cari islemler acigimn, biitce agigimin ve tasarruf-yatirim
agigimin aym anda meydana geldigi durumu ifade etmektedir. I¢ ekonomik
dengeyi gosteren tasarruf-yatirum dengesi ve biitce dengesi beraber agik verirse,
dis dengeyi gosteren cari dengenin de agik vermesi beklenmektedir. Bu agiklarin
birbirini etkiledigi durum iigiiz ag¢ik hipotezini géstermektedir. Tiirkiye
ekonomisinde biitce agiklari azalsa da tasarruf-yatirim agigr ve cari agikta artig
goriilmektedir. Bu amacla, bu c¢alismada, Tiirkiye ekonomisinde iigiiz agik
hipotezinin gegerliligi 1974-2015 donemini kapsayan veriler yardimiyla ampirik
olarak incelenmigtir. Bu amacgla ilgili doneme ait veriler sinir testi, ARDL analizi
ve Toda-Yamamoto nedensellik analizleri ile test edilmistir. Stmir testi sonuglar
cari agik, biitce agigr ve tasarruf yatirim agigi degiskenleri arasinda uzun
ddnemli egbiitiinlesme iligkisini géstermektedir. ARDL analizi sonuglarina gore,
tasarruf agigindan cari agiga dogru bir nedensellik tespit edilmistir. Uzun donem
tahmin sonuglarina gére ise, tasarruf agigindaki 1 birimlik artis, cari agigi 0.37
azaltmaktadir. Diger degiskenler arasinda ise nedensellik iliskisi mevcut
degildir. Bu sonug da belirtilen donemler igin Tiirkiye ekonomisinde iigiiz agik
hipotezinin gegerli olmadigini gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Uciiz acik, tasarruf-yatirim agigl, ARDL analizi, Toda-
Yamamoto nedensellik analizi

143

G
1JAR

Uluslararasi Afro - Avrasya Arastirmalani Dergisi
International Journal of Afro - Eurasian Research

e-issn: 2602-215X

Ahmet KAMACI
akamaci@bartin.edu.tr
Orcid: 0000-0002-7858-6131

Sevde Sahin KARA

sevdesahin(@gmail.com
Orcid: 0000-0001-8534-1573

Arastirma Makalesi

Basvuru Tarihi: 10.06.2019
Kabul Tarihi: 29.06.2019




Uluslararas1 Afro-Avrasya Arastirmalar1 Dergisi / Cilt: 4 Say1: 8 /Haziran 2019
International Journal of Afro-Eurasian Research (IJAR) / Volume: 4 Issue: 8 /June 2019

e-ISSN 2602-215X

TRIPLE DEFICIT HYPOTHESIS: THE CASE OF TURKEY
BETWEEN THE YEARS 1974-2015

ABSTRACT

Triple deficit hypothesis implies the situation that current account deficit, budget
deficit and saving-investment deficit occur at same time. If saving-investment
deficit that implies internal balance and budget deficit occurs simultaneously in
an economy, it is also expected that this economy has current account deficit that
implies external balance. The case which all these deficits affects each other,
implies triple deficit hypothesis. In Turkish economy, increases in saving-
investment deficit and current account deficit occur even if budget deficit is
mitigated. For this purpose, validity of triple deficit hypothesis in Turkish
economy is investigated empirically with the help of data covering years from
1974 to 2015 in this study. The data for relevant period is analyzed by bound
test, ARDL test and Toda-Yamamoto causality test. Bound test shows
cointegration relation between the variables; current account deficit, budget
deficit and saving-investment deficit. According to long run forecast results, one
unit increase in saving-investment deficit reduce current account deficit by 0.37.
As to other variables, no causality relation is found out. This conclusion implies
that triple deficit hypothesis is not valid for Turkish economy in stated years.

Keywords: Triple deficit, saving-investment deficit, ARDL analysis, Toda-
Yamamoto causality analysis.
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GIRIS

Ucgiiz acik, cari acikla beraber biitce agiginin ve tasarruf-yatirim ac¢igmin olmasidir. Bu ii¢ degisken
birbirini etkiliyorsa iigliz acigin varligindan s6z edilebilmektedir. Biitce acigi ile dis ticaret arasindaki
iligki ikiz ag¢ik hipotezi olarak kabul edilmektedir. Ancak son zamanlarda 6zellikle gelismis tlilkelerde
biitce aciklar1 azalsa bile (Maastricht kriterleri ¢ergevesinde biitge aciklari GSYIH nmn %3’iinii
asmamalidir.) cari agik siirekli artis gostermis, bu cergevede 6zel kesimin yatirim-tasarruf agigi da
artmis ve teori genisleyerek licliz agik hipotezi adin1 almistir.

Son yillarda Tiirkiye ekonomisinde biit¢e aci1g1 azalsa da artan cari agiklar ikiz acik hipotezinin Tiirkiye
icin varligina isaret etmektedir. Daha sonra yatirim-tasarruf agig1 da bu duruma eklenerek Tiirkiye’de
iicliz acik sorununun varlig arastirilmistir. Son zamanlarda iiciliz agik olgusu 6zellikle Tiirkiye i¢in
onemli bir aragstirma konusu olmustur.

Bu calismada, Tiirkiye i¢in 1974-2015 donemine ait veriler 15181nda {i¢iiz a¢ik hipotezinin gecerliligi
test edilecektir. Bu kapsamda ilk olarak konu ile ilgili teorik bilgiler verilmis ve sonrasinda bu konuyu
ele alan literatlir taramasina yer verilmistir. Daha sonra Tiirkiye’de 1974-2015 dénemleri igin
ekonomik veriler karsilastirmali olarak gosterilmistir. Bu c¢ercevede, ilk olarak degiskenlerin
duraganliginin tespiti i¢in birim kok testi uygulanmis, daha sonra seriler ayni dereceden duragan
olmadig tespit edildikten sonra ARDL modeli cer¢evesinde Toda-Yamamoto nedensellik testi
uygulanarak degiskenler arasindaki iliskinin yonii belirlenmistir.

KAVRAMSAL CERCEVE VE LITERATUR TARAMASI

Uciiz acik analizir}de cari agik, biitce agig1 ve tasarruf-yatinm agiklar1 arasindaki iligkilere
odaklanilmaktadir (Ozdemir vd., 2014:2). Ancak bu agiklar olsa da yine de ti¢liz a¢ik vardir diyemeyiz.
Ugiiz aciktan bahsedebilmek i¢in bu agiklarin birbirlerini etkilemeleri gerekmektedir.

Genigletici maliye politikas1 kapsaminda biitce agig1 ve dis ticaret agig1 artis gostermektedir. Biitce
acig1 faiz oranlarimi yiikselttiginden dolayr bu iki aci8a ikiz acik adi verilmektedir. Kamu
bor¢lanmasindaki bir artis ulusal tasarruflardaki bir azalis nedeniyle cari agiktaki artigla sonuglanarak
iicliz ag1g1 ortaya ¢ikarmaktadir (Tiiliimce, 2013:100-101).

Uciiz agik hipotezinin birbiriyle etkilesimi agiklarin finans edilme sekliyle alakalidir. Ugiiz acik
hipotezinin ¢ikis nedenine baktigimiz da ise gelismekte olan {iilkelerin biitce agiklarinda iyilesmeler
goriilmesine ragmen cari agiklarin artma egilimi gostermesi olarak ifade edilmektedir (Akinci vd.,
2013:4).

Uciiz acik hipotezini ele alan genis bir literatiir vardir. Bu konuda yapilmis calismalarda farkls iilkeler,
farkli yillar ve farkli analizlerle bir¢ok farkli sonu¢ bulunmustur. Bu sonuclardan bazilar1 Tablo 1°de
verilmistir.
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Tablo 1. Uciiz Acik Hipotezi Uzerine Literatiir Taramasi

Yazar (lar) Ulke (ler) Yontem Degiskenler Sonug¢
Eisner (1994) | Amerika (1972- | VAR analizi Biitce ag1g1, cari islemler | Ugiiz agik olgusunu dogrulayan
1991) acig1 ve tasarruf agigi sonuglara ulagilmstir.
Doménech vd. |18 OECD iilkesi | VAR analizi Biitce ac181, cari islemler | Ele alinan iilke gruplar i¢in iigiiz agik
(2000) (1962-1994) acig1 ve tasarruf agig1 tespit edilememisgtir.
Kuijs (2006) Cin (1980-2005) Zaman Serisi | Biitce ac181, cari islemler | Uciiz acik hipotezi Cin igin ters yonlii
Analizi ac1g1 ve tasarruf agigi caligmakta ve Tgiiz fazla olarak
degerlendirilmesi gerekmektedir.
Chowdhury Sri Lanka (1970- | ARDL Sinir Testi | Biitce acig1, cari islemler | Ugiiz agik hipotezinin gegerli oldugu,
and Saleh | 2005) ac1g1 ve tasarruf agigi biitge agi1ginin azaltilmasi halinde cari
(2008) aciginda azalacagi tespit edilmigtir.
Karagor  vd. | Tirkiye (1980- | VAR analizi ve | Biitce agig1, cari islemler | Kamu agiklanyla cari agik arasinda
(2012) 2010) Granger ac1g1 ve tasarruf agigi ¢ift yonlii bir iliski belirlenmistir.
nedensellik testi
Tiiliimece Tiirkiye (1984- | Var Modeli Cari acik, biitce acig1 ve | Uciiz  agik  hipotezinin  gecerli
(2013) 2010) tasarruf yatirim agiklari olmadi§1 sonucuna ulagilmistir.
Tiirkay (2013) | Tirkiye (1980- | Esbiitiinlesme testi | Cari acik, biitce acgig1 ve | Cari agigin, biitge acig1 ve yatirim-
2012) yatirim-tasarruf agig1 tasarruf acig1 arasinda uzun donemli
bir iliskisinin varlif tespit edilmigtir.
Tang (2014) Amerika (1960:Q1- | ARDL Sinir Testi | Biitge aci1g1, cari islemler | Degiskenler arasinda uzun donemli
2013:Q1) ac1g1 ve tasarruf agigi iligski oldugu ve {igiiz agik hipotezinin
gecerli oldugu tespit edilmistir.
Ozdemir  vd. | 17 gecis ekonomisi | Panel Regresyon | Biitce agi§1, cari islemler | Incelenen tilkelerde belirtilen
(2014) (2003-2011) Analizi acig1 ve tasarruf agigi donemlerde {igliz agigin  gegerli
olmadi81 saptanmustir.
Berke vd. | Tirkiye (2003Q2- | VAR Modeli Ic ekonomik denge, ozel | Ugiiz agiklarmn biiyiime oranmi en
(2015) 2012Q4) kesimin tasarruf-yatirim | fazla etkileyen degiskenler oldugunu
dengesi ve biitce dengesi belirtilmistir.
Karanfil ve | Tiirkiye (1980- | Esbiitiinlesme  ve | Tasarruf acig, biitce agig1 ve | Ugiiz acik hipotezi Tiirkiye icin
Kilig (2015) 2013) Nedensellik Testi | cari iglemler agi1g1 gecerlidir.
Samirkag  ve | Tiirkiye (1974- | Var Modeli Cari agik, biitge acig1 ve | Tiirkiye'de {igliz agik problemi tespit
Samirkag 2014) yatirim-tasarruf agig1 edilememistir.
(2015)
Balan (2016) BRIC ve MINT |Panel nedensellik | Tasarrufacig, biitce agigi ve | Ugiiz  agik  hipotezinin ~ BRIC
Ulkeleri (1998- | testi cari islemler agig1 lilkelerinde gegerli oldugu, MINT
2014) tilkelerinde ise gegerli olmadig: tespit
edilmigtir.
Coban ve | 24 gegis tilkesi Panel Veri Analizi | Biitge acig1, cari islemler | Calismada cari acik ve tasarruf agigi
Balikgioglu acig1 ve tasarruf agigt arasinda bir iligki bulunamamustir.
(2016)
Erol ve Alma | Tirkiye (1975- | Granger Biitce ac181, cari islemler | Incelenen dénemde Tiirkiye’de iigiiz
(2016) 2014) Nedensellik Testi | agifn ve tasarruf agifi ve|agik defiskenleri arasinda  bir
GSYIH nedensellik bulunamamustir.
Giider ve Kilig | Tiirkiye (1980- | Zaman Serisi | Cari acik, biitce acig1 ve | Ugiiz agik hipotezi Tiirkiye igin
(2016) 2012) Analizi tasarruf yatirim agiklari gecerlidir.
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Ipek ve | Tirkiye ~ (2004:1- | ARDL analizi ve | Biitce agig1, cari islemler | Biitge agiginin cari agig1 artirict etkisi
Kizilgol (2016) | 2014:3) Toda-Yamamoto ac1g1 ve tasarruf agigi kisa donemde gegerlidir. Biit¢e agig1
nedensellik analizi ile cari acik arasinda; biitce acig1 ile

tasarruf yatirim ag¢ig1 arasinda ve cari
acik ile yatirim tasarruf agig1 arasinda
iki  yonli  nedensellik iliskisi

mevcuttur.
Kaygisiz  vd. | Tirkiye (1980- | Nedensellik analizi | Cari  denge, tasarruflar, | Biiyiime, tasarruf ve yatirimlar
(2016) 2014) yatirimlar ve biiylime arasinda herhangi bir nedensellik

iligkisi tespit edilmemistir. Buna
karsin  biliylime,  tasarruf  ve
yatirimlardan cari dengeye dogru tek
yonlii  nedensellik iligkisi tespit
edilmigtir. Tiirkiye’de cari agigin
yiiksek biiylime donemlerinde hizla
arttig1 belirlenmistir.

Yapilan literatiir taramasinda 18 farkli ¢alismanin sonucu verilmistir. Tablo 1’e gore, 18 ¢alismanin
10’u Tirkiye ekonomisi i¢in ele alinmistir. Bu ¢alismalardan, Karanfil ve Kili¢ (2015) ve Giider ve
Kili¢ (2016) iiciiz acik hipotezini destekleyen sonuclara ulasmisken; Tiiliimce (2013), Tiirkay (2013),
Ozdemir vd. (2014), Samirkas ve Samirkas (2015) ve Erol ve Alma (2016) ise iiciiz acik hipotezinin
Tiirkiye icin gecerli olmadig1 sonucuna varmiglardir. Diger calismalarda ise degiskenler arasinda
nedensellik iliskisi kurulmustur. Ayrica 8 g¢alismada farkli {ilke gruplar i¢in ele alinmistir. Bu
calismalardan, Eisner (1994), Chowdhury ve Saleh (2007) ve Tang (2014) iiciiz a¢ik hipotezini
destekleyen sonugclara ulasmisken; Kuijs (2006), Doménech vd. (2000), Ozdemir vd. (2014) ve Coban
ve Balik¢ioglu (2016) ise ele aldigi lilke gruplari i¢in ii¢liz acik hipotezinin gegerli olmadig1 sonucuna
varmuglardir. Balan (2016) ise Uciiz agik hipotezinin BRIC iilkelerinde gegerli oldugu, MINT
iilkelerinde ise gegerli olmadigini tespit etmistir.

TURKIYE EKONOMISINDE 1974-2015 DONEMINE AiT EKONOMIiK GOSTERGELER
1974-2015 Yillar1 Arasi Cari Islemler Dengesi

Grafik 1’de 1974-2015 yillar arasindaki cari islemler dengesindeki degisiklikler gésterilmistir. Cari
islemler dengesinin GSYIH ya orani alinmistir.

Grafik 1. Cari islemler Dengesi/GSYIH
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Kaynak: https://data.worldbank.org adresinden yararlanilarak olusturulmustur.
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Grafik 1’e gore Tiirkiye ekonomisinde cari iglemler dengesi 1988, 1989, 1991, 1994, 1998 ve 2001
yillarinda fazla vermistir. Cari iglemler fazlasinin en ytiksek fazla verdigi yil 1994 yilidir. 1994°de cari
islemler fazlas1 %2 civarindadir. Diger donemlerde ise cari denge siirekli agik vermistir. Cari islemler
ac1ginin en fazla oldugu yil ise 2011 yilidir. 2011 yilinda cari islemler ag181 yaklasik %9’dur.

1974-2015 Yillar Aras: Biitce Dengesi

Grafik 2’de 1974-2015 yillar1 arasindaki biitce dengesindeki degisiklikler gosterilmistir. Biitce
dengesinin GSYIH’ya oran1 alinmistir.

Grafik 2. Biitce Dengesi / GSYIH
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Kaynak: https://data.worldbank.org adresinden yararlanilarak olusturulmustur.

1990-1991 Kérfez Savasi’na kadar biitce ag131/GSYTH oram -0,5 ve -0,4 bandinda inisli ¢ikish bir seyir
izlemistir. Korfez Savasi’ndan sonra biit¢e acgiklar1 hizla artmaya baslamistir. 2001 krizi sonrasi
ozellestirmeler sayesinde artma egiliminin hiz1 yavaglamistir. 2006 yilinda Performans Esasl Biitge
Sistemine gegcilmistir. Boylece kismi de olsa biit¢e aciklari kontrol altina alinabilmistir. Ayni zamanda
Maastricht Kriterleri cercevesinde biitge agigimin GSYIH ya orani %3 {inii asmamas1 kosulu uyarinca,
biit¢e aciklarinin azaldigi goriilmektedir. Bu ¢ergevede 2015 yilinda biitge 1,2 fazla vermistir.

1974-2015 Yillar1 Arasinda Ozel Tasarruflarin incelenmesi

Grafik 3’de 1974-2015 yillar1 arasindaki tasarruflardaki degisiklikler gosterilmistir. Tasarruflarin
GSYIH’ya oran1 alimmustr.

Grafik 3. Tasarruflar/GSYIiH
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Kaynak: https://data.worldbank.org adresinden yararlanilarak olusturulmustur.
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Grafik 3’e gore 1974-2015 donemleri i¢in tasarruflar dalgali bir seyir izlemislerdir. Tasarruflarin
GSYIH’ya oraninin en diisiik oldugu y1l %1,8 ile 1979°dur. En yiiksek oldugu y1l ise 10,33 ile 1998 ’dir.
2003 yilindan sonra artma egilimine giren tasarruflar 2008 krizinin etkisiyle diislise ge¢mistir.
Mortgage krizinin etkilerinden sonra tekrar artmaya baslayan tasarruflar 2015 yili itibariyle 10,13
diizeylerindedir.

VERI SETI, EKONOMETRIK YONTEM VE BULGULAR
Degiskenler ve Veri Seti

Bu caligmada 1974-2015 yillar1 arasinda Tiirkiye’de li¢liz acik hipotezinin gegerli olup olmadigina
bakilmas: icin biitce agig1, cari acik ve tasarruf agigi verileri incelenmistir. Incelenen 6gelerin
GSYIH’ya oranlari almmistir.1974-2015 dénemi yillik veriler kullanilmustir. Veriler Diinya
Bankasi’ndan elde edilmis ve GSYIH ya oranlar1 hesaplanarak analize dahil edilmistir.

Yontem

Ucgiiz ag1k hipotezinin incelenmesi i¢in dncelikle biitge acigi(BA), tasarruf acigi(TA) ve cari agik (CA)
veri setlerinin, serilerinde duragan olup olmadiklarina bakilmistir. Seviyesinde duragan olmayan seriler
duraganlagtirilmistir. Duragan olup olmadiklarina bakilmasi i¢cin ADF testi uygulanmistir. Degiskenler
arasindaki nedensellik iligkisinin test edilmesi i¢cin Toda-Yamamoto Nedensellik testleri yapilmistir.
Ucgiiz ag1gin dgelerini olusturan biitce acig1, dis ticaret agig1 ve tasarruf-yatirim ac¢igmin uzun déonem
etkilesimleri hakkinda fikir edinmek i¢cin ARDL yontemi kullanilmistir.

Birim Kok Analizi

Serilerin duragan olup olmadigini ve birim kok igerip icermedigini belirlemek i¢in ADF (Augmanted
Dickey-Fuller ) Testi uygulanmustir.

Ho: p > 1 ise seride birim kok vardir, seri duragan degildir.
Hi: p <0 ise seride birim kdk yoktur, seri duragandir.
Tablo 2°de birim kok test sonuglart gosterilmistir.

Tablo 2: Birim Kok Test Sonuclar

Diizey Birinci Fark
Degiskenler | Sabit Sabit
BA -1.69 (0.4247) -5.78 (0.00)***
CA -3.42 (0.0156 )** -
TA -2.26 (0.18) -8.29 ( 0.00)***

Sk 061 dlizeyinde, **: %S5 diizeyinde, *: %10 diizeyinde Ho hipotezinin reddedildigi anlamina
gelmektedir. - ADF testinde uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine gore belirlenmistir.
Parantez icerisindeki degerler, optimum gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Biitge agig1 serisi (BA) ve tasarruf agig1 (TA) serileri 1. farkinda duragandir. Cari agik (CA) serisi
seviye degerinde sabitli modelde duragandir. Ayrica biit¢e ag1g1 serisi ve tasarruf agigi serisi birim kok
sorunu tagimaktadir. Bu nedenle 1. farklarinin alinmasi gerekir.
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Toda-Yamamoto Granger Nedensellik Testi

“Toda-Yamamoto (1995) yaklasimi standart Granger nedensellik testinden daha fstiin o6zellikler
icermektedir. Standart Granger nedensellik testinin yapilabilmesi i¢in serilerin duragan olma sarti
aranmaktadir. Seriler duragan degilse serilerin farki alinmakta, bu da bilgi kayiplarima neden
olmaktadir. Toda-Yamamoto (1995) Granger nedensellik testinde ise farklar1 alinmadan seriler VAR
modeline konulur. Bu serilerin ise esbiitiinlesik olma sartlart da bulunmamaktadir. Yani esbiitiinlesik
olsalar da olmasalar da bu test uygulanabilir. Bir diger Ustiin 6zelligi ise seriler ayn1 mertebeden
duragan olmasalar bile, yani biri I (1) digeri I(0) olsa bile bu testin uygulanabilmesidir. Toda —
Yamamoto (1995) Granger nedensellik testi uygulanirken kurulacak VAR modelinde daha 6nce
belirlenmis olan uygun gecikme sayisina ek olarak en yiiksek duraganlik mertebesine sahip olan
degiskenin duraganlik mertebesi kadar gecikme eklenir. Daha sonra degiskenlerin gecikme
degerlerinin katsayilarina Wald Testi uygulanir. Wald testi sonuglarina gére nedensellik olup olmadig:
belirlenir” (Ceyhan vd., 2016:55).

Model veri sayis1 dikkate alinarak, VAR gecikme uzunlugu 3. Gecikmeye kadar sinanmis olup, uygun
gecikme uzunlugunu tespit etmek icin kullanilan VAR modeli ¢iktilari Tablo 3 araciligiyla
verilmektedir.

Tablo 3. Uygun Gecikme Uzunlugu

LLag | LogL LR FPE AIC SC HQ

0 67.52090 | NA 734¢-06 | -3.30876 | -3.18080 | -3.26285
1 126.7031 | 106.2245* | 5.61e-07* | -5.88221* | -5.37035* | -5.69856*
2 131.8182 | 8393999 | 6.91e-07 | -5.68298 | -4.78722 | -5.36159
3 1423903 | 15.72256 | 6.53¢-07 | -5.76360 | -4.48394 | -5.30447

Tablo 3’de LR, FPE, AIC, SC ve HQ bilgi kriterleri uygun gecikme uzunlugunu 1 olarak gostermistir.
VAR modeline Toda-Yamamoto Granger Nedensellik testinin uygulamadan 6nce en biiyiik duraganlik
seviyesi kadar gecikme eklenmelidir. Uygun gecikme uzunlugu 2 olarak tespit edildikten sonra Toda-
Yamamoto nedensellik analizi tespit edilebilmektedir. Tablo 4’de degiskenler arasindaki Toda-
Yamamoto nedensellik analizi sonuglar1 verilmistir.

Tablo 4. Tasarruf A¢iginin Toda- Yamamoto Granger Nedenselligi

Dependent variable:SAVDEFIC

Excluded Chi-sq df Prob.
CURDEFIC 0.195901 1 0.6580
BUDDEFIC 0.009437 1 0.9226
ALL 0.288945 2 0.8655
Dependent variable: CURDEFIC

Excluded Chi-sq df Prob.
SAVDEFIC 3.322305 1 0.0683
BUDDEFIC 1.782431 1 0.1819
ALL 4.042519 2 0.1325
Dependent variable: BUDDEFIC

Excluded Chi-sq df Prob.
SAVDEFIC 1.273724 1 0.2591
CURDEFIC 0.111784 1 0.7381
ALL 1.473998 2 0.4785

-savdefic: tasarruf agi181, buddefic: biitce acig1, curdefic: cari agik
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Tablo 4’deki Toda-Yamamoto Granger analizinde yer alan sonuglar degerlendirildiginde %10
anlamlilik diizeyinde sadece tasarruf acigindan cari aciga dogru bir nedensel iligki tespit edilmistir.
Diger degiskenler arasinda ise herhangi bir nedensellik tespit edilememistir.

ARDL Analizi

ARDL modelinin en 6nemli 6zelligi, modelde kullanilacak degiskenlerin farkli derecede duragan olsa
bile, smmir testini uygulamaya engel olmamasidir. Ayrica kisitsiz hata diizeltme modelini
kullandigindan dolay1 diger esbiitiinlesme testlerine gore istatistiksel olarak daha giivenilir ve anlaml
sonuglar vermektedir. Hata diizeltme modeli de degiskenler arasinda kisa ve uzun donem iliskileri
hakkinda bilgi vermektedir (Akel ve Gazel, 2014:30-31).

Maksimum gecikme sayisi 1 olarak belirlenmistir. Modele uygun gecikme (1,1)’dir. Uygun model
belirlendikten sonra bounds test (sinir testi) yoluyla es biitiinlesmenin olup olmadig1 incelenmistir.

Tablo 5. ARDL Sinir Testi

ARDL Bounds Test

Test Statistic Value

F-statistic 3.693430 1

Critical Value Bounds

Significance 10 Bound 11 Bound
10% 2.44 3.28

5% 3.15 4.11
2.5% 3.88 4.92

1% 4.81 6.02

Tablo 5’de gosterilen sinir testi sonuglarina gore F istatistigi 3.693430 olarak belirlenmistir. Bu deger
%10 anlamlilik degerinden biiyiiktiir yani f istatistigi %10 anlamlilik seviyesinde anlamlidir.
Dolayisiyla es biitiinlesme yoktur seklindeki Ho hipotezi reddedilmektedir. Bu da degiskenler arasinda
uzun doénemli bir iliskiyi gostermektedir. Tablo 6’da ise ARDL’ye ait regresyon modeli sonuglari
gosterilmistir.
Tablo 6. ARDL Simir Testinin Yapildig1 Regresyon Modeli
Dependent Variable: D(CURDEFIC)
Method: Least Squares

Sample (adjusted): 1975 2015

Included observations: 41

Coefficient Std. Error t-statistics Prob.
D(SAVDEFIC) -0.053660 0.145656 -0.368403 0.7146
SAVDEFIC (-1) -0.127574 0.075402 -1.691926 | 0.0988

Tablo 6’daki ARDL smir testinin yapildigr regresyon modeli sonuglarina gore, %10 anlamlilik
diizeyinde tasarruf agigindan cari agiga dogru bir nedensellik tespit edilmistir. Nedensellik tespit
edildikten sonra ARDL modelindeki uzun donem katsayilar1 belirlenmelidir. Tablo 7°’de ARDL uzun
donem tahmin sonuglar1 verilmistir.
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Tablo 7. ARDL Uzun Déonem Tahmin Sonuclari

Bagiml Degisken: CURDEFIC

Degiskenler Katsay1 t-istatistigi Olasilik Degeri
CointEq (-1) -0.344521 -2.717848 0.0098
SAVDEFIC -0.370294 -2.153908 0.0377

Tablo 7’deki katsayilar uzun donem katsayilarini ve kisa donemde sistemin dengeye geldigini
gostermektedir. Hata diizeltme katsayisi1 yaklasik -0.34’tlir. Uzun donem katsayilar1 incelendiginde
tasarruf agiginin katsayisi yaklasik -0.37 ¢ikmaktadir. Buna gore tasarruf acigindaki 1 birimlik artis
cari a¢181 uzun dénemde 0.37 azaltmaktadir.

SONUC

Geligmekte olan iilkelerin temel makroekonomik hedeflerinden biri istikrarli bir ekonomik biiytimedir.
Bu hedef dogrultusunda {ilkeler ¢esitli ekonomik politikalar uygulamaktadir. Ancak bu politikalar i¢
ve dis dengede problemler ortaya c¢ikarabilmektedir. Bu problemlerden biitgce aci181, yatirim-tasarruf
ac181 ve cari ag1gin bulunmasi ve bu ii¢ ag1gin karsilikli birbirini etkilemesi siireci iigliz agik hipotezini
ortaya ¢ikarmaktadir.

Bu ¢alismada, 1974-2015 donemleri i¢in Tiirkiye ekonomisinde iiciiz acik hipotezinin gecerliligi test
edilmistir. Bu dogrultuda sinir testi, ARDL analizi ve Toda-Yamamoto nedensellik testleri yapilmustir.
Yapilan analizler sonucunda ii¢ agik arasinda uzun donemli bir iligki tespit edilmistir. Ancak yapilan
nedensellik analizlerinde ii¢ a¢igin ayni1 anda birbirini etkilemedigi goriilmiistiir. Toda-Yamamoto
nedensellik analizine gore sadece tasarruf agigindan biitce acigina dogru bir nedensellik tespit
edilmistir. Uzun donem katsay1 tahmini sonuglarina gore, tasarruf agigindaki 1 birimlik artis cari acigi
0,37 birim azaltmaktadir. Ancak diger degiskenler arasinda herhangi bir nedensel iligki mevcut
degildir. Bu sonugtan hareketle, Tiirkiye ekonomisinde belirtilen donemler i¢in {i¢iiz agik hipotezinin
gecerli olmadig tespit edilmistir. Tiirkiye’de tigiiz agik hipotezini ele alan g¢alismalardan Tiiliimce
(2013), Ozdemir vd. (2014), Samirkas ve Samirkas (2015) ve Erol ve Alma (2016) sonuglar agisindan
yapilan bu c¢alisma ile benzer sonuglar icermektedir. Bu ¢aligmalarda da Tiirkiye ekonomisi i¢in {igiiz
acik hipotezinin gegerli olmadig: tespit edilmistir.

Tiirkiye ekonomisinde son donemlerde biitce aciklarinda bir azalma goriilmektedir. Ancak yatirim-
tasarruf dengesindeki bozulmalar ve artan cari acik makroekonomik dengelerde bozulmalara yol
acmaktadir. Tirkiye’deki tasarruf agig1 arttik¢a yeni kaynaklara ihtiya¢ duyulmakta ve bu kaynaklarda
bagka iilkelerden saglanarak cari acigin artmasina neden olmaktadir. Bu ¢alismada da bu durumu
gosteren sonuglara ulagilmistir. Yapilan nedensellik analizlerinde sadece tasarruf acigindan cari agiga
dogru bir nedensellik tespit edilmistir. Tiirkiye’de biitge agig1 azalsa da cari agigin azalmasi igin
tasarruf ac1g1 onlenmelidir. Tasarruf a¢igin1 6nlemek i¢in bireysel emeklilik sistemlerinin gelistirilmesi
olumlu bir durum olsa da, alinan dis kaynaklar verimli yatirimlara doniistiiriilerek stirdiirtilebilir
ekonomik biiyiime saglanabilir ve boylece makroekonomik gostergelerde iyilesmeler goriilebilir.
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