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TURKIYE iCiN iKiZ ACIKLAR HiPOTEZI TESTI (1980-2011)
Fatih MANGIR"

OZET

Geleneksel Keynesyen Yaklasim, biitce agiklari ile cari islemler agigi arasinda bir iligkinin
oldugunu savunurken, Ricardo Denklik hipotezine gore iki gosterge arasinda herhangi bir iliski s6z
konusu degildir. Bu ¢aligma 1980-2011 yillik verileri kullanilarak Tiirkiye ekonomisi igin ikiz agik
hipotezinin (biitge agi1g1 ile cari islemler acig1 arasindaki iligki) gecerliligini test etmektedir. Johensen
esbiitiinlesme yaklagimi kullanarak, biitce acig1 ve cari agik arasinda uzun doénemli bir iliski oldugu
sonucuna varilmaktadir. Calismada elde edilen test sonuglar1 Tiirkiye i¢in biitce agigindan cari agiga
tek yonlii nedensellik (Granger) iliskisini gostermekte ve Keynesyen yaklagimi desteklemektedir.

Anahtar Kelimeler: Biitce Ac1g1, Cari Acik, kiz Acik Teorisi, Es Biitiinlesme Analizi
JEL Siiflamasi: H62.

TESTING TWIN DEFICITS HYPOTHESIS FOR TURKEY
(1980- 2011)
ABSTRACT

While traditional Keynesian theory have pointed to the budget deficits as the major cause of
the trade deficits, the Ricardian Equivalence proposition, have argued that the deficits are not really
twins. This paper examines the validity of twin deficits hypothesis (the relationship between the
budget deficit and the current account deficit) using the data period 1980-2011 in Turkey.

Using Johansen approach, the study found significant long-run relationship between current
account deficits and budget deficits. The findings support the Keynesian approach that shows the
existence of bi - directional (Granger) causality and holds the validity of the twin deficits hypothesis
in Turkey.
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GIiRiS

Son yillarda tilke ekonomilerinde cari iglemler dengesi agiklar1 sorunsali ve bu
problemin nedenleri {iizerine bir¢ok calisma yapilmig ancak bu sorunun nedenleri
konusunda bir ¢ok farkli sonug¢ elde edilmistir. Kiiresel krizle birlikte artan biit¢ce ve cari
hesap dengesizlikleri makro ekonomik istikrarsizliklarin temel nedeni olarak goriilmiis ve
iilke ekonomilerinin biiyiimelerinin uzun soluklu olmasi i¢in bu dengesizliklerin ¢6ziimii
konusunda politikalar iiretilmeye calisilmistir.  Birgcok iktisatci bu konuda caligma
yapmiglar ve bu iliskinin makro ekonomik istikrarsizlaga yol actigini belirtmislerdir
(Edwards, 2001; Megarbane, 2002; Rodrik,2009). 1929 yilinda yasanan Biiyiik
Resesyon’dan sonra bir ¢ok iilke ekonomisi biitge dengesi ve cari dengenin her ikisinin de
acik verdigi durumla karsilagsmislardir. Burada temel makro ekonomik sorun biitce
aciklarmi azaltmanin dis dengesizlige smir koyma hedefine olumlu katki yapip
yapmayacagidir. Bu temel sorun cari islemler acigi ve biitce acigmin birbirlerini
etkilediklerini ileri siiren “Ikiz agik hipotezi” ile dogrudan iliskilidir. 1980°li yillarin
baslarinda ABD Devlet Bagkani Reagan doneminde, biitce aciklar1 ve dis ticaret agiklarinin,
aym yonde hareket ettigini ve bu aciklarm ikiz olduguna vurgu yapan hipoteze “ikiz agik
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hipotezi” ismi verilmektedir. Bu agiklar makroekonomik dengesizligin en kotii hali oldugu
icin hem ulusal hem de diinya ekonomisi i¢in olduk¢a maliyetli sonuglara yol acacaktir.
Ciinkii bu durumu ¢ozebilmek adina hem i¢ hem de dis finansman ihtiyact ortaya
¢ikmaktadir. Cari ve biitge acig1 arasindaki bu yakin iliski sadece A.B.D ekonomisine ait
degil, Avrupa, Almanya ve Isvigre’de 1990’larm basinda benzer sorunlar yasamuslar biitge
aciklarinin artmasi ulusal paranimn reel olarak degerlenmesine yol agmis bdylece cari hesap
aciklari artmigtir (Ibrahim ve Kumah,1996).

Benzer sekilde, 1980°1i yillarda gelismekte olan iilkelerde dis borg sorunlari
yasamuslardir. Laney (1984) ve benzer birgok iktisat¢t siirdiiriilemeyen biitce agiklarmin
cari hesap aciklarini arttirdigini bu yilizden bu iki makro ekonomik gosterge arasinda ¢ok
siki bir iliski oldugu yo6niinde bulgulara ulasmislardir.

2008 yili global kriz dénemi 6ncesi A.B.D ekonomisinde yasanan cari hesap
dengesi aciklarinin yiikselmesi ile “Ikiz agik Hipotezi” yeniden giindeme gelmistir
(Bknz.,Bartolini ve Lahiri, 2006; Coughlin vd., 2006).

Tablo 1. ikiz Acik Probleminde Diinyadaki Son Durum (%)

Siralama | Ulkeler Cari Denge | Biitce Dengesi | ikiz Denge
1 S.Arabistan | 22.6 10.1 32.7
2 Giliney Kore | 2.7 1.5 4.2

3 Almanya 5.2 -1.7 3.5
4 Rusya 5.6 -2.7 2.9
5 Cin 3.9 -1.7 22

6 Endenozya 1.2 -1.4 -0.2
7 Tayland 2.7 -3.1 2.2

8 Meksika -1.6 -1.7 -3.3
9 Avustralya 2.3 -2.3 -4.6
10 Euro Bolgesi | -0.3 -4.4 -4.7
11 Brezilya -2.8 -2.3 -5.1
12 Japonya 2.7 -7.9 -5.2
13 Kanada -2.2 -3.4 -5.6
14 Italya -3.3 -4.0 -7.3
15 Hindistan -3.3 -4.8 -8.1
16 Fransa -2.0 -6.4 -8.4
17 Tiirkiye -6.8 -2.9 -9.7
18 Ingiltere -2.0 9.1 -11.1
19 Yunanistan -4.5 -8.4 -12.9
20 ABD -3.6 -9.9 -13.5

Kaynak: Gerz, 2011

Bu c¢alismanmn amact cari agik ile biitce acig1 arasindaki nedensellik iligkisini
Tiirkiye ekonomisi igin test etmektir. Diger bir ifadeyle, ikiz agik hipotezi dort olasi
nedensellik tiirii icin test edilmektedir: 1) Biitce acigindan cari hesap ag¢igina dogru tek
yonlii Granger-nedenselligin varligi 2) Cari hesap dengesinden biitge acigmna dogru tek
yonlii Granger nedenselliginin varlig1 3) Bu iki degisken arasinda Granger nedenselligin
olmadig1 4) Iki degisken arasinda iki yonlii nedensellik iliskisi.

Tiirkiye ekonomisi ikiz agik hipotezinin test edilmesi agisindan oldukca 6nemli bir
iilkedir. Tirkiye ekonomisinin Agustos 1989’da finans piyasalarini liberalize etmesi ile
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birlikte yasanan liberalizasyon siireci iilke ekonomisinin yabanci sermaye hareketlerinin
arttigt donemi ifade etmektedir. 1989 6ncesinde Merkez Bankasi esas isi hiikiimetin biitce
aciklarini para basarak finanse etmekteyken, liberallesme donemi sonrasi para politikasi
kisa vadeli dis kaynak akigim siirdiirmeyi hedefleyen istikrarli kur politikast uygulanmistir
(Egilmez, 2010).

Gerek dis ticaretin artan onemi gerekse sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi
cari islemler kavrammi daha sik giindeme tasimistir. Buna bir de Tiirkiye’'nin farkli
ekonomik ve politik sartlarin tetiklemesi sonucu yasadigi 1994, 1998 ve Kasim 2000-Subat
2001 krizleri eklenince, cari dengenin dnemi daha da artmistir (Erkiling, 2006:3).

Disa agik biiyiime modelini benimsedigi 1980 yillardan sonra beri Tiirkiye’de
yiikksek dis ticaret agiklari ile karsilasmistir. Artan dis agiklar finansman sorununu
beraberinde getirmis 1994 ve 2001 dénemlerinde iki biiyiik finansal kriz ortaya ¢ikmustir.
Bu krizler sonucunda yiiksek devaliiasyonlar yapilmistir (Aksu ve Basar, 2009:3).

Tiirkiye’de 2010 sonuna kadar siirdiiriilen “Yiiksek faiz-diigiikk kur politikasi
nedeniyle, ihracat- ithalat dengesi kisaca dis ticaret agig1 6zellikle TL nin degerli oldugu
donemlerde agilmistir. TL nin nispi olarak degerli tutulma politikasi, enflasyonu diisiirme
ve toplam borg¢ yiikiinii azaltma acisindan olumlu bir karar olarak kabul goriilse de, uzun
vadede yurtigi iiretimin uluslararasi rekabet giicilinii azaltict ve cari agig1 artirict bir rol
oynamustir (Karagdl, 2011:12).

Yani Tiirkiye'de cari agik artarken biitge agig1 azalir, cari agik azalirken biitce acig1
artar. Bunun temel nedeni Tiirk vergi sisteminin dolayli vergilere olan bagimliligidir.
ithalde alinan KDV'nin sistemde 6nemli bir yer tutmasi nedeniyle ithalatta yiikselisin
yarattig1 cari agiktaki artig biitce acigini azaltici etki yapar (Egilmez, 2010).

Tablo 2. Tiirkiye’de Biitce Ve Cari Hesap Dengesi (%

Yillar Biitce Dengesi | Cari Hesap Dengesi
2002 11.4 0.3
2003 8.8 2.5
2004 5.4 3.7
2005 1.5 4.6
2006 0.5 6.1
2007 1.6 5.9
2008 1.8 5.6
2009 5.5 2.2
2010 3,6 6,6
2011 2.9 6.8

Kaynak: Tuik,2012

1. TEORI VE LITERATUR OZETi

Ikiz agik hipotezinin kavramsal ifadesi milli gelir 6zdesligi ile agiklanmaktadir
(Vamvoukas, 1999). Devletin Oldugu Disa A¢ik Ekonomide Tasarruf-Yatirrm Ozdesligi:

Devletin oldugu agik bir ekonomide toplam talep;
Y=C+I1+G+(X-M) .1
yada X-M = NX ise

" Tiiketim = C Yatirim = I Hiikiimet Harcamalar1 = G Net Ihracat = X-M (ihracat-ithalat)
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Y = C+I+G+NX dir. (1.2)
Buradan Y — C— G =1+ NX yazilir. (1.3)
S =Y - C— G ulusal tasarruflara esit oldugu i¢in

S =1+ NX, elde edilir. 1.4)
ikiz a1k teorisine gore:

Biitce acig1 oldugunda (G>T) ulusal tasarruf azalir (S =Y — C — G) azalan milli
gelir yabanci sermaye girisine neden olup dis ticaret agigini arttiracaktir (NX<0). Bu
yiizden biitge ag1g1 cari agiga neden olacaktir.

Literatiirde biitce aci1g1 ve cari islemler acig1 arasindaki iliskiye odaklanan iki
temel teorik yaklagim bulunmaktadir. Bu yaklasimlardan ilki, geleneksel Keynesyen
yaklagimdir. Geleneksel Keynesyen yaklagima gore biitce acigi ile cari islemler agigi
arasinda pozitif yonlii bir iliski bulunmaktadir. ikinci yaklasim ise biitce acig1 ve cari
islemler acig1 arasinda herhangi bir iliskinin olmadigmi savunan Ricardocu denklik
hipotezidir.

Tiirkiye’de bu konuda yapilan ¢alismalardan bazilar1 Ricardocu Denklik
Hipotezini desteklerken bazilar1 Keynesyen yaklasimla tutarli sonuglar elde etmislerdir.

Bilgili ve Bilgili (1998), Tiirkiye, Singapur ve ABD i¢in 1975-93 doénemini
kapsayan c¢aligmalarinda her ii¢ iilke i¢in Ricardocu Denklik Hipotezini destekleyen
sonuglara ulagmislardir.

Kustepeli ve Wallece (1999)’1n ¢alismasinda ise biitge aciklarinin cari agiklara yol
actig1 sonucuna ulasilmistir.

Zengin (2000) calismasi, 1987-1999 donemi iicer aylik verileri kullanarak
geleneksel Yaklagimi desteklemektedir.

Kutlar ve Simsek (2001), 1984-2000 donemine ait iicer aylik verileri kullanarak
biitce agiklart ve cari agiklar arasinda nedensellik iliskisinin varligi dogrulanmustir.

Akbostanct ve Tung’un (2002) ¢alismasinda ise 1987-2001 dénemine ait veriler
kullanilarak iki acik arasinda bir nedensellik iliskisi oldugunu dogrular bulgulara
rastlanmustir.

Ata ve Yiicel (2003) 1975-2002 donemine ait yillik verileri kullanarak biitge
aciklari ile cari islem agiklar1 arasinda uzun doénemli bir iligki bulmuslardir.

Utkulu (2003) 1950-2000 donemi test sonuglarina gore iki a¢igin arasindaki teorik
bagm ampirik olarak da kanitlanmaktadir.

Gtinaydin (2004), ikiz aciklar hipotezini 1987- 2003 donemini esas alarak Tiirkiye
icin test etmistir ve biitce agiklar ve cari agiklar arasinda bir nedensellik iliskisinin varligini
dogrular sonuglara ulagmistir.

Arican (2005) 1988-2003 yillar1 arasinda yillik verilerle yaptigi Regresyon-
Lagrange yontemi bulgular1 Ricardocu denklik hipotezini desteklemektedir. Aksu ve Basar
(2005) ise 1989-2003 araligimi test etmis ve elde ettigi sonuglara gore, ikiz agiklar
hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerli olmadigimi belirtmislerdir.

Barisik ve Kesikoglu (2006) 1987-2003 yillarina ait ¢eyrek verilerle yaptiklar
calismada VAR- iki yonlii nedensellik iligkisi tespit etmislerdir.
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Timur (2006), ikiz agik teorisini 1985-2003 donemi igin test etmis ve geleneksel
yaklagimi destekler nitelikte sonuglara ulagmustir.

Unsal (2006) 1980-2004 dénemi verilerini kullanarak elde ettikleri sonuglara gore
iki degisken arasinda kisa ve uzun dénemde bir iligkisi oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yaldiz (2006) 1994-2005 donemini ornek alarak yaptigi analizde “ikiz agiklar
hipotezi gegerli oldugunu belirtmektedir.

Simsek vd. (2007) 1987-2006 yillari arasi geyrek donem verileri ile yaptigi
calisma sonuglar1 (C) Ikiz agik hipotezini desteklemistir.

Acaraver ve Oztiirk (2008) Tiirkiye igin 1987-2005 ceyrek verilerle yaptig1 smir
testi-ARDL sonuglar1t uzun dénemde ikiz agik hipotezinin gegerli oldugunu belirtmektedir.
Yine Celik vd. (2008) ve Erding (2008) ikiz acgik hipotezini destekleyen sonuglara
ulagmistir. Son olarak, Yaprakli (2010) 2001-2009 aylik verilerle Altintas ve Taban (2010)
1974-2007 dénemi yillik verilerle yaptiklart calismalar ikiz agik  hipotezini
desteklemektedir.

2. METODOLOJIi VE VERILER

Tiirkiye Ekonomisi’nde ikiz agiklar hipotezini test etmek ve biitce agiklari ile cari
aciklar arasindaki nedenselligin yoniinii inceleyebilmek igin ¢alismamiz da 1980-2011
donemi yillik verileri kullanilmistir. Bu verilere Maliye Bakanligi (MB) ve Tiirkiye
Cumhuriyeti Merkez Bankasi (TCMB) kaynaklarindan ulagilmistir. Biitge acig1 ve cari agik
olmak {izere iki degisken kullamilmistir. Biitce acig1 degiskeni olarak, Biitce
Dengesi/GSYIH (BA), cari agik gdstergesi olarak ise cari hesap dengesi/GSYIH (CA)
oranlar1 kullanilmistir. Cari agik degerleri nominal kur ile TL’ye ¢evrilmistir.

Calismadaki temel model, esitlik (1)'deki gibidir:
CA;=B + B BA + 2.1

Calismamizda hipotezlerin gecerliginin test edilmesi i¢in zaman serileri genel
metodolojisi kullanilmistir. Oncelikle serilerin duragan olup olmadig1 arastirilmis daha
sonra ise degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkisi incelenmistir. Son asamada ise hata
diizeltme modelleri ve Granger nedensellik analizi ile ikiz agik hipotezi test edilmistir.

Johansen esbiitiinlesme testi i¢in Oncelikle serilerin duragan olup olmadiklarinin
test edilmesi gerekmektedir. Bu amagla ADF (Augmented Dickey-Fuller) ve Phillip-Perron
birim kok testleri kullanilmigtir. Her iki degisken icin de seviye degerlerinde birim kok
icerdikleri hipotezi reddedilemez iken, birinci farklarinda birim kok hipotezi igerdikleri
hipotezi reddedilmistir. Bu yiizden her iki degiskenin de seviye degerlerinde duragan
olmadiklart, birinci farklarinda duragan olduklari kabul edilmektedir. Diger bir ifade ile her
iki degisken birici dereden biitiinlesiktir (I(1)).

Ekonometrik analizlerde zaman serilerinin birim kok icermesi sahte regresyon
problemine yol agmaktadir. Sahte regresyon durumunda seriler arasinda arasinda bir iligki
olmadig1 halde, serilerin tasidiklar1 ortak trend sebebiyle aralarinda iliski varmig gibi
goriilecektir. Sahte regresyon durumunda serilerin farklari alinarak regresyona sokulabilir.
Ancak bu durum uzun donem dengesi i¢in 6nemli olan bilgilerin kaybedilmesine yol
acmaktadir. Artik degiskenlerin birinci farklar1 kullanildigindan, bu degiskenlerin arasinda
olmast muhtemel uzun doénemli iliskiyi gorme olasiligi ortadan kalkmaktadir (Ertugrul,
2006:103).
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Bu caligmada, degiskenler arasinda es-biitiinlesme olup olmadigi Johansen es-
biitiinlesme testiyle arastirilmistir (Johansen ve Juselius, 1990: 169-210). Johansen-Juselius
(1990) methodunun en biiyiik avantaji, Engle-Granger (1987) yontemine nazaran ayni
dereceden duragan degiskenler arasinda birden fazla uzun doénemli iligkiyi ortaya
koymasidir (Aydogus ve Catik, 2006:67).

Johansen-Juselius (J-J) yaklasimi degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin var olup
olmadigini aragtirmanin yaninda tahmin edilen parametrelere kisitlar konulmasi ve Vektor
Hata Diizeltme Modelinin (VECM) tahminine olanak saglamasi gibi avantajlar1 nedeni ile
literatiirde yaygin bir sekilde kullanilmaktadir (Aslan ve Aslan, 2009:33).

Koentegrasyon yonteminde kullanilan vektor otoregresif (VAR) modeli asagidaki
gibi olusturulmustur.

X, =T X, +11,X, , +.ee. +I1, X, , +u (22)

Burada II; , (i=1,2,3,.....,t i¢in) modeldeki parametreleri gosteren (nxn)
boyutundaki matris; u, ise (nx/) boyutundaki vektoriin gosterdigi hata terimidir. X, de daha
once soOylendigi gibi I(1) degiskenlerin olusturdugu (nx/) boyutundaki vektori
gostermektedir.

L gecikme operatorii olmak iizere 4=(I-L) olarak tanimlanirsa yukaridaki esitlik,
hata diizeltme modeli (ECM) seklinde yeniden yazilabilir.

k-1
AX, =3 TAX,  +TIX, , +u, @3)
i=l

Burada AX,, I(0) olan bir vektordiir. Ayrica I, (nxn) boyutundaki birim matrisi
gostermek tizere;

r =51, -1 i=1,2,3, o, k1
in1

ve
k

M=3T,-1
=

3.3 numarali esitlik vektor hata diizeltme modelini (VECM) gostermektedir. Bu
esitlikte IT matrisi, her biri (nxr) boyutundaki o ve B gibi iki matrise boliinebilir. Burada r
her bir matristeki bagimsiz vektor sayisini yani s6z konusu vektorlerin rankini vermektedir.
Buna gore, [1I=a’ (o’ ifadesi o matrisinin devrigini ifade etmektedir ) olacaktir. Bu
matristen o matrisi siitun sayis1 kadar yani r adet esbiitiinlesik vektdr icermektedir. Ote
yandan B ise denge matrisidir ve dengeye doniis hizin1 gosterir (Patterson, 2000: 611). Bu
durumda denklem 3 nolu denklem su sekilde de yazilabilir;

k=1
AX, = ZFIAXt—i + (a’ﬁ))(t_k +u, 2.4)
o1

Johansen’in en yiiksek olabilirlik yaklagimi, X; matrisinin elementleri arasinda r
adet esbiitiinlesik iliski oldugunu 6ne siiren sifir hipotezinin test edilmesini saglar. Bu
durumda Hy: TT=a’ olacaktir. Eger, degiskenler arasinda esbiitiinlesik iliski yoksa yani
r=0 ise [1=0 olacaktir. Bu nedenle, esbiitiinlesme testi, IT katsay1 matrisinin, sifirdan anlamli
derecede farkli, eigen degerlerinin olup olmadigini test eder. Bu yaklasim ayni zamanda
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sifir ile n arasinda (0 <7 <n) kag adet esbiitiinlesme iligkisi oldugunu da test eder
(Masatg1, 2004:115)

iki degisken arasinda esbiitiinlesik iliski ciktiktan sonra bu bu degiskenler arasinda
tek yonli veya iki yonli Granger nedensellik iligkisi olmasi gerekmektedir (Engle ve
Granger, 1988:200).

Granger nedensellik testi yapmak icin ilk 6nce degiskenler arasinda esbiitiinlesme
iliskisi incelenir. Bu sebeple serilerin duraganliklar incelenmelidir. Seriler 1(1) cikarsa
esbiitiinlesme iligskisine bakilir. Esbiitiinlesme iligkisi varsa; Hata Diizeltme Modeli( Error
Correction Mechanism) kurulur. Hata diizeltme modeli uzun dénem dengeden kisa siireli
sapmalar1 ortadan kaldirmak i¢in kurulur. Modeldeki hata diizeltme katsayis1 kisa donem
dengesizliklerin ne kadarimin her dénemde giderildigini gosterir.

Degiskenler birinci mertebeden duragan yani I(1) ve aralarinda esbiitiinlesme
iligkisi varsa nedensellik testine hata diizeltme faktorii de eklenir ve asagidaki sekli alir:

k k
AX[ = ax + ZﬁxiAXt—i + ZyxiAYt—i + exECTxt—i + gxt (2'5)
i=l1 i=1

k k
AYt = ay + ZﬂxiAYt—i + zj/xiAXt—i + eyECTyt—i + gxt (2.6)
i=1 i=1

Yukarida belirtildigi gibi Engle-Granger’e gore eger seriler esbiitiinlesik iseler
aralarinda tek yonlii veya iki yonlii nedensellik iligkisi olmalidir. Nedenselligin yoni, 2.5
ve 2. 6 numarali denklemlere gore bulunur.

2.5 ve 2.6 numarali denklemler i¢in y katsayilarinin sifira esit olup olmadig: test
edilir. Bu agamada yapilan zayif Granger nedensellik testidir. Zayif Granger nedensellik
testi Asufu-Adjaye tarafindan kisa donem nedensellik olarak yorumlanmistir. Bagimli
degiskenlerin sadece kisa donem soklara tepki verecegi ifade edilmistir.( Adjaye, 2000:
255)

Kisa donem nedensellik i¢in temel hipotez v,= y, = .....= yx =0 olarak kurulur.
Alternatif hipotez ise degiskenlerden en az birinin sifirdan farkli olacagini ifade etmek
iizere yi# Y2 # ....#Yk #0 biciminde kurulur. Yine degiskenlerin birlikte anlamliligt
Olciildiigi icin F testi yapilir. Temel hipotez kabul edilirse kisa donemde Granger
nedensellik olmadigi, alternatif hipotez kabul edilirse kisa donemde Granger nedensellik
oldugu soylenir.

Hata diizeltme modelinin katsayisi yukarida belirtildigi gibi uzun dénem dengeden
sapmanin ne kadarmin diizeltildigini belirtir. Eger hata diizeltme modelinin katsayis1 da
ilave edilirse giiclii Granger nedensellik elde edilir. Buna uzun dénem Granger nedensellik
testini denir. (Adjaye, 2000:255)

Bu durumda (2.5) numarali denklem i¢in uzun dénem nedensellik incelenmek
istenirse; temel hipotez vy,= vy, = .....= yx =0,=0 big¢iminde kurulur. Burada kisa dénem
nedensellikten farkli olarak hata diizeltme terimi de eklenmistir. Alternatif hipotez ise y,#
V2 # ...V F 0,70 bigiminde kurulur. Eger temel hipotez kabul edilirse “uzun dénemde Y
degiskeni X degiskeninin Granger nedeni degildir” denir. Alternatif hipotez kabul edilirse
uzun donemde Y degiskeni X degiskeninin Granger nedenidir” denir. Ayn1 sekilde (2.6)
numaralt denklem i¢inde uzun dénem nedensellik yonii belirlenir.
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2.1. Amprik Sonuclar

Calismamizda kullanilan serilerin duragan olup olmadiklarmi belirlemek amaciyla
kullanilan testler genisletilmis Dickey-Fuller (ADF) ve Phillips- Perron (PP) birim kdk
testleridir. Asagida Tablo 3’de ADF ve PP testinin sonuglari sunulmaktadir.

Tablo 3. ADF ve PP Test Sonuclari

ADF Testi Sonuglari

BA -1.54 ABA -4.77%*
CA -1.48 ACA -5.54%*
BA ve CA serisi igin ADF kritik degerleri %1=-3.66 ABa ve ALY serileri icin
%5=-2.96, serisi i¢cin ADF kritik degerleri %1=-4.152 ADF  kritik  degerleri
%5=-3.502 %1=-3.67 %5=-2.96

* %5 anlamlilik diizeyi,
** %] anlamlilik diizeyi

PP Testi Sonuglari

BA -2.07 ABA -4.78%*
CA -1.39 ACA -7.51%*
BA ve CA serileri i¢cin ADF kritik degerleri %1=-3.66, ABA ve ACA serileri igin
%5=-2.96, ADF kritik degerleri

%1=-3.67 %5=-2.96
* %5 anlamlilik diizeyi,
** %] anlamlilik diizeyi

Tablo (3) incelendiginde;

. Tablonun sol tarafi i¢in, hesaplanan t degerleri mutlak deger olarak,
Dickey ve Fuller tablo kritik degerinden kiigiik oldugu, yani serilerin birim kdke sahip olup
duragan olmadigi,

. Tablonun sag tarafindan ise, serilerinin birinci farklar1 i¢in hesaplanan
kritik degerlerin ADF tablo kritik degerlerinden mutlak deger olarak biiyiik oldugu yani
serilerin birinci farklarinin duragan olduklar1 gézlenmektedir.

Yani ADF testi sonuclarina gore BA ve CA serilerinin diizey halde duragan
olmadig, birinci farklari alindiginda ise duraganlagtigi goriilmektedir. BA ve CA serileri,
I(1) olarak (birinci dereceden biitiinlesik) adlandirilmaktadir.

Tablo 4. Johansen Es-Biitiinlesme Testi Sonuc¢lari

Seriler: CA, BA |
r Iz Testi Kritik deger | Max. Ozdeger | Kritik Deger | Sonug
5% Testi 5%
r=0 19.19437 (2) 18.39771 17.14769 (2) 15.83806**
<1 3.356316 3.841466 3.356316 3.841466** | Esbiitiinlesik

r: Koentegrasyon vektoriiniin sayisi
Optimum gecikme uzunlugu Schwarz kriterine gore 1 olarak alinmigtir.
**Koentegrasyonun bulunmadigna dair bos hipotezin yiizde 5 anlamlilik seviyesinde

reddedildigini gostermektedir.
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Tablo 4’deki sonuglar, ele alinan degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin olmadig:
yoniindeki HO hipotezinin reddedildigini ve degiskenler arasinda bir egs-biitiinlesme
vektoriiniin bulundugunu gostermektedir. Buna gore s6z konusu degiskenler arasinda es-
biitiinlesme vardir, yani degiskenler arasinda uzun dénemli iligki bulunmaktadir.

Es-biitiinlesme vektort, cari agik ve biitge acig1 degiskenlerinin katsayilarina gore
a normalize edildiginde degiskenler arasindaki iliskiler agagidaki gibi olmaktadir:

CA =-0.108 BA (2.2.1)

Yukaridaki denkleme gore, uzun donemde biitge acig1, cari ag¢if1 negatif,
etkilemektedir. Buna gore incelenen donemde biitce acigindaki % 1’lik artig cari agig1 %
0.108 oraninda arttiracaktir.

Denge durumundan kisa donemli sapmalar hata diizeltme parametresinin
katsayisinin biiyiikliigiine bagl olarak diizeltilecektir (Gujarati, 2001, s. 729; Enders, 1995,
s. 367).

Hata diizeltme parametresinin katsayisinin istatistiksel agidan anlamli ¢ikmasi,
sapmanin varligini gostermektedir. Katsaymin biiytikliigii ise uzun donem denge degerine
dogru yakinlasma hizinin bir gostergesidir. Uygulamada, hata diizeltme parametresinin
negatif ve istatistiksel agidan anlamli olmasi beklenmektedir. Bu durumda, degiskenlerin
uzun donem denge degerine dogru hareketinin olacagi ifade edilmektedir. Denge
durumundan kisa dénemli sapmalar hata diizeltme parametresinin katsayisinin biiyiikliigiine
bagli olarak diizeltilecektir (Gujarati, 2001, s. 729; Enders, 1995, s. 367). Test sonuglar1
hata diizeltme terimi (-1<ECT<0) negatif ve istatistiksel olarak anlamli oldugu i¢in hata
diizeltme mekanizmasi ¢alismaktadir ve bir donemde meydana gelen dengesizlik sonraki
donemde ya da donemlerde diizelebilecektir. Bu bulgulara gore, biit¢e acigmin goézlenen
degeri ile uzun ya da denge degeri arasindaki farkin her ayda bir 0.08 kadarinin ortadan
kalktigin1 veya diizeldigini sdylemek miimkiindiir. Baska bir ifade bir sapma meydana
geldigi zaman, her ay bu sapmanin %8 gibi kiigik bir oranda diizelme meydana
gelmektedir.

Ele alinan degiskenlerin birinci farklar ile ayni dereceden duragan olmalar1 ve
degiskenler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin olmasi nedeniyle ¢alismada, degiskenler
arasindaki nedenselligin tespiti igin vektor otoregresif model (VAR) yerine vektdr hata
diizeltme modeli (VECM) kullanilmustir.

VAR modelde degiskenlerin ilk farklarinin kullanilmasi uzun dénem iliskisini
ortadan kaldiracagr icin VAR model ancak degiskenler arasindaki kisa donem iliskilerini
gostermektedir. Ayrica Standart Granger nedensellik testi (1988) ile tespiti miimkiin
olmayan, degiskenler arasindaki kisa ve uzun donem iliskisi VECM’de ayirt edilebilmekte,
boylece nedenselligin kaynagi her iki donem igin de ayr1 ayri tespit edilebilmektedir.
Vektor hata diizeltme modelinin 6nemli bir baska o6zelligi ise, ayn1 model iginde
degiskenlerin hem diizey hem de fark degerlerini igeriyor olmasidir (Yavuz, 2005:280).

Biitce ag181 ve cari agik arasindaki nedensellik iligkisine ait VECM modeli 2.2.2 ve
2.2.3. modellerde gosterilmektedir.

k k
ACA, =a, + Y B.ACA_ +Y y.ABA_ +0.ECT,  +¢, (22.2)

xt—i
i=1 i=1
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k k
ABA, =a,+ ) B.ABA,_ +Y y ACA_ +0,ECT,  +&, (22.3)
i=1 i=1

Vektor hata diizeltme modeline dayali olarak ortaya ¢ikan nedenselligin
kaynagmin belirlenebilmesi igin, agiklayici degiskenlerin biitiin katsayilarina birlikte
uygulanan Wald testine ve uzun dénem koentegrasyon iligkisinden elde edilen bir donem
gecikmeli hata diizeltme terimlerinin katsayilarina uygulanan t testine bakilmasi
gerekmektedir. Uygulanan Wald testi sonucunda agiklayici degiskenlerin katsayilarinin
grup olarak F-istatistigine gore istatistiksel olarak anlamli olmast durumunda kisa dénem
veya hata diizeltme terimlerinin katsayilarinin t istatistigine gore anlamli ¢ikmasi
durumunda ise uzun dénem nedensellikten bahsedilmektedir (Altintas ve Oz, 2010: 1977).

Kisa donem nedensellik i¢in 2.2.2 ve 2.2.3. numarali denklemlerde sirasiyla; 2.2.2.
numaralt denklem ig¢in ACA teriminin gecikmeli degerlerine F testi yapilir (uygulamada
wald testi kullanilmistir), 2.3.3. numarali denklem i¢in ise ABA teriminin gecikmeli
degerlerine F testi yapilir.

Uzun donem nedensellik igin ise (2.2.2.) ve (2.2.3.) numarali denklemlerde
sirasiyla; (2.2.2) numarali denklem i¢in ACA teriminin gecikmeli degerleri ile ECT
teriminin katsayisina beraber F testi yapilir, 2.3.3. numarali denklem icin ise ABA teriminin
gecikmeli degerleri ile ECT teriminin katsayisina beraber F testi yapilir. Karar verme
stirecleri metodoloji kisminda anlatildigi igin tekrar edilmeyecektir.

Nedensellik iliskisi yukaridaki dérdiincii ve besinci esitliklerde cari acik ve biitge
ac181 gostergeleri tizerindeki katsayilar anlamliligr test edilerek bulunmaktadir.

Cari acik (CA) ile Biitge Agig1 (BA) arasindaki nedensellik iliskisi tablo 3 da
gosterilmistir.
Table 3. Granger Nedensellik Testi
Bagimh Granger Nedensellik (Bagimsiz Degisken)

Degisken | Kisa Donem Nedensellik | Uzun Donem Nedensellik

AXA A BA ECT/ A XA ECT /ABA
A XA 3.242x% 5,381
A BA 0.664 0.391

Uygun Gecikme Sayist Schwartz Bilgi Kriterine Gore Segilmistir.
* 5% anlamlilik seviyesi
** 1% anlamlilik seviyesi

Tablo 3 incelendiginde F-Wald istatistigine dayali kisa donemli nedensellik
iligkisinin biitce agigindan cari agiga dogru bir nedenselligi destekledigi goriilmektedir.
Hata diizeltme teriminin katsayisinin anlamliligmma dayanan uzun donemli nedensellik
testleri ise biitce agiginin hata teriminin de istatistiksel olarak anlamli oldugu biitce acig1
(BA) degiskenin cari a¢igmin uzun déonem nedenselligi destekledigi sonucuna ulagilmustir.

Kisacasi, elde edilen sonuclar; biitce aciginda artig veya biitce fazlasinda azalis
seklinde kendisini gosteren biitce dengesinde olusabilecek herhangi bir bozulmanin,
Ozellikle uzun dénemde ve dolayli olarak cari dengeyi negatif yonde etkiledigi yoniinde
tanimlanan "ikiz agik hipotez”ini destekler nitelikte olup, iligskinin yOnii ise biitce
aciklarindan cari agiklara dogrudur.
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SONUC

Tiirkiye ekonomisinde uzun yillardir biitce agig1 ve cari islemler agigi
gozlemlenmektedir. Tkiz agik hipotezi de, biitge agig1 ile cari iglemler agigi arasinda bir
iligkinin varligin1 isaret etmektedir. Bu ¢alismada, 1980-2011 dénemi yillik verileriyle ikiz
acik hipotezinin Tiirkiye ekonomisi igin gecerliligi Esbiitiinlesme analizi ve Granger
Nedensellik testi kullanilarak incelenmistir. VAR (Vector Autoregression) modeline
dayanan Johansen esbiitiinlesme analizi ve Granger Nedensellik testi kullanilarak biitce
aciklari ile cari agik arasindaki nedenselligin yonii incelenmistir. Esbiitiinlesme analizinde,
biitce acgig1 ve cari acik arasinda uzun donemli bir iliski oldugu sonucuna varilmaktadir.
Diger bir degisle Esbiitiinlesme analizi bulgular biitce acigt ve cari agik degiskenlerinin
uzun dénemde zaman igerisinde beraberce hareket ettiklerini gosterip aralarindaki teorik
bagin varligini ampirik olarak dogrulamaktadir. Bu sonu¢ Keynesyen ikiz agiklar hipotezini
destekler yondedir. Ayrica biitce agiklari ile cari agik arasindaki iligkinin yoniiniin biitce
aciklarindan cari agiklara dogru oldugu sonucuna varilmistir. Diger bir ifade ile biitge
aciklari cari agiklarin nedenidir. Elde edilen sonug, literatiirde gergeklestirilen ¢ok sayida
calismanin ulastigi sonug ((Akbostanci ve Tung (2002), Yiicel ve Ata (2003), Erding
(2008), Simsek vd. (2007), Celik vd. (2008), Acaravci ve Oztiirk (2008), Yaprakli (2010))
ile tutarhdir.

Genel olarak, biitce agigin1 kapatmak, toplam talep baskilarini azaltarak, cari
aciklarda iyilesme saglayacaktir. Bu yiizden IMF-tipi programlar gelismekte olan iilkelere
genellikle biitce acigimi kapatma yonli istikrar programlari tavsiye etmektedirler. Ancak,
Tiirkiye ekonomisinde 6zellikle 2001 y1l1 sonrast mali disiplin uygulamalar1 gergeklesse de
cari agiklarda istenen iyilesme goriilememistir.

Ciinkii uygulanan mali disiplin politikalari ile talebin kontrol altina alinmasi ve
cari a¢igm azalmasi gecikmeli olabilir. Bunun nedeni dis ticaret ve cari agik gostergesinin
yiiriitiilen faiz, kur politikalarindan da etkilenmesidir. Bu yilizden sadece mali reformlar tek
basina yeterli degildir, es anli olarak yapisal nedenlere doniik dis ticaret politikalar1 da
yiiriitiilmelidir; Ciinkii her ne kadar biitge agiklari cari agiklara yol agsa da cari agiklarin asil
belirleyicisi degildir. 2001 sonrasi Tiirkiye ekonomisinde enflasyon rakamlarinin azalmasi,
yiiksek karlilik ve biiylime, bankacilik sektoriinde rekabeti hizlandirmis ve kredi artisina
neden olmustur. Boylece artan cari agik riskine karst TCMB fiyat istikrar1 politikasinin
seyri i¢in ek Onlemler almistir. Bankacilik sektoriinde zorunlu karsiliklardaki artig gibi
bankacilik sektdriinde alinan tedbirlerle, 2002 sonrast ekonomide siiregelen diisiik faiz
ortaminda borgluluk oranlarinin yiikselmesi ve bunun ileride varlik fiyatlarinda artisa yol
acma riski engellenmeye ¢alisiimustir.
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