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OZET

Ikiz agiklar hipotezi, biitce aciklart ile cari agiklar arasinda bir iliski oldugunu ileri
siirmektedir. Bu ¢alismada 1995:1 -2013:1 donemlerinde Tiirkiye 'nin biitce a¢igr ve cari iglemler
aqigr arasindaki iligkinin incelenmesi amaglanmaktadir. Yapilan VAR analizi sonucu Tiirkiye'de
biitce agiklarimin cari agiklara yol agmadigi dolayisiyla ikiz agiklar hipotezinin gegerli olmadig
sonucuna ulagilmistir.
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Validity of the Twin Deficits Hypothesis: The Case of Turkey (1995-
2013)

ABSTRACT

Twin deficit hypothesis is a phenomen came up with there is a relation between budget
deficit and current account deficit. This study aim to the relationship between the budget deficit and
the current account deficit by using the data period 1995: 1-2013: 1 in Turkey. The result of VAR
analysis show that budget deficit in Turkey does not cause current account deficits so 1t was
concluded that the twin deficits hypothesis is not valid.
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I. GIRIS

1980’lerin baglarinda ABD 6nemli biiyiikliikte bir biitce agig1 problemi ile
kars1 karsiya kalmistir. Olusan biitce agig1 ekonomik etkinligin azalmasina neden
olmustur. Sonrasinda biitce acigina cari islemler dengesinde meydana gelen
yiiksek agiklar eslik etmistir. Bu durum iki agik arasindaki iligkiyi ifade eden *
ikiz a¢ik™ tartigmasini baslatarak ekonomi politikalarinin 6nemli bir konusu haline
gelmistir. Tiirkiye ekonomisinde kamu sektorii 1930’lardan itibaren hem fiiretici
hem de tiiketici olarak 6nemli rol oynamistir. 1980°1i yillardan itibaren uygulanan
Ozellestirme programlarina ve alinan Onlemlere ragmen cari islemler agigir ve
biit¢e acig1 iilkemizde sorun olmaya devam etmistir.

Iktisat literatiiriinde biitge agiklar1 ile cari islemler agiklari arasindaki
iliskiyi aciklayan “ikiz Agiklar Hipotezine” gére bu iki agik arasinda pozitif bir
iligki bulunmaktadir. Bu hipotezi Keynesyen Geleneksel Teori ve Ricardian
Denkligi hipotezi farkli sekilde agiklamaktadir. Geleneksel Keynesyen teoriye
gore biitge aciklar ile cari islemler agiklari arasinda kuvvetli bir korelasyon
bulunurken; Ricardian Denkligi hipotezinde biitce agiklari ile cari islemler
aciklar arasinda bir korelasyon bulunmamaktadir bu nedenle ikiz agiklar hipotezi
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gecersiz kabul edilmektedir. Bu ¢alismanin temel amaci, biitce ve cari islemler
acig iligkisini teorik ve uygulamali ¢ercevede 1995:1 ve 2013:1 doénemi verileri
ile Tiirkiye ekonomisi agisindan degerlendirmektir. ilk olarak ikiz aciklar
hipotezine iliskin teorik ¢ergeve ele alinacak ve iki karsit teori olan Geleneksel
Yaklasim ve Ricardocu Denklik Hipotezi agiklanacaktir. Sonraki bdliimde, ikiz
aciklar hipotezine iliskin uygulamali literatiire deginilecek ve son olarak ampirik
analiz sonuglarma yer verilecektir.

II. ikiz Agiklar Hipotezinin Teorik Cercevesi

Bir iilkede makroekonomik dengenin saglanmasinda i¢ ve dis dengeyi
temsil eden biitge agiklari ile cari agik iki dnemli gostergedir. ikiz agik hipotezi,
blitce acig1 ile cari acgik arasinda kuvvetli bir korelasyon oldugunu iddia
etmektedir. Ekonomide bir dis ticaret denkligi, dis ticaret acig1 veya biitce fazlasi
olabilir yani bu iki olgu es zamanli ortaya ¢ikabilir (Kilavuz ve Dumrul, 2009:
240). Ikiz acik hipotezinin teorik cercevesi milli gelir iizerinden olusmaktadir.
Hipotezi daha iyi analiz edebilmek i¢in milli gelir taniminin dikkatli incelenmesi
gerekmektedir. Bu yaklagima gore milli gelire iliskin denklemlerden hareketle
ikiz agiklar hipotezi(1) numaral esitlikteki gibi aciklanabilir.

Y=C+I+G+(X-M) (1)

Cari islemler agigiin (CA) dis ticaret agigina bagl oldugu varsayimui ile,
(1) numarali esitlikte, (Y) GSMH’y1; (C) tiiketim harcamalarini; (I) yatirim
harcamalarini;(G) Kamu harcamalarini; (X) ihracati ve (M) ithalati
gostermektedir. Cari iglemler agigi, ihracat ve ithalat arasindaki fark olarak ele
almmakla birlikte (1) numarali denklemde bu fark (X-M) yerine CA yazilarak
esitligin sol tarafina cekilirse (2) ve (3) numarali esitlik elde edilmektedir.

Y=C+I+G+CA 2)

CA=Y-(C+I+G) (3

Acik ekonomilerde ulusal tasarruf (S), milli gelirin 6zel ve kamu kesimi
tarafindan tiiketilmeyen kismina esittir. Buradan hareketle, ulusal tasarruf (S), (4)
numarali denklemdeki gibi ifade edilebilir:

S=Y-C-G+CA4 4

Tasarruflarin (S) yatirnmlara (I) esit oldugu varsayimindan yola ¢ikilarak
(5) numarali denklem yazilabilir:

Y-C-G=1I 5)

(5) nolu denklemden yola ¢ikilarak ulusal tasarrufun, yatirrm ve cari
islemler agig1 toplamina esit oldugunu gdsteren (6) numarali esitlige ulasilabilir.

S=1+CA (6)

Ulusal tasarruflar (S), 6zel kesim tasarruflart (SP) ve kamu kesimi
tasarruflarinin (S®)toplamindan olugmaktadir.

S=8"+8¢% @)
(7) nolu esitlikte (S”) vergi sonrasi gelirin yani harcanabilir gelirin
tilketilmeyen kismini yansitmaktadir.
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Dolayisiyla S” =Y —-T —C ’dur. (8)
(S*)ise, kamu tarafindan elde edilen vergi gelirleri ve kamunun
gerceklestirdigi harcama arasindaki fark: gostermektedir.
S £=T-G )
Ilgili tanimlamalardan sonra ulusal tasarruf esitligi su sekilde yeniden
yazilabilir:

S=S8"+S85=1+C4 (10)
S? =I+CA-S8%=I+CA—(T-G)=I+CA+(G-T)  (I1)

SP=1+X-M+G-T (12)

bu denklemi yeniden diizenlersek eger esitlik

(X—M)=S8?—-1—-(G—T) haline déniisiir. (13)

Burada, (X —M) dis ticaret agigin1 ; (G —T) biitge agigmi temsil
etmektedir. Son denklem cari iglemler agi1g1 ve biitce agig1 arasindaki baglantiy1
arastirmak amaciyla teorik bir ¢cer¢eve sunmaktadir.

II1. ikiz Aciklar Hipotezine Yonelik Yaklagimlar

Ikiz agiklar hipotezine yonelik iki genel yaklasim bulunmaktadir.
Bunlardan ilki hipotezi destekleyen Geleneksel Keynesyen Yaklagim, diger ise
hipotezin gegerliligini reddeden Ricardocu Denklik Hipotezi’dir. ikiz agiklar
hipotezine iligkin iktisat literatiiriindeki bu yaklagimlarin ele alinmasi, biitge acigi-
cari acik iligkisinin agiklanmasina yardimei olmaktadir.

A. Geleneksel Yaklasim

Geleneksel yaklasim biitge aciklar ile cari islemler agiklar arasinda giiglii
bir iliski oldugunu savunmaktadir. Ikiz agiklar hipotezi Keynesyen Teoriye
dayanmakla birlikte, bu yaklasima gore s6z konusu agiklar arasinda kuvvetli bir
iligki bulunmaktadir. Geleneksel yaklasim iki degisken arasindaki iligkiyi
aciklarken iki ¢ikarimda bulunmaktadir. Bunlardan ilki biitce agiklar ile cari agik
arasinda pozitif bir iligkinin bulundugu, ikincisi iligkinin yoniiniin biit¢e
aciklarindan cari agiklara dogru oldugu yoniindedir (Alkswani, 2000: 4). Bu
yaklasim ikiz aciklar hipotezini Keynesyen gelir harcama yaklasimi ve Mundel-
Fleming modeli ile agiklamaktadir.

Mundell- Fleming modelinde, biitge agiklariin dis agiklari artirici etkisi
bulunmaktadir. Keynesyen Gelir-Harcama goriigiine gore, kamu harcamalarinin
artmasi ya da vergi gelirlerinin azalmasi sonucu artan biitce aciklari, iiretim ve
tikketime pozitif etkide bulunarak ulusal geliri artirmaktadir (Altunéz, 2014: 428).

Keynesyen  Gelir-Harcama  yaklagiminda, kamu harcamalarinin
artirilmasi ya da vergilerin azaltilmasiyla kamu biitge agiklarinda bir artigin ortaya
citkmast sonucu milli gelir uyarilmaktadir. Bu durum ithalati artirarak cari agig1
ortaya ¢ikarmaktadir. Bdylece biitce agiklari ile cari aciklar ayn1 yonde hareket
ederek ikiz aciklara neden olmaktadir (Kor, 2012: 65). Keynesyen gelir-harcama
modelinde tasarruflar gelire baglh bir biiyiikliiktiir ve faiz oranina bagh olarak
degismez. Bu durumda, devlet genisletici maliye politikas1 uygulayarak
harcamalarim artirir ya da vergileri diigiiriirse yurt i¢i toplam tasarrufta, devletin
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tasarruf ettigi miktar azalmaktadir. Boylece ulusal tasarrufta azalmaya meydana
gelmektedir. Ekonomide dengeye ulasilabilmesi icin tasarruflardaki azalma kadar
cari agik gerceklesmektedir. Ayni durum devletin vergi indirimine giderek
genisletici maliye politikas1 uygulamasi durumunda da gegerlidir. Vergi indirimi
durumunda bireylerin harcanabilir gelirlerinde artis olmakta ve tiiketim artarak
tasarruf azalmaktadir. Tasarruflarin yatirimlart kargilayamamasi durumunda ise
cari agik ortaya ¢ikmaktadir.

Mundell-Fleming Modeli: Kamu harcamalarmin kamu gelirleriyle
karsilanamadigi bir ekonomide kamu harcamalarindaki bir artig milli gelirde
artisa neden olacaktir. Bu artis yurti¢i toplam talep ve faiz haddinde artigsa neden
olacaktir. Uluslararast sermaye haraketliliginin oldugu bir ortamda faiz
hadlerindeki artis yurtdigindan yurt i¢ine dogru sermaye akimina neden olacaktir.
Artan sermaye akimi ile yerli paraya olan talebin artmasiyla yurt i¢i para deger
kazanacak ve doviz kurunda diisiis yasanacaktir. Kurdaki diisiis ise yurti¢i mallart
yurtdist mallar karsisinda gorece pahali bir duruma getirecektir. Bu durumda hem
artan gelir seviyesiyle yurticinden yurtdis1 mallara olan talep artarken, hem de
yurtdisindan gorece pahalilasan yerli mallara olan talep azalacak ve net ihracat
diisecektir. Bu da cari dengenin acik vermesine neden olacaktir.

B. Ricardocu Denklik Yaklasimi

Ricardocu Denklik yaklagimi, biitge agiklari ile cari agiklar arasinda
herhangi bir iliski bulunmadigini, diger bir ifadeyle ikiz agiklar hipotezinin
gecersizligini savunmaktadir. Bu yaklagimda dis ticaret dengesi, faiz oranlar1 ve
yatirim miktarlari biitce agigindaki degismelerden etkilenmemektedir.

Bu yaklasimda hiikiimetler tarafindan vergi indirimine gidildiginde,
olusacak biitce acig1 cari islemler bilangosunu etkilemeyecektir. Sabit kamu
harcamalar1 ve borclanmada herhangi bir kisitlamaya gidilmedigi varsayimi
altinda uygulanacak bir vergi indirimi ileride bir vergi artirimi ile
giderileceginden cari vergilerdeki azalma planlanan tasarruf diizeyinde bir etkiye
sahip olmayacaktir. Ciinkii biitce agiklar1 ulusal tasarruf diizeyi ile iliskisizdir ve
0zel tasarruflardaki artis biit¢e agiklarin1 dengeleyerek etkisiz hale getirmektedir.
Bu nedenle biitce agiklarinin ekonomi iizerinde herhangi bir etkisi olmayacaktir
(Ugur ve Karatay, 2009: 117).

Ricardocu yaklagima gore kamu tasarruflarinda bir azalma yani cari biitge
ac1g1, Ozel tasarrufta aymi miktarda bir artisa yol agar ve bu nedenle ulusal
tasarrufta bir degisme olmaz. Planlanan ulusal tasarruflar degismedigi i¢in kapali
bir ekonomide reel faiz oranlarinin, planlanan toplam tasarrufla ve yatirim talebini
esitlemek i¢in yiikselmesine gerek yoktur. Bu nedenle yatirimlar lizerinde kamu
borg yiikiiniin higbir etkisi yoktur. Ac¢ik bir ekonomide ise 6zel tasarruflar dis
bor¢lanma ihtiyacin1 ortadan kaldiracak kadar yiikselecegi icin biit¢e agig1 cari
islemler agigina sebebiyet vermeyecektir (Barro, 1989: 38).

IV. ikiz Aciklar Hipotezi Uzerine Yapilmis Ampirik Calismalar

Iktisat literatiiriinde biitce ag11 ve cari islemler agi181 arasindaki iliski cok
saylda arastirmaci tarafindan farkli modeller ve yontemler kullanilarak analiz
edilmistir. Burada literatiirde yer alan bazi ¢aligmalara yer verilmistir.

52



Yonetim ve Ekonomi 22/1 (2015) 49-59

Utkulu (2003), Tiirkiye’de 1950-2000 yillar1 arasinda biitce agiklari ile
cari aciklar arasindaki uzun dénemli iliskiyi duraganlik testi, esbiitiinlesme testi
ve hata diizeltme modelini kullanarak arastirmigtir. Caligilan veri seti zaman serisi
oldugu i¢in, zaman serilerinin gerektirdigi testler yapilarak sdz konusu dénemde
biit¢e aciklari ile dis ticaret aciklar1 arasindaki kuramsal bagin varliginin deneysel
olarak da iki yonlii oldugu sonucuna varilmistir.

Aksu ve Basar (2005), 1989-2003 yillar1 arasinda biitge giderleri/biitce
gelirleri ve ithalat/ihracat oranlar aciklayici degisken olarak belirlenmis ve aylik
veriler kullanilmistir. VAR analizi uygulamasinda, biitge agiklarinin dis ticaret
aciklarim etkiledigi ancak ters yondeki etkilemede bir zaman boslugu olustugu
diger bir ifadeyle dis ticaret acigindaki artisin bilitce acgigina olan etkisinin bir
miiddet sonra ortaya ¢iktigi sonucuna ulagilmistir.

Unsal (2006), 1980-2004 donemi verilerini kullanarak Granger
nedensellik testi ve esbiitiinlesme analizi yapmistir. Granger nedensellik testine
gore, 0demeler bilangosu agiklarindan kamu aciklarina dogru bir nedensellik
iligkisi ortaya konulurken, esbiitiinlesme analizi sonuc¢larina gore de iki degisken
arasinda kisa ve uzun dénemde bir denge iligkisi oldugu sonucuna ulagilmustir.

Yanik (2006), 1988-2005 donemi i¢in ¢eyreklik veriler ile biitce aciklari,
cari agik, ulusal gelir, reel faiz oranlar1 ve reel kur oranmni igeren VAR modeli
olusturarak, Granger nedensellik testi ile devam eden hata diizeltme modeli ve
etki-tepki analizleri yapmistir. Biitce agiklar1 ve cari agiklarin periyodik hareketin
tersine hareket ettikleri sonucuna ulagilmistir. Calismada yiiriitiillen Engle-
Granger ve Johansen egbiitiinlesme testlerinin bulgulari, ikiz agiklarin ters yonlii
hareket ettigi varsayimim desteklemistir.

Gok ve Altay (2007), 1988-2005 donemi icin aylik veriler ile biitce
aciklart ve cari agiklar arasindaki iligkiyi zaman serisi yaklagimi kullanarak
makroekonomik degiskenler arasinda uzun donemli iligkinin = varligini
esbiitiinlesme testleri ile sinamiglardir. Degiskenlerin birbirleri {izerine etkilerinin
gbzlenebilmesi amaciyla vektor otoregresif model yontemi yardimiyla etki-tepki
analizleri yapmislardir. Calismanin sonucunda, Ikiz Agiklar Hipotezi’nin soz
konusu donem i¢in uzun donemde gegerli olmadigi ancak, kisa dénem i¢in gegerli
oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Kilavuz ve Dumrul (2012), biitge ac181 ile cari islemler agig1 arasindaki
iligki 2006:01-2010:12 verileri ile sinir testi, VAR analizi ve Granger Nedensellik
testi kullanilarak uygulamali olarak test edilmistir. Calismada cari islemler
aciginin dig ticaret agigina esit oldugu varsayilmistir. Sinir testi yaklagimina gore
uzun donemde s6z konusu iki acik arasinda bir iliski olmadigi bulgusuna
ulagilmistir. Kisa donemli dinamiklerin ortaya konulmasi igin yapilan VAR
analizi sonuglarina gore biitce agig1 ve cari islemler agig1 arasinda iki yonlii iligki
oldugu gorilmistiir.

Kor (2012), galigmada yapilan ekonometrik analizlerde de Ricardocu
Denklik Hipotezini destekleyen sonuglara ulagilmigtir. Duragan biitge
ac181/GSYIH, biiyiime oran1 ve trend duragan cari acik/GSYIH ve reel faiz orani
serileri ile cari agigm yaz aylarindaki turizm gelirlerinden kaynakli mevsimselligi
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de dikkate alinarak olusturulan, i¢sel baginti sorunu olmayan VAR modelleri
cer¢evesinde yapilan Granger nedensellik ve etki — tepki analizleri sonucunda
biitge agiklarindan cari aciklara cari agiklardan biitge agiklarima dogru bir
nedensellik bulunamamustir.

Iyidogan ve Erkam (2013), 1987-2005 dénemi igin biitce dengesi ile cari
islemler dengesi arasindaki nedensellik iliskisini ortaya koymak amaciyla
Granger nedensellik analizi kullanmilmistir. Elde edilen sonuglar, ikiz aciklar
hipotezinin gecerli olmadigin1 gostermistir. Bunun aksine Tiirkiye’de cari islemler
dengesindeki gelismelerin biitce dengesi iizerinde etkili oldugu sonucuna
ulagilmigtir.

Altundz (2014), calismada 2000:1 -2013:3 donemlerine ait biitge agig1 ve
car islemler agig1 arasindaki iligki incelenmistir. Bu amacla Pesaran ve digerleri
tarafindan gelistirilen simnir testi yaklasimi uygulanmigtir. Ekonometrik analiz
sonuclarina gére uzun donemde biitce acigi ile cari islemler arasinda bir iligkinin
olmadigi, kisa donemde biitce agig1 ile cari islemler agig1 arasinda pozitif ve giiglii
bir iligki oldugu anlasilmugtir.

V. Veri Seti, Ekonometrik Yontem, Uygulama Sonuclarn ve
Degerlendirmeler

Bu calismada yapilan teorik agiklamalar ¢ergevesinde, 1995:1- 2013:1
donemi i¢in ¢eyreklik veriler kullanilarak ekonometrik uygulama yapilmistir. Veri
ve kaynaklar tablo 1°de verilmistir. Calismada kullanilan BD, CD, KR, RF
degiskenler, kolaylik saglamasi agisindan yiizde olarak ifade edilerek elde edilen
oranlar 100 ile ¢arpilmistir. Mevsimsel etkiler barindirdigi gdzlenen biit¢e dengesi
ve cari dengeye iliskin seriler Census X12 mevsimsellik filtresine tabi tutularak
mevsimsellikten arindirilmis ve modelde sirasiyla BD _SA ve CD_SA olarak
isimlendirilmistir.

Tablo 1. Modelde Kullanilan Veriler

Degisken Tamimlama Kaynak

CD SA Cari Denge /GSYTH TCMB

BD SA Biitge Dengesi /GSYIH TCMB, Maliye Bakanlig1
KR Reel Doviz Kuru Endeksi TCMB

RF Reel Faiz Orani TCMB, Hazine

Caligmada kullanilan model;  CA, = B, + B BA+ B,KR+ B,RF +u,

seklindedir. Calismada ekonometrik yontem olarak zaman serisi yaklagimi
kullanilmistir. Calismada wuygulanan ekonometrik analiz iki asamadan
olusmaktadir. i1k asamada, kullanilan degiskenlerin duraganlig1 birim kok testleri
ile analiz edilmistir. Duragan olmayan zaman serisi verileri kullanilarak
olusturulan modellerde sahte regresyon yasanmasi olasiligi nedeniyle, tahmin
sonuclarinin sahte bir iliskiyi yansitmasi sz konusu olabilir. Duragan serilerin
zaman igerisinde ortalamasi, varyansi ve kovaryansi degisim gostermemektedir.
Duragan olmayan degiskenlerde t, Z ve F dagilimlar1 kullanilamaz ve dolayisiyla
pek c¢ok standart hipotez kullanilamaz duruma gelmektedir. Zaman serilerinin
duraganliklar gesitli yontemlerle sinanmaktadir. Son zamanlarda yogun olarak
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ADF (Augmented Dickey-Fuller) testleri birim kok sinamasinda kullanilmaktadir.
Bu calismada da degiskenlerin duraganlik aragtirmasi ADF testi ile yapilmustir.
Bir Yt serisinin birim kokil varligi arastirilirken asagidaki hipotez ve ADF tipi
regresyon denklemi kullanilmaktadir.

ADF birim kok testi i¢in s6z konusu hipotez su sekilde ifade
edilmektedir:

Ho= Seriler duragan degil, birim kok var.

Ha= Seriler duragan, birim kok yok .

ADF testi i¢in kurulan sabitli ve sabitli-trendli modeller su sekilde
gosterilmektedir:

P
Ay, =B+, + D) Pily,_ +é

i=1

n
Ay, =B+aT+8y,_ +D Ay, +¢,
i=1
Tablo 2. ADF (Genisletilmis Dickey-Fuller) Birim Kok Testi

ADF Birim Kok Testi 1.Fark Degeri
Degiskenin Adi Diizey  Degerleri  (Sabitli- | (Sabitli- Trendli)

Trendli)

Test Istatistigi | Kritik Deger Test Istatistigi | Kritik Deger
BD SA -3.11 -3.47 -13.70* -3.47
CD_SA -7.95% -3.47
RF -3.74* -3.47
KUR -3.44 -3.47 -8.92%* -3.47

*Kritik deger olarak %35 anlamlilik diizeyi esas alinmustir.

Tablo 2’de ADF kok testi sonuglarina yer verilmigtir. Tablo 2’de
goriildiigii iizere, cari denge ve reel doviz kuru degiskeni sabitli-trendli modele
gore %5 anlamlilik diizeyinde diizey degerinde duragan 1(0) bulunmustur. Biitge
dengesi ve kur degiskeninin ise birinci derecede duragan oldugu I(1) goriilmiistiir.

Seriler arasinda kisa donemli iligkileri gozlemlemek igin VAR analizi
yapilmigtir. VAR analizinde kullanilan degiskenler duragan olduklar1 seviyede
analize dahil edilmektedirler.

VAR modeli ile serilerin duragan formlarinin kendilerinin ve diger
degiskenlerin gecikme degerlerinin iizerine vektorel formda regresyonu yapilir.
Bu modelin en biiyiikk avantaji kullanilan degiskenler arasinda ig¢sel ve digsal
ayrimi yapmaksizin tim degiskenlerin diger degiskenler iizerindeki etkilerini
ortaya koyabilmesidir.

Var analizinde ilk olarak uygun gecikme uzunlugu belirlenmeye
caligilmig ve buna iligkin agiklamalar tablo 3°de gosterilmistir.

55




D. Sahin / Ikiz A¢tk Hipotezinin Gegerliligi: Tiirkive Ornegi (1995-2013)
Tablo 3. Var Analizi Icin Uygun Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme LR FPE AIC SIC HQ

0 NA 0.015145 7.161415 7.293039 7.213499
1 202.6925 0.000930* 4.369793* 5.027910* 4.630212*
2 6.606248 0.001345 4.733504 5.918115 5.202258
3 21.44670 0.001477 4.813955 6.525060 5.491043
4 10.87556 0.001965 5.074056 7.311654 5.959479

Not: * uygun gecikme uzunlugunu gostermektedir.

Tablo 3’den de goriildiigi tizere, AIC, SIC, HQ,FPE ve LR bilgi kriterine
gore uygun gecikme uzunlugu 1 olarak belirlendikten sonra, s6z konusu gecikme
uzunluguna gore modelde otokorelasyon sorunun olup olmadigi Lagrange
Carpani (L-M) testi ile arastirilmig ve 10 gecikme igin yapilan analizde modelde
otokorelasyon sorunu olmadigi bulgusuna ulagilmis, diger bir ifadeyle yapilan
testte igsel bagintt sorununa rastlanmamistir. Belirtilen durum Tablo 4’te
gosterilmistir.

Tablo 4 . L-M Otokorelasyon Test Sonuglar1

Gecikme Uzunlugu L-M Istatistigi Prob.

1 33.03784 0.0073
2 22.45597 0.1291
3 17.74049 0.3393
4 18.71566 0.2837
5 13.98208 0.6000
6 7.450613 0.9636
7 22.16158 0.1381
8 24.15564 0.0862
9 7.768123 0.9555
10 17.39997 0.3602
11 12.28701 0.7240
12 24.37402 0.0816

Ele alinan modelde degisen varyans sorunu olup olmadigi ise, White
testiyle arastirilmigtir. Analiz sonuglart modelde degisen varyans sorunu
olmadigini gostermis ve test sonuglarina Tablo 5°de yer verilmistir.

Tablo 5. White Degisen Varyans Test Sonucu
Chi-sq Serbestlik Derecesi Olasilik
137.1934 160 0.9038

VAR modelinin biitiin olarak duraganliginin test edilmesi amaciyla ters
AR kokleri incelenmistir. Sekil 1°de goriildiigii lizere, modele iliskin ters AR
kokleri birim g¢emberin igerisindedir. Bu durumda VAR modelinin bir biitiin
olarak duragan oldugunu sdyleyebiliriz.
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Sekil 1. VAR Sisteminin Karakteristik Kokleri

Inverse Roots of AR Characteristic Polynomial
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Bu c¢alismada ayrica, biitce acigi, reel doviz kuru ve reel faiz
degiskenlerinin cari islemler agig1 degiskeni arasindaki nedensellik analizi igin
Granger nedensellik testi uygulanmistir. Granger nedensellik testi ile modelde yer
alan bagimsiz degiskenlerin grup halinde sifira esit olup olmadig: test
edilmektedir. Burada;

Ho= Nedensellik iligkisi yoktur.

Ha= Nedensellik iligkisi vardir seklinde ifade edilmektedir.

Tablo 6. Granger Nedensellik /Blok Digsallik Sinamasi

Nedensellik Yonii Olasilik Nedensellik
Cari Denge = Biitge Dengesi 0.8183 Yok
Biitce Dengesi Cari denge 0.7996 Yok
Reel Faiz » Biitce Dengesi 0.2114 Yok
Reel Faiz , Cari Denge 0.1498 Yok
Kur D Biitce Dengesi 0.0070 Var
Kur Cari Denge 0.0012 Var
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Tablo 6’da Granger nedensellik test sonuglarina yer verilmistir. Yapilan
Granger nedensellik testi sonuglarina gore, biitce dengesinden cari dengeye ve
cari dengeden biitge dengesine dogru bir nedensellik iligkisine rastlanmamustir.
Yine reel faizden biitge dengesine ve cari dengeye dogru nedensellik iligkisinin
olmadig1 goriilmiistiir. Kurdan biitce dengesi ve cari dengeye dogru nedensellik
iligkisinin bulundugu goériilmektedir.

VI. SONUC

1980’lerin basinda Amerika’da olusan yiiksek biitce agiklar1 ve ardindan
buna eslik eden cari islemler acigi, ikiz agik olgusunu giindeme tagimistir.
Ricardocu yaklagimi iki agik arasinda bir iligki bulunmadigini iddia ederken
Keynesyen Geleneksel Goriis, biitce acigi ile cari iglemler agigi arasinda
nedensellik bulundugunu savunmaktadir.

Bu caligmada, 1995:1 ve 2013:1 dénemlerini kapsayan ¢eyreklik veriler
kullanilmistir. Uygulama kismina gegilmeden Once teori ve literatiir arastirmasi
yapilmigtir. Uygulama kisminda VAR yontemi izlenmistir. Degiskenlerin
duraganligt ADF birim kok testi ile stnanmig, modelin uygunlugu tespit edilmis
ve Granger nedensellik analizi yapilmistir. Calismada sonu¢ olarak, biitge
dengesi ile cari denge arasinda bir iliski goriilmemistir dolayisiyla Tiirkiye igin
ele alinan dénemler itibariyle ikiz agik hipotezinin gecerli olmadig1 goriilmiistiir.
Caligmada ayrica reel faizin cari denge ve biitge dengesi lizerinde etkisinin
olmadig1 ancak kurun cari denge ve biitge dengesi lizerinde etkili oldugu
sonucuna ulasilmustir.
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