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OZET

Ikiz agiklar hipotezi, biitce agiklart ile cari islem agiklar arasinda bir iliskinin varligim
iddia eder. Geleneksel Keynesyen ongorii, biit¢e agiklarimin cari islemeler agiklarina yol agacagini
iddia eder. buna karsin, Ricardian denkligi hipotezi de biitce aciklari ile cari islem agiklar: arasinda
her hangi bir iligkinin olmadigini iddia eder. Bu calismada, biitce agiklar ile cari iglem agiklar
arasindaki iligkiyi 1975-2002 dénemi yillik verileriyle Engle-Granger (E-G) iki asamali es-
biitiinlesme yontemi ve Granger nedensellik testiyle Tiirkiye igin sinanmistir. Es-biitiinlesme
analizimiz gostermistir ki, biitce agiklart ile cari islem agiklar: arasinda uzun donemli bir iliski
vardir. Ayrica, nedensellik analizinin sonuglarina gore, birinci gecikmede biitce agiklarindan cari
agiklara dogru, iiciincii ve yedinci gecikmede da cari agiklardan biitce agiklarina dogru nedensellik
bulunmusgtur.

Anahtar kelimeler: ikiz aciklar, es-biitiinlesme testi, granger nedensellik testi, cari

islemler, biitce agigu.

THE TWIN DEFICIT HYPOTHESIS UNDER THE COINTEGRATION AND
CAUSALITY TESTS: EVIDENCE ON TURKEY

ABSTRACT

Twin deficits hypothesis is claim that there is existing of reletaionship between budget
deficits and current account deficits. The Keynesian-traditional proposition claim that budget
deficits led to current account deficits. On the other hand, the Ricardion equivalence hypothesis
claim that there is no any relationship between the budget deficits and current account deficits. In
this study, we examine the relationship between budget deficits and current account deficits in
Turkey for 1975-2002 period with annual data by using the Engle-Granger (E-G) two steps co-
integration methodology and Granger causality test. Our co-integration analysis showed that there
is a long-run relationship between the budget and current account deficits. And also, according to
the results of causality analysis, we found that while there is a direction of causality is from budget
deficits to current account deficits in the first lag, a direction of causality is from current account
deficits to budget deficits in the third and seventh lags.

Keywords: twin deficits, cointegration test, granger causality test, current account, budget

deficit.
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1. GIRiS

Ekonomi literatiiriinde, biit¢e acgiklar ile cari islem agiklar1 arasindaki iliskiyi
aciklayan “ikiz agiklar hipotezi’ne gore, bu aciklar arasinda pozitif yonli bir iliski
mevcuttur. Bu hipotezi tartigan iki farkli goriis vardir. Bunlar, Ricardian Denkligi Hipotezi
ve Keynesyen Geleneksel Teori’dir. Keynesyen Geleneksel Teori biitge agiklari ve cari
islem agiklar arasinda kuvvetli bir korelasyon oldugunu iddia eder. IS-LM modelinden yola
¢ikan bu teori, kamunun biitce agiklarinin artmast durumunda cari iglem agiklarinin da
artacagini ifade eder. Diger taraftan Ricardian Denkligi Hipotezi’ne gore de biitce agiklart
ile cari islem agiklar1 arasinda bir korelasyon s6z konusu degildir. Dolayisiyla da ikiz
aciklar hipotezinin gegerliliginden bahsedilemez.

Ekonomi literatiirlinde, c¢ok sayidaki arastirmaci, farkli model ve yontemler
kullanarak biitge agiklari ile cari islem agiklart arasindaki iliskiyi analiz etmiglerdir. Buna
ragmen, iliskinin varlig1 ve nedensellik yonii iizerine hala bir goriis birligi olusmamistir. Son
yillarda yapilan ¢alismalari ii¢ grup altinda kisaca inceleyecek olursak;

Birinci grup c¢alismalarda, Evans (1988), Miller ve Russek (1989), Dewald ve Ulan
(1990), Enders ve Lee (1990), Haug (1990), Winner (1993), Evans and Hasan (1994) ve
Kim (1995) yaptiklar1 caligmalarda Ricardian Denkligi Hipotezini destekler sonuglar
bulmuslardir. Bu baglamda, biitge agiklari ile cari islem agiklari arasinda bir korelasyon séz
konusu degildir.

Buna karsin, ikinci grup calismalarda, Roubini (1988) Abell (1990), Andersen
(1990), Zietz ve Pemberton (1990), Bachman (1992), Feldstein (1992), Rosensweing ve
Tallman (1993), Bahmani-Oskooee (1992, 1995), Dibooglu (1997), Vamvoukas (1999) ve
Vyshnyak (2000) Keynesyen 6ngoriiyii destekler bulgular elde etmislerdir. Yani bu agiklar
arasinda bir korelasyon mevcut ve biitge agiklari, cari islem agiklarinin nedenidir. Bununla
birlikte Darrat (1988) calismasinda, biitce agiklart ile cari islem agiklarinin ¢ift yonli
nedensellik iligkisinin varligini ortaya koymustur.

Ucgiincii grup, Anoruo ve Ramchander (1998) ve Alkswani (2000) calismalarinda
hem Keynesyen hem de Ricardian goriisleri reddetmemisler, ancak, iligkinin yoniinii cari
islem aciklarindan biitge agiklarina dogru oldugunu ortaya koymuslardir. Digerlerinden
farkli bir sonuca ulagsmig olmalarinin nedeni olarak, sectikleri {ilke gruplarmnin ekonomik
karakterlerinin digerlerinden farkli olmasindan kaynaklandigini iddia etmislerdir. Anoruo ve
Ramchander (1998) ile Alkswani (2000) analizlerinde, gelismekte olan iilke ya da iilke
gruplarini goz ontine almiglardir.

Tiirkiye iizerine yapilmig ¢alismalarda da ikiz agiklar konusunda ortak bir goriis
birligi olugmamistir. Yilmaz (1993) caligmasinda, ikiz aciklar hipotezinin gecerliligini
1987-1992 donemi aylik verileri kullanilarak Granger nedensellik testi ile cok yonlii analiz
icin OLS regresyon yontemini uygulanmistir. Sonug olarak, biitge agiklarmin cari islem

agiklari lizerine direkt etkisinin olmadigini, ancak, reel faiz oranlar1 ve reel doviz kurlari
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iizerinden bir mekanizma yoluyla etkili oldugunu ortaya koymustur. Bununla birlikte, cari
islem aciklarinin biit¢e agiklarmi dogrudan etkiledigi sonucuna ulasmistir. Bilgili ve Bilgili
(1998) c¢alismalarinda, 1975-1993 donemi verilerini kullanarak regresyon analizi
yapmuglardir. Tiirkiye, Singapur ve ABD ekonomilerini analizlerine dahil ederek, her ii¢
iilke i¢in ikiz agiklarin gegerli olmadig1 sonucuna varmislardir. Yani, biitce agiklarinin cari
islem agiklar1 tizerinde bir etkiye sahip olmadigi boylece Ricardian Denkligi Hipotezin
desteklendigi goriisiinii ortaya koymuslardir.

Bu ¢aligmalara karsin, Zengin (2000) ¢alismasinda, 1987-1999 donemi iiger aylik
verileri kullanilarak makro ekonomik modelleme vektdr otoregresif (VAR) modeli
uygulamugtir. Elde edilen bulgular Keynesyen 6ngoriiyii destekler niteliktedir. Biitge agiklari
direkt olarak cari iglem agiklarini etkilerken ayni zamanda dolayli olarak da cari islem
aciklarinin etkisi altinda oldugunu ortaya koymustur. Akbostanci ve Tung (2001)
caligmalarinda, 1987-2001 donemi tiger aylik veri seti kullanarak es-biitiinlesme ve hata
diizeltme modelleri kullanarak ikiz agiklari test etmiglerdir. Biit¢e agiklari ve cari islem
aciklar1 arasmnda uzun donemli bir iliskinin varlifim1 ortaya koymuslardir. Ayrica kisa
donemde biitge aciklarindaki kotilesmenin cari iglem acgiklarini da koétilestirdigini
gostermislerdir.

Calismamizda, Alkswani (2000) ve Vyshnyak (2000)’mn ¢aligmalarinda takip
ettikleri yontem kullanilmigtir. Fakat, onlardan farkli olarak, cari islem agiklarinin
hesaplanmasinda Husted (1992) ile Fountas ve Wu (1999)’nun yontemine basvurulmustur.
Burada tek yanli transferler ve net faiz 6demeleri ithalata dahil edilmistir. Bu yoniiyle
calismada, ikiz aciklarin analizi agisindan digerlerinden farkli bir bakis agisi ortaya
konmaya ¢alisilmistir. Tiirkiye ekonomisinin, 1975-2002 doénemi yillik veri seti ile
Genigletilmis Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi, E-G iki asamali es-biitiinlesme testi
yapilmigs ve Granger Nedensellik Testi kullanilarak biitge aciklari ve cari iglem agiklari
arasindaki etkilesim yonii bulunmaya ¢aligilmistir.

Calismamiz {i¢ bolimden olusmaktadir. Birinci boliimde, biitge agiklari ile cari
islem aciklar1 arasindaki iliskinin teorik yapisi hem Ricardian hem de Keynezyen goriisler
cercevesinde ele almmustir. ikinci boéliimde ise, veri seti ve uygulanacak ekonometrik
yontem {iizerine genel bilgiler verilerek ampirik uygulama yapilmistir. Caligmanin son
boliimiinde ise elde edilen sonuglar degerlendirilmistir.

2. IKiZ ACIKLAR HiPOTEZINiN TEORiIiK CERCEVESI
Biitce aciklari ile cari islem agiklart arasindaki iligki, milli gelir tanimlamasindan yola
¢ikilarak olusturulacak olursa (Krugman ve Obstfeld: 1994, s.310-314);

Y=C+I1+G+(EX-IM) 1
Burada Y, ulusal geliri, C, 6zel tiikketimi, I, ekonomideki reel yatirnm harcamasini, G,
hiikiimet harcamasini ve EX-IM de ihracat ile ithalat arasindaki farki gdstermektedir. Cari
islem dengesi (CA) ise,

CA=EX-1IM + Net 2
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denkleminden olusmaktadir. Burada cari islem dengesi; ihracat ile ithalat arasinda olusan
farka net gelir, gider ve transfer akimmi gosteren “net” diizeyinin ilave edilmesi sonucu
tespit edilmistir.

Genelde, bu tutar yeteri kadar biliyiik meblaglarda olmadigr icin c¢ogu
hesaplamalarda g6z ardi edilmektedir. Ancak, biz gelismekte olan bir iilke karakterindeki
Tiirkiye i¢in Husted (1992) ve Fountas ve Wu (1999)’yu takiben net faiz 6demelerini ve
karsiliksiz transferleri cari islem hesabinda ithalat kalemine dahil ettik. Cilinkii,
kullandigimiz veri araligmin ilk yarisinda is¢i dovizleri ile ikinci yarisinda net faiz
O6demeleri cari islem dengesinde oldukca dnemli yer tutmaktadir. Bu eklemeyi ifade etmek
i¢in bundan sonra ithalat MM(=IM+Net faiz 6demeleri+transferler) olarak gosterilecektir.
Buradan cari islem dengesi,

CA= EX-MM 3

olarak formiile edilir. Acik ekonomilerde ulusal tasarruf (S), milli gelirin gerek 6zel
kesim tarafindan gerekse kamu tarafindan tiiketilmeyen kismina esit olup,

S=Y-C-G+CA 4
Burada Y-C-G=1I oldugundan ulusal tasarruf,

S=I+CA 5
S, 6zel kesim tasarruflari (S?) ve kamu kesimi tasarrufu (S¢) toplamimdan olusur,

S=Sr+ S¢ 6
Burada SP, wvergi sonrasi gelirin yani harcanabilir gelirin tiiketilmeyen kismini
yansitmaktadir.

SP=Y-T-C 7
S¢ ise, kamunun elde ettigi vergi gelirleri ile gergeklestirdigi harcama arasindaki farktan
olugmakta ve,

Se=T-G 8
Bu tanimlamalardan sonra ulusal tasarrufu tekrar yazarsak,

S =Y-C-G+CA=(Y-T-C) + (T-G) =S° +S¢

S= SP+S#=I+CA

SP=[+CA-S¢ =1+ CA - (T-G) =1 +CA + (G-T)

CA =(S"-I") - (G-T) 9a
ya da,

CA=BD+SD 9b
seklinde de ifade edilebilir. Burada CA, cari islem dengesini, BD, kamu kesimi dengesini,
SD, ise Ozel tasarruflar ile 6zel yatirimlar arasindaki farki ifade eden tasarruf agiklarimni
gostermektedir. Calismamizda, 6zel tasarruflar ile 6zel yatirimlar arasindaki farkin istikrarli
oldugunu varsaydik. Boylece, biitce aciklarindaki her hangi bir artig cari iglem agiklarinin
artmasina yol agmaktadir ki, literatiirde genel olarak bu iliski (¢ogunlukla biitge agiklari-cari

islem agiklar arasindaki iligki i¢in kullanilir) “ikiz agiklar  olarak bilinir (Vyshnyak: 2000,
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5.6). Iktisadi metodolojide, cari islem agiklar ile biitce agiklari arasindaki iliskiyi aciklayan
iki temel goriis mevcut olmaktadir. Bunlar, gelencksel Keynesyen Teori ve Ricardian
Denkligi Hipotezidir.

2.1. Keynesyen Yaklasim

Geleneksel teori, biitce agiklart ile cari iglem agiklar1 arasinda kuvvetli bir
korelasyonun oldugunun kabul eder. Bu baglamda bu teori, biit¢e agiklari ile cari islem
agiklar arasindaki etkilesmeyi iki mekanizma ile agiklar (Dibooglu: 1994, s.3-4).

Keynesyen Gelir-Harcama goriisiine gore, kamu harcamalarinin artmasi ya da
vergi gelirlerinin azalmasi sonucu artan biitce agiklari, iiretim ve tiiketime pozitif etkide
bulunarak ulusal geliri artirir. Artan bu gelir, yabanci mallarin talebini artirir ve nihayetinde
cari igslem agiklari artar (Akbostanci ve Tung: 2001, s.3).

Ayrica, Mundell-Fleming Modeli’nde oldugu gibi yiiksek sermaye akiskanliginin
oldugu Keynesyen A¢ik Ekonomilerde, cari islem agiklariin temel nedeninin yiiksek biitce
aciklar1 oldugu ifade edilmektedir. Ciinkii, gerek kamu harcamalariin artmasi gerekse vergi
kesintisi nedeniyle, biitce agiklarnin fazlalasmasi toplam talebin ve ulusal faiz oranmin
yiikselmesine neden olur. Yiiksek faiz oranlar ise, yurt digindan tilkeye sermaye girisine yol
actig1 icin ulusal paranin deger kazanmasma yol agar. Ulusal paranin yabanci paralar
karsisinda deger kazanmasi sonucunda, yabanci mallar daha ucuz hale geleceginden ithalat
artar, ihracat azalir. Bu da cari islem agiklarini artirict etki yapar (Anoruo ve Ramchander:
1998, 5.489).

Keynesyen Goriis, cari agik ile biitce aciklari arasindaki iliskiye ait iki temel
¢ikarsamada bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, biitce agiklari ile cari agik arasinda pozitif
bir iligkinin oldugudur. Digeri ise, bu iliskinin ya da etkilesmenin yoni ile ilgilidir.
Genellikle Keynesyen Goriis, cari islem agiklarinin nedeninin biit¢e agiklari oldugunu ifade
etmektedir. (Alkswani: 2000, s.4). Yani,

CA=f(BD) 10
olarak ifade edilebilir.Sekil 1. ikiz A¢ik iliskisi: Geleneksel Goriis

Artan Yerli
——»| Artan Biitge Harcamalar — Artan
Agiklar Ithalat
Vergi Yiiksek Ulusal Paranin Artan D1s Tic.
Kesintisi Faiz Oram Deg.Kaz. Aciklar
¢ ¢ Azalan
Thracat
Vergi Sonrast Yiiksek
Yatirim Gelirleri P Net Yabanci Girisi

Kaynak: Bilgili ve Bilgili (1998)
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Sekil 1’de “ikiz agiklar” ile ilgili yani, biitge aciklarindan cari islem agiklarina
dogru olan etkilesim, geleneksel goriisiin perspektifinden géstermekte fakat, diger iilkelere
ait makro politikalar g6z ardi edildigi goriilmektedir (Bilgili ve Bilgili: 1998, s.7).

2.2. Ricardian Denklik Hipotezi

Ricardian Denklik Hipotezi, biitce agiklar1 ile cari iglem agiklar1 arasindaki
Keynesyen goriis dogrultusunda ifade edilen direkt etkilesimi red eder. Buna gore, biitge
aciklar ile cari agiklar birbirinden bagimsizdirlar. Ricardian Denklik Hipotezi, tiiketicilerin
bugilinkii vergi gelirlerindeki azalmanin gelecekte vergi gelirlerindeki bir artig ile telafi
edilecegini ileri siirer. Dolayisiyla bugiinkii bir vergi indiriminden kaynaklanan harcanabilir
gelirdeki artig, tiiketimdeki bir artis ile sonuglanmayacaktir. Cilinkii, rasyonel beklentilere
sahip birey, bugiinkii harcanabilir gelirdeki artis1 gelecekte vergilerde olusacak artisi telafi
etmek icin tasarruf edecektir. Boylece, vergi gelirlerindeki azalmadan kaynaklanan biitge
aciklari ile cari aciklar arasinda bir baglanti yoktur. Ancak, bu analiz vergi gelirlerindeki
degismeye karsin kamu harcamalarinin degismedigi varsayimi ile gegerli olmaktadir
(Zengin: 2000, s.40):

Buradaki temel iddia, iki biitce aciklarinda finansman yonteminin bor¢lanmanin
yada vergilemenin ayni oldugudur. Vergi kesintilerinden kaynaklanan bugiinkii devlet
borglanmasi, gelecekteki toplam vergi artislarinin bugiinkii net degerine esittir. Dolayisiyla
kamunun satti§i devlet tahvilleri, bireyler tarafindan servetteki bir artis olarak
algilanmamaktadir. Rasyonel beklentilere sahip bireyler, vergi gelirlerindeki bir azalmanin
gelecekte ya borglanma ile ya da vergilerdeki bir artis ile telafi edilecegini bilmektedirler.
Kamu, borglanmay1 tercih etse dahi bireyler bu sefer de, bugiinkii bor¢lanmanin yarm
vergilerde bir artis ile sonuglanacagini tahmin ederler. Bdylece, devlet harcamalarmin
degismedigi varsayimi altinda devlet borclanmalari yada biitce aciklar1 ozel tiiketim
davranisi lizerinde bir etkiye sahip degildir (Bilgili ve Bilgili: 1998, s.9).

3. AMPIRIK UYGULAMA

3.1. Veri

Calismamizda, 1975-2002 donemi yillik verileri kullanilmustir. Veri seti, Devlet
Planlama Teskilati-DPT, Tiirkive Cumhuriyeti Merkez Bankasi-TCMB ve International
Financial Statistics-IFS online veri bankalarindan yararlanilarak derlenmistir. Tiirk lirasi
olan veriler ortalama doviz kuru kullanilarak ABD dolarina ¢evrilmistir. Kullanilan biitge
agiklar1 ve cari agiklari logaritmik forma doniistiiriilmiis ve sirasiyla InBD ve InCA
simgeleriyle kodlanmistir. Testlerin yapilmasinda Winrats3.1 ve Eviews4.0 programlari
kullanilmustir.

3.2. Yontem

Calismamizda, ekonometrik yontem olarak zaman serisi yaklagimimi kullandik. Bu
gergevede, birinci olarak, ADF testi kullanilarak degiskenlerin duranligi test edilmistir.

Ikinci olarak, iki asamali E-G yontemi kullamlarak degiskenler arasinda es-biitiinlesmenin
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varligi aragtirtlmigtir. Son asama olarak da, Granger nedensellik testi kullanilarak
degiskenler arasindaki iliskinin yonii tespit edilmeye ¢aligilmustir.

3.2.1. Birim Kok Testi

Birim kok testi ile serilerin duragan olup olmadiklar: arastirilir. Eger bir zaman
serisi (X) duragan degil ise duraganliga erisinceye kadar farklari (A=X-X..;) alinir. Daha
sonra zaman serisinin, bu diizeyde A. dereceden biitiinlesik oldugu sdylenir ve X~I(A) ile
gosterilir.

Calismamizda, serilerin gecikme uzunluklari belirlendikten sonra ADF birim kok

testi i¢in asagida sunulan asamalar izlenmistir (Ozmen: 2002,s.65); Model 1, sabit ve

dogrusal trend iceren bir modeli ifade etmekte ve test istatistigi P ile gosterilmistir.
Serinin sabit ve dogrusal trend igeren rastgele ylirlylis izledigini séyleyen hipotez

reddedilmez ise, trend=0 ve kdk=1 hipotezinin birlikte test edilecektir. Bu hipotez i¢in ilgili

Y,

test istatistigi ile gosterilmistir. Dogrusal trendin olmadigi ve birim kokiin bulundugu

hipotez reddedilemezse, Model 2 kullanilarak test edilecektir. Model 2, sabitin igerildigi ve

Pu

trendin olmadigr modeli ifade etmektedir. Burada birim kdk bos hipotezi ile test

edilmektedir. Bu hipotezin reddedilmemesi durumunda bir sonraki agama, sabit=0 ve kok=1

hipotezinin birlikte test edilmesidir. Bunun i¢in ilgili test istatistigi de WViile gosterilmistir.
Her iki durumda hipotezin reddedilmesi durumunda bir sonraki agamaya gegilmeyerek
serinin duragan oldugu sonucuna varilir. Es-biitiinlesme testinin ikinci agamasinda
kullanilan Model 3 ise sabit ve trendin olmadig1 modeli ifade etmektedir.

3.2.2. Es-biitiinlesme Testi

Iki asamali E-G y6ntemine gére, birinci asamada En Kiigiik Kareler (OLS) yontemi
yardimiyla hata terimi tahmin edilir. Tkinci asamada ise elde edilen hata terimi gekilerek
birim kok sinamasi yapilir. Sonugta duragan ¢ikarsa es-biitiinlesmeden s6z edilir. Bunun
yaninda, eger iki seri 1(0)’da duragan ise bu serilerin es-biitiinlesik olduklar1 sdylenebilir.
Yani bunlarin diizey degerleri ile regresyonlar1 anlamli olacaktir. Bu durumda aralarinda
uzun dénem denge iliskisi olacaktir.

3.2.3. Granger Nedensellik Testi

Granger (1969), nedenselligi su sekilde tanimlamistir “Y’nin 6ngoriisii, X’in
geemis degerleri kullanildiginda X’in ge¢mis degerleri kullanilmadigr duruma gore daha
basarili ise X, Y’ nin Granger nedenidir”. Bu tanimlamanin dogrulugu test edildikten sonra
iliski X—Y seklinde gosterilir. Bu test ile bir tahmin degil nedensellik ¢ikarsamasi yapildigi
icin degiskenler dnceden duraganlagtirilmalidir (Granger: 1988, s.554)
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3.3. Tahmin Sonuglari

3.3.1. Birim Kok Testi Sonug¢lari

Zaman serisi i¢eren bir ¢ok ekonometrik analiz, birim kok iceren duragan olmayan
serilere sahiptir. Analizimizde serilerin duraganligi ADF birim kok testi ile incelenmistir.
Daha sonra degigkenler arasindaki uzun donem iliskinin varligt E-G iki asamali es-

biitiinlesme yontemiyle irdelenmis ve boylece, uzun donem denge durumu da gézlemlenmis

olacaktir.
Tablo 1. ADF Birim Kok Testi
Degisken Model | Test Kritik  Degisken | Model @ Test Kritik
Istatistigi Deger Istatistigi Deger
p -2.046 -3.410
T
1
Vs
2(')150503 6225600 1 P e a0
InCA (1) P, ™ - AInCA (1)
2
Vio1i26 4590
P, -1.710 -3.410
1
Vs 120 6.250
InBD (2) AnBD (2) 1 P, -4.801 -3.410
p -0.474 -2.860
n
2

Vi 1303 4590
Not: 1. Parantez igindeki ifadeler SBC kriterine gére segilen gecikme sayilarini gostermekte
2. model 1 ve model 2 sirasiyla sabit ve trendli, sabit ve trendsiz durumulari gostermekte
3. p ve y simgeleri, sirasiyla winrats programinin verdigi tao ve psi degerlerini
ifade etmekte

ADF test sonuglar1 Tablo1’de gosterilmistir. Winrats3.1programi yardimiyla InCA
ve InBD gecikmeleri Schwarz se¢im kriterine gore sirastyla,1 ve 2 olarak bulunmustur.
ADF sonuglarina gore, InCA ve InBD degiskenlerinin seviye olarak duragan olmadigini,
birinci fark alma formunda (Tablo1’de A ile gdsterilmistir) duragan oldugunu gostererek,
birinci sira biitiinlesik oldugunu ortaya koymaktadir.

3.3.2. Es-biitiinlesme Testi Sonuglar:

Duragan olmayan iki serinin dogrusal bilesimleri de duragan olmamaktadir. Eger
kalint1 serisi duragan olursa, bu iki serinin uzun dénemde birlikte hareket edeceklerini yeni
bir uzun dénem denge iliskisine sahip olabilecekleri sdylenebilir. Bu amagla iki serinin uzun

donem iligkisine sahip olup olmadiklar1 iki agamali E-G yontemiyle analiz edilmistir.
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Tablo 2a. Es-biitiinlesme Test Sonu¢lar1 OLS
InCA =o9+ B InBD +e, 11

Bagimli degisken: InCA

Orneklem: 1975 2002

Icerilmis Gozlem: 28

Degiskenler Katsayilar  Std. Hata t-Istatistigi Prob.

C 25.50872  0.394752 64.61956  0.0000
InBD 1.008989  0.109564 9.209108  0.0000
R? : 0.765359 Akaike Kriteri 0.914560
Standart Hata : 0.369342 Schwarz Kriteri : 1.009717
Log likelihood : -10.80383 F-istatistigi : 84.80767
Durbin-Watson : 2.021209 Olasilik(F-Ist.) : 0.000000

Not: ADF testi i¢in %5 giiven araliginda kritik degerler, Engle ve Yoo
(1987,s.157) tablosundan hesaplanan ADF kritik degeri:-3.29

Tablo 2b. Es-biitiinlesme Test Sonuclari

Degisken | Model Test Istatistigi ~ Kritik Deger
-2.816 -3.410
P-
Ly
e(1) 3 4.196 6.250
-2.908 -2.860
Pu
2
Vi 3.264 4.590

Not: 1. Parantez igindeki ifadeler SBC kriterine gore segilen gecikme
sayilarini géstermekte
2. model 1 ve model 2 sirasiyla sabit ve trendli, sabit ve trendsiz
durumular: géstermekte
3. p ve y simgeleri de winrats programimin verdigi tao ve psi
degerlerini ifade etmekte

Tablo 2b.’de ¢ekilen hata terimi, 0 gecikme diizeyinde ve ortalamasinin sifir ve
deterministik trend icermemesinden dolayr Model 3 dogrultusunda (sabitsiz ve trendsiz),
ADEF test istatistik degeri ile ADF kritik degeri karsilastirildiginda HO hipotezi reddedilir,
yani, birim kok yoktur ve duragandir. Bu kosul altinda seriler es-biitiinlesiktirler. Bu da

gostermektedir ki, seriler arasinda bir uzun donem iligkisi mevcuttur.

3.3.3. Granger Nedensellik Testi

E-G iki agamal1 es-biitiinlesme testi, biitce aciklar1 ile cari islem agiklar1 arasinda
uzun donemde bir iligkinin varligimi gostermektedir. Fakat bu test bize, bu acgiklarin
etkilesim yonii hakkinda bilgi vermemektedir. Bu baglamda, Granger Nedensellik testi
kullanarak bu iki agik arasindaki etkilesimin yonii tespit edilmeye caligilmustir.

Granger testi, InCA ile InBD degiskenlerinin kestirilmesine iliskin bilginin
yalnizca bu degiskenlerin zaman serisi verilerinde bulundugunu varsayan bir uygulamadir.

Granger nedensellik testi asagida formlardan tahmin edilebilir:
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m n
ImBD,=a + Y pinCA.;+ X yinBD,; + &
i=1 j=1

InCA, =0 + ¥ 6InBD, + X 4inCA,, + u,
i=1 j=1

i=
Granger testi sonuglart Tablo 3’de gosterilmistir.

Tablo 3. Granger Nedensellik Test Sonuclar:

Gecikme InBD PInCA InCAPInBD Goézlem

1 10.3131* 0.08546 27
2 1.33763 0.34841 26
3 0.64588 3.09570%** 25
4 0.68109 2.01973%** 24
5 0.74125 2.14014%** 23
6 0.60734 2.30096%*** 22
7 1.56178 2.93864*** 21

Not: * 0.01 Diizeyinde anlaml
** (.05 Diizeyinde anlaml

*#% (.10 Diizeyinde anlaml1

Analiz sonucu sunu gostermistir; birinci gecikme diizeyinde, biit¢e agiklari, cari
islem aciklarinin  nedeni degildir bos hipotezi %5 anlamlilik  diizeyinde
reddedilebilmektedir. Ancak, cari islem agiklari, biitce agiklarmin nedeni degildir bos
hipotezi %5 anlamlilik diizeyinde reddedilememektedir. Bu da gostermektedir ki, biitce
aciklarindan cari islem agiklarina dogru tek yonlii ve pozitif nedensellik vardir. InBD ile
InCA hareketleri arasinda istatistiksel bagimlilik s6z konusudur.

Ancak, iiclincii ve yedinci gecikme diizeyleri arasinda, cari iglem agiklarinin
hesaplanmasinda ithalata, net faiz 6demeleri ile tek yanli transferlerin dahil edilmesi
yonteminin kullanilmasiyla ti¢lincii gecikmede daha giiclii olmakla beraber dordiincii ve
yedinci gecikmeler arasinda zayif da olsa, cari islem agiklari, biitce aciklarinin nedeni
degildir bos hipotezi %10 anlamlilik diizeyinde reddedilebilmektedir. Buna karsin, biitge
aciklari, cari islem agiklarinin nedeni degildir bos hipotezi reddedilememektedir. Bu da
gostermektedir ki, cari islem hesabinin bu yontemle hesaplanmasi, nedensellik yoniiniin cari
agiklarindan biit¢e agiklarina dogrudur.

4. SONUC

Bu calismada Alkswani (2000) ve Vyshnyak (2000)’in calismalarinda takip
ettikleri yontem kullanilmigtir. Fakat onlardan farkli olarak cari islem agiklarmnin
hesaplanmasinda Husted (1992) ve Fountas ve Wu (1999)’nun yontemi kullanilmistir.
Burada tek yanli transferler ve net faiz 6demeleri ithalata dahil edilmistir. Bu yoniiyle
calisma ikiz agiklarin analizi agisindan digerlerinden oldukga farkli bir bakis agisi ortaya
koymustur. Tiirkiye ekonomisinin, 1975-2002 donemi yillik veri seti ile Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi, Engle-Granger iki agamali es-biitiinlesme testi

10
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yapilmigs ve Granger Nedensellik Testi kullanilarak biitge aciklari ve cari iglem agiklari
arasindaki etkilesim yonii bulunmaya ¢aligilmistir.

Calismamizin iki temel bulgusu vardir. Bunlardan birincisi biitge agiklari ile cari
islem aciklar1 arasinda es-biitiinlesmenin var olmasi nedeniyle uzun dénemli bir pozitif iliski
s6z konusudur. Ikincisi ise, Granger nedensellik testi uygulanarak bu etkilesimin yonii,
birinci gecikme diizeyinde biitce agiklarindan cari islem agiklarina dogru iken, {iglincii
gecikmede oldukca kuvvetli olmakla beraber dordiincii ve yedinci gecikme diizeyleri
arasinda cari iglem agiklarindan biitge aciklarina dogru oldugu bulunmustur.

Calismada elde edilen her iki sonu¢ gostermektedir ki; ilgili donem serileri uzun
donemde iliskili ve aralarinda bir nedensellik vardir. Boylece, kullanilan veri seti kisidi
altinda, Tirkiye Ekonomisi i¢in, nedenselligin yoniiniin biitge agiklarindan cari agiklara
dogru oldugunu iddia eden Keynesyen Ongdriiniin varligi kabul edilebilir. Ancak, farkli
gecikme diizeylerinde etkilesimin yonii cari aciklardan biitce agigina dogru oldugu da
bulunmustur. Buldugumuz sonuglara gore, farkli gecikmelerde de olsa, hem biit¢e agig1, cari
islemler agigini etkilemekte hem de cari islemler acigi, biitge agigini etkilemektedir.
Buradan hareketle, ikiz agiklarin varligi s6z konusu oldugundan, ekonomi i¢in su ¢ikarimi
yapabiliriz; biitge acig1, dogrudan cari islemler agigini etkilerken, dolayli olarak da cari
islemler agigmin etkisi altinda oldugu sdylenebilir. Bu c¢ercevede, aciklarm giderilme

stirecinde biitge ile ilgili argiimanlara 6ncelik verilmesi kanimizca yerinde olacaktir.
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