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ABSTRACT

This study aims to investigate whether there is a relationship between budgetary deficit and
current accounts deficit in Turkey in line with the literature studies and methodologies. In
the study, the relationship between current accounts deficit and budgetary deficit in Turkey
was investigated by the time series analysis using annual data. For this purpose, the current
accounts deficit and the budgetary deficit datasets were used. The current accounts deficit
data were provided from State Planning Organization, and the budget deficit data were
provided from the Ministry of Finance Directorate General of Budget and Fiscal Control. The
data on the current accounts deficit and budgetary deficit variables cover the 1950-2012
period. In the study, the relationship between the current accounts deficit and budgetary
deficit were investigated using Granger causality test. As a result of the causality test, a long-
term, stable and two-way relationship was found between the current accounts deficit and
budgetary deficit in Turkey.

Keywords: The Current Account Deficit, Budget Deficit, Time Series Analysis, Phillips-Perron
Unit Root Test, Granger Causality Test

CARIi iISLEMLER ACIGI - BUTCE ACIGI iLiSKiSi: TURKIYE ARASTIRMASI

OZET

Galisma, literatlir arastirmalarinin ve yaklasimlarinin dogrultusunda Tirkiye‘de biitge ve cari
islemler agigl arasinda bir iliskinin var olup olmadigini incelemek amaciyla yapilmistir. Bu
¢alismada Turkiye’de cari islemler agig1 ve bltge acigl arasindaki iliski, zaman serisi analiziyle
yilik veriler kullanilarak arastirilmistir. Bu amagla cari islemler agigi ve bitce acig
kullanilmistir. Cari islemler agigi verileri; Devlet Planlama Teskilati’'ndan, biitge agigi verileri;
Maliye Bakanhgl Bitgce ve Mali Kontrol Genel Miudirligi’nden tedarik edilmistir. Cari
islemler agigl ve bitce agigl degiskenlerine ait veriler 1950-2012 dénemini kapsamaktadir.
Calismada cari islemler acigi ve blitce acigl arasindaki iliski, Granger nedensellik testi
kullanilarak arastirilmistir. Yapilan nedensellik testi sonucunda Tirkiye’de cari islemler agigi
ve bitce acigl arasinda uzun donemli istikrarh bir ¢ift yonli iliski oldugu tespit edilmistir.
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Anahtar Kelimeler: Cari islemler Acigi, Biitce Acigl, Zaman Serisi Analizi, Phillips-Perron Birim
Kok Testi, Granger Nedensellik Testi

GIRIS

Biitge ve cari islemler aciklari, hem gelismis hem de gelismekte olan {ilkeler acisindan zor
yerine getirilen bir olgu olmustur. Biitce ve cari islemler acig1 ile karsi karsiya kalan iilkeler
makroeckonomik agidan pek ¢ok olumsuz sonugla karsilagsmaktadirlar. Gelismis Ulkeler
uyguladigi ekonomi politikalariyla mevcut acgiklart siirdiirmeye ¢alismakta, 6zellikle biitge
aciklar1 bu iilkelerin makroekonomik dengeleri {lizerinde pek fazla olumsuz sonuglara yol
agmamaktadir. Gelismekte olan tlilkelerde ise issizlik, yasanan yuksek enflasyon, kamu
harcamalarinin disipline edilememesi gibi problemlerin varli§i nedeniyle biit¢ce aciklarinin
ortaya cikardigi sonuglar daha agir sekilde hissedilmektedir. Diger yandan cari islemler
hesabinda olusan bir dengesizlik ekonomi Gzerinde olumsuz etkilere yol agmakla birlikte cari
islemler agiginin tehlikeli seviyelere ulagmasi, 6demeler bilangosu krizlerinin ana nedenini
olusturmaktadir. Bu agidan bir sorun olustugunda gerekli onlemlerin en kisa zamanda
alinabilmesi ve uygulanan politikalarda diizenlemelerin yapilabilmesi igin cari islemeler
hesabinin siirekli olarak izlenmesi gerekmektedir.

Bu iki makroekonomik degiskene ait literatiir incelendiginde yapilan arastirmalarda goriis
birligi saglanamadig goriilmiistiir. Yapilan ¢alismalar, genel kabul goérmiis olan iki yaklasim
etrafinda sekillenmektedir. Bazi ¢aligmalar Keynesyen yaklagimi desteklerken, bazi
caligmalar ise Ricardocu yaklasimi desteklemektedir. Keynesyen yaklasim, biitce agig1 ile cari
islemler ag181 arasinda pozitif yonli bir iliski oldugunu ve iliski yoniiniin biitce agiklarindan
cari islemler agiklarina dogru oldugunu kabul etmektedir. Ricardocu yaklagim tarafindan ise
Keynesyen yaklagim reddedilmekte ve bu sozii edilen iki agigin birbirlerinden bagimsiz
olduklari savunulmaktadir.

Bu durumlarin ortaya ¢ikmasinda kuskusuz iilkelerin iginde bulundugu ekonomik sartlarin
onemli unsurlardan biri oldugu sdylenebilir. Gelismis ve gelismekte olan tiim iilkelerde
oldugu gibi Tirkiye’de de biitce ve cari islemler a¢igr sorunu uzun yillardir varhigim
surdirmeye devam etmektedir.

Bu ¢aligsma, yukarida sozii edilen noktalar1 g6z 6niine alarak Tiirkiye’de 1950-2012 dénemine
ait yillik veriler kullanarak cari islemler acig1 ile biitgce agig1 arasindaki nedensellik iligkisinin
arastirilmas1 amaciyla hazirlanmistir. Incelenen dénemde Tiirkiye’de cari islemler agig ile
biitce ag181 degiskenleri arasinda nedensellik iligkisinin olup olmadigi, nedensellik iliskisi var
ise degiskenlerden hangisinin nedenselligine yol a¢tig1 belirlenmis olacaktir. Nedensellik
iligkisinin aragtirilmasinda Granger nedensellik testi kullanilmistir.

Calisma ti¢ boliimden olugmaktadir. Birinci boliimde cari islemler agigi ile biitce agig iliskine
ait literatiir incelemesi yapilmustir. Ikinci boliimde, veri seti ve metodolojiye yer verilmistir.
Ucgiincii boliimde ise calismada elde edilen ampirik bulgular yorumlanarak degiskenler
arasindaki iliski degerlendirilmistir.
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I. LITERATUR INCELENMESI

Yicel ve Ata (2003), biitce aciklari ile cari islemler acgigi arasindaki iligkiyi 1975-2002
dénemi yillik verileriyle Engle-Granger iki asamali esbiitiinlesme yontemi ve Granger
nedensellik testiyle Tiirkiye i¢in test etmistir. Calisma sonucu; biitge agiklari ile cari islem
ac1g1 arasinda uzun donemli bir iligkinin oldugunu ve birinci gecikmede biitce agiklarindan
cari agiklara dogru, liglincli ve yedinci gecikmede de cari agiklardan biit¢ce agiklarina dogru
nedensellik bulundugunu gostermistir.

Ay ve digerleri (2004), biitce ve cari islem aciklar1 arasindaki nedensellik iligkisi ve
nedenselligin yoni Tiirkiye i¢in aragtirmistir. 1992-2003 donemi aylik veriler ile Granger
nedensellik testi ve regresyon analizini kullanilmistir. Analiz sonuglarina gore Tiirkiye’de ele
alman donem itibariyle biitce ve cari islem agiklar1 arasindaki karsilikli iliski bulundugunu
dolayistyla Keynesyen yaklasimin gecerli oldugunu ileri stirmiistiir.

Timur (2005), biitge aciklar1 ve cari islemler agig1 arasindaki iliskiyi Granger nedensellik testi
uygulayarak 1985-2003 donemi ii¢ aylik verileriyle test etmistir. Analiz sonuglar1 Keynesyen
yaklagimi destekler nitelikte olup iliskinin yoniiniin biitge agiklarindan cari iglemler agigina
dogru oldugunu ortaya koymustur.

Arican (2005), calismasinda 1988-2003 donemi yillik verilerini kullanarak Ricardocu Denklik
Teoremini Turkiye igin regresyon ve Lagrange yontemi ile test etmistir. Ulastigi sonug,
Ricardocu Denklik Teoremini destekler niteliktedir. Yani biitce agig1 ile cari islemler acgigi
arasinda bir iligkinin olmadig1 ortaya ¢ikmustir.

Gok (2006), Johansen esbiitiinlesme testi ile Vektor Otoregresyon (VAR) yontemi kullanarak
biitce agiklar1 ve cari islemler acig1 arasindaki iliskiyi 1988-2005 donemi geyreklik veriler
yardimiyla incelemistir. Ulasilan sonucta biitge agiklar1 ile cari islem aciklar1 arasinda bir
iliski olmadigt ileri siiriilmiistiir.

Barisik ve Kesikoglu (2006), calismasinda Tiirkiye’de biitce agiklarinin makroekonomik
degiskenler tizerindeki etkilerini VAR yoOntemi ve Granger Nedensellik testi kullanarak
incelemistir. Biitce aciklari, enflasyon, cari islemler acigi, istihdam, biliylime ve yatirim
degiskenleri ile 1987:1-2003:4 dénemi icin elde edilen bulgulara gore Turkiye'de bitce
aciklari ile cari agiklar arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik iligkisi bulundugunu ve bu iliskinin
negatif yonlii bir iligski oldugu sonucuna varilmastir.

GOk ve Altay (2007), galismalarinda 1988-2005 dénemi ii¢ aylik verilerini kullanarak biitce
aciklar1 ve cari islemler acig1 arasindaki iligkiyi esbiitiinlesme testi ve VAR yontemiyle
arastirmislardir. Caligmanin sonucunda, uzun dénemde biitce acig1 ve cari islemler agigi
arasinda iliski olmadigina ancak kisa déonem iligkinin var oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Umit (2007), ¢alismasinda 1987:01-2005:04 dénemine ait iiger aylik verileriyle biitce agiklart
ve cari iglemler agiklar1 arasindaki iligkiyi test etmek icin vektdr otoregresif (VAR) teknigi
kullanmigtir. Caligmasinin sonucunda biitge agig1 ve cari islemler acig1 arasinda pozitif bir
iligki oldugu sonucuna ulasilmistir.

Sen (2007), Tiirkiye’de 1983-2005 donemi yillik verilerini kullanarak Granger nedensellik
testi ve regresyon analizi yardimiyla biit¢e agiklar ile cari islem agiklar1 arasinda bir iliski




Eunasian Business & Economics Yournal 2015, Volume: € ' 27

olup olmadigin1 analiz etmistir. Analiz sonucunda biit¢e agig1 ve cari islemler agig1 arasinda
bir iligki olmadigini ileri stirmiistiir.

Demir ve Sever (2007), calismasinda Tiirkiye i¢in biit¢e agig1 ve cari islemler agig iliskisini
kamu kesimi bor¢lanma gereginin gayri safi milli hasilaya orani, devlet i¢ bor¢lanma senetleri
faiz oran1, TUFE bazli reel déviz kuru endeksi ve cari dengenin gayri safi milli hasilaya oram
degiskenlerini kullanarak, 1987-2006 donemi geyreklik verileri ile Granger nedensellik testi
ve VAR metodu yardimiyla analiz etmistir. Analiz sonucunda biit¢ce agig1 ile cari islemler
ac1g1 arasinda pozitif iligki oldugunu ortaya koymustur.

Mucuk (2008), ¢alismasinda 1989-2004 donemi i¢in iiger aylik veriler kullanarak VAR
yontemi ve Granger Nedensellik testi ile biitce agiklari ile cari islemler agiklari arasindaki
iliskiyi analiz etmistir. Analiz sonucunda degiskenlerin birbirleri ile karsilikli bir nedensellik
iligkisi icerisinde olduklart sonucuna ulagmistir.

Erding (2008), calismasinda esbiitiinlesme analizi ve Granger Nedensellik testinden
yararlanarak Tiirkiye ekonomisi i¢in biitge agig1 ile cari islemler agig1 arasindaki nedensellik
iligkisini 1950-2005 donemi yillik verilerinden yararlanarak analiz etmistir. Ulasilan sonucta
biitce agiklari ile cari islem agiklar1 arasinda uzun donemli bir iliski oldugu ileri siiriilmiis ve
iligkinin yoniiniin biitce agiklarindan cari islem agiklarina dogru oldugu ifade edilmistir.

Karatay (2008), ikiz Ag¢iklar Hipotezi'nin Tiirkiye ekonomisi i¢in gecerliligi regresyon analizi
ve Granger Nedensellik testi kullanarak 1990-2006 yillar1 arasi iiger aylik verilerle test
etmistir. Analiz sonucu biitce agiklar1 ve cari islemler agig1 arasinda bir iliski s6z konusu
oldugunu ve iligkinin yoniiniin hem biitce aciklarindan cari agiklara dogru hem de cari
islemler agigindan biit¢e agiklarina dogru oldugunu ortaya koymustur.

Altintas ve Taban (2010), 1974-2007 donemi yillik verileriyle Tiirkiye’de cari islemler agigi
ve biitce acig iligkisini, Feldstein Horioka (1980) hipotezi ile test etmeyi amaglamistir. Bu
amagcla GSYIH’ye oran olarak cari agik, biitce aci1 ve yurtici yatinm degiskenlerini ve
ARDL sinir testi yaklasimini kullanmistir. Sonug olarak biitce agig1 ile cari igslemler agigi
arasinda bir iligki oldugunu ortaya koymustur.

Bolat, Belke ve Aras (2011), calismasinda Tiirkiye’de biitce agig1 ve cari islemler agigi
arasindaki kisa ve uzun donem iliskisini, 1998-2010 d6énemindeki ¢eyreklik veriler ile sinir
testi yontemi kullanilarak incelemistir. Analiz sonucunda uzun donemde biitge agiginin cari
islemler acig1 lizerinde bir etkisinin olmadigini, kisa donemde ise biitce acig1 ile cari islemler
ac1g1 arasinda iligkinin bulunduguna ulasilmstir.

Tuncsiper ve Sirekci (2011), ¢calismada Tiirkiye’de 1987:01-2007:03 donemine ait ii¢ aylik
verileri kullanarak Vektor Otoregresif model (VAR) yontemi ile biitge agig1 ve cari iglemler
ac1g1 iliskisini test etmistir. Elde ettigi bulgular sonucunda biit¢e aci1g1 ve cari islemler agigi
arasinda bir iligski olmadigina ulasarak Ricardo Yaklagimi desteklenmistir.

Kokeii (2011), biitge agiklar ile cari islemler agiklarr arasindaki iliskiyi 1994-2010 dénemi
aylik verilerini kullanarak Granger Nedensellik testi ile incelemistir. Elde edilen bulgular
blitce acig1 ile cari islem acig1 arasinda pozitif yonlii bir iligkinin var oldugunu destekler
yonde olmustur. Ayrica biitge agig1 ve cari islemler agig1 arasindaki iligkinin yoniiniin cari
islemler agigindan biit¢e agigina dogru oldugu sonucunu ortaya koymustur.
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L,

Varol lyidogan (2011), calismasinda Tiirkiye’ye ait 1987-2005 doénemi igin ii¢c aylik veriler
kullanarak biitge agiklar1 ve cari islemler a¢ig1 arasindaki iliskiyi Otoregresif model
aracilifiyla ortaya koymustur. Elde edilen sonuglar, biitce agigindan cari islemler agigina
dogru nedensellik iliskisinin gegerli olmadigin1 gostermektedir. Bunun aksine, Tirkiye’de cari
islemler dengesindeki gelismelerin biitce dengesi {izerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Cavdar (2011), ¢calismasinda biit¢e agiklari ile cari islem agiklari arasindaki iliskiyi 1994-2008
dénemi ¢eyrek donem verileriyle Johansen esbiitiinlesme yontemi ve Granger nedensellik
testiyle Turkiye icin test etmistir. Analizi sonuglari, biit¢e agiklari ile cari islem agiklar
arasinda uzun déonemli bir iligkinin oldugunu ve bu iligskinin yoniiniin cari islem agiklarindan
bltge agiklarina dogru bulundugunu ortaya koymustur.

Girsoy ve Ceylan (2011), butce ve cari islemler agigi arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme
yontemini kullanarak ve hata diizeltme modelini tahmin ederek 1989-2008 arasi donemde
ticer aylik veriler ile Tiirkiye i¢in analiz etmislerdir. Ampirik bulgular, biit¢ce ve cari islemler
ac1g1 arasinda Uzun donemli bir iliski oldugunu gostermistir. Ayrica arastirma, biitge
aciklarinin 6nemli 6l¢iide cari islemler dengesinin bozulmasina katkida bulundugunu ortaya
koymustur.

Mangir (2012), 1980-2011 yillik verilerini kullanarak Tiirkiye ekonomisi i¢in biitce agig1 ile
cari islemler ac¢ig1 arasindaki iligkinin gecgerliligini test etmistir. Johensen esbiitiinlesme
yaklagimi kullanarak biit¢e agig1 ve cari islemler acig1 arasinda uzun dénemli bir iligki oldugu
sonucuna ulasmistir. Calismada elde edilen test sonuglar1 Tiirkiye i¢in biitce agigindan cari
islemler agigina tek yonlii nedensellik iliskisi oldugunu gostererek Keynesyen yaklagimi
desteklemistir.

Kilavuz ve Dumrul (2012), ¢alismasinda biitce agig1 ile cari islemler aci81 arasindaki iliskiyi
2006:01-2010:12 verileri ile sinir testi, VAR analizi ve Granger Nedensellik Testini
kullanarak analiz etmistir. Analiz sonucunda uzun dénemde biit¢e acig1 ile cari islemler agig1
arasinda bir iliski olmadigi ortaya konulmustur. Bu sonu¢ Ricardocu yaklasimini
desteklemektedir. Kisa donemli dinamiklerin ortaya konulmasi i¢in yapilan VAR analizi
sonuclarina gore biitce acig1 ve cari islemler acig1 arasinda iki yonlii bir iliski oldugu ileri
siirtilmiistiir.

Azgun (2012), Tirkiye Ekonomisi igin biitge ve cari islemler agigi arasindaki iliskiyi 1980-
2009 donemi yillik verilerle test etmistir. Bu kapsamda, biit¢e aciklar1 ve cari islemler agiklar
arasindaki iliskiyi ve bu iligkinin yoniinii Granger nedensellik testi ve regresyon araciligi ile
arastirmistir. Elde edilen bulgular, biitge agigindan cari islemler agigina dogru nedensellik
iligkisinin oldugunu ortaya koymustur.

Akinct ve Yilmaz (2012), yaptiklar1 calismada cari islem agiklari, tasarruf agiklari ve biitge
aciklar1 arasindaki iliskiyi Tirkiye ekonomisi 1975-2010 doénemi yillik verileriyle analiz
edilmigtir. Degiskenler arasindaki esbiitiinlesme iliskisinin belirlenebilmesi amaciyla sinir
testi analizi uygulamislar ve ilgili degiskenler arasinda esbiitiinlesik iligkilerin varligini
belirlemislerdir. Analiz sonuglari, tasarruf agiklari ile bitge agiklarinin cari islem agiklar
iizerinde hem kisa hem de uzun dénemde pozitif yonlii bir etkiye sahip oldugunu ve Tiirkiye
ekonomisi icin icliz agiklarin gegerli oldugunu gostermistir.
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II. METODOLOJIi VE VERI SETi

Cari islemler acig1 ve biitce agig1 arasindaki iligskinin incelenmesinde, oncelikle degiskenlere
ait serilerin duragan olup olmadiginin belirlenmesi gerekmektedir. Analize konu olan
degiskenlerin duraganlik durumlarinin arastirilmas: ig¢in Phillips-Peron birim Kkok testi
kullanilmastir.

Phillips-Perron (PP) birim kok testi, kirilma gosteren serilerde yapisal kirilmalari gézoniinde
bulunduran ve igsel bagint1 sorununu aragtirmak i¢in kullanilan parametrik olmayan bir birim
kok testidir. PP testi, hata terimleri arasinda zayif bagimliliga ve heterojenlige izin verirken,
otokorelasyonu onlemeye yetecek sayida bagimli degiskenin gecikmeli degerini regresyon
denklemine eklemektedir (Phillips ve Perron, 1988).

PP testindeki test regresyonu asagidaki gibidir (Phillips ve Perron, 1988).

Ayt: B’Dt + T[yt_l + Ug
Burada u, hata terimini belirtmekte olup u; 1(0)’ dir ve degisen varyansa sahip olabilir. PP
hata terimleri arasinda korelasyon oldugu ve hata terimlerinin sabit varyansli olmadig: seriler

icin test istatistigi t,;,—o Ve T in diizenlenmesi ile kullanilabilir. Diizenlenmis istatistikler Z,
veZ,,

7 - (:—2) g % (22}:—262> (T.S;Z(ﬁ))

Zo = Th — (3520 (7* - ?)

62

seklindedir. 62 ve 2% istatistikleri asagida gosterilen varyans parametrelerinin tutarlt
tahmincileridirler (Phillips ve Perron, 1988).

o? = lim T~ ¥7_; E[uf]

A% = lim i, E[T'SF]
Burada S; = YT_, u, * dir. En kiiciik kareler artiklarinin érneklem varyansi i, a2 “nin tutarl
bir tahminidir. u,’nin #,’ye dayali Newey- West uzun vadeli varyansi, A*’nin tutarli bir
tahmincisidir (Phillips ve Perron, 1988).
PP testinde hipotezler soyledir (Phillips ve Perron, 1988);

Ho : p =1 (Seri Duragan Degildir ya da Birim Kok Vardir)

Hi:p <1 (Seri Duragandir ya da Birim Kok Yoktur)

Test istatistigi, MacKinnon kritik degerleri ile karsilastirilir ve seride birim kok olup
olmadigina karar verilir (Phillips ve Perron, 1988).
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Serilerin duraganliklar1 arastirildiktan sonra seriler arasindaki koentegrasyon (esbiitlinlesme)
test edilmelidir. Koentegrasyon (esbiitlinlesme) kavrami, uzun donemde ekonomik
degiskenler arasindaki sistematik bir hareketin varlig1 olarak agiklanmaktadir. Iktisat teorisi
hangi degiskenlerin stokastik trendlerinin olup olmadigi konusunda detayli bilgi
veremeyebilir. Dolayisiyla stokastik trend iceren zaman serilerini analiz ederken
koentegrasyon testi kullanilmasi1 gerekir.

Hgo: f =0 (Seriler arasinda koentegrasyon yok)
Ha: f (0 (Seriler arasinda koentegrasyon var)

Esbiitiinlesme olmasi icin biitiin degiskenler ayni derecede entegre olmalidir. Eger
degiskenlerin linear kombinasyonundan elde edilen hata terimi duragan ise, degiskenler
arasinda esbiitiinlesme oldugu soylenebilir. Egbiitiinselligin eksikligi, degiskenler arasinda
uzun donem dengesinin var olmadigini ifade etmektedir (Engle-Granger, 1987).

Iki zaman serisi trend dolayisiyla duragan olmayabilir. Ikisi arasindaki iliski trende bagh
olabilir. Fakat ikisi de ayn1 dereceden entegre iseler, seriler arasinda bir esbiitiinlesme olabilir.
O zaman regresyon sahte olmaz parametreler ile ilgili t ve F testleri uygulanabilir. Iki serinin
ayn1 dereceden entegre olmasi halinde ikisindeki trend birbirini gotiiriir ve trend faktoriinden
arindirilmig bir esbiitiinlesme ortaya ¢ikar (Engle-Granger, 1987).

Onemli olan, Yt = o + BX: + et iliskisi et = Yt - a - Xt seklinde ortaya konuldugunda & hata
teriminin I(0) ve dolayistyla duragan olup olmama konusudur. Eger €t terimi duragan ise iki
zaman dizisinde egbiitiinlesme vardir. Baska bir ifade ile bu teknigin esasi, diger degiskenler
tizerinde bir degiskenin regresyonundaki artik terimleri duragansa, iki veya daha fazla
duragan olmayan degiskenin koentegredir. Yani, Yt ~I(1) ve Xt ~I(1) ise, 0 zaman &t
~1(0)’dir ve X; ve Yt degiskenleri koentegredir (Engle-Granger, 1987).

Buna gore, cari islemler agig1 ve biitce agig1 degiskenlerinin ilk asamada asagidaki uzun
donem denkleminin en kiigiik kareler yontemi ile regresyon tahmini yapilir.

BAt:a0+a1CIAt+ u,
CIAt=0c0+0c1 BAt+ u,,

Burada BA, ve CIA sirasiyla, aralarinda koentegrasyon bagi ve dolayisiyla uzun dénem

nedensellik bagi aradigimiz, biitce aciklart (BA) degiskenini ve cari islemler agig1 (CIA)
degiskenini gostersin. Ayrica, a, ve o, sabit terimleri; a, ve o, ise regresyon tahmin

katsayilarini; U, ve u, ise regresyon hata terimlerini ifade etmektedir.

Eger BA,, d kez farki alindiktan sonra duragan hale geliyorsa BA 'nin d diizeyinden entegre
oldugu anlasilir ve BA ~I(d) seklinde gdsterilir. Ayrica, BA ve CIA gibi iki zaman serisi,
eger

i) BA ~ I(d) ve CIA ~ I(d) ise ve
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i) Bunlarin dogrusal (lineer) kombinasyonu yani f§,.BA + B,.CIA bu durumda (d-b)’ye
entegre ise

BA, ve CIA,, buna gore d, b diizeyinden koentegre (yani esbiitiinlesik) denir (d > b > 0). BA,,
CIA, ~ CI (d,b) seklinde gosterilir. [B,, B,] vektorl ise “koentegrasyon vektord” olarak

adlandirilir.

Zaman serileri analizinde, VAR modelleri gergevesinde degiskenler arasindaki nedensellik
iliskisini ortaya koyabilmek igin yararlanilan testlerden biri de Granger nedensellik testidir.
Granger anlaminda nedensellik, bir X degiskeni, baska bir Y degiskenine, hem X hem de
Y’deki bilgi veri iken, eger Y degiskeni sadece X’e ait gecmis degerlerin kullanimiyla, tahmin
edilirse “Granger anlaminda nedenidir” seklinde ifade edilebilir. Yani, X degiskeninin
gecmis degerlerine ait bilgi sahibi olma, Y’nin daha kesin bir bicimde 6ngoriilmesine olanak
veriyorsa, X degiskeni Y degiskenine Granger anlaminda nedendir (Granger, 1969).

Granger nedensellik analizinde, aciklayici degiskenin gecikmeli degerlerinin istatistiksel
olarak anlamlilig1 test edilmektedir. Cari islemler acig1 ve biitge agig1 degiskenlerinin zaman
serisi verilerine dayanan Granger nedensellik testi, asagidaki denklemlerin en kiigiik kareler
yontemi (EKK) ile tahminine dayanarak yapilir.

k

m
BAt = z OllBAt_l + Z ﬁ] CIAt_] + Slt
i=1 =1
n S
CIAt = z 91 CIAt—l + Z 5] BAt—j + SZt
i=1 =1

Nedensellik yoniiniin belirlenebilmesi igin olusturulan hipotezler sdyledir;

k
=1
S
j=1

Tek yonlu nedensellik igin, H, hipotezinin reddedilmesi H; hipotezinin kabul edilmesi
gerekir. Bu durumda “xt, yt’nin Granger nedenidir” sonucu ortaya konulur. Diger bir durumda
tek yonli nedenselligin s6z konusu olmasi i¢in H; hipotezinin reddedilmesi, H, hipotezinin
kabul edilmesi gerekir. Bu durumda “yt Xt ’nin Granger nedenidir” sonucu ortaya konulur
(Granger, 1969).

Nedenselligin ¢ift yonli olmast durumu igin her iki hipotez es zamanli olarak
reddedilebiliyorsa, “xt, yt’nin”, “yt, X¢’nin” Granger nedeni oldugu sonucu ortaya konulur. Son
olarak; hem tek yonli nedensellik analizi hem de ¢ift yonli nedensellik analizi s6z konusu
oldugu durumlarda H,ve H; hipotezleri es zamanli olarak reddedilemiyorsa y: ve Xt
degiskenlerinin “bagimsiz” oldugu sonucu ortaya konulur (Granger, 1969).
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Calismada 1950-2012 donemini kapsayan yillik veriler kullanilarak analiz yapilacaktir.
Veriler, biitce agi1g1 ve cari islemler a¢igindan olusmaktadir. Biitge agigi verileri; Maliye
Bakanlig1 Biitce ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigli’'nden, cari islemler agig1 verileri; Devlet
Planlama Tegskilati’ndan elde edilmistir.

Calismada kullanilacak olan cari islemler acig1 verileri, ABD dolar1 cinsinden oldugu icin
IMF-IFS 2012 yil sonu nominal kur diizeyinden TL’ye ¢evrilmistir. Ekonometrik analiz
yapilirken nominal olan degiskenler, 2005 bazli GSYIH deflatérii ile reel hale getirilmistir.
Ayrica cari islemler agig1 ve biitge acig1 verileri negatif degerler icerdigi i¢in degiskenlerin
matematiksel olarak logaritmalarini almak miimkiin degildir. Ayrica degiskenlerin yillik
verileri kullanilarak ekonometrik analiz yapilacagindan mevsimsellikten de armndirilmamaistir.
Ekonometrik analiz E-views 8.0 paket programi ile gergeklestirilmistir.

III. AMPIRIK SONUCLAR
1. Birim Kok Testi Sonuclar
Ekonometrik analizde oncelikle degiskenlere ait serilerin duragan olup olmadiklarinin
arastirtlmas1 gerekmektedir. Duraganligin arastirilmasinda Phillips-Perron birim kok testi

kullanilmistir. Biitce dengesi (BD) ve cari islemler dengesi (CID) degiskenlerinin birim kok
test sonuglart Tablo 1°de verilmistir.

Tablo 1. Phillips-Perron Birim Kok Testi Sonuclar:

PP Test istatistigi PP Test istatistigi
(Dlizey) (Birinci Fark)
Sabitli Sabitli Sabitl Sabitli ve Trendli
Degiskenler ve i
Trendli
BD - - - -8,678751 (13)
2,03 3,1235 7,916
350 17 (3) 170
3(3) (12)
CID - - - -10,11306 (9)
1,42 1,9477 9,561
156 87 (2) 153
6(0) 4)
Anlamlilik - - - -3,485218
Dizeyi 2,90 3,4839 2,910
920 70 019
6

Optimal gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore hesaplanmis olup parantez iginde gosterilmistir.

Tablo 1’de BD ve CID degiskenlerinin diizey degerlerinde mutlak deger olarak test
istatistiginin degeri, MacKinnon kritik degerinden kiigiiktiir. Dolayisiyla H, hipotezi
reddedilmez ve serilerin duragan olmadigi ya da birim kok icerdigi anlamina gelmektedir.
Serilerin birinci farklarda duragan olup olmadiklarini incelemek i¢in yeniden birim kok testi
uygulanmistir. Elde edilen test istatistiginin degeri, MacKinnon kritik degerden mutlak olarak
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blydktir. Bu durumda H, hipotezi reddedilir ve serilerin duragan oldugu ya da birim kok
icermedigi kabul edilir. Sonu¢ olarak degiskenler birinci farklarinda duragan I(I) olduklari
icin koentegrasyon analizi yapilarak degiskenler arasinda uzun donem bir iligki olup olmadig:
incelenecektir.

2. Koentegrasyon Testi Sonuclari
Degiskenler birinci farklarinda duragan oldugundan ilk olarak aralarinda uzun dénemli bir
iliskinin olup olmadig1 Engle-Granger koentegrasyon testi ile arastirilmistir. Test sonuglari

Tablo 2’de yer almaktadir.

Tablo 2. Koentegrasyon Testi Sonuglari

Sabitli Sabitli ve Trendli
Adj. t-Stat Prob. Adj. t-Stat Prob.
-4,122355 0,0018 -4,057265 0,0117
(-2,910019) (-3,485218)

Optimal gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore 6 olarak alinmistir.

% 5 anlamlilik diizeyleri parantez iginde gosterilmistir.

Tablo 2 incelendiginde, test istatistigi mutlak deger olarak kritik degerden biiylik oldugu icin
BD ile CID arasinda uzun dénemli iliskinin olmadigini belirten H, hipotezi reddedilmistir.
Engle-Granger esbiitiinlesme testi sonuglarina gore, seriler arasinda uzun donemde bir iligki
vardir.

Degiskenler ayni dereceden kointegre olduklarindan kisa ve uzun dénem iligkilerinin ortaya
konulabilmesi igin VAR modeli kurulabilmektedir. VAR modelinin kurulabilmesi igin en
onemli kosul gecikme uzunlugunun dogru tahmin edilmesidir. Bununla ilgili olarak gecikme
uzunlugu Tablo 3’de gosterilmektedir.

Tablo 3. Maksimum Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme Sayisi AIC SC HQ
(m)
0 57,40360 57,47529 57,43146
1 54,36387 54,57893 54,44745
2 54,05175 54,41018 54,19105
3 53,31020 53,81200 53,50521
4 52,71647 53,36165 52,96721
5 51,77909 52,56763 52,08554
6 51,26416* 52,19608* 51,62634*

* Maksimum gecikme uzunlugunu saglayan en kiiciik kritik deger
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Tablo 3°de goriildiigi tizere; AIC (Akaike), SC (Schwarz Bayesian) ve HQ (Hannan Quinn)
kriterleri 6 gecikmeyi isaret etmektedir. Yani VAR gecikme uzunlugu (6) olarak
belirlenmistir.

3. Nedensellik Testi Sonuglar:

Granger nedensellik testinin 0,05 anlamlilik diizeyinde sonuglar1 incelendiginde, cari islemler
aciginin 0,0001 Prob. degeriyle biit¢e agigimin Granger nedeni olarak goriilmektedir. Ayni
sekilde biitce agiginin 0,0000 Prob. degeriyle cari islemler agiginin Granger nedeni oldugu
ortaya ¢ikmistir. Nedensellik analizinin sonuglarina gore biitce agig1 ile cari islemler agigi
arasinda ¢ift yonlii iligki tespit edilmistir.

Tablo 4. Nedensellik Testi Sonuclari

Bagimli Degisken CID BD
BD 27,16703 (0,0001) -
CID - 351,0845 (0,0000)

Optimal gecikme uzunlugu Akaike Bilgi Kriterine (AIC) gore 6 olarak alinmistir.
V. SONUC

1980’lerin basinda basta ABD olmak iizere bir¢cok gelismis ve gelismekte olan iilke olusan
yiiksek biitce aciklart ve ardindan buna eslik eden cari islemler agigi, arastirmalarin bu konu
iizerinde yogunlagsmasinda etkili olmustur.

Biitce ag181 ile cari islemler agig1 arasindaki iligkinin varligini arastirmaya yonelik iki 6nemli
yaklagim gelistirilmistir. Bu yaklasimlardan birincisi olan Keynesyen yaklasim, biitce acgigi ile
cari islemler ag1g1 arasinda nedensellik iligkisinin oldugunu savunurken, ikinci yaklagim olan
Ricardocu yaklasim ise bu iki a¢ik arasinda bir iliski bulunmadigin1 savunmaktadir.

Literatiir incelendiginde yapilan caligmalarin 6nemli bir kismi Keynesyen yaklasim
desteklemekte bir kismi1 ise Ricardocu yaklasimla ile tutarli sonuglar elde edildigini ortaya
koymaktadir.

Bu iki z1t goriisten hangisinin iilke ekonomisinde gecerli oldugunun belirlenmesi uygulanacak
politikalarin  seciminde biiyiik ©Onem tasimaktadir. Hiikiimetler belirlenen yaklasim
cercevesinde (lkeleri icin en uygun politikalari uygulamaya koyabilirler. Bu agidan
bakildiginda biitge ve cari islemler agig1 arasindaki iligkiyi analiz eden calismalardan elde
edilen sonucglarin 6nem kazandigi sdylenebilir. Biitce ve cari iglemler acigmin onemli
boyutlara ulastig1 Tiirkiye gibi iilkelerde hangi yaklasimin gegerli oldugunun belirlenmesi
iilke ekonomilerinin istikrar1 agisindan 6nem tasimaktadir. Tiirkiye ekonomisi i¢in yapilan
analizler sonucunda ise goriis birligi saglanamadigr gibi genellikle Keynesyen yaklasim
desteklenirken, Ricardocu yaklasim reddedilmektedir.

Calismamiz, literatiirdeki arastirmalarin ve ortaya konulan yaklasimlarin dogrultusunda
Tiirkiye‘de biitce ve cari islemler agig1 arasinda bir iliskinin var olup olmadigini incelemek
icin yapilmistir. Tiirkiye ekonomisinde biitge aciklar1 ve cari islemler agiklari arasindaki
iliskiyi ortaya koymak i¢in 1950-2012 doénemine ait yillik zaman serileri kullanilarak, Phillips
Perron birim kok testi ve Engle-Granger koentegrasyon testi yapilmis ve Granger nedensellik
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testi uygulanarak biitge agiklari ve cari islemler agiklar1 arasindaki iliskinin yonii belirlenmeye
calisiimastir.

Birim kok testi sonuclar1 degiskenlerin seviye diizeyinde duragan olmadigini, biitce ve cari
islemler agiginin I(1) seviyesinde duragan oldugunu gostermistir. Koentegrasyon testi
sonuglari, biitce aciklari ile cari islemler aciklar1 arasinda esbiitiinlesmenin var oldugunu ve
bu durumun uzun doénemli pozitif iligskiyi gerceklestirdigini ortaya koymustur. Sonrasinda
uygulanan Granger nedensellik testi ile bu iligkinin yonii belirlenmistir. Granger nedensellik
testinin sonucglarina gore biitce aciklarindan cari islemler agiklarina ve ayni zamanda cari
islemler agiklarindan da biitge agiklarina dogru bir iligkinin oldugu ortaya ¢ikmistir. Analiz
sonuclari, Tiirkiye’de 1950-2012 doneminde hem cari islemler agiginin biitce agigini hem de
biitce aciginin cari islemler agigini etkiledigini gostermistir.
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