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Bu ¢alismada, Tiirkiye'de 1987:01-2007:03 dinemi igin, Ikiz Aciklar Hipotezinin gecerliligi Vektor
Otoregresif model (VAR) yontemi kullamilarak arastirilmaktadwr. Kamu kesimi aciklarini, faiz dist
bor¢clanma geregi ve ic borclanmanin safi yurtici hasilaya oranlari temsil etmektedir. Bununla birlikte,
cari agigin safi yurtici hasilaya oram, reel efektif doviz kuru endeksi, biiyiime hizi ve ekonomik kriz
donemleri icin kullanilan kukla degiskenler modeli olusturan diger degiskenlerdir. Calismanin
sonuclari, Keynesyen Ikiz Aciklar Hipotezi desteklenmemistir. Bununla birlikte, reel doviz kuru cari
denge iizerinde diger degiskenlere oranla daha etkili bir degisken olarak belirlenmistir.
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ABSTRACT
In this study examines Twin Deficits Hypothesis over the period 1987:01-2007:03 in Turkey by using

econometric Vector Autoregressive Model technique. The Public deficit indicators represented by public
sector borrowing requirement and domestic dept percentage of gross domestic product. In addition,
current account deficits percentage of gross domestic product, real exchange rate index, growth rate
and dummy variables are the other variables in this model. Dummy variable used in this model
indicates the periods of economic crises. The results of the study, Twin Deficits Hypothesis is not
supported by findings. Also the results show that real exchange rate has more significant impact on
current account deficits than other variables.
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1. GIRIS

Ikiz Aciklar Hipotezi, 1980°li yillarda ADB basta olmak iizere pek ¢ok iilkede, cari islemler
dengesizligi ve yiiksek biitce agiklarinin birlikte yaganmasi nedeniyle ortaya atilmustir (Parkin, 2000,
5.848). Hipotez, cari iglemler acig: ile biitce agif1 arasinda, pozitif ve giiclii bir nedensellik iligkisi
oldugu yoniindedir. Literatiirde hipotezin test edilmesine yonelik c¢ok sayida caligma mevcuttur
(Kouassi vd., 2004; Calderon vd., 2002, 2004; Debelle ve Farugee, 1996; Baharumshah vd., 2005;
Alkswani, 2000 Umit ve Yildirim, 2008; Akbostanci ve Tung, 2002; Zengin, 2000; Yiicel ve Ata, 2003;
Kustepeli, 2001; Aksu ve Bagar, 2005).

Fakat bu ¢alismalarda ortak bir goriis birligine varildig1r s6ylenemez. Gerek {iilkelerin farkli yapisal
sorunlari, gerek uygulama yonteminin farkliigi ve gerekse dis soklar bunun nedenleri olarak
belirtilebilir. Caligmalarin sonuglarini 6zetleyecek olursak her iki agik arasindaki iligkileri asagidaki
bicimde sunabiliriz:

a. Cari iglemler agig1 ile biitge a¢181 arasinda, pozitif ve biitce agigindan cari islemler agi§ina dogru
nedensellik iligkisi vardir (Keynesyen Ikiz Aciklar Hipotezi desteklenmekte).

b. Cari islemler a¢i1 ile biit¢e acig1 arasinda pozitif ve cari iglemler agigindan biitce ac¢igina dogru
nedensellik iligkisi vardir (Her iki hipotez de red edilemiyor).

c. Cari islemler agig1 ile biitce agig1 arasinda iligki yoktur (Ricardiyan Denklik Hipotezi
desteklenmekte).

Caligmanin amaci, kamu kesimi borclanma gostergeleri ile cari islemler dengesi arasindaki iligkiyi
analiz etmektir. Calismada kamu kesimi bor¢lanmasint kamu kesimi faiz dis1 bor¢clanma geregi ve i¢
bor¢lanmanin gayri safi yurtici hasilaya oranlar1 temsil etmektedir. Bu sekilde Ikiz Aciklar Hipotezi,
biitce dengesi diginda, fakli bir yaklagimla degerlendirilmis olacaktir. Bununla birlikte reel efektif doviz
kuru endeksi ve Tiirkiye’nin biiylime hizi da analizde yer almistir. Uygulama asamasinda Vektor
Otoregresif model kullanilmistir. Uygulama oncesinde, ikiz A¢iklar ve Ricardiyan Denklik Hipotezleri
tanimlanmig, daha sonra Tiirkiye’de kamu ve cari iglemler dengesi degerlendirilmistir. Uygulama
agamasl1 boliimiinde ise oncelikle veriler ve uygulanan ekonometrik yontem tanimlanmis, daha sonra
uygulama sonuglar1 degerlendirilmigtir. Calisma sonug¢ boliimiiyle tamamlanmugtir.

2.IKIiZ ACIKLAR VE RICARDIYAN DENKLIK HIPOTEZLERI

Ikiz Agiklar Hipotezine gore kamu dengesi ile dis denge arasma pozitif ve giiglii bir iliski vardir.
Keynesyen gelir teorisine gore denge durumunda ulusal gelir toplam harcamalara esittir. Disa agik bir
ekonomide ulusal gelir esitligi asagidaki gibidir:

Y= C+[+G+(X-M) 2.1
(2.1) nolu denklem asagidaki bicimde de yazilabilir:
X-M)= (S-D+(T-G) 2.2)

(2.2) iki nolu esitlikte (X) ihracati, (M) ithalati, (S) tasarruflari, (I) yatirim harcamalarini, (T) dogrudan
vergileri, (G) kamu harcamalarini gostermektedir. Esitligin sol tarafi dig ticaret dengesini, sag tarafi ise
ic dengeyi olusturan yatirim-tasarruf ve biitce dengesini tanimlamaktadir (Saleh, 2003, s. 12-13). Bu
esitlik ayn1 zamanda, az gelismis tilkeler icin ii¢ temel a¢181 ifade etmektedir. Bununla birlikte, disa agik
tilkelerde her ii¢ dengeye ulagilmasinin miimkiin olmadigi belirtilmelidir.
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Keynesyen goriise gore (Ikiz Agiklar Hipotezi), kamu harcamalarindaki artis veya vergi oranlarinda
indirim, cari dengedeki bozulmay1 artirmaktadir. Bu sonug iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir. ilk olarak,
yiiksek kamu harcamalar iiretim ve tiiketimi pozitif etkileyerek, biiylimeyi artirmaktadir. Artan gelir,
yurtdisi mallara olan talebin yiikselmesini saglamaktadir. ikinci olarak, yurti¢i yatirim-tasarruf agiginin
artmas1 ve faiz oranmin yiikselmesi, ulusal paranin degerlenmesine ve dig ticaret dengesinin
kotiilesmesine neden olacaktir. Bu cercevede, yiiksek kamu harcamalarma yiiksek cari aciklar eglik
etmektedir.

Ricardiyan Hipoteze gore ise vergi oranlarinin diigiliriilmesi, rasyonel beklentilere sahip bireyler
tarafindan, ileride vergi yiikiiniin artmasi anlamina gelmekte olup, bireyler bugiinkii vergi indirimleri
dolayistyla artan gelirleriyle tiiketimlerini degil, tasarruflarini artiracaklardir. Dolayisiyla cari islemler
dengesinde Keynesyen etki goriilmeyecektir. Ricardiyan Hipoteze gore kamu harcamalar1 degismedigi
belirtilmelidir.

Iktisat yazininda, Kouassi vd. (2004), Pesaran vd. (2001) tarafindan gelistirilen Smir Testi yontemini
kullanarak, gelismis ve gelismekte olan 20 iilke igin, Ikiz Aciklar Hipotezini test etmistir. Gelismekte
olan iilkeler i¢in yapilan nedensellik testinde farkli sonuglara ulagilmakla birlikte, ikiz agiklarin yiiksek
oranda gelismekte olan iilkelerde ortaya ¢iktig1 yoniinde sonuglar elde edilmistir. Ornegin, Israil igin tek
yonlii, Tayland i¢in iki yonlii iligki belirlenmigtir (Kouassi vd., 2004, s. 521). Geligmis iilkeler i¢in
hipotezi destekleyen sonuglara ulagilamamigtir.

Calderon vd. (2002), 30’u Afrika iilkesi olmak iizere toplam 64 iilke verisi kullanarak cari dengesizligin
nedenlerini aragtirmiglardir. Calismada panel veri analizi yontemi kullanilmigtir. Calisma sonucunda
edinilen bulgulardan birisi de, cari islem aciklar1 ile kamu harcamalar1 pozitif yonde bir iligki
oldugudur.

Debelle ve Farugee (1996), 21°i sanayilesmis iilke olmak iizere toplam 34 iilkeye ait veri seti
kullanarak, cari denge iizerinde uzun ve kisa dénemli dinamiklerin etkilerini incelemistir. Calismada
panel veri analizi kullanilmistir. Elde edilen sonuglardan birisi, cari iglemler dengesinin kisa donemde
mali genislemeden olumsuz etkilendigi yoniindedir.

Baharumshah vd. (2005), Endonezya, Malezya, Filipinler ve Tayland’r iceren Asya iilkeleri igin,
esbiitiinlesme ve VAR analizi yontemini kullanarak ikiz A¢ik Hipotezini test etmislerdir. Analiz
sonuglari, biitce agiklari, faiz orani, déviz kuru ve cari agiklarin egbiitiinlesik oldugunu gostermistir.
Bunun yanisira, biitgce agiklarindan cari aciklara dogru nedensellik iligkisi goOsterdigi sonucuna
ulagilarak, teorinin desteklendigi belirtilmistir.

Chinn ve Prasad (2000), 18’i gelismis, 71’1 gelismekte olan toplam 89 iilke verisini kullanarak cari
dengeyi etkileyen faktorleri analiz etmigslerdir. En Kiiclik Kareler (EKK) ve Sabit Etkiler Metodu
(FEM) yontemleri kullanildigi calisma sonucunda, cari denge ile biitge dengesi arasinda iligkinin yonii
pozitif bulunmustur.

Piersanti (2000), Tiirkiye, isvigre, Portekiz, Izlanda, Belcika ve Y.Zelanda digindaki OECD iilkelerinin
1970-1997 donemindeki verilerini, panel veri analiz kullanarak test etmistir. Caligmanin sonuglari,
biitge agiklarinin ticaret agiklari iizerinde pozitif etkisi oldugunu géstermis, Keynesyen Ikiz Agiklar
Hipotezini desteklemistir.

Tiirkiye’de bu kapsamda yapilan ¢alismalar incelendiginde farkli sonuclara ulasildigi goriilmektedir.
Utkulu (2003), biitce aciklar1 ile cari islem agiklari arasindaki iligkiyi arastirdigi calismasinda,
Keynezyen goriis ile Ricardo’nun denklik hipotezini esbiitiinlesme analizine dayanarak test etmistir.
Caligma hata-diizeltme modeli ve nedensellik bulgular ile desteklenmistir. Uygulama sonuglari
Keynezyen Ikiz Aciklar Teorisini desteklemis, uzun donem nedensellik iligkisi ise iki yonlii
bulunmustur.
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Umit ve Yildirnm (2008), Ikiz Ag¢iklar Hipotezinin gegerliligini aragtirmak amaciyla VAR analiz
yontemini kullanmislardir. Caligma sonuglari, Ikiz Ag¢iklar Hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerli oldugunu
gostermigtir. Biitce acgiklari, faiz oranlar1 ve doviz kurlart araciligi ile cari iglem agiklarina yol
acmaktadir.

Akbostanci ve Tung (2002), esbiitiinlesme ve hata diizeltme modeli tekniklerini kullanarak, biitce acig1
ve ticaret dengesi arasindaki iligkiyi inceledikleri ¢aligmalarinda, edinilen sonuglar uzun dénemde iki
acik arasinda esbiitiinlesme oldugunu, kisa donemde ise nedenselligin biitce acigindan ticari agiga
dogru oldugunu ortaya koymustur.

Zengin (2000), VAR analizi yontemini kullanarak, biitce acgigi ile ticari agik arasindaki iliskiyi
incelemistir. Bulgular Ikiz Aciklar Hipotezini destekler niteliktedir. Benzer sekilde, Kutlar ve Simsek
(2001) dis ticaret ve biitce agiklari arasinda hem kisa hem de uzun donemde giiclii nedensellik oldugu
sonucuna ulagsmiglardir.

Bilgili ve Bilgili (1998), ABD, Singapur ve Tiirkiye verilerini kullanarak, her iki ac¢ik arasindaki
nedenselligi incelemiglerdir. Sonuglar, her iilke icin, biitce aciginin cari iglemler a¢ig1 iizerinde etkili
olmadigin1 gostermistir. Yiicel ve Ata (2003), s6z konusu hipotezin kisa donemde gecerli iken uzun
donemde gecerli olmadig1 sonucuna ulasirken, Kustepeli (2001), Aksu ve Basar (2005) Ikiz A¢iklar
Hipotezini destekleyen sonuclara ulasamamastir.

3. TURKIYE’DE 1980 YILI SONRASI MALI GOSTERGELER VE CARI ISLEMLER
DENGESI

Kamu kesimi dengesi ii¢ temel makro gosterge ile izlenebilmektedir. Bunlardan ilki kamu kesimi
bor¢lanma geregidir (KKBG). KKBG, faiz giderleri dahil, kamunun toplam nakdi harcamalart ile vergi,
vergi dis1 gelirler ve hibe gelirleri dahil olmak {iizere toplam nakdi gelirleri arasindaki farki ifade
etmektedir. KKBG’den bor¢ faizi 6demeleri cikarildiginda Faiz Digi Kamu Kesimi Bor¢lanmasina
(FDKB) ulagilir (Tandircioglu 2000, s. 1). FDKB; yiiksek oranda Konsolide Biitce’den kaynaklanmakla
birlikte, KiT’ler, Fonlar, Yerel Yonetimler ve Sosyal Giivenlik Kuruluglarimin gelir ve giderleri
arasindaki farktan olugmaktadir. Kamu bor¢lanmasinin diger iki gostergesi ise i¢c ve dis borclanmadir.
Kamu borg¢lanmasi i¢ ve dig borclanma ile finanse edilmekle birlikte, ekonomik kriz donemlerinde ic
bor¢lanmaya daha fazla bagvurulmaktadir.

Tiirkiye’de 1980’li yillardan giiniimiize kamu dengesinde istikrarsizlik s6z konusudur. Genel anlamda
bakilacak olursa, 1980-2004 yillar1 arasinda kamu aciklarinin artmasinda, 6zellikle kamu sektorii
icerisinde yer alan kurumlarin yiiksek finansman agiklar1 vermesinin etkili oldugu belirtilebilir.
Bununla birlikte, vergi gelirlerinin artirilmasina yonelik politikalar, kayit disi ekonominin varligi
nedeniyle basarili olamamistir 2004 yilindan itibaren ise, denk biitce politikasi yiiriitiilmekte, mali
disiplinin saglanmasi ve korunmasina 6nem verilmektedir. Bu ¢ercevede 2004—2008 yillar1 arasindaki
donemde, kamu aciklarinin 6nceki donemlere gore nispi olarak gerileme gosterdigi gozlenmektedir.
Ancak kiiresel krizin de etkisiyle, 2008 ve 2009 yillarinda biitce agiklari tekrar artmig, 2008 yili biitce
acig1, 2007 yilina gore %126.15 oraninda yiikselmistir (www.tcmb.gov.tr, EVDS).

Tablo 1°de, 1980-2008 yillar1 arasinda faiz digt bor¢lanma geregi (FDKB), kamu kesimi bor¢lanma
geregi (KKBG), biitce dengesi ve cari dengenin gayri safi yurt i¢i hasilaya (GSYIH) oranlari
goriilmektedir (eksi isareti fazlay1 gdstermektedir).
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Tablo 1. 1980-2008 Doneminde Kamu Borclanmasi

Yil FDKB/ KKBG/ Butge ) Cari )
GSYIH GSYIH dengesi/GSYIH | denge/GSYIH

1980 | 6,2 6,6 3 3,3

1985 | 1,3 27 0 1,1

1990 |17 5,5 3 1,3

1994 | .35 4.6 3.9 -2.3

1999 | 0,2 11,7 11.7 0,6

2000 | -43 8,9 10 3,7

2001 | -59 12,1 16.5 1,8

2002 | .55 10 14.6 0,7

2003 | -6,1 7.3 11.3 26

2004 | 68 36 7.1 39

2005 | -73 -0,1 1.7 47

2006 | -8,1 -1,9 1.4 6,1

2007 | -59 0,1 2 5,7

2008 | -41 1,6 4.3 5.6

Kaynak: TCMB istatistikleri kullanilarak tarafimizdan hazirlanmisgtur.

1980-1985 yillar1 arasinda, belirtilen tiim gostergelerde azalma séz konusudur. 1985 yilinda biitce
dengesi saglanmig, ayni y1l cari acikta gerileme yaganmustir. 1985-1990 doneminde, KKBG ve FDKB
tekrar artig gostermistir. 1990 yilinda biitce agiginin ve cari a¢igin yurti¢i hasilaya oranlari sirastyla %3
ve %1,3’dir. 1990-1994 yillar1 arasinda KKBG diisiik bir gerileme gosterirken, FDKB azalmigtir. 1994
yilinda biitce aciginin %3.9’a yiikseldigi fakat cari hesabin fazla verdigi goriilmektedir. Diger yandan,
FDKB 1994 yilindan itibaren, 1999 yili harig, siirekli olarak fazla vermigstir. KKBG ise 2003 yilina
kadar yiiksek oranlarda artiglar gostermistir. Bu durum kamunun faiz 6demelerinin artti§imi
gostermektedir. Dolayistyla KKBG ve FDKB’deki gelismeler kapsaminda, maliye politikalarinin faiz
O0demelerini saglamasi yoniinde sekillendigi tartismalari (Tart, 2005, s. 5), dogrulanir niteliktedir. Ayni
donemde cari hesabin, 1994, 1999 ve 2001 yillar1 istisna olmak tlizere, agik verdigi belirtilebilir.

2004 yilindan itibaren ise uygulanan denk biit¢e politikasinin, 2004—2006 yillarinda biitce aciginin
gerilemesini sagladig1 goriilmektedir. Bu donemde KKBG gerilerken, FDKB’de fazla s6z konusudur.
Cari agik ise artmaya devam etmistir. 2006 yilindan giiniimiize, biitce dengesinin tekrar bozuldugu,
KKBG’de tekrar artis yasandig1 goriilmektedir.

Sekil 1’de, 1980-2009 yillar1 arasinda i¢ bor¢lanma ile cari acik arasindaki iliski incelenmektedir.

60
> N~
40 / \\_
30 - -—
>0 W
10
O-WW
= o 0O IO MW O - AN W0 O - O D — o
10 1B BRI IESRI IS ISR SSSESS83S8S3
FFFFFFFFFFFFFFFFFFFF N NN NSNS SN
[—e—cA/GsYiH —=—i¢ borg /GSYiH |

Kaynak: TCMB istatistikleri kullanilarak tarafimizdan hazirlanmisgtur.

Sekil 1. I¢ Bor¢clanma ve Cari Acik
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Her iki gosterge arasindaki ters yonlii iliski dikkat ¢cekmektedir. I¢ bor¢lanma, toplam talebi azaltict
yonde etkide bulunarak, dis aci§i gerilemesine etkide bulunabilmektedir. Ote yandan, 6zellikle
ekonomik kriz yasanan yillarda i¢ bor¢lanmanin yiikseldigi belirtilmelidir. 1994 yilinda i¢ bor¢lanma
bir onceki yila gore yaklagitk %124 artarken, 2001 yilinda 2000 yilina gore %235 yilikselmigtir
(www.tcmb.gov.tr, EVDS). Ayni yillarda cari hesapta fazla s6z konusudur.

4. VERILERIN TANIMLANMASI VE UYGULAMA YONTEMI

Calismada, Tiirkiye’de 1987:01-2007:03 donemi g¢eyrek yillik veriler kullanilarak, Ikiz Agiklar
Hipotezi test edilmektedir. Veriler, T.C. Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi (EVDS) ve
Devlet Planlama Tegkilati istatistiklerinden (DPT) diizenlenmistir.

Calismada biitce dengesini, FDKB ve i¢c borclanmanm GSYIH’ye oranlari temsil etmektedir. FDKB,
kamu dengesinin tanimlanmasinda kullanilan bir gostergedir. FDKB, bor¢ faiz 6demelerinin gegmis
aciklari bir sonucu oldugu ve KKBG’nin bazi mali durumlarin yorumlanmasinda yetersiz kaldigi
goriisii nedeniyle, mevcut politika uygulamalarimin etkin bir bicimde Ol¢iimiiniin yapilabilmesinde
onemli bir gosterge olarak ileri siiriilmektedir (Diinya Bankasi Kalkinma Raporu,1988, s. 56). i¢
bor¢lanma orani ise, kamu bor¢lanmasinin bir gostergesi olmakla birlikte, yurt ici faiz hadlerindeki
degisiminin kamu harcamalar1 ve cari agik iizerindeki etkilerinin de yorumlanmasini olanakli
kilmaktadir. Cari acik degiskeni, cari islemler dengesinin GSYIH ya orani olarak hesaplanmustir.

Analizde kullanilan degigkenler oran degiskenlerdir. Bu nedenle degiskenlerin logaritmik doniigiimii
yapitlmamistir. Reel efektif doviz kuru disindaki tiim degiskenler 1987 yili fiyatlar genel diizeyi esas
alinarak reel hale getirilmigtir. Reel doviz kuru (1995=100), iktisat yaziminda Tiirkiye i¢in yapilan
caligsmalarda yaygin olarak kullanilan ve onay gormiis bir endekstir. Endeks, Tiirkiye’nin ticaret yaptigi
19 iilke temel alinarak T.C. Merkez Bankasi tarafindan hesaplanmaktadir.

Ekonomik kriz dénemlerinin etkilerini modelden arindirabilmek i¢in ise kukla (dummy) degiskenler
kullanilmistir. Krizin etkilerinin goriildiigii donemlerin belirlenmesinde, yapisal kirilmali birim kok
testi uygulanmigtir. Belirtilen test sonucuna gore anlamli belirlenen donemlere “1” diger donemlere “0”
degeri verilmis ve digsal degisken olarak VAR analizine dahil edilmigtir. Calisma E-wievs 5.0 programi
kullanilarak yiiriitiilmiistir. Modelde kullanilan makro degiskenler hakkindaki bilgiler Tablo 2’de
aciklanmustir.

Tablo 2. Degiskenlerin Tanimlanmasi

CAD Cari iglemler dengesinin GSYiH’ye oranidir. Kaynak: TCMB.
FDKB Faiz Disi Kamu Kesimi Borglanma Gereginin GSYiHye oranidir.
Kaynak: TCMB ve DPT.
B ic Borglanmanin GSYiH'ye oranidir. Kaynak: TCMB ve DPT.
RK UFE bazli Reel Déviz Kuru Endeksidir. Kaynak: TCMB.
GT GSYiH bilyime oranidir. Kaynak: TCMB.
Dummy Kukla degiskendir. D=1 ekonomik kriz vardir,
D=0 ekonomik kriz yoktur, olarak tanimlanmistir.

Iktisat yazininda bu alanda yapilan ¢alismalarda farkli uygulama yontemlerinin kullanildig
goriilmektedir (Chinn ve Lee, 2005; Kaufmann vd., 2002; Calderon vd., 2000, 2002; Lee, 2006).
Calismada, VAR analizinin uygulanmasi uygun goriilmiistiir. Bunun nedeni, modelde yer alan
degiskenler arasindaki iligkilerin ¢ok yonlii 6ngoriilebilmesidir. Bu kapsamda, iki degiskenli VAR
modeli agagidaki sekilde tanimlanmaktadir:
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AY =B+ BLAY L+ By AX et @.1)
i=1 i=0

AX,=B,+ Y BsAX,_+Y By AY  +up 4.2)
i=l i=0

Model (4.1) ve (4.2); Y, degiskeninin X, degiskenin simdiki ve ge¢mis degerlerinden, benzer sekilde
X;'nin Y, degiskeninin simdiki ve ge¢mis degerlerinden etkilendigini varsaymaktadir. Denklemdeki ¢
sabit terim vektorii, Y, ; ve X ; degiskenlerin gecikmeli degerlerini gosteren vektorleri, u;; ve u;,
birbirinden bagimsiz beyaz giiriiltiilii hata terimlerini gostermektedir.

VAR modelini belirlemede, uygun gecikme uzunlugunun se¢imi Onem tagimaktadir. Gecikme
uzunlugu, olmasi gerektifinden daha kisa bir donem olarak belirlenirse, katsayilar istatistiki olarak
anlamliligin yitirmektedir. Gecikmenin olmasi gereken uzunluktan daha biiyiik alinmasi durumunda
ise, varyans degerleri biiylik cikmaktadir. Dogru ve giivenilir bir model kurabilmek icin degiskenlerin
gecikme sayilarinin belirlenmesi 6nem tasir. Calismada, gecikme uzunlugunun belirlenmesinde, Akaike
bilgi kriteri (AIC), Schwarz bilgi kriteri (SC), Hannan-Quinn (HQ) bilgi kriterilerinden yararlanilmistir.
Belirtilen gecikme uzunluklari, modelde otokorelasyonu dnleyen minimum gecikme uzunlugudur.

VAR analizinin ii¢ aract vardir. Bunlar Granger nedensellik testi, etki tepki analizi ve varyans
ayristirmasidir. Granger nedensellik testleri yapilarak, diger iki analiz araci ile bulunan sonuglar
desteklenmeye c¢aligilmaktadir. VAR analizinde degiskenlerin modelde yer alacagi siralamada,
nedensellik iliskisi dikkate alinmaktadir. Bununla birlikte, varyans ayristirmasi ve etki-tepki analizleri,
modelin dinamik yapisinin belirlenmesinde kullanilmaktadir (Enders, 1995, s. 305-311). Caligmada,
etki-tepki fonksiyonlar1 ve varyans ayristirmast sonuglar1 yirmi ¢eyrek doneme kadar incelenmistir.
Incelenen siire belirlenirken, degiskenlerdeki degisimlerin etkilerinin sadece kisa vadeli degil, orta
vadeli goriilebilmesi amaglanmigtir.

Granger nedensellik testinde, degiskenler arasinda nedensellik iligkisi analiz edilmektedir. Nedensellik
iligkisi, modele alinacak her bir degigkenin diger degiskenin ongdriisiine katki saglayip saglamadigini
ortaya koymaktadir. Nedensellik iligkisi Wald testiyle sinanabilmektedir (Enders, 1995, s. 373):

_ (HKTS — HKT) 4.3)
HKT /(n— k)

4.3’deki esitlikte, HKTS, kisitlanmig modelin hata kareler toplamini, HK7 kisitlanmamig modelin hata
kareler toplamini, n goézlem sayisini1 ve k modeldeki parametre sayisini gostermektedir. Hesaplanan F
degeri, F tablo degeri ile karsilagtirilarak hipotezler sinanmaktadir.

Varyans ayristirmasinda, degiskenlerin herbirinin varyansinda meydana gelen degismenin yiizde
kacinin kendi gecikmesi, yiizde kaginin ise diger degiskenler tarafindan aciklandigini gostermektedir.
Bu analiz, bir makroekonomik biiyiikliigiin iizerinde en etkili degiskenin hangisi oldugunu
gostermektedir. Etki-tepki analizi ise, degiskenlerden birine bir birimlik sok uygulandiginda hem
kendisi hem de diger degiskenlerin bu degisime vermis oldugu tepkiler gbzlemlenmektedir. Bu sekilde,
degiskenler arasindaki dinamik iligkiler gozlemlenmekte, etkili bulunan degiskenin politika araci olarak
kullanilabilir olup olmadig1 belirlemektedir (Warne, 2004, s. 5).

VAR modelinde etki-tepki fonksiyonunun katsayilarini elde etmede yaygin olarak, hatalarin Cholesky
ayrigtirmast kullanilmaktadir. Cholesky ayristirmasi, VAR modelinden elde edilen hatalarin
dikeylestirilmesi ve elde edilen varyans-kovaryans matrisinin diyagonal hale getirilmesidir. Bu nedenle
modelde kullanilacak degiskenlerin siralamasi Oonem tagimaktadir. Nedensellik iligkisi ile bu
siralamanin nasil olacagi belirlenmektedir. Siralamaya dikkat edilmez ise, etki tepki fonksiyonlari
degisebilecek ve yanlig ongoriiler ortaya cikabilecektir (Hamilton, 1994, s. 323).
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Etki-tepki fonksiyonlarinin katsayilarinin giiven araliklarinin hesaplanmasinda cogunlukla Monte Carlo
yontemi kullanilmaktadir. Calismada da Monte Carlo teknigi kullanilmistir. Monte Carlo tekniginde,
VAR katsayilarinin asimptotik dagilimindan, rassal bir 6rneklem secilmektedir. Simiilasyonla elde
edilmis bu katsayilardan yararlanarak, etki tepki katsayilari elde edilmektedir. Belirli bir sayida
tekrarlanarak, calismada 100 iterasyon kullanilmistir, etki-tepki katsayilarinin 6rneklem dagilimi
bulunmaktadir. Bu dagilimdan faydalanarak standart sapmalar elde edilmektedir. Elde edilen standart
sapmalar, etki-tepki fonksiyonlarinin standart hatalarint vermektedir (Kilian ve Chang, 2000).

VAR analizi 6ncesinde, zaman serileri ile analizlerde, serilerin duragan yapida olmasi1 gerekmektedir
(Gujarati, 1995, s. 750). Duraganligin sinanmasinda ise ¢esitli testler kullanilmaktadir. Bu alanda, ADF
(Augmented Dickey-Fuller), PP (Phillips-Perron) ve KPSS (Kwiatkowski, Phillips, Schmidt, Shin)
birim kok testlerinin yaygin olarak kullamildigi gortilmektedir. Calismada, PP ve KPSS testleri
kullanilmigtir. PP birim kok testi, otokorelasyonun giderilmesinde parametrik olmayan bir diizeltme
uygulamaktadir. ADF testi ile paralel hipotezler test edilmektedir. Her iki birim kok testinde, her bir seri
icin hata terimini beyaz giiriiltii yapacak gecikme uzunlugu belirlenmektedir. Gecikme uzunlugunun
belirlenmesinde ¢esitli bilgi kriterleri kullanilmaktadir. Bunlar arasinda en yaygin kullanilan, Akaike
(ACI), Schwartz (SC) ve Son Tahmin Hatas1 (FPE) bilgi kriterleridir (Johansen, 1995 ; Enders, 1995).

PP testi i¢in en basit model (Phillips-Perron, 1988) ;
Vo=pm+Y, +e (4.4)

(1=, L)Y, =p+e, biciminde ifade edilmektedir. 4.5)

Burada t=1,2,...T, ve model i¢in birim kok 1/¢ ile bulunur. ¢ =1 oldugunda seride birim kok vardir.

PP testi i¢in kullanilan formiil 4.6’da goriilmektedir. CF, diizeltme faktoriidiir.

Zo=T(¢, -1)-CF (4.6)
Birim kok testinde her bir seri i¢in hata terimini beyaz giiriiltii yapacak gecikme uzunlugu, Akaike ve
Schwartz bilgi kriterlerine gore belirlenebilir. PP testinde sifir hipotezi, farklari alinmamis serilerin
birim kok tasidigi yani duragan olmadigi seklindedir. Bunun icin sifir hipotezinde, ¢ katsayisinin
istatistiksel olarak sifira esit olup olmadigi test edilmektedir. ¢ katsayisinin istatistiki olarak 6nemli
olmasti, bu hipotezin reddedilecegi anlamina gelmektedir. Bu durumda seri duragandir. Dickey-Fuller
icin kullanilan testler PP testinde Z ile tanimlanmaktadir.

Literatiirde ADF ve PP testlerinin, gecikme uzunluguna kars: duyarli olmasi nedeniyle, KPSS testi ile
birim kok incelenmesinin desteklendigi yoniinde caligmalar mevcuttur. KPSS testi Kwiatkowski vd.
(1992) tarafindan gelistirilmistir. ADF ve PP testlerinin sifir hipotezleri ile, KPSS testinin sifir hipotezi
birbirinin tersidir. ADF ve PP testlerinde, birim kokiin varli1 (duragan olmama) sifir hipotezi olarak
almirken, KPSS testinde, duraganlik durumunun varlig: sifir hipotezi olarak alinmaktadir. KPSS test
istatistigi asagidaki bicimdedir (Kwiatkowski, 1992, s. 54):

,
n. =T =287 /50 4.7)
H =1

Burada t=12,...T, s?(¢ )’nin tutarhiligr i¢in sinirli gecikme parametresi/ — o i¢in belirlenmesi gerek-
mektedir. S , kalintilarin kismi siire¢ toplamini gostermektedir. Hesaplanan deger, kritik deger ile
karsilagtirilarak hipotezler smmanmaktadir. KPSS testi bos hipotezinin, serinin duragan oldugunu
belirtmektedir. KPSS testinin yapilmasindaki amag, deterministik trentten kaynaklanan etkinin birim
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kok varligi lizerinde ortaya ¢ikarmis oldugu sorunu, deterministik trendin arindirilmasi yoluyla ortada
kaldirmasidir. Bu acidan, diger klasik birim kok testlerinden farklilik gosterir. KPSS testinin diger
onemli bir yani, HO hipotezinin trend duraganlig: belirtmesinden dolayi, rassal yiiriiyiis hipotezinin
varyansinin sifir olmasidir (Kwiatkowski v.d., 1992: 159-178).

5. UYGULAMA SONUCLARI VE DEGERLENDIRME

Degiskenler VAR analizi 6ncesinde mevsimsellikten arindirilmis ve duragan yapiya doniistiiriilmiistiir.
Mevsimsellikten arindirmada, Ussel Diizeltme Yontemi (Holt-Winters-No Seasonal) kullanilmistir.
(SM) ifadesi degiskenlerin mevsimsel etkiden arindirildigini ifade etmektedir. Duraganlik sinamasinda
ise, PP ve KPSS testleri kullanilmigtir.

Tablo 3. Duraganlik (Birim Kdk) Testleri PP ve KPSS

B PP KPSS
DEGISKENLER Duzey Duzey
Sabit [ Sabit&trend | Sabit | Sabit&trend
CADSM -3.172 | -3.966* 0.626 [0.108
1. Fark 1. Fark
Sabit Sabit&trend Sabit Sabit&trend
FDKBSM -8.985 [-8.934 0.052 0.051
iBSM -5.390 [ -5.495 0.169 0.597
RDKSM -9.449  [-9.539 0.174 0.064

* ,% 5’e gore anlamlil1g1 gostermektedir. Diger istatistikler, %1’e gore
anlamlidir. PP duraganlik testinde 5 (Newey-West Bandwdith), KPPS
testinde ise LM-istatistigine gore otomatik secim 6l¢timii kullanilmigtir.

Tablo 3’de, belirtilen iki test i¢in degiskenlerin duraganlik (birim kok) sonucglari yer almaktadir.
CADSM degiskeni diizey duragan, diger degiskenler ise fark duragandir. Fark duragan degiskenlerin
tanimlanmasinda (D) harfi kullanilmistir.

Modelin gecikme uzunlugunun belirlenmesinde, Akaike (AIC), Schwarz (SC) ve Hannan-Quinn (HQ)
bilgi kriterleri kullanilmigtir. Her ii¢ kriter, modelin tahmininde ii¢ donem gecikmenin uygun olacagini
gostermistir. Buna bagh olarak, ti¢ donem gecikmeli VAR modeli tahmin edilmistir. Ancak, tic donem
gecikmeli modelde otokorelasyon sorunu ortaya ¢ikmistir. Otokorelasyonun ortadan kalktigi en kiiciik
gecikmeli VAR modeli ise bir donem gecikmelidir (bkz. Tablo 4). Bu sonucu, LM otokorelasyon testi
yaninda, VAR modelinin koklerinin birim ¢ember icerisinde olmasi da desteklemistir (bkz. Sekil 2). Bir
gecikmede degisen varyans sorunu da gozlenmemektedir (bkz. Tablo 5).

Tablo 4. LM Otokorelasyon Testi

Bos Hipotez: Belirtilen gecikme uzunlugunda

otokorelasyon yoktur.

Gecikme LM-Istatistigi Olasilik
1 38.82691 0.0411
2 38.38536 0.0425
3 33.564777 0.1110
4 31.40323 0.1792
5 28.38974 0.2929
6 27.30977 0.3407
7 16.85198 0.8902

Tablo 5. White Degisen Varyans Testi
Ki-kare df Olasilik
istatistigi
594.2330 390 0.0000
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Sekil 2. Modelin Biitiinliigiiniin Duraganligi

Tablo 6’da, degiskenler arasindaki Granger nedenselik iligkisi sonuglar1 yer almaktadir.

Tablo 6. Granger Nedenselligi/Wald Testi

Bagimli degisken: CADSM
Bagimsiz Ki-kare sd Olasilik
degiskenler
DRKSM 8.629385 1 0.0033
DFDKBSM 0.574799 1 0.4484
DIBSM 0.368983 1 0.5436
DGTSM 0.201017 1 0.6539
Bagimli degisken: DRKSM
Bagimsiz Ki-kare sd Olasilik
degiskenler
CADSM 0.299582 1 0.5841
DFDKBSM 4.417085 1 0.0356
DIBSM 1.462862 1 0.2265
DGTSM 0.757828 1 0.3840
Bagimli degisken: DFDKBSM
Bagimsiz Ki-kare sd Olasilik
degiskenler
CADSM 1.346601 1 0.2459
DRKSM 0.183768 1 0.6682
DIBSM 0.496748 1 0.4809
DGTSM 2.913763 1 0.0878
Bagimsiz degiskenler: DIBSM
Bagiml Ki-kare sd Olasilik
degisken
CADSM 1.901519 1 0.1679
DRKSM 1.5650447 1 0.2131
DFDKBSM 0.517998 1 0.4717
DGTSM 0.337122 1 0.5615
Bagimli degisken: DGTSM
Bagimsiz Ki-kare sd Olasilik
degiskenler
CADSM 0.011285 1 0.9154
DRKSM 2.866174 1 0.0905
DFDKBSM 1.483983 1 0.2232
DIBSM 1.145235 1 0.2845

Bu kapsamda, reel déviz kurundan cari aciga dogru %1 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli,
Granger nedensellik iliskisi vardir. Ote yandan, faiz dis1 borglanma geregi, i¢ bor¢lanma ve biiyiime hizi
ile cari acik arasinda istatistiki olarak anlamli Granger nedensellik iligkisi bulunmamaktadir.
Dolayisiyla, cari acik ve kamu agiklari cercevesinde, Granger nedenselligi Keynesyen Ikiz Ac¢iklar
Hipotezini desteklememektedir. Diger bulgulara gore, faiz dist bor¢lanma gereginden reel doviz kuruna
dogru %5 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli, Granger nedensellik iligkisi vardir. Yurtici
biiylimeden faiz dis1 bor¢lanmaya, reel doviz kurundan biiylimeye dogru %10 anlamlilik diizeyinde
istatistiki olarak anlamli Granger nedensellik iligkisi vardir.
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Sekil 3’de degiskenlerdeki bir standart hatalik degisimin cari acik iizerindeki etkileri
gozlenebilmektedir.

CADSMnin CADSM'yve Tepkisi CADEM'nin DRKSM've Tepkisi

2 4 3 El 10 1z 14 16 12 20 2 4 & 2 10 12 1+ 16 18 20

CADSMnin DFKBSM'yve Tepkisi CADSMMin DIBSMye Tepkisi
1 1
-~
o e o T
T
2 4 6 8 10 12 14 16 18 20 2 4 & -] 10 12 14 15 18 20
CADSMnin DGTSM'ye Tepkisi

2 4 3 -] 10 12 4 16 12 20

Sekil 3. Degiskenlerdeki Bir Standart Hatalik Degisim Karsisinda CADSM’nin Tepkisi

CADSM’de bir standart hatalik sok karsisitnda CADSM’nin tepkisi, on donem pozitif ve istatistiksel
olarak anlamlidir. Tepki on ikinci donemde kaybolmaktadir. DRKSM’de bir standart hatalik sok
sonrasinda CADSM’nin tepkisi, yaklasik sekiz donem pozitif ve istatistiki olarak anlamlidir. Tepki on
iki donem devam etmekte, daha sonra kaybolmaktadir. Reel kurdaki degisim, cari acik iizerinde
etkilidir. Bu durum nedensellik iligkisi ile tutarliik gostermektedir. DFDKBSM, DIBSM ve
DGTSM’deki bir standart hatalik soklar karsisinda CADSM’nin tepkilerinin zayif olmasi ise
nedensellik iligkisini desteklemektedir.

Sekil 4’de, CADSM’de bir standart hatalik sok karsisinda degiskelerin gosterdigi tepkiler sunulmustur.
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DRKSMnin CADSM yve Tepkisi DFDKBSMnin CADSM'yve Tepkisi

Sekil 4. CADSM’de Bir Standart Hatalik Degisim Karsisinda Degiskenlerin Tepkisi

DRKSM iki donem pozitif, ikinc@ ve onuncu donemler arasinda negatif ve istatistiki olarak anlamli
tepki vermektedir. DFDKBSM, DIBSM ve DGTSM nin tepkileri ise diisiiktiir.

Tablo 7’de CADSM’nin varyans ayristirmasi sonuglart yer almaktadir.

Tablo 7. CADY SM’nin Varyans Ayristirmasi

Standart
Dénem hata CADSM DRKSM DFDKBSM DIBSM DGTSM
1 1787894 100.0000 0.000000 | 0.000000 | 0.000000 0.000000
) (0.00000) (0.00000) | (0.00000) | (0.00000) [ (0.00000)
2 2491182 91.84471 7.496274 | 0.317140 | 0.215627 0.126252
) (3.79507) (3.68913) | (1.23650) | (0.91807) | (0.71105)
3 2807543 89.55741 8.961849 | 0.326713 | 0.958345 0.195688
) (5.10158) (4.62266) | (1.15541) | (2.33437) | (1.05416)
4 2 968541 88.37698 9.543278 | 0.314503 1.522538 0.242705
) (5.83759) (4.96378) | (1.17288) | (3.34789) | (1.21550)
5 3.049121 87.74636 9.793933 | 0.312878 1.894483 0.252347
) (6.26976) (5.09526) | (1.19166) | (3.99649) | (1.27998)
10 3126086 87.07501 10.02918 | 0.314808 | 2.324089 0.256913
) (6.86702) (5.22889) | (1.20941) | (4.87580) | (1.33223)
15 3128142 87.05488 10.03534 | 0.314963 | 2.337866 0.256956
) (6.92575) (5.24325) | (1.21142) | (4.94868) | (1.33960)
20 3128193 87.05437 10.03549 | 0.314967 | 2.338220 0.256957
’ (6.93263) (5.24735) | (1.21188) | (4.95385) | (1.34239)

Not: Parantez i¢indeki degeler, hesaplanan t istatistiklerini gostermektedir.

Ik dénem icin CADSM’deki bir degisimde etkili olan tek degisken CADSM’dir. Diger donemler igin
de CADSM’deki degisimi aciklamada yiiksek paya sahiptir. Bu durum Tiirkiye’de cari aciklarin kronik
bir yapida oldugu yoniindeki tartismalar1 destekleyebilir. Bununla birlikte DRKSM, 6teki degiskenlere
gore, CADSM’deki degisimi yiiksek oranda agiklama giiciine sahiptir.
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Tablo 8. DRKSM’nun Varyans Ayrigtirmasi
Dénem Standart CADSM DRKSM DFDKBSM DIBSM DGTSM

hata
1 8.267791 4.657548 95.34245 0.000000 0.000000 0.000000
(4.91734) | (4.91734) (0.00000) (0.00000) | (0.00000)
2 8.656742 4.582755 87.10162 5.959554 1.513173 0.842895
(4.62988) | (6.59774) (5.11826) (2.94392) | (2.02052)
3 8.682808 4.798230 86.65341 5.988314 1.674625 0.885422
(4.76880) | (6.91054) (5.17532) (3.30370) | (1.98172)
4 8.698861 5.050029 86.38192 5.966360 1.690110 0.911582
(4.87703) [ (7.03950) (5.15551) (3.33018) | (1.99951)
5 8.706487 5.195434 86.24787 5.955952 1.687677 0.913067

(4.94914) | (7.09654) | (5.14896) | (3.33365) | (2.00057)
10 8716257 | 5.362976 | 86.08604 | 5.942910 | 1.695906 | 0.912170
(5.06788) | (7.17787) | (5.13702) | (3.35590) | (2.00086)
15 8.716589 | 5.368102 | 86.08060 | 5.942487 | 1.696686 | 0.912125
(5.11170) | (7.21250) | (5.13655) | (3.36155) | (2.00100)
20 8716597 | 5.368233 | 86.08046 | 5.942477 | 1.696708 | 0.912124
(5.13407) | (7.22864) | (5.13645) | (3.36242) | (2.00124)

Not: Parantez i¢indeki degeler, hesaplanan t istatistiklerini gdstermektedir.

Tablo 8’de, DRKSM’nin varyans ayristirmasi yer almaktadir. DRKSM’deki degisimi agiklamada
DRKSM’nin ilk donem etkisi %95.34’tiir. CADSM ise bu degisimin %4.65’ini aciklamaktadir.

Tablo 9. DFDKBSM’nin Varyans Ayristirmasi

Doénem Standart CADSM DRKSM DFDKBSM DIBSM DGTSM
hata
1 0960236 4.530213 0.233036 95.23675 0.000000 0.000000
) (3.97125) (1.74435) (4.30285) (0.00000) (0.00000)
2 0983517 4.484763 0.288673 91.34609 0.493748 3.386728
) (3.50591) (2.27805) (6.11138) (2.30579) (3.55693)
3 0987778 4.895071 0.636664 90.56733 0.491530 3.409404
) (3.67603) (2.31670) (6.47346) (2.34850) (3.47872)
4 0.988840 5.040654 0.652935 90.38222 0.515432 3.408760
) (3.81422) (2.31142) (6.59179) (2.40558) (3.45575)
5 0.989372 5.115527 0.666495 90.28503 0.527265 3.405686
) (3.92719) (2.31103) (6.66258) (2.41057) (3.44361)
10 0989866 5.182457 0.680467 90.19549 0.539096 3.402495
) (4.22893) (2.31082) (6.82536) (2.41814) (3.42481)
15 0989878 5.184153 0.680826 90.19319 0.539415 3.402415
) (4.69589) (2.21996) (7.06296) (2.20356) (3.86721)
20 0989878 5.184195 0.680834 90.19314 0.539423 3.402413
) (4.85711) (2.34399) (7.32667) (2.41652) (3.42639)

Not: Parantez i¢indeki degeler, hesaplanan t istatistiklerini gdstermektedir.

Tablo 9°da gore, DFDKBSM’daki degisim, DFDKBSM tarafindan ilk donem %95.23 oraninda
aciklanmaktadir. CADSM’nin agiklama giicii ise ilk donem %4.53 olup, iiglincii donemde %4.89’a
yiikselmekte, yirmi donem i¢in ortalamasi %5.21 oraninda gerceklesmektedir.



116

Anadolu Universitesi

o|[I\lID [I Sosydl Bilimler Dergisi
0|0
Tablo 10. DIBSM’nin Varyans Ayristirmasi
Doénem Standart CADSM DRKSM DFDKBSM DIBSM DGTSM
hata

1 21.75686 | 3.929174 13.78344 0.599205 81.68818 0.000000
(4.68343) (7.15282) (1.90960) (7.89042) (0.00000)

2 23.81337 | 3.655078 11.58904 1.599174 82.81357 0.343140
(3.98674) | (6.34861) | (2.52247) | (7.09580) | (1.770086)

3 2418247 | 4.537876 11.24531 1.593189 82.22252 0.401108
(4.42171) | (6.21765) | (2.58800) | (7.22756) | (1.93425)

4 24.34639 | 5.496357 11.18355 1.581673 81.30931 0.429112
(5.01333) | (6.13441) | (2.56900) | (7.42540) | (1.95726)

5 24.44455 | 6.151324 11.18384 1.569140 80.65967 0.436032
(5.43263) | (6.08580) | (2.54825) | (7.59376) | (1.94438)

10 2457334 | 6.936696 11.21150 1.554032 79.85933 0.438444
(6.11821) | (6.01772) | (2.50763) | (7.97075) | (1.91903)

15 2457798 | 6.961588 11.21281 1.553594 79.83361 0.438400
(6.20486) | (6.01125) | (2.49416) | (8.04588) | (1.91619)

20 2457810 | 6.962224 11.21284 1.553583 79.83296 0.438398
(6.22078) (6.00989) (2.48787) (8.06460) (1.91568)

Not: Parantez i¢indeki degeler, hesaplanan t istatistiklerini gdstermektedir.

Tablo 10°da, DIBSM’nin varyans ayristirmasi sunulmaktadir. DIBSM’deki degisimi aciklamada
DIBSM’nin ilk donem etkisi %81.69, yirmi dénem boyunca ortalama %79.83’tir. DRKSM bu
degisimin ortalama %11.2’sini agiklamaktadir. CADSM ise ilk donem %3.92, besinci donem %6.15 ve
donem sonunda %6.96 olmak lizere, etkide bulunmaktadir.

Tablo 11. DGTSM’nin Varyans Ayristirmasi

Donem | Standart | CADSM | DRKSM | DFDKBSM | DIBSM DGTSM
hata
1 3515117 | 1914931 | 7.190854 | 0237514 | 0014416 | 00.64228
: (3.00218) | (4.38172) | (1.54229) | (1.35238) | (5.42249)
2 3609192 | :824923 | 8500005 | 1.003615 | 1202051 | 86.47842
: (2.83857) | (4.27623) | (4.01737) | (3.03514) | (6.55161)
3 3616072 | 819855 | 8608749 | 1030347 | 1260997 | 86.38005
: (2.92664) | (4.24500) | (3.92450) | (3.20626) | (6.65176)
4 2616750 | 1819701 | 8615496 | 1.041300 | 1.266024 | 86.35748
: (3.02616) | (4.23631) | (3.93106) | (3.23371) | (6.73092)
5 2616788 | 819671 | 8615336 | 1041650 | 1267145 | 86.35620
: (3.08964) | (4.22611) | (3.93157) | (3.23875) | (6.75909)
10 3616802 | 820085 | 8615338 | 1041634 | 1267423 | 86.35552
: (3.29148) | (4.20364) | (3.92478) | (3.24415) | (6.87572)
15 2616803 | 820112 | 8615340 | 1041634 | 1267425 | 86.35549
: (3.52141) | (4.19698) | (3.92087) | (3.24558) | (7.01964)
20 3616803 | 820113 | 8615340 | 1041634 | 1267425 | 86.35549
: (3.83225) | (4.19412) | (3.91795) | (3.24665) | (7.21957)

Not: Parantez i¢indeki degeler, hesaplanan t istatistiklerini gostermektedir.

Tablo 11°de gore, ilk donem DGTSM, DGTSM’deki degisimi ilk donem %90.64 oraninda
aciklamaktadir. Ikinci donem sonunda agiklama giicii %86.35°dir. DRKSM’nin degisimi aciklama giicli
ortalama %8.6’dir. CADSM’nin etkisi ise diisiiktiir.
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6. SONUC

Calismada, Tiirkiye’de Ikiz Acik Hipotezinin gegerliligi, Vektor Otoregresif model kullanilarak test
edilmigtir. Veriler, 1987:01-2007:03 donemini icermektedir. Kamu kesimi bor¢lanmasini, faiz digi
bor¢lanma geregi ve i¢ borclanmanin gayri safi yurti¢i hasilaya oranlari temsil etmektedir. Bununla
birlikte, cari islemler dengesinin gayri safi yurti¢i hasilaya orani, reel efektif doviz kuru endeksi,
biiylime hizi ve ekonomik kriz donemleri i¢cin kullanilan kukla degisken modeli olusturan diger
degiskenlerdir.

Caligmada, reel doviz kurundan cari agiga dogru %1 anlamlilik diizeyinde istatistiki olarak anlamli
nedensellik iligkisi bulunmugtur. Cari agik, reel kurdaki degisimden etkilenmektedir. Etki-Tepki
fonksiyonu sonuclari, reel déviz kurunun cari acik ilizerindeki etkisinin pozitif oldugunu géstermistir.
Varyans ayristirmasi sonuglarina gore de cari agiktaki bir degisimde reel doviz kurunun etkisinin
yiiksek oldugu gozlenmistir. Ote yandan faiz dist kamu borg¢lanma geregi, i¢ borglanma ve yurt igi
biiylimeden cari agiga dogru nedensellik iligkisi bulunmamaktadir. Yurti¢i biiylime hizindan faiz disi
kamu bor¢lanmasina dogru %10 anlamlilik diizeyinde nedensellik iligkisi vardir. Bu ¢ercevede edinilen
sonuglar, Tiirkiye’de incelenen dénem ve uygulanan yoénteme bagh olarak, Keynesyen ikiz Agiklar
Hipotezinin gegerli olmadigini géstermis, Ricardiyan Denklik Hipotezini desteklemistir.

Ote yandan, i¢ ve dis dengenin saglanmasi ve korunmasi ekonomi politikasinin temel amacidir.
Calismanin sonuclari, dis dengesizligin reel doviz kur endeksindeki artisa, diger bir anlatimla Tiirk
Lirasindaki asir1 degerlenmeye bagl oldugunu gostermistir. Diisiik doviz kuru politikasi, ithalatin
ucuzlamasina bagli olarak bazi yerli sanayilerin avantaj kazanmasina olanak saglamakta ancak ihracati
olumsuz etkiledigi diisiiniilmektedir. Dolayisiyla bu politikanin ihracat ve ithalat iizerindeki etkileri
aragtirllmalidir. I¢ dengenin saglanmasina yonelik ise, yurt i¢i biiyiime hiz1 ve faiz dist kamu
bor¢lanmasi arasindaki pozitif yonlii etkiye bagl olarak, kamu gelirlerini artiran ve 6zellikle ihracati
tesvik eden bir vergi politikasinin diizenlenmesi 6nerilebilecektir.
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