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0z

Gelismekte olan (lkelerde ekonomik biiylimenin artinlmasi énemli
makroekonomik hedeflerden birisidir. Bu hedefi gergeklestirirken ulkelerin
izledigi politikalar sonucu cesitli dengesizlikler ortaya c¢ikabilmektedir.
Ulkenin ithalata bagimli bir {retim yapisina sahip olmasi cari iglemler
dengesinde, kamu harcamalannin artmasi blitge dengesinde veya faiz
oranlarindaki bir degisiklik 6zel tasarruf-yatinm dengesinde agciklarin
olusmasina neden olabilmektedir. Verilen bu tg¢ agigin birbirini etkilemesi ve
ayni dénemde go6zlemlenmesi durumu dlkeler icin olumlu bir sonug
vermemekte ve (i¢liz agik sorununu ortaya gikarabilmektedir. Bu ¢alismanin
amaci Uglz acglk olgusunu teorik ve ampirik olarak incelemek ve tciiz acigi
olusturan bilesenlerin (biitce dengesi, cari islemler dengesi ve 6zel tasarruf-
yatinm dengesi) ekonomik blyime (izerine etkisini analiz etmektir. 1980-
2012 dénemi verileri ile gerceklestirilen zaman serisi analizinde elde edilen
sonuglar Turkiye'de igliz agik sorununun var oldugunu gostermektedir. Ayni
dénem igin Uglz acglk bilesenlerinden bitce acgiginin kisa dénemde
blyimeyi olumlu, uzun doénemde ise olumsuz ybnde etkiledigi
gozlemlenmistir. Ozel tasarruf-yatinm. agiginin ekonomik bilylimeyi negatif,
cari agigin ise ekonomik blylimeyi pozitif yonde etkiledigi sonucuna
ulasiimigtir.

Anahtar Kelimeler: Ucliz acik, ekonomik bilyiime, zaman serisi
analizi.

* Bu galiyma Canakkale Onsekiz Mart Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi’nde Dog. Dr. Ciineyt K|L|Q
danigmanliginda yiiriitiilen, Fatmanur Giider’in 2013 yilinda kabul edilmis olan yiiksek lisans tezinden tiiretilmistir.
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THE ISSUE OF TRIPLE DEFICIT AND THE EFFECTS OF ITS
COMPONENTS ON THE ECONOMIC GROWTH: THE CASE OF
TURKEY

ABSTRACT

Developing countries identify increasing their economic growth
levels as one of the major macroeconomic targets. While achieving this
target, as a result of the policies followed by countries, several imbalances
might emerge. For instance, import dependent nature of production
structure of an economy might cause deficits in current accounts balance,
the increase of public expenditure in budget balance or a change in rates of
interest in private saving-investment balance. The economy is affected
negatively when these three deficits are observed in the same periods of
activity since they affect each other. As a result, this situation leads to the
issue of triple deficit. The aim of this study is to examine the effects of triple
deficit components (budget balance, current accounts balance and private
saving-investment the balance) on economic growth. The results show that
there is a triple deficit problem in Turkey. In the same period, it has been
observed that budget deficit, one of components of triple deficit, has had a
positive effect on the economic growth in short term, a negative effect in long
term. The study concludes that private saving-investment deficit affects
economic growth negatively and current account deficit moves positively
along economic growth.

KeyWords: Triple deficit, economic growth, time series analysis.
GIRIS

Ugiiz acik sorunu ikiz acik hipotezinin bir uzantisi olarak ortaya
atimistir. Ucliz acik sorunu 1980’lerin baslarinda Amerika Birlesik
Devletlerinde (ABD) gérilen yiksek bitce agiklan ve bu aciklar takip
eden cari islemler dengesinin acik vermesi lizerine arastirmalarda yer

edinmeye baslamistir (Hashemzadeh ve Wilson, 2006: 118).

ikiz acik hipotezi biitce aci§i ve cari acik arasindaki iligkiyi konu
almaktadir. ikiz acik, kamu harcamalarinin artmasi sonucu olusan
biitce aciginin cari agigi olumsuz yénde etkilemesi durumudur (Parkin,
2000: 848). Szakolczai (2006), cari islemler agigi ve bitce acigindan
olusan ikiz agida yurtici tasarruflarin yetersizligi veya aciginin eklenerek

Uguz acik olarak genisletiimesi gerektigini 6ne strmustar.
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Ugiiz acik; biitge dengesi ve cari islemler dengelerinin yaninda 6zel
tasarruf-yatinm dengesinin de acik vermesi sonucu olusan kavramdir.
Bu li¢c dengenin ayni anda acik verdigi ve birbirlerini etkiledigi duruma
icliz acikk denilmektedir (Egilmez, 2006). Ucliz acik olgusunun
kullanilabilmesi icin bu dengelerin acgik vermesi yeterli olmamakta ayni
zamanda birbirlerini etkilemeleri gerekmektedir. Uciiz acik teriminden
ziyade ikiz acik kavrami daha sik kullaniimaktadir. Clnki ekonomide
genellikle 6zel tasarruflarin yatinmlara esit oldugu, 6zel tasarruf
aciginin olmadigi varsayilarak cari acik ile bitce acigi incelenmektedir
(Danisman, 2009: 20).

Bu l¢ denge arasindaki iliski milli gelir 6zdesligi ile su sekilde ortaya
konulmaktadir.
Y=C+I+G+(X-M) @)

Bu denklemde Y milli geliri, C tiketimi, | yatnmlan, G kamu
harcamalarini, X toplam ihracati ve M toplam ithalati géstermektedir.

Bu denklemde cari islemler dengesi (CA) ihracat ve ithalat arasindaki

fark olarak alinmaktadir. Yani CA=(X-M)dir.
Dolayisiyla (1) numarali denklem su sekilde ifade edilebilmektedir:
Y=C+I+G+CA (2)

Disa acgik bir ekonomide toplam tasarruflar, ulusal gelirin 6zel ve
kamu kesimi tarafindan tiketiimeyen kisimlarindan olusmaktadir. Yani
S=Y-C-G+CA'drr.

Bu denklemin (Y-C-G) esitligi yatinmlara (l) esittir ve denklem su
sekilde tekrar yazilabilmektedir:
S=I1+CA (3)

Bir ekonomideki toplam tasarruflar (S) 6zel tasarruflar (Sg) ve kamu
tasarruflarinin (Sp) toplamindan olugsmaktadir. Yani S=Sg+Sp’dir. Bu

esitlik (3) numarali denklemdeki toplam tasarruflarin yerine yazilirsa;
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Sg+Sp=1+CA 4)

Bir ekonomideki kamu tasarruflar, o Glkede toplanan vergilerden (T)
devletin yaptigi kamu harcamalarinin (G) cikartimasi ile elde
edilmektedir. Yani Sg=T-G'dir. Bu denklem (4) numaral denklemde
kamu tasarruflarinin yerine yazildiginda esitlik su sekli alir:
T-G+Sp=I1+CAyada(T-G)+(Sp-1)=CA (5)

Bu denklem Uglz ac¢igi olusturan ¢ dengeyi de gdstermektedir.
Denklemde (T-G) buitce dengesini, (Sp-l) 6zel tasarruf-yatinm
dengesini ve CA cari acigi gostermektedir. (5) numarali denklem i¢ ve
dis dengenin birbirine esitligini gdstermektedir. Bir ekonomide i¢
dengeyi olusturan bltce dengesi ve 6zel tasarruf dengesi toplami dis
denge olan cari islemler dengesine esit olmaktadir. Kisaca; ¢zel ve

kamu tasarruflarinin toplami cari agigi vermektedir.

ikiz agik sorununu analiz etmeye yoénelik olarak literatiirde cok fazla
calisma olmasina karsin Ugliz aglk sorununa yonelik olarak ¢ok fazla
calisma yoktur. Bu ¢alismanin amaci Turkiye’de U¢liz agik sorunun var
olup olmadigini ve bunun yaninda tguz acik bilesenlerinin (bltce agig,
tasarruf yatinm acigi ve cari acik) ekonomik biyime tzerindeki etkisini
analiz etmektir. Bu amag dogrultusunda ¢alismada ilk olarak tgiiz agik
sorunu ile ilgili literattir incelenecek ve daha sonra Tirkiye ekonomisi
icin Gglz aglk sorununun gegerli olup olmadigi ve Uglz acik
bilesenlerinin ekonomik biyime Gzerindeki etkileri zaman serileri ile
analiz edilecektir.

1. LITERATUR TARAMASI

Poterba ve Summers (1987) ve Ebrill ve Evans (1988) yaptiklari

calismalarda butge aciklan ile tasarruflar arasinda bir iliski olmadigi
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sonucuna ulasmis ve ¢alisma sonucunda Ricardian Denklik Hipotezi'ni

reddetmislerdir.

Dooley vd. (1987) 1960-1984 verilerini kullanarak En Kiguk Kareler
(EKK) yontemi ile tasarruf-yatinm dengesizligi ile cari acik arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. Calisma sonunda tasarruf aciklari sebebiyle
olusacak cari acigin azaltlmasi icin tasarruflarin arttirimasi gerektigini
One strmusler ve gelismekte olan ulkelerin bu agig kredi ve bagislarla

finanse etmesi gerektigini savunmuglardir.

Roubini (1988) calismasinda 18 OECD (ilkesinin 1960-1985
donemi verilerini kullanarak bitce aci§l, cari aclkk ve tasarruflar
arasindaki iliskiyi zaman serisi analizini kullanarak test etmistir.
Calismanin sonucunda bitce aciklarinin tasarruflar ve cari aclk
Uzerinde belirleyici bir rol oynadigi sonucuna ulasmistir. Bu durum

¢alismada Uguiz aclk sorunun var oldugunu ortaya koymaktadir.

Fischer ve Easterly (1990) calismasinda butge aciginin ticaret
dengesi Uzerinde etkisi oldugunu 6ne sirmus, bltce aciginin 6zel
yatinmlar Uzerindeki dislama etkisine de deginmistir. Bunun yaninda
yuksek butce aciklannin makroekonomik istikrar ve gelecekteki

ekonomik bliyiime ve gelisme igin tehdit teskil ettigini savunmustur.

Eisner (1994) 1972-1991 yillan arasindaki yillik verileri kullanarak
butce aciklan ile tasarruflar arasindaki iliskiyi ABD ekonomisi igin
incelemistir. Calismasinda biitge aciklarinin ulusal tasarruflar pozitif
yonde etkiledigi sonucuna ulasmistir.

Doménech vd. (1997) 18 OECD Iilkesini ele alarak VAR analizi
yontemiyle bultge aciklan ile tasarruflar arasindaki iligkiyi analiz
etmiglerdir. Analizde uygulanan kalici tasarruf soklarinin bitce dengesi

Uzerinde kalici bir etki yaratmadigi sonucuna varmiglar ve kamu
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hesaplarindaki olumsuz gecici soklarin %40 civarinin  6zel

tasarruflardan karsilandigini 6ne surmusglerdir.

Mixon ve Wilkinson (1999) 1980’li yillarin baginda ABD’de gorilen
biyik bitce aciklarinin yaninda 6zel tasarruflarin azalis gosterdigine
dikkat ¢cekmis ve ulusal tasarruflar bitce aciklari haricinde farkl

faktorlerin de etkiledigini 6ne stirmduslerdir.

Pradhan and Upadhyaya (2001) 1967-1996 ddénemine ait ABD
verilerini kullanarak ABD’de butge aciklan ile ulusal tasarruflar
arasindaki iliskiyi incelemis ve biitce aciklaninin ulusal tasarruflari

azalttigi sonucuna ulasmislardr.

Simsek (2005) bltce aciklarinin ulusal tasarruflar tizerindeki etkisini
analiz etmek icin 1970-2003 ddénemine ait yillik verileri kullanarak
Turkiye icin analiz yapmistir. Analiz sonucunda butce aciklarinda

gorilen bir artisin ulusal tasarruflan azalttigi sonucuna variimistir.

Surekci (2011) Tarkiye'de 1987:1-2007:3 dbénemi arasi kamu
dengesi, yatinm-tasarruf dengesi ve cari agik verilerini VAR modeli ile
test etmistir. Calismanin sonucuna goére, kamu aciklan ile cari agik
arasinda bir iligki bulundugu, yatinm tasarruf orani ve cari agik arasinda
ise bir iliski bulunmadigini tespit etmistir. Kisaca; Turkiye icin ikiz acik
hipotezinin gecerli, Gglz agik sorununun ise gegersiz oldugu sonucuna

varmistir.

Akinci ve Yilmaz (2013) Turkiye’de cari agik, tasarruf agigi ve blitce
acigi arasindaki iliskiyi 1975-2010 dénemi verilerini kullanarak sinir testi
ile analiz etmiglerdir. Analizin sonuglarina gore Turkiye'de Uglz acik
sorunu bulunmaktadir. Tasarruf acigi ve bltge acigr hem kisa hem de

uzun dénemde cari agik tizerinde pozitif yonll bir etkiye sahiptir.
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Sen vd. (2014) 1980-2010 donemine ait verilerle Turkiye
ekonomisinde Uclz acik hipotezinin gecerli olup olmadigini VAR
Modeli ve Dolado-Litkepohl Granger Nedensellik Testi ile analiz
etmislerdir. Analiz sonuglarina gére 1980-2010 déneminde Tirkiye
ekonomisinde lcliz acik hipotezinin gecerli olduju sonucuna

ulasiimistir.

Berke vd. (2015) Tirkiye’de 2003:Q2-2012:Q4 dénemine ait verileri
VAR Modeli yardimiyla analiz etmislerdir. Analiz sonucunda Uglz agik
bilesenlerinin bliyimeyi en fazla aciklayan degiskenler oldugu

sonucuna ulasiimistir.

Karanfil ve Kilic (2015) 1980-2013 dénemini kapsayan veriler
yardimiyla Turkiye ekonomisinde Ugliz acgik hipotezini Esbutinlesme
Analizi ve Granger Nedensellik Testi ile analiz etmiglerdir. Analiz
sonucunda Turkiye ekonomisinde belirtilen dénemde cari acigin tek
yonli olarak tasarruf acigi ve bitce acigini etkiledigi, tasarruf acigi ile
butce acigi arasinda cift yonli bir etkilesimin oldugu tespit edilmis ve

Uclz aclik hipotezi kabul edilmistir.
2. VERI, YONTEM VE UYGULAMA SONUGLARI

Calismada 1980-2012 donemine ait vyillik veriler kullaniimigtir.
Kullanilan veriler TCMB, TUIK, IMF, Kalkinma Bakanligi ve Maliye
Bakanligrnin ilgili veri tabanlarindan derlenmigtir. Kullanilan veriler;

v’ Biitge agiginin reel gayri safi yurtici hasilaya orani (BA),

¥' Cari agigin reel gayri safi yurtici hasilaya orani (CA)

v Ozel tasarruf-yatinm agiginin reel gayri safi yurtici hasilaya

orani (OTA)

v Reel gayri safi yurtici hasiladaki ylizde degisim

(BUYUME) dir.
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Turkiye icin Gcglz aclk hipotezinin test edilmesi amaciyla 6ncelikle
calismada serilerin duragan olup olmadiklarini belirlemek amaciyla
ADF birim kok testi yapiimis ve dizeyde duragan olmayan seriler
duraganlastinimistir.  Tim  degiskenlerin  duraganlastinimasinin
ardindan, VAR (Vektér Otoregresif Model- Vector Autoregressive
Model) analizi icin uygun gecikme sayisi belirlenerek, VAR modeli
kurulmus ve kurulan VAR modeline iligskin etki tepki ve varyans

ayristirmasi ile Turkiye ekonomisi icin li¢lz acglk sorunu test edilmistir.
2.1. Genigletilmig Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

VAR analizinin yapilabilmesi icin degiskenlerin duragan olmasi,
duragan olmayan degiskenlerin ise farklarinin alinarak duragan hale
getirilmesi gerekmektedir. Serilerin duragan olup olmadigini test etmek
icin Augmanted Dickey-Fuller (ADF) Testi uygulanmistir. Buna gore
(Guvenek vd., 2010: 8);

Yt=pYt-1 +ut

HO: p = 1 ise seride birim kok vardir, seri duragan degildir.

H1: p <0 ise seride birim kdk yoktur, seri duragandir.

Bu cercevede her bir seriye iligkin G¢ farkl model kurulmustur. Bunlar;
v’ Sabitsiz, trendsiz,
v’ Sabitli, trendsiz ve
v' Sabitli, trendlidir.

Modellerde kullanilacak uygun gecikme uzunlugunun tespit edilmesi
amaciyla Schwartz Bilgi Kriteri (SIC) kullaniimig ve seriler yillik bazda
oldugundan 8. gecikmeye kadar gerekli sinamalar yapilmis ve serilerin
ADF Birim Kok Test sonuglar Tablo 1°’de verilmistir.
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Tablo 1: Serilere iliskin ADF Birik Kok Test Sonuglar

Sabitsiz, Trendsiz Sabitli, Trendsiz Sabitli Trendli

Degiskeler | istatistik | p-Degeri | istatistik | p-Degeri | istatistik | p-Degeri
BA -1.17 0.21 -2.01 0.28 -1.91 0.63
BUYUME | -3.58 0.00 -6.56 0.00 -6.43 0.00
CA 0.56 0.83 -2.47 0.13 -3.66 0.04
OTA -1.90 0.06 -1.95 0.30 -2.16 0.49

Tablo 1’de kullanilan degiskenlere iliskin kurulan Gi¢ model icin ADF
test istatistigi ve test istatistigine iliskin olasilik degerleri verilmistir.
Buna gore BUYUME degiskeni icin her tic modelde de birim kokin
varligi bos hipotezi %99 gliven dizeyinde reddedilmistir. Bunun
yaninda BA ve OTA degiskenleri icin birim kokiin varligi hipotezi her tic
model icin de reddedilmezken, CA degiskeni i¢in yalnizca sabitli ve
trendli model igin %95 guiven diizeyinde birim kokin varligi bos hipotezi
reddedilmistir. Sonug olarak BA, CA ve OTA degiskenlerinin duragan
olmadigi tespit edilmis ve bu degiskenlerin birinci sira farklarn alinip

degiskenlerin duragan hale getirilmesi ile analize devam edilmistir.
2.2. Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

VAR modellerinin énemli bir 6zelligi, modelde kullanilacak
degiskenlerin gecikme uzunluklarina duyarl olmasidir. Bu gercevede
modelde her bir degisken icin farkh gecikme uzunluklar
belirlenebilecegdi gibi, Sims (1980)’in calismasinda tercih ettigi tUzere
sistemin simetrisinin de saglamasi amaciyla her degisken igin ayni
gecikme uzunlugu da kullanilabilir. Bu ¢galismada da her degisken icin
ayni gecikme uzunlugunun kullaniimasina karar verilmistir. Bunun
yaninda gecikme uzunlugunun yiksek derecede olmasi, yapilacak
testlerde serbestlik derecesini dlslreceginden testlerin gicinin

azalmasina neden olabilir. Bundan dolayi, belirlenecek gecikme
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uzunlugu testlerin giclinu asin azaltmayacak fakat hata terimleri

arasindaki iliskiyi yakalayabilecek diizeyde olmalidir.

Galismada gecikme uzunlugunun belirlenmesi amaciyla olabilirlik
oran testi Likelihood Ratio (LR) kullanilmis ve veri sayisi géz éniinde
bulundurularak 5. gecikmeye kadar sinamalar yapilmistir. Buna goére

her bir gecikme uzunluguna iliskin LR degerleri Tablo 2'de belirtilmistir.

Tablo 2: VAR Modeli igin Gecikme Uzunlugunun Belirlenmesi

Gecikme Uzunlugu LR
o |
1 22.75
2 23.31
3 30.36*
4 13.54
5 14.71

Tablo 2'de goéruldiglu UGzere LR testine goére uygun gecikme
uzunlugu 3 oldugundan, VAR analizi i¢in gecikme uzunlugu ya da
sayisi 3 olarak belirlenmistir.

2.3.VAR Analizi

Calismada Turkiye ekonomisinde analiz déneminde Ugliz aglk
sorununun tespitine yodnelik olarak VAR analizi yapilmistir. Bu
cercevede modele dahil edilen degiskenler duragan hale getirildikten
ve gecikme uzunlugu 3 olarak belirlendikten sonra VAR analizi
sonugclarn Tablo 3'deki gibi tahmin edilmigtir.
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Tablo 3: VAR Analizi Sonuglari

DBA DOTA DCA BUYUME
2512889 | 3.279419  [1.645446  |4.333724
DBA(-1) (1.19802) | (1.69329) [(0.72590)  |(2.23682)
[-2.09754] | [1.93671] [2.26677] |-1.93745]
-1.718950 | 2.461642  [1.632477  |4.588624
DBA(-2) (1.42888) | (2.01959) [0.86578)  |2.66786)
[-1.20301] | [1.21888] |[1.88555] |-1.71997]
-0.033989 | -0.675642  [0.449940 |-1.943784
DBA(-3) (1.31530) | (1.85906)  [(0.79696)  |(2.45580)
[-0.02584] | [-0.36343] |[-0.56457]  |[-0.79151]
2457802 | 3.836018  [2.178279  [-4.989259
DOTAC) (1.12458) | (1.58950)  [(0.68140)  |2.09971)
[-2.18552] | [2.41335] [3.19675] |[-2.37617]
-1.765152 | 3.096023  [2.240391  [6.087406
DOTA(2) (1.47411) | (2.08353)  [(0.89319)  [(2.75231)
[-1.19743] | [1.48595] [2.50831] |[-2.21174]
-0.186884 | -0.113860 [0.011216  [3.161189
DOTA(3) (1.42497) | (2.01406)  [(0.86341)  |(2.66055)
[-0.13115] | [-0.05653] [0.01299] [-1.18817]
2.300682 | -4.540336 [3.022598 |6.799861
DCA1) (1.25956) | (1.78027)  [(0.76319)  [(2.35172)
[1.82658] | [-2.55036] |[-3.96049] [ 2.89144]
2.066973 | -4.476326 |-3.166011  |7.682986
DCA(2) (1.56434) | (2.21105)  [(0.94786)  [(2.92077)
[1.32131] | [-2.02453] |[-3.34018]  |[2.63047]
0.142264 | 0.358869  [0.108986 [3.415271
DCA(-3) (1.55677) | (2.20035)  [(0.94327)  |(2.90664)
[-0.09138] | [0.16310]  [-0.11554] [ 1.17499]
-0.083608 | 0.358910  [0.237251  [-0.137412
BUYUME(1) (0.14308) | (0.20224)  |(0.08670)  [(0.26715)
[-0.58432] | [1.77470] [2.73655] |-0.51436]
0.296312 | -0.282865  [0.002958  [0.199757
BUYUME(2) (0.16165) | (0.22847)  [(0.09794)  |(0.30181)
[1.83308] | [-1.23806] [[0.03020] |-0.66186]
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-0.207072 0.508096 0.179784 -0.378553

BUYUME(-3)
(0.18665) | (0.26381)  [(0.11309)  |(0.34848)
[-1.10944] | [1.92602] [1.58972] |-1.08628]
0.180384 | -2.908899 |[2.239105 [7.946303
c

(1.25495) | (1.77376)  [(0.76040)  [(2.34312)
[-0.14374] | [-1.63996] [-2.94466] | 3.39134]
Duzeltilmig R? 0.008649 | 0.342760  [0.680645  [0.204882
F Istatistigi 1.020358 | 2.216868  [5.973051  [1.601243

VAR analizi sonuclan bltce aciginin ve 6zel tasarruf agiginin cari agik
Uzerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu gdéstermekte yani analiz
donemi icin Tirkiye ekonomisinde Ugliz acik sorunun varhigini
desteklemektedir.

Modelin tahmin edilmesinden sonra model uygunluk testleri yapilmistir.
Bu cercevede ilk olarak modelin artiklarinin birbirleriyle iligkili olup
olmadiklarini tespit edebilmek icin Breusch Goldfrey (LM) testi yapiimis
ve test sonuglar Tablo 4’te verilmistir.

Tablo 4: Otokorelasyon icin LM Testi

Gecikme LM- p- Gecikme LM- p-

Uzunlugu ist.  Degeri  Uzunlugu ist. Degeri
1 14.09 0.59 7 22.56 0.13
2 14.82 0.54 8 20.70 0.20
3 18.34 0.30 9 19.12 0.26
4 11.98 0.75 10 11.56 0.77
5 15.90 0.46 11 19.41 0.25
6 20.28 0.21 12 23.60 0.15

Tablo 4’'te kurulan VAR modeline iliskin otokorelasyon sorununun
var olup olmadiginin belirlenmesi amaciyla 12 gecikmeye kadar
olusturulan LM testi sonuglan goérilmektedir. Buna goére VAR
modelinde gecikme sayisinin 3 alinmasiyla artik terimlerin birbirleriyle
iligkili olma durumu ortadan kalkmigtir.
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VAR modelinin artik terimlerinin normal dagiima uygun olup

olmadiginin sinanmasi amaciyla normallik testi yapiimistir. Sonuglar

Tablo S’te gosterilmigtir.

Tablo 5: Normallik Testi Sonuglari

Bilesen Carpiklk Ki-Kare s.d. p-Degeri
1 0.206741 0.206585 1 0.6495
2 -0.589777 3.014778 1 0.1825
3 0.216612 0.226783 1 0.6339
4 -0.003763 0.0000684 1 0.9934
Ortak 3.448214 4 0.4858
Bilesen Carpiklk Ki-Kare s.d. p-Degeri
1 0.715714 6.305037 1 0.012
2 0.959907 0.13976 1 0.0785
3 0.760253 6.061564 1 0.0138
4 0.794622 5.876961 1 0.0153
Ortak 18.38332 4 0.001
Bilesen Jarque-Bera s.d. p-Degeri Jarque-Bera
1 6.511622 2 0.0385 6.511622
2 6.154538 2 0.0265 6.154538
3 6.288347 2 0.0431 6.288347
4 5.877029 2 0.0529 5.877029
Ortak 21.83154 8 0.0052 21.83154

Tablo 5’de belirtilen bilesenler her bir degiskenin VAR modeline girig

sirasini belitmektedir. Tablodan goéruldigla Uzere her bilesene iliskin

normallik varsayimi %99 guven dizeyinde kabul edilmistir.

Artik terimler arasinda degisen varyansin var olup olmadigini tespit

etmek icin White Testi uygulanmistir. White Testi sonuclan Tablo 6'da

verilmistir.
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Tablo 6: White Test Sonuclari

Bagimh R2 F (24,4) p-Degeri Ki-Kare (24) p-Degeri
res1*res1 0.9056 1.5997 0.3509 26.2637 0.3399
res2*res2 0.8270 0.7965 0.6853 23.9819 0.4626
res3*res3 0.9574 3.7473 0.1036 27.7651 0.2701
res4*res4 0.9267 2.1076 0.2460 26.8747 0.3103
res2*res1 0.8778 1.1978 0.4836 25.4576 0.3812
res3*res1 0.8951 1.4215 0.4027 25.9567 0.3554
res3*res2 0.8664 1.0807 0.5343 25.1251 0.3990
res4*res1 0.9385 2.5425 0.1886 27.2159 0.2945
res4*res2 0.9174 1.8509 0.2924 26.6044 0.3232
res4*res3 0.9318 2.2758 0.2211 27.0212 0.3035

Tablo 6’da gdsterilen White Test sonuglarina gére her ¢capraz terim
icin olasilik degerleri 0.05’den blyik oldugundan degisen varyansin

olmadidi hipotezi %95 gtliven diizeyinde reddedilmemistir.
2.4. Etki Tepki Analizi

VAR modelinin  yorumlanmasinin  karmasikligindan kaynakl
modeldeki iliskileri yorumlamak anlaminda kullanilan iki 5nemli aragtan
biri etki tepki analizidir. Etki-tepki analizi degiskenlerden birine bir
standart hatalik sok verilmesi sonucunda diger degiskenlerin dinamik
tepkilerinin gézlenmesini saglar (Zengin, 2000: 401-409).

Bu cercevede her bir degigkene bir standart sapmalik sok
verildiginde diger degiskenlerin tepkileri Sekil 1-4’te belirtilmistir. ilk
olarak butce acigi (BA) degiskenine verilen sokun diger degiskenler
Uzerindeki etkisi Sekil 1’de belirtiimigtir.
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Sekil 1. BA Degiskenine Verilen Soka Diger Degiskenlerin Tepkisi

OTA nm BA'vya Tepkisi

T T T T T T T T T T T T T T T T T T
2 < (S E=3 10 =2 14 16 18 20
CAmm BA'va Tepkisi

S A A
VARG v

T T T T T T T T T T T T T T T T T T
=2 < [S] =] 10 12 14 16 18 20

BUYUME TN B A'va Tepkisi

[ e

T T T T T T T T T T T T T T T T T T
=2 < [S] 8 10 =2 14 16 18 Z0

BA degigkenine verilen sokun etkisi, ¢calismada kullanilan diger
degiskenler Uzerinde 20. dénemden sonra dengeye gelmektedir.
Butce agigina verilen bir sok sonucu degiskenler inisli cikish tepkiler
vermektedir. OTA ve CA degiskenlerinin BA degiskenindeki bir soka
karsi ilk dénem tepkisi negatif yondedir. Blitce aciginda gorilen bir
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soka kargl 6zel tasarruf acgigi ilk dénemde negatif yonde tepki
vermektedir. Bu durum bitce acigi ile 6zel tasarruf acigi arasinda ters
yonli iliski beklentisini kanitlamaktadir. Ugiincli dénemde biitge
aciginda gortlen bir soka 6zel tasarruf acigi pozitif tepki vermistir. Bu
durum butce acgiginin 6zel tasarruf acigini uzun dénemde pozitif yénde
etkiledigini gostermektedir. Cari acigin da benzer sekilde uzun
dénemde pozitif tepki verdigi gérulmektedir. BUYUME degigkeni ise
BA’daki bir soka pozitif ydnde tepki vermistir. Bu durum butge agiginin
biyimeyi negatif etkilemesi beklentisi ile ters dlismektedir. Bliylimenin
tepkisi dérdiincii donemde yon degistirmistir. Bu analize gore blitce
acigi kisa donemde biyldmeyi pozitif, uzun dénemde ise negatif

etkilemektedir.

Sekil 2’de 6zel tasarruf yatinm agigi (OTA) degiskenine verilen bir
standart sapmalk soka karsilk diger degiskenlerin tepkileri

g6rulmektedir.
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Sekil 2. OTA Degiskenine Verilen Soka Diger Degiskenlerin Tepkisi

BA nm OTA 'va Tepkisi

/\/\/\/\

;24 \/ B ™ Ne
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OTA degiskenine verilen soklarin etkisinin uzun dénemde dengeye
ulasma  siresi, c¢alismada kullanlan  degiskenlere  gore
farkllagsmaktadir. BA ve CA degiskenleri icin bu stire 20. dénemden
sonra iken, BUYUME degiskeninde 10. ddnemden sonra verilen soka

tepki sifira yaklagsmaktadir. Bu durum 6zel tasarruf aciginin biiyiime
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degiskeni Uzerinde uzun donemde etkili olmadigini gostermektedir.
Kisa dénemde ise 6zel tasarruf agidinda gorilen bir soka blyime
degiskeni negatif ydnde tepki gostermektedir. CA degiskeni, OTA
degiskenine verilen bir standart sapmalik soka ilk ddnem pozitif tepki
verirken BA degiskeni negatif tepki vermistir. Bunun temel nedeni; 6zel
tasarruf aciginin artmasi sonucu bltce aciginin finansmaninda i¢
borclanmanin yetersiz kalmasi, devletin bltge aciginin finansmani igin
dis borclanmaya gitmesi ve bu durumun yiksek faiz édemelerine

neden olarak bitce acigini arttirmasidr.

Sekil 3'de cari acik (CA) degiskenine verilen soka karsilik diger

degiskenlerin tepkisi goriilmektedir.
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Sekil 3: CA Degiskenine Verilen Soka Diger Degiskenlerin Tepkisi

BA'nm CA'va Tepkisi

2 ' a 6 ' 8 | 10 ' 12 " 1a " 4 ' 18 ' 2o

OTA'nNm CA'va Tepkisi

BUYUME'NIin CA'va Tepkisi

Sekil 3'de goérildugu tzere CA degiskenine bir standart sapmalik
sok verildiginde, BA, OTA, ve BUYUME degiskenleri icin sokun
etkisinin uzun dénem denge durumuna ulasma periyodu 20 dénem

sonrasidir.
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CAya verilen bir gsoka karsi OTA degiskeninin ilk tepkisi ise negatif
yéndedir. Cari acigin artmasi 6zel tasarruf acigini kisa dénemde
azaltmaktadir. Cari agiga sok verilmesi sonucu BA degiskeninin ilk
tepkisi ise pozitif yonde iken Gglincl yilin sonunda bltce acigi negatif
tepki vermistir. Bu tepkinin negatife dénmesinin sebebi ise cari agigin
artmasi ile ithalat ile saglanan vergi gelirlerinin artmasidir. Bu gelirler

biitce acigini azaltmaktadir.

BUYUME degiskeninin CA degiskenine verilen bir standart
sapmalik soka tepkisi pozitif ydndedir. Cari agiga verilen sokun biytiime
Uzerinde pozitif bir etki yaratmasi Turkiye'nin ithalata bagimh Gretim
yapisiyla aciklanabilmektedir. Ulke icinde Uretilemeyen ara mallarin
ithal edilmesi sonucu ithalat oranlarinda gorilen artistan kaynaklanan
cari aclk ara mallarin Uretilip Gretim kapasitesini arttirmasiyla ekonomik

biytmeyi olumlu etkilemektedir.

Sekil 4'te ekonomik biyime (BUYUME) degiskenine verilen soka
karsilik diger degiskenlerin tepkisi gorilmektedir.
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Sekil 4. BUYUME Degiskenine Verilen Soka Diger Degiskenlerin

Tepkisi

B.A"nm BUOUYUME've Tepkisi
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CAr'nm BUYUME'yve Tepkisi

Sekil 4'te gorildugu uzere BUYUME degiskenine verilen sokun
etkisi en erken CA degiskeninde dengeye ulasmaktadir. BA ve OTA
degiskenlerinde ise 20. ddnemden sonra verilen sokun etkisi dengeye
gelmektedir. Verilen soka, OTA ve CA degiskenlerinin ilk tepkisi pozitif
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ybénde iken, BA degiskeninin ilk tepkisi negatif yonde olmaktadir. Bunun
yaninda tim degiskenlerin BUYUME degiskenine verilen ikinci tepkisi

ters yonde olmaktadir.

Etki tepki analizleri biitce aciginin kisa ddénemde 6zel tasarruf acigini
ters yonde etkiledigini, 6zel tasarruf aciginin ise kisa dénemde cari agigi
pozitif ydnde etkiledigini gostermektedir. Tirkiye icin incelenen zaman
grafiklerinden buitce aciginin azaldigi dénemlerde 6zel tasarruf agiginin
ve cari acigin arttigi gézlenmektedir. Bu sebeple bu analiz sonuglari,

UclUz aclk hipotezini destekler niteliktedir.

Uciiz acik bilesenlerinin ekonomik biiyiime lizerindeki etkisine toplu
bakildiginda ise daha o6nce 6ngorildiga gibi 6zel tasarruf acig
blylimeyi negatif yonde, cari aclk ise pozitif yonde etkilemektedir.
Bitce aciginin ekonomik blylime Uzerinde negatif yonde bir etki
yaratacagi tahmin edilmis fakat etki tepki analizi sonuglarina gére bitge
aciginin  ekonomik biyimeyi pozitif yonde etkiledigi gorilmastr.
Analize gore bu durum kisa dénem icin gecerli olmakta, bitce acigi

uzun dénemde ekonomik blyimeyi negatif etkilemektedir.
2.5. Varyans Ayristirmasi

VAR analizinin sonuglarinin yorumlanmasinda kullanilan bir diger
arag varyans aynstirmasidir. Varyans ayrigtirmasi ile bir degiskende
meydana gelen degisimlerin kaynag arastinimaktadir. Tablo 7-10'da
calismada kullanilan degigkenler icin varyans ayrigtirmasi sonuglari

gorilmektedir.
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Tablo 7: BA Degiskeni icin Varyans Ayristirmasi

Standart
Dénem Hata BA OTA CA BUYUME
1 2.2094 | 100.0000 | 0.0000 0.0000 0.0000
2 2.3348 | 89.7034 | 2.8021 5.8458 1.6487
3 2.5097 | 83.8901 | 2.8666 5.0836 8.1597
4 2.6874 | 749788 | 5.7312 6.0302 | 13.2598
5 2.8281 | 72.6440 | 5.8549 5.7629 | 15.7382
6 2.8847 | 70.3510 | 8.5773 5.8497 | 15.2220
7 29138 | 68.9898 | 9.5750 6.0170 | 15.4182
8 29522 | 67.3865 | 9.5545 59418 | 17.1172
9 2.9597 | 67.0639 | 9.7457 6.1408 | 17.0495
10 29739 | 66.4769 | 9.7086 6.8953 | 16.9192

Tablo 7’de BA degiskeni icin varyans ayristirmasi sonugclari

gortlmektedir. Buna gbére BA’nin 6ng6ri hatasinin varyansina uzun
donemde blyiklik sirasina gére BA, BUYUME, OTA ve CA katkida
bulunmaktadir. BA degiskenindeki degisime kendisinin katkisi %66.5
iken, BUYUME degiskeninin katkisi yaklasik %16.9 olmaktadir.

Tablo 8: OTA Degiskeni igin Varyans Ayristirmasi

Standart
Dénem Hata BA OTA CA BUYUME
1 2.2094 82.7167 17.2834 0.0000 0.0000
2 2.3348 61.4532 17.8988 8.2643 12.3837
3 2.5097 58.3860 15.3453 7.9345 18.3342
4 2.6874 55.8904 13.3960 10.7008 20.0129
5 2.8281 57.5645 13.0209 10.1198 19.2948
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6 2.8847 60.7654 12.2048 9.5139 17.5159
7 2.9138 59.3398 12.7844 9.3089 18.5670
8 2.9522 58.0518 12.3619 9.6237 19.9626
9 2.9597 57.7836 12.2951 10.0482 19.8731
10 2.9739 57.1915 12.2270 10.5995 19.9821

Tablo 8de OTA degiskeni icin varyans ayristirmasi sonuclari

gorulmektedir. Buna gére OTA'nin 6ngdrl hatasinin varyansina kisa ve

uzun dénemde en cok BA katkida bulunmaktadir. OTA 6ngoru

hatasinin varyansa BA’dan sonra biyuUklik sirasina gére BUYUME,

OTA ve CA katkida bulunmaktadir. Ozel tasarruf acigi degiskenindeki

degisime bitce aciginin katkisi uzun doénemde yaklasik %57.2

olmaktadir. Bu analiz, butge agiginin 6zel tasarruf acgigina etki ettigi

6ngorisini dogrulamaktadir.

Tablo 9: CA Degiskeni igin Varyans Ayrigtirmasi

Standart
Donem Hata BA OTA CA |BUYUME
1 2.2094 21.0287|75.2821| 3.6892 | 0.0000
2 2.3348 12.3500(57.4963 | 13.1106 | 17.0432
3 2.5097 17.7869 | 51.1488 | 13.6952 | 17.3691
4 2.6874 23.1231|44.2069 | 17.3914 | 15.2786
5 2.8281 31.9111|36.4964 | 18.8797 | 12.7129
6 2.8847 44,4046 |28.7348 | 16.0905 | 10.7702
7 2.9138 44.0551|28.6349 | 15.8095| 11.5006
8 2.9522 44.6643|27.0938 | 16.2496 | 11.9923
9 2.9597 45.5634|25.9403 | 16.8406 | 11.6557
10 2.9739 45.0276|25.8710|17.0503 | 12.0510

Tablo 9da CA degiskeni icin varyans aynstirmasi sonuclari

gorilmektedir. Buna goére CA’nin éng6rl hatasinin varyansina kisa

dénemde en fazla OTA katkida bulunurken uzun dénemde bulyUklik
sirasina goére BA, OTA, CA ve BUYUME katkida bulunmaktadir. CA
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degiskenindeki degisime uzun dénemde butce aciginin katkisi yaklagik
%45 iken, ozel tasarruf agigr degiskeninin katkisi yaklagik %25,9
olmaktadir. Bu durum cari acigin kisa dénemde 6zel tasarruf agigindan
uzun dénemde ise bltce acigindan kaynaklandigini géstermektedir.
Yani; Turkiye ekonomisinde (glz aclk sorununun var oldugunu

savunan hipotezi desteklemektedir.

Tablo 10: BUYUME Degiskeni igin Varyans Ayristirmasi

Standart
Donem Hata BA OTA CA BUYUME
1 2.2094 10.1270 | 13.7005 | 0.6151 | 75.5574
2 2.3348 7.7844 | 21.8130 |13.1476| 57.2550
3 2.5097 20.0798 | 18.8668 |11.6545| 49.3989
4 2.6874 19.3284 | 17.7062 |12.9716| 49.9938
5 2.8281 30.4742 | 15.1285 | 11.4559| 42.9414
6 2.8847 32.3076 | 14.2996 |12.5989| 40.7940
7 2.9138 33.0444 | 14.2040 |12.4973| 40.2543
8 2.9522 32.1526 | 14.2198 |13.0142| 40.6135
9 2.9597 34.0340 | 13.7651 |12.6967| 39.5043
10 2.9739 33.6326 | 14.3588 | 13.0100| 38.9986

Tablo 10’'da BUYUME degiskeni igin varyans ayristirmasi sonuglari
gortlmektedir. Buna gére BUYUME’nin 6ng6ri hatasinin varyansina
kisa donemde en ¢ok OTA katkida bulunmaktadir. Uzun dénemde ise
biyuklik sirasina gére BUYUME ve BA katkida bulunmakta, OTA ve
CA degiskenlerinin etkisi uzun dénemde azalmaktadir. BUYUME
degiskenindeki degisime kendisinin katkisi yaklasik %39 iken, uzun
dénemde en c¢ok BA degiskeni yaklasik %33,6 oraninda katki

saglamaktadir.

BuyUme degiskeni icin yapilan varyans ayristirmasi analizi Gguz agik
bilesenlerinin  blylime Uzerine ne derecede etkili oldugunu

gostermektedir. Bu analizin sonucuna goére Tirkiye’de ekonomik
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biytme Uzerinde kisa ddbnemde 6zel tasarruf acigl, uzun dénemde ise

bitce acigi en fazla etki eden degiskenlerdir.
SONUG

Uciiz acik sorunu ikiz acik hipotezinden dogmustur. Cari acikta
gorulen artisin nedenlerini arastiran Keynesyen iktisatcilar bltce
aciginin cari acigi arttirdigini 6ne sirmdastir. Fakat bitce aciginin
azalmasina ragmen cari acikta goérilen artis sonucu 6zel tasarruf
aciklaninin da bu denkleme katilmasi gerektigi 6ne surdlmis ve Gglz
aclk sorunu ortaya atiimistir. Turkiye’de bu dengelerin gelisimine
bakildiginda 6zellikle 2001 dénemi sonrasinda buitce aciginin azaldigi
donemlerde 6zel tasarruf aciginin arttigi gézlemlenmektedir. Cari
acigin yuksek oranda arttigi donemlere bakildiginda ise 6zel tasarruf-
yatinm aciklarinin da yiksek oranda arttigi gérulmektedir. Bu iligki gtz
aclk sorunun Turkiye’de var oldugunu goéstermektedir. Bu durumun
ampirik bir uygulama ile ispatlanmasi gerekmektedir. Bu ¢alismada
Turkiye’de 1980-2012 dénemi ele alinarak tigliz agik sorununun varligi
incelenmis ve Uguz aglk sorununu olusturan bilesenlerin ekonomik

buylime Uzerindeki etkisi analiz edilmistir.

Turkiye'de Gglz agik sorununu incelemek icin 1980-2012 dénemi
yillk Biitce Acig/GSYH, Cari Acik/GSYH ve Ozel Tasarruf-Yatirim
AcIgI/GSYH verileri kullanilmig, bu degiskenler Zaman Serisi Analizine
tabi tutulmustur. Butce aciginin 6zel tasarruf-yatinm acgigini ve 6zel
tasarruf-yatinrm aciginin da cari acgigi etkiledigi hipotezi 6ne
surtlmastir. Bu sebeple Zaman Serisi Analizi uygulanmisg, analizin
sonucunda bitce aciginin hem kisa hem de uzun dénemde 6zel
tasarruf acigini etkiledigi ve 6zel tasarruf agiginin Ozellikle kisa
donemde cari acgik Uzerinde etkili oldugu sonucuna ulagiimigtir. Etki

tepki analizine gore bitce acgiginin azalmasi durumunda kisa dénemde
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Ozel tasarruf aciklar artis gostermektedir. Artan 6zel tasarruf acigi da
cari agigin artmasina ve bu agigin Tlrkiye ekonomisi igin kronik bir
sorun haline gelmesine katki saglamaktadir. Bunun yaninda butce
aciginin artmasi uzun dénemde 6zel tasarruf acigini ve cari acigi pozitif
yonde etkilemektedir. Bu sonug ile Turkiye ekonomisinde 1980-2012
doénemi icin Gglz acik sorununun varlgi ispatlanmistir. Turkiye'de
yasanan cari acglk sorununun sebepleri arasinda bltce acigi ve 6zel
tasarruf aciginin etkili oldugu goriimektedir.

Calismanin bir diger amaci Ugliz acigi olusturan degiskenlerin
ekonomik buylme Uzerindeki etkisini olgmektir. Ekonomiler igin
olumsuz etkiler yaratan bu G¢ acigin ayn ayrni ekonomik bliylime
Uzerine etkisi GSYH verisinin analize dahil edilmesiyle benzer sekilde
sinanmigtir. Bu analizin sonuclarina gore; 1980-2012 dénemi Turkiye
ekonomisinde 6zel tasarruf acigi kisa dbnemde ekonomik buylimeyi
olumsuz yénde etkilemektedir. Bitce acigi ise kisa ddnemde ekonomik
bllyime Uzerinde olumlu bir etki yaratmakta, ancak uzun dénemde
buylime oranini azaltmaktadir. Analizin sonuglarina gore cari agik ile
ekonomik blyime arasinda pozitif yonlu bir iligki vardir. Turkiye
ekonomisinde cari acigin artigi dénemlerde biylmenin artuidi, cari
islemler dengesinin fazla verdigi dénemlerde ise biyime oraninin
azaldigi gorilmektedir. Bu durum ithalata bagimli Gretim yapisindan
kaynaklanmaktadir. Ara mallarnnin yurticinde Uretilmesi yerine ithal
edilmesi, toplam ithalat oranini ve cari agigi arttirmaktadir. Bu sebeple
artan cari aclk, ithal edilen ara mallarinin Ulke iginde Uretilip Uretim
kapasitesini arttirmasi sonucu ekonomik bulyimeyi olumlu ydnde
etkilemektedir.

Ucliz acik, her ekonomi icin olumsuz etkiler doguran bir sorundur.

Bu sorunun ¢6zimi icin bitce acigini azaltmak gerekmektedir. Blitce
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aciginin azalmasi toplam tasarruf-yatirrm dengesini ve cari acigi olumiu
etkileyecektir. Fakat Turkiye’de oldugu gibi bltce aciklarini azaltirken,
bu acidin finansmaninda 6zel kesim kaynaklarinin kullanilmamasi
gerekmektedir. Bunun vyerine devlet, harcamalarini kisma veya

gelirlerini arttirma yoluna gitmelidir.

Bitce acigini azaltici politikalann yaninda 6zel tasarruflan tesvik
edici politikalara da bagvurulmalidir. Ozel tasarruflann tesvik edilmesi
Ozel tasarruf-yatinm dengesini olumlu yénde etkileyecek ve bdylece
cari acik Gzerinde azaltici bir etki yaratilabilecektir. Tirkiye'de 2012
yiinda bireysel emeklilik sistemi ile 6zel tasarruflarin tesviki 6zel
tasarruf acigini disurerek cari acigin azaltimasinda etkili olmustur.

Bunun gibi tesvikler gelecek dénemlerde de sirdirilmelidir.

Odemeler dengesinde cari acgigi olusturan alt kalemler
incelendiginde cari acglk Gzerinde en cok etkili olan kalemin dis ticaret
dengesi oldugu goérilmektedir. Bu sebeple bu dengenin de
iyilestirilmesi cari a¢igi olumlu yonde etkileyecek bir baska husustur.
Turkiye’nin ithalata bagiml Gretim sorununu ¢ézmesi ve yurtiginde
aramall Uretimini tesvik etmesi ylksek ithalat oranlarini azaltacaktir.
ithalata bagimliigin azalmasinin yaninda ihracatin tesvik ediimesi de
dis ticaret dengesini iyilestiren bir adim olacaktir. Bu durum ihracatin
ithalati karsilama oranini arttiracak ve dis ticaret acigini azaltarak cari

acig1 olumlu etkileyecektir.

ithalata bagimliiginin azaltimasi ileriki dénemlerde cari acik ile
ekonomik buylime arasindaki gucli pozitif iliskinin azalmasina da
sebep olacaktir. Bunun sonucunda cari agigi dusirmek igin uygulanan
politikalar GSYH oranlanni etkilemeyecek, cari acigin azaldigi
donemlerde GSYH oranlarinin  dusik seyretmesinin  6nine

gegcilebilecektir.
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