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Tiirkiye’de Cari Agik-Biitge A¢igi-Bor¢lanma Siirdiiriilebilirligi Uggeni: Veriye Dayali Bir

Nedensellik Analizi*
JEL Code: C32, H62, H63 =
Oz
Bu ¢alismada, Tiirkiye’de 1975-2017 dénemi igin, cari agik, biitge agigi, devlet borglanma
sdrddirdlebilirligi ve enflasyon arasindaki dogrudan ve dolayli es zamanl nedensellik
iliskileri tespit edilmeye ¢alisiimistir. Tiirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerin, global
ekonomiye saglikli  bir sekilde entegre olmasi, bu ¢alismanin konusu olan
makroekonomik dinamikler arasindaki nedensel iliskilerin dogru bir sekilde tespit
edilmesi ve ilgili dogru politikalarin uygulanmasina baghdir. Bu nedenle, bahsi gecen
degiskenler arasinda tiimevarimsal ¢ikarim sablonlari olusturmak amaciyla, nedensellik
modellemesinde sik¢a kullanilan Yénlendirilmis Dénglistiz Graflar (DAGs) tahmin
edilmistir. Elde edilen DAG sablonlari, cari agigin, devlet bor¢lanma siirdiirilebilirliginin
dogrudan bir belirleyicisi olan blit¢e agigini dogrudan etkiledigini ortaya koymaktadir.
Elde edilen bulgular ayrica, enflasyonun biitce acigini dogrudan etkileyerek devlet
borglanma strddirdlebilirliginin dolayli belirleyicilerinden birisi oldugunu géstermektedir.
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1. Giris

Biitce aciklari ve bu bitge aciklarinin giderek blylimesi son yillarda gelismis
ve/veya gelismekte olan bircok tilkenin makroekonomik sorunu haline gelmistir.
Ozellikle 2009 kiiresel krizinin tam olarak atlatlamamasinin altinda, lkelerin
mevcut bitce aciklarinin Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH) icerisindeki payinin biyuk
olmasi ve dolayisiyla genisletici maliye politikasi uygulamakta zorlanmalaridir.
Buna bir de borg stokunun GSYH’ye oraninin da yiksek olmasi eklendiginde krizin
etkileri daha da artmakta ve yayginlasmaktadir. Bu ylzden, biltce aciklarinin
sebep ve sonuglarinin bilinmesi, istikrar ve uyum politikalarinin etkin ve dogru
bicimde uygulanmasini saglayacaktir.

1980’li yillardan itibaren finans piyasalarinin hizli bir sekilde kiiresellesme egilimi
yakalamasi ve sermaye hareketlerindeki serbestlesmenin etkileriyle birlikte,
Ozellikle gelismekte olan ekonomilerin diinya ekonomisine entegrasyonu, kamu
finansmani agiklarinin ve Odemeler dengesi aciklarinin etkileri Gzerindeki
tartismalari artirmistir. Bahsi gecen kiresellesme silirecini iyi yonetememis
Ulkelerin cari islemler dengesi, biitce aciklari ve borclanma Uc¢geni ekseninde
yasadigl sorunlar, makroekonomik kirilganliklari da beraberinde getirmistir. Bu
Ulkelerdeki disuk tasarruf oranlarinin yaratmis oldugu kaynak yetersizlikleri ve
verimlilik dizeyinde belirgin artislarin saglanamamasi, uzun doénem istikrarh
biiylimenin éniindeki en biiyiik engel olarak ortaya ¢ikmistir. iktisadi kalkinma ve
blylme icin ihtiyac duyulan teknoloji, sermaye ve yatirim mallarinin ithalat
yoluyla temini, bir baska ifade ile dis aciklarla finanse edilmesi, borclanma
oranlarinin da artisiyla birlikte kronik makroekonomik yapisal sorunlar ortaya
¢tkmasina zemin hazirlamistir.

Teoride ikiz aclk olarak bilinen cari acik ve bitce acigl birbirlerini
etkileyebilmektedirler. Bltce aciklarinin dogrudan ya da dolayh olarak cari aciklari
etkiledigi yontindeki teorik ¢calismalarin yaninda, cari aciklarin biitge aciklarini tek
yonli olarak tetikledigini gbsteren degerlendirmeler de bulunmaktadir. Buna gore,
ozellikle gelismekte olan acik ekonomilerde cari aciklarin varligi, bliyime oranini
daha da yavaslatarak bitce agiklarina neden olmaktadir. (Baharumshah, Lau, &
Khalid, 2006).

Bu bakimdan cari acik, bitce acigl, bor¢glanma ve enflasyon arasindaki iliskilerin
dogru tespit edilmesi ve buna iliskin iktisadi politikalarin verimli bir analizi kritik bir
onem arz etmektedir. Bu kapsamda Tirkiye, bahsi gecen degiskenlerin arasindaki
iliskilerin analiz edilebilecegi uygun bir inceleme alani olarak karsimiza
¢ikmaktadir. Son donemde uyguladigl yapisal reformlar ile istikrarli bir blyiime
trendi yakalamaya calisan Ulke ekonomisinin 6niindeki en blyik engel olarak
distk tasarruf oranlari ve 6zel kesim yatirimlarinin tam anlamiyla dogru alanlara
yonlendirilmemesi karsimiza ¢ikmaktadir. Tirkiye'nin blylime potansiyeline
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ulasabilmesi ve bunu sirdirebilir hale getirebilmesi adina ihtiya¢ duydugu yatirm
oranlarina ancak dis aciklarla ulasabildigi g6zlemlenmektedir. 2000l yillara kadar
bltce acigl ve kamu borg¢lanmasi araciligiyla yatirimlarini yonlendiren Tirkiye,
2000°li yillarin basindan itibaren cari agik ve 6zel kesimin borglanmasi yoluyla
kalkinma hamlelerini gerceklestirmeye calismistir. Her iki durumda da sireg, kamu
ya da 6zel kesimin borglanma dizeyindeki artisla sonuglanmistir. Bahsi gecen
tartismalar 1siginda, mevcut analiz, bir sonraki bolimde detaylandirilacak olan
literatlir galismalarindan farkli olarak, Yonlendirilmis Donglisiz Graflar (DAGs)
yardimiyla tlimevarimli nedensel ¢ikarim sablonlari olusturarak, degiskenler
arasindaki iliskiler hakkinda 6nsel varsayimlar yapmadan, Tirkiye’de 1975-2017
donemi igin, cari acglk, bitce acgig, borglanma ve enflasyon arasindaki
nedensellikleri ortaya koymaktadir. BoOylece, mevcut ampirik literatiire
metodolojik bir katki saglayarak, istikrar ve dis ticaret stratejileri konusunda
politika yapicilara hedef gosterilmesi amaclanmaktadir.

2. Literatiir Ozeti

Literatlirde cari aciga neden olan faktorler (izerine oldukca yogun bir yazin vardir.
Tum Ulkeler veya belirli bir grup Ulke icin gecerli bir sonuc ortaya koymak oldukca
zor gorinmekle birlikte, (ke bazinda yapilan analizlerin daha ¢ok 6n plana
ciktigini soyleyebiliriz. Tlrkiye de son on vyillardir tecriibe ettigi yiksek cari ve
bitce aciklari ve son donemde artan borglanma oranlariyla birlikte bircok
¢alismanin inceleme alani olmustur. Altunéz (2014), 1994:04-2012:03 dénemleri
arasinda Tirkiye’de cari acigin surdirilebilir olup olmadigini VAR analizi ve
Johansen esbitinlesme yontemiyle test etmistir. Calismada, seriler arasinda
bitin dénemlerde esbitiinlesme iliskisinin oldugu tespit edilmis ve kisa donemde
birtakim sapmalar olsa da uzun donemde bu sapmalarin ortadan kalktigi
goralmistir. Ekonometrik modele goére, Tirkiye'de var olan cari agik problemi
zayif bir sekilde siirdirilebilmektedir. Erdogan & Bozkurt (2009), 1990-2008
donemine ait aylik verileri esas alarak, Tirkiye’de cari agigin belirleyicilerini
MGARCH modelleri ile incelemistir. Cari agigi etkileyen faktorler olarak, petrol
fiyatlari, M2, ihracatin ithalati karsilama orani, enflasyon, enflasyon belirsizligi ve
dogrudan yabanci yatinmlarin GSYiH icindeki payi serileri ainmistir. Modele gére,
cari acik ile en yiksek korelasyona sahip faktorler ihracatin ithalati karsilama orani
ve petrol fiyatlaridir.

Birden fazla (lkeyi inceleyen galismalar da mevcuttur. Bayraktutan ve Demirtas
(2011) ise 19 gelismekte olan Ulkenin 1980-2006 vyillari arasindaki verilerini
kullanarak, cari agigin belirleyicilerini panel veri analizi ile test etmistir. Elde edilen
bulgular 1s18inda, bliyime orani, nispi gelir ve yatirnmlardaki artisin, cari islemler
acigini tetikledigi gdzlemlenmis, dis ticaret hadleri ve disa aciklik oraninin da cari
islemlerin 6nemli belirleyicileri oldugu tespit edilmistir. Ancak para politikasi
araclarinin cari islemler acigl lizerinde minimal bir etkisi oldugu saptanmistir.
Kesikoglu vd. (2013) 28 OECD {uyesi (lke i¢in cari islemler hesabinda meydana
gelen dengesizliklerin belirleyicilerini, 1999-2009 dénemini kapsayan verileri ve
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Panel VAR analizi yontemi kullanarak incelemislerdir. Yapilan analiz sonucunda;
faiz orani, biitgce acigl ve blylime degiskeninden cari agik degiskenine dogru bir
nedensellik iliskisi tespit edilirken, doviz kuru ile cari acik arasinda ise bir
nedensellik iliskisi saptanmamistir. Ayrica cari acik ile biylime, faiz orani ve bitge
acigl arasinda negatif bir iliski tespit edilirken, cari agig etkileyen faktorlerin etki
sirasina gore buylme, faiz orani, bitce acigl ve doviz kuru oldugu anlasiimistir.
Chinn ve Prasad (2003), 1971-1995 dénemi icin 71 gelismekte olan ve 18
sanayilesmis Ulkede cari islemler dengesinin belirleyicilerinin tespiti amaciyla
panel veri analizi kullanmiglardir. Elde edilen ampirik bulgulara gore, orta vadeli
donemde net yabanci varlik stoku ve kamu biitge dengesi ile cari islemler dengesi
arasinda pozitif bir iliskinin varligi saptanmigtir. Bununla birlikte, gelismekte olan
Ulkeler arasinda yapilan analize gore ise, finansal derinlesme ile cari islemler agigi
arasinda negatif, disa acikhk orani ile cari islemler agigl arasinda pozitif bir iliski
tespit edilmistir. Aristovnik (2007), 1971-2005 vyillari arasinda, 17 Orta Dogu ve
Kuzey Afrika Ulkelerinde cari islemler aciginin kisa ve orta vadeli belirleyicilerini
arastirmis ve bu amacla dinamik panel veri yontemi kullanilmistir. Elde edilen
sonuglara gore, teorik ve ampirik beklentilere paralel olarak, daha yiksek yatirim,
kamu harcamalari ve dis faiz oranlari cari denge Ulzerinde olumsuz etkiye sahiptir.
Diger taraftan, daha acgik ekonomi, yiksek petrol fiyatlari ve yurtici bliyiime orani
cari a¢ig1 artirmaktadir.

Literatlirde, bitce acigl ve cari agik arasindaki iliskiyi inceleyen arastirmalar da
bulunmaktadir. Ahmet vd. (2004) Tiirkiye’de bltge ve cari islem agiklari arasindaki
nedensellik iliskisini ve nedenselligin yonind arastirmislardir. Makro iktisat
teorisindeki hipotezlerden biri olan Keynesyen goriise gore iki acik arasinda iliski
oldugu kabul edilirken, Ricardocu Denklik Hipotezi ise bunu reddetmektedir. 1992
— 2003 doénemi igin aylik veriler ile bu hipotezlerden hangisinin gecerli oldugu
Granger nedensellik testi ve regresyon analizi kullanilarak arastiriimistir. Analiz
sonucunda Tirkiye’de 1992 — 2003 doneminde Keynesyen Gorisiin gegerli
oldugu, baska bir deyisle iki acik arasinda iliski oldugu tespit edilmistir.

Keynesyen Geleneksel Goris, bitce acig ile cari islemler agig1 arasinda nedensellik
bulundugunu savunmaktadir. Mevcut literatiriin ¢ogunlugu bitce aciklarindan
cari agiga dogru bir nedenselligin oldugunu ortaya koymaktadir (Akbostanci &
Tung, 2001; Darrat, 1988; Dibooglu, 1997; Perera & Liyanage, 2012). Cari agiktan
bitce agiklarina dogru bir nedenselligi ortaya koyan arastirmalar da mevcuttur.
Ornegin Rehman & Saeed (2017) Pakistan igin, Anoruo & Ramchander (1998) 5
Asya llkesi icin, Marinheiro (2008) Misir icin yaptiklari ¢alismalarda, cari islemler
aciklarindan bitce agiklarina dogru tek yonla bir nedensellik tespit etmislerdir.

Gunaydin (2004), Turkiye’de 1971-2002 yillari arasinda biitce aciklarinin herhangi
bir enflasyonist duruma yol acip agmadigini incelemistir. Bu amacgla, 1971- 2002
donemine ait yillik veriler kullanilarak uzun donemde biitce aciklari, enflasyon ve
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para arzi arasindaki iliskiler koentegrasyon analizi ve Hata diizeltme modeli (ECM)
ile arastirilmistir.. Calismada, Tirkiye’de enflasyonun temel sebebinin bitce
aciklart  oldugu, bu bitgce aciklarinin finansman seklinin degismesi ve
monetizasyona son verilmesi gerektigi sonucuna ulasiimistir. Evren ve Sevda
(2016), Turkiye ekonomisinin 2004:1-2015:2 dénemine ait Uger aylik verileri ile
sinir testi, ARDL analizi, Toda-Yamamoto nedensellik analizi ve Etki-Tepki
Fonksiyonlarini kullanarak, bltge agiklarinin enflasyonist etkilerini incelemislerdir.
Sinir testi sonuglarina gore bitce acigl ve enflasyon degiskenleri arasinda istatistiki
olarak anlamli bir esbitlinlesme iliskisi mevcuttur. Ayrica ARDL analizinden elde
edilen uzun dénemli katsayilar, bitge agiklarinin enflasyon oranini anlamli olarak
artirdigini gostermistir. Toda-Yamamoto nedensellik analizine gore, biitce acigi ile
enflasyon degiskenleri arasinda iki yonli nedensellik iligkisi tespit edilmistir. Etki
Tepki analizinden elde edilen sonuglara gore ise enflasyon, bitce agigindaki bir sok
karsisinda yaklasik iki ceyrek donem istatistiki olarak anlamli ve pozitif yonde tepki
vermektedir. Elde edilen bulgulara gore, Tirkiye'deki bitce aciklari enflasyonist
bir etki meydana getirmektedir. Bu baglamda, enflasyonun distriilmesi ve basarili
bir enflasyon hedeflemesi icin maliye ve para politikalari birbirleri ile uyumlu hale
getirilmeli ve yapisal reformlar ¢ogaltiimalidir.

Borglanma ve bitce aciklari arasindaki iliskileri ortaya ¢ikarmak amaciyla, Celikoz
ve Yukaci (2016), 1983-2013 dénemi icin, Tlrkiye’de konsolide bitcge agiklari ve ig
borglanma ile dis borglanma arasindaki iliskiyi, VAR Granger nedensellik yontemi
ve Engle Granger Esbitlinlesme yontemini kullanarak analiz etmislerdir. Verilerin
kullanildigi doneme ait olan konsolide bitce gelirleri ve konsolide bitge
giderlerine bakildiginda, bitce giderlerinin bltge gelirlerini dénem boyunca astig
ve biitcenin sirekli agik verdigi saptanmistir. Tlrkiye’nin reel i¢ bor¢ miktarinin bu
zaman igerisinde arttig1 gérilmdastir. Yapilan analizler, dis borglanmanin konsolide
biitce giderlerinin nedeni oldugunu, ayrica konsolide bitce giderlerinin de ig
borglanmanin nedeni oldugunu ortaya koymaktadir. Tirkiye’de dis borglanma
sonucunda bitge gideri olan faiz 6demeleri ylikselmistir. Blitge giderlerinin yiksek
olmasi sebebiyle de, bltge agiklarini kapatmak igin devletin i¢c borglanmaya gittigi
ifade edilmis, ic bor¢ ve dis bor¢ arasinda iki yonli bir nedensellik oldugu
sonucuna ulasilmistir. Elde edilen bulgular, Tirkiye’de i¢ bor¢ ve dis borcun
birbirini besledigini gostermektedir. Calismaya gore, Tirkiye’nin bu durumda
uygulayabilecegi politika, ulusal diizeydeki fon agiginin 6niine gecebilmek i¢in yurt
ici tasarrufu tesvik etmek olabilir. Bununla birlikte, kamu harcamalarinin
denetimini sikilastirarak asirt harcamalardan kaginilmali ve kamu gelirlerinin
saglanmasinda denetim artirilarak kamu gelirlerinin yapisini saglamlastirilmalidir.
Devapriya ve Ichihashi (2012), Sri Lanka’da buitge agiklari, acik finansman
kaynaklari ve enflasyon arasindaki iliskileri ve nedensellik yapisini 1950- 2010
dénemine ait verileri kullanarak incelemistir. Bu c¢alismada kullanilan VAR
yontemine gore, bltce aciklari, artan enflasyonun temel belirleyicisidir. Dolayisiyla
Sri Lanka’da biitce agiklari ile enflasyon arasinda pozitif bir iliski s6z konusudur.
Elde edilen nedensellik sonuglarina gore ise biitce aciklari ve enflasyon arasinda
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cift yonll nedensellik mevcuttur. Bassetto ve Butters (2010), yiksek nominal faiz
odemelerinin sebebinin enflasyon oldugunu, bu yliksek nominal faiz 6demelerinin
kamu harcamalarinda artisa neden olmasi nedeniyle de bitge aciklarinin ve
enflasyonun birbiriyle iliskili oldugunu ifade etmektedir. Calismada ayrica, bitce
aciklarini karsilayabilen gelismis tlkelerin, istikrarli bir mali rejim ve destekleyici
para politikasi ile saglam kurumlar olusturduklari vurgulanmistir.

Ozet olarak, biitce acig, cari acik, borclanma ve enflasyon arasindaki iliskileri konu
alan ampirik literatiirlin ortak bir sonug ortaya koydugunu ifade etmek zordur. Bu
baglamda, Tirkiye’'nin bahsi gecen hususlar acisindan nerede durdugunun
tespitine yonelik calismalar bir gereksinim olarak karsimiza cikmaktadir.

3. Veriler ve Ampirik Analiz

Bu calismada, cari acik, bitce acigl, devlet borglanma sirdurilebilirligi ve
enflasyon degiskenlerine iliskin  1975-2017 donemini kapsayan seriler,
Yonlendirilmis Donglsliz Graflar (DAGs) teknigi kullanilarak analiz edilmis ve
Turkiye 6zelinde bahsi gecen degiskenler arasinda tlimevarimli nedensel ¢ikarim
sablonlari olusturularak eszamanli nedensellikler tespit edilmeye c¢ahlisiimistir.
Calismada kullanilan seriler, ilgili literatirde siklikla tercih edilen degiskenler
arasindan secilmis ve bu kapsamda, hikiimet harcamalarinin hiikkiimet gelirlerine
orani (bltce acigini temsilen — budget_deficit) ve kamu borglarinin GSYH’ye orani
(hikimet borglanma sirdirilebilirligi olarak ifade edilebilir - debt) T.C.
Cumhurbaskanligi Strateji ve Bitce Baskanligi veri tabanindan, ithalatin ihracata
orani (cari agig1 temsilen — ca_deficit) ve tiketici fiyatlariyla enflasyon (% degisim -
inflation) degiskenlerine iliskin gozlemler ise Diinya Bankasinin “World
Development Indicators” (WDI) veri tabanindan elde edilmistir. Daha simetrik
dagihmli seriler elde edebilmek amaciyla, degiskenler (enflasyon degiskeni haric)
dogal logaritmik formlarinda analize dahil edilmistir.

iktisat literattiriindeki ampirik calismalar, ekonomik modellere ait parametreleri
ve modellerin yapilarini tanimlamak ve 6lgmek amaciyla ¢ogunlukla iktisat
teorilerini ve oOnsezileri dayanak almistir. Ancak teoriler, modeli olusturan
degiskenler arasindaki gbzlemsel verilere dayanan nedensel yapinin (teoride
verilerin istatistiksel 6zellikleri tarafindan belirlenir) tespiti icin cogu zaman yeterli
bilgiyi saglayamamakla birlikte, yanhs nedensel ¢ikarimlar da ortaya
koyabilmektedir (Benli, 2019; Kwon ve Bessler, 2011). Dolayisiyla, nedensellik
yapisinin ortaya konulmasinda, gozlemsel verilere dayanan tlimevarimsal
nedensellige basvurulmasi, daha dogru sonuglara ulasilmasina yardimci olabilir
(Benli, 2019; Li vd., 2013).

Basitge yonlendirilmis doéngiler icermeyen yonlendirilmis graflar (digraf) olarak
tanimlanan DAGs nedensel modellemede sik¢a kullaniimaktadir. Digraf, bos
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olmayan sonlu bir degiskenler (kdse, digiim) kiimesi (V) ve yonlendirilmis oklar
(ayrit, baglanti) kiimesinden (E) olusan matematiksel bir nesnedir [G = (V, E)].
Degiskenler digumler tarafindan, degiskenler arasindaki iliskiler ise dugumleri
birbirine baglayan yonlendirilmis ayritlar tarafindan temsil edilmektedir.
Yonlendirilmis donglsliz graf ise herhangi bir yonlendirilmis déngl icermeyen
digraftir. (yonlendirilmis ayritlari takip ederek herhangi bir digiimden ayni
digiime dénmek mimkiin degildir). Yonlendirilmis déngisel olmayan bir graf,
Sekil 1’de temsili olarak gosterilmistir. Donglsel graflar tanimlanamadigi igin, bu
calismada, donglsel olmayan graflar (izerinde durulmustur.

Birbirlerine bir ayritla baglanan digimler komsu digiimler olarak adlandiriimakla
birlikte, diglmlerin adlandiriimasinda ise secere terimleri kullanilir. Ayritlarin
cktigr dugimler ebeveyn diguim (parent node), kendisine herhangi bir ayrit
yonlendirilmis olan digim ise ¢ocuk diigim (child node) olarak adlandirilir. Cocuk
diigimler ayni zamanda torun veya soy (descendant) digim, ebeveyn digimler
ise ata diiglimler (ancestors) olarak adlandirilir. Ornegin, Sekil 1’de temsil edilen
yonlendirilmis donglsliz grafta, z degiskeni x ve y degiskenlerinin soy digimu
iken, x ve y degiskenleri z degiskeninin ata diglmleridir. x degiskeni ayrica, y
degiskeninin ebeveyn diglimi, z degiskeninin ise ata diglimudur. Benzer sekilde,
z degiskeni, y degiskeninin cocuk digim, x degiskeninin ise torunudur.

Sekil 1: DAG Ornegi

Yonlendirilmis dongusiliz graflar matematiksel olarak ise, lineer tekrarli ¢carpim
ayrisimlari tarafindan ifade edilen kosullu bagimsizliklarin temsilleri olarak Esitlik
1’deki gibi ifade edilebilir (zincir kurah) (Pearl, 1995):

Pr(vy, v, V3, ..., vp)= [1i=1 Pr(vi| pay) (1)

Burada Pr, diglimlerin olasiligini, pa; ise v; degiskeninin ebeveyn digimlerinin
bazi alt kiimelerinin gerceklesmesi durumunu ifade etmektedir. Esitlik 1, ebeveyn
kiimesi veri iken, her degiskenin (v;) diger butiin ata dagimlerinden
{vi, vy, ..., v;_1} kosullu bagimsizliklarini temsil etmektedir (Markov 6zelligi). Bir
baska ifadeyle, diglimlerin olasiligl, tim diglimlere ait kosullu olasilik degerlerinin
carpilmasiyla diigiimlerin olasihg elde edilmektedir. Ornegin, Esitlik 2’de yer alan
ayrisim, Sekil 2’de verilen yonlendirilmis dongisiiz graf ile temsil edilebilir.
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Pr(vy, vy, v3,04,v5) = Pr(vy) Pr(v,|vy)Pr(vs|vy)Pr(vy|vy, v3)Pr(vs|v,) (2)

Sekil 2: Esitlik 2’deki Ayrisimi Temsil Eden Yonlendirilmis Donglsiiz Graf
w1
w2 V3
w4

vh

Verma ve Pearl (1990) “yonli ayirma (d-separation)” prosediri yardimiyla kosullu
bagimsizliklarin grafiklestirilebilecegini gdstermistir. Spirtes et al. (2000) ise bu
prosediirii gbzlemsel verilere uygulayarak yonli graflarin olusturulmasina imkan
veren “kismi korelasyon (PC) algoritmasi”ni gelistirmistir. PC algoritmasi ve
uzantilari, bu ¢alismada da basvurulan TETRAD VI yazim programinda mevcuttur.
Algoritmanin  isleyisi ve yoOnlendirilmis donglstiz graf sablonlarinin
olusturulmasiyla ilgili bilgilere Spirtes et al. (2000)'de detayli sekilde vyer
verilmistir.

PC algoritmasi, Monte Carlo similasyonlarina gore, Ozellikle 100’den daha az
orneklem buyukliklerinde, degiskenler arasindaki nedenselligin (ayritlar) yoninii
belirlemede ve ayrt ekleme/cikarma asamasinda hatalar yapabilmektedir
(Demiralp & Hoover, 2003; Spirtes vd., 2000; Zhang, Bessler, & Leatham, 2006).
Dolayisiyla, 6rneklem buyukliglu azaldikca daha ylksek anlamlilik dizeylerinin,
orneklem buyUklGgl arttikga daha disik anlamhlik diizeylerinin kullaniimasi
gerekmektedir (Spirtes vd., 2000). Calismamizda acik sekilde belirli bir
yonlendirilmis siralamayi veren %30 anlamhlik dizeyi kullanilmis ve PC
algoritmasi kullanilarak olusturulan graf, Sekil 3’te verilmistir.

Elde edilen timevariml nedensel ¢ikarim sablonu, Tirkiye 6zelinde, cari acik ve
enflasyonun bitce aciginin dogrudan belirleyicileri oldugunu ve biitce agigindan
devlet borglanma strdurilebilirligine dogru tek yonli bir nedenselligi isaret
etmektedir. Elde edilen DAG sablonu, ayrica, enflasyon ve cari acigin, biitce acig
Uzerindeki etkileri yoluyla devlet borglanma sirdirilebilirliginin - dolayh
belirleyicileri oldugunu géstermektedir.
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Sekil 3: Yonlendirilmis Graf (PC Algoritmasi)

inflation

budget_deficit ¥ dehbt

ca_deficit

Elde edilen timevarimli nedensel ¢ikarim sablonu, Tirkiye 6zelinde, cari islemler
aciginin biitce acigina neden oldugu gostermektedir. Bu sonug¢ (Anoruo &
Ramchander, 1998; Marinheiro, 2008; Rehman & Saeed, 2017) calismalarini
desteklemektedir. Ayrica, enflasyonun bitce aciginin dogrudan belirleyicileri
oldugunu ve bitce acigindan devlet borglanma siirdiirilebilirligine dogru tek
yonli bir nedenselligi isaret etmektedir. Bitce agiklarinin borglanmaya neden
oldugu sonucu Celikdz & Yukaci (2016)'nin ¢alismasi ile paralelken, enflasyonun
bltce aciklarini etkiledigi sonucu Abdioglu & Terzi (2009)'nu desteklemektedir.
Calismamizda genel olarak ikiz acik hipotezini destekler sonuglarin aksine cari
aciktan bitce acigina dogru tek yonli bir nedensellik bulunmustur.

4.Sonug¢

Bu calisma, Turkiye 6zelinde 1975-2017 dénemini kapsayan cari agik, biitce acigl,
devlet borclanma sirdirilebilirligi ve enflasyon serilerine ait verileri kullanarak,
bahsi gecen degiskenler arasindaki nedensel yapiyi tespit etmeyi amaclamaktadir.
Bu itibarla, timevarimsal nedensellik modellemesinde sik¢a kullanilan
Yonlendirilmis Donglisiz Graflar tahmin edilerek nedensel ¢ikarim sablonlari
olusturulmustur. Ozellikle Tirkiye gibi gelismekte olan ekonomilerin, global
ekonomiye saglikh bir sekilde entegre olmasi, bu calismanin konusu olan
makroekonomik dinamikler arasindaki nedensel iliskilerin dogru bir sekilde tespit
edilmesi ve ilgili politikalarin bu bulgular dogrultusunda uygulanmasina baghdir.
Bu baglamda, elde edilen ampirik bulgularin, iktisat literatlirinde bitce acigl, cari
acik, kamu borglanmasi ve enflasyon arasindaki nedenselliklerin tespitine yonelik
yapilan c¢alismalara, timevarimsal nedensellik yaklasimiyla katki sagladigi ifade
edilebilir. Elde edilen analiz sonuglari, bitce aciginin devlet borglanma
sirdarilebilirliginin dogrudan bir nedeni oldugunu, enflasyon ve cari agigin ise
bltce acigl Uzerinden devlet borglanma sirdirilebilirligini etkiledigini ortaya
koymaktadir.
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Kamu harcamalari maliye teorisinde ekonomik agidan tiiketim, yatirim ve transfer
olmak uzere (¢ kategoride siniflandiriimaktadir. Hikiimet tarafindan yapilan kamu
harcamalarinin, ekonominin uzun doénemde Uretim kapasitesini artiracak
yatirimlara kanalize edilmek yerine, daha ¢ok cari ve transfer harcamalarina
yonlendirilmesi durumunda, bireylerin mevcut gelirlerini kisa donemde artirarak
hem yurtici tiketimi hem de yurtdisi tiketimi 6zendirmesi kaginilmazdir. Bu
durumda bitce aciklarinin cari aciga neden olmasi beklenir. Calismamizda bu
teoriyi destekler ampirik sonuglar elde edilmistir. Tirkiye, ekonomik blylmesini
saglamak icin yurtdisi sermaye akimlarina veya dogrudan yabanci yatirimlara
ihtiyac duymaktadir. Bir baska deyisle hikiimet bltcesi, buyilk Olcekli sermaye
girislerinden ve bor¢ stokundan etkilenecek ve sonunda biitce acigi olusacaktir.
Cari islemler agigini hedef alan hikimet, ekonomi politikalari geregi acik bitge
politikasi izlemek zorunda kalabilecektir.
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