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0z

Turkiye ekonomisi 1980’de disa acllma ve 1989da sermaye
hareketinin serbestlesmesi sonrasinda, ylksek yatinm ve ekonomik
biiyime oranlarina ulasirken, yiiksek oranda cari agik ve biitge agigi
sorunlan yasamistir. Blylmenin kaynagi olarak yetersiz kalan ulusal
tasarruflar yerine yabanci tasarruflarin kullaniimasi cari agiga neden
olmustur. Bu galismanin amaci, Tirkiye’'de toplam tasarruflarin seyrini
ortaya koyarak tasarruf agigini etkileyen makro ekonomik degiskenler
arasindaki iliskiyi arastirmaktir. Bu baglamda Tirkiye ekonomisinde
1980-2013 donemi icin tasarruf- yatrnm dengesi, kisi basina disen
gelir, cari islemler dengesi ve biitce dengesi arasindaki iliski zaman
serisi analizi ile incelenmistir. Elde edilen sonucta tasarruf aciklar ile
cari aglk, bitce aciklar ile cari acik ve tasarruf aciklarn ile biitge aciklan
arasinda cift yonli bir nedensellik iliskisi bulunmustur. Aynica kisi
basina dusen gelirden cari aciga dogru tek yonlu bir nedensellik oldugu
sonucuna ulasilmigtir.

Anahtar Kelimeler:Tasarruf Agidi, Kisi Basina Disen Gelir, Cari
Acik, Bitce A¢idi, Estiimlesme ve Nedensellik.

SAVINGS DEFICIT PROBLEM IN TURKEY ECONOMY:TIME
SERIES ANALYSIS

ABSTRACT

Turkey's economy has experienced a high rate of current
account deficit and budget deficit problems while achieving high
investment and economic growth in 1980 outsourcing and in 1989 after
the liberalization of capital movements. The use of foreign savings
instead of inadequate national savings as a source of growth has led to
the current account deficit. The aim of this study is to investigate the
relationship between macro-economic variables affecting the savings
deficit and showing the trend of total savings in Turkey. The
relationship between saving-investment balance, per capita income,
current account balance and budget balance was analyzed for the
period 1980-2013 in Turkey’s economy by the time series analysis.
Between savings deficits and current account deficits, budget deficits
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and current account deficits, savings deficits and budget deficits was
found bidirectional causality in the result of the study and moreover,
between per capita income and current account deficit was found from
per capita income to current account deficit unidirectional causality.

Keywords:Savings Deficit, Per Capita Income, Current Account
Deficit, Budget Deficit Cointegration and Causality.

GIRiS

Ekonomik biylimede tasarruf diizeyi, yatnm dlzeyini
belirlediginden biylimek icin yatirim, yatinm icin tasarruf gerekir.
Boylece Tirkiye ekonomisi, 1989°da sermaye hareketinin
serbestlesmesi sonrasinda, yuksek yatirnm ve ekonomik blyime
oranlarina ulasirken, bu serbestlesme sonucu llkeye asiri sermaye
girisi olmus buna bagl olarak da cari acik ve bitce agidi sorunlari
yasanmistir. BlyUmenin kaynagi olarak yetersiz kalan ulusal
tasarruflar yerine yabanci tasarruflarin kullaniimasi cari agiga
neden olmustur.

Bir llkede ekonominin genel dengesi icinde yatinm-tasarruf
dengesi, kamu ve 0zel kesim tasarruf-yatinm farklarindan
olusmaktadir. Tasarruflar yatinmlardan disik gerceklestiginde
kisaca tasarruf acigi  olustugunda dis tasarruflardan
yararlaniimaktadir. Bu ac¢idan toplam tasarruf hacminin kiigik
olmasi, gerek Ozel yatinmlarin, gerekse kamu harcamalarinin
yapilmasini engelleyerek buyime ya da kalkinma hizinin
yavaslamasina neden olmaktadir. Bu nedenle bir Ulkenin
yatinmlarini finanse edebilmesi, yurtdisi finansmana bagimlilig
azaltlmal, sdrdurulebilir iktisadi blyume ve kalkinmasini
saglayabilmesi icin de yurtici tasarruflarn yeterli hale getirmeye
yonelik politikalarin hukimetlerce ele alinmasi gerekmektedir.
Ekonomik kalkinmanin gergeklestiriimesi noktasinda Turkiye‘de
kalkinmanin ilk ve en énemli unsuru tasarruflarin artirlmasi ve
artan tasarruflarin yatinmlara donusturalmesidir.

Bu calismada, Turkiye'de son yillarda azalan tasarruflarin
sebeplerini ortaya koymak ve tasarruflarin artirimasina yonelik
¢6ziim oOnerilerine katki saglamak hedeflenmistir. Bu baglamda
Tirkiye’de 1980-2013 dbénemi arasinda tasarruf acgigi sorununa
yonelik ¢dzim &nerilerine deginilmistir. Uygulama kisminda ise
yatinm-tasarruf dengesi, cari islemler dengesi, blitce dengesi ve
kisi basina disen gelir arasindaki iligki zaman serisi analizi ile
incelenmistir.

JED /GKD 9:2



Turkiye Ekonomisinde Tasarruf Agigi Sorunu: Zaman Serisi Analizi | 381

1. TEORI

Bireylerin, gelirlerinin yukselmesi sonucu mevcut artigin ne
kadarini tiiketip ne kadarini tasarruf edecegi marjinal tiketim
egilimi ile marjinal tasarruf egilimine gore belirlenir. Burada
marjinal tlketim egilimi ne kadar blylk olursa veya marjinal
tasarruf egilimi ne kadar kuguk olursa gelir artisindan kaynaklanan
tliketim artisi da o kadar biyik olacaktir. Dolayisiyla bu baglamda
yatinmlar artarak gelir ve tiketim de artacaktir (Seyidoglu, 2006:
509-513).

Ulusal gelir dizeyinin belilenmesinde kullanilan tasarruf-
yatinm dengesi planlanan tasarruflarin planlanan yatinmlara esit
oldugu Uretim diizeyinde saglanir. Olusan bu denge Uretim
dizeyinde Uretim kadar gelir elde edilmesi gerekir fakat gercek
hayatta bireyler elde ettikleri gelirlerin tamamini tiiketmezler. Belli
bir kismini tasarruf olarak ayirmaktadirlar. Dolayisiyla tasarruflar
tiketimin toplam Uretimden kiguk olmasina yol acar. Gelirin
tiketiimeyen kismi olarak ifade edilen tasarruflar finans
piyasalarinda bankalar araciigiyla kredi olarak yatirnmlara
gitmektedir. Kisaca ekonomideki toplam harcamalar, tlketim
harcamalari ve yatnm harcamalarinin toplamindan olusur.
Buradan hareketle (1) nolu denklemde goérildigi gibi tasarruf-
yatinm esitligi dengesinin saglanabilmesi icin ise yatinmlarin
tasarruflara (1=S) esit olmasi gerekir (Ertek, 2008; 25).

Ekonominin genel dengesi igcinde bir ekonomide yurt igi
tasarruflar, kamu ve 6zel kesim tasarruflarinin toplamindan olusur.
Varsayim olarak 6zel kesim yatirirm harcamalar tasarruflara, kamu
kesimi harcamalari ise gelirlere esit oldugu icin milli gelir (1) nolu
denklemdeki gibi olusturulur (Ertek, 2008; 25, Yilmaz ve Yarasir,
2009: 99).

Y=C+I(S)+G(T)+ (X-M) (1)

(1) nolu denklemde C tiiketim harcamalarini, | yatinm
harcamalarini S toplam 6zel kesim tasarruflan, G kamu
harcamalarini, T vergileri, X ihracatt ve M de ithalati
gOstermektedir. Ayrica (S-l) 6zel kesim tasarrufunu ve (T-G) ise
kamu tasarrufunu olusturmaktadir. (1) nolu denklemden hareketle
yurt ici toplam tasarruflarn 6zel ve kamu tasarruflari toplami olarak
yazabiliriz. Toplam tasarruflara SY, 6zel kesim tasarruflarina SP,
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kamu tasarruflarina SG dersek toplam yurt ici tasarruflan (2) nolu
denklemde sdyle gdsterebiliriz (Uygur, 2012: 2);

SY = SP + SG 2)

Toplam yurt ici tasarruflara yoénelik (2) ve (3) nolu
denklemlerden hareketle, CP 6zel kesim tiiketim harcamasini, CG
kamu tiketim harcamalarini, IP 6zel kesim yatinm harcamasini ve
IG de kamu yatinm harcamalarini ifade etmektedir. Dolayisiyla (2)
nolu denklemde géruldigu gibi tasarruf yatinm dengesi su sekilde
gosterilmistir:

(SP-1P) —> Ozel Kesim Tasarruf-Yatinm Dengesi
(SG - 1G) —> Kamu Kesimi Tasarruf-Yatinm Dengesi

Milli gelirden 6zel kesim ve kamu Kkesimi tiketim
harcamalarini c¢ikardigimizda toplam tasarruflara ulasmaktayiz.
Kisaca (2) nolu denklemden yararlanarak tasarruf yatirm
dengesini (3) nolu denklemde sdyle gosterebiliriz;

Y=C+SP+SG+(X-M)—>(Y-CP-CG)=I+(X-M)
SY =1+ (X- M)
(SP-IP) + (SG -IG) = (X - M) (3)

Ugliz agik hipotezinden hareketle ekonominin genel dengesi
icinde (3) nolu esitlige gore kamu harcamalarinda meydana gelen
artis yada vergi indirimlerinden dolayi olusan bltge aciklar kamu
tasarruflarinin dismesine neden olacaktir. Bu baglamda toplam
yurt ici tasarruflar 6zel kesim tasarruflarindan ve kamu kesimi
tasarruflarindan olustugu igin 6zel kesim tasarruf yatinm dengesi
etkilenmeden kamu tasarruflarinin azalmasi toplam tasarruflarda
azalmaya yol acacaktir. Toplam tasarruflarin digmesi sonucunda
ise faiz oranlarini yukselecek ve dolayisiyla da yurt icine gelen
yabanci sermaye miktarinda artis yasanacaktir. Bunun sonucunda
da doéviz kuru disecek ve dis ekonomik denge olumsuz
etkilenecek ve cari acik yukselecektir (Alkswani, 2000: 5,
Vyshnyak, 2000: 7, Umit, 2007: 65, Karanfil, 2014; 28-32). Kisaca
yurt icinde olusan tasarruf agidi dis kaynak ihtiyacini doguracak ve
cari acik artacaktir.
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Bir ekonomide tasarruf-yatinm dengesi acik verdiginde yurt
ici yatirmlari finanse etmek icin kamu tasarruflan azalacagindan
bitce acigi meydana gelecektir. Ayni sekilde 6zel kesim tasarruf
dengesi de acik veriyorsa bu iki acik (3) nolu denklemde gérildagua
gibi dis ticaret acigi ile dengelenmektedir. Dolayisiyla yabanci
sermaye yatirimi artan bitce aciklarini ve yetersiz 6zel tasarruflar
finanse ettigi icin bu durum sirdirilemez hal almaktadir. Ozetle
olusan tasarruf acigi cari aciga neden olmaktadir. Baska bir
ifadeyle yurt ici toplam tasarruf miktarinin yetersiz kalmasi sonucu
disanidan borclanilarak olusan tasarruf acigi dis tasarruflarla
dengelenecektir (McTeer, 2008: 2, Karanfil, 2014; 31).

Milli gelir dengesi icinde (lglz acik hipotezinden hareketle
ekonomik kalkinma icin tasarruf acigi biylik sorun olusturmaktadir.
Yetersiz kalan tasarruflar sonucunda biitge aciklari artmakta ve dis
ekonomik sikintilarla birlikte cari acik da artmaktadir. Kisaca
tasarruf aciklan llke ekonomisinde i¢ darbogaza neden olarak
yatinmlar kisitlamaktadir. Dolayisiyla yetersiz yatirimlar ve var olan
bitce aciklariyla birlikte milli gelir arttirlamamakta ve ekonomik
kalkinma tam olarak gerceklestirilememektedir (Zengin, 2000: 37-
38).

2. TURKIYE EKONOMISINDE TASARRUF AGIGI

Tuarkiye ekonomisi 1980’de disa acilma ve 1989’da sermaye
hareketinin  serbestlesmesi sonrasinda, yuksek vyatirm ve
ekonomik blyume oranlarina ulasirken, 6zellikle 2004 yilindan
buyana yuksek oranda cari acik ve butce acigi sorunlar yasamistir.
BlyUmenin kaynagdi olarak yetersiz kalan ulusal tasarruflar yerine
yabanci tasarruflarin kullanilmasi cari agiga neden olmustur.

Sekil 1: 1980-2013 Dénemi Tasarruf Aciklari

Tasarruf-Yatirim Dengesi
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Kaynak: Karanfil(2014; 53)
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Sekil 1'de yer alan toplam tasarruf yatinm dengesine
baktigimizda 1980-2013 dénemi boyunca 1988, 2002 ve 2003
yillan hari¢ tasarruflarin yatinmlarn karsilamakta yetersiz kaldigi
gorilmektedir. Bu baglamda 6zellikle 2005 yilindan sonra tasarruf
yatinm farkinin daha da acildigi anlasiimaktadir. Kisaca incelenen
dénem boyunca bir tasarruf acigi varligi séz konusudur.

2001 ve 2002 vyillarindan sonra 6nemli derecede artig
gOsteren tasarruf acigi son 10 yil boyunca ylksek dlzeyde
seyretmigtir. Olusan bu tasarruf acigi cari acigin da artmasina
neden olarak ekonomide bulylime sorununa neden olmustur.
(Turkiye Ulke Ekonomik Raporu, 2011: 11-12). Tirkiye
ekonomisinde 2004 yilindan sonra 6zel kesimin tasarruf aciginin,
kamu tasarruflarinda yasanan artistan daha fazla artmasi sonucu
toplam tasarruf acigini giderek bulylimektedir. Artan tasarruf
aciklarinin yabanci sermaye ile finanse edilmesi sonucu cari
islemler dengesi aciklari artmistir. Son dénemde butce aciklarinda
bir azalma yasansa da 2012 yilinda bltce dengesi yaklasik 28.8
milyar TL, 2013 yilinda ise 18.4 milyar TL acik vermigtir. Cari
islemler dengesi de 2012 yilinda 47.7 milyar dolar acgik verirken
2013 yilinda ise bu acik artarak 65 milyar dolara ulasmistir. Kisaca
Ozel kesimin tasarruf acigi sonucunda yasanan asiri dis kaynak
kullanimi cari a¢igi artirmaktadir diyebiliriz (Karanfil, 2014; 60).

3. LITERATUR OZETI

Son dénemde tasarruf acgiyi sorunu Uizerine ¢ok sayida
calisma yapilmis olmasina ragmen baz calismalar dogrudan
tasarruf agigi Uzerine olmasa da tasarruf-yatinm dengesine yonelik
aclklayici sonuclar ortaya koymaktadir. Bu baglamda tasarruf acig
lzerine yapilan calismalardan bazilan sunlardir. Zaidi (1985)'nin
gelismekte olan Ulkelerin dis borglarn Gzerine yaptigi ¢calismasinda
yatinm harcamalarindaki artisin tasarruflar Gzerinde bir baski
yapacagl ve ayrica bltce aciklarinin artmasi ile dis aciklarin
olumsuz etkileyecegi belirtiimistir. Dooley ve digerleri (1987)’nin
tasarruf ve yatinm oranlan Uzerine yaptidi ¢alismada ise 1960-
1980 vyillan arasinda farkh UGlke gruplan igin cari aciklarnn
azaltlmasinin tasarruf oranlarindaki artisa bagh oldugu ifade
edilmistir.

Roubini (1988)’'nin Ekonomik Kalkinma ve isbirligi Orgitii
(OECD)’ne uye 18 devlet tzerine 1960-1985 dénemi icin yaptidi
calismada da tasarruf aciklarinin bitge aciklarini, biitgce acgiklarinin
da dis aciklan arttirici etki yaptigi sonucu elde edilmistir. Fisher ve
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Easterly (1990) ise bltce aciklarinin makroekonomik etkilerini
inceledikleri c¢alismada butce aciklannin tasarruf aciklarindan
kaynaklandigi belirtilmistir. Baska bir calismada Eisner (1994)
Amerikan  ekonomisi icin  1972-1991 dodneminde kamu
harcamalarinin azalmasiyla kamu tasarrufunun artacagini belirtmis
ve artan tasarruflann da bltge aciklarini azaltacagi sonucuna
ulasmistir. Chowdhury ve Saleh (2007)’in Sri Lanka icin 1970-2005
dénemine verilerle yapmig olduklari ¢calismada da tasarruf-yatinm
ve butge aciklarindaki artigin cari agigi arttirmakta oldugu sonucuna
ulagiimistir.

Turkiye ekonomisi igin yapilan galismalara baktgimiz da ise
inan (2007) tez calismasinda gelir vergisi ve kurumlar vergisinin
tasarruflan olumsuz etkiledigi, bunun yaninda 6zel tasarruflar en
fazla etkileyen degiskenlerin kisi basina gelir ve faizler oldugu
belirtiimistir. Dizglin (2009) 1987-2007 ddénemi verileriyle yaptidi
calismasinda kamu tasarrufu, para arzi, GSYiH deflatorii ve faiz
oraninin 6zel tasarruflarn negatif etkiledigi dis tasarruf oraninin ise
Ozel tasarruf Gzerinde pozitif etkisinin oldugu sonucuna ulagmistir.
Surekgi (2011), 1987:1-2007:3 dénemi igin yaptigi caismada kamu
aciklan ile cari acik arasinda bir iliski bulurken, yatinm tasarruf
orani ve cari acik arasinda nedensellik iliskisi bulamamistir. Ozlale
(2012) ise dis tasarruflara bagimli hale gelinmesinin nedeni olarak
sanayinin artan imalat bagimhhgi oldugunu belirtmektedir. Ayrica
nufus bagimhlk oranindaki bir artisin bireylerin tasarruf edebilme
durumunu kisitlayacagi ve faiz oranlarinin 6zel tasarruflari olumsuz
etkiledigi ifade edilmektedir. Bunlara ek olarak 6zel kesim tasarruf
acigi degisen uretim dinamikleri ve ithal girdi kullanimindan yiksek
oranda etkilenmektedir. Kisi basina milli gelirdeki artislarin ise
tasarruflar UGzerinde bir etkisi bulunamamistir. Sonuc¢ olarak
tasarruf aciginin kapatiimasi i¢in kamu tasarruflarinin arttinlmasinin
etkili bir politika oldugu vurgulanmistir.

Uygur (2012) kamu tasarruf-yatinm dengesinin, reel doviz
kurunun ve blylmenin 6zel kesim tasarruflan lzerinde anlamli
etkileri oldugu sonucuna ulasmig ve cari agigin nedeninin tasarruf
yetersizligi oglunu belirtmistir. Bagka bir calismada Colak ve
Oztiirkler (2012)’in elde ettigi sonuc hanehalkinin ortalama tasarruf
egiliminin énemli derecede disuk oldugudur. Tasarruf diizeyini
yukseltmek icin ise gelir dizeyinin ylkseltimesi gerektigi
belirtiimistir. Ek olarak tasarruf orani ylikseldikge gelirin tasarruf
Uzerine etkisinin arttigi yoninde bulgulara ulasiimistir. Sancak ve
Demirci (2012)'ye goére ise dusuk tasarruf oranlan surdirilebilir
blylimeyi olumsuz etkilemektedir. Yatinmlarin finansmaninda
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yurtici  tasarruflarin  kullanilmasi  dolayisiyla dis tasarruflarnn
kullaniimamasi ekonomik blytumenin istikrarli ve surdlrulebilir
olmasi icin 6nemli oldugu ifade edilmigtir.

Talimce (2013) 1984-2010 doénemine ait verilerle yaptgi
calismasinda elde ettigi sonuc cari acigin nedeninin tasarruf yatirnm
aciklan oldugunu yoénindedir. Akinci ve Yilmaz (2013) ise 1975-
2010 doénemi icin tasarruf aciklar ile bltge aciklarinin cari agik
tzerinde hem kisa hem de uzun donemde pozitif yonla iligkinin
oldugu sonuca ulagmistir. Turkay (2013)'in elde ettigi sonuglara
glre ise cari aclk ile butce acigi ve yatinm-tasarruf acigi arasinda
uzun doénemli bir iliski belirlenmigtir. Ayrica kisa donemde 6zel
kesim tasarruf-yatinm aciginin cari acigi arttirdigi, uzun dénemde
ise hem bitce aciginin hem de 6zel kesim tasarruf-yatirim acgiginin
cari acigi arttrdigi ifade edilmistir. Karanfil (2014) ise tez
calismasinda bltce acigi ile tasarruf acigi arasinda cift yonla
nedensellik iliskisi bulmustur. Cari aciktan tasarruf agigina dogru
da tek yonli bir nedensellik bulunmustur. Bu baglamda Turkiye’'de
cari agigin nedeninin 6zel kesim tasarruf agigindan kaynaklandigi
belirtiimektedir.

4. MODEL, VERI VE EKONOMETRIK YONTEM

Tirkiye ekonomisinde yatirim-tasarruf dengesi, cari islemler
dengesi, bltce dengesi ve ekonomik biylime arasindaki iligki
inceleyen model asagida belirtildigi gibi belirlenmistir.

S=Bo+B1PC+B2BD +B3CD + g

Modelde yer alan S tasarruf aciklarini, PC ekonomik blylme
olarak kisi basina dugen geliri, BD butge aciklarini, CD cari acigdi,
B0 sabit terimi ve €t ise hata terimini gostermektedir.

Calismada Tirkiye ekonomisinde tasarruf acgigi sorununa
iliskin 1980-2013 dbénemine ait yillik veriler kullanilmistir. Modelde
tasarruf-yatinm dengesi bagiml degisken olarak kisi basina diisen
gelir, bltce dengesi ve cari islemler dengesi ise bagimsiz degisken
olarak alinmigtir. Analizde kullanilan degiskenlere ait veriler Dinya
Bankasi, T.C Kalkinma Bakanligi ve Tirkiye istatistik Kurumu veri
tabanlarindan derlenmistir.

4.1. Birim Kok Testi

Modelde yer alacak zaman serilerinin duragan olmasi
gerekir. Duragan disi seriler sahte regresyondan dolayi etkin ve
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tutarll sonuclar verememektedir (Gujarati, 2011: 710-719). Tablo
1’de yer alan ADF birim kok testi sonuclarina gére degiskenler
birinci farklarinda duragandir. % 1 anlamlilik dizeyinde ve kesmeli
modele gore seviyede duragan olmayan degiskenlerin fark alma
islemi sonucunda duraganlastigi ve birinci dereceden entegre 1(1)
oldugu gorilmustar.

Tablo 1. ADF Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler ADF Test Istatistigi Kritik Deger ’
AS -6.468311 -3.661661
APC -5.954511 -3.653730
ABD -5.275127 -3.653730
ACD -6.825604 -3.661661

Gecikme degerleri Akaike Bilgi Kriteri (AIC)’'ne gore segilmistir.
*Kritik degerler % 1 anlamlilik diizeyine gére alinmistir.
A isareti birinci farki géstermektedir.

Tablo 2'deki PP birim kdék testi sonucglarina gére de % 1
anlamhlik dizeyinde kesmeli modele goére seviyede duragan
olmayan degiskenlerin fark alma islemi sonucunda duraganlastig
dolayisiyla birinci dereceden entegre I(1) oldugu sonucuna
ulasiimistir.

Tablo 2. PP Birim Kok Testi Sonuglari

Degiskenler PP Test istatistigi Kritik Deger*
AS -9.678070 -3.653730
APC -5.946469 -3.653730
ABD -5.275127 -3.653730
ACD -10.32512 -3.653730

*Kritik degerler % 1 anlamlilik diizeyine gore alinmistir.
A isareti birinci farki gdstermektedir.

4.2. Engle-GrangerEstiimlesme Analizi

Seriler birinci dereceden entegre olduklan icin degiskeler
arasindaki uzun doénemli iliski estimlesme analizi ile
incelenmektedir (Kennedy, 2006: 367-372; Sevuktekin ve
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Nargelecekenler, 2010: 483-485). Bu baglamda modelde yer alan
degiskenler arasinda uzun dénemli bir iligkinin olup olmadigini
arastirmak icin Engle-Granger yaklasimi kullaniimis ve hata
dizeltme modeli uygulanmistir.

Engle-Granger yaklasiminda degiskenler arasindaki iliski (4)
nolu denkleme gére tahmin edilmektedir.

Yt = B0 + B1X1t + B2X2t + ... BKXkt + et (4)

(4) nolu denklemde Yt ve X1t , X2t ... Xkt degiskenleri birinci
dereden entegre degiskenleri ifade etmektedir. Degiskenler
arasinda uzun dénemli bir iligkinin varligi ise olmasi hata terimi &t
‘nin duragan olmasina baglidir. Dolayisiyla hata terimi belirlenen
modele diizey dederinde duragan cikarsa degiskenler estliimlesiktir
diyebiliriz. Hata teriminin duraganligini sinamak igin kullanilan
denklem ise (5) nolu denklemdeki gibi belirlenir.

Aet = det-1 + ut (5)

Eger degiskenler estiimlesik ¢ikarsa aralarinda uzun dénemli
bir iliski vardir. Ancak kisa donemde ise var olan degiskenler
arasinda bir dengesizlik olugsacagindan dolay! (6) nolu denklemde
goruldigu gibi hata dizeltme mekanizmasiyla model tekrar tahmin
edilmektedir.

AYt = Gecikmeli (AYt, AY1t, AY2t, AYkt) + Met-1) +ut  (6)

Tahmin edilen hata dizeltme modelinde A katsayisi, kisa
dénemde olusacak olan sapmalar dizelten terimi ifade etmektedir.
Burada hata duzeltme katsayisinin -1 < A < 0 araliginda olmasi
gerekmekte ve hipotezler ise asagidaki gibi diuzenlenmektedir
(Engle ve Granger, 1987: 251-264; Seviktekin ve
Nargelecekenler, 2010: 485-493).

HO : 8= 0 (eger td > T ise €t duragan degil, estiimlesme yok)

H1:8<0 (egertd < Tise €t duragan, estimlesme var)

Degiskenler arasinda uzun doénemli bir iliskinin olup
olmadigini gésteren Tablo 3'deki Engle-Granger Estiimlesme Test

Sonugclarina goére sifir hipotezi red edilerek estimlesme vardir
sonucuna ulasiimigtir. Baska bir ifadeyle hata terimi (gt) duragan
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oldugu ve uzun dénemde degiskenlerin birlikte dengeye geldigi
gOrilmektedir.

Tablo 3. Engle-Granger Estimlegsme Test Sonuglarn

Hata Terimi Test Istatistigi MacKlnvnon I?ntlk
Degerleri
-3.646342*
& -4.406185 -2.954021**
-2.615817***

Not: MacKinnon kritik degerleri kesmeli ve trendsiz model icin tepki
dlzeyi katsayilarina gére alinmigtir.
*** p<0,01, ** p<0,05, * p<0,10

Tablo 4’de yer alan hata dilzeltme teriminin katsayisina
bakildiginda ise beklenildigi gibi (-0728531) olarak negatif cikmistir.
Ayrica F istatistigi olasilik degerine gore tahmin edilen modelin
istatistiki agidan anlamli  oldugu gériilmektedir. Ozetle A
katsayisinin negatif ¢ikmasi sonucu degiskenler arasinda uzun
dénemli iliskinin varligini dogrulamaktadir. Dolayisiyla bu sonug
uzun dénem dengesinde olusacak bir sapmanin (A = - 0.72)
yaklasik % 72’sinin her dénemde diizeltildigini ifade etmektedir.

Tablo 4. Hata Diizeltme Modeli Tahmin Sonuglari

Olusturulan Model

D(So)= 0.069559 — 0.056724D(PCy) + 0.019173D(BDy) +
0.836637D(CDy) — 0.728531Hata Terimleri.

R*=0.7825 DW = 1.8349 Prob — F =0.0000

Degiskenler arasinda uzun doénemli iliskinin  varhgi
bulunduktan sonra var olan iligkinin yénunu belirlemek igin
Granger Nedensellik Testi uygulanmistir.

4.3. Granger Nedensellik Analizi

Modeldeki degiskenler arasinda estimlesme iligkisi
bulunduktan sonra var olan iliskinin yoni Granger Nedensellik
Testi ile belirlenmektedir. Granger Nedensellik analizinde 6rnek
olarak X degiskeninin gecmis degerleriyle birlikte bagka
degiskenlere gore regresyonuna Y’nin gecmis ya da gecikmeli
degerleri eklenince X degiskeninin tahmini anlamh sekilde
iyilesiyorsa Y degiskeni X'in nedeni olmaktadir. (Granger, 1969:
424; Gujarati, 2011: 620-621). Nedensellik analizinden dnce vektor
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otoregresif modeli (VAR) ile gecikme uzunluklari belirlenmektedir.
VAR yénteminde ise denklemde yer alan degiskenler icin icsel
veya digsal aynmi yapiimadan tium degiskenlerin kendi degerleri ve
gecmis degerlerinin birbirinden etkilenecegi ifade edilmektedir
(Sims, 1980: 20-21). Gecikme uzunlugunun belirlenmesinde
kullanilan secim kriterlerinden Akaike Bilgi Kriteri’'ne gére en uygun
gecikmenin besinci gecikme oldugu belirlenmistir.

F istatistigi ile belirlenen hipotezler (7) nolu denkleme goére
sinanmaktadir. Burada sifir 6nsavi 6rnek olarak Y ‘den X
degiskenine dogru bir Granger nedeninin olmadigini belirtmektedir.

I, 8,=0 7)

Kullanilan F istatistigi (8) nolu denklemde yer aldigi gibi
hesaplanmaktadir.

F = ((RSSk - RSSyr) / m) / (RSSur/ (n-k) ) (8)

(8) nolu denkleme yer alan m ve (n-k) serbestlik derecesi ile
F dagiimina uymaktadir. RSSR kisitlanmis modelin hata kareler
toplamini, RSSUR kisittanmamis modelin hata kareler toplamini
gostermektedir. Ayrica r kisit sayisini, n de modeldeki gdzlem
sayisinl ve k da parametre sayisini ifade etmektedir (Gujarati,
2011: 621).

Tablo 5e gore kisi basina disen gelirin tasarruf aciginin
Granger nedeni olmadigini ifade etmektedir. Butce aciklan ve cari
acik ise kisi basina dusen gelirin Granger nedenidir.

Tablo 5. Bagimh Degisken D(S) icin Granger Nedensellik Test
Sonuglari

Bagimh Degisken D(S)
Degiskenler Olasilik Degeri
D(PC) 0.2260
D(BD) 0.0016
D(CD) 0.0536

Tablo 6'da yer alan sonuglara bakildiginda tasarruf
aciklarinin, bitce aciklarinin ve cari agigin, kisi basina diisen gelirin
Granger nedeni olmadigini gostermektedir.
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Tablo 6: Bagimh Degisken D(PC) icin Granger Nedensellik Test

Sonuglar
Bagimh Degisken D(PC)
Degiskenler Olasilik Degeri
D(S) 0.3066
D(BD) 0.1509
D(CD) 0.4530

Tablo 7’de yer alan sonuglarda ise kisi basina dusen gelir
bitce aciklarinin Granger nedeni degildir. Fakat tasarruf aciklarinin
ve cari acigin, bitce aciklarinin  Granger nedeni oldugu

go6rulmektedir.

Tablo 7. Bagimh Degisken D(BD) igin Granger Nedensellik Test

Sonuglari
Bagimh Degisken D(BD)
Degiskenler Olasiik Degeri
D(S) 0.0083
D(PC) 0.2719
D(CD) 0.0003

Tablo 8'deki sonuclara goére ise tasarruf aciklarinin, Kisi
basina dusen gelirin ve butge aciklarinin, cari acgigin Granger
nedeni oldugu belirlenmistir.

Tablo 8. Bagimh Degisken D(CD) igin Granger Nedensellik Test
Sonuglar

Bagimh Degisken D(CD)

Degiskenler Olasihik Degeri
D(S) 0.0337
D(PC) 0.0063
D(BD) 0.0017

Granger Nedensellik Testi sonuclarina gére Tablo 5, 6, 7, 8
ve Sekil 2’de gorildigu gibi tasarruf acgiklan ile cari acik, bitce
aciklan ile cari acik ve tasarruf aciklar ile bltce aciklar arasinda
cift yonli bir nedensellik iligkisi bulunmustur. Ayrica kisi basina
disen gelirden cari aciga dogru tek yénli bir nedensellik oldugu
sonucuna ulagilmistir.
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Sekil 2. Degiskenler Arasindaki Granger Nedensellik Durumu

s <—> BD
[ A /\
H \ ]v[
PC C_——> CD

SONUG

Turkiye ekonomisinde buyumenin kaynagi olarak yetersiz
kalan ulusal tasarruflar yerine yabanci tasarruflarin kullaniimasi
cari acigi surekli artirmigtir. 1980-2013 dénemi boyunca genellikle
tasarruf oranlarinin yatirrm oranlarindan disiik seyretmesi tasarruf
acigr sorununun giderilemedigini gdstermektedir. Ekonomide var
olan tasarruf acgigi sorunu Ozellikle 2004 yilindan sonra &zel
kesimin tasarruf aciginin, kamu tasarruflarinda yasanan artistan
daha fazla artmasi sonucu toplam tasarruf acgigi giderek blyimius
ve beraberinde ylksek oranda cari agiga neden olmustur. Son
dénemde yasanan ciddi tasarruf agiklari ve ekonomik buyidmenin
yavasglamasi sonucunda dnimduzdeki yillarda tasarruf yetersizligine
baglli olarak i¢ talepte gerceklesmesi beklenen bir canlanmanin
mumkidn olmadigini  gbstermektedir. Ayrica artan tiketici
kredilerine bagl olarak yarinin gelirinin bugiinden kullaniimasi
baska bir ifadeyle bireylerin gelecekte elde edecegi geliri 6nceden
borglanmasi 6zel kesimin tasarruf agigini daha da arttirmaktadir.

Calismada ampirik kisimdan elde edilen sonuglara
bakildiginda ise tasarruf aciklari, cari agik ve bltce aciklar
arasinda cift yonlt nedensellik iligkisi bulunmustur. Bu baglamda
tasarruf aciklari ile cari acik ve butce aciklarl arasinda énemli bir
birlikteligin varigr s6z konusudur. Ozetle yatinmlara karsi yetersiz
kalan tasarruflar cari islemler dengesini bitge dengesini uzun
vadede olumsuz etkilemektedir. Tasarruf acigi ile kisi basina diisen
gelir arasinda bir nedensellik iligkisi bulunamamasina ragmen hata
dizeltme modelindeki regresyon analizinde goéruldugu gibi kisi
basina diusen gelirde yasanan bir birimlik artig tasarruf aciklarini
yaklasik % 5 dusirmektedir.

Sonug itibariyle Tirkiye ekonomisinde var olan tasarruf
aciklarini azaltmak icin yurt ici tasarruflarin arttinimasinin yaninda
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cari agiga bagh olarak ihracat oranlari arttinlmal ve blitge aciklar
azaltlmahdir. Ayrica uzun yillar orta gelirli tlkeler grubunda yer
alan Turkiye’'nin kisi basina dusen gelirini arttirarak orta gelir
tuzagindan c¢ikmasi gerekmektedir. Ek olarak uluslar arasi
piyasadan Tirkiye'ye yonelik yabanci sermaye girislerinin portfoy
yatinmi ve faiz 6deme seklinde degil Gretime dayali ve katma deger
yaratacak alanlara yénelik dogrudan vyatinmlarin yapilmasi
gerekmektedir. Dolayisiyla dig tasarruflarin kullaniimasi ithalata
bagimliliga arttirdigi icin surdurdlebilir bir politika olmayip disariya
kaynak transferini stirekli kilmaktadir.
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