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Bu ¢alismada Avrupa Birligi (AB) ulkelerinde 1995-2021 doénemi igin ikiz agik hipotezinin gegerli olup
olmadigi arastinlmigtir. Bu baglamda s6z konusu hipotezin gegerliligini sinamak i¢in Emirmahmutoglu ve
Koése (2011) panel nedensellik, Durbin-h panel egbltlinlesme (2008) ve panel ARDL sinir testleri
kullanilmigtir. Esbitiinlesme analizinden elde edilen sonuglara gore, AB Uyesi Ulkelere iliskin panellerde

uzun dénemde ikiz acik hipotezinin gegerli oldugu tespit edilmistir. Ulkeler bazindaki nedensellik testi
sonuglari incelendiginde ise tlkeden tlkeye farkli bulgulara ulasildigi anlagilmaktadir. Cari agiklardan bitge
aciklarina dogru nedensellik tespit edilen Almanya, Fransa, Litvanya, Malta, Portekiz ve Slovenya igin
Keynesyen yaklagim gegerli iken, ¢alismaya dahil edilen diger tlkeler igin Ricardocu denkli yaklagimin gegerli
oldugu ortaya konmustur. S6z konusu Ulkesel farkhiliklarin bu Ulkelerin makroekonomik dinamiklerinden
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kaynakli oldugu diistinilmektedir.
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In this study, it was investigated whether the twin deficit hypothesis is valid for the 1995-2021 period
in European Union countries. In this context, Emirmahmutoglu and Kose (2011) panel causality,
Durbin-h panel cointegration (2008) and panel ARDL bounds test were used to test the validity of the
hypothesis in question. According to the results obtained from the cointegration analysis, it has been

determined that the twin deficit hypothesis is valid in the long term in the panels of the European
Union member countries. When the results of the causality test on the basis of countries are
examined, it is understood that different findings are obtained from country to country. While the
Keynesian approach is valid for Germany, France, Lithuania, Malta, Portugal and Slovenia, where
causality is determined from current account deficits to budget deficits, it has been revealed that the
Ricardian equivalence approach is valid for other countries included in the study. It is thought that
these national differences are caused by the macroeconomic dynamics of the countries.
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1. GIRIiS denk olmamasi, harcama finansmaninda yetersiz
kalinmasi durumunda da bitcede agik olusmaktadir.
Takdir edilir ki bu durum ulke ekonomisine énemli bir

problem olusturmaktadir (Oktay ve Yiiksel, 2016:46-61).

Calismada ilk olarak cari denge konusuna deginmek
gerekirse, bir llkenin ihracat ve ithalat dengelerini ele
almak gerekmektedir. Yani llkeye giren para ile lilkeden

cikan para dengelerinin durumuna bakilmaktadir. Eger
Ulkeye giren para miktari ¢ikan para miktarindan daha az
durumsa ise o zaman cari agiktan bahsetmek daha dogru
olacaktir (Husted, 1992:160). Biitce aciklarina
bakildiginda ise bu tanim devletlerin bitce donemi igcinde
yapmis oldugu harcamalarindan daha az gelir elde etmis
olmasini ifade etmektedir. Bir baska deyisle, devletin s6z
konusu biitce dénemi gelirleri ile giderlerinin birbirine

Cari hesabin belirleyicileri arasinda, i¢ ve dis dengeler yer
almaktadir. Bu da ikiz aciklik olgusunu meydana
getirmistir. Aciklar genellikle ekonomik zayifliklarin
nedeni ya da belirtisi olarak gosterilmektedir. Birlikte ikiz
acik olarak adlandirilan i¢ agik (bltce acig) ve dis agik
(cari acik) ginimiz tlke ekonomilerinde giincel konular
arasinda yer almaktadir. ikiz acik hipotezi, yani biitce
actklarinin cari hesap aciklariyla pozitif iliskili oldugu
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kanisi, bircok AB ulkesinde maliye politikalarinin temel
tasl olmustur. (Ganchev vd 2012:1-21).

1980Q’li yillarin baslarinda bitge agiklarinin cari agiklara
zemin hazirladigl 6ne surtlmis ve ikiz acik hipotezi
ortaya atilmis ve birgok tlkede bu durum tartisiimaya
baglanmistir. Bazi yaklasimlar bunu savunsa da c¢ok
gecmeden zit goriglerde ortaya atilmig ve bitce
aciklarinin cari agiklar etkilemedigi ortaya konmustur.
ikiz acik hipotezinin gecerliliginin (ilke biitce aciklari ve
cari acgiklardan dogrudan etkilenip etkilenmedigine dair
bircok ¢alisma yapilmistir (Sever ve Demir, 2007:47-63).

Cari aciklarin tilke ekonomilerine olumsuz yénde etkileri
bluyumeden ivedilikle énlenmesi gerekmektedir. Bunun
icin Oncelikle cari acigin nedenlerini arastirip ortaya
koymak gerekmektedir. Cari acigin biitce aciklarina
etkileri arastirilmal ve cari aciklar biitce agiklarina neden
oluyorsa bu yonde de onlemler alinmalidir. Cari agiklar
blatce aciklarina etkisi pozitif yondeyse ikiz acik
hipotezinden s6z etmek mimkiin olacaktir (Kogbulut ve
Altintas, 2016: 145-176).

Cari aclk ve bitge agigl arasindaki iliskiye odaklanan
¢alismalar, iki ana teorik ideolojiye dayanmaktadir.
Bunlar Keynesyen hipotezi ve Ricardocu hipotezidir.

Bilingsiz ve dizensiz bir sekilde kamu harcamalarindaki
artis ekonomik sorunlar olusturabilmektedir. Kamu
harcamalarindaki bu artistan kaynakli vergilendirme ve
vergi disi  finansman kaynaklarinin  kullanimini  da
arttirmaktadir. Devletlerin izledigi bu politika vergi
yukimlulagini arttiracak ve ekonomiye olumsuz bir etki
olusturacaktir. Bu olumsuz etkiyle birlikte 6zel sektor
yatirimlarin azalmasi ve devletlerin tasarruf politikalar
izlemesini gerektirecek ve ardindan issizlik ve ekonomide
duraganlik meydana gelebilecektir. Bunun sonucunda
artan kamu harcamalari  bitg¢e aciklarina  yol
acabilmektedir (Glngor, 1999: 196).

Mundell-Fleming modeli cergevesine dayanan Keynesyen
hipotez, biitce aciklarindaki yikselisin faiz oranlari
Uzerinde yukari yonli baskiya neden olarak likidite
akisina ve doéviz kuru degerlenmesine yol actigini
belirtmektedir. Yikselen déviz kurlari, ihracati daha az
cekici hale getirirken ithalati daha ¢ekici hale getirir ve
cari islemler, dalgali doviz kuru sistemi altinda
kétiilesmeye gider. Ote vyandan sabit déviz kuru
sisteminde bltge aciginin uyarilmasi, reel gelir ve
fiyatlarda  artisa neden olarak cari  dengeyi
kotulestirmektedir. Bu nedenle, aktarim mekanizmasi her
iki rejimde de negatif etkilenirken hem sabit hem de
dalgal doviz kurlarinda bitce agigi verilmesine yol agacak
ve sonuc¢ olarak biylk bir cari agik farkina sebep
olacaktir. Sonug olarak, biitce agigl artarsa cari aclk da
artacagi icin ikiz aglk meydana gelecektir. (Baharumshah
ve Khalid, 2006:332-333).

Ricardocu Denklik Hipotezi’'ne gore ise, kamu harcamalari
icin alinan vergiler ve dis borg¢lanmalar, faiz oranlarini
duslrici olmamakla birlikte sermaye olusumuna da etki
etmeyecegi belirtilmistir. Ricardocu Denklik Hipotezi

devletin vergi indirimlerine gitmesi veya borglanma
yoluyla hazineyi arttirmasi bireylerin tasarruf arttirrmina
yonelik hamle yapmalarina etki edecegini savunmaktadir.
Clinkl bireyler vyapilan vergi indirimlerinden sonra
olabilecek vergi artiglarinin bilincindelerdir. Bununla
birlikte Keynesyen goriisiin savundugunun tam tersi bir
etki olarak bireylerin yaptiklari tasarruflar ile devletin
yaptig tasarruflarin azalmasi faiz oranlari lzerinde etki
etmesi reddedilmistir. Bundan yola ¢ikarak savunulan
diisince butce acgiklarinda meydana gelen artis faiz
oranlarini etkilemeyecegi icin cari acikta bir degisiklik
yaratmayacagl yonindedir. Bu vyizden ikiz acgik
hipotezinin gegerli olmadigini savunmaktadir (Dugru,
2020: 413-435).

Bu konuda deginilmesi gereken diger konulardan bazilari
ise imkansiz lGgleme ve dalgalanma  korkusu
hipotezleridir. imkansiz lgleme ya da bir diger adiyla
trillemma sermaye hareketleri serbestisi, doviz kuru
politikasi ve bagimsiz para politikasi uygulamalarinin bir
arada gergeklestirilemeyecegini ifade etmektedir. Ote
yandan dalgalanma korkusu hipotezi ise Ulke merkez
bankasi tarafindan belirlenen enflasyon hedeflerinden
sapilmasi ve asiri dalgalanmanin ortaya ¢ikmasi ile ilgili
beklentiler dogrultusunda doéviz kuruna vyapilan
mudahaleler ile ifade edilmektedir.

ikiz aciklar hipotezini temsil eden degerlerin basinda
biitce agiklari gelmektedir. Ayni zamanda ikiz agik
hipotezi sorgulanirken (lkelerin cari agiklarini da temel
almak gerekmektedir. Bir Ulkenin cari agiklarinin
finansmani s6z konusu oldugu zaman bunu Feldstein —
Horioka hipotezi ile iliskilendirmek de mimkin
olmaktadir. Bir baska agidan bakmak gerekirse sermaye
piyasalarindaki hareketlerden yola c¢ikarak yurtigi
tasarruflar ve mevduatlarin farkinin sifir olmasi gerektigi
zamanlarda tasarruflar ve mevduatlarin arasinda
dogrusal bir iliski oldugundan soz edilebilir. Tasarruflar ve
yatirimlar arasindaki pozitif yonli bir iliski oldugu
disunuldiginde ise Feldstein — Horioka hipotezi ile
sermaye piyasalarinin  dinamiklerini iliskilendirmek
mimkin olur (Tungsiper, 2016, 32). Uluslararasi
piyasalarda sermaye hareketliligine bakildiginda yurtigi
yatirimlar sadece vyurtici tasarruflariyla sinirli kalmayip

uluslararasi tasarruf havuzundan finanse
edilebilmektedir. Durum bodyle oldugunda ikiz agik
hipotezinin gecerliligi uluslararasi sermaye
hareketliliginden dogru orantili  olarak etkilenir

(Marinheiro, 2008: 1052; Alkswani, 2000: 4-5).

Bu ¢alismanin temel amaci, AB Ulkeleri i¢in bir panel veri
ornegi Uzerinde ikiz agik hipotezinin gecerliligini test
etmektir. Bu testi gergeklestirirken Ricardocu Denklik
hipotezi ve Keynesyen hipotezden faydalaniimistir.

2. LITERATUR TARAMASI

ikiz aciklar hipotezi ile ilgili literatiirde daha 6nce yapilimis
bircok calisma bulunmaktadir. Yapilan ¢alismalarda farkli
analiz yontemleri kullanilmistir. Sonug¢ olarak bu
calismalardan bazilari ikiz agik hipotezini destekleyici
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olmus bazi calismalarda ise ikiz agiklarin olmadigl 6ne
surtlmistir. Bu baglamda AB (lkelerini inceleyen
¢alismalarin bir kismi asagida sunulmustur.

Papadogonas ve Stournaras (2006), 15 AB (iye Ulkesinde
cari hesap aciklari ile butge aciklari arasindaki iligkiyi
arastirmiglardir.  S6z  konusu  ¢alismada  ulkelerin
ekonomilerindeki blit¢e acgiklarinda meydana gelen
degisikliklerin hem yatirrm hem de tasarruf agiklarinin
yani sira cari agiktaki degisikliklerden de kaynaklandigi
tespit edilmistir. Ancak c¢alismadan cikarilabilecek en
onemli sonug, bitce agigl kismindaki kokli degisimin
arkasindaki temel faktoériin tasarruf yatirimlarindaki
aciktan kaynaklanmasidir. Bir diger 6nemli sonug ise
bltce aciginin iyilestirilmesinin cari hesap lizerinde pozitif
bir etkiye sahip olmasidir. Ancak 6zel sektdrdeki yatirim
tutarlarinin  tasarruf acigindan daha az oldugu
goralmustir.

Celik vd. (2008), Brezilya, Gliney Afrika, Cek Cumhuriyeti,
Meksika, Kolombiya ve Tirkiye gibi llkelerde 1996-2006
dénemine iligskin verileri kullanarak ikiz agik hipotezinin
gecerliligini arastirmislardir.  Calismadan elde edilen
sonuglara goére Ricardocu denklik hipotezinin gegerli
olmadigi 6ne sirilmus ve ikiz agiklar hipotezinin gecerli
oldugu kanisina varilmistir.

Vamvoukas (2010) yaptigl ¢calismada ikiz acgik hipotezini
AB lye Ulkesi Yunanistan orneklemi igin test etmistir.
Yapilan ¢alismada ikiz agiklar olgusu Granger nedensellik
yontemi kullanilarak test edilmis, Yunanistan igin biitce
aciklari ve cari agiklar arasinda ¢ift yonli bir nedensellik
iliskisi oldugu gozlemlenmistir.

Ganchev (2010), arastirmasinda Bulgaristan icin bitce
aciklarinin cari agiklara etkisini 10 yilhk (2000-2010) bir
dénem iizerinde incelemistir. ikiz agiklar hipotezi icin VAR
analizini tercih eden Ganchey (2010) inceledigi bu
dénemde ikiz agiklarin Bulgaristan igin gegerli olmadigini
gozlemlemistir. Fakat daha uzun bir donemi kapsayan bir
calismada ikiz agiklar hipotezinin gecerligi olabilme
ihtimalinden bahsetmistir.

Tungsiper ve Sirekci (2011) yaptiklari calismada ikiz agik
hipotezinin gecerliligini Tarkiye 6rneklemi icin ele
almistir. Yapilan calismada 1987 ile 2007 vyillari baz
alinarak 3 aylik periyotlara bakilmistir. ikiz agik hipotezi
incelenirken VAR modelinden yararlaniimistir. VAR
modeli incelenirken yapilan analizler Granger nedensellik
testi ile desteklenmistir. Calismanin sonucunda cari agigin
doviz kuru dalgalanmalarindan kaynaklandigi ileri
surilmis, batce acigiyla iliskilendirilememistir.

Ganchev, Stavrova ve Tsenkov (2012), Orta ve Dogu
Avrupa Ulkeleri olan ve AB (lkeleri arasinda da bulunan
Macaristan, Estonya, Cek Cumhuriyeti, Bulgaristan,
Litvanya, Polonya, Slovakya, Romanya, Letonya,
Slovenya'nin cari islemler agigi ile bltce acig1 arasindaki
baglantiyl incelemek amaciyla 1998 ile 2009 yillarini baz
almiglardir.  Panel veri analizi kullanilarak ulasilan
sonuglara gore, Estonya ve Bulgaristan agisindan ikiz acik
hipotezinin  gecerli olmadigini  baska bir deyisle

nedensellik iliskisinin ~ bulunmadigini  ancak diger
lUlkelerde cari islemler agig ile bitce aciklari arasinda
pozitif bir iliski oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

Algieri (2013) irlanda, Yunanistan, ispanya ve Portekiz
icin her bir (lkenin ekonomisinden Ug¢ ayhk verileri
kullanarak 1980 ve 2012 yillari arasinda ikiz agik
hipotezinin var olup olmadigini test etmistir. Arastirilan
Ulkelerin  ekonomileri agisindan Ricardocu denklik
hipotezinin gegerli oldugu kanisina varilirken Granger ve
Toda-yamamato nedensellik yontemlerinin kullanildig
arastirmada ikiz agiklar hipotezinin gecerli olmadigi
kanisina varilmistir.

Ketenci vd. (2013) galismalarinda 7 Avrupa Ulkesi igin ikiz
acilk  hipotezinin  gegerliligi ~ arastirmiglardir.  Bu
arastirmada panel esbitiinlesme testleri kullanilarak cari
acik ile cari agigin belirleyicileri arasinda uzun vadeli bir
iliski bulunmustur. Diger taraftan galismada ikiz agiklar
hipotezinin  gegerliliginin ~ kuvvetli  bulgular ile
dogrulanamayacagina dikkat gekilmistir.

Ozcalik ve Eratas (2014), Yunanistan, Portekiz, ispanya,
Polonya ve irlanda tizerine yiriitilen ¢alismalarinda 1995
— 2010 dénemi igin ikiz agik hipotezini test etmislerdir.
Calismada ikiz aclk hipotezinin gecerliligi panel veri

analizleri ile ele alinmistir. Yapilan bu incelemenin
neticesinde s6z konusu oOrneklem icin ikiz acik
hipotezinden  s6z etmenin  dogru  olmayacagi

vurgulanmigtir.

Oktar ve Yiksel (2016) galismalarinda ikiz agik hipotezinin
bazi AB Uyesi Ulkelerde gecerliligini, diger dair bazi AB
Uye ulkelerde ise ikiz agik hipotezinin gegerli olmadigini
ortaya koymuslardir. Belgika, Cek Cumhuriyeti, Estonya,
irlanda, Letonya icin Granger nedensellik testi
incelemeye alinmis ve bilitce aciklariyla cari agiklar
arasinda bir iliski olmadigl saptanmistir. Yani bu Ulkeler
icin ikiz agiklar hipotezi gegerli degildir.

Sinicakova vd. (2017) arastirmalarinda, Granger
nedensellik testini kullanarak ikiz agik hipotezinin varligini
test etmek icin 28 AB lkesinde 2000-2014 vyillan
arasindaki yilhik verileri kullanmiglardir. Bu ¢alismada
Yunanistan, Hollanda, italya, Giiney Kibris, Portekiz,
Hirvatistan ve Cek Cumhuriyeti’'nde bitce agigindan cari
aciga dogru bir nedensellik iliski bulurken; Finlandiya,
Belcika, Fransa, Malta, Romanya ve irlanda da cari
aciktan biitce agigl yoninde bir nedensellik iligkisi
oldugunu bulmuslardir. Macaristan ve ispanya'da ise iki
tarafli bir nedensellik iliskisi saptanmistir. Nihai olarak ele
alinan tim ulkeler icin ikiz agik hipotezinin gegerli oldugu
anlasiimaktadir.

Ciftgi (2018), Portekiz, irlanda, Ispanya, italya ve
Yunanistan (¢alismanin yapildigi donemde ekonomik kriz
icerisindeki Ulkeler) gibi blylk borglar icerisinde olan
Ulkelerde cari acik ve biitce agigi arasinda var olan iliskiyi
arastirmak amaciyla yapilan g¢alismada yapisal kirilmalari
g6z onlinde bulunduran ve bulundurmayan ekonometrik
yontemler kullanmislardir. Yapisal degisikliklerin gdz ardi
edildigi nedensel analizler isiginda ispanya'nin geleneksel
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Keynesyen hipotezi ile Portekiz ve Yunanistan’in cari
denge hedefleme hipotezi ile; Ricardocu denklik
hipotezinin italya ve irlanda'da gecerli oldugu, yapisal
degisikliklerin dikkate alindigi nedensel analiz sonucunda
ise cari denge hedefi hipotezinin irlanda disindaki
Ulkelerde gegerli oldugunu goézlemlemistir.

Sayar ve Bayar (2019) yaptiklari ¢alisma Tirkiye ve AB
tye Ulkeleri igin 1996 — 2017 yillari arasindaki durum
degerlendirmeye alinarak ikiz agiklara bakilmis ve panel
veri analizi yontemi kullanilarak test edilmistir. Yapilan
¢alismanin sonucunda AB’ye lye 23 ilkede biitce agiklar
cari agiklarla olumlu yonde iliskilendirilmistir.

Bas (2020) vyaptigi c¢alismada Brezilya, Hindistan,
Endonezya ve Guney Afrika ulkelerini incelemis, bu
Ulkelerde Keynesyen goris dogrultusunda ikiz agiklar
hipotezini dogrulamistir. Ulkeler genelinde oranlar farkli
olsa dahi cari acgiklar bltge agiklarini  dogrudan
etkilemektedir.

Yaziminda yer aldigimiz ¢alismalardan yola ¢ikarak bir
sonuca ulagmak gerekirse; 13 farklh ¢alisma incelenmis ve
bu ¢alismalarda panel veri analizi, VAR analiz, Granger
nedensellik testi, panel esbitinlesme testi gibi
yontemlerle ikiz agiklarin varhg test edilmistir. 7 farkh
calisma ikiz agiklarin gecerli oldugunu 6ne sirerken 6
fakh  calismada bu olgu tam tersi olarak
dogrulanmaktadir. Bu baglamda literatiirde AB ulkeleri
icin ikiz acik hipotezinin gegerli olup olmadigi konusunda
bir netlik olmadigi anlagiimaktadir. Ortaya ¢ikan literatir
sonuglart  bu  galismanin  yapilma  gerekliligini
kanitlamaktadir.

3. VERi VE EKONOMETRIK YONTEM
3.1. Veri Seti

Yapilan bu galismada 1995 — 2021 yillari arasinda 28 AB
Ulkesinden verilerine tam olarak ulasilabilen 23 tanesi
secilmis ve incelenmistir. S6z konusu verilerden biitge
acikligr tradingeconomics.com isimli web sitesinden, cari
aciklar ise Dinya bankasi veri tabanindan elde edilmistir.
Verilen tarih araligi kapsaminda Avusturya, Belgika,
irlanda ve Litksemburg icin yeterli veriye ulasilamadigi

icin bu Ulkeler  kapsam  disinda birakilarak
degerlendirmeye alinmamustir.
3.2. Yatay Kesit Bagimlihg: Testi
Yatay kesit bagimhligi, olusan herhangi ekonomik

bunalim, buhran, darbogaz ya da baska bir sok
dalgasindan diger ulkelerin de etkilenme durumlari ve
oranlarinin ayni olup olmamasi durumlarina bakilarak
test edilmektedir. Gliniimizde globallesen bir diinyada
ortaya cikan ekonomik sorunlarin diger (ulkeleri de
etkilememesinin mimkin olmadigini gormek ¢ok da zor
olmayacaktir.  Tabi  bazi durumlarda bu sok
dalgalanmalarinin 6zellikle biyik ekonomilerde pek de
olmadigi gézlemlenmistir. Oncelikle panelde yer alan
seriler arasinda herhangi bir yatay kesit bagimlilig
bulgusu varligina iliskin analizler yapilip panelde yatay

kesit bagimliligi olup olmadigini test etmek gerekir
(Mercan, 2014:235; Menyah vd. 2014:389).

Yatay kesit bagimhhgini analiz etmek igin kullanilabilecek
yontemlerden ilki Breusch ve Pagan’in (1980) gelistirdigi
LM (Lagrange GCarpani) testidir. Bu testi yaparken
kullanilan formdl;

seklinde ifade edilmektedir. Bu istatistik zaman
boyutunun (T) yatay kesit boyutundan (N) buyik
oldugunda kullanilmaktadir (Pesaran, 2004: 4; Guloglu ve
ivrendi, 2010: 384).

Yatay kesit bagimliliginin 6lciminde kullanilan bir diger
yontem ise Pesaran’in gelistirdigi CDLM testidir. Bu
yonteme iligkin formil ise su sekilde ifade edilmektedir;

1 _ -~
CDuw = [y A Efea (TP~ D &

Bu formilii zaman boyutunun (T) kesit boyutuna (N) esit
oldugu durumlarda kullanmak mimkindur.

Uglinci durum zaman boyutunun kesit boyutundan
kiicik oldugu durumlarda kullanilmamasi gereken CD
testi ile ilgilidir. Bu yonteme iliskin formul su sekilde ifade
edilebilir:

2T
N(N-1)

CD = YA Y Py (2)
Yatay kesit bagimhhg ile ilgili olarak son olarak
aktarilacak olan yéntem Pesaran vd. (2008) tarafindan
gelistiriimis olan duzeltilmis LM testidir. Bu yo6ntem
Breusch ve Pagan’in (1980) LM testi ile ayni durumda
kullanilmaktadir. Ancak bu yéntemin farkliligi hata
terimlerinin ortalamasinin sifirdan farkli olmasi halinde
ortaya ¢ikmaktadir. Hata terimlerinin ortalamasi sifirdan
farkh ise bu yontemin ortaya koydugu sonuglar daha
glvenilir olacaktir. Bu yonteme iliskin test istatistigi su
sekilde ifade edilmektedir.

Bahsedilen yontemlere gore ¢alismanin veri setine uygun
olan 1 ve 4 nolu formillerde yer alan istatistikler
kullantimistir.

3.3. Delta Testi

Panel veri analizlerde kullanilan bir diger diagnostik test
ise  homojenlik/heterojenlik durumunun tespitinde
kullanilan Delta testidir. Bu yonteme iliskin Hy hipotezinin
gecerli oldugu durumlarda, paneller arasindaki iliskinin
homojen bir yapida, H; hipotezinin gegerli oldugu
durumlarda ise paneller arasindaki iliskinin heterojen bir
yapida oldugunu séylemek mimkiin olacaktir.

Delta testini uygulamaya koyarken asagida yer alan
formiilden yararlaniimaktadir.

N N-1s—k 2

B= [N () ~x (3)
Formilde kullanilan N degeri yatay kesit sayisini, S test

istatistigini, k degeri aciklayici degisken sayisin, A delta
test sonucunu ifade eder.
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3.4. CADF Panel Birim Kok Testi

Pesaran (2007), CADF birim kok testi, yatay kesit
bagimliiginin oldugu durumlarda kullanilabilen ikinci
nesil yontemlerden biridir. Testte, her bolim igin ayri
sonuglar CADF istatistikleri kullanilarak belirlenir ve tim
panel igin sonuglar CIPS istatistikleri (Cross sectionally
IPS) vasitasiyla hesaplanir. CIPS istatistikleri, kesit
ortalama degerlerini icerecek sekilde genisletilir. Ayni
zamanda CADF testi zaman boyutu kesit boyutundan
hem biyik hem de kiiglk oldugu durumlarin her ikisinde
de kullanilmaktadir. (Kogbulut ve Altintas, 2016:48)

CIPS testinin formuli asagida belirtildigi sekilde
hesaplanir:
CIPS =N~1YN  CADF, (4)

Bu formiilde; t zamani ve i yatay kesiti ifade etmektedir.
Formildeki esitlikte i. yatay kesit icin CADF istatistigi
formile edilmistir.

3.5. Emirmahmutoglu ve Kose Panel Nedensellik Testi

Toda Yamamoto nedensellik testi ile benzer 6zelliklere
sahip Emirmahmutoglu ve Kose (2011) tarafindan
olusturulan panel Fisher testi, seviyesinde ve birinci
farkinda duragan olan iki panel arasinda nedensellik
iliskisini arastirmaktadir. Bu yontem hem yatay kesit
bagimhhginin oldugu hem de yatay kesit bagimliliginin
olmadig durumdaki sonuglari sunmaktadir.
Arastirmacilar yatay kesit bagimhligi test bulgulara gore
uygun olan test istatistigini kullanmaktadir.

Bu test yatay kesit bagimliiginin hem varligi hem de
yoklugu durumunda uygulanan bir Toda Yamamoto
Granger nedensellik testidir. Bu test uygulanirken VAR
modelinin varligina bakilmaktadir.

Ho hipotezinin gegerli oldugu durumda test sonucu olarak
nedensellik iliskisinden bahsetmek miumkin degildir.
Alternatif hipotez ise bir panelden digerine dogru
nedensellik  iliskisi ~ bulundugunu  gostermektedir.
Nedensellik testi hesaplamadan dnce paneller arasindaki
VAR modeli asagidaki formiil ile tahmin edilir.

Yie = Wi Y ApnYie—1t+ . FAiYiok, +
kj+dmax;
YOI Ay F e (5)

j=ki+1
Modeli tahmini sonrasinda paneller arasi nedensellik
iliskisi Fisher istatistigi vasitasiyla tespit edilir. Kullanilan
formdil i'nin Wald istatistigine gore p degerine es olup ki-
kare dagilimina sahiptir. VAR modeli testi kullanilan
formiil ise su sekilde ifade edilmektedir.

A==23%NX,In(p) (6)
N
A= —2;]11{ i)
Fori=12...N

Yukaridaki formiillerde dmax her i igin
esbiitinlesme seviyesini ifade etmektedir.

(7)

en biylk

3.6. Durbin-Hausman (Durbin-H) Panel Es-Biitiinlesme
Testi

Panel esbitiinlesme testi degiskenler arasinda uzun
donemli bir iliski olup olmadigini test etmek amaciyla
kullanilmaktadir. Bu ¢alismada bitce agiklari ve cari
aciklar arasindaki iliski Westerlund (2008) tarafindan
gelistirilmis olan Durbin-Hausman panel esbutiinlesme
testi kullanilarak test edilmistir. Calismada Durbin-
Hausman testinin kullanilmasindaki en onemli etken
panellerde yatay kesit bagimhliginin olmasidir. Durbin-
Hausman testi panellerin farkli seviyelerde duragan
olmasi halinde kullanima imkan saglamaktadir. Testin
hipotezleri;

HO: Es-butiinlegsme iliskisi yok.
H1: Es-bltlinlegme iligkisi var.

seklinde tanimlanabilir. Durbin-H test yonteminde grup
boyutunda ve panel boyutunda ayri ayr esbitiinlesme
iliskisinin olup olmadigi test edilmektedir. Durbin-
Hausman grup istatistikleri, otoregresif katsayilarin
heterojen oldugunu kabul eder ve bu dogrultuda sonug
elde eder. Durbin-Hausman grup test igin de asagidaki
formdl kullanilmaktadir.

DHpanel = S:n(f(zsi - 6i)z Z?:l Z?:z éizt—l (8)

Diger bir istatistik olan Durbin Hausman panel istatistigi
ise otoregresif katsayilarin homojen oldugunu kabul eder
ve bu dogrultuda sonug elde eder. Durbin-Hausman
panel istatistigi ise homojenlik varsayimi altinda
esbitlinlesme iliskisine dair sonuglari elde eder. So6z
konusu test istatistigi asagidaki formil yardimiyla
hesaplanmaktadir.

Dngoup = Tll=1§i(6i - 61’)2 rir=2 éizt—l (9)

Buradaki iki test istatistig§inde de H, hipotezinin kabul
olmamasi halinde bitin panel igin es bitinlesmenin
oldugu kabul edilmektedir.

3.7. Panel ARDL Sinir Testi

Bu calismada paneller arasindaki esbitiinlesme iligkisinin
yonii Pesaran vd. (1999) tarafindan gelistirilmis olan
panel ARDL sinir testi ile arastirilmistir. Panel ARDL sinir
testi, kisa ve uzun donemli iligkilerin ydninin
incelenmesine olanak tanimaktadir. Bu test farkh
seviyelerde duragan olan paneller icin esbitinlesme
iliskisinin  olup olmadiginin arastirilmasina imkan
tanimaktadir. Ayrica bu yontem hem digsal hem de igsel
degiskenlerin gecikme uzunluklarini modele dahil ederek
ve i¢sel kaynakli sorunlari ortadan kaldirarak tutarl
tahminlerde bulunabilmeyi saglamaktadir. Panel ARDL
sinir (p, q) testinin formili Pesaran vd. (1999) gore
asagida sekilde ifade edilmektedir:

Formilde Y bagimh degisken, X bagimsiz degisken, | seri
sayisl, €it hata terimi ve A fark operatorli olarak
tanimlanmaktadir.
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Pesaran vd. (1999) ARDL sinir testi igin iki tane tahmin
edici model gelistirmislerdir; Bunlardan biri Mean Grup
Tahmincisi (MG) ve digeri Pooled Mean Grup tahmincisi
(PMG) seklindedir. MG tahmincisine iliskin katsayilar, her
bir birim i¢cin panel tahmini yaparak olusan katsayilarin
aritmetik ortalamasi alinarak elde edilmektedir. Bu
tahmin yontemi, sabit terimin, gradyan katsayilarinin ve
hata varyanslarinin ortalamasini alabilir ve birimden
birime degisiklik gosterilmesine olanak tanir. PMG
(Havuzlanmis Ortalama Grup) tahmincisi ise dinamik
heterojen paneller igin havuzlama ve ortalama almanin
es zamanl olarak test edilebildigi bir yontemdir. Bu
tahmin yontemi, uzun dénem katsayilarina homojenlik
sinirlamasi yaparken kisa donem parametrelerinin ve
hata  dizeltme  katsayillarinin  birimden  birime
degismesine olanak tanir ve bitln birimler i¢in ortalama
almaktadir.

Yukarida bahsedilen iki tahmin ydonteminden hangisinin
kullanilacagina Hausman testi yardimi ile karar
verilmektedir. Hausman testine gbre, uzun donem
katsayilarinin homojen oldugu sonucuna ulasilarak MG
tahmin yontemi etkin olmaz iken PMG tahmin ydntemi
tutarl ve etkin olmaktadir.

4. AMPIRIK BULGULAR
4.1.Yatay Kesit Bagimhilig

Yatay kesit bagimliligi testine gére H, hipotezi panellerde
yatay kesit bagimhliginin olmadigini 6ne siirerken H;
hipotezi ise tam tersini ifade etmektedir. Buradan yola
¢ikarak yapilan bu galisma igin yatay kesit bagimliligin
varhgindan s6z etmek mumkindir. Elde edilen sonuglar
H; hipotezinin gecerliligini sagladigl icin test edilen
Ulkelerde yatay kesit bagimliligin varligindan s6z etmek
mimkindir. Zira zaman boyutunun kesit boyutundan
blylik oldugu durumda kullanilabilen LM ve LMgp, test
istatistiklerine ait anlamlilik degerleri 0.10’un altindadir
ve s6z konusu sonuglar %99 givenilirlik gostermektedir.
Bu sonuglar Tablo 1'de aktarilmistir.

Tablo 1. Yatay kesit bagimliligi test sonuglari

Tablo 2. Delta Testi Sonuglari

A B.g
Biitce Agig! -0.73[0.76] -0.78[0.78]
Cari Agik -1.70[0.95] -1.81[0.96]

Tablo 2. CADF Birim Kok Test Sonuglari

CADF Degerleri

Degiskenler

CIPS CIPS in 1st
Biitge Agiklari -3,666* -
Cari Agiklar- -2,62 -3,99**

Testler
LM Testi CDwm (o)) LM,q; Testi
Testi Testi
Biitge Acigl 632.568 16.874 -3.142 14.188 [0.000]
[0.000] [0.000] [0.001] 11.627 [0.000]
Cari Agik 400.697 6.566 -3.354
[0.000] [0.000] [0.000]

4.2, Delta Testi

Panel veri analizlerinde kullanilan bir baska diagnostik
yontem panellerin homojenlik/heterojenlik durumunun
saptanmasidir. Tablo 2’de sunulan delta testi sonuglari
incelendiginde prob degerlerinin anlamli olmadigi ve bu
nedenle cari aclk ve biitce acigl panelleri icin Hg
hipotezinin gecerli oldugu anlasiimaktadir. Yani test
sonuglarina gore degerlendirmeye alinan 23 AB llkesine
ait panel icin homojenligin varligi s6z konusudur.

Not: *** ** * girasiyla % %99, %95, %90 givenilirlikle
anlamhhgi ifade etmektedir.

4.3. CADF Birim Kok Testi

Calismanin bu asamasinda Pesaran (2007) tarafindan
gelistiriimis olan CADF panel birim kok testinden
yararlanilarak panelin  bituni igin CIPS ortalamasi
bulunmustur. Tablo 3’te aktarilan sonuglara gore biitce
aciklar seviye degerlerinde %90 oraninda duragan kabul
edilmistir. Cari acik degiskeninin ise seviye degerlerinde
duragan olmadigi anlasilmis ve bu panelin birinci farki
alinmustir. Cari agik degiskeni birinci farki alindiktan sonra
%95 guvenilirlik diizeyinde duragan olarak tespit
edilmistir. S6z konusu sonuglari test istatistiklerinin
Pesaran’in (2007) galismasinda sunulan kritik degerler ile
karsilastirilmasi sonucu elde edilmistir.

4.4. Emirmahmutoglu ve Kése Panel Nedensellik Test
Sonuglari

Calismada diagnostik testler tamamlandiktan sonra ana
testlere gecilmistir. Tablo 4’te sunulmus olan farkli
duraganlik seviyelerinde kullanilmasi  uygun olan
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) panel nedensellik
testinin sonuglarindan yola c¢ikarak bitge agiklarindan
cari acgiklara dogru Hollanda ve Polonya igin nedensellik
durumu gozlemlenirken diger Avrupa (lkelerinden
herhangi bir bulguya rastlanmamistir. Cari agiklardan
bitce aciklarina  dogru  nedensellik  durumuna
bakildiginda ise Almanya, Fransa, Litvanya, Malta,
Portekiz ve Slovenya igin anlamlilik gdzlemlenmis, diger
Avrupa llkelerinde herhangi bir bulguya rastlanmamistir.

Keynesyen anlayisa goére H; hipotezinin gegerli oldugu
Avrupa (lkelerinde bu yaklasimin gecerliliginden s6z
etmek mumkinddir. Diger bir degisle biitce aciklarindan
cari agiklara dogru bir nedenselligin s6z konusu oldugu
AB (lkelerinde Keynesyen yaklasimin gecerli oldugu
tespit edilmistir. Ricardocu Denklik Hipotezi'ne gbre cari
aciklarin bitge aciklarindan ya da bitge aciklarinin cari
aciklardan etkilenmedigi One saralduga icin
Emirmahmutoglu ve Kose (2011) nedensellik test
sonuglarina gore nedensellik iliskisinin olmadigi 16 AB
Ulkesi icin bu hipotez gecerli olacaktir.
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Tablo 3. Emirmahmutoglu ve Kése Panel Nedensellik Testi Sonuglari

Biitge Agiklari —> Cari Agiklar

Cari Aciklar — Biitce Aciklari

Wald Anlamlilik Wald Anlamlilik
Almanya 0.387 0.534 5.668 0.017**
Bulgaristan 0.417 0.518 0.665 0.415
Cek Cumbhuriyeti 0.361 0.548 0.002 0.967
Danimarka 1.126 0.289 0.469 0.493
Estonya 0.014 0.907 0.109 0.742
Finlandiya 0.276 0.599 0.598 0.439
Fransa 0.540 0.462 3.972 0.046**
Hirvatistan 0.155 0.694 1.841 0.175
Hollanda 6.225 0.013** 1.650 0.199
ispanya 1.908 0.167 0.231 0.630
isveg 2.503 0.114 0.006 0.938
italya 0.201 0.654 0.149 0.700
Kibris 1.896 0.169 0.101 0.751
Letonya 0.575 0.448 0.738 0.390
Litvanya 0.575 0.448 3.781 0.052*
Macaristan 0.591 0.442 0.586 0.444
Malta 0.566 0.452 5.563 0.018**
Polonya 2.841 0.092* 0.973 0.324
Portekiz 0.446 0.504 3.933 0.047**
Romanya 0.126 0.723 0.560 0.454
Slovakya 0.216 0.642 2.075 0.150
Slovenya 0.225 0.614 3.033 0.082*
Yunanistan 0.178 0.673 0.048 0.827
Panel Fisher istatistigi 46.714 Panel Fisher istatistigi 65.348
Asimptotik anlamhlik 0.443 Asimptotik anlamhhk 0.032
Bootstrap anlamlilik 0.991 Bootstrap anlamlilk 0.801

Not: *** ** * girasiyla % %99, %95, %90 glvenilirlikle anlamliligi ifade etmektedir.
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4.5. Durbin-Hausman (Durbin-H) Panel Es-Biitiinlesme
Test Sonuglari

Farkh duraganlik seviyelerinde kullanibilen Durbin-h
panel esbitiinlesme test sonuglarina gére grup istatistigi
degerleri 0,01’den kiiglk olarak tespit edilmistir. Bu
durumda paneller arasi egbitiinlesme iliskisinde H;
hipotezi gecerli olup egbitlinlesmenin varligindan soz
etmek mimkiin olacaktir. Bir baska degisle cari acik ve
bltce acigl panelleri uzun donemde birlikte hareket
etmekte ve bu degiskenler arasinda bir iliskiden
bahsetmek miimkin olacaktir. Bu baglamda elde edilen
sonuglara Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 4. Durbin—h Panel Esbutiinlegme Testi Sonuglari

Test istatistigi Anlamlilik
Grup istatistigi 171.58 0.000
Panel istatistigi 70.033 0.000

4.6 Panel ARDL Sinir Testi

Paneller arasinda tespit edilen esbultinlesme iliskisini
takiben vyapilacak en optimal uygulama s6z konusu
iliskinin yonuni belirlemek olacaktir. Uzun déonemli iliski
tahminlerine iliskin sonuglarin sunuldugu panel ARDL
sinir testi sonuglar incelendiginde bitge agiklari bagimli,
cari aciklarin bagimsiz degisken oldugu durumda es-
bltlinlesme katsayisi anlamli sonug vermektedir. Bir
baska degisle cari agiklar 1 birim arttiginda butge agiklari
da bundan etkilenip 0.15 birim artmaktadir. Bu baglamda

Tablo 5. Panel ARDL Sinir Testi Sonuglari

biitce aciklar ve cari agiklar arasinda pozitif yonli bir
iliski oldugunu 6ne sliren Keynesyen yaklasimin gecerliligi
uzun donemli katsayr tahminiyle dogrulanmistir.
Keynesyen yaklasimin gegerliligi uzun dénemde ortaya
¢ikmistir. Kisa donemli iliski tahminlerinde ise anlamhhk
degerleri anlamsiz giktig1 ve katsayi tahmini negatif yonli
sonu¢  verdigi  igin iliskinin  yoni  hakkindaki
degerlendirmenin kabul edilebilir oldugu ancak elde
edilen katsayinin yorumlanamayacagi anlasiimaktadir. Bir
baska degisle bltce aciklari ile cari acgiklar arasinda kisa
donemde negatif yonli bir iliski s6z konusudur; fakat
anlamlilik degerleri kisa donemde 0.10’un Uzerinde sonug
verdigi i¢in katsayr hakkinda yorum yapmak miimkin
degildir.

Butge agiklarinin bagimsiz degisken oldugu durumda
uzun donem katsayr tahminlerine bakildiginda bitge
aciklari 1 birim arttiginda cari aciklar 1.04 birim
artmaktadir. Anlamlilik degerleri hem uzun doénemde
hem kisa donemde anlamli ¢iktigi icin her iki durumda da
yorumlanabilecegi yoniindedir. Kisa doneme bakildiginda
negatif yonli bir iliskiden bahsetmek mumkindir. Cari
aciklar 1 birim arttiginda butge aciklari 0.16 birim
azalacaktir. Yani hiikimetlerin biltce acigini veya cari
acig1 azaltacak yonde yapacak olduklari uygulamalarin
kisa donemde olumlu sonuglar verecegini sdylemek
mimkindir. Ancak uzun doénemde her iki degisken
birden beraber hareket etmektedir ve ikili agigin uzun
donemde ortaya cikacagl gorilmektedir. Bahsi gegen
bulgular Tablo 6’da sunulmaktadir.

Uzun Donem Katsayi Tahmini

Kisa Donem Katsayl Tahmini

Bagimh Bagimsiz

Degisken Degisken Kats. Stan. T-ist. Anim. Kats. Stan. T-ist. Anim.
Sapma Sapma

Bitce Aciklar Cari Agiklar 0.1596 0.0484 3.2929 0.0011 -0.0991 0.0898 -1.1040 0.2701

Cari Agiklar Bitce Aciklar 1.0472 0.0273 38.293 0.0000 -0.1638 0.0843 -1.9434 0.0525
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5. SONUC VE ONERILER

1970’lerden sonra diinyadaki serbest ekonomiye gegise
paralel olarak finansin kiresellesmesi ile Glkeler
arasindaki sermaye hareketleri tesvik edilmis, tlkelerin
ihracat yapma suregleri hizlanmis ve uluslararasi ticaret
daha da 6nemli hale gelmistir. Bu yasanan siirece ayak
uyduramayan (lkeler 6nemli sorunlar ile miicadele
etmek zorunda kalmaktadirlar. Gelismekte olan Ulkeler
icin blylime ve gelismeye aciklik ¢cok 6nemli olsa da
ithalata bagimh olmalari cari islemler dengesi sorunu
olusturmaktadir. Ayrica bu (lkeler reel faiz oranlari
yuksek oldugu icin cari agigin finansmanini saglamak
amaciyla sermaye transferlerini kullanmaktadirlar. Ancak
kisa vadeli sermaye girisleri yoluyla kaynak saglamaya
¢alisilan cari agik, sermayenin serbest dolasimi nedeniyle
Ulkelerin bitge agiklari vermesine neden olmaktadir.
Meydana gelen bitge acikliklarina ek olarak tlkelerin
borglanma oraninin artmasi ve uluslararasi ticarette
rekabet edebilirliklerinin azalmasi yiksek cari islemler
acigina yol agmistir. Bu es zamanli ve benzer sekilde
gelismis durum, vyasanan agcikliklar ile ikiz agiklar
hipotezinin  ortaya  ¢ikmasi  arasindaki iligskinin
arastirilmasina sebep olmustur.

Blitce acig1 ve cari acik arasindaki pozitif iliski, bir baska
deyisle bitce acigl ile cari acgik arasindaki iliski, ikiz agik
olarak ifade edilmektedir. Bu calismada literatlrde
tartisma konusu haline gelmis olan ikiz acgik hipotezinin
1995-2021 vyillari arasinda gecerli olup olmadigi AB’ye
Uye olan 27 ilkeden 23 iilke agisindan arastirilmistir. Geri
kalan 4 Uye Ulke belirtilen tarih araliginda yeterli veri
bulunamamasi nedeniyle incelemeye alinamamistir.
Literatir boliminde de vurgulandigi sekilde ikiz acik
hipotezi bazi lilke ekonomileri icin gecerli olurken bazi
Ulkelerde biitce acgigl ile cari acik arasinda bir baglanti
olmadigi aciklanmistir. Bu c¢alismada da ikiz acik
hipotezinin varliginin test edilmesi amaciyla yapilan
arastirmalar kapsaminda nedensellik testinden edinilen
sonuglara gore, incelenen 23 llkeden 2 tanesinde
(Hollanda ve Polonya) bitge agigindan cari islemler
ac¢igina dogru nedensellik bulundugu tespit edilmistir. Bir
baska ifadeyle, Hollanda ve Portekiz Ulkeleri igin ikiz agik
hipotezinin varligindan vyani Keynesyen yaklasimin
gecerliliginden s6z etmek mimkiindiir. Bu baglamda
bltce aciklari cari islemler agigini etkilediginden dolayi
hiikimetlerce bitce agiklarinin iyilestirilmesi yoninde
stratejiler uygulamasi olumlu yénde etki yaratacaktir. Bu
stratejilerden birkagi mali disipline dikkat edilmesi, vergi

gelirlerini artiracak, kamu harcamalarini azaltacak
adimlar atilmasi seklinde sayilabilir. Cari islemler
acigindan biitce acigina dogru nedensellik iliskisi

incelendiginde ise 23 Ulkeden 6 tanesinde (Almanya,
Fransa, Litvanya, Malta Portekiz ve Slovenya) ikiz acik
hipotezinin varligindan yani Feldstein-Horioka yaklagimin
gecerliliginden s6z etmek mimkindlr. Cari  agigl
kapatmak icin politika yapicilar igin kisa vadede yabanci

kaynak kullaniminin en alt seviyeye ¢ekilmesi ve yabanci
sermaye yerine dogrudan yabanci yatirnnm akisinin tesvik
edilmesi faydali olacaktir. Ancak diger 15 tlke agisindan
bakildiginda herhangi bir nedensellik iliskisi tespit
edilemedigi icin ikiz acik hipotezinin gecerli olmadig
sonucuna ulagilmistir. Bu durum, ikiz acik hipotezi
Uzerine yapilan g¢alismalarin Ulkeden ulkeye farklilik
gosterebilecegi gergegine 1sik tutmaktadir. Bu nedenle,
soz konusu hipotezin gegerliligi test edilirken Ulkeye 6zgi
durumlarin  dikkate alinmasi  gerektigi sonucuna
varilabilir. Son olarak ¢alismamizda panel esbitiinlesme
ve ARDL esbitlinlesme tahmincisi testleri uygulanmistir.
Test sonuglarina gére uzun dénemde cari agik ve biitce
acig degiskenleri anlamh ve pozitif sonuglar elde
edilmistir. Bu sonuglar da AB (Ulkelerinde ihracat
girdilerinin sonucunda biit¢ce dengesinin olumlu yodnde
etkilendigini gdstermektedir. Thracat sonucu elde edilen
girdilerin dogru ve verimli alanlarda
ekonomik bliyiimeyi destekleyecektir.

kullaniimasi

Yukaridaki hususlar géz éninde bulunduruldugunda, ikiz
acitk hipotezinin bitin AB (lkelerinde gecerli olup
olmadigi konusunda kesin bir kaniya varmanin mimkin
olmadigi ortaya ¢ikmaktadir. Bazi tilkelerde bitge aciklar
ile cari agiklar arasinda bir iliski oldugu tespit edilmistir.
Arastirmada tespit edilen bu sonuglar, Papadogonas ve
Stournaras (2006), Sinicakova, Sulikova ve Gavurova
(2017) calisma sonuglariyla paralellik gostermektedir.
Bazi Ulkelerde ise bitce aciklari ve cari agiklar arasinda
bir iliski olmadigi yani ikiz agik hipotezinin gecerli
olmadigl tespit edilmistir. Bu sonuglar da Ganchev
(2010), Durusu Giftgi (2018), Oktar ve Yuksel (2016)
¢alismalarinda  bulunan  sonuglar ile  paralellik
gbstermektedir. Ancak, Celik vd. (2008), Cek Cumhuriyeti,
Vamvoukas (2010) Yunanistan igin ikiz agik hipotezinin
gecerli oldugunu savunduklari icin farkhhk
gostermektedir. Ayrica Algieri (2013) c¢alismasinda
Yunanistan ve ispanya icin ikiz agik hipotezinin gecerli
olmadig savunmasinda calismamizla paralellik
gosterirken Portekiz igin ikiz agik hipotezinin gecerli
olmadigini savunmasi konusunda g¢alismamizdan farklilik
gostermektedir. Calismamizda Polonya ve Portekiz igin
ikiz acik hipotezinin gecerli oldugu sonucuna ulasmamiz
durumu Ozcalik ve Eratas (2014) tarafindan yapilan
calisma icin farklilik gésterirken Yunanistan ve ispanya
icin ikiz agik hipotezinin olmadigi yénindeki bulgular
bizim ¢alismamiz ile paralellik arz etmektedir.

Bltce aciklarinin cari aciklan etkiledigi tespit edilen
Hollanda ve Polonya igin bitce harcamalarinda
kisitlamalara girip ithalati azaltmalar ve Ulkede yerli
Uretim bandinin hareketlenmesi O6nerilebilir. Bdylece
Uretim arttikca ithalat azalacak ve bitce agiklari zaman
icinde azalim go6sterebilecektir. Ayni zamanda bitge
harcamalarini  arttiran  gereksiz  faaliyetler bitce
kisitlamalarina gidilerek de bltge tasarruflariyla cari
aciklarin azaltma imkanina sahiptir. Diger 6 Ulke igin
Hollanda ve Polonya da yasananin tam tersi bir durum
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s6z konusu olmakla birlikte cari agiklarin biitge aciklarina
etki ettigi Ulkeler icin ihracati arttirarak bitce agiklarinin
azalabilecegini soéylemek mimkiin olacaktir. ihracat
arttikga Ulkeye giren doviz artacak bu da dis borglanmayi
azaltacagl igin biitce bundan etkilenmeyecektir. Ancak,
ikiz acik hipotezinin gegerliligi kanitlanmis 8 AB Ulkesinin
butge agiklarini azaltmaya yonelik adimlarin atiimasi
uygun gortinmektedir. Bunun yani sira ikiz agiklarin
gecerligi oldugu Ulkelerde Ulkelerin kendi
makroekonomik durumlarini géz 6niinde bulundurarak
¢ikan sonuglari tek tek her (lke igin ayr olarak
incelemekte fayda vardir. Ancak bu sekilde kesin bir
sonuca varilabilmesi mimkiin géziikmektedir.
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