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Oz

Bir ekonomide biitge agi1g1 ve cari agigim olmast durumu ikiz agik hipotezi olarak ifade edilmektedir. Gelismis ve gelismekte
olan iilkeler i¢in biitce a¢i1g1 ve cari agik dnemli bir sorun olarak goriilmektedir. Literatiirde biit¢e agiginin cari islemler agigina
neden olacagmi belirten Geleneksel Keynesyen goriis ve cari islemler agigi ile biitge agigi arasinda herhangi bir iligkinin
bulunmadigini ifade eden Ricardocu Denklik Hipotezine ait ampirik sonuglar yer almaktadir. Bu ¢aligmanin amaci, endiistri
devleri olarak nitelendirilen ve diinyanin en gelismis sekiz iilkesi olarak bilinen “Kanada, Fransa, Almanya, italya, Japonya,
Rusya, Ingiltere ve ABD” iilkelerinde, 1995-2020 donemi verileri kapsaminda ikiz agik hipotezinin gegerliligini arastirmaktir.
Analizde, katsayilarin heterojenligine dayanmakta olan ve Emirmahmutoglu ve Kose (2011) tarafindan gelistirilen ikinci nesil
panel nedensellik testi kullanilmigtir. Bulgular, biitge agi81 ile cari agik arasinda iligki olmadigini belirten Ricardocu goriisii
destekler niteliktedir. Dolayisiyla G8 iilkelerinde ikiz agik hipotezinin gegerli olmadig1 sonucuna ulasilmustir.

Anahtar Kelimeler: ikiz Acik, G8 Ulkeleri, Panel Nedensellik Analizi
JEL Simflamasi: E6, F21, H6

Abstract

The state of having a budget deficit and a current account deficit in an economy is expressed as the twin deficit hypothesis.
Budget deficit and current account deficit are seen as important problems for developed and developing countries. In the
literature, there are empirical results of the Traditional Keynesian view, which states that the budget deficit will cause a current
account deficit, and the Ricardian Equivalence Hypothesis, which states that there is no relationship between the current account
deficit and the budget deficit. The aim of this study is to investigate the validity of the twin deficit hypothesis in the 1995-2020
period data in “Canada, France, Germany, Italy, Japan, Russia, England and the USA”, which are known as the eight most
developed countries in the world, which are considered as industry giants. The second generation panel causality analysis
developed by Emirmahmutoglu and Kose (2011), which is based on the heterogeneity of the coefficients, was used in the
analysis. The findings support the Ricardian view stating that there is no relationship between the budget deficit and the current
account deficit. Therefore, it was concluded that the twin deficit hypothesis is not valid in G8 countries.
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1. Giris

ikiz agik hipotezi, cari islemler acig1 ile biitge ag1g1 arasindaki iliskiyi aciklamaktadir. Literatiirde cari islemler
acig1 ile biitce acig1 arasindaki iliskiyi aciklayan iki temel yaklasim bulunmaktadir. Bu yaklasimlardan biri
Geleneksel Keynesyen Yaklagim olup cari islemler agig1 ile biitce acig1 arasinda pozitif yonde bir iligki oldugunu
ileri stirmektedir. Bir diger yaklasim olan Ricardocu Yaklasim ise biitce acig1 ile cari islemler acigi arasinda
herhangi bir iliski bulunmadig: goriisiinii benimsemektedir (Ozbek vd., 2019: 502).

1980°1i yillarin basinda ABD’de oldukea yiiksek seviyelerde gergeklesen biitce acigi beraberin de cari igslemler
acigl sorununu meydana getirmistir. Bu durum iktisat literatiiriinde iki agik arasindaki iliskiyi inceleyen
calismalarin sayisinin artmasina yol agmistir. Ancak ikiz agik sorununun sadece ABD ile sinirl kalmayip diger
gelismis ve gelismekte olan birgok iilkeyi de etkiledigini sdylemek miimkiindiir (Bolat vd., 2011: 348).

Literatiirde ikiz agik konusunda yapilan ¢aligmalarda farkli {ilkeler veya iilke gruplari, farklt model ve yontemler
kullanilmistir. Dolayisiyla degiskenler arasindaki iliskini varligi ve iligkinin yonii hakkinda genel bir sonuca
ulasilamamustir. Yapilan ampirik ¢caligmalarda Keynesyen yaklasimi ve Ricardocu yaklasimi destekleyen sonuglar
bulunmaktadir. Ayrica her iki yaklasimi da reddeden sonuglarla da kargilagilmaktadir.

Calismanin amaci, endiistri devleri olarak nitelendirilen ve diinyanin en gelismis sekiz iilkesi olarak bilinen G8
iilkelerinde, 1995-2020 dénemi yillik verileri kullanilarak, ikiz agik hipotezinin gegerliligini arastirmaktir. Bu
kapsamda ikiz agik hipotezinin gegerli olup olmadigi hem giincel ekonometrik testler hem de secilen donem
araliginin giincelligi ile ortaya koymanin alan yazinina katki sunacagi diisiiniilmektedir. Ayrica ikiz acik
hipotezinin gegerliligini tespit etmek amaciyla se¢ilmis lilke grubuna ait ¢aligmanin bulunmamasi ve giincel
dinamik panel yontemlerinin kullanilmasi galismanin ana motivasyonunu olusturmaktadir. Caligmanin, ikinci
béliimiinde ikiz agigm teorik alt yapisi agiklanmaktadir. Uciincii bdliimde segilmis literatiir taramasina
deginilmigtir. Takip eden boliimde veri seti ve ekonometrik metodoloji tanitilmaktadir. Son bdliimde ekonomik
tahminler yapilmakta ve sonuglar kisminda bulgular yorumlanarak politika dnerilerine deginilmektedir.

2. Ikiz A¢ik Hipotezine Yonelik Teorik Cerceve

Ikiz acik hipotezi, bir ekonomide “cari acik ile biitge acik” arasinda pozitif bir iliskinin mevcut oldugunu éne
siirmektedir. Bu yaklasima gore, cari islemler hesabinda meydana gelen agigin en 6nemli sebebi biitgede ortaya
cikan aciktir. Tkiz agik hipotezine yonelik teorik ¢erceve, milli gelir denklemi {izerinden olusturulmaktadir (Oktar
ve Yiiksel, 2016: 48).

Y=C+I+G+EX-IM 1)

Denklem (1)’de ifade edilen, “Y gayri safi milli hasilayi, C tiiketimi, I yatirimi, G kamu harcamalarini, EX ihracati
ve IM ise ithalatin degerini” gostermektedir. Mal ve hizmetlerin ihracatiyla ithalati arasindaki fark cari islemler
hesab1 dengesi (ya da cari islemler hesabi) olarak bilinmektedir. Eger cari islemler dengesi CA ile gosterilirse, bu
tanim denklem (2) ile soyle ifade edilebilmektedir:

CA=EX-IM @)

Denklem (1) yeniden diizenlenirse denklem (3) elde edilmektedir. Denklem (3), cari islemler hesabinin milli gelir
ile yurt i¢i yerlesiklerin toplam harcamalarinin (C+I+G) arasindaki farka esit oldugunu ifade etmektedir:

CA=Y-(C+1+G) ®)

Agik ekonomide ulusal tasarruf, milli gelirden tiiketim, kamu harcamalarinin ¢ikarilmasi ve cari islemler hesabinin
eklenmesiyle bulunmaktadir. Bu durum denklem (4)’te gosterilmektedir:

S=Y-C-G+CA (4)

Acik ekonomide ulusal yatirim ise milli gelirden tiiketim ve kamu harcamalarinin ¢ikarilmasiyla bulunmaktadir.
Bu husus denklem (5)’de sunulmaktadir:

I=Y-C-G ()

Denklem (4) ve (5)’ten yola ¢ikilarak denklem (6) ile ulusal tasarrufun yatirim ve cari islemler hesabin
toplamindan olustugu ortaya konulmaktadir.

S= I1+CA (6)

Ulusal tasarruflar (S), 6zel tasarruflar (SP) ve kamu tasarruflarmin (S%) toplamiyla olusmaktadir. Ozel tasarruf,
harcanabilir gelirin tiiketilmeyip de biriktirilen (tasarruf edilen) kismi1 olarak tanimlanmaktadir. Harcanabilir gelir,
milli gelir (Y)’den hiikiimet tarafindan hane halki ve firmalardan toplanan net vergiler (T)’in ¢ikarilmasidir (Y ¢=Y-
T). Ozel tasarruf SP ile simgelenir ve denklem (7) ile ifade edilmektedir:
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SP=Y-T-C @

Hiikiimet tasarrufu 6zel tasarrufa benzer olarak tanimlanmaktadir. Kamunun tiiketimi kamu harcamalari iken,
geliri ise net vergi geliridir (T). Kamu tasarrufu S9 olarak simgelenir ve denklem (8)’de gosterildigi gibi
yazilmaktadir.

S=T-G (8)
[lgili tanimlamalardan sonra ulusal tasarruf, denklem (9)’daki gibi yeniden tanimlanmaktadir:
S=SP+S%= [+CA 9)
Ozel sektor tasarrufu bu denklemler iizerinden denklem (10)’daki sekilde tekrar ifade edilebilmektedir:
SP=1+ CA- S9 =I+CA- (T-G)= I+CA+ (G-T) (10)

Denklem 10’u yeniden diizenledigimizde cari islemler hesabi denklem (11)’deki big¢imde
yazilabilmektedir (Krugman vd., 2015: 356):

CA=(SP-1)+(T-G) 11)

Bu denklemde CA, cari islemler agigini, “(SP-1) 6zel tasarruflar ile 6zel yatirmmlar arasindaki farki belirten tasarruf
acigmi ve (T-G)” ise biitge agigini ifade etmektedir. Bu baglamda biitce acig1 artarsa -tasarruf a¢igmin istikrarlt
oldugu varsayimi altinda- cari agik da artacaktir. Literatiirde bu iligki ikiz agik hipotezi olarak adlandirilmaktadir
(Ata ve Yiicel, 2003: 100).

Ikiz agiklar hipotezinin gegerli olup olmadigma yonelik yaklagimlar ikiye ayrilmaktadir. Bunlardan ilki Keynesyen
yaklagim, hipotezin gecerli oldugunu; ikincisi yaklagim hipotezin gegerli olmadigmi savunan Ricardocu
yaklagimdir (Sahin, 2015: 51). Asagida kisaca bu yaklagimlar ele alinmaktadir.

9

Keynesyen yaklasim: “Cari islemler acig1 ile biitce acig1” arasinda pozitif bir iligki mevcut tizerine kuruludur.
S6z konusu iliski iki bicimde olusmaktadir. ilk olarak biitce aciklar1 bu aciklarin finansmami amaciyla faiz
oranlarmin yiikselmesine neden olmaktadir. Artan faiz oranlari ise yabanci sermaye girislerine neden olarak ulusal
paranin yabanci paralar karsisinda degerlenmesine sebebiyet vermektedir. Bu husus, “yurt icinde iiretilen mallarin
degerini yurt disinda iiretilen mallara kiyasla pahalilagtirmakta ve boylece ihracat azaltirken, ithalat ise
artmaktadir”. Dolayisiyla biitge agiklarindaki bir artig cari agikta bir artisa yol agmaktadir.

Ikinci olarak, kamu harcamalarinda ve biitge agigindaki bir artis; iiretim, tiiketim ve hasilay1 arttirmaktadir. Bu
durum ise ithalat mallarmn talebinin artmasina yol agarak cari islemler hesabinin negatif etkilenmesine neden
olmaktadir (Oktar ve Yiiksel, 2016: 48).

Ricardocu yaklasim: “Biitce agigi ile cari agik” arasinda iliskinin olmadigi iizerine kuruludur. Kamu
harcamalarinin finanse edilememesinden kaynaklanan biitge acigi, tiiketimi arttirmayacaktir. Cilinkii bireyler
rasyoneldir ve biitce agigindaki bir artig sonrasinda ya mevcut vergilerin oranlarinin yiikseltilecegini ya da ek bir
vergi kalemi konulacagini diisiinerek tasarruflarini arttiracaklardir. Bdylece ulusal tasarruflar degismedigi icin faiz
oranlarmin da artmasina gerek bulunmamaktadir (Sahin, 2015: 52).

3. Secilmis Literatiir Taramasi

Literatiirde ikiz agiklar hipotezinin gegerli olup olmadigina yonelik yaklagimlar ikiye ayrilmaktadir. Bunlardan
ilki Keynesyen yaklasim, hipotezin gecerli oldugunu; ikincisi yaklasim hipotezin gecerli olmadigini savunan
Ricardocu yaklasimdir. Konuyla ilgili 6nceki ¢aligmalar incelendiginde, Keynesyen yaklasimi; Bachman (1992),
Ata ve Yiicel (2003), Kalou ve Paleologou (2011), Direk¢i ve Azapoglu (2015), Oktar ve Yiiksel (2016) Ayhan
ve Mangir (2019) ve Ricardocu yaklasimi; Sahin (2015), Oktar ve Yiiksel (2016), Ozbek vd., (2019), Altuntas vd.,
(2021) destekleyen ampirik bulgular yer almaktadir. Fakat analizlerde segilmis iilke grubu, dénem araligi ve
ekonometrik yontemlerin giincelligine bagli olarak, yapilan ¢alismalarin sonuglari farkliliklar gézlenmektedir.
Tablo 1°de bu konu ait se¢ilmis baz1 ampirik ¢aligmalara yer verilmektedir.
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Tablo 1: ikiz Acik Hipotezi ile flgili Segilmis Ampirik Caligmalar

Ulke(ler) ve . Ekonometrik
Y | Degiskenl Bulgul
azar(lar) Donem Arahg egtyenier Yontem uigutar
Biitce
ac131/GSYIH
Amerika Cari :
Bachman | 1974:Q1- denge/GSYIH /AR Analizi ikiz Agik Hipotezi gegerlidir,
(1992) 1088:04 Gayri safi yurt igi
' yatirim/GSYTH
Risk primi
Verimlilik
Engle-Granger
.. ol .. o Esbiitiinlesme ve
Ata ve Yiicel | Tiirkiye Biitce aci1g1 f . . -
(2003) 1975-2002 Cari acik Granger _ Ikiz Acik Hipotezi gegerlidir.
Nedensellik
testleri
4ASEAN Ulkesi
(Malezya, . < Gregory
Endonezya, Butge acigl Esbiitiinlesme ve | Endonezya ve Tayland harig
Baharumsah Cari agik s A o
Tayland ve . Granger diger iki ASEAN iilkesinde ikiz
vd., (2006) . Faiz oran1 . . . o
Filipnler) Déviz k Nedensellik acik hipotezi gegerlidir.
1976:Q1- oviz kuru Testleri
20004:Q4
Biitge
ac131/GSYIH Johansen
Kalou ve ) Cari Esbiitiinlesme,
Paleologou | EMU __ Ulkeleri | denge/GSYIH | VECM Ve | fkiz agik hipotezi gegerlidir
g 1960-2007 Kisa dénem faiz | Granger GIk hipotezl gegeriidir.
(2011) .
orant Nedensellik
Nominal efektif | testleri
déviz kuru
Cari islemler
aciel Johansen
. . .. Kamu e
Direk¢i  ve | Tirkiye harcamalart Esbiitiinlesme
Azapoglu 1998:Q1- ic bore stok Testi Ikiz A¢ik Hipotezi gegerlidir.
(2015) 2013:Q2 ¢ bOI¢ SIoKU | ECM ve Granger
Mevduat faiz . :
Nedensellik Testi
orani
Doviz kuru
Biitce
Tiirkiye dengesi/GSYIH ]
Sahin (2015) | 1995:Q1- Cari : VAR Analizi Ikiz * Agik Hipotezi  gegerli
: denge/GSYIH degildir.
2013:Q-1 )
Reel faiz orant
Reel doviz kuru
4 AB ilkesinde (Finlandiya,
Ingiltere, ispanya ve Macaristan)
Panel ikiz a¢ik hipotezi gecerli olup
Oktar ve 17 AB Ulkesi Biitce Esbiitinlesme ve | diger 13 iilke i¢cin (Belgika, Cek
Yiiksel 1994-2014 ac131/GSYTH Granger Cumbhuriyeti, Estonya, Fransa,
(2016) Cari agik/GSYIH | Nedensellik Irlanda, italya, Kibris, Letonya,
testleri Malta, Polonya, Portekiz,
Romanya ve Slovakya) ikiz agik
hipotezi gegerli degildir.
Ayhan ve Cari
28 OECD Ulkesi | denge/GSYIH : N . . -
](\ggﬁg;r 2003-2017 Net alacak/Borc/ Panel Veri Analizi | Ikiz A¢ik Hipotezi gegerlidir.

GSYIH
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Biitce
Ozbek  vd., | Tiirkiye dengesi/GSYIH | Todo-Yamamato | ikiz A¢ik Hipotezi gegerli
(2019) 1980-2017 Cari Nedensellik Testi | degildir.
denge/GSYIH
Kirilgan  Besli Bitge . . P . . o
Bas (2020) 2000-2017 aq1ig/GSYIH Panel Veri Analizi | Ikiz Ag¢ik Hipotezi gegerlidir.
Cari a¢ik/GSYIH
Biitce .
Cmar (2020) g(l)l(;lél-}é%ﬂ dczr;igesﬂGSYIH églg;nillmr Test Ikiz Acik Hipotezi gecerlidir.
denge/GSYIH
Altuntas vd., | 34 OECD Ulkesi | Cari agik ]zalr:;ei!rﬁnle me Ikiz Acik Hipotezi gegerli
(2021) 2000-2019 Biitge a1 tessti 3 degildir.

4. Veri Seti Ve Ekonometrik Metodoloji
4.1. Veri Seti

Ikiz agik hipotezinin test edildigi ¢alismada, ekonometrik tahminler, 1995-2020 dénemi kapsaminda, G8 iilkeleri
icin (Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Rusya, Ingiltere ve ABD) panel nedensellik ydntemiyle
aragtirtlmistir. Tahminlerde, cari islemler dengesi ve biitce dengesi verilerinin logaritmik doniistimleri
kullanilmistir. Logaritmik doniisiim, seriler arasindaki iliskiyi dogrusal olarak ele alabilmek i¢in yapilmaktadir
(Kar ve Agir, 2006: 61). Veriler Diinya Bankasi veri tabanindan elde edilmistir.

Logaritmik modeller Denklem (12) ve (13)’te sunulmaktadir.
LNCDi=a;+8,;LNBDN;: + ¢&;; (12)
LNBDi=a;+8,;LNCDi: + €;; (13)
Esitlikte i ve t sirasiyla kesit ve zaman boyutunu belirtmektedir.

4.2. Ekonometrik Metodoloji

G8 iilkelerinde ikiz agik hipotezini test edebilmek icin panel nedensellik yonteminden yararlanilmigtir. Panel
nedensellik testi yapilmadan dnce bazi 6n testlerin yapilmasi gerekmektedir. On testler arasinda ilk olarak yatay
kesit bagimliliginin saglanip saglanmamasi durumu bulunmaktadir. Bu durumu saptamak i¢in “Breusch ve Pagan
(1980) LM testi, CD ve CDLM testi (Pesaran (2004)) ile Pesaran vd. (2008) ‘in gelistirdigi LMadj” testleri
kullanilmustir. “Breusch ve Pagan (1980)”, test istatistigi Denklem (14)’te gosterilmistir. Buna gore "P, kalintilarin
test ikili korelasyonunun o6rnek tahminidir. Sifir hipotezi altinda LM testi N(N-1)/2 serbestlik derecesinde
asimptotik kikare dagilimina” sahip olmakla birlikte N kiigiik ve T yeterince biiyiik oldugu durumda gegerlidir.
LM=TyN! ;V:Hlpizj, ~X2N(N — 1)/2 (14)

“Pesaran (2004), tarafindan gelistirilen” test istatistigi Denklem (15)’te gosterilmektedir. T yeterince bilyiikliik
oldugu durum da iken “CD — N(0,1) fonksiyonun limiti N — oo’dur”.

= 2T N-1yN
Ch= N(N—l)( =1 f="+1ﬁii) (15)

“Pesaran vd. (2008)” test istatistigi Denklem (16)’da gosterilmekte ve K, regresdrlerin sayismi, prij Ve V2 Pesaran
ve digerleri tarafindan saglanan (T-k) % ‘nin sirastyla ortalamasi ve varyansini ifade etmektedir.

(T_k)ﬁzij_# Tij

2 —
LM 5 = (m) Y Y ~N(0,1) (16)

Tij

Yatay kesit bagimliliginin sifir hipotez “Ho: yatay kesit bagimliligi yoktur” iizerine kuruludur. Yatay kesit
bagimliligi panel caligmalarinda énemlilik arz etmektedir. Ciinkii yatay kesit bagimlilig1 dikkate alinmadiginda
analizlerin hatali sonug verebilecegi ifade edilmistir (Chudik ve Pesaran, 2013: 2). On testlerden bir digeri ise

“Egim Homojenligi” testidir. Test istatistigi Denklem (17)’de ifade edilmektedir.

_ N~18-k
4=VN (7m) ~ NOD (7)
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Buna gore hata terimleri normal olarak dagitildiginda “N ve T'nin goreceli genisleme hizlari {izerinde higbir
kisitlama olmaksizin (N, T) — o olarak gegerlidir. Testin bos hipotezi “Egim katsayilart homojendir” iizerine
kuruludur (Pesaran ve Yamagata, 2008).

Calismada degiskenlerin yonil, birim kdk ve esbiitiinlesme testinin yapilmasi zorunlulugunun bulunmadig:
Emirmahmutoglu ve Kdse (2011) panel nedensellik analizi ile belirlenmistir. S6z konusu analiz katsayilarin
heterojenligini dikkate alarak hem bireysel hem de panel geneli i¢in sonuglar ortaya koymaktadir. Test ilk olarak,
uygun gecikme uzunlugunu (p) belirlemekte ve daha sonra uygun gecikme uzunluguna “en yiiksek biitiinlesme
derecesine sahip degiskenin biitiinlesme seviyesini” (dmax) eklenmektedir. Son olarak, gecikme uzunlugu ve
degiskenin en yiiksek biitiinlesme seviyesi (p+dmax) icin serilerin diizey degerleriyle Panel VAR modeli tahmin
edilmektedir (Emirmahmutoglu, 2011: 872). Buna gore k; + dmax; gecikmeye bagli VAR test istatistigi
Denklem (18) ve (19)’da ifade edilmektedir.

ki+dmax; kij+dmax;

Xie =W+ XL, Ay Xie—j+ X5 Atz Vie-j + Bie (18)
ki+dmax; ki+dmax;
Vie =W + Yior ApgXpe—jt Xl Az Vie-j [Teh (19)

Esitlikte dmax, her bir “” i¢in maksimum biitiinlesme diizeyini géstermektedir. Testin sifir hipotezi nedensellik
yoktur iizerine kuruludur.

5. Ekonometrik Sonuclar

Panel nedensellik testine ge¢meden Once yatay kesit bagimligi ve homojenite testi sonuglari Tablo 2’de
sunulmaktadir.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimliligi ve Homojenite Testi Sonuglari

LNCD LNBD
On Testler ist- Degeri P- Degeri Ist- Degeri P- Degeri
“CDim1 (BP,1980)” 71.680™" 0.000 67.214™" 0.000
“CDimz (Pesaran, 2004)” 5.837"" 0.000 5.240™" 0.000
“CDim3 (Pesaran, 2004)” -2.766™" 0.003 -1.062" 0.060
“LM.q; (PUY, 2008)” 21.363™" 0.000 50.823"™ 0.000
Homojenite Test Sonuclar: i
Ist- Degeri P-Degeri
A 9.253™" 0.000
A 9.814™ 0.000
*k** jsareti %1 ve * isareti %10 seviyesinde anlamlilif1 ifade etmektedir.

Tablo 2’de sunulan sonuglara gore; yatay kesit bagimliligiin olmadigi iizerine kurulu bos hipotez reddedilerek
yatay kesitin varligi sonucuna ulasilmigtir. Kesitler aras1 bagimliligin varligi, bir iilkede meydana gelen bir
makroekonomik sokun, diger iilkeleri de etkiledigini ifade etmektedir. Ayn1 tabloda yer alan homojenlik testi
sonuglar1 gore, egim katsayist homojendir iizerine kurulu bos hipotez reddedilerek katsayilarin heterojen oldugu
sonucuna ulagilmistir. Bu durum, enflasyon ve issizlik arasindaki etkinin iilkeden iilkeye farklilik gosterdigini
belirtmektedir (Tiirkmen ve Ozbek, 426-430).

Degiskenlerin yonii birim kok ve esbiitiinlesme testinin yapilmasi zorunlulugunun bulunmadigi “Emirmahmutoglu
ve Kose (2011) panel nedensellik analizi” ile belirlenmistir. Nedensellik Testi sonuglari Tablo 3’te sunulmaktadir.
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Tablo 3. Panel Nedensellik Sonuglar

j LNCD—LNBD LNBD—LNCD
Ulkeler Lag (p) Wald ist. Olasilik Deg. Wald ist. Olasilik Deg.
Kanada 1 1.476 0.224 0.072 0.788
Fransa 1 0.932 0.334 0.005 0.945
Almanya 1 0.330 0.565 0.299 0.585
Italya 1 2.181 0.140 0.021 0.886
Japonya 1 0.173 0.678 0.010 0.919
Rusya 1 4.681™ 0.030 0.142 0.706
Ingiltere 1 0.240 0.624 0.790 0.374
ABD 2 8.783™ 0.012 0.469 0.791

Panel Fisher 27.738 0.854 5.026 1.000
** isareti %5 seviyesinde anlamlilig ifade etmektedir.

Tablo 3’te sunulan nedensellik analizinin panel geneli sonuglarina gére, hem LNCD’den LNBD’ye dogru hem de
LNBD’den LNCD’ye dogru nedensellik iliskisinin olmadigi ortaya konulmustur. Ulke bazinda sonuglar
incelendiginde, Rusya ve ABD’de cari islemler aciklarindan biit¢e aciklarina dogru tek yonlii nedensellik iliskisi
tespit edilmistir. Caligmanin literatiire katkisi, Tablo 1’de sunulan ve 1995-2000 donemi ile se¢ilmis iilke grubu
icin incelenen modeller baglaminda Ikiz A¢ik Hipotezinin gecerli olmadigidir. Nedensellik iligkisinin bulunmadig1
durumda teoride de ifade edildigi gibi Ricardocu Denklik Hipotezi’nin gegerli oldugu belirtilmektedir. Elde edilen
bulgular, ampirik bulgular, Sahin (2015), Oktar ve Yiiksel (2016), Ozbek vd., (2019), Altuntas vd., (2021) ile
benzer sonuglar gostermektedir.

6. Sonu¢

Bir ekonomide biitce agig1 ve cari agigin olmast durumu ikiz agik hipotezi olarak ifade edilmektedir. Geligmis ve
gelismekte olan iilkeler icin biitce ac1§1 ve cari agik dnemli bir sorun olarak goriilmektedir. Literatiirde Ikiz aciklar
hipotezinin gecerli olup olmadigina yonelik iki yaklagim bulunmaktadir. Bunlardan ilki Keynesyen yaklagim,
hipotezin gegerli oldugunu; ikincisi yaklagim hipotezin gecerli olmadigini savunan Ricardocu yaklasimdir. Her iki
goriisii destekleyen ampirik sonuglar bulunmaktadir.

Bu ¢alismada, endiistrilesme evresini tamamlamis G8 iilkelerinde, 1995-2020 donemi yillik verileri kullanilarak
ikiz agik hipotezinin gegerliligi aragtirilmistir. Emirmahmutoglu ve Koése (2011) panel nedensellik analizi
bulgulari, ikiz acik hipotezinin gegerli olmadigini gdstermistir. Dolayisiyla ampirik sonug, Ricardocu Denklik
Hipotezini destekler nitelikte olup Keynesyen goriisii reddetmektedir. Ulke bazinda sonuglar incelendiginde,
Rusya ve ABD’de cari islemler agiklarindan biit¢e agiklarina dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit edilmistir.
Ampirik bulgular, Sahin (2015), Oktar ve Yiiksel (2016), Ozbek vd., (2019), Altuntas vd., (2021) ile benzer
sonuglar gostermektedir.

Ulasilan bulgular, ikiz a¢ik hipotezinin gegerli olmadigin1 yani cari islemler ag181 ile biitce agig1 arasinda herhangi
bir iligkinin bulunmadigin1 yansitmaktadir. Bu sebeple analiz edilen ekonomilerde, yonetimlere cari islemler
dengesini saglamaya biitge agigini diisiirmeye yonelik diginda politikalar 6nerilmektedir. Bu baglamda politika
yapicilar oncelikle, ihracata yonelik yatirimlari tesvik edici politikalar (“ihracatgilara diisiik faiz oranli krediler
verilmesi, ihracata yonelik prosediirlerin kolaylastirilmast ve yeni ihracat pazarlarina yonelik serbest ticaret
anlasmalarmin yapilmasi gibi”) yiiriitmelidirler. Tkinci olarak petrol ve petrol disi ithal girdilere olan bagimhilig
azaltmaya yonelik politikalar siirdiiriilmelidir. Ayrica, hitkiimetler aktif egitim ve teknoloji politikalariyla firmalar
Ar-Ge faaliyetlerine yonlendirmelidir. Son olarak ise, hiikiimetler ihracati artirict ve ithalati azaltict dogrudan
yabanci yatirimlar tesvik etmelidir.
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