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Ozet:

Bu calismanin amaci ikiz acik hipotezinin Avrupa Birligi iilkeleri i¢in gegerli olup
olmadiginin belirlenmesidir. S6z konusu amaca biitce acgig1 ve cari islemler acig
degiskenleri arasinda Granger nedensellik analizi yapilarak ulasilmaya ¢alisilnustir. Ilgili
calismada, 17 Avrupa Birligi iilkesi inceleme kapsamina alinmis ve 1994-2014 doénem
araligindaki yillik veriler kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore, 4 iilke (Finlandiya,
Ingiltere, Ispanya ve Macaristan)igin ikiz agik hipotezinin gecerli oldugu, diger 13 iilke
icin ise degiskenler arasinda boyle bir iliski bulunmadigi belirlenmistir. Belirtilen hususlar
dikkate alindiginda, ikiz agik hipotezinin tim Avrupa Birligi iilkeleri i¢in gegerli veya
gecersiz oldugu yoniinde kesin bir sonuca varilamamistir. Bundan dolay, ilgili hipotezin
gecerli olup olmadiginin incelenmesinde iilkeye 6zgli durumlarin dikkate alinmasinin
gerekli oldugu kanaatine varilmaistir.
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THE VALIDITY OF TWIN DEFICIT HYPOTHESIS IN
EUROPEAN UNION COUNTRIES

Abstract

This study aims to analyze the validity of twin deficit hypothesis in European Union
countries. In order to achieve this purpose, Granger causality test was performed to the
variables of budget deficit and current account deficit. In this study, 17 European Union
countries were included and annual data for the period between 1994 and 2014 was used.
According to the results of this study, it was determined that twin deficit hypothesis is
valid for 4 European Union countries (Finland, England, Spain and Hungary). However, it
was also defined that there is not any relationship between budget deficit and current
account deficit for other 13 countries. Therefore, we could not reach a definite conclusion
related to twin deficit hypothesis for European Union countries. Because of this situation,
it is thought that while analyzing this hypothesis, specific conditions for countries should
be taken into the consideration.
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1. Giris

Cari islemler hesabi bir iilkenin bagka iilkeler ile olan ekonomik iligkilerini gostermektedir.
Diger bir ifadeyle, bir iilkeye giren doviz miktar1 ile o iilkeden ¢ikan doviz miktar
arasindaki fark bize cari islemler dengesini vermektedir. Bir lilkeden ¢ikan doviz miktari, o
iilkeye giren doviz miktarindan fazla ise iilkede cari islemler ag¢ig1 var anlamina
gelmektedir. (Husted, 1992:160)

Cari islemler ag1g1 glinlimiizde 6zellikle gelismekte olan ekonomilerin yasadigi 6énemli bir
problem haline gelmistir. Literatiirde cari islerler agiginin gayri safi milli hasila rakamina
oraninin yiiksek olmasi, onemli kriz sebebi olarak kabul edilmektedir. S6z konusu
problemin nasil 6nlenebilecegine yonelik ¢ok sayida ¢aligmalar yapilmaktadir.

Ote yandan, biitce acig1, devletin bir biitce dénemi igerisinde gerceklestirdigi harcamalarin
elde ettigi gelirlerin {izerinde olmasi anlamina gelmektedir. Bagka bir ifadeyle, devletin
ilgili donemde elde ettigi gelirler, yaptig1 harcamalarin finansmaninda yetersiz kalmakta ve
biitcede acik olugmaktadir. S6z konusu durumun iilke ekonomisi i¢in 6énemli bir problem
olusturdugu kabul edilmektedir. (Tanner ve Liu, 2007:513)

Ikiz agik hipotezine gore biitcede meydana gelen agik ayni zamanda cari islemler agigina
sebep olmaktadir. S6z konusu hipotez 1980’li yillarda bir¢ok iilkede yiiksek oranlarda cari
islemler acig1 ve biitge acigmin es zamanli yasanmasinin ardindan konusulmaya
baslamistir. Keynesyen yaklasim bu hipotezi savunurken, Ricardocu Denklik Yaklagimi ise
bu hipotezin aksine biitce aciklar ile cari islemler agig1 arasinda herhangi bir iligkinin
bulunmadigini iddia etmektedirler. (Normandin, 1999:174)

Literatiirde ikiz agik hipotezinin dogru olup olmadigina yonelik ¢ok sayida calisma
bulunmaktadir. S6z konusu calismalarda, farkli iilkelere ait biitce agig1 ve cari islemler
acig1 verileri degisik ekonometrik yontemlerle test edilmistir. Buna karsin, bahsi gegen
caligmalarda farkli sonuglar bulunmus olup, konu ile ilgili olarak goriis birligi heniiz
saglanamamustir.

Cari islemler ag1g1 probleminin iilke i¢in kotii sonuglar dogurmadan dnlenebilmesi igin ilk
olarak nedenlerinin belirlenmesi gerekmektedir. Bundan dolayi, cari islemler acig1 ve biitce
acig1 arasinda bir iliskinin var olup olmadiginin belirlenmesi 6nem arz etmektedir.
Herhangi bir iligkinin varliginin tespit edilmesi durumunda, s6z konusu problemin
onlenebilmesine yonelik uygun bir politika uygulayabilmek miimkiin olacaktir.

Belirtilen konular dikkate alindiginda, ¢alismamizin amaci ikiz agik hipotezinin Avrupa
Birligi {ilkeleri i¢in gegerli olup olmadiginin belirlenmesidir. Bu baglamda, ¢alismamizda
ad1 gecen hipotezin dogrulugu Granger nedensellik analizi ile test edilmistir. Yapilan
analiz sayesinde, blitce agiginin hangi {ilkeler icin cari islemler agiginin sebebi oldugu
belirlenebilecektir. Boylece, ilgili agiginin azaltilabilmesi i¢in hangi politikalarin
uygulanmasi gerektigini sdyleyebilmek miimkiin olacaktir.

S6z konusu ¢alisma alt1 boliimden olusmaktadir. Giris kisminin akabinde, ikinci boliimde
ikiz acik hipotezi hakkinda bilgi verilecektir. Ugiincii boliimde ise literatiirde konu ile ilgili
yapilmis olan benzer c¢aligmalar agiklanacaktir. Bunun ardindan, dérdiincii boliimde
modelde kullandigimiz Granger nedensellik testinin uygulanma siireci hakkinda bilgi
verilecektir. Besinci boliimde ise tahmin sonuglart ve bulgular paylasilacaktir. Son
boliimde ise ¢calismada ulasilan sonuglar degerlendirilecektir.
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2. ikiz Acik Hipotezi

2.1.Tammm ve Teorik Cerceve

Ikiz agik hipotezi, cari islemler ag1g1 ile biitge ag1f1 arasinda bir iliski oldugunu ifade eden
bir yaklasimdir. Bu hipoteze gore, cari islemler acigmmin en O6nemli nedeni biit¢ede
meydana gelen aciktir. Bagka bir ifadeyle, artan kamu harcamalar1 toplanan vergiler ile
finanse edilemeyince, biitcede agik meydana gelecektir. S6z konusu ag¢ik da cari islemler
dengesini olumsuz yonde etkileyecektir.

Cari islemler aci1g1 ve biitce agig1 arasindaki iliskiyi milli gelir denkleminden yola ¢ikarak
gosterebilmek miimkiindiir.

Y=C+1+G+(X-M) (1)

Yukarida esitlikte, Y milli geliri, C toplam tiiketim rakamini, I toplam yatirim rakamini ve
G devlet tarafindan yapilan toplam harcamalar1 gdstermektedir. Bunlara ek olarak, X
degiskeni {iilkenin toplam ihracat rakamimi verirken M ise o {lilkedeki toplam ithalat
rakamini1 olusturmaktadir. Baska bir ifadeyle, (X-M) degeri bize iilkenin dig ticaret
dengesini vermektedir. (Husted, 1992:161)

Sahip olunan net gelirin ya tiiketilecegi ya da tasarruf edilecegi diisiintildiiglinde, asagidaki
denklem elde edilmektedir.

Y-T=C+S 2)

Yukaridaki esitlikte, Y milli geliri, T toplam vergi tutarini, C toplam tiiketim rakamlarim
gosterirken S ise toplam tasarruf rakamlarmi ifade etmektedir. ilgili denklemde net gelire
ulagabilmek icin toplam gelirden vergi tutar ¢ikartilmistir.

(1) ve (2) numarali denklemler kullanilarak asagidaki esitlik elde edilebilmektedir.
X-M)=S-D+(T-G) 3)

Yukaridaki esitlikte (X — M) cari islemler dengesini, (S — I) 6zel kesimin tasarruf-yatirim
dengesini ve (T — G) rakami ise kamu kesiminin finansman dengesini ifade etmektedir.
Ilgili esitlik dikkate alindiginda, 6zel kesimin yatirim-tasarruf dengesinde herhangi bir
bozulma olmadig1 durumda, biitcede meydana gelen bir artis cari islemler agiginin
artmasina sebebiyet verecektir. (Husted, 1992:163)

2.2.1kiz A¢ik Hipotezi ile ilgili Farkh Gorislerdeki Yaklasimlar

2.2.1.  Keynesyen Yaklasim

Keynesyen yaklagima gore, cari islemler agig1 ve biitce acigi arasinda onemli bir iligki
bulunmaktadir. Séz konusu iliski iki farkli sekilde ortaya ¢ikmaktadir. 11k olarak, ad1 gegen
yaklagima gore, s6z konusu a¢igin finanse edilebilmesi icin ise faiz oranlari arttirilmasi
gerekmektedir. Buna karsin, artan faiz oranlarn ile birlikte iilkeye yabanci sermaye girisi
olacaktir. Bu durum da iilkenin yerel parasinin yabanci paralar karsisinda deger kazanmasi
ile sonuglanacaktir. S6z konusu durum, {ilkenin ihracat mallarinin uluslararasi piyasadaki
fiyatim1 yiikseltecek, bu durum da ihracatin azalmasia sebebiyet verecektir. Belirtilen
hususlar dikkate alindiginda, biitgede meydana gelen bir artig, {lilkenin cari islemler
dengesini olumsuz yonde etkileyecektir.

Ikinci olarak, bir iilkede kamu harcamalarmin c¢ok yiiksek olmasi, diger bir ifadeyle
genisleyici maliye politikas1 uygulanmasi, tilkedeki tiretim ve tiiketimi arttiracaktir. Artan
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tilketim ise agirlikli olarak ithal mallara yonelik olacaktir. Bu durumda da cari islemler
dengesinde olumsuz yonde bozulmalar meydana gelecektir. (Bartolini ve Lahiri, 2006:2)

2.2.2.

Ricardocu yaklagima gore, cari islemler acig1 ve biitce agig1 arasinda herhangi bir iligki
bulunmamaktadir. Bu yaklasima gore devletin harcamalarmi finanse edememesinden
kaynaklanan biitge acig1 tiiketimi arttirmayacaktir. Bu durumun arkasindaki en temel
gerekce adi gecen yaklagima gore bireylerin rasyonel olmasidir. Rasyonel olan bireyler,
biitce ac1g1 sonrasinda belirtilen a¢igin finansmaninin saglanabilmesi i¢in ya ek bir vergi
gelecegini ya da mevcut vergi oranlarinin arttirtlacagini tahmin edebilmektedirler. Bundan
dolay1, biitce aci1g1 sonrasinda tiikketimde herhangi bir artis meydana gelmeyecektir. Bunun
sonucunda da faiz oranlarinda herhangi bir artinma gidilmesine gerek kalmayacaktir.
(Bartolini ve Lahiri, 2006:3)

Ricardocu Yaklasim

3. Literatiir Taramasi

Literatiirde ikiz agik hipotezi ile ilgili olarak yapilmis ¢cok sayida ¢alisma bulunmaktadir.
Calismalarin bazilar1 ikiz agik hipotezini desteklerken, diger bir grup calismada da biitge
acigmin cari islemler agiginin sebebi olmadigi sonucuna varilmistir. Calismamizda
literatiirde yer alan bu incelemeler iki alt baglik halinde incelenecektir.

3.1.ikiz Acik Hipotezini Destekleyen Calismalar
Ikiz agik hipotezini destekleyen calismalarin bazilarma asagidaki tabloda yer verilmistir.

Table 1: Ikiz A¢ik Hipotezini Destekleyen Bazi Calismalar

Yazar Donem Arahg) | Kullanilan Yontem Kapsam
(Dewald ve Ulan, 1990) 1954-1987 Regresyon ABD
(Piersanti, 2000) 1970-1997 Panel Veri Analizi OECD
(Vyshnyak, 2000) 1995-1999 Granger Nedensellik Analizi | Ukrayna
(Darrat, 1988) 1960-1982 Granger Nedensellik Analizi | ABD
(Baharumshah, v.d., 2006) | 1976-2000 VAR Asya
(Vamvoukas, 2010) 1948-1994 Granger Nedensellik Analizi | Yunanistan
(Marinheiro, 2008) 1974-1989 Granger Nedensellik Analizi | Misir
(Erding, 2008) 1950-2005 Granger Nedensellik Analizi | Tiirkiye
(Sever ve Demir, 2007) 1987-2006 VAR Tiirkiye
(Utkulu, 2003) (1950-2000) Es Biitiinlesme Tiirkiye

Dewald ve Ulan ABD’de meydana gelmis olan biitce agig1 ve cari islemler agiginin
arasinda iliski olup olmadigimni incelemislerdir. 1954 ve 1987 yillar1 arasindaki veriler
regresyon yontemi ile test edilmistir. Calismanin sonuclarina gore, cari islemler acig1 ve
biit¢e agiginin birlikte meydana geldigi belirlenmistir. (Dewald ve Ulan, 1990:703)

Piersanti OECD iilkelerindeki ikiz ac¢ik hipotezinin gegerliligini analiz etmeye calismistir.
S6z konusu ¢aligmada 1970 ve 1997 yillar1 arasindaki veriler panel veri analizi yontemi ile
test edilmigtir. Netice itibariyla, bahsi gegen iilkeler igerisinde ikiz ag¢ik hipotezinin gegerli
oldugu sonucuna ulagilmistir. (Piersanti, 2000:255)

Vyshnyak Ukrayna’da meydana gelmis olan biitge acig1 ve cari islemler acig1 arasindaki
iliskiyi incelemislerdir. S0z konusu calismada, 1995 ve 1999 yillar1 arasindaki veriler
Granger nedensellik analizi ile test edilmistir. Netice itibariyla, Ukrayna’daki biitce
aciginin cari islemler acig1 iizerinde etkisi oldugu belirlenmis olup, ikiz acik hipotezinin
gegerli oldugu sonucuna ulasilmistir. (Vyshnyak, 2000:2)
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Darrat ¢aligmasinda ABD ekonomisindeki biitce acigi ile cari islemler agig1 arasinda
iligkiyi sorgulamistir. S6z konusu ¢alismada 1960 ve 1982 yilar1 arasindaki {i¢ aylik veriler
kullanilmistir. Buna ek olarak, ilgili calismada belirtilen amaca ulasabilmek i¢in Granger
nedensellik analizi yapilmistir. Elde edilen sonuglara gére, ABD ekonomisi i¢in ikiz agik
hipotezi kabul edilmistir. (Darrat, 1988:880)

Baharumshah ve digerleri ikiz acik hipotezini Asya iilkeleri iizerinde test etmislerdir. S6z
konusu ¢aligmada Vektor Otoregresif (VAR) analizinden faydalanilmistir. Ote yandan,
ilgili ¢alismada 1976 ve 2000 yillar1 arasindaki {i¢ aylik veriler kullanilmistir. Netice
itibartyla, ikiz acik hipotezinin Asya iilkeleri i¢in gegerli oldugu sonucuna varilmigtir.
(Baharumshah v.d., 2006:2)

Vamvoukas calismasinda ikiz a¢ik hipotezini Yunanistan ekonomisi i¢in test etmistir. S6z
konusu caligsmada biitce acig1 ile cari islemler arasindaki iliski Granger nedensellik analizi
ile test edilmistir. Sonug¢ olarak, Yunanistan ekonomisinde meydana gelen biitce aciginin
cari iglemlerin 6nemli nedeni oldugu belirlenmistir. (Vamvoukas, 2010:376)

Marinheiro Misir ekonomisi i¢in ikiz acik hipotezinin gegerliligini test etmistir. S0z
konusu ¢aligmada, Granger nedensellik analizi kullanilmistir. Netice itibariyla, Misir’da
meydana gelen biitge acignin cari islemler agiginin énemli bir nedeni oldugu sonucuna
ulagilmistir. (Marinheiro, 2008:1055)

Erding c¢aligmasinda ikiz agik hipotezini Tiirkiye iizerinde test etmistir. S6z konusu
calismada 1950 ve 2005 yillar1 arasindaki veriler Granger nedensellik analizi ile test
edilmigtir. Sonug¢ olarak, Tiirkiye’deki biitce agiginin cari islemler agiginin en Snemli
nedenlerinden biri oldugu belirlenmistir. (Erding, 2008:210)

Sever ve Demir Tiirkiye’deki biitge acig1 ile cari acik arasindaki iliskiyi analiz etmeye
calismiglardir. Belirtilen calismada 1987 ve 2006 yillar1 arasindaki ii¢ aylik veriler
kullanilmistir. Ote yandan, s6z konusu amaca ulasabilmek icin VAR modeli ile test
yapilmistir. Netice itibariyla, ikiz agik hipotezinin Tiirkiye i¢in gegerli oldugu sonucuna
varilmistir. (Sever ve Demir, 2007:48)

Utkulu da Tiirkiye i¢in ikiz agik hipotezinin dogru olup olmadigini sorgulamistir. S6z
konusu calismada 1950 ve 2000 yillar1 arasindaki yillik veriler kullanilmistir. Ayrica, ilgili
caligmada es biitiinlesme analizi yapilarak belirtilen amaca ulasilmaya calisilmistir. Elde
edilen sonuglara gore, ikiz agik hipotezinin Tiirkiye i¢cin gecerli oldugu belirlenmistir.
(Utkulu, 2003:46)

3.2. Ikiz Acik Hipotezini Desteklemeyen Calismalar

Yukarida bahsedilen calismalarin yani sira, literatiirdeki bazi calismalar ikiz agik
hipotezini desteklememektedir. S6z konusu ¢alismalarin bazilarina agagidaki tabloda yer
verilmistir.
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Table 2: ikiz A¢ik Hipotezini Destekleyen Bazi Caligmalar

Yazar Donem Arahgi Kullanilan Yontem Kapsam
(Cardia, 1997) 1956-1987 Regresyon G-7 Ulkeleri
(2(())82§0w0ra Ve OWOYe11970.2001 | Granger Nedensellik Analizi | Nijerya
(Haug, 1990) 1929-1985 Granger Nedensellik Analizi | ABD
(Fidrmuc, 2003) 1970-2001 Granger Nedensellik Analizi | OECD Ulkeleri
(Rosenweig 11961-1989 | VAR ABD

Tallman, 1993)
(Rahman ve Mishra,

1992) 1980-1990 Regresyon ABD
(Alkswani, 2000) 1970-1999 Granger Nedensellik Analizi | Suudi Arabistan
(Feldstein, 1992) 1980-1990 Regresyon ABD

(Bolat v.d., 2011) 1998-2010 Sinir Testi Yaklagimi Tiirkiye
(Tungsiper ve Sirekei,| 1967 5007 | VAR Tiirkiye

2011)

Cardia G-7 iilkeleri i¢in ikiz agik teorisinin gecerli olup olmadigimi incelemistir. 1956 ve
1987 yillan arasindaki yillik verilerin kullanildig1 s6z konusu ¢alismada belirtilen amaca
ulagabilmek icin regresyon analizi yapilmistir. Netice itibartyla, ikiz agik teorisinin
bahsedilen iilkeler i¢in gegerli olmadig1 sonucuna ulagilmistir. (Cardia, 1997:66)

Onafowora ve Owoye Nijerya ekonomisindeki biitge agig1 ve cari islemler agig1 arasindaki
iligkiyi incelemislerdir. S6z konusu calismada 1970 ve 2001 yillar1 arasindaki veriler
Granger nedensellik analizi ile test edilmigtir. Netice itibariyla, Nijerya ekonomisi i¢in ikiz
acik hipotezinin gegerli olmadigi belirlenmistir. (Onafowora ve Owoye, 2006:173)

Haug da ABD ekonomisi iizerinde ikiz agigin olup olmadigini test etmistir. Bahsi gegen
calismada 1929 ve 1985 yillar arasindaki veriler Granger nedensellik analizi ile test
edilmigtir. Elde edilen sonuglara goére, ABD ekonomisi i¢in ikiz agik hipotezi
reddedilmistir. Diger bir ifadeyle, biitce agig1 ve cari islemler agig1 arasinda herhangi bir
iligki tespit edilmemistir. (Haug, 1990:325)

Fidrmuc yaptig1 calismada 18 iilkedeki biitge agig1 ve cari islemler agig1 arasindaki iligkiyi
incelemistir. S6z konusu c¢alismada 1970 ve 2001 yillar1 arasindaki veriler Granger
nedensellik analizi ile test edilmistir. Yapilan incelemelerde, ikiz acik hipotezinin gegerli
olmadig1 sonucuna varilmistir. (Fidrmuc, 2003:150)

Rosenweig ve Tallman ikiz agik hipotezinin gegerliligini ABD’de incelemislerdir. S6z
konusu ¢aligmada, 1961 ve 1989 yillarma ait {i¢ aylik veriler kullamilmistir. Ote yandan,
ilgili ¢alismada belirtilen amaca ulasabilmek i¢in Vektor Otoregresif (VAR) modeli
kullanilmistir. Elde edilen sonuglara gore, ikiz agik hipotezi ABD ig¢in gecerli degildir.
(Rosenweig ve Tallman, 1993:590)

Rahman ve Mishra ABD’de ikiz acik hipotezinin gegerliligi ile ilgili bir calisma yapmuigstir.
S6z konusu calismada 1980-1990 donemi arasindaki yillik veriler regresyon yontemi ile
test edilmistir. Netice itibartyla, ikiz agik hipotezinin gegerli olmadigi sonucuna
ulagilmistir. (Rahman ve Mishra, 1992:120)

Alkswani calismasinda Suudi Arabistan’daki cari islemler agig1 ve biitge agig1 arasindaki
iliskiyi incelemistir. Ilgili ¢alismada 1970 ve 1999 yillar1 arasindaki veriler Granger
nedensellik analizi ile test edilmistir. Elde edilen sonuglara gore, ikiz agik hipotezinin
Suudi Arabistan i¢in gegerli olmadigi belirlenmistir. (Alkswani, 2000:2)
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Feldstein da ABD i¢in ikiz a¢ik hipotezinin gegerliligini arastirmistir. Ilgili ¢alismada 1980
ve 1990 yillarina ait veriler kullanilmistir. Bununla birlikte, s6z konusu c¢alismada
belirtilen amaca ulagabilmek icin regresyon analizi yapilmistir. Netice itibariyla, biitce
acig1 ile cari islemler agig1 arasinda bir iliski belirlenmemis olup, ikiz agik hipotezinin
gecerli olmadig1 sonucuna ulagilmistir. (Feldstein, 1992:62)

Bolat ve digerleri caligmalarinda Tirkiye’deki ikiz agik hipotezinin gegerliligini
incelemislerdir. S6z konusu ¢alismada 1998 ve 2010 yillar1 arasindaki ii¢ aylik veriler sinir
testi yaklasimi ile analiz edilmeye calisilmigtir. Netice itibariyla, Tiirkiye i¢in ikiz agik
hipotezi reddedilmistir. (Bolat v.d., 2011:362)

Tungsiper ve Siirekei ikiz agik hipotezinin gecerliligini Tiirkiye lizerinde test etmislerdir.
S6z konusu ¢aligmada 1987 ve 2007 yillar1 arasindaki ii¢ aylik veriler kullanilmistir.
Bununla birlikte, Vektdr Otoregresif (VAR) modeli kullanilarak belirtilen amaca
ulasilmaya c¢alisilmistir. Sonug olarak, ikiz acik hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerli olmadigi
belirlenmistir. (Tungsiper ve Siirek¢i, 2011:105)

4. Granger Nedensellik Testi

Granger tarafindan 1969 yilinda ortaya atilan nedensellik testi temel olarak ii¢ farkli
asamada yapilmakta olup, s6z konusu asamalarin detaylarina asagida alt bagliklar halinde
yer verilmistir.

4.1.Duraganhik Testi

Granger nedensellik testinin uygulanabilmesi i¢in, ilgili modelde yer olacak degiskenlerin
duragan olmalar1 gerekmektedir. Aksi halde, sahte regresyon sonucu ile karsilasma riski
bulunmaktadir. Diger bir ifadeyle, gercekte anlamli sonuglara ulasilamamasina karsin,
degiskenlerin duragan olmamalarindan dolayr hatali olarak anlamli sonuglar elde
edilmektedir. (Hiemstra ve Jones, 1994:1645)

Degiskenlerin duraganlik analizlerinde genellikle Dickey ve Fuller adli aragtirmacilari
tarafindan  gelistirilen  “Genisletilmis  Dickey-Fuller” (ADF) birim kok testi
kullanilmaktadir. Eger bir zaman serisinin ortalamasi, varyansi ve kovaryansi zaman
icerisinde degismiyorsa, s6z konusu zaman serisi duragan olarak kabul edilmektedir. ADF
Testinde asagidaki denklem kullanilmaktadir.

n

AYi= a+ yYe1+ Z Bx AYek+ &t (4)
k=1

Yukaridaki denklemde AY:duraganlik testini gergeklestirdigimiz degiskeninin birinci
farkin1 gostermektedir. Ayrica, n harfi ile gecikmenin uzunlugu belirtilmelidir. S6z konusu
rakama Akaike veya Schwarz bilgi kriterleri degerlerine bakilarak karar verilmektedir.

ADF analizinde y katsayisinin sifira esit olup olmadig: test edilmektedir. Eger y katsayisi
sifirdan farkli ve istatistiksel olarak anlamli ise degiskenin duragan oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. Duragan olmayan degiskenler i¢in ise seriler duraganliga ulasincaya kadar
farklar1 alinmaktadir.

4.2.Es Biitiinlesme iliskisinin Arastirilmasi

Verilerin duragan hale getirilmesinin ardindan, iki degisken arasinda uzun dénemli denge
iliskisi olup olmadiginin incelenmesi gerekmektedir. S6z konusu islemin degiskenler
arasindaki nedenselligin yoniiniin belirlenmesinden 6nce yapilmasi gerekmektedir. Bahsi
gecen igleme es biitiinlesme testi adi verilmektedir. Diger bir ifadeyle, es biitiinlesme
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analizi duragan olmayan degiskenler arasinda uzun donemli bir iligki veya denge olup
olmadiginin belirlenmesi amactyla kullanilmaktadir.

Es biitiinlesme testinin incelenebilmesi i¢in ilk olarak degiskenlerin her ikisinin de ayni
derecede birim kdke sahip olmalar1 gerekmektedir. Bu kosulun saglanmasinin ardindan,
s6z konusu degiskenler arasinda es biitiinlesme regresyonu yapilmaktadir. Ilgili regresyon
sonucu elde edilen hata terimlerinin duragan olup olmadig: incelenmektedir. Bu siirecte,
hata terimlerine ADF birim kok testi uygulanmaktadir.

Eger hata terimleri duragan degilse, bu durum belirtilen iki degisken arasinda uzun
donemli nedensellik iligkisi olmadig1 anlamina gelmektedir. Bu durumda, nedenselligin
yOniiniin ~ belirlenmesi amaciyla standart Granger nedensellik testi yapilmasi
gerekmektedir. Diger taraftan, eger hata terimli duragan ise, degiskenler arasinda uzun
donemli iliski tespit edildiginden s6z konusu iliskinin yOniiniin belirlenebilmesi igin
standart Granger yontemini uygulamak dogru olmamaktadir. Bu durumda, es biitiinlesme
analizinde elde edilen hata diizeltme terimleri Granger nedensellik testinde yer almalidir.
(Hiemstra ve Jones, 1994:1651)

4.3.Granger Testi ile Nedenselliginin Belirlenmesi

Es biitiinlesme analizi sonucunda, degiskenler arasinda uzun dénemli denge iliskisi olup
olmadig1 belirlenmistir. Buna karsin, s6z konusu degiskenlerin iligkisinin yonii hakkinda
heniiz herhangi bir bilgi edinilmemistir. Bu siirecte, es biitiinlesme testi sonucu hata
terimlerinin duragan olup olmama durumuna gdre nedenselligin yonii standart Granger
testi veya hata diizeltme terimlerinin yer aldigi1 Granger testi aracilifiyla belirlenecektir.

Granger testinin teorik yapisina baktigimizda, asagida detaylarina yer verilen
denklemlerden faydalanilmaktadir.

Xt = A(L)Xt + B(L)Yt + Uit
Yt = C(L)Xt + D(L)Yf‘f‘ Ut (5)

S6z konusu esitlikte X ve Y farkli iki degiskeni ifade etmektedir. Diger bir ifadeyle,
Granger testinde X ve Y arasindaki nedensellik iliskisini incelenmektedir. Ote yandan, A,
B, C ve D sayilar1 degiskenlere ait katsayilari, L ise gecikme sayisini ifade etmektedir.
ujve Uy ise hata terimlerini gdstermektedir. Ilgili testin yapilabilmesi icin degiskenler
arasinda en kiigiik kareler yontemi ile tahmin gerceklestirilir. Bahsi gegen testte yer alan
hipotezler agagidaki gibidir.

Ho: Y, X’in Granger nedeni degildir.
H;: Y, X’in Granger nedenidir.

S6z konusu analiz sonucunda, B(L) katsayis1 sifirdan farkli ve istatistiksel olarak anlamli
ise Hy reddedilir ve “Y, X’in Granger nedenidir” sonucuna varilir. (Hiemstra ve Jones,
1994:1653)

5. Ampirik Uygulama

5.1. Data ve Metodoloji

S6z konusu calismada 1994-2014 dénem araligindaki yillik veriler kullanilmustir. Ilgili
veriler, Diinya Bankasi, OECD ve Avrupa Komisyonu’na ait internet sitelerinden temin
edilmigtir. Ayrica, ¢aligmada biitce acig1 ve cari islemler agigi olmak {izere 2 farkli
degisken kullanilmis olup, daha gergekci sonuca ulasabilmek i¢in her iki degiskenin de
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GSYIH rakamma oram dikkate alimmustir. Calismanizda yapacagimiz analizlerde
EViews7.1 programi kullanilmistir.

Ote yandan, ¢alismamizda 28 Avrupa Birligi’'ne iiye iilke icerisinden 17 adedi inceleme
kapsamina alinmigtir. Belirtilen tarih araliginda, yeterli veri temin edilemediginden 5 iilke
(Bulgaristan, Hirvatistan, Litvanya, Yunanistan, Slovenya) inceleme kapsamina
almamamistir. Belirtilen hususa ek olarak, 6 {ilkenin (Almanya, Avusturya, Danimarka,
Hollanda, Liiksemburg, Isveg) son 10 yil icerisinde hi¢ cari islemler acig1 yasamadig
goriilmektedir. Bundan dolayi, ilgili iilkeler de inceleme kapsamina alinmamistir. Netice
itibartyla, inceleme kapsamina alinan 17 iilkenin bilgilerine asagidaki tabloda yer
verilmistir.

Table 3: inceleme Kapsamina Alinan AB Uyesi Ulkeler

Ulke Biitce Ac13/GSYH (2014) | Cari islemler A¢151/GSYH (2014)
Belgika -3.25 -2.03
Cek Cumbhuriyeti -1.98 0.65
Estonya 0.61 0.01
Finlandiya -3.14 -0.82
Fransa -3.97 -1.02
Ingiltere -5.76 -5.91
Irlanda -4.11 6.43
Ispanya -5.80 0.75
Italya -3.04 1.89
Kibris -8.90 -5.10
Letonya -1.50 -3.10
Macaristan -2.57 3.93
Malta -2.10 3.30
Polonya -3.20 -2.34
Portekiz -4.46 0.57
Romanya -1.40 -0.50
Slovakya -2.87 0.11
5.2. Tahmin Sonuclar1 ve Bulgular

5.2.1. Degiskenlerin Duraganhk Testleri

Calismamizda ikiz agik hipotezinin Avrupa Birligi iilkeleri i¢in gegerli olup olmadiginin
belirlenmesi amaglanmistir. Bu baglamda, ilk olarak iilkelere ait biitce acgig1 ve cari
islemler a¢181 degiskenlerinin duragan olup olmadig incelenmistir.

Duraganlik incelemesi Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kok testi ile yapilmistir.
ADF birim kok test sonucunda, t-istatistik rakamina ait olasilik degeri 0.05 rakamindan
kiigtikse eger, serinin duragan oldugu kabul edilmektedir. Duragan olmayan serilerin
farklar1 alinarak yeni test yapilmakta ve seriler duragan hale getirilmeye ¢alisilmaktadir.

Degiskenlere ait duraganlik testlerinin sonuclarina asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Table 4: Degiskenlerin Duraganlik Testi Degerleri

ADF Birim Kok Testi Degerleri
Ulke Biitce Cari Islemler | Biitce Acig1 | Cari Islemler Acig
Acqig1 Acig1 (1. Fark) (1. Fark)

Belgika 0.2543 0.0071 0.0027 -

Cek Cumhuriyeti 0.0037 0.2006 - 0.0058
Estonya 0.0120 0.2567 - 0.0005
Finlandiya 0.0556 0.3011 0.0007 0.0001
Fransa 0.3082 0.3394 0.0018 0.0126
Ingiltere 0.3668 0.9834 0.0033 0.0006
Irlanda 0.0859 0.0263 0.0002 -

Ispanya 0.1467 0.2637 0.0074 0.0091
Italya 0.3947 0.2134 0.0001 0.0038
Kibris 0.5360 0.3024 0.0012 0.0000
Letonya 0.2749 0.0156 0.0001 -

Macaristan 0.1336 0.4210 0.0000 0.0019
Malta 0.3098 0.0826 0.0000 0.0002
Polonya 0.7716 0.3078 0.0004 0.0001
Portekiz 0.5798 0.3214 0.0002 0.0138
Romanya 0.1594 0.3138 0.0060 0.0033
Slovakya 0.2035 0.1786 0.0000 0.0006

Yukaridaki tabloda, biitce acigi ve cari islemler agig1 degiskenlerin tiim iilkeler i¢in
duraganlik testi degerleri yer almaktadir. 0.05 degerinden kiiciik deger alinan seriler
duragan olarak kabul edilmektedir. Baz1 degiskenlere ait serilerin normal halleriyle
duragan olduklar1 belirlendigi i¢in, o degiskenlere ait birinci fark degerlerinin alinmasina
gerek kalmamugtir. Ote yandan, bazi degiskenler ise normal halleri ile duragan
olmadigindan dolay1 bu degiskenlerin birinci farklarinin test degerlerine de yer verilmistir.

Duraganlik testi sonuglar1 Grenger nedensellik testi i¢in olduk¢a 6nemlidir. Ayn1 derecede
farklar1 alinarak duraganliklari saglanan degiskenler standart Grenger duraganlik testi ile
degerlendirilmeyip, es biitiinlesme analizine tabi tutulacaklardir. Digerleri ise standart
Grenger nedensellik testi ile degerlendirilecektir.

Duraganlik analizi testi sonuglarina gore bazi degiskenler kendi halleri ile ¢alisgmamizda
yer alirken, bazi degiskenlerin ise birinci farklari kullanilmistir. Ayrica, bir iilke i¢in hem
blitce a¢ig1 hem de cari islemler agig1 degiskeninin birinci farklar kullanilacaksa eger,
bahsi gecen iilkeye ait degiskenler es biitlinlesme analizine tabi tutulacaktir. Duraganlik
analizi sonrasinda elde edilen sonuclarin 6zetine asagidaki tabloda yer verilmistir.
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Table 5: Duraganlik Analizi Sonrasinda Elde Edilen Sonuglar

.. Degiskenlerin Calismada Kullamilan Hali
Ulke = = = = Sonug¢
Biitce Acig1 Cari Islemler Acig1
Belgika 1. Fark Kendi Hali Standart Granger Testi
(Cek Cumbhuriyeti | Kendi Hali 1. Fark Standart Granger Testi
Estonya Kendi Hali 1. Fark Standart Granger Testi
Finlandiya 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Fransa 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Ingiltere 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Irlanda 1. Fark Kendi Hali Standart Granger Testi
Ispanya 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Italya 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Kibris 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Letonya 1. Fark Kendi Hali Standart Granger Testi
Macaristan 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Malta 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Polonya 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Portekiz 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Romanya 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi
Slovakya 1. Fark 1. Fark Es Biitlinlesme Analizi

Yukaridaki tabloda hangi iilke i¢in her iki degiskenin de hangi hallerinin modelde
kullanildig: bilgisi bulunmaktadir. Serileri duragan olan degiskenler kendi hallerinde,
duragan olmayip birinci farki alinarak duragan hale getirilen degiskenler ise birinci farklar
seklinde modelde yer almaktadir. Kural geregi, eger duragan olmayan degiskenlerin her
ikisi i¢cin de aymi dereceden farklari alinarak duraganhik saglaniyorsa, s6z konusu
degiskenler i¢in es biitiinlesme analizi yapilacaktir. Diger {lilkelere ait degigkenler i¢in
boyle bir durum s6z konusu olmadigindan, bu degiskenler icin standart Granger testi
uygulanacaktir. Netice itibariyla, 5 iilkeye (Belgika, Cek Cumhuriyeti, Estonya, Irlanda,
Letonya) ait degiskenler i¢in standart Granger testi, diger 12 iilke icin ise es biitiinlesme
testi yapilacaktir.

5.2.2. Standart Granger Testlerinin Sonuclari

Calismamizdaki 5 iilkeye ait biitce agig1 ve cari islemler acig1 degiskenleri, ayn1 derecede
duragan hale gelmediklerinden dolay1 ilgili degiskenler arasinda es biitiinlesme iligkisi
bulunmadig belirlenmistir. Diger bir ifadeyle, belirtilen {ilkeler i¢in iki degisken arasinda
uzun donemli denge iliskisi olmadig1 sonucuna varilmaktadir. Bundan dolay1, s6z konusu
tilkelere ait degiskenler i¢in standart Granger testi uygulanabilmektedir.

Granger nedensellik analizi uygularken, yillik veriler kullanildigindan, gecikme degeri
literatiirdeki caligmalara paralel sekilde 4 olarak alinmistir. Standart Granger testi
sonuglarina asagidaki tabloda iilke bazinda yer verilmistir.
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Table 6: Standart Granger Testi Sonuglari

P Olasihik

Ulke Granger Nedensellik Testi ar
Degeri

Sonug¢

(Belgika Cari  Agik) does not
Granger Cause (Belgika Biitce| 0.8814
Belgika Acg18) Nedensellik yok
(Belgika Biitce Ac¢1g1) does not 0.3445
Granger Cause (Belgika Cari A¢ik) '
(Cek Cumbhuriyeti Cari Acik) does
not Granger Cause (Cek| 0.5030
Cumbhuriyeti Biitce A¢ig1)

(Cek Cumhuriyeti Biitce A¢1g1) does
not Granger Cause (Cek| 0.2716
Cumbhuriyeti Cari A¢ik)

(Estonya Cari Agik) does not
Granger Cause (Estonya Biitce| 0.4625
Estonya Aci81) Nedensellik yok
(Estonya Biitce Agig1) does not

Cek Cumbhuriyeti Nedensellik yok

Granger Cause (Estonya Cari A¢ik) 0.3151
(Irlanda Cari Acik) does not
Granger Cause (irlanda Biitce A¢1g1) 0.3802
Irlanda Tang = = siEatd Nedensellik yok
(Irlanda Biitce Aci181) does not 0.5851

Granger Cause (irlanda Cari Acik)

(Letonya Cari Acik) does not
Granger Cause (Letonya Biitce| 0.1576
Letonya Aci81) Nedensellik yok
(Letonya Biitce Agig1) does not 0.3072
Granger Cause (Letonya Cari A¢ik) '

Yukaridaki tabloda, 5 Avrupa Birligi iilkesi icin gergeklestirilen standart Granger
nedensellik testi sonuglar1 yer almaktadir. 5 {ilkenin her biri i¢in cari islemler acig1 ve
biitce ag181 degiskenlerinin her iki yonlii nedensellik analizi yapilmistir. Yapilan analiz
sonuglarina gore, p olasilik degerlerinin her biri 0.05 degerinin iizerindedir. S6z konusu
durum, ilgili degerlerin higbirinin istatistiksel olarak anlamli olmadigi sonucunu
vermektedir. Diger bir ifadeyle, bahsi gegen 5 iilkenin higbirisinde biitge aciginin, cari
islemler agiginin sebebi olmadig: belirlenmistir. Netice itibartyla, ikiz acik hipotezinin s6z
konusu 5 iilke i¢in gegerli olmadigi sonucuna ulagilmistir.

5.2.3. Es Biitiinlesme Analizi Sonuclar:

Duraganlik analizi sonucunda, ¢alismamizda inceleme kapsamina alinan 17 iilkenin 5
adedi i¢in standart Granger nedensellik testi yapilmistir. Belirtilen analize gdre ayrica,
geriye kalan 12 iilkeye ait biitce agig1 ve cari islemler agig1 degiskenlerinin her bir tilke i¢in
ayni derecede duragan hale geldigi goriilmiistiir. Bundan dolay1, bahsi gecen 12 iilkedeki
s0z konusu degiskenler i¢in es biitiinlesme analizi yapilmasi gerekmektedir.

Es biitiinlesme analizi yapabilmek icin, ilgili degiskenler arasindaki es biitiinlesme
regresyonunun yapilmasi ve bunun sonucunda elde edilen hata terimlerinin duragan olup
olmadiginin kontrol edilmesi gerekmektedir. S6z konusu inceleme sonucunda, elde edilen
hata terimleri duragan ise degiskenler arasinda es biitlinlesme oldugu sonucuna
vartlmaktadir.
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Asagidaki tabloda 12 {ilkeye ait degiskenlerin hata terimlerinin birim kok testi sonuglari
yer almaktadir.

Table 7: Hata Terimlerinin Birim Kok Testi Sonuglari

Ulke P Olasilik Degeri Sonu¢
Finlandiya 0.0020 Es biitiinlesme var
Fransa 0.0014 Es biitiinlesme var
Ingiltere 0.0023 Es biitiinlesme var
Ispanya 0.0060 Es biitiinlegsme var
Italya 0.0003 Es biitiinlesme var
Kibris 0.0012 Es biitiinlesme var
Macaristan 0.0000 Es biitiinlesme var
Malta 0.0000 Es biitiinlesme var
Polonya 0.0015 Es biitiinlegsme var
Portekiz 0.0003 Es biitiinlesme var
Romanya 0.0232 Es biitiinlesme var
Slovakya 0.0000 Es biitiinlegsme var

Yukaridaki tabloda, 12 iilkeye ait biitce agig1 ve cari iglemler agig1 degiskenlerinin
regresyon analizleri sonucu olusan hata terimlerinin birim kok testi sonuglart yer
almaktadir. Tablodan da goriilebilecegi tizere, p olasilik degerlerinin her biri 0.05
degerinden kiigiiktiir. Bu durumda, hata terimlerinin hepsinin duragan olduklar
belirlenmistir. Netice itibariyla, sz konusu iilkelerin tamami i¢in bahsi gecen iki degisken
arasinda es biitlinlesme oldugu sonucuna varilmaktadir.

Es biitiinlesme analizinin ardindan, s6z konusu {ilkeler i¢in nedensellik analizi yapilmigtir.
Degiskenler arasinda es biitiinlesme oldugundan standart Granger nedensellik analizinin
kullanilmamas1 gerekmektedir. Bu durumda, yapilacak nedensellik analizinde, es
biitiinlesme analizinde elde edilen hata diizeltme terimine yer verilmesi gerekmektedir.

Yukarida bahsedilen analiz 12 iilkenin her biri i¢in ayr1 ayr1 yapilmistir. Calismamizda
Akaike bilgi kriteri kullanilarak gecikme sayisi 4 olarak belirlenmistir. Yapilan analiz
sonuglarinin detayina asagidaki tabloda yer verilmistir.

Table 8: 12 Ulkenin Granger Nedensellik Analizi Sonuglar

P Olasiik Degerleri
Ulke Biitce Acig1 Cari Islemler Cari Islemler Acig Biitce Sonuc
Acigimin Nedenidir Ac¢1gimin Nedenidir
Finlandiya 0.0004* 0.8543 Ikiz acik hipotezi gecerlidir.
Fransa 0.5506 0.7009 Hipotez gegerli degildir.
Ingiltere 0.0111* 0.8144 Ikiz acik hipotezi gecerlidir.
Ispanya 0.0024* 0.4444 Ikiz agik hipotezi gegerlidir.
Italya 0.0830 0.1476 Hipotez gegerli degildir.
Kibris 0.0815 0.0997 Hipotez gegerli degildir.
Macaristan 0.0229* 0.9367 Ikiz acik hipotezi gecerlidir.
Malta 0.4239 0.8665 Hipotez gegerli degildir.
Polonya 0.9770 0.7514 Hipotez gegerli degildir.
Portekiz 0.6338 0.1131 Hipotez gegerli degildir.
Romanya 0.2962 0.2331 Hipotez gegerli degildir.
Slovakya 0.7506 0.2358 Hipotez gegerli degildir.
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Yukaridaki tablodan da goriilebilecegi gibi, “cari iglemler acgig1 biitce agiginin nedenidir”
testine yonelik elde edilen p olasilik degerlerinin hepsi 0.05 rakamindan yiiksektir. S6z
konusu durum, cari iglemler agiginin 12 iilkenin hig¢birinde biit¢e a¢iginin nedeni olmadigi
sonucunu vermektedir.

Ote yandan, “biitce acig1 cari islemler agiginin nedenidir” testine yonelik elde edilen p
olasilik degerleri 4 iilke (Finlandiya, Ingiltere, Ispanya, Macaristan) igin 0.05 degerinin
altindadir. S6z konusu durum dikkate alindiginda, bahsi gecen 4 iilke icin ikiz agik
hipotezinin gegerli oldugu sonucuna ulagilmaktadir. Buna karsin, diger 8 iilke i¢in p
olasilik degeri 0.05 rakamindan yiiksek oldugundan ilgili hipotez gegerli degildir.

6. Sonuc¢

Bu c¢alismada, literatlirde ¢ok tartigilan ikiz acik hipotezinin Avrupa Birligi tlkeleri i¢in
gecerli olup olmadigr incelenmistir. Bu baglamda, Avrupa Birligi’ne iiye 17 iilkeye ait
biitce aci1g1 ve cari islemler agig1 degiskenleri arasindaki iligki Granger nedensellik analizi
ile test edilmistir. S6z konusu calismadal994-2014 donem araligindaki yillik veriler
kullanilmustir. {lgili donem araliginda, 5 iilkeye ait yeterli veri temin edilemediginden ve 6
iilkenin ise son 10 yilda hi¢ cari islemler agig1 vermemesinden dolayr toplam 28 iiye
iilkeden 11’1 inceleme kapsamina alinmamustir.

Ik olarak, kullanilacak olan verilerin duragan olup olmadiklarmnin belirlenmesi amaciyla
birim kok testi yapilmistir. Bunun sonucunda, verilerin bazilarinin duragan oldugu
belirlenirken, bazi iilkelere ait verileri ise duragan hale getirebilmek icin birinci farklar
alinmistir. Bunun ardindan, her iki degiskenin de ayni derecede duragan hale geldigi 12
iilke icin degiskenler arasinda es biitiinlesme analizi yapilmistir. Analiz sonucunda, ilgili
iilkeler i¢in s6z konusu degiskenlerin es biitiinlesik oldugu belirlenmis olup, yapilan
nedensellik analizinde, es biitiinlesme analizinde elde edilen hata diizeltme terimine yer
verilmistir. Ote yandan, es biitiinlesme iliskisi bulunmayan 5 iilke i¢in ise standart Granger
nedensellik testi yapilmistir.

Elde edilen sonuglara gore, incelenen 17 iilkenin 4 adedinde (Finlandiya, Ingiltere, ispanya
ve Macaristan) blit¢e agiginin, cari islemler aciginin nedeni oldugu belirlenmistir. Diger bir
ifadeyle, s6z konusu 4 iilke i¢in ikiz acik hipotezinin gecerli oldugu sonucuna ulasilmigtir.
Ote yandan, diger 13 iilke icin bdyle bir nedensellik iliskisi bulunmadigi ve bunun
sonucunda da ikiz agik hipotezinin gegerli olmadig1 goriilmiistiir.

Belirtilen hususlar dikkate alindiginda, ikiz agik hipotezinin tiim Avrupa Birligi iilkeleri
icin gecerli veya gecersiz oldugu yoniinde kesin bir sonuca varabilmek miimkiin degildir.
S6z konusu durum, ikiz agik hipotezine yonelik yapilan incelemelerin incelenen iilke
bazinda farkli gosterebilecegi bilgisini vermektedir. Bu yiizden, ilgili hipotezin gecerli olup
olmadiginin incelenmesinde iilkeye 6zgli durumlarin dikkate alinmasinin gerekli oldugu
sonucuna ulagilmaktadir. Bununla birlikte, ad1 gecen hipotezin gegerli oldugu tespit edilen
4 Avrupa birligi tlkesi i¢in biitce agigin azaltilmasia yonelik tedbirlerin alinmasinin
yerinde olacagi diisiiniilmektedir.
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