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0oz

Son yillarda teorik ve ampirik calismalarda mali daralmanin tiiketimi canlandiracagini ve buna
bagl olarak toplam talep ve ciktida artisa yol acacagint one siiren genisletici mali daralma hipotezi
(GMD) tartisilmaktadir. Bu ¢alismada, Tiirkiye’de 1987-2006 doneminde GMD hipotezinin gegerliligi
yapisal VAR yontemiyle test edilmistir. Vektor Hata Diizeltme Modeline (VHDM) uzun donem kisitlar
konularak etki tepki analizi yapilmistir. Kamu harcamalari, ticaret hadleri ve gelirdeki yapisal soklar
kalici ve gecici bilesenlerine ayrilmistir. Uzun donem kisitlar konularak kalict soklarin etkileri belirlen-
mistir. Ampirik sonuclar, Tiirkiye’de mali daralmanin genisletici olmadigin gostermektedir. Sonuglara
gore, ticaret hadlerinin ve arz soklarinin tiiketim iizerinde daha fazla aciklayict etkiye sahip oldugu soy-
lenebilir.

Anahtar kelimeler: Mali Daralma, Tiiketim,Yapisal VAR, Kamu Harcamalari, Maliye Politikast

EXPANSIONARY FISCAL CONTRACTION HYPOTHESIS: THE CASE
OF TURKEY

ABSTRACT

Recently both empiricial and theoretical studies focus on expansionary fiscal contraction
hypothesis (EFC), according to which fiscal contractions stimulate consumption and also lead to an
increase in aggregate demand and output. In this paper the validity of the EFC hypothesis is tested for
Turkey from 1987 to 2006 by means of structural vector autoregressive (SVAR) models. Impulse
response analysis is carried out by imposing long-run restrictions on Vector Error-correction Models
(VECM). Structural shocks in government expenditure, terms of trade and income are decomposed into
permanent and transitory components. Long-run identifying restrictions are imposed on the effects of
permanent shocks. Empirical analysis indicates that fiscal contractions are not expansionary in Turkey.
Based on the findings, terms of trade and supply shocks seem to have more explanatory effect on
consumption expenditure.

Keyword: Fiscal Contraction, Consumption, Structural VAR, Fiscal Policy, Government
Expenditure
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1. GIRIS

Son yillarda gelismis ve gelismekte olan lilkelerde artan biitce aciklari, aciklarin finansmani ve siirdii-
riilebilirligi konusunu yeniden giindeme getirmistir. Bu sorun bagta biiylime ve enflasyon olmak iizere
bir ¢ok makroekonomik degiskeni olumsuz yonde etkilemektedir. Tiirkiye’de bu gelismelerden nasibi-
ni almustir. 1990’11 yillarin baglarindan itibaren kamu harcamalarinin siirekli artig gostermesi ve aciklarin
finansmaninda dig bor¢lanma yerine daha ¢ok i¢ bor¢lanma yoluna gidilmistir. Bu donemde yiiksek ka-
mu agiklariin yani sira kamu kesiminin net dig bor¢ ddeyici olmasi reel faiz oranlari lizerinde baski olug-
turmusgtur. Yiiksek reel faizler biitce dengelerinin bozulmasina yol acmistir. 1994 yilindan bu yana yii-
riitiilen programlar ¢ercevesinde mali disiplin ve i¢ borcun siirdiiriilebilirligi on plana ¢ikan temel argii-
manlardan birisi olmugtur. 1994 yilindan giiniimiize IMF ile yapilan stand-by anlagmalar1 sonucunda
maliye politikas1 onemli bir politika aract olagelmistir. Ozellikle 1994 ve 2001 yillarinda yasanan eko-
nomik kriz sonrasi uygulanan istikrar programlari ¢er¢evesinde bor¢larin azaltilabilmesi i¢in mali disip-
lin ve faiz dig1 fazla hedefi benimsenmis, literatiirde genisletici mali daralma (bekleyislere dayali mali-
ye politikasi) olarak da bilinen politika uygulamaya konmustur. Bu politika uygulamasiyla biitce acigi
ve bor¢lanmay1 diislirmek suretiyle piyasalarda giiven ortami olusturarak ekonomik birimlerde gelece-
ge dair olumlu bekleyiglerin olusacagi ongériilmektedir. Bunun ekonomik biiylimeyi ve diger makro-
ekonomik degiskenleri olumlu yonde etkileyecegi beklenmektedir.

Konuyla ilgili olarak Keynes¢i yaklagim maliye politikasinin toplam talep iizerindeki etkisi ve biitce
aciklar1 iizerinde durmustur. Daraltici (genisletici) maliye politikasinin kisa donemde toplam talep ve
ekonomik faaliyetlerde gecici bir daralmaya (artmaya) yol agcacagini 6ne siirmektedir. Keynes sonrasi
donemde iktisatgilar ise daha ¢ok toplam talebin bilesenleri {izerinde, 6zelliklede tiiketim harcamalari
tizerinde yogunlagmiglardir. Daraltici maliye politikalarinin genisletici etkileri iizerinde duran ve giinii-
miizde yaygin olarak kabul géren Neoklasik yaklagim, ekonomik biiyiimenin belirleyicisinin toplam arz
oldugunu ve daraltict maliye politikalarinin bekleyislere bagl olarak basta tiiketim harcamalari olmak
tizere ekonomiyi canlandiracagini 6ne siirmektedirler. Konuyla ilgili olarak yapilan ampirik ¢calismalar
uygulanan maliye politikalarinin tiiketim iizerindeki etkisinin bekleyisler, mali disiplin ve bor¢ diizeyi
gibi nedenlere bagli olarak farlilik gosterebilecegi lizerinde yogunlagsmiglardir. Bu konudaki ampirik tar-
tismalar Giavazzi ve Pagano (1990) tarafindan yapilan ¢alisma sonucu tekrar giindeme gelmistir. Calis-
mada Danimarka ve Irlanda gibi iilkelerde uygulanan mali istikrar programinin makroekonomik degis-
kenler {izerindeki etkisi analiz edilmis, mali daralmanin toplam talepten cok tiiketim iizerindeki etkisi
ele alinmig Keynes¢i yaklagimin aksine, hem kisa donemde hem de uzun donemde tiiketim iizerinde
olumlu etkisi oldugu sonucuna ulagilmistir.Buna ilaveten, benzer bir ¢calisma Barry ve Devereux (1995)
tarafindan yapilmuis iicret ve fiyat katiliklar1 varsayimi altinda, yukarida belirtilen hipotezin gecerli olup
olmadig1 aragtirilmustir. Daraltict maliye politikasinin bekleyisler araciligiyla tiiketimi ve yatirimi arttira-
bilecegini, ancak istihdamin her durumda azaldigim1 bulmuslardir. Hoppner ve Assenmacher-Wesche
(2001) ise maliye politikasinin tiiketim iizerindeki etkisini Markov-zincirleri yontemiyle yukarida belir-
tilen yaklasimlar cercevesinde analiz etmis ve her iki yaklagimi da destekleyen ampirik bir bulgu elde
edememistir

Yapilan diger ampirik ¢alismalarda mali uyum, mali daralmanin biiyiikliigii ve siiresi, bekleyisler, borg¢
yiikii ve kriz donemleri gibi faktorler géz Oniine alinarak bu yaklagim test edilmistir. Bu caligmalar;
Afonso (2001) Avrupa Birligi iilkelerinde panel veri yontemiyle maliye politikasinin tiiketim tizerin-
deki etkileri analiz edilmig, mali uyum donemlerinde maliye politikasinin Keynesci etkiye sahip oldu-
gunu, uygulanmadig1 donemlerde ise Keynesci etkinin ortaya ¢ikmadigr sonuglarma ulagmistir. Gobbin
ve van Aarle (2001) ise Avrupa Birligi iilkelerinde mali uyum siirecinin 6zel tiiketim iizerindeki etki-
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sini ampirik olarak arastirmiglar, bu uyum siirecinin yon, biiyiikliik ve baglangi¢ kosullar1 acisindan de-
gerlendirildiginde makroekonomik degiskenler iizerinde Keynesci olmayan etkiyi destekler bir sonug
bulamamuiglardir. Ergiin (2005) Tiirkiye’de maliye politikalarinin siirdiiriilebilirligini incelenmis, bu po-
litikalarin talep iizerindeki etkilerinin neler oldugunu aragtirmistir. Kamu tiiketiminde artis 6zel tiiketim
tizerinde normal donemlerde Keynesci etki yaparken, mali uyum dénemlerinde Keynesc¢i olmayan et-
kilere neden oldugunu belirlemistir. Caligmada elde edilen diger bir bulgu da, maliye politikalarinin 6zel
yatirim tizerindeki etkilerinin dogrusal oldugu ve normal donemler ile mali uyum dénemleri arasinda
fazla farklilik olmadig1 sonucunu elde etmistir. Vergi, transfer ve kamu tiiketimindeki artiglarin her iki
donemde de 6zel yatirimi olumsuz etkiledigi kanitlar1 bulunmustur.

Esteve ve Sachis-Llopis (2004) Ispanya’da 6zel tiiketim ve kamu harcamalar1 arasindaki iligkinin uzun
doénemli olup olmadigini veya ekonomide herhangi bir istikrarsizlik olmasi halinde yapisal kirtlma olup
olmadigin siirekli gelir hipotezini altinda VAR ydntemiyle incelemistir. Ele aldig1 donemde hem degis-
kenlerarasi hem de dénemlerarasi ikame iligkisi oldugu sonucuna ulagsmistir. Bu Keynesci olmayan et-
kinin varligini isaret etmektedir. Kwan (2006) ise Asya iilkelerinde kamu harcamalar1 ve 6zel tiiketim
arasindaki ikame iligkisini arastirmig ve bu iki degisken arasinda farkli derecelerde olsa da (Endonez-
ya ve Singapur diginda) ikame iligkisi oldugunu, dolayisiyla Keynesci etkiyi desteklemedigi sonucuna
ulagmistir. Kim (2004) VAR yontemiyle Kore’de ekonomik kriz donemlerini gézoniine alarak yaptigi
calismada, krizden 6nce kamu harcamalarinin 6zel tiiketimi disladigini (crowds out), kriz sonrasinda ise
bu iki degisken arasinda tamamlayicilik iligkisi oldugunu belirlemistir. Tagkalakis (2005) likidite kisitt
durumunda OECD iilkelerinde ekonominin canlanma ve daralma dénemlerinde maliye politikasinin tii-
ketim tlizerindeki etkisini ele almig, ekonominin daralma donemlerinde genigletici maliye politikasinin
tiiketimi arttirdigin1 sonucuna ulagmustir.

Hogan (2004) mali kriz donemlerinde OECD iilkelerinde genisletici mali daralma hipotezini aragtir-
mig, krize bagli olarak kamu harcamalarindaki azalmanin tiikketimi arttiracagini, ancak bu etkinin yeterin-
ce biiyiik olmadigini belirlemistir. Hjelm ve Johansson (2002) mali daralma hipotezini test etmek icin
vergiler ve harcamalar arasindaki esbiitiinlesme iligkisindeki yapisal kirilmalara bakmuslar, eger yapisal
kirtlma varsa mali daralmanin kalici oldugunu aksi takdirde kalict olmadigini test etmiglerdir. Ampirik so-
nuglar mali daralmanin Irlanda’da uzun dénemde kalict Danimarka’da ise kalic1 olmadigini desteklemek-
tedir. Thori ve digerleri (2006) VAR yontemiyle Japonya’da Kamu borcu ve siirdiiriilebilirligi konusun-
da Keynesci maliye politikasinin etkinligini test etmisler; ancak kisa donemde bu etkinin ortaya ¢ikma-
digini; uzun donemde yapisal reformlarin yapilmasinin daha 6nemli oldugunu sonucuna ulagmiglardir.

Blanchard (1990), Sutherland (1997) ve Perotti (1999), uygulanacak maliye politikasinin tiiketim tize-
rindeki etkisinin kamu borcuna bagli oldugunu 6ne siirmiislerdir. Bu yaklagima bagl olarak yaptiklari
tahminde, bor¢/GSMH orani yiiksek ise genigletici maliye politikalarinin tiiketimi arttiracagini, diger
durumda ise tiiketimi azaltacagi sonucunu elde etmislerdir.

Goker (2005) mali baski oran1 yontemiyle Tiirkiye’de uygulanan siki maliye politikalarinin genisletici
etkilerinin olup olmadigina bakmisg, analiz sonucunda beklenen etkinin ortaya ¢ikmadigi bulgusunu elde
etmistir. Arin ve Koray (2005) Amerika i¢in yapisal vektor hareketli ortalamalar yontemiyle (SVAR)
farkli maliye politikasi araclarinin makroekonomik degiskenler tizerindeki etkilerini tahmin etmis, ka-
mu harcamalarindaki artisin ise ekonomide daraltici etkisi oldugu sonucuna ulagsmislardir.

Bu caligma Tiirkiye gibi siirekli ekonomik krizlere maruz kalan, istikrarsiz biiylime ve uzun siireli yiik-
sek enflasyon yasayan bir iilkede tiiketim harcamalarinda, uygulanan maliye politikalarinin ve konjonk-
tiirel faktorlerin etkili olup olmadig1 gérebilmek ve buradan tiiketim harcamalarindaki degismelerin ne-
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denlerini ortaya koyabilmek amaciyla yapilmistir. Bu ¢ercevede 1987-2006 déneminde uygulanan ma-
liye politikalarinin tiiketim iizerindeki etkisi incelenmis ve genisletici mali daralma hipotezi Tiirkiye
icin test edilmistir. Bergman ve Hutchison (1996) tarafindan gelistirilen ekonometrik model ii¢ aylik
veri seti ile tahmin edilmis ve 6zel tiiketim harcamalarinin kalic1 ve gecici soklara verdigi dinamik tep-
kiler incelenmistir. Bu yontemin en biiylik avantaji uzun donem etkileri olan ve ortak egilimler olarak
adlandirilan kalic1 soklar ile sadece kisa donemde etkili olan gegici soklarin etkilerinin analiz edilmesi-
ne olanak saglamasidir.

Caligsmanin plan1 goyledir: ilk boliimde kamu harcamalari, ticaret hadleri ve gelirdeki soklara, 6zel tii-
ketim harcamalarinin zaman icerisindeki tepkisini incelemeye olanak saglayan ortak egilimler (com-
mon trends) olarak adlandirilan yapisal vektor hareketli ortalama (Vector Moving Average (VMA)) me-
todolojisi tamtilmistir. Daha sonra modelde kullanilan degiskenlerin birim koke sahip olup olmadigi, bu-
na bagl olarak da degiskenlerin aralarindaki esbiitiinlesme iligkisi aragtirilmigtir. Tahmin sonuglar etki-
tepki fonksiyonlar1 (IRF) ve varyans ayrigtirmasi (VDC) analizleri yardimiyla gosterilmistir.

2. VERI VE EKONOMETRIK YONTEM

Calismada kullanilan veriler Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankas: Elektronik Veri Dagitim Siste-
mi’nden (EVDS) elde edilmistir. 1987:1-2006:1 donemini kapsayan mevsimsel etkilerden arindirilmis
tic aylik Reel Tiiketim (LC), Gayrisafi Yurtici Hasila (LY), Kamu Harcamalar1 (LG) ve Ticaret Hadle-

ri (LP) serilerinin dogal logaritmalar1 kullanilmistir 1. Tiiketim (C), Gayrisafi Yurtici Hasila (Y), Kamu
Harcamalar1 (G) sabit fiyatlarla (1987 yili baz alinarak) elde edilmistir. Ticaret hadleri ise ihracat ve it-

halat fiyat indeksleri kullanilarak hesaplanmigtir.

2.1. Ekonometrik Model

Tiirkiye’de genisletici mali daralma hipotezinin gecerli olup olmadigini test etmek amaciyla Bergman
ve Hutchison (1996) tarafindan gelistirilen ekonometrik model kullanilmigstir. Kullanilan modelde tica-
ret haddi, gelir ve kamu harcamalarindaki kalic1 (yapisal) soklar ile gesitli nedenlerle ortaya cikan ge-
cici soklarin etkileri ayr1 ayr1 tanimlanmugtir. Yapisal soklar ile modelde kullanilan degiskenler arasinda-
ki iligkiyi ifade eden yapisal VMA modeli asagidaki gibi yazilabilir:

Dxt=d +R (L) vt Ev,]=0, E|v,v,|:kdsegen matris (1)

Yukaridaki ifadede & 4x1 boyutundaki sabit terimler vektorii ve sok-tepki fonksiyonudur3. Esitlik 1°de-
ki x, ve v, vektorleri ise asagidaki gibi tanimlanmigtir:

x,=p Y1 G Cff 2)

Vi = [Wp,t Yy VG s o, (3)

1 Serileri mevsimsel etkilerden arindirmak i¢in Tramo-Seats yontemi kullanilmigtir.
) ) Ihracat Fiyat Indeksi
2 Ticaret hadleri P=———"————

== - - *]00 formiiliiyle elde edilmistir. 1994 yilina kadar ki veriler TCMB nin ii¢ aylik
Ithalat Fiyat Indeksi

biiltenlerinden, daha sonraki veriler ise TCMB’nin internet sayfasindan elde edilmistir.

3 Burada Ljxt = xt-j olarak tanimlanan gecikme islemcisidir. Bu nedenle R(L)= 2% RjL; ise matris polinomunu gdstermektedir.
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(2) nolu vektor sirasiyla ticaret hadleri, gelir, kamu harcamalar1 ve 6zel tiikketim harcamalar1 degisken-
lerinden olugmaktadir. (3) nolu vektor ise 3 kalici ve 1 gegici soku ifade eden yapisal soklar vektoriidiir.
Kalici etkileri olan yapisal soklar ticaret haddi soklar1 (¥, ), gelir soklar1 (‘Y'y,) ve kamu harcamalarin-

daki (‘' ,) soklardir. Gegici soklar (¢,) ise kisa donemde etkili olan gegici gelir ve talep soklart dahil
olmak iizere cesitli gegici soklarin bilesimini ifade etmektedir®.

Eger x, vektoriindeki degiskenlerin her biri birinci dereceden biitiinlesik, yani I(1) ise, denklem(1) ile
verilen model agagidaki gibi bir ortak egilimler (common trends) modeli ile ifade edilebilir:

X;=Xo+ AT+ @ (L) v, 4)

Denklem ile verilen ortak egilimler modelinde degiskenlerin baslangi¢c degerlerini ifade eden sabit
vektordiir. T, ise

Tp,t “.[; 0 0 Tp,t—l \IIPJ (5)
Ty, =0 Wy 0 Tp.t-1 Yy,
TGt 0 0 ug Tpi-1 VG,

seklinde ii¢ degiskenli bir rassal yiiriiyiis (random walk) modeli olarak tanimlanmigtir. Denklem ‘teki
A matrisi uzun donem carpanlarini iceren 4x3 boyutunda bir matristir. Kalic1 yapisal soklar ile degisken-
ler arasindaki iligki A matrisi araciligtyla kurulmustur.

Modelde uzun donemli (kalic1) yapisal soklar ile degiskenler arasindaki iligkiyi belirleyebilmek amaciy-
la asagidaki varsayimlar yapilmigtir:

(i) Kamu harcamalarindaki bir sok reel gelir iizerinde uzun donemli (kalic1) bir etki yaratmamakta-
dir.

(ii) Kamu harcamalarindaki ve toplam harcamalardaki soklar ‘¥ , ve Wy, ) ticaret haddi lizerinde
uzun donemli bir etki yaratmamaktadir.

Bu varsayimlar modele A matrisi tizerindeki kisitlar kullanilarak dahil edilmisgtir. Teorik olarak kiigiik
disa acik ekonomi varsayimi A matrisindeki ¢,; elemaninin sifir olmasi anlamina gelmektedir. (i) ve (ii)
varsayimlari ise @, = a; =0 olmasimni gerektirmektedir. Yani:

a, 0 0

A= ) 0 (6)
a; 32 33
ay n

4 v, vektoriiniin beklenen degerinin sifir (E [v; ] = 0) ve varyans-kovaryans matrisinin (E[ vy vt] kosegen oldugu varsayimi
yapilmigtir. Bu varsayim modelde yapisal soklarin birbirleri ile iligskilerinin olmadigi anlamina gelmektedir.

5 @ (L) =I% ®;L<=geklinde oldugu varsayilmustir.
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Eger inceleme doneminde Tiirkiye’de genisletici mali daralma hipotezi gecerli ise, A matrisinin ele-
maninin negatif olmasi gerekir. Diger bir ifade ile modelden elde edilmesi durumunda, bu hipotezin
Tiirkiye icin gecerli olmadig1 yoniinde bir kanit olarak degerlendirilebilir. Model kisa donemle ilgili her-
hangi bir kisit icermemektedir. Fakat degiskenlerin gecici soklara () olan tepkileri uzun donemde sifir
olacak sekilde sinirlandirilmigtir.

King ve digerleri (1991), Warne (1993) ve Quah (1992) Esitlik veya Esitlik ile verilen modelin yapi-
sal parametrelerinin indirgenmis VAR modelinden elde edilecek tahminlerden elde edilebilecegini gos-
termiglerdir. Boylece asagidaki indirgemis vektor hareketli ortalamalar modeli (VMA) modeli tahmin
edilebilir:

Ax, =8+ C (L)g, (N

Buradaki temel amag Esitlik (1) ile verilen ifadedeki yapisal soklar1 (v)), esitlik (7) ile verilen indirgen-

mis soklar (¢,) cinsinden v, = F~e, seklinde ifade edebilecek bir £~/ matrisi elde etmektir®. Bu amag-
la King ve digerleri (1991) ve Warne (1993) takip edilerek A =A,m olacak sekilde, A matrisindeki ki-
sitlar1 yansitacak bir A, matrisi tanimlanmugtir:

1 0 0
0 ! 0 T 00
A=A = T 1T 0
0 0 1 T31 327033
®)
B B B
| B B P |

Yukar1dak1 ifadedeki Bl] terimleri esbiitiinlesme vektorii 3‘nin elemanlaridir. Dikkat edilirse A, matrisi
B Ao =0 kosulunu saglamaktadir. Bu kosul degiskenlerin icerdikleri egilimlerin birbirlerini nétrledigi,
dolayisiyla iliskinin duragan oldugu anlamma gelir”.

Esitlik (8)’deki matrisi(AoAo) " AgC(1)ZC(1) Ao (AgAo) 'matrisinin Cholesky ayristirmasidir (Warne
1993, 5.10). Boylelikle kalic1 soklar indirgenmis soklar cinsinden,
Yp.i ,
W= W | =17 (AcA0)AC(De,
\\ex:
seklinde ifade edilebilirler. Gegici sok ¢ ise agagidaki gibi elde edilir. Warne (1993, 5.10)

(©)]

6 Esitlik 7°deki C (D) =14 +25, G I/ ve €, ise indirgenmis soklar1 gostermektedir. Bu goklar ile ilgili E[e]=0ve E [Efsr] =z
varsayimlart yapimistir.
7 Bkz. Engle ve Granger (1987).
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d='0)"?0T' o=o Ua) veU=[1111] (10)

Esitlik 10°daki o katsayisi, Esitlik (7) ile verilen Vektor Hareketli Ortalama (VMA) modelinin Vektor
Hata Diizeltme Modelinin (VECM) seklinde temsil edilmesi ile elde edilen hata diizeltme (error
correction) katsayisidir.

2.2. Birim Kok Testleri

Modelde kullanilan degiskenleri ampirik olarak analiz etmeden o©nce serilerin birim koke sahip olup
olmadig aragtirilacaktir. Bu amagla modelde yer alan degiskenlerin duraganliklar1 Gelistirilmis Dickey-
Fuller (ADF) ve Phillips-Perron (PP) testleri ile belirlenmeye calisilmigtir. Buna gore serilerinin dura-
ganlif1 agagidaki denklem kullanilarak yapilmustir.

P
Aytz(x+’yt +By,_1+§ SiAyt-i +uy (11)

11 nolu esitlikte A birinci derece fark islemcisini, t genel egilim degiskeni, u ise hata terim géstermek-
tedir. ADF ve PP testi ile kullanilan degiskenlerin birim kdke sahip olup olmadigi asagidaki hipotezler
sianarak belirlenmeye caligilmustir.

HO:B:HIBO’ (12)

Ancak, ADF testinde serbestlik derecesi kayb1 sorununu ortaya ¢ikardigindan ve otokorelasyonun ya-
pisinin bilinmedigi durumunda ilave olarak Phillips-Perron (PP) testi de kullanilmigstir (Biswal ve diger-
leri 1999;1286-1287). Phillips-Perron (PP) testinde birinci farklar dahil edilmediginden birim kok tes-
tinde asagidaki model kullanilir:

Y= O+ Py, + iy (13)

Hem ADF ve hem de PP testleri koyu yazilmig degerler %1 diizeyine gore istatistiksel olarak anlamli bir
sekilde “HO:Birim kok vardir” hipotezinin reddedildigini géstermektedir. Buna gore, Reel Gayrisafi Yur-
tici Hasila (LY), Tiiketim (LC) ve Kamu Harcamalar1 (LG) birinci farklarinda duragan, ticaret haddi (LP)
ise diizey degerinde duragandir. Tablolardan goriildiigii ticaret haddi degiskeni diizey degerlerinde dura-
gandir. Bununla birlikte diger degiskenler diizey degerlerinde duragan olmayip, birinci farklarinda dura-
gandirlar. Dolayisiyla bu degiskenler ayri ayri birinci dereceden biitiinlesik, yani I(1)’dir.
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Tablo 1. ADF Test Sonuglart

Degisken | Gecikme' | ADF Test istatistigi | Kritik deger™
P 1 -3.601253 -3.520307
AP 0 -11.18141 -3.520307
. 0 -2.705120 -4.083355
AY 0 -8.639783 -3.520307
G 4 -0.883054 -3.524233
AG 0 -10.15002 -3.520307
c 4 -1.714722 -4.090602
AC 0 -6.757551 -3.520307

* ADF modellerindeki gecikme degerleri diizeltilmig AIC kriterine gore secilmistir. Biitiin modellerde sabit

terim mevcuttur.

** Trend terimi dahil edilmistir.

*#%9%1 anlamlilik diizeyine gore Mac Kinnon tek yonlii kritik degerleridir.

Tablo 2. PP Birim Kok Test Sonuglar

Degisken PP Test istatistigi Kritik Deger”™

p 4,711 3,47

AP -16,30 3,47

7 22,90 3,47

AY -8,59 3,47

o -2,60 -3,47
AG -10,23 3,47

o 2,38 -3,47

AC -6,71 3,47

**Trend terimi dahil edilmistir.

*##%01 anlamlilik diizeyine gdre Mac Kinnon tek yonlii kritik degerleridir.
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2.3. Esbiitiinlesme Analizi

Kisitsiz VAR modelini tahmin etmeden 6nce, duragan olmayan zaman serileri arasinda istikrarli bir uzun
donem iligkisi olup olmadigina yonelik test yapmamiz gereklidir. Ciinkii duragan olmayan seriler ara-
sinda en az bir adet duragan dogrusal bir bilesim ortaya cikiyorsa bu serilerin arasinda esbiitiinlesme
iligkisi oldugunu sdylenir. Degiskenler arasinda esbiitiinlesme iligkilerini aragtirmak amacryla Johansen
esbiitiinlesme testi tercih edilmistir. Johansen yonteminin tercih edilmesinin nedeni, testi yaparken han-
gi degiskenin i¢sel degisken olarak alinacagi konusunda bir belirleme zorunlulugu olmamas: ve iligkili
iktisadi degiskenleri belirlemede etkilesimlere izin vererek veri siirecinin hata yapisini agikca gdzoniin-
de tutmasidir (Rahman ve Mustafa , 1997, 5.83). Degiskenlerin biitiinlesme derecelerine karar verildik-
ten sonra I(1) degiskenleri arasinda bir esbiitiinlesmenin mevcut olup olmadig1 arastirtlmigtir. Bunun
icin I(0) olan ticaret hadlerinin de yer aldig1 bir kisitsiz VAR modeli tahmin edilmis ve maksimum 06z-
giil deger (Max-Eigen, A y74y igen» ) Ve rank (Iz (trace, Ay 4 )) testleri uygulanmugtir. Egbiitiinlesme
test sonuglar1 Tablo 3’de verilmistir.

Tablo 3. Johansen Egsbiitiinlesme Test Sonuclar

Hipotez Trace Max-Eigen
=0 47.83318" 28.50620%*
_ (47.21) (27.07)

<1 19.32698 10.87843
r= (29.68) (20.97)
8.448554 8.346210

<
r<2 (15.41) (14.07)

* Parantez i¢indeki degerler %5 diizeyine gore kritik degerlerdir.
**9%5 anlamlilik diizeyine gore HO hipotezi reddedilmisgtir.

Hem maksimum 6zgiildeger hem de rank test sonuglari degiskenler arasinda bir tane esbiitiinlesme
oldugunu gostermektedir. Buna gore tahmin edilen egbiitiinlesme vektoriinii esitlik 14’deki gibidirS.

A

B=[1.000 0.726 0.306 0.992] (14)

Buna ilave olarak esitlik 1°deki yapisal soklar, esitlik 7°deki indirgenmis soklar cinsinden bir mat-
ris elde edilmis ve agagidaki esitlikte gosterilmistir.

16.195 -29477 -4.640 20.982
pl=| 53513 33.070  -15.208 9.303
9.989 12.308 28.496 -1.045

5370235 10966.957 863.053 -5255.582 (15

Ayrica esitlik 1’e dayanarak birinci dereceden biitiinlesik I(1) ortak egilimler modelinde uzun dé-
nemli yapisal soklar modelin varsayimlari ¢ercevesinde asagidaki gibi elde edilmistir.

8 FEsitlikte yer alan degiskenler sirasiyla ticaret hadleri, gelir, kamu harcamalar ve 6zel tiiketim harcamalarin1 gostermektedir.
Bu vektordeki normallestirmeler ticaret hadleri degiskenine gore yapilmusgtir.
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0.07633 0 0
A= -0.05102 0.03204 0
-0.04027 -0.01531 0.03502 (16)

0.02709 0.01873 0.01082

Esitlik 16’ya gore A matrisinde %3 = 0,01082>0 olarak elde edilmistir. Bu katsaymin pozitif ¢ikmasi
kamu harcamalar1 ve 6zel tiiketim harcamalar1 arasinda Keynesci bir iligkiyi desteklemektedir.

3.4. Tahmin Sonuclari

Yapisal VAR modelinde tanimlanan kisitlarin konduktan sonra, tahmin edilen matris iizerinden el-
de edilen varyans ayrigtirma ve etki-tepki analizleri yapilmistir. Varyans ayristirma, her bir degiskenin
Ongorii hata varyansinin, sistemdeki her bir degiskene yiiklenebilecek bilesenlerine ayrigtirma orani ola-
rak tamimlanir (Pindyck ve Rubinfeld 1991). Diger bir ifadeyle, degiskenlerde ortaya ¢ikacak yiizdesel
bir degismenin ne kadarinin kendisinden ve diger degiskenlerden kaynaklandigini aciklar. Eger degis-
kende meydana gelen degismelerin tamami kendisindeki soktan kaynaklaniyorsa, bu durum degiskenin
digsal olarak hareket ettigini, modeldeki diger degiskenlerden kaynaklaniyorsa degiskenin i¢sel oldugu-
nu gosterir. Modele ait varyans ayristirma sonuglart Tablo 4’de verilmigtir. Tablodan gériildiigii iizere
tiiketim harcamalarinin 6ngérii hatalarindaki degismelerin kendisinden kaynaklanmamaktadir. Ug yillik
donem goz oniine alindiginda tiiketim harcamalarindaki degismelerin yaklagik % 7’°sinin kamu harcama-
lar1, % 46’smin gelir ve %45’ inin ise ticaret hadlerinden kaynaklandig1 goriilmektedir. Dolayisiyla, var-
yans ayristirma sonuglart tiikketimdeki degismenin 6nemli bir boliimiiniin gelir ve dis ticaret hadleri ta-
rafindan agiklandigini gostermektedir.

Tablo 4. Tiiketim Harcamalarinin Varyans Ayrigtirmasi

Varyans Ayristirma Tablosu
Donem Standart Hata LTT LY LG LC
1 0.020827 49.618 43.675 0.089 6.618
2 0.035322 39.743 46.49 6.196 7.571
3 0.047428 41.441 41.429 6.988 10.142
4 0.05796 43.505 40.806 6.623 9.066
S 0.065087 43.455 42.42 6.704 7.42
6 0.070566 43.453 44.094 6.128 6.325
7 0.075713 43.674 45.278 5.546 5.502
8 0.080549 44.114 45.901 5.121 4.864
9 0.085382 44.695 46.234 4.738 4.333
10 0.090198 45.176 46.495 4.437 3.892
11 0.094838 45.491 46.773 4.206 3.53
12 0.099285 45.736 47.037 4.002 3.225
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Yapisal VAR modelinden elde edilen ve degiskenlerin rassal hata terimlerinden birindeki bir stan-
dart sapmalik soka tepkilerinin incelendigi birikimli etki-tepki fonksiyonlar1 sonuclar1 sekillerle veril-
mistir. Sekil 1’de goriildiigii lizere gecici bir standart sapmalik pozitif soka tiiketim harcamalarinin tep-
kisi 6nce negatif yonde, daha sonra pozitif yonde bir tepki gostermistir. izleyen dénemlerde az da olsa
dalgalanma gostermesine ragmen, bu tepki oniiciincii donemde sona ererek, uzun dénem dengesine
ulagmistir. Bu durum tiiketim harcamalarmin cari gelirle ayn1 yonde hareket ettigini ve uzun donemde
istikrarlt bir dengeye ulagacagini one siiren siirekli gelir yaklagimiyla uyumlu goziiktiigii sdylenebilir.

Sekil 2’ye bakacak olursak, ticaret hadlerindeki bir standart sapmalik sokun tiiketim harcamalari-
n1 ne yonde etkiledigi goriilmektedir. Baglangicta dis ticaret hadlerindeki bir standart sapmalik sok, tii-
ketim harcamalarii 6nce artig, sonrasinda azalis ve altinc1 dénemden sonra ise artig yoniinde tepki gos-
termektedir. Bu etki artis yoniinde giderek devam etmektedir. Bu durum tiiketim harcamalarinin déviz
kurundaki degismelerle uyumlu hareket ettigini ve kur politikalarina bagli olarak ticaret hadlerinin tii-
ketimdeki degismelerde etkili oldugu soylenebilir. Sekil 3’de ise , gelirdeki bir standart sapmalik soka
, tiiketim harcamalar1 yedinci doneme kadar dalgali bir artis gdstermistir, bu donemden sonra da yine
artis yoniinde tepki verdigi goriilmektedir. Tiiketim harcamalariin gelirin 6nemli bir bilegeni olmasin-
dan dolay1 gelirdeki degismelerin etkili oldugu goriilmektedir. Son olarak, sekil 4 ‘te ise kamu harca-
malarindaki bir standart sapmalik soka, tilketim harcamalar1 baslangicta artis daha sonra ise azalma yo-
niinde tepki vermistir. Beginci donemden sonrada azalig yoniindeki tepkinin devam ettigi goriilmekte-
dir. Bu durumda kamu harcamalarindaki artigin tiikketim harcamalarin1 diglayacagini (crowding out) 6ne
sliren genisletici mali daralma hipotezini desteklemedigi soylenebilir.
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Sekil 1. Ozel Tiiketim Harcamalarinin Gegici Soka Tepkisi
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Sekil 2. Ozel Tiiketim Harcamalarimin Ticaret Hadlerindeki Bir Soka Tepkisi

0.022
0.0214

0.02
0.019
0.018
0.017
0.016
0.015]
0.014

0.013+—

—_

11 13 15 17 19 21 23

Sekil 3. Ozel Tiiketim Harcamalarinin Gelirdeki Bir Soka Tepkisi
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Sekil 4. Ozel Tiiketim Harcamalarimin Kamu Harcamalarindaki Bir Soka Tepkisi
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4.SONUC VE GENEL DEGERLENDIiRME

Bu caligmada literatiirde genisletici mali daralma hipotezi olarak da bilinen bu yaklagimin tiiketim
harcamalar lizerindeki etkisi Tiirkiye i¢in tahmin edilmeye caligmistir. Bu amagla yapisal VAR yonte-
miyle mali daralmanin tiiketim {izerindeki etkileri arastirilmistir. Bunun yanisira tiiketim harcamalart
tizerinde konjonktiirel faktorlerin etkili olup olmadig1 da arastirilmistir. Ampirik sonuglar Etki Tepki
Fonksiyonlar1 (IRF) ve Varyans Ayrimlastirmasi (VDC) ile verilmistir.

Ampirik sonuglara bakildiginda tiiketim harcamalarindaki gegici bir sokun etkili olmadig1 ve kisa
donemde etkisini kaybettigi sdylenebilir. Bu tiiketim harcamalarinin cari doneme degil planlanan done-
me bagli olarak gerceklestigi seklinde yorumlanabilir. Kamu harcamalarindaki degismenin tiiketim
tizerindeki etkisine bakildiginda ise, inceleme doneminde kamu harcamalarindaki bir artig 6zel tiike-
timde artisa neden olmaktadir. Dolayisiyla diglama etkisi (crowding out) ortaya ¢ikmamaktadir. Bu du-
rumda genigletici mali daralma hipotezinin Tiirkiye i¢in gecerli olmadig1 sdylenebilir. Bu sonucu mo-
delde tahmin edilen A matrisindeki %43 katsayisinin pozitif ¢ikmasi da kamu harcamalari ve 6zel tiike-
tim harcamalar1 arasinda Keynesci bir iligkiyi destekledigine dair kanit olarak gosterilebilir. Hem Etki-
tepki fonksiyonlar1 hem de varyans ayrimlastirma sonuglari inceleme dénemde tiiketim harcamalarin-
daki degismelerin gelir ve ticaret hadlerinden kaynaklandig1 sonucu destekler nitelikte goziikmektedir.

Uygulanan istikrar programi ¢ergevesinde genisletici mali daralma yaklagiminin Tiirkiye Ekonomi-
si icin gecerli olmadig1 ve tiiketimdeki artiglarin mali daralma disindaki faktorlerden kaynaklandigi yo-
niinde bulunan ampirik kanitlara gerekce olarak su faktorler gosterilebilir; lilkemizde son yillara kadar
yagsanan yiiksek enflasyon, biiylimenin istikrarsiz bir seyir izlemesi, ulusal ve uluslararasi siyasi ve
ekonomik konjonktiirde ortaya ¢ikan belirsizlikler, ekonomik birimlerin gelecege dair bekleyislerini
olumsuz yonde etkilemektedir. Uygulanan para politikasi sadece fiyat diizeyini kontrol etmek iizerine
kurulmug ve bunun sonucu olarak esnek doviz kuru rejimi benimsenmistir. Bu anlamda biiyiime yurt
digindan kisa vadeli sermaye girisine bagli olarak ve agsir1 degerli kur politikas: temelinde belirlenmesi-
ne yol agmaktadir. Bu durum finans sisteminin yeterince derin olmamasindan dolay1 gelismekte olan iil-
kelerde ( Tiirkiye gibi) ekonomiyi dig soklara agik hale getirmektedir. TL’nin degerlenmesi cari agikla-
rin artmasina, dolayisiyla finansman ihtiyact olumsuz yonde etkilenmesine neden olabilecektir.

Sonug olarak, mali disiplin ¢ercevesinde hedeflenen % 6,5 faiz dis1 fazla hedefinin yakalanmis ol-
masina ragmen, kamu harcamalarinin azalmanin bunun stirdiiriilebilir olabilmesi icin kamu gelirlerini
arttitrmaya yoOnelik yapisal vergi reformlarin yapilmasinin gerekli oldugu soylenebilir. Ayrica, merkez
bankasinin enflasyon hedeflemesi yoluyla doviz kurunu piyasa kosullarina birakmasi ticaret hadlerinin
tilkemiz aleyhine gelismesine neden olabileceginden , ihracatin artisina yonelik politikalar benimsene-
rek tiretim ve verimlilik artiglart saglanabilir. Ayrica, biiyimenin finansmanini saglayabilmek icin kisa
vadeli sermaye giriglerinin yerine biiyiimenin siirekliligini miimkiin kilabilecek yapisal reformlarin ya-
pilmas1 ve sermayenin istihdam yaratacak alanlara yonlendirilmesi gerekli goziikmektedir.
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