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TURKIYE EKONOMISINDE MALI SURDURULEBILIRLIK:
TEORI VE UYGULAMA

Omer EMIRKADI!

OZET

Giintimiiz diinya ekonomileri agisindan makroekonomik dengelerin
saglanmasi ve bu dengelerin stirdiirtilebilir olmas1 oldukg¢a 6nemlidir.
Bununla birlikte son donemlerde surdiiriilebilirlikle ilgili olarak,
biitce aciklarinin ve borglarin  siirdiiriilebilirligini  iceren mali
stirdiiriilebilirlik kavrami 6n plana ¢ikmistir.

Mali siirdiiriilebilirlik; birbirleriyle orttisen tutarli iktisat ve para
politikas1 uygulamalariin, esanli ve uyum icinde uygulanabilmesi
icin gerekli bir 6nkosul olarak kabul edilmektedir. Ozellikle, tilkemiz
acgisindan konuyu degerlendirdigimizde, uzun yillar boyunca stiregen
ve yapisal olarak biitce acig1 dolayisiyla da borg sorunu yasamus olan,
IMF ve Diinya Bankas1 gibi uluslararasi mali kuruluslarla sik: iligki
i¢inde bulunan bir tilkede, mali stirduiriilebilirlik konusu giderek daha
da 6nem kazanmustir.

Bu calismanin amaci; genelde 2001 krizi sonrasinda Tirkiye'de
uygulanan maliye ve biitce politikalarmin mali stirdiirtilebilirlik
perspektifi agisindan analizini yapmak, ¢zelde ise; dénemler arasi
biitce kisit1 yaklasimindan hareketle mali stirdiirtilebilirligi Tiirkiye
ekonomisi baglaminda ele almaktir. Analizin temelini olusturan
surdiirtilebilirlik konusu kamu kesimi ¢zelinde ele alinmaktadir.

1 Og“r. Gor.,, Karadeniz Teknik Universitesi, Arakli MYO, Yénetim ve
Organizasyon Béliimii, e-posta: emirkadi@ktu.edu.tr
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Calismanin temel hipotezi, 2000” 1i yillardan 6nce derinlesen biitce
aciklar1 ve bununla birlikte artan kamu kesimi borglarimin azaltilmasi
amaciyla uygulamaya konulan, 2001 krizi sonrasi giiclii ekonomiye
gecis programu ve ilerleyen siirecte uygulanan maliye politikalarinin
mevcut durum igin “stirdiiriilebilir” olup olmadigl sorusuna yanit
aramaktir. Tiirkiye ekonomisinin i¢inde bulundugu yapisal durumu
ve mali yapisi dikkate alinarak stirdirilebilirligin  ya da
surdurtilemezligin biitce kalemleri tizerinden belirleyicilerini tespit
etmek calismanin temel sorunsalidir.

Calismanin yonteminde, mali strdirilebilirligin test edilmesi
amactyla Hakkio ve Rush (1991) ile Quintos (1995)m modelleri
kullanilmas: seklindedir. Literatiirde, uzun donemde daha saglikli
tahminler sundugu icin iki degiskenli yontem tercih edilmektedir. Soz
konusu degiskenlerin duraganliklarinin belirlenebilmesi igin ADF
testi calistirilmis, ardindan Johansen es biittinlesme testi yapilmustir.

Daha sonra, Tiirkiye’de mali stirdiirtilebilirlik tizerinde biitce
kalemlerinin etkilerinin goriilebilmesi igin EKK ve Wald testleri
yapilmustir. Biitiin modeller icin elde edilen bulgular, 2004-2015
donemi igin mali  stirdiiriilebilirligin =~ saglandigim1  fakat
stirdtirtilebilirligin derecesinin zayif oldugunu gostermektedir.

Anahtar Kelimeler: Turkiye, Turkiye  Ekonomisi, Mali
Siuirdiiriilebilirlik, Dénemler arasi Biitge Kisiti, Es-Biitiinlesme.
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FISCAL SUSTAINABILITY IN THE TURKISH ECONOMY:
THEORY AND PRACTISE

ABSTRACT

In today’s global economies, it is important to provide
macroeconomic equilibrium and sustain it. Moreover, recently the
concept of fiscal sustainability, including budget deficits and debt
sustainability has came into prominence.

Fiscal sustainability is accepted as a necessary presupposition for
consistent economics and monetary policy practices to apply them
harmonazingly and simultaneously. Financial sustainability became
more and more curicial especially when it is evaluated in terms of
Turkey that had financial problems because of chronical and
structural budget deficits, also has a close relationship with some
international financial corporations such as IMF, World Bank.

Aim of this study, in general, analyzing fiscal and budget policy that
are practised in Turkey after 2001 crisis in terms of fiscal sustainability
as well as in private, discussing fiscal sustainability in Turkey through
intertemporal budget constraint approach The sustainability issue,
forming the basis of the analysis is approached in specific to of public
sector.

The major hypothesis of this study is to seek an answer to transition to
the strong economy programme that was put into effect in order to be
shortened public sector debt, increasing with budget deficits
deepening before 2000’s Another hypothesis is to get an answer
whether the present situation of fiscal policy in the progressive aspect
is ‘sustainable’ Considering the structural situation and the financial
position of Turkey’s economy, to detect the determiner of
sustainability and unsustainability through budget items is the main
concern of this study.

At the method of the study; on the purpose of be tested of fiscal
sustainability that Hakkio & Rush (1991) and Quintos (1995) models
are required to be applied in the practice. Bivariate methods are
prefered since they suggest more straight estimates for the long term.
In order to determine the stationarities of the variables that are in the
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question, after ADF test was run in the wake of Johansen
Cointegration test took place.

Then to see the effects of budget items on fiscal sustainability in
Turkey, four different tests were applied. All facts, found from the
four tests, proved that fiscal sustainability was ensured between 2004-
2015 nevertheless, the degree of sustainability was rather weak.

Key Words: Turkey, Turkish Economy, Fiscal Sustainability,
Intertemporal Budget Constraint, Cointegration
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GIRIS®

Mali suirdiirtilebilirlik mevcut mali politikalarin, bor¢ stokunun milli
gelire oraminda veya vergilerde stirekli bir artisa, kamu
harcamalarinda kesintiye neden olmadan ya da, monetizasyona
basvurulmadan gelecekte de uygulanabilir olmasin ifade etmektedir
(Blanchard, 1990: 6).

Mali stirdiiriilebilirlik kavrami, bor¢ ddeme yetenegi ya da, borg
odeme giicti ile de iliskilendirilmektedir. Odeme giicii ise hiikiimetin
bor¢ geri ddeme yiiktimltliklerini temerriide diismeden yerine
getirme Kkabiliyeti ile iliskilendirilmektedir. Bir baska ac¢idan mali
surdirtilebilirlik geri 6deme giiciinti koruyarak hiikiimetin ayni
politika bilesimini siiresiz bir sekilde muhafaza etme giictidiir.

Eger belli bir mali ve para politikalar1 borcun geri 6denememesine
neden oluyorsa bu politikalar stirdiiriilemez sayilmaktadir.
Stirdtirtilebilirlik analizinin énemi belli bir politikanun stirdiirtilebilir
olup olmadigr konusunda bazi bulgular ortaya koymasindandir.
Aslinda hiikiimetler uyguladiklar1 politikalarin  stirdiiriilemez
oldugunu goriirlerse politika degisikligine gidebilirler. Dolayisiyla
mali stirdiirtilebilirlik analizinin tizerinde durdugu husus, hiikiimetin
nihai olarak kacmnacagi temerritit hadisesi degil aksine meydana
gelebilecek bir temerriitten kagmmmak icin gerekli politika
degisiklerinin neticesi tizerinde durulmaktadir.(Burnside, 2005:11-12)

Mali stirdiiriilebilirlik konusu 6zellikle 2008 krizi sonrast hemen tiim
ekonomilerde kamu bor¢ stokunda meydana gelen artislar sonucu
oncelikli ekonomi konularindan birisi olmustur. Bu noktada
uygulanan politikalarin stirdiiriilebilir olup olmadigmin izlenmesi
politika yapicilara miidahale i¢in zaman kazandirmasi agisindan
onemlidir. Zira kriz deneyimleri gostermistir ki, ©nceden
ongoriilemeyen durumlara karst esanli yapilan miidahalelerin
maliyeti ¢ok yiiksek olmaktadir. Ayrica siirdiirtilebilirligin yeniden
saglanmas1 amaciyla uygulanacak olan programlarin, harcama

Bu calisma, ICOPEC-2016 7th International Conference of Political
Economy, 28-30 June 2016, Istanbul-Turkey Konferansinda sunulmus ayni
isimli calismanin, goézden gecirilmis ve gelistirilmis hali olup, 6zeti bildiri
kitabinda yer almaktadir.
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yapisinda gelecek donemler itibari ile ortaya ¢ikarabilecegi degisimler
ve bu cercevede niifusun yaslanmasina karsilik sosyal giivenlik
sistemi ve kamu finansmaninda esneklik sorunu son dénemde ilgi
cekmektedir.

Kamu Bor¢ Stoku/GSMH oraninin uzun dénemde sabit kalmasi, mali
surdurtlebilirligin oldugunu gostermektedir. Buradan hareketle mali
surdurtlebilirligin saglanmasi i¢in, kamu borcunun milli gelire oranin
sabit tutacak bir biitce politikasinin uygulanmasinin son derece
onemli oldugu soylenebilir. Biite/kamu agciklar1 temelinde ortaya
cikan ve gelisen borclanmanin, borcun &denebilmesinin yani sira
faizin de borgla 6dendigi bir stirece islerlik kazandirdig1 durumlarda
surdirtilebilirlik sorunlar1 ortaya ¢ikmaktadir. Mali stirdiiriilebilirlik,
Bor¢ Stoku/GSMH oraninin en azindan sabit kalmasi ile miimkiin
olmaktadir. Stirdiirilebilir bor¢ diizeyinin oldugu yapilarda alinan
borglar, faizleri geri ddeyebilecek bicimde kullanilabilmekte, ya da
ekonomide borg faizlerini 6deyebilecek bir tiretkenlik s6z konusu
olmaktadir (Pmar, 2010).

Literatiirde, kamu acik ve borglarinin stirdiiriilebilirligini 6lgebilmek
icin gelistirilmis yaklasimlar ti¢ ana baghk altinda toplanmaktadir.
Bunlar; muhasebe yaklasimi, stirdiiriilebilirlik gostergeleri yaklagimi
ve donemler arasi biitce kisit1 yaklasimidir (Siriwardana, 1998:82-85).
Ancak son vyillarda biitce politikalarimin stirdirtlebilirliginin
Olgiilmesinde, donemler arasi yaklasim agirhk kazanmistir. Bu
calismanin da temelini, izleyen bolimde detayli sekilde anlatilacak
olan, donemler arast biitce kisit1 yaklasimi olusturacaktir. Bu
calismanin amaci; 2001 krizini izleyen stirecte, Ttuirkiye’de uygulanan
maliye ve biitce politikalarmin mali stirdiiriilebilirlik perspektifi
acisindan analizini yapmak, ayrica donemler arasi biitce kisiti
yaklasimindan yola ¢ikarak mali stirdiiriilebilirligi Ttirkiye ekonomisi
baglaminda ele almaktir. Bununla birlikte analizin temelini olusturan
stirdiiriilebilirlik konusu kamu kesimi ozelinde
degerlendirilmektedir.

1. SURDURULEBILIRLIGIN ANALiZ YONTEMLERI ve
LITERATUR

Stirdiirtilebilirlik kavrami, statik ve dinamik olmak tizere iki yénden
incelenmesi gereken bir kavramdir. Statik yonden ele alindiginda,
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gelir ve harcamalarin diizeyleri arasindaki iligki incelenirken, dinamik
yonden ele alindiginda, biiytime oranlar: ile biitge kisitinin her iki
yoni arasindaki iligki incelenir (Slack ve Bird, 2004:4).

Statik anlamda agik ve borclarin stirdiiriilebilirligini 6l¢mek icin
gelistirilmis  olan  yaklasimlar, ¢ ana bashk altinda
toplanabilmektedir. Bunlar; muhasebe yaklasimi, stirdiirtilebilirlik
gostergeleri yaklasimi ve donemler arasi biitge kisiti yaklasimidir
(Siriwardana, 1998:82-85).

Dinamik analizler ise i¢-dis bor¢ ve biitce kestirimleri kullanilarak,
alternatif stratejilerin ve gelecege yonelik politika oOnerilerinin
gelistirildigi analizlerdir. Dinamik analizler, genel ya da kismi denge
analizi yontemlerine dayandigi i¢in oldukca kapsamli ve uygulanmasi
zor olan analizlerdir. Bu calismada, statik analiz yontemleri icinde yer
alan tic yontemden Donemler arasi Biitge Kisiti Yaklasimi tercih
edilmistir.

Bu yaklasimda “mevcut borg stokunun veya biitce agigiin, kamunun
uzun vadedeki gelir fazlasi ile karsilanabilecek durumda olup
olmadig1 incelenmektedir” (Kalyoncu, 2005:38). Zamanlararasi
borclanma kisit1 olarak adlandirilan bu kisitin hiikiimet agik biitce
politikas1 uyguladiginda, uygulanan mevcut hiikiimet politikasinin
birikmis bor¢ ve faizleri karsilayabilecek kadar biitce fazlasi verip
vermeyeceginin teknik bir olgiiti oldugu da ifade edilmektedir
(Azgtn ve Tasdemir, 2006:36).

Donemler aras biitge kisit1 yaklasiminin temeli, Hamilton ve Flavin'in
1986 yilinda yapmis oldugu ¢alismaya dayanmaktadir. Hamilton ve
Flavin (1986)'in borglarin siirdiiriilebilirlik sorununa iliskin gelistirmis
olduklar1 yaklasim, sadece ekonometrik analizlerdeki gelismeler
acisindan  degismis ve giincelligini korumustur. Kamu borg
dinamigini, donemler arasi biitce kisit1 yaklasimi altinda inceleyen
calismalar, mevcut bor¢ stokunun veya kamu agigmin, kamunun
gelecekteki gelir fazlalar: ile karsilanip karsilanamayacagini inceler.
Buna gore; gelecekteki faiz disi fazlalarin bugiinkii degeri, borg
stokunun veya kamu agciklarinin degerine esit veya fazla oldugu
durumlarda, kamu agik veya borglarmin uzun vadede stirdiiriilebilir
oldugu yargisina ulasilabilecektir.
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Hakkio ve Rush (1991)'1n analizi, reel faiz oraninin sabit bir ortalama
etrafinda duragan oldugu varsayimi altinda, toplam biitce gelirleri ve
giderleri arasindaki uzun dénemli iliskiye dayanmaktadir. Hakkio ve
Rush’a gore stirdiriilebilirlik igin, donemler arasi biitge kisiti
saglandiginda, gelir ve gider serileri [1, 1- ] vektori ile esbuitiinlesik
olmalidir.

Quintos (1995) ise stirdiiriilebilirlik kogsulunu yeniden ele alarak, zayif
ve giglu surduritilebilirlik kavramlarini stirdiirilebilirlik yazinina
katmistir. Giiglii anlamda stirdiirtilebilirlik saglandiginda, kamunun
mevcut politikalarinda herhangi bir degisiklige gitmesine gerek
yoktur. Zayif strdirilebilirlik durumu ise kamunun acze
diismeyecegine, ancak bor¢ patikastin (ekonominin biiytime
hizindan yavas bir sekilde) patlamaya dogru gidecegine ve faiz
O0demelerindeki artism  kamuyu bor¢ bulamayacak duruma
getirebilecegine isaret eder. Kamunun, gelirlerinden daha fazla
harcamaya devam etmesi ve diger yandan borgclarinin servisinde daha
yiiksek faizlerle bor¢lanmaya devam etmesi, uzun siire devam
ettirilebilecek bir politika olmayacagindan, mevcut politikalarinda
degisiklige gitmesi bir gereklilik olacaktir.

Strdtirtlebilirlige iliskin analizin giiglii stirdiirtilebilirligi ifade etmesi
durumunda wuygulanan maliye politikalarinda herhangi bir
degisiklige gidilmesine gerek yoktur. Buna karsin, analiz sonuglarinin
zaylf surdurilebilirligi gosterdigi durumda ise; kamunun mali
durumuyla ilgili olarak bor¢ geri odeme giiciinde bir zorlukla
karsilasmayacagl, ancak borglarin ekonominin biiytime hizindan daha
yavas bir sekilde olsa bile artarak devam edecegi ve faiz
6demelerindeki artistn kamunun borg¢lanmasini zorlastiracak bir
duruma getirebilecegi anlamini tasimaktadir. Kamunun cari gelirini
asan harcamalara devam etmesi ve ayni anda borglarmin servisinde
daha yiiksek faizlerle borclanmaya devam etmesi uzun siire
sturdiriilemeyeceginden uygulanmakta olan mevcut politikalarinda
degisiklige gitmesi gerekecektir (Yildirim ve Ozcan, 2011:44).

Tiirkiye ekonomisi 6zelinde yapilan testlere bakildiginda ise oncelikle
Ozatay (1997) goze carpmaktadir. Buiter ve Patel’in (1992) calismasini
takip eden Ozatay, mali politikalarm 1994 yili ©ncesinde
stirdiiriilebilir olmaktan giktigini saptamistir. Ozmen ve Kogar (1998)
ise ancak yapisal kirilmalarin modele dahil edilmesinden sonra zayif
surdiirtilebilirlige isaret etmektedir. Akcay ve Digerleri (2001); 1skonto
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edilmis bor¢/GSMH serisinin duragan olmadigini ve dolayisiyla
borglarin stirdiiriilemez oldugunu ifade ederken, es biitiinlesme
yontemini tercih eden Giinaydin (2003) ve Kustepeli ve Onel (2005) ve
Qin ve Digerleri (2005), zayif anlamda stirdiiriilebilir biitge
politikalarma dikkat ¢ekmistir. Payne ve Digerleri (2008), Kalyoncu
(2005) ve Giirbuiz ve Digerlerinin (2007) ¢alismalar:t da ayni sonucu
destekler niteliktedir. Panel birim kék ve panel es biitiinlesme analizi
yardimyla Tirkiye ile birlikte Misir, fsrail, Liibnan, Fas ve Tunus’'u
inceleyen Enrhart ve Llorca (2007) ise uzun dénemde tim tilkeler icin
biitce politikalarinin  stirdiirtilebilir oldugunu saptamustir. Diger
yandan Llorca’nin, Redzepagic (2008) ile Avrupa Birligine yeni iiye
olan tilkeler icin yapmus oldugu calismada da panel birim kok ve
panel es biitiinlesme analizi kullanilmistir.

2. TURKIYE’de MALI SURDURULEBILIRLIGIN ANALIZi:
AMPIRIK BULGULAR

Bu bolimde, Turkiye’de mali siirdiiriilebilirligin ampirik analizi
yapilmaktadir. Bu amagla oncelikle mali stirdiiriilebilirligi incelemek
amaciyla kullamilan zaman serileri analizine iliskin temel
varsayimlarin ve kurulan hipotezlerin tanimlanmas: icin teorik
aciklamalara yer verilmekte; daha sonra da calismada kullanilan veri
setinin tanimlanmasina ve verilerin kaynagina deginilmektedir. Elde
edilen sonuglarin 6zetlendigi kisim ile devam eden bolim ampirik
bulgulara iliskin degerlendirmeler ile son bulmaktadir.

3. VERI

Calismada 2004 - 2015 donemi ic¢in aylik veriler kullamilmis olup
veriler; Maliye Bakanligi Muhasebat Genel Midiirliigii'nden elde
edilmistir Ayrica biitiin veriler TCMB’den almnan Fiyat Endeksi
(Tiiketici Fiyatlart) (2003=100 bazli) ile reellestirilmis ve hareketli
ortalamalar yontemi ile mevsimsellikten arindirilmistir. (Mevsimsel
diizeltme; tekrar eden mevsimsel degisimleri ortadan kaldirarak
ekonomik faaliyetten kaynaklanan gercek dalgalanmalarin
incelenmesine imkan vermektedir.)

Asagida mevsimsellikten arindirilmis reel biitge gelirleri ve
giderlerine ait tanimlayici istatistiklere ve reel biitce gelir ve
giderlerinin izledigi trend goriilmektedir.
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Tanimlayic istatistikler

Mean
Median
Maximum
Minimum
Std. Dev.

Observations

RGIDER
13158085
12859070
21379627
8803655
2464306
144

RGELIR

11990576

11705926

16823465
6991969
2364597
144

Grafik 1'de de reel biitce gelir ve giderlerinin izledigi trend

goriilmektedir.

Grafik 1: Reel Biitce Gelir ve Giderlerinin Gosterdigi Egilim
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harcamalardaki artis ile gelirlerdeki artisin, cogu yilda birlikte hareket
ettikleri de goriilmektedir.

4. ANALIZ SONUCLARI

Analiz kapsaminda Rgelir ve Rgider degiskenleri arasinda es
biitiinlesik iliskinin varliginin arastirilabilmesi, bu degiskenlerin aym
mertebeden duragan olmalarma bagh oldugundan ilk olarak
duraganlik konusunda birim kok testlerine basvurulmustur. Birim
kok testi dendiginde ilk akla geleler ise Arttirilmis Dickey - Fuller
(ADF) ve Phillips - Peron (PP) yontemleridir. Her iki test agisindan
sifir hipotezi birim kok varligini yani, serilerin duragan olmadigins,
alternatif hipotez ise birim kok yoktur yani serilerin duragan
oldugunu ifade etmektedir. ADF ve PP igin test istatistikleri kritik
degerlerden kiictikse, sifir hipotezi reddedilmektedir.

Tablo 1. Birim Kok Testi Sonuglar: (Duraganlik Stnamasi Sonuglari)

Model Sabitli Sabitli Sabitsiz Sabitli | Sabitli Sabitsiz
ve ve ve ve
Trendli | Trendsiz Trendli | Trendsiz
Seviye t Ist. t ist. t Ist. t Ist. t ist. t ist.
Kritik -1,660 -4,071 1,761 -0,830 | -13,754 1,149
Degerler
1% -3,478 -4,024 -2,582 -3 478 -4,024 -2,582
5% -2,882 -3,442 -1,043 -2,882 -3,442 -1,943
10% -2,578 -3,146 -1,615 -2,578 -3,146 -1,615
Birinci -0,827 -0,810 -0,589 -0,819 -9,790 -0,739
Farklar
1% -3,478 -1,024 -2,582 -3,478 -4,024 -2582
5% -2,882 -3,442 -1,043 -2,882 -3,442 -1,943
10% -2,578 -3,146 -1,615 -2,578 -3,146 -1,615

Tablodan da izlenecegi tizere reel biitce gelir ve giderleri sabitli ve
sabitsiz modellerde birim kok icerdikleri yani duragan olmamalarina
ragmen 1. Farklarda biitiin modeller birim kok igermedikleri yani
duragan olduklarina karar verilmistir. Reel gelir ve reel gider serisinin
birinci farkinin duragan olmasi, Trehan ve Walsh’a (1991) gore
surdiriilebilirlik icin yeterli kosul olmakla beraber, s6z konusu
yonteme gore incelenen donemin maliye politikast acisindan
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surdurtlebilir oldugu soylenebilmesine ragmen bu durum, Hamilton
ve Flavin'den (1986) sonraki literatiirti gormezden gelmek anlamina
gelecektir. Bu yiizden, calismanin devaminda Quintos'un (1995)
kullanmis oldugu yontemi takiben reel biitce gelirleri ve reel biitce
giderleri arasindaki egsbiitiinlesme iliskisi, Johansen Yontemi ile test
edilecektir.

Optimal gecikme uzunlugu SIC (Schwarz Information Criteria)
kriterine gore 3 olarak belirlenmis ve elde edilen es biitiinlesme

sonuglar1 asagidaki tabloda verilmistir.

Tablo 2. Johansen Esbiitiinlesme Testi: Gelirler ve Harcamalar

Johansen Esbiitinlesme
Testi sonuglan
Esbiitiin Max Kritik
lesik | Ozgiild | iz Kritik | Olas | Ozgild | Degerle | Olas
Esitlik eger istatis Degerle ik eger- r(%05) ik
Sayis1 tigi r(%03) istatisti
&l
=0 0,115 [ 19,372 | 154%5 | 0,012 | 17,068 14265 | 0,018
r=1 0,014 2,306 3,841 0,129 | 2,308 3,841 0,129

Esbiitiinlesme testi, %5 anlamlilik diizeyinde, Maksimum Ozgiil
Deger ve Iz Testine gore gelir ve harcamalar arasinda en gok bir tane
Esbiitiinlesme vektorii olduguna isaret etmektedir. Bu durum Hakkio
ve Rush’a (1991) gore gerekli kosulu saglamamasina ragmen,
Quintos’un (1995) yontemine gore yeter sarti saglamaktadir. Buradan
hareketle Quintos’un (1995) yontemini takiben analizde bir sonraki
asama olan hata diizeltme yontemine (VECM) gecilmistir.

Test sonucunda egbiitiinlesme iligkisinin varligindan dolayi, gelir ve
harcamalar arasindaki ekonometrik iliski hata diizeltme yontemi
cercevesinde  yiriitiilecek, gelir ve harcamalar arasindaki
esbiitiinlesme katsayis1 Wald Katsay1 Testi ile analiz edilecektir.

Hata diizeltme yontemine gore model tahmin sonuglar: asagida Tablo
3’de raporlanmaistir.
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Tablo 3. Hata Diizeltme Tahminleme Sonuglar1
Esbiitinleyme Egitligi
LECELIRSAI-L) 1,000
LEGIDERSA(-1) 1253
0,175
[-7.16427]
C 4,331
Hata Diizeltme | A(LRGELIRSA) | A(LEGIDERSA)
CointEql 0,276 0,286 5
0,114 0,101 iBF Dergi
[-2.47267] [ 2.84371] f\?ﬁuk
A[LRGELIRSA(-1)) 0,724 0,124 December
0,121 0,107 2017
[-5.55337] [-1.15746]
A[LRGELIRSA(-Z)) 0,435 0,083
0,116 0,102
[-3.52733] [0.51157]
A[LRGELIRSA(-3)) 0,170 0,006
0,085 0,075
[-2.00755] [ 005430
A[LRGIDERSA(-L) 0,263 0,533
0,140 0,124
[F1.92071] [4.31046]
ALRCIDERSA(-Z) 0,131 0,258
0,132 0,116
[0.55322 [-2.22654]
A[LRGIDERSA(-3)) 0,037 0,234
0,095 0,054
[0.38553] [-2.77591]
C 0,011 0,006
0,010 0,008
[ 1.10741] [ 0.75253]
R-squared 0,520 0,459
Adj. R-squared 0,494 0,472
F-statistic 20,404 18,765
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Tablodan goriilebilecegi {izere t istatistiginin -7.16427 olasilik
degerinin ise 4,231olmasi, harcamalara iliskin katsaymun %5
diizeyinde anlamli olduguna isaret etmektedir.

Calismanin  devaminda, Quintos’'un (1995) analizini takiben
surdurtlebilirligin gticli ve zayif olarak ayrilabilmesi icin, p katsayist
Wald Katsay1r Testi ile test edilecektir. Ancak, Wald Testinin
yliriitiilebilmesi i¢in 6ncelikle gelir ve harcamalar arasindaki iliskinin
En Kiigtik Kareler Yontemi (EKK) ile analiz edilmesi gerekmektedir.
Basit regresyon yontemi ile yapilan tahmin sonuglar1 asagida Tablo
4’te gortilmektedir.

Tablo 4: EKK Yontemi ile Gelir ve Harcama iliskisi Tahmini

EKK Tahmin Sonuglar1 (Bagimli Degisken: LGIDERMA)

Variable Katsayilar|Standart Hata tist. |Olasilik
LGELIRMA 0,747 10,083 9,046 | 0,000
C 4,052 1,352 2,997 | 0,003
R-squared 0,366 | Mean dependent var 16,280
Adjusted R-squared 0,361 | S.D. dependent var 0,179
S.E. of regression 0,143 |Akaike info criterion -1,039
Sum squared resid 2,900 |Schwarz criterion -0,998
Log likelihood 76,834 |Hannan-Quinn criter. -1,023
F-statistic 81,827 |Durbin-Watson stat 1,721
Prob(F-statistic) 0,000

Giderlerin bagimmlh degisken olarak alindigr basit regresyon
sonuglarina gore gelirler bagimsiz degiskeninin katsayisi 0.75 olarak
tahmin edilmistir. Gelirlere iliskin olarak bulunan katsayinn t
istatistigi 9.05 degeri ile kuvvetli bir anlamhlik diizeyine isaret
etmektedir.

EKK yo6ntemi ile elde edilen katsaymin 0 < § <1 kosulunu saglayip
saglamadigini tespit etmek icin uygulanacak olan Wald Katsay1
Testinde, 6ncelikle bulunan katsayinin bire esit olup olmadiginin test
edilmesi bir gerekliliktir.

Bulunan katsaymnin bire esit oldugunu iddia eden hipotezin
reddedilememesi durumunda harcamalar ve gelirler arasindaki iliski
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ile iddia edilen agiklarin stirdiiriilebilirligi, giiclii stirdirilebilirlik
olarak yorumlanacaktir.

Diger yandan bulunan katsaymun sifira esit olup olmadig: hipotezi de
kontrol amagcli olarak kullanilacaktir. Asagidaki Tablo 5te, Wald
Katsay1 Testi sonucunda elde edilen F ve x? istatistikleri ve bu
degerlere karsilik gelen olasilik degerleri goriilmektedir. Wald testi
tek bir kisit altinda yapilmis oldugu i¢in F ve x? istatistikleri aynidir.

Tablo 5. Wald Katsay1 Testi Sonuglar1

(c2=1) (c(2)=0)
Test bestlik Serbestlik
Istatistikleri | peger Serbest !¢ | Olasihik Deger erbest ¢ | Olasihik
Derecesi Derecesi
t-statistic -3,069 |142 0,003 (9,046 (142 0,000
F-statistic 9,419 |(1,142) 0,003 81,827 |(1, 142) 0,000
Chi-square (9,419 |1 0,002 81,827 |1 0,000
SONUC

Mali suirdiirtilebilirlik, hem gelismis hem de gelismekte olan tilkelerde
kamu mali yapismnin istikrart agisindan temel ilgi alanlarindan
birisidir. Mali disipline yonelik tedbirler her ne kadar uzun dénemde
ekonomik biiytimeyi destekliyor olsa da, kisa donemde mali
konsolidasyon ile stirdiiriilebilir ekonomik biiytimenin arasinda
dogru dengenin saglanmasi gerekmektedir.

Ozellikle agik ve borglarin yiiksek seviyelerde seyrettigi iilkelerde,
makroekonomik istikrar, agik-bor¢ dinamiklerine yakindan baghdir.
Kamunun acgik ve borclarmin buyiiklugti, kompozisyonu ve
surekliligi, makroekonomik istikrarin onemli belirleyicilerindendir.
Acik ve borglar, yiiksek enflasyon (fiyat istikrarsizligl) ve gelir
dagilimindaki dengesizlikler basta olmak tizere, bir¢ok ekonomik
sorunun kaynagmi teskil etmektedir. Aciklarin ve dolayisiyla
finansmaninda kullanilan borclarin  boyutlarmin ¢ok yiiksek
diizeylere wulasmasi, beklentileri olumsuz yo6nde etkileyerek,
istikrarsizliklar zincirini kuvvetlendirmektedir.
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Borglarin nasil geri 6denecegine iliskin belirsizlikler (yeni vergilerle
mi, emisyonla mi, yeniden bor¢lanma ile mi) bir yandan yatirim
kararlarini olumsuz yonde etkilerken, diger yandan da sermayenin
tilkeden kagmasina yol agarak, ekonomik biiytimeyi negatif yonde
etkilemektedir. Bor¢larin ddenebilecegine iliskin belirsizlik, finansal
piyasalardaki  risk  primini ve  bor¢glanma  maliyetlerini
yiikseltmektedir. Dolayisiyla artan borglanma maliyetleri ve
beraberinde gelen aciklar, agik-bor¢ kisir déngiistinii baslatmakta,
beklentiler ve giivensizlik ise kisir dongiiyli kuvvetlendirmektedir.
Boylelikle, kamunun her seferinde daha biiyiik miktarlarda fon talep
eder hale gelmesi, 6zel sektorii dislayarak, iktisadi biiytimeyi olumsuz
yonde etkilemektedir.

Uzun donem nedensellik katsayisinin istatistiksel bakimdan
anlamliliginin Wald Katsay: Testi ile ssnanmasi sonrasinda, ( katsayisi
ile ilgili 6nemli sonuglar elde edilmistir. 3 eger 0 olarak kabul
edilseydi, Turkiye icin stirdiiriilebilirlikten bahsetmek istatistiksel
olarak anlamsiz hale gelirdi. Buna karsin p katsayisinin 1’e esitligi de
istatistiksel olarak anlamli ¢ikmamustir. Dolayisiyla gtiglit  bir
stirdtirtilebilirlikten bahsetmek icin de istatistiksel deliller yetersizdir.
Bu durumda; kamu harcamalar1 ve gelirler arasindaki uzun dénemli
iliskinin varligi, suirdiiriilebilir bir agik politikasini ifade etse de,
katsayisinin 0,75 gibi orta bir degere yakin durmasi stirdiiriilebilirligin
zayif oldugunu ortaya koymustur.

Bir bagka deyisle, katsayimnin sifir ile bir arasinda olmasi hiikiimetin,
gelirlerinden daha fazla miktarda harcama yapma egiliminde
olduguna ve siirdiiriilebilirligin zayif anlamda saglanabildigine isaret
etmektedir. Dolayistyla da Wald Katsay: Testi sonucunda Tiirkiye icin
mali stirdiiriilebilirligin giiclii bir yapida olmadigimi goriilmektedir.
Nitekim yaptigimiz degerlendirme ve elde edilen sonuclar farklh
zamanlarda yapilan benzeri ¢alismalarla da ortiismektedir. (Goktan.,
2008, Arslan., 2009, Yildirim ve Ozcan., 2011, Kaya., 2012, Tekeli ve
Hotunluoglu., 2014, Hgiin 2016)
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