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The Sustainability of Budget Deficits in Turkey: Cointegration with Multiple
Structural Breaks
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Oz

Biitce aciklarinin siirdiiriilebilirligi; biiyiime, enflasyon ve faiz oranlari gibi makroekonomik biiyiikliikleri
etkilemekle birlikte mali disiplinin saglanmasi acisindan oldukg¢a 6nemlidir. Artan biitce aciklarinin finansmaninda
karsilasilan zorluklar ve kamu bor¢ yiikiiniin artmasi ise iktisat politikalarinin bagarili bir sekilde uygulanmasi
agisindan mali politikalarin siirdiiriilebilirliginin 6nemini ortaya ¢ikarmistir. Boylelikle, Tiirkiye ekonomisi i¢in
biitce aciginin siirdiiriilebilirligi hem uygulanan makro ekonomi politikalar1 hem de politika yapicilar: agisindan
gittikce artan 6neme sahiptir. Bu baglamda, ¢caligmanin amaci Tiirkiye ekonomisi i¢in biitge a¢iginin siirdiiriilebilir
olup olmadigin zamanlararasi biitge kisitin1 temel alan modele dayali olarak 1930-2021 donemi icin ¢oklu yapisal
kirilmalar1 dikkate alarak test etmektir. Kirilma tarihleri 60’1 yilarin sonu, 80’li yillarin basi ve 20001i yillar olarak
belirlenmis ve Tiirkiye ekonomisi a¢isindan oldukca anlamli donemleri igsaret etmektedir. Analiz sonuglarina gore,
yapisal kirilmalarla birlikte uzun doénemli iligkinin varhigina yonelik kamtlara ulasilmistir. Biitge aciginin
giiclii/zayif siirdiiriilebilirligine yonelik her bir alt rejimdeki sonuclara gore biitce aciklarinin giliclii
siirdiiriilebilirligine iligkin bulgulara ulasilamamis olup bu bulgu literatiirdeki bir¢cok calismanin sonucu ile benzer
niteliktedir.
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Abstract

The sustainability of budget deficits is very important both in affecting macroeconomic indicators such as
growth, inflation and interest rates and ensuring fiscal discipline. The difficulties encountered in financing the
budget deficits and the increase in public debt stock have revealed the importance of the sustainability of fiscal
policies for the successful implementation of economic policies. Thus, the sustainability of the budget deficit for
the Turkish economy has an increasing importance both for the implemented macroeconomic policies and for

policy makers. In this context, the aim of study is to test whether the budget deficit is sustainable for the period
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1930-2021 using the cointegration test with multiple structural breaks. The break dates were endegenously
determined as the end of the 60s, the beginning of the 80s and the 2000s, and they indicate quite significant
periods for the Turkish economy. Results indicate that there is evidence for the existence of a long-term
relationship with structural breaks. According to the results in each sub-regime for the strong/weak
sustainability of the budget deficit, the findings do not provide sufficient evidence for the strong sustainability of
the budget deficit in each sub-period.

Keywords Budget Deficit, Sustainability, Cointegration, Multiple Structural Breaks, Turkish Economy

Giris

Biitce aciklarmin artisi ile birlikte kamu kesimi borglarinin artmasi uzun déonemde yiiksek enflasyon,
faiz orani, doviz kuru gibi makroekonomik degisenler acisindan bozulmalara yol agmakta ve bu durum
da uygulanan mevcut politikalarin etkinligini azaltmakta ve mali politikalarin siirdiiriilebilir olup
olmadig tartigilmaktadir. Bu nedenle mali acigin siirdiiriilebilirligi kavrami, uzun siiredir ekonomi ve
kamu maliyesinde arastirma ve politika tartigmalarinin odak noktas1 olmustur (Chen, 2014). Maliye
politikasinin {i¢c temel iglevi oldugu konusunda literatiirde fikir birligi vardir; ekonomik istikrar, tahsis

ve yeniden dagitim (Ndoricimpa, 2020). Tiirkiye ekonomisinin kurulusundan bu yana uygulanan

maliye politikalar1 zaman icerisinde 6nemli degisikliklere ugramistur.

Mali politikalarin siirdiiriilebilirligi, Buiter (1985)’de biitce gelirleri ve biitce giderleri arasindaki fark
olan biitce acigmin net degerinin Gayri Safi Yurtici Hasilaya (GSYIH) oranini sabit tutan bir politika
uygulanmasi olarak tanimlanmaktadir. Uzun dénemde biitce agiginin siirdiiriilebilir olup olmadigini
analiz etmek icin ¢esitli teorik yaklagimlar gelistirilmistir. Domar (1944) calismasinda, siirdiiriilebilirlik
terimini agikea ifade etmese de kamu borcu ile milli gelir arasinda uzun dénemli iligkiyi ortaya koymus
ve kamu borcunun biiyiime oraninin milli gelir biiyiime oranindan daha hizli olmamasi gerektigini ifade
etmigtir. Domar (1944)’de duragan durum uzun donem dengesini ele alirken zamanla gelisen
literatiirde yeni yaklasimlar ortaya ¢ikmistir. Bu yaklasmalardan biri de zamanlararas: biitce kisiti
yaklasimidir. Zamanlararasi biitce kisit1 temelde bor¢ stokunun gelecekte olusacak biitce fazlasinin
bugiinkii degeri ile karsilanip karsilanamayacagini ortaya koyar. Boylelikle hiikiimetin her donemde
biitce kisitim1 saglamasi uygulanan politikalarin siirdiiriilebilir oldugunu belirtirken bu durum cari ve
iskonto edilmis gelecekteki fazlalarin cari kamu borcunu 6demek icin yeterli olmasi gerektigi anlamina

gelmektedir.

Biitce agiginin siirdiiriilebilirliginin sinanmasina yonelik olarak literatiir oldukga genis olup literatiirde
ampirik ¢aligmalardan elde edilen bulgularin zayif oldugu goriilmekte ve bulgularin zayif olmasinin iki
nedeni oldugu belirtilmektedir. Bunlardan birincisi Afonso (2005)’de zamanlararasi biitge kisitinin test
edilmesinde daha giivenilir sonuclarin varligi icin ele alinan veri doneminin daha uzun olmasi gerektigi
vurgulanmigtir. Mevcut literatiiriin coguna yonelik ortak bir elestiri bu baglamda olup zamanlararasi
biitce kisitinin test edilmesinde veri doneminin yeteri kadar uzun olmadigidir (Bajo-Rubio, Diaz-
Roldan ve Esteve, 2010). Ikinci olarak da Quintos (1995)’de mali politikalarin siirdiiriilebilirliginde
yapisal degisimlerin, biitce gelir ve biitce gideri arasindaki iligskinin tahmininde etkili olabilecegi ve bu
degiskenler arasindaki iliskide yapisal degisiklikleri dikkate alinmadan yapilan analizlerin yanh

olabilecegini belirtmektedir.
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Bu baglamda, biitce agiginin siirdiiriilebilirligine yonelik mevcut literatiirde yapilan elestiriler goz
oniine alinarak bu ¢alismada, Tiirkiye ekonomisinin kurulusundan bu yana 9o y1li kapsayan dénem igin
(1930-2021) biit¢e agiginin siirdiiriilebilir olup olmadigini Hakkio ve Rush (1991) tarafindan gelistirilen
zamanlararasi biit¢e kisitini temel alan modele dayali olarak ¢oklu yapisal degisiklikleri dikkate alan
Kejriwal (2008) egbiitiinlesme yontemini kullanarak test etmektir. Boylece, bu ¢alisma, hem analiz
doneminin uzunlugu agisindan hem de analiz edilen donemde yapisal degisimlerin goz 6niine alinmasi

acgisindan literatiire katki saglamay1 amaclamaktadar.

Calismanin ikinci boliimde literatiir ve iiclinci boliimde Tiirkiye’de biitce acgiginin gelisimi
aciklanmaktadir. Dérdiincii boliimde ise teorik cerceve ve model yer almaktadir. Besinci boliimde veri
seti ve yontem agiklanirken altinci boliimde analiz bulgular tartisilmistir. Yedinci boliim ise sonug

boliimiinden olugmaktadir.
Literatiir

Zamanlararasi biitce kisit1 yaklagimi ampirik literatiirde cesitli ekonometrik yontemlerle test edilmigtir.
Birim kok testine gore kamu borcunun duraganligl maliye politikasinin uzun dénemli siirdiiriilebilir
oldugunu gostermektedir. Birim kok yontemini kullanarak Amerika Birlesik Devletleri (ABD) igin
maliye politikasinin siirdiiriilebilirligini test eden ¢aligmalardan Hamilton ve Flavin (1986), kamu
borcunun duraganligin test etmis ve buglinkii deger biitce kisit1 ile tutarli oldugu sonucuna ulagirken
Wilcox (1989) zamanlararas: biitge kisitina gére ABD’de maliye politikasinin siirdiiriilebilir olmadig:
sonucuna ulasilmistir. Zamanlararasi biitce kisitinin test edilmesinde kullanilan diger bir yontem ise
esbiitiinlesme analizidir. Biitce geliri ve biit¢e harcamalar1 arasinda uzun doénemli iliskiyi ABD ic¢in
arastiran calismalardan Trehan ve Walsh (1988, 1991) ve Haug (1995) biitce gelir ve giderleri arasindaki
esbiitiinlesme iligkisini test etmis ve ABD ekonomisi i¢in biitge agiginin siirdiiriilebilir olmadig1 ve
ayrica maliye politikasindaki degisikliklerin biitce finansmaninin siirdiiriilebilirligi tizerinde 6nemli bir

etkisinin oldugu sonucuna ulagsmiglardir.

Quintos (1995), Crowder (1997) ve Martin (2000) yapisal kirilmalarla birlikte biitce agiginin
siirdiiriilebilir olup olmadigini arastirmislardir. Quintos (1995) seksenlerin baglarinda ABD’deki yasal
vergilerdeki degisikliklerin biitge agiginin siirdiiriilebilirligi iizerinde 6énemli bir etkisi oldugunu ve
80’lerin basinda yapisal kirllmanin varliginda kirilma 6ncesi donemde biit¢e aciginin siirdiiriilebilir
ancak kirllma sonrasi alt donemde zamanlararasi biitce kisitinin gecerli olmadig1 sonucuna ulasilmistir.
Wu (1998)’de Tayvan icin tek yapisal kirllmanin varligini dikkate alan Gregory—Hansen (1996)
esbiitiinlesme yontemini kullanarak biitce aciginin siirdiiriilebilir oldugunu belirlerken Shastri, Giri,
Mohapatra (2017) Giiney Asya iilkeleri i¢in yapisal kirilmay1 dikkate alarak biitce agiginin zayif
siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmistir. Bajo-Rubio, Diaz-Roldan ve Esteve (2008) calismasinda
ABD i¢in Bai ve Perron (1998, 2003)’e gore kirilmalar1 belirlemis ve ¢oklu yapisal kirilma ile bazi alt
donemlerde biitce agiginin giiglii siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagirken bazi alt donemlerde ise zayif
siirdiiriilebilir olduguna yonelik kanitlara ulasmislardir. isvec icin Kirchgassner ve Prohl (2008)’de tiim
donem icin biitce agiginin siirdiiriilebilir olduguna iligkin bulgulara ulasirken yapisal kirilmanin
varliginda ilk donemde biitce acigim siirdiiriilebilir olmadigini ancak, kirllma sonrasi donemde ise zayif

siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmigtir. Yunanistan icin tek ve iki yapisal kirllmanin varligim
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dikkate alan egbiitiinlesme yontemlerini kullanarak biitce acigimin siirdiiriilebilirligini test eden

Trachanas ve Katrakilidi (2014) biitce agiginin siirdiiriilemez oldugunu belirtmistir.

Payne (1997)'de G-7 iilkelerinden Fransa, Japonya ve Italya icin biitce acigmin siirdiiriilemez, Kanada,
Italya, Ingiltere ve ABD icin ise zayif siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulasirken, Magazzino, Brady ve
Forte (2019)’da ise ayni iilke grubu igin biitce agiginin zayif siirdiiriilebilir oldugunu belirtmistir. Green,
Holmes ve Kowaski (2001)’de Polonya i¢in mali politikalarin ve biitce aciginin siirdiiriilebilir oldugu
sonucuna ulagirken Papadopoulos ve Sidiropulos (1999)’da 5 Avrupa Birligi iilkesi i¢in, Brova ve
Silvestre (2002)’de 11 Avrupa Birligi iilkesi icin, Caporale (1995)’de ve Afonso ve Rault (2010)’de 10
Avrupa Birligi iilkesi i¢in, Neaime (2015)’de 5 Avrupa iilkesi i¢in ve Brady ve Magazzino (2018)’de 28
Avrupa Birligi iiyesi iilkeler igin biitce agiginin siirdiiriilebilirligini test etmislerdir. Alagidede ve
Tweneboah (2015)’de Latin Amerka iilkeleri icin biitce geliri ve gideri arasinda uzun dénem iligkisinin
oldugunu ve maliye politikalarinin zamanlararasi biitce kisit1 ile tutarli oldugu sonucuna ulasirken
Redda (2020)'de ise Giiney Afrika ic¢in biitge aciginin siirdiiriilemez olduguna iligkin kanitlara

ulagmustir.

Biitce agiginin siirdiiriilebilirligine iligkin olarak Tiirkiye ekonomisi i¢in yapilmis bir¢ok calisma
bulunmaktadir ve sonuclar calismalarda ele alinan dénem, kullanilan veri seti ve yontem goz oniine
alindiginda farkliliklar gostermekle birlikte yaygin bulgu biitce agiklarinin zayif siirdiiriilebilir olduguna
yoneliktir. Biitge acigimin siirdiiriilebilirligi analizinde birim kok, egbiitiinlesme ve kirilmal
esbiitiinlesme testleri kullanilarak smanmistir. Ozatay (1997), Gogiil (2016) ve Altun (2017) biitce
aciginin siirdiiriilebilirliginde birim kok testini kullanirken Giinaydin, Azgiin ve Tasdemir (2006), Sen,
Sagbas ve Keskin (2010), Yildirim ve Ozcan (2011), Emirkad: (2017) ve Akkus ve Durmaz (2019)
esbiitiinlesme yontemini kullanmaktadir. Ozmen ve Kogar (1998), Kustepeli ve Onel (2005), Goktas
(2008), Payne, Mohammadi ve Cak (2008), Akar (2014), Karatay ve Gogiil (2016) ve Kasal (2019) biitge
aciginin  siirdiiriilebilirliginin sinanmasinda kirilmali egbiitiinlesme yontemini kullanan baglica
caligmalardir. Tiirkiye ekonomisi i¢in biitge aciginin siirdiiriilebilirligine iligkin literatiir Tablo 1’de

Ozetlenmigtir.

Tablo 1. Biitce Aciginin Siirdiiriilebirligine Yonelik Ampirik Calismalar

Yazarlar Periyod Sonug

Birim Kok Yontemi

Ozatay (1997) 1985-1993 Siirdiiriilemez
Altun (2017) 1950-2015 Siirdiiriillemez

Esbiitiinlesme Yontemi

Gilinaydin (2003) 1987-2003 Zayf siirdiiriilebilir
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Azgiin ve Tagdemir (2006) 1980-2004 Zayif stirdiiriilebilir

1980-2005 Zayif siirdiiriilebilir

Aslan (2009)

2006-2009 Giiclii siirdiiriilebilir
Sen, Sagbas ve Keskin (2010) 1975-2007 Siirdiirilemez
Yildirim ve Ozcan (2011) 1970-2005 Zayif siirdiiriilebilir
Emirkadi (2017) 2004-2015 Zayif siirdiiriilebilir
Akkus ve Durmaz (2019) 1930-2016 Zayf siirdiiriilebilir
Kirilmalh Esbiitiinlesme
Yontemi
Ozmen ve Kogar (1998) 1962-1992 Zayf siirdiiriilebilir
Kustepeli ve Onel (2005) 1970-2013 Zayif siirdiiriilebilir
Goktas (2008) 1987-2003 Zayif siirdiiriilebilir

Payne, Mohammadi ve Cak (2008) 1968-2004 Zayif siirdiiriilebilir
Akar (2014) 1950-2012 Zayif siirdiiriilebilir

L Biitce aciklar1 siirdiiriilebilir, dig
Gogiil (2016) 2002-2015 o
borg siirdiiriilemez

Kasal (2019) 2000-2018 Zayf siirdiiriilebilir

Tiirkiye’de Biitce Aciginin Gelisimi

Tiirkiye ekonomisinde 1930-2021 donemi i¢in biitce giderlerinin, biitce gelirlerinin ve biitce agiklarinin
Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYIH) icindeki pay1 Gorsel 1’de yer almaktadir. Tiirkiye Cumhuriyetinin
kuruldugu giinden 1980 yilina kadar biitce gelirlerinin ve biitce giderlerinin denk oldugu goriilmektedir.
1970’lerden sonra, 6zellikle 1980 sonras1 donemde, uygulanan politikalar sonucunda biitge aciklarinin
arttig1 goriilmektedir ve 2001 yilinda ise acik oldukea yiiksek seviyeye ulagsmistir. 2002 yilinda 6rtiik
enflasyon hedeflemesi sonrasinda 2006 yilinda enflasyon hedeflemesine gidilmesi ve 2001 krizi
sonrasinda uygulanan siki maliye politikasi sonucu, o donemde biiyiimedeki artislar, Uluslararasi Para
Fonu (IMF) Stand-by Anlasmasi ve Avrupa Birligi slirecinde Maastrict kriterlerini saglama hedefinin

benimsenmesi ile biitce aciklar1 azalma egilimi gostermistir. Ancak 2008 kiiresel kriz sonrasi artan
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biitce acgiklar1 azalma egilimine girse de son donemlerde tekrar biitce agiginin artis gosterdigi

goriillmektedir.
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—— Kamu harcamalari Butce acigi |

Kamu gelirleri

Gorsel 1. Kamu Harcamalari, Kamu Gelirleri ve Biitce Aciklar1

Mali siirdiiriilebilirlik agisindan faiz dis1 denge oldukca 6nemli gostergelerden bir tanesidir (Budina ve
Vinjbergen, 2008). Faiz dis1 dengenin yillar itibari ile seyri Gorsel 2’de yer almaktadir. Tiirkiye
ekonomisinde 2000 sonrasinda maliye politikasi i¢in bir ¢ipa gorevi goren faiz dis1 denge 2008 kiiresel
krizine kadar faiz dis1 fazla yiiksek seyretmistir. 2009 sonrasinda yine faiz dis1 fazla gostergesi
toparlansa da son donemde ekonomide biitcenin gelirlerinin biitcenin temel giderlerini

karsilayamamakta ve faiz dis1 fazlanin diistiigli goriilmektedir.
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Vergi gelirlerinin faiz dis1 giderlere oraninin yillar itibariyle nasil seyrettigi Gorsel 3’te gosterilmektedir.
Son donemde ozellikle vergi gelirlerinin faiz dis1 giderleri karsilama orani giderek azalmaktadir. Bu da
vergi disi gelirlere ihtiyacin arttigini gostermektedir. Biitce gelirlerinin yeterli diizeyde gerceklesmemesi
ve biitce giderlerini karsilamada zorlanmasi kamunun her dénem bir defalik gelire ihtiyacin arttigini
gostermektedir. Bu durum biitce aciklarinin finansmani igin faiz 6demelerinin artmasina yol agmakta

ve biitce acig1 lizerinde baski yaratmaktadir.

1.6
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Vergi geliri/ Faiz disi giderler
Gorsel 3. Vergi Gelirlerinin Faiz Dig1 Giderleri Karsilama Orani
Teorik Cerceveve Model

Biit¢e agigimin siirdiiriilebilirligi zamanlararas: biitge kisit1 cercevesinde Hakkio ve Rush (1991) teorik
modeli kullanilarak agiklanmaktadir. Modelde, cari donemde hiikiimetin biitce kisit1 asagidaki gibi
gosterilebilir

G[ :(1‘}'}’[)3{71 :R[‘FB[ (1)

Burada R; kamu gelirlerini, G; hiikiimetin mal ve hizmet alimlar icin yaptig1 harcamalar ve transfer

harcamalarini, B; kamu borg stokunu ve r; ise t donemindeki faiz oraninmi gostermektedir.

Esitlik 1’deki bir donemlik biitce kisit1 t+1, t+2,...donemleri icinde aynidir. Bir donemlik biitce kisiti
ileriye dogru ¢oziildiiglinde hiikiimetin zamanlararasi biitce kisit1 asagidaki gibi yazilabilir:

B, =Y r(R~-G,)B,_ +limr,B
P n—

n=n
0

(2)

0 e Bo= 1) @)
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Maliye politikalarinin siirdiiriilebilirligi agisindan zamanlararasi biitce kisitindaki en 6nemli terim olan

limr B,
son terimin, "% sifira esit olmas1 gerekmektedir. Zamanlaras1 biitce kisitinda bor¢ gelecek

donembki biitge fazlasi ile finanse edildiginden bu terim sifira esit olmasi durumunda hiikiimetin biitge
fazlasinin bugiinkii degerinin toplam bor¢ stokuna esit oldugu varsayillmistir ve borg stoku ortalama
ekonomik biiyiime oranindan daha hizl biiyiimeyecektir. Eger bu terim sifira esit olmaz ise vadesi gelen

borg yeni bir borg ile finanse edilecektir.

Hamilton ve Flavin (1986) ve Barro (1987) ¢calismalarinda tartistigi gibi a¢ig1 hiikiimetin yeni bir borg
ile finanse etmeyecegi icin limit degeri sifira esit olmalidir. Faiz oraninin duragan oldugu varsayiminda

1 nolu esitligin her iki tarafi da iBt-1 ekleyip ¢ikarilirsa agagidaki gibi yazilabilir:

E, +(1+0)B,_, =R, +B, 4)

Burada E;=G+(i-i)B:-/dir. Esitlik 4 her donem gecerlidir ve ileriye dogru ¢oziildiigiinde asagidaki esitlik
5 yazilabilir:

0

Bt-l = Zﬂjﬂ (Rt+j _Et+j ) + limﬂjHBHj
"*” (5)

Burada f=1/(1+1). Esitlik 5 tekrar diizenlendiginde asagidaki gibi yazilabilir.

’ +Bz—1 = R, +Zﬂj71 (ARt+j —AE

t+1

. i+l
G . )+lim BB,

6)
Esitlik 6'nin sol tarafindaki ifade esitlik 7’de GG ile gosterilir ve kamu harcamalarini, transfer
o0demelerini ve borg faiz 6demelerini icerir.
GG, =a+R +lim BB, +¢,
o 7)
o= Zﬂjil(al -,),
= [(1+i) /i](a] -a,) ve &= Zﬂ"'(alt —-&,,)

Esitlik 7’de son terimin sifira esit oldugu varsayildiginda denklem regresyon denklemi olarak asagidaki

gibi yazilabilir:

R, =a+bGG, +¢, (8)

Bos hipotez b=1 ve e/nin duragan olmasidir. Hakkio ve Rush (1991)’de biitce a¢iginin siirdiiriilebilirligi
i¢in gerek kosul, R ve GG arasinda esbiitiinlesme iligkisinin olmasidir. Zamanlararasi biitce kisitinda
her donemde biitce kisitin saglanmasi hiikiimetin bor¢ stokunun gelecekteki biitce fazlasinin bugiinkii
degeriyle karsilanacagini belirttiginden mali politikalar siirdiiriilebilir olacaktir (Uctum ve Wickens,

2000).

Quintos (1995) yapisal degisiklikleri dikkate alarak zamanlararasi biit¢e kisitinda giiclii ve zayif

siirdiiriilebilirlik kavramini dahil etmistir ve asagidaki gibi tanimlamistir.
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i.  Biitce kisittinin siirdiiriilebilirliginin gii¢lii formu i¢in biitce gelir ve biitge giderleri

arasinda uzun donemli iligkinin varlig1 ve b=1 olmalidir.

ii. =~ Uzun donemli iligkinin varliginda, o<b<i olmasi durumunda biitce agig1 zayif
siirdiiriilebilirdir.
ili.  b<o olmasi durumda ise biitce aciklar: siirdiirtilemez.

Uygulanan politikanin siirdiiriilebilir olup olmadigini, IMF (2002) mevcut durumun
uygulanan politika ile ilgili herhangi bir degisiklige gidilmeden biitce kisit1 altinda finanse
edilebilmesine bagli oldugunu belirtmistir. Biitce aciginin giiglii siirdiiriilebilir olmasi uygulanan
mevcut politikalarda bir diizenleme yapilmasina ihtiya¢ duyulmazken zayif stirdiiriilebilir durumda ise

biitge agiginin siirdiiriilebilirligi i¢in mali reformlara ihtiya¢ duyulmaktadir.
Veri Seti ve Ekonometrik Yontem

Calismada bir onceki bolimde aciklanan teorik model cercevesinde, Tiirkiye ekonomisi icin biitce
aciklarinin siirdiiriilebilirligi coklu kirilmali egbiitiinlesme yontemi kullanilarak incelenmistir. Tahmin

edilen ekonometrik model asagidaki sekilde tanimlanmaktadir:
bgeliri= a+bgider+&; 9)

Modeldeki degiskenlerden bgider biitce giderlerinin GSYiH’ya oranini1 bgelir ise biitcenin siirekli
gelirinin GSYiH’ya oranmi gostermektedir. Gelir olarak IMF taniml biitce dengesinde siirekli olmayan
gelirler dahil edilmediginden (6zellestirme gelirleri, kira gelirleri, Kamu iktisadi Tesebbiislerinden
alman kar paylari, trafik ve para cezalar1 ve Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’'ndan alinan kar ve
yedek akge gibi bir defaya mahsus gelirler) biitcenin siirekli geliri kullanilmistir. Faiz giderlerinin biitce
icerisindeki payinin giderek artmasi ve vergi gelirlerinin 6nemli bir payina denk gelmesi nedeni ile biitce

giderlerinin icerisinde faiz giderleri yer almaktadir.

Tiim veriler 1930-2021 donemine ait yillik veriler olup T.C. Hazine ve Maliye Bakanhigi Kamu Mali
Yonetim ve Doniisim Genel Miidiirliigi'nden alinmistir. Biitce aciginin siirdiiriilebilirliginin
arastirllmasinda calismada ilk olarak Ng-Perron (2001) birim kok testi kullanilarak serilerin
duraganligi incelenmistir. Analizin ikinci asamas1 uzun donemde biitce geliri ve biitce gideri arasindaki
iligkinin istikrarinin degerlendirilmesinde Kejriwal ve Perron (2010) tarafindan oOnerilen testler
kullamlmigtir. Son asamada ise ¢oklu yapisal kirllmalarin varliginda biitce geliri ve biitce gideri
arasindaki uzun donemli iligki arastirllmig ve alt rejimlerde parametrelerin nasil degistigi

karsilastirilmastir.

Uzun donemli iliskiyi yapisal kirilmalarin varliginda arastiran egbiitiinlesme yontemlerinde sinanan
modeller, Gregory-Hansen (G-H) (19964, b) calismalarina dayanmaktadir. G-H tek yapisal kirllmanin
varliginda uzun donemli iligkinin arastirllmasinda dort model gelistirmistir. Bu modeller diizeyde
kirilma (C), trend varken diizeyde kirilma (C/T), rejim degisikligi (C/S) ve rejim degisikligi ve trendde
kirilma (C/T/S) modelleridir. Bu modellerden C/S ve C/T/S modelleri calismada kullanilmistir.

Kejriwal (2008) calismasi coklu yapisal kirilmalarin varliginda G-H tarafindan gelistirilen rejim

degisikligi modelini kullanarak esbiitiinlesme yontemini gelistirmistir. Calismada biitge acgiginin
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siirdiiriilebilirligi, hem Kejriwal (2008) calismasinda ¢oklu yapisal kirllmalar: dikkate alanirak rejim
degisikligi modeli hem de Kejriwal (2008) esbiitiinlesme yontemini G-H (1996b) calismasindaki en
genis model olan rejim degisikligi ve trendde kirilma (C/T/S) modeline uyarlayan Lopcu, Diilger ve
Burgag (2012) takip edilerek test edilmistir. Boylece calismada test edilen her iki model asagidaki gibi

yazilabilir:

k k K
bgelir, = p, + Z,u,. .. + Bbgider, + Zﬁibgiderl . Zﬂ'i Abgider, , +e,

i=l i=l j= K
t=1,.T. o)
k k k K
bgelir, = f+ pi,  +7i+Y vt . +Pbgider+y Bhgider, .+ Y x,Abgider, , +¢;
i=1 i=1 i=1 j= K
t=1,.T. w

Kejriwal ve Perron (2010) seriler arasinda uzun dénemli iligkinin istikrarini kontrol etmek igin
yapisal kirilma testleri onermigtir. Birincisi, kirllma zamaninin bilinmedigi durumlarda her bir
kirilmanin tutarh oldugu (k) kirilmaya karsi (k+1) kirilmanin olup olmadigini belirleyen SubF testidir.
Ikinci olarak en az bir kirllmanin varhigini test eden UDMax testi ve son olarak, kirllma sayisiin
belirlenmesinde ise Bayesian (BIC), LWZ (Liu, Wu ve Zidek, 1997) ve Sequential bilgi kriteri

kullanilmastir.

Coklu yapisal kirilmalarla birlikte uzun doénemli iligkinin varhigim test eden Kejriwal (2008)
esbiitiinlesme yonteminde bos hipotez yapisal kirilmayla birlikte uzun donemli iligkinin varligini

alternatif hipotez ise uzun donemli iligkinin olmadigini belirtirken test istatistigi asagidaki gibi

gosterilmistir:

_ 1y 54y

7 (=L 25D
Qll

*

e, . .. . .. o . . 1 (T
©,, '’nin uzun doénem varyansmn tutarh bir tahmini oldugunu gosterir. 4=/T);

ve € genigletilmis modelden elde edilen kalintilar gosterir.

A ‘ =
S(A)=>.¢"
i=1

Analiz Sonuclar:

Tiirkiye ekonomisinde biitce agiginin siirdiiriilebilirliginin sinanmasinda ilk asamada serilerin
duraganliklarinin belirlenmesinde kullanilan Ng-Perron (2001) birim kok testinin sonuclar1 Tablo 2’de
yer verilmistir. Ng-Perron (2001) birim kok testi sonucuna gore, biitge geliri ve biitce harcamalari

degiskenlerinin birim kok icermektedir ve serilerin birinci farklari ise duragandair.
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Tablo 2. Ng-Perron (2001) Birim Kok Testi

Sabit ve trend

MZa MZ: MSB MPT
bgelir -6.22 -1.76 0.28 14.63
bgider -9.13 -2.13 0.23 9.97
%1 -23.80 -3.42 0.14 4.03
%5 -17.30 -2.01 0.16 5.48
%10 -14.20 -2.62 0.18 6.67

Kriritik degerler Ng ve Perron (2001) Tablo 1’den alinmigtir.

Serilerin duraganlik analizinin ardindan ikinci asamada seriler arasinda uzun donemli iligkinin
istikrarlihigina yonelik yapisal kirilma testleri sonuglar1 Tablo 3'te verilmistir. Sonuclar, UDmax test
istatistigine gore en az bir kirllmanin varligini ortaya koymaktadir. BIC bilgi kriteri rejim degisikligi ve
rejim degisikligi ve trendde kirillma modellerinde 3 kirilmanin, LWZ bilgi kriteri ise her iki model icin

de 2 kirllmanin varligina isaret etmektedir.

Tablo 3. Yapisal Kirilma Testleri

SubF Sub F Sub F Sub F Sub F UDma BIC LW SE
1) (2) (3) (4) (5) X Z Q

Rejim Degisikligi
10.62 7.90 8.56 7.53 8.72 10.62 3 2 0
Rejim Degisikligi ve Trendde Kirilma

15.55 17.04 12.44  9.55 7.03 17.04 3 2 0

Biit¢e agiklarinin siirdiiriilebilirliginin sinanmasinda rejim degisikligi ve rejim degisikligi ve trendde
kirllma ve modellerinde ¢oklu yapisal kirllmay1 dikkate alarak uzun dénemli iligkinin varligini sinayan
esbiitiinlesme testlerinin sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir. Rejim degisikligi ve rejim degisikligi ve
trendde kirilma modelleri i¢in belirlenen kirllma sayilar1 dikkate alinarak, 2 ve 3 kirilma igin,
esbiitiinlesme testine gore uzun donemli iliskinin var oldugu bos hipotez biitiin modeller i¢in %10 6nem

diizeyinde dahi kabul edilmistir. Esbiitiinlesme testi sonuclarina gore iki modelde de belirlenen yapisal

L N E R E e e e e A L L R 2T . S o TP U R 4 A b R
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denk gelmesi cok anlamhdir. ikinci Kalkinma Planmi (1968-1972) uygulandig1 Tiirkiye ekonomisinde
toplumsal ve siyasal bunalim 1. kirllma dénemi, diger bir ifade ile 12 Mart askeri darbe ortaminda
hazirlanan 3. Kalkinma Plani1 donemine isaret etmektedir. Burada, 1970 yilinda kamu gelirlerini
arttirmaya yonelik olarak dolayh vergi agirlikli finansman yasasi ¢ikarilmis ve vergi yiikii 13.2’lerden
15.2 diizeyine c¢ikarilmistir. Kamu geliri giderleri fark: ii¢ kaynaktan karsilanmaya baglanmigtir: ic
bor¢lanma, dis bor¢lanma ve merkez bankasi kaynaklari. 1970’1i yillar bu baglamda kamu harcamalarim
kargilamak i¢in Merkez Bankasi kaynaklarina yogun olarak kullanildigi dénemi isaret etmektedir. Her
dort modelde de 1980°li yillarin bas1 Tiirkiye ekonomisinin kriz sonrasi disa agik biiylime modeline
gecildigi donemi isaret etmektedir. 1980 6ncesinde Kamu Kesimi Borclanma Geregi (KKBG) diisiik
diizeyde iken 1980 sonrasinda ise oldukca yiiksek bir artis gostermistir. Calismada son rejim olarak
tespit edilen 2000 sonras1 donem, Tiirkiye ekonomisinin kriz sonrasi istikrar tedbirlerinin uygulandigi
donemi kapsamakta olup donem basinda gelir gider arasindaki makas goreceli olarak azaltildig1 donemi

kapsamaktadir.

Tablo 4. Esbiitliinlesme Testi Sonuclari

bgelir=f(bgider)

Iki Kirllma Uc Kirllma
Va(A) }:1 /iz V(D /{1 /iz /{3

Rejim Degisikligi 0.005 0.58 0.79 0.021 0.43 0.58 0.79

** %1 0.020  (1981) (2000) o0.111 (1968) (1981) (2000)

* %5 0.011 0.072

# %10 0.009 0.058
Rejim Degisikligi ve 0.026 0.44 0.79 0.021 0.44 0.60 0.79
Trendde Kirilma

** %1 0.045 (1969) (2000) 0.040 (1969) (1983) (2000)

* %5 0.034 0.028

# %10 0.030 0.025

Test istatistikleri, 100 adim ve 2500 tekrar ile yazar tarafindan elde edilen kritik degerler ile

karsilagtirilmigtir.

Esbiitiinlesme testi sonucuna gore, rejim degisikligi ve rejim degisikligi ve trendde kirilma ve

modellerinde biitge geliri ve biitce gideri arasinda uzun donemli iliskinin olduguna yonelik kanitlara
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ulasildiktan sonra icsel olarak belirlenen kirilma tarihleri dikkate alinarak her iki model icin de
katsayilar tahmin edilmistir ve sonuclar Tablo 5'te yer almaktadir. iki kirllmanm varhgmda rejim
degisikligi modelindeki tahmin sonuclarina gore, alt donemlerde birinci (1930-1981) ve ikinci rejimde
(1982-2000) biit¢e giderlerinin katsayis1 anlamli iken 2000 sonrasi biitge giderlerinin katsayisi
anlamsizdir. U¢ kirilmanin varhginda, tahmin edilen biitce giderleri katsayis1 her bir alt dénemde
sirasiyla ilk rejimde 0.38, ikinci rejimde 0.43, liclincii rejimde 0.48 ve son rejimde -0.50’dir (2000
sonrasi) ve istatiksel olarak anlamlidir. Rejim degisikligi ve trendde kirilma modelinde iki kirilmanin
varlhiginda ilk rejimde trend anlamsizken iki ve {iciincii rejimlerde trend anlamhdir. Biitge giderlerinin
katsayis1 ise ilk ii¢ rejimde pozitif ve anlamli iken dordiincii rejimde (2000 sonrasi) negatif ve
anlamhidir. U¢ kirllmanin varhigimda C/T/S modelinde ilk iki rejimde trend anlamsizken son iki rejimde
trendin katsayis1 anlamlidir. Biitge giderlerinin katsayisi ise ilk ii¢ rejimde pozitif iken son rejim olan

dordiincii rejimde (2000) negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir.

Biitce aciklarinin siirdiiriilebilirliginin giiclii formunun gecerli olabilmesi biitce giderlerinin
katsayisinin bire esit olmasi gerekir. Tahmin edilen modellerde her bir rejimde katsayinin bire esit olup
olmadig1 Wald testi ile sinanmigtir. Sonuglara gore biitiin rejimlerde katsayinin bire esit olmadigi
sonucuna ulagilmigtir, boylelikle biitce aciklarinin gliglii siirdiiriilebilirligine yonelik kanitlara
ulagilamamakla birlikte modeller 2000 sonras1 donem i¢in biitce agiginin siirdiiriilemez olduguna
yonelik bulgular ortaya koymaktadir. Sonug olarak biitce agiginin siirdiiriilebilmesi icin politika

onlemlerinin alinmasi gerekmektedir.
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Sonuc ve Oneriler

Maliye politikasinin ekonomik istikrar, tahsis ve yeniden dagitim gibi temel islevleri baglaminda
Tiirkiye ekonomisi i¢in biitce agiginin siirdiiriilebilirligi hem uygulanan makro ekonomi politikalar:
hem de politika yapicilar1 agisindan gittikge artan 6neme sahiptir. Bu baglamda, ¢alismada Tiirkiye
ekonomisi icin biit¢e a¢iginin siirdiiriilebilirligi zamanlararas: biitce kisitin1 temel alan modele dayal

olarak 1930-2021 yillar1 arasinda ¢oklu yapisal kirilmalar dikkate alinarak arastirilmistur.

Calismanin ampirik bulgularina gore, yapisal kirilmalarla birlikte uzun donemli iligkinin varligina
yonelik kanitlara ulagilmigtir. Kirilma tarihleri 60’ yilarin sonu, 80’li yillarin basi ve 2000’1l yillar
olarak belirlenmis ve Tiirkiye ekonomisi acisindan olduk¢a anlamli donemleri isaret etmektedir. Biitce
aciginin giiclii/zayif siirdiiriilebilirligine yonelik her bir alt rejimdeki sonuglara gore biit¢e agiklarinin
giiclii stirdiiriilebilirligine iliskin bulgulara ulagilamamisg olup bu bulgu literatiirdeki bircok ¢calismanin
sonucu ile benzer niteliktedir (Ozmen ve Kogar,1998; Goktas, 2008; Payne, Mohammadi ve Cak, 2008).
Bulgular, 1930-2021 yillar1 arasinda yapisal kirllmalar altinda son rejim diginda biitce aciklarinin zayif
siirdiiriilebilir oldugunu gostermekle birlikte son rejimde (2000 sonrasi) biitce acgiklarinin
siirdiiriilemez olduguna yoneliktir. Sonug¢ olarak, calismanin ampirik bulgulari,uzun dénemde biitce
aciklarinin finanse edilmesinde zorluk yasanmamasi icin mevcut uygulanan politikalarin kamu

otoriteleri tarafindan revize edilmesi gerekliligini ortaya ¢ikarmgtir.
Cikar Catismasi Beyam

“Tiirkiye’de Biitge Agigimin Siirdiiriilebilirliginin Coklu Yapisal Kirilmali Egbiitiinlesme Yontemi ile

Sinanmasi” baglikli makalemiz ile ilgili herhangi bir kurum, kurulus, kisi ile mali ¢ikar catismasi yoktur.
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Extended Abstract

The increase in public sector debts along with the increase in budget deficits leads to deterioration in terms of
macroeconomic variables such as high inflation, interest rate and exchange rate in the long run. This situation
reduces the effectiveness of the current policies implemented and leads to debates on whether the fiscal policies
are sustainable or not. Therefore, the sustainability of the fiscal deficit has been the concentrate on research and
policy debates in the field of economics and public finance (Chen, 2014). There is a consensus in the literature that
fiscal policy has three main functions; economic stability, allocation and redistribution (Ndoricimpa, 2020).
Fiscal policies implemented since the establishment of the Turkish Economy have undergone significant changes
over time.

In Buiter (1985), sustainability of fiscal policies is defined as the implementation of a policy that keeps the ratio
of the net value of the budget deficit, which is the difference between budget revenues and budget expenditures,
to the Gross Domestic Product (GDP). There are various approaches in the literature to analyze whether the
budget deficit is sustainable. One of these approaches is the intertemporal budget constraint approach. Thus,

while the government's ensuring the budget constraint in every period indicates that the implemented policies
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are sustainable, this means that current and discounted future surpluses should be sufficient to pay the current
public debt.

There is an extensive literature on testing the sustainability of the budget deficit. It is stated in the literature that
the findings obtained from empirical studies are weak and there are two reasons for the weak findings. Firstly,
Afonso (2005) emphasized that the data period should be longer in order to have more reliable results in testing
the intertemporal budget constraint. A common criticism of most of the existing literature is that the data period
is not long enough to test the intertemporal budget constraint (Bajo-Rubio, Diaz-Roldan, & Esteve, 2010).
Secondly, Quintos (1995) states that structural changes in the sustainability of fiscal policies may be effective in
estimating the relationship between budget revenue and budget expenditure, and analyzes made without
considering structural changes may be biased.

Therefore, considering the criticisms made in the existing literature on the sustainability of the budget deficit, the
aim of study is to test whether the budget deficit is sustainable for the period covering 9o years (1930-2021) since
the establishment of the Turkish economy using the cointegration test with multiple structural breaks. Thus, this
study aims to contribute to the literature in terms of the long analysis period and the consideration of structural
changes.

According to the empirical findings of the study, there is evidence for the existence of a long-run relationship with
structural breaks. The break dates were endegenously determined as the end of the 60s, the beginning of the 80s
and the 2000s, and they indicate quite significant periods for the Turkish economy. According to the results in
each sub-regime for the strong/weak sustainability of the budget deficit, there was no evidence for the strong
sustainability of the budget deficits, and this finding is similar to the results of many studies in the literature
(Ozmen & Kogar, 1998; Goktas, 2008; Payne, Mohammadi & Cak, 2008). The findings show that the budget
deficits were weakly sustainable except for the last regime, but that the budget deficits were unsustainable in the
last regime (After 2000). As a result, the empirical findings of the study revealed that the current policies should
be revised by public authorities in order to avoid difficulties in financing budget deficits in the long run.
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