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Bu ¢alismanin amaci, 1987-2006 arast donem igin, para ve
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1. GIRiS

Diinyada gelismekte olan iilkelerin ekonomilerinde gozlenen ve son
ceyrek yiizyilda ivime kazanan liberallesme egilimi Tiirkiye ekonomisinde
de gozlemlenmis ve bu liberallesme politikalari, yapisal olarak yetersiz
kurumsal altyapi, i¢ siyasette ve dis diinyada meydana gelen siyasi ve
iktisadi krizler nedeni ile beklenildigi gibi basarili olamamigtir. Son
ceyrek yiizyilda, genel olarak Tiirkiye’nin ekonomik performansi dalgali
ve istikrarsiz bir goriiniim arz etmektedir. Yillik bliylime hizi yiizde
9’luk kiiciilme ile yiizde 9’luk biiyiime gibi genis ve dalgali bir biiylime
bandinda ger¢eklesmis ve ortalama olarak yillik %4,2’lik bir performans
sergilemisgtir.

1980 6ncesi uygulanan iktisadi planlama ve ithal ikameci biiylime stratejisi
iflas etmis ve bu tarihten itibaren Tiirkiye ekonomisi yeni bir ekonomik
modele yonelmistir. Bu tarihte yiiriirlige giren 24 Ocak kararlar ile
iilke liberal ekonomik modele yoOnelmisti. Son 36 yilda siiregelen
liberal ekonomik doniisiim bir takim basarilarin yani sira oldukca ciddi
sorunlara da sebep olmustur. Bu donemde yapisal ve kurumsal anlamda
gerekli reformlarin yapilamamis ya da ¢ok ge¢ yapilmigtir. Bu doniisiim
iireten, planlayan ve ekonomi i¢inde biiylik yer teskil eden devletten, dzel
sektoriin dinamizminin 6niindeki engelleri kaldiran ve ayni zamanda da
liberal sistemin gerektirdigi diizenlemeleri yapan daha kiigiik bir devlet
ongoriiyordu. Mikro-ekonomik agidan, 6zel sektdrde (kisi ve kurum
bazinda) bu yeni sisteme uyumu devletin tiim kurumlari ile bu sisteme
uyumundan ¢ok daha hizli olmustur.

Gecemis ¢eyrek yiizyilda diinyada ve Tiirkiye’de gozlenen siyasi, ekonomik
krizler ve dogal afetler, iilkenin ekonomik performansini olumsuz
etkilemistir. 1990’11 yillarda tek kutupluluga gittigine inanilan diinyada, tek
kutupluluk uluslararasi tansiyonu diisiirmemistir. iletisim teknolojisinde
yasanan gelismeler ile siyasi ve iktisadi krizler izole olaylar olmaktan
¢ikmis, bir cografyada yasanan krizin etkisi ¢ok kisa silirede diinyanin
baska yerlerinde de hissedilmistir. Ozellikle Orta Dogu’da 1990’11 yillarda
meydan gelen siyasi gerginlikler ile Rusya’da 1998 de meydana gelen
finansal krizin Tiirkiye’ye ciddi zararlart olmustur. Tiirkiye’de yine
1999°da meydana gelen depremlerin de ekonomik performansa etkileri géz
ardi edilmemelidir.

Devlet’in ekonominin daraldigi donemlerde, harcama, vergi, bor¢lanma
ve para politikasi araclarmi kullanmak bu daralmalarin etkilerini daha
stiratli bir sekilde gecistirmesi gerektigi yoniinde ortaya atilan Keynesyen
model, genel hatlari ile devletin konjonktiirel yonetimini desteklemektedir.
Bu calismalarda genelde para ve maliye politikasi enstriimanlar1 digsal
degiskenler olarak kabul edilip bu degiskenlerde meydana gelen degismeler
ile mili gelirdeki degismeler arasindaki iliski incelenmigtir. Bu modeller
onsel olarak [apriori] nedensellik iligkisinin bu enstriimanlardan milli
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gelire dogru oldugunu ve bu iliskinin oldukga istikrarli (stable) oldugunu
varsaymiglardir. Lucas (1976) calismasina “Lucas Elestirisi [Lucas Critique]
“ gore, ylriitiilen para ya da maliye politikalarini etkinliginin sinandig1 veya
bunlarin etkinliginden hareketle tahmin edilmis parametrelerin kullanildig:
matematiksel ve ekonometri modellerinin neden yetersiz oldugunu ortaya
koymustur.  Sim(1980) tarafindan ortaya konan VAR metodu Lucas
tarafindan indirgenmis (reduced form) modellere yapilan elestiriyi kismen
ortadan kaldirmistir.

Bu calismanin amaci 1987-2006 déneminde milli gelirin para ve maliye
politikas1 araglarindan nasil etkilendigi ortaya koymaktir. Bu amact
gerceklestirmek icin calismamiz ampirik bir yol izlemis ve VAR modelini
kullanmustir. Tiirkiye’de ve diinyada bu déonemde meydana gelen dogal,
siyasi ve finansal krizler meydana gelmistir. Belirtilen donemde mevcut olan
yuksek ve hareketli enflasyon, ciddi biitce agiklari, siyasi istikrarsizliklar
gibi yapisallagmis problemlerin mevcut oldugu ve bu yapisal sorunlardan
dolay1 1994 ve 2000-2001 yillarinda ciddi iki adet ekonomik kriz meydana
gelmistir. Bunlara ilave olarak ayni1 donemde gerek i¢ gerekse de dis diinya
da meydana gelen ¢ok ciddi siyasi olaylar meydana gelmistir. Iste bu ic ve
digsal ekonomik ve siyasi krizlerin ekonomiye olan etkilerinin (en azindan
bir kisminin) izole edilmesi gerekmektedir. Bu sebepten dolayi, VAR
analizine i¢ ve dis diinyada meydana gelen ekonomik ve siyasi krizler ile
Tirkiye’de gerceklestirilen secimlerin ekonomiye olan etkilerini kontrol
etmek i¢in ii¢ adet kukla degiskeni kullanilmistir.

Bu calismanin bir benzeri 1996 yilinda TUSIAD tarafindan bir rapor olarak
sunulmustur. Bu raporda sadece maliye politikasi enstriimanlari ile milli
tasarruf, dig acik ve milli gelir arasindaki iliski 1963-1980 ve 1987-1994
donemi icin iki ayr1 analiz (en kiiciik kareler ve VAR yoOntemleri)
kullanilarak yapilmigtir. Calismamizin benzer calismalardan (TUSIAD
raporu ve dipnotlar ile gdsterilen ¢alismalardan) ii¢c temel farki vardir.
Calismamizda TUSIAD raporu ile karsilagtirildiginda daha uzun bir veri
seti kullanilmustir. Tkinci olarak, ekonomi politikasinin iki araci olan para
ve maliye politikasinin birlikte ele alinmigtir. Son olarak, VAR sistemine
secim, i¢ ve dis kriz kukla degiskenleri eklenerek, bu olaylarin aragtirma
sorusuna etkileri kontrol edilmistir.

Bu ¢alisma alt1 béliimden olusmaktadir. izleyen boliimde teorik ve ampirik
literatiirde konjonktiirel yonetimin aktifolarak kullanilmasihakkindayapilan
calismalar Ozetlenecektir. Daha sonraki kisimda Tiirkiye ekonomisinin
son 19 yili ve ayn1 dénemde diinyada ve Tiirkiye’de meydana gelen ve
ekonomiyi etkilemesi muhtemel olaylar anlatilacaktir. Dérdiincii boliimde,
bu ¢alismada kullanilan teorik model ile bu modelin tahmininde kullanilan
istatistiki veriler anlatilacak ve izleyen boliimde bu ¢alismanin bulgular
belirtilecek ve yorumlanacaktir. Son kisimda ise bulgular esliginde genel
bir sonug ortaya konulacaktir.




2. MALIYE VE PARA POLITIKALARININ ETKINLIiGi

Konjonktiirel yonetim, devletin kamu harcama, vergi, bor¢glanma ve para
politikas1 araglarini kullanmak sureti ile ekonomide istenmeyen durumlar
meydana geldigi [ex-posf] ya da meydana gelmesi beklendigi [ex-ante]
durumlarda, ekonomiye miidahale etmesi olarak algilanir. Devlet’in
ekonomiye bu durumlarda dogrudan ya da dolayli olarak miidahale etmesi
gercekten de bu sorunlarin ¢oziimiinde faydali midir? Bu soru Keynes’in
(1936) calismasindan giiniimiize kadar teorik ve ampirik literatiirde
tartistlmaktadir. Konjonktiirel yonetime ilave olarak, ekonomi politikasi
uzun donemli amaglar i¢in de tasarlanip uygulanabilir. Bu amaglar genelde
devletin ekonomik kalkinma ve gelir dagilimi konusundaki roliiniin ne
oldugu ile ilgilidir.'

Genel iktisat politikasinin énemli bir ayagini olusturan maliye politikas,
devletin harcama, gelir ve bor¢lanma enstriimanlarini kullanarak kisa
(konjonktiirel) ve uzun dénemli amaglarini gerceklestirmek icin diger iktisat
politikalar ile uyumlu bir sekilde nasil gergeklestirilebilecegini arastirma
konusu yapan bilimdir.> Bu tanimda maliye politikasinin kisa dénemli
amaglari genelde fiyat istikrar1 ve yiiksek bir isttihdam seviyesini yakalamak
iken, uzun donemli amaglari nitelikli bir ekonomik kalkinma (biiyiime) ve
adil bir gelir dagiliminin saglanmasidir. Genel iktisat politikasinin diger
bir ayag1 olan para politikasi ise para otoritesinin dogrudan (para arzi) ya
da dolayli (faiz) olarak hedefleyebildigi enstriimanlar1 kullanarak, finansal
piyasalarda asir1 volatiliteleri dnlemek, fiyat istikrarini saglamak ve yiiksek
istihdam diizeyinin gerceklestirmek gibi amaglar1 yerine getirmesidir.

Bir iilkede mevcut olan iretim faktorlerinin tam istihdami ile elde
edilebilecek reel milli gelir (potansiyel milli gelir) ile fiilen gergeklesen
milli gelir arasinda farkliligin yiiksek oldugu donemlerde devlet’in
ekonomiye aktif bir sekilde miidahalesinin lehinde ve aleyhinde goriisler
vardir. Bu goriislerin farkliliklarinin temeline bakildiginda bu farkliligin
bu modellerin kurgulanmasinda kullanilan varsayimlar oldugu sonucuna
varilabilir. Bir ekonominin arz ya da talep tarafina etki edecek bir sok olsa
dahi, eger bu ekonomide :1) tam rekabet sisteminin varsayimlari gecerli ise
ve 2) fiyat sistemi gelisen olaylara gore esnek bir sekilde uyum gosterebiliyor
[flexible prices] ise, bu ekonominin tam istthdam diizeyine donmesi kisa bir
stirede gergeklesecek ve bu ekonomi i¢in devletin konjonktiirel bir yonetim
faaliyetine girmesinin herhangi bir faydasi olmayacaktir. Klasik iktisat¢ilar
piyasa ekonomisinin kendi i¢ dinamiklere sahip oldugunu ve bu yiizden de
ekonomide meydana gelen dalgalanmalarin piyasa ekonomik sisteminde
var olan bir patolojik bozukluktan degil, sadece gecici bir durumdan
kaynaklandigini savunmaktadirlar. Bu yiizden de bu tiir durumlar meydana

1. Uzun donemle ilgili olan bu amaglar bu ¢alismanin konusunun digindadir.
2. Maliye Politikasinin amaglari, araglart ve uygulanmasi ile ilgili karsilagilan giigliiklerin
neler oldugu ile ilgili olarak bkz. Atag (2005).
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geldiginde devletin aktif olarak miidahale etmesine karst ¢ikmaktadirlar.
Keynes (1936) devlet’in ekonomiye miidahil olmasi gerekliliginin
mesruiyetinin bizzat piyasa ekonomisinin kendisinden kaynaklandigini
ve bu ylizden de gerek para politikasinin gerekse de maliye politikasinin
ekonominin zor donemlerinde kullanilmasi gerekliligini savunmustur.?
Keynesyen model belirli varsayimlar altinda énceden tahmin edilsin ya da
edilmesin para ve maliye politikalarinin, konjonktiirel yonetim araci olarak
kullanilmasin1 dnermistir. Keynesyen modelin dayandigi varsayimlar bu
baglamda bu modelin sonuclart ile siki-sikiya iligkilidir.

Parac1 (Monetarist) okul (Friedman,1959 ve Friedman ve Schwartz,1963)
piyasa ekonomisinin patolojik bir sekilde istikrasizliga yatkin bir sistem
oldugunu reddetmistir. Paraci okula gore, piyasa ekonomilerinde meydana
gelen dalgalanmalar [disturbances] devletin uyguladig: koétii politikalardan
(6zellikle de para politikalarindan) kaynaklanmaktadir. Friedman ve
Schwartz (1963) caligmasinda ABD’de yasanan ekonomik krizlerin
oncesinde, para arzinda ciddi daralmalar kaydetmis ve bu sebepten dolay1
para otoritesi’nin aktif konjonktiirel yonetimine karsi ¢ikmislardir.

Devlet’in aktif olarak ekonomiye miidahale etmesine kars1 ¢ikan ve Paraci
goriis gibi Chicago Universitesi’nde ortaya atilan diger bir teorik model
ise Yeni Klasik Modeldir [New Classical Model; Lucas (1972) ve Sargent
ve Wallace (1975)]. Yeni Klasikler iktisadi modelleme mantiginda dnemli
bir doniim noktas1 olan Rasyonel Beklenti [Rational Expectation] kuramini
teorik literatiire kazandirmiglar ve bu kurami kullanarak gelistirilen teorik
modeller ile sistematik olarak uygulanan para ve maliye politikalarinin
etkisiz olacagini gostermislerdir. Yeni Klasik Ekol’tin teorik modellerini
kullanarak kurgulanan ampirik ¢aligmalar, para ve maliye politikalarinin
cok smirli durumlarda etkili olabilecegini gostermistir (Lucas, 1973:
Sargent ve Wallace ,1975 ve Barro, 1977).

Yeni Keynesyenler reel ve nominal katiliklarin [rigidities] Yeni Klasiklerin
modelleme mantig1 ile entegre edilmesi ile olusturduklart teorik
modeller ile devlet’in bazi durumlarda aktif olarak ekonomiye miidahale
edebilecegini gostermislerdir (Mankiw,1985 : Ball ve D. Romer,1990).
Yeni Keynesyenler, diger konjonktiir teorilerinde deginilmeyen asimetrik
enformasyon problemini teorik olarak ortaya koymuslar ve gelistirdikleri
kredi sistemi ile yayilma kanali (credit channel of transmission) ile para
politikasinin konjonktiirel yonetimde etkili olabilecegini gdstermislerdir
(Bernanke ve Gertler,1989: Gertler ve Hubbard 1988: Kashyap ve Stein,
1994).

3. Keynesyen ekonomi hakkinda literatiir taramasi i¢in bkz. Snowdon, Vane ve Wynarczyk
(1994).




3.1987-2006 DONEMINDE TURKIiYE

3.1. Ekonomik Gelismeler

1970’11 yillarin baglarinda ortaya ¢ikan ve sonlarina dogru acik bir sekilde
ekonomik ve sosyal dengeleri sarsan bir Tiirkiye gercegi, 24 Ocak 1980
kararlarinin tasarlanmasi ve uygulanmasina zemin teskil etmistir.* Planl
donem olarak da bilinen 1963-1980 doéneminde, Tiirkiye’de uygulanan
iktisadi politikalar devletin yogun bir sekilde ekonomiye miidahil olmasini
gerektiriyorsa da, o donemde bu sisteme eslik etmesi gereken siyasi istikrar
tesis edilememis ve bu déonemin sonlarina gelindiginde iktisadi ve siyasi
sikintilar iilkeyi telafisi miimkiin olamayabilecek bir noktaya getirmistir.
Bu yiizden 24 Ocak Kararlari, planli donemde uygulanan: 1) planlamaya
dayali, 2) ithal ikameci biiyiime stratejisinin yol actig1 iktisadi sikintilari
¢ozmek amaci ile ortaya atilmig ve Washington Konsensiis’ti tarafindan
desteklenen bir ortodoks istikrar programi olarak tasarlanmustir.’ i1k olarak
dis ticaret’in liberallesmesi i¢in adimlar atilmig, bunu finansal piyasalarin
ve kambiyo rejiminin liberallesmesi izlemistir.® Son olarak bu kararlarin
onemli bir parcasi devletin yeniden yapilandirilasi ve piyasa ekonomisi ile
daha uyumlu hale getirilmesini amaglamaktadir.

Tiirkiye’ nin 1987-2006 yillar1 arasinda yillik ortalama biiyiime hizi yaklasik
olarak %4,2°dir. Bu dénemin ilk 10 yilinda biiyiime rakamlar1 (ortalama %
4,5) saglikli bir gortintii ¢izse dahi, bu donemde uygulanmaya baslanan bir
takim yanlig politikalar, bu donemi izleyen yillarda siyasi istikrarsizlikla da
birlesip ciddi sorunlar yaratmistir. Tablo 1’de de izlenecegi {izere, 1990’11
yillar biitce disiplininden uzak, 6demeler bilancosundaki dengesizlikler,
dalgali enflasyon ve istikrarsiz biiylime performans: sergilemistir. Yine
1990’11 yillarda ortaya konan kotii makroekonomik politikalar ve siyasi
istikrarsizliklar 1994 ve 2000-2001 yillarinda meydana gelen iki biiyiik
iktisadi krizin de temel sebebi olmustur. Tablo 1’de de gozlemlenecegi
tizere, Tiirkiye ekonomisi 1994’de % 6.1°lik bir daralma gdstermis, 2001°de
ise bu daralma ¢ok daha siddetli olup ekonomi %9.5 kii¢iilmiistiir.

4. Bu donemde meydana gelen dis ve i¢ krizlerin ekonomiye olan etkilerini daha genis
analizi i¢in bakiniz Herslag (1988) ve Senses (1989) .

5. Bukonu Yeldan (2003) ve Onis ve Senses (2003) calismalarinda daha ayrmtili olarak ele
alimustir.

6. Yeterli kurumsal altyapiya sahip olunmadan yapilan finansal liberallesmeye iliskin elesti-
riler i¢in; bakiniz Yeldan (1999).
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Tablo 1: Ekonomik Gostergeler 1987-2005 Dénemi icin (*)

Y[ B(D| BA[ TFaiz]| Enf.| CA[] MZ| M2Y[ U®)
2) (3) 4) 5

1987 9.8 6,1 30 393 09 171 206 33
1988 15 48 39 608 -18] 142 184 8.4
1989 1,6 53 36| 642] 09| 155] 193 8.6
1990 94 73 s1| s00| -1,7] 148 184 8,0
1991 04| 10,1 6,1 52,6 02| 143] 189 8,2
1992 64| 105 61 671 06| 135 208 8,5
1993 3,1 102 82| 552 35| 115] 200 8,9
1994 -6,1 62| 108] 1205 20 11,6] 221 8,6
1995 3,0 5,0 95| 880| -14] 122] 215 7.6
1996 7.1 86| 11,5 716] -13| 126] 233 6,6
1997 83 7.7 89 784 14| 134 249 6,8
1998 3.9 94| 12,6] 688 10| 147 275 6,9
1999 61| 156 153 437 -07] 203] 359 7.7
2000 63| 11,8 175] 537 -49| 199 379 6,5
2001 95| 165 245 3577 24| 223 476 8.4
2002 79| 127] 197 450 -08] 194 420] 103
2003 5.9 94| 171 238 34| 196] 382] 105
2004 9.9 47| 137 15| 52| 229 39,1 103
2005 7.6 09| 106 771 64| 263 415] 103
2006 6,1 2,1 8,0 84| 87| 296| 449 9.9

(*) Bllyume orani ve igsizlik orani disindaki tim gostergeler belirtilen degiskenin GSMH
ya orani olarak hesaplanmustir. (1) Biiylime : (2) Kamu Kesimi Borglanma Geregi :

(3) Devletin i¢ ve dis borglar i¢in yapmis oldugu faiz harcamalari : (4) Enflasyon orani
(TUFE ye gére) : (5) Cari Agik (6) Issizlik.

Kaynak: TCMB

Mali disiplinsizlik 1985-2001 déneminde ciddi bir sorun olmus ve para
politikas1 dogrudan ya da dolayli olarak bu problemin maskelenmesinde
kullanilan bir enstriiman olarak ortaya ¢ikmustir. Yetersiz ulusal tasarruf
ve artan biitce agiklari, gerek kamu sektoriinii gerckse de 6zel sektorii
yabanci kaynak bulmak zorunda birakmistir. Merkez Bankasi 1989 oncesi
doneminde biitge agiklarmin kapatilmasinda dogrudan rol oynarken,
1989-2001 déneminde para politikasinin biitge agigi ile dogrudan iliskisi
yerine dolayli bir iligskiye birakmuistir: para otoritesinin yeni idari gorevi
biitge agiklarinin dig piyasalar araciligi ile finanse edilmesinin gerekli
kosulu olan kur istikrarint saglamaktir (Akat ,2004: 3).

Bir yanda biitge agiklarini azaltmak i¢in ciddi kararlilik sergilemeyen
merkezi hiikiimet, bir yandan da hiikiimetlerin taleplerini, yerine getirmek
zorunda olan bagimli bir Merkez Bankasinin hem doviz kurunu hem de
faizleri kontrol etme g¢abasi, 1994 yilinda ciddi bir iktisadi krizin ortaya
¢ikmasina sebep olmustur.” Mali disiplin konusunda, siyasi kararliligin

7. Tirkiye’de 1994 krizi, Krugman (1979) tarafindan ortaya konan 1.Jenerasyon Kriz (First
Generation Crisis Model) modeli ile ortiisiir.




olmadig1 kriz sonrasi donemde, devlet i¢ borglanma senetlerinin reel
faizleri yiikselmeye ve vade yapisi kisalmaya baslamis ve borg stokunun
¢evrilmesi ciddi bir problem olmustur. Tablo 1’de de goriildiigi tizere,
konsolide biitcedeki faiz 6demelerinin  ve KKBG’nin GSMH’ya
oranlart 1990’larin sonlarina dogru ¢ok ciddi boyutlara ulasmistir.

Bu donem o6zellikle: 1) i¢ ve dis orijinli siyasi istikrarsizliklar, 2) kurumsal
altyapist hazirlanmadan aceleci bir sekilde uygulamaya konulan liberal
politikalarin yaratmis oldugu finansal kirllganlik ve 3) kiigiiltilemeyen
biitce agiklar1 nedeni ile Tiirk iktisat tarihinin karanlik bir donemi olarak
tarif edilebilir.

3.2. Tiirkiye ve Diinyada Meydana Gelen Diger Gelismeler
Tiirkiye’nin son 20 yilina kendi i¢ cergevesinden bakildiginda, siyasi
istikrarsizliklarin, ekonomik krizlerin ve dogal afetlerin ortaya ¢iktig1, zor
bir donem olarak kabul edilebilir. Tiirkiye’de tarihsel siire¢ i¢inde ortaya
cikan politik iktisadi yapi ile iilkenin ekonomik performansi yakindan
iliskilidir (Onis ve Riedel, 1993). Onis ve Riedel‘in yapmis oldugu bu
calismaya gore bu politik iktisadi yapinin kotii etkileri ile ilgili iki temel
noktaya isaret etmek gerekir. Bunlardan ilki siyasi ve biirokrat kadrolarda
Devletci bir gelenege isaret eder. Ikinci nokta ise, yapisal olarak secim
sisteminin zayif koalisyonlar iiretmesidir. Onis ve Riedel tarafindan
ortaya konan ilk 6zellik daha ¢ok siyaset disiplini ile alakali iken ikinci
ozellik daha cok politik iktisat disiplininin konusu i¢indedir. Bu 6zelligin
bir uzantisi olarak diigiiniilebilecek 6nemli nokta Tirkiye’de koalisyon
hiikiimetlerinin ¢ok kisa hayatli olmalaridir. Tiirkiye’de 27 Ekim 1965 ile
31 Aralik 2001 tarihleri arasindaki 37 yili agkin siire iginde 28 hiikiimet
goreve gelmis, bunlar ortalama 16’sar ay kadar isbasinda kalmis ve sz
konusu hiikiimet degisikliklerinin yalnizca yedi tanesi genel secimler
sonucunda gergeklesmistir (Kibritgioglu, 2001:1). 1987 Aralik ayinda
Turgut Ozal tarafindan kurulan 46°c1 hiikiimet ile 2003 yilinda T. Erdogan
tarafindan kurulan ve hala isbasinda olan 59°cu hiikiimet arasinda kurulan
toplam hiikiimet sayis1 14 tanedir. Diger bir deyisle, 1987-2006 arasinda
ortalama hiikiimet 6mrii yine 16 ay civarinda kalmistir.

Roubini ve Sach (1989) teorik caligmasi politik giicii paylasan aktor sayisi
(koalisyon ortag1 vs.) ne kadar fazla olur ise biitce acgiklarinin da artacagini
oyun teorisi metodu kullanarak gostermistir®  Ozellikle 1990’larda
koalisyon hiikiimetlerinin kisa omiirlii olmalar1 nedeni ile Tiirkiye’nin
sik sik siyasi olarak gergin bir atmosfere sokulmus olmasi bu noktada
onemlidir. 1980-2006 doneminde Tirkiye’de yillik ekonomik biiyiime
koalisyon hiikiimetleri donemlerinde tek partili hiikiimet donemlerine gore

8. Bu model literatiirde zayiflatma savasi “war of attrition” modeli olarak da bilinmekte-
dir. Alesina ve Drazen (1991) bu modeli panel ekonometrisi teknigi ile stnamis ve anlaml
bulmustur. Bu literatiir ile ilgili bakiniz Bulow ve Klemperer (1999) ve genel bir tarama igin
de Haan ve digerleri (1999).
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daha diisiik gergeklesmistir. Buna ilave olarak tilkenin tek parti (ANAP)
ile yonetildigi 1983—-1991 doneminde bu rakam yaklasik %5 iken, iilkenin
koalisyon hiikiimetleri ile yonetildigi 1992-2002 doneminde bu rakam
%3,1 seviyelerinde gergeklesmistir. Koalisyon hiikiimetleri donemlerinde
ekonomi politikasinin sekillendigi Hazine Miistesarligi, Devlet Planlama
Teskilati ve Maliye Bakanliginin gibi yapilarin ayri-ayr1 partilerdeki
bakanlara verilmesi nedeniyle, koalisyon hiikiimetleri donemlerinde
bilitge aciklarmin arttigt ve devlet’in i¢ bor¢lanma senetlerinin reel
faizlerinin yikseldigi gozlenmistir (Tutar ve Tansel, 2000: 22) . Siyasi
istikrarsizliklara ilave olarak, son 20 yilda meydana gelen c¢ok ciddi
iki tane iktisadi kriz (1994 ve 2000-2001 krizleri) ve ciddi boyutlarda
can ve mal kaybma sebep olmusg iki adet deprem meydana gelmistir.

Diinyada son 20 yilda meydana gelen bazi siyasi ve iktisadi gelismelerin,
Tirkiye ekonomisine ciddi etkileri olmustur. 2 Agustos 1990’da Irak’in
Kuveyt’i isgali ile baslayan uluslararasi gerginlik ve bunu izleyen
donemde (1991 yilmin ilk ceyreginde) ABD’nin basrol oynadigi BM
tarafindan kurulan c¢okuluslu giiciin Irak’a miidahalesi bu gelismelerin
en onemlilerindendir. Irak’ta meydana gelen bu geligsmelere ilave olarak
Birlesmis Milletler karari ile uygulanmaya baglayan ekonomik ambargo
sonucu artan petrol fiyatlart ve 1991 yilinda ¢ok uluslu giiciin Irak’a
yapmis oldugu miidahale basta turizm olmak iizere bir¢ok sektorii olumsuz
etkilemistir.

1990’1 yillarda meydana gelen krizler sadece kriz’in meydana geldigi
ilkeyi degil birgok iilkeyi dogrudan ya da dolayli etkilemistir.” 1994
yilinda Meksika’da yasanan ve Pezo krizi olarak bilinen kriz, bagta ABD
olmak tizere bir¢ok iilkeyi etkilemistir. Benzer sekilde 1997 Temmuzunda
Asya’da ve 1998 yilinda Rusya’da meydana gelen finansal krizler, Ttirkiye
ekonomisinde ciddi problemler yaratmiglardir.'

4. YONTEM ve VERI

Bu calismada para ve maliye politikas1 enstriimanlari ile konjonktiirel
bliylime arasindaki iligki VAR sistemi kullanilarak aragtirtlmistir. Genel
olarak bir VAR sistemi 3 adet analizden olusmaktadir. Bu analizler: 1)
Nedensellik Analizi (Granger-causality Test) : 2) Etki-Tepki Analizi
(Impulse Response) ve :3) Varyans Ayrigtirma (Variance Decomposition)
analizleridir.

4. 1. Veri
Calismamizda, reel milli gelir (Y) degiskeni icin 1987 fiyatlar1 ile GSMH
verileri kullanilmigtir. Maliye ve para politikasi araglari olarak sirasi ile: 1)

9 Literatiirde bulasicilik (contagion) kriz olarak bilinen bu konu ile ilgili bkz. Kaminsky ve
Reinhart (2000), Dornbusch, Park ve Claessens (2000).
10. Bu konu ile ilgili olarak bkz. TCMB (1998).
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kamu harcamalari (G), ii) kamu cari harcamalar1 (GC), iii) kamu yatirim
harcamalari (GI), iv) dolasimdaki para (CU), v) dar tabanli para arzi (M1)
ile vi) genis tabanli ya da igsel para arzi (M2) degiskenleri kullanilmistr.

Bunlara ilave olarak, i¢ ve dis diinyada konjonktiirii etkileyen faktorleri
kontrol etmek i¢in {i¢ adet kukla degiskeni kullanilmigti. Bu kukla
degiskenlerine iliskin veriler Tablo-2’de sunulmustur. Bu degiskenler sirasi
ile Tiirkiye’de meydana gelen dogal ve ekonomik krizler (DC), diinyada
meydana gelen ekonomik ve politik krizler (FC) ve Tiirkiye’de bu donemde
meydana gelen genel ve yerel segimler (ELC).

Tablo 2: 1987-2006 Déneminde Gelisen Onemli i¢ ve Dis Olaylar

Diinyada Gelisen

Ulke I¢i Olaylar Olaylar

Ekonomik Krizler ve
Afetler (DC)

1994-1I: 5 Nisan 1994 Krizi

1999-11I: Agustos 1999
Depremi

1999-1V: Kasim 1999
Depremi

2000-1V: Kasim 2000 Krizi

2001-I: Subat 2001 Krizi

Secimler (ELEC)

1987-1V: 29 Kasim
(GS)

1988-1V: 23 Eyliil (HO)

1989-1: 26 Mart (YS)

1991-IV: 20 Ekim (GS)

1994-1: 27 Mart (YS)
1995-1V: 24 Aralik (GS)

1999-11:18 Nisan
(YS+GS)

2002-1V:3 Kasim (GS)

2004-1: 28 Mart (YS)

FC

1990-I1I: Irak’in Kuveyt’i
Isgali

1991-1: Irak’a askeri
operasyonu

1997-111: Asya Krizi

1998-I1I ve IV: Rusya Krizi

YS: yerel se¢cim, GS: genel se¢im, HO: halk oylamas1

Kaynak: Giinliik gazetelerden derlenmistir.

Bu caligmada kullanilan ve yukarida belirtilen siirekli (kesiksiz) rastsal
degiskenlere ait veriler TCMB elektronik veri dagitim sisteminden (EVDS)
elde edilmistir. Kukla degiskenler ile ilgili veriler ise gazetelerin taranmasi
ile elde edilmistir.  Veriler 3 er aylik olup 1987-I - 2006-1I dénemlerini
kapsamaktadir. Tiim nominal verileri reel hale getirmek i¢in enflasyondan
arindirtlmigtir. Tim kesiksiz veriler i¢in 1987=1 kabul edilmis ve ITO
fiyat endeksi 1987=1 seklinde hesaplanmis ve elde edilen endeks tiim
serilere uygulanmistir.  Zaman serileri trend (trend), ¢evrimsel (cycle),

11

NVISV 04N




Eskisehir Osmangazi Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 8(2)

mevsimsel (seasonal) ve diizensiz (irregular) pargalardan olugmaktadir.
Kullanilan seriler enflasyon ve mevsimsellik etkisinden armdirildiktan
sonra duraganlik testine sokulmuslardir."

Tablo 3: ADF Birim Kok Test Sonuclari
SEVIYE (LEVEL) FARK (DIFFERENCED)
1 1I I I 1I I

Y 3,17 0,51 -1,40 -7,03@ -7,72@ -7,78@
G 0.46 -1,96 3170 | -8,740 | 87200 | .8,67@
GI -0.49 -3.81@ -3,81® -10,10® | -10,03® [ -9,97@
GC 1.64 -0.54 -3.48® -9,54® -9,94® -9,89®
CU 4.79 4.91 2.77 -3,34@ -6,43® -7,51®
M1 2,68 4,65 2,39 -4,92® -5,32@ -6,22®
M2 2,99 2,40 0,40 -4,01® -4,57® -5,35@

I: SABITSiZ VE TRENDSIZ MODEL, II: SABIiT TERIMLI MODEL,

III: SABITLI VE TRENDLI MODEL. ADF testin igin MacKinnon kritik t-degerleri %1(a)
ve % 5 (b) ve %10 (c)’luk degerler siras1 I) Sabitsiz ve Trendsiz Model i¢in -2.59 : -
1.94: -1,61; II) Sabit Terimli Model i¢in -3.52 : -2.90: -2,58; III) Sabitli ve Trendli Model
igin: -4.09: -3.47: -3,16.

VAR sistemine iligkin analizler, bu analizlerde kullanilan serilerin duragan
olmasi halinde anlamlidir. Bu nedenden dolayi, serilerin duraganliklarimin
kontrol edilmesi ve eger duragan degiller ise duragan hale getirilmeleri
gerekmektedir. Kullanilan serilere ait duraganlik analizleri Gelistirilmis
Dickey Fuller (ADF) testleri (sabitsiz, sabitli ve sabitli-trendli) kullanilarak
yapilmistir. Bu testlerin sonuglari Tablo-3’de sunulmaktadir. Tablodan da
anlagilacagi tlizere, verilerin tamami seviye (level) diizeyinde duragan
degildir."? Tim degiskenlere ait veriler birinci dereceden farklar1 alinmig
ve fark alindiktan sonra tekrar ADF testine tabi tutulmustur. Tablo 3’lin
sag tarafindaki siitununda farki alinmig serilere ait ADF testi sonuglari
sunulmustur. Farklar1 alinarak elde edilen serilerin hepsi %1 diizeyinde
duragan oldugu sonucuna varilmistir.

4.2. Yontem

Cok degiskenli otoregressif bir yontem olan VAR sistemi, Sim (1980)
calismasi ile literatiire kazandirilmistir. VAR modeli nedensellik testi
[causality tests], etki-tepki analizi [impulse response] ve varyans ayristirma
analizi[variance decomposition] gibi bir seri istatistiki yontemi kapsayan
bir analiz serisi olarak diisiiniilmelidir. VAR yontemi birden ¢ok analizi
kapsamasinin yani sira onsel ve tahmin sonrasi yapilmasi gerekli bir
dizi analitik islemler silsilesi olarak diisiiniilebilir. Calismada-galismaya
ve calisilan serilere gore kiigiik farkliliklar olsa dahi VAR yontemi igin

11. Mevsimsellik etkisi (PROC X12) ve diger istatistiki islemler icin SAS ® 9 programi
kullanilmusgtir.
12. Tiim analizler i¢in gecikme degeri belirleme kriteri olarak AIC kullanilmustir.
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yapilmasi gereken adimlar: 1) Degisken tanimlama ve veri toplama'®: 2)
Gecikme degerinin belirlenmesi [lag-order specification] '*: 3) Secilmis
model i¢in VAR modelini uygulama: 4) Hata-terimi ekseninde yapilan: 4a)
Ongorii Analizi (Etki-tepki fonksiyonu): 4b) Varyans Ayristirma Analizi.

VAR sisteminde her degisken kendisinin ve diger igsel degiskenlerin
gecikmeli degerlerine uygulanan bir otoregressif regresyon analizidir. Bu
icsel degiskenler milli gelir (Y), para politikas enstriimant (M) ve maliye
politikast enstriiman1 (G) olsun. Bu c¢aligmada para ve maliye politikasi
enstrimanlarimin konjonktiirel biiylimeye olan etkilerini 6lgmek igin
asagida 1 numarali esitlikte tanimlanan VAR denklemi kullanilmigtir. Bu
denklemde esitligin sol tarafindaki degiskenler igsel degiskenleri, m ‘ler
regresyon katsayilarini, (L) gecikme (lag) operatériinii, p_ ise birrglssal
kukla degisken(ler)ini, ¢, ’ler ise beyaz giriltii [white noise] seklinde
tanimlanan hata terimini gostermektedir.

Y| m& mE mE .m,@D| |Y| |D.| e
M| =m () m (L) my (L) ey, (D)% M| 4|D, |+ ey, | (1)
G,| |m (L) m (L) m (L) .m (L) |G| D] le,

Degiskenlerin teorik olarak ortaya konma asamasinin énemli bir parcasi
nedensellik analizidir. Literatiirde igsel degiskenler arasindaki nedensellik
iligkisini inceleyen 6nemli bir arag Granger nedensellik testidir. Nedensellik
testi ile paralel olarak yapilmasi gereken 6nemli diger bir islem en uygun
gecikme uzunlugunun tespitidir.

VAR denkleminin uygulanmasi ile elde edilen parametre tahminleri diger
ekonometrik modellerde oldugu gibi kullanilmazlar. VAR modelinin
tahmini ile elde edilen parametreler varyans ayrigtirma ve etki-tepki
analizlerinin hesaplanmasinda kullanilmakta ve bu parametreler yalin
halleri ile kullanilmamaktadirlar. Etki-tepki analizi, VAR sisteminde igsel
olarak tanimlanan bir degiskende meydana gelecek bir sokun [innovation]
kendisine ve diger degiskenleri nasil etkileyecegini ortaya koymaktadir.
Bu baglamda, etki-tepki fonksiyonu bir degiskenin politika aract olarak
kullanilabilme kabiliyetini de ortaya koymasi bakimindan onemlidir.
Varyans ayristirma analizinde ise igsel olarak tanimlanan degiskenlerde
meydana gelen bir degisikligin kendi ve diger degiskenlerden kaynakli
olma agirliklarint gecikme donemlerine gore gostermektedir. Denklem
1’de gecikme degeri soyut bir sekilde gosterilmistir. Uygulamada uygun
gecikme degeri se¢imi genelde standart testler olan AIC, SCB gibi testlerin
sonucuna gore belirlenmektedir. Son olarak denklem 1’de sadece 1 adet
kukla degiskeni tanimlanmis iken, ¢aligmamizda {i¢ adet kukla degiskeni
kullanilmustir.

13. Bu agsamada arastirma sorusu ile ilintili teorik model(ler) dikkate alinarak degiskenler
tanimlanir ve bu degiskenlere ait veriler toplanir.
14. Bakiniz dipnot 13’e.
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4.2.1. Nedensellik Analizi

VAR sisteminde degiskenler arasinda karsilikli iligkileri incelenmesi
gerekmektedir. Verilerin duraganliklarmnin smanmasit ve eger duragan
degiller ise duragan hale getirilmelerinden sonra yapilan analiz nedensellik
analizidir. VAR sisteminde yer alan tiim degiskenler igsel olmalarindan
dolay1, degiskenler arasindaki nedensellik iligkisi analitik yontemlerle ya
da ekonomik teoriden hareket ile tanimlanmasi gerektirmektedir. Bir ¢ok
degiskenli zaman serisi analizinde i¢sel olarak tanimlanan Y ve M gibi
degisken arasindaki nedensellik aragtirmasi 2 ve 3 numarali denklemlere
benzer iki adet regresyon analizini gerektirmektedir.

V2ot b Y, + KM, , ot o )

i=1 i=1

c d
Mz :h0+z mMH‘ +zhin—i g e (3)

i=1 i=1
Y ve M gibi iki degiskenin oldugu bir sistemde nedensellik testi ile
sorgulanan iki ana soru vardir: 1) M degiskeninin gegmisinde meydana
gelen degismeler Y degiskenin degerindeki degismelere sebep olmakta
midir? : 2) Y degiskeninin ge¢misinde meydana gelen degismeler M
degiskenin degerindeki degismelere sebep olmakta midir? {1k soru igin 2 ve
ikinci soru i¢in 3 numarali regresyon denklemlerinin alternatif hipotezler
esliginde sinanmasi yontemine kisaca Granger nedensellik analizi olarak
tanimlanmaktadir. Ornegin 2 numarali denkleme gore eger M degiskeninin
geemisinde meydana gelen degismeler Y degiskenine etkide bulunmus ise
k, parametre tahminlerinin (en azindan bir tanesinin) sifirdan farkli olmasi
beklenir. Birden ¢ok gecikme degeri i¢in bu analiz yapilacag igin uygun
olan test F testi olmakta ve istatistiki olarak Granger testinin sifir [null]
hipotezi (yukarida belirttigimiz ilk soruyu da cevaplayacak sekilde) su
sekilde kurgulanacaktir:

H,:M #>Y:k, =k, =.k, =0: Mdegiskeni Y degiskenine Granger
nedensel degildir.

Iki degisken arasinda iliskiyi nedensellik acisindan inceleyen bu test, ikinci
olarak Y degiskenindeki degismelerin M degiskeninde degisime yol agip
agmadigimi sorgulamaktadir. Bunun analizi i¢in 3 numarali denklemde
belirtilen regresyon ¢aligmasi yapilmalidir. Granger nedensellik analizinin
ikinci ayagini olusturan bu denklem ve bu denkleme eslik eden sifir
hipotezi:

H,:Y #>M :h, =h,=..=h,=0:Y degiskeni M degiskenine Granger
nedensel degildir.

Modelde igsel olarak tanimlanan degiskenler arasindaki iligkileri istatistiki
olarak tanimlayan Granger nedensellik testi sonuglari Tablo-4 ’de
sunulmugstur. Tablo 4’de f7 baslikl siitunlar yapilan nedensellik testi ile
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ilgili sifir hipotezini gostermektedir. Ornegin 1A satirindaki (G #>7Y)
seklinde gosterilen sifir hipotezi; kamu harcamalarindaki degismelerin milli
gelirdeki degismelere Granger neden olmadigini seklinde okunmaktadir.
Bu hipotez i¢in F istatistik ve P (olasilik) degerleri sirast ile F=2.23 ve
P=0.06 olarak hesaplanmistir. Bu hipotez yiiksek bir istatistiki anlamlilik
diizeyinde ret edilmistir. 1B hipotezinde ise milli gelirdeki degismelerin
kamu harcamalarindaki degismelere Granger neden olmadigini ifade
etmektedir. Diisiik F degeri ve yiiksek P degeri sebebi ile bu hipotez ret
edilmistir. Diger bir deyisle, veriler kamu harcamalarindan milli gelire
dogru bir nedensellik oldugunu onermektedir. Benzer bir sonu¢ kamu
yatirim harcamalari i¢in de bulunmustur. Tablo 4’iin 3A numarali satirinda
belirtilen G/ => Y ; kamu yatirim harcamalar1 milli gelire Granger neden
degildir hipotezi ret edilmis iken 3B’de tanimlanan y =~ G/ milli gelirdeki
degismeler kamu yatirim harcamalarina Granger neden degildir hipotezi
ret edilmistir.’ Kamu cari harcamalari (GC) ve milli gelir arasindaki
nedensellik iliskisi disiik istatistiki diizeyde de olsa karsilikli oldugu
sonucuna varilmistir. Mevcut verilerden hareket ile maliye politikasi araglari
ile milli gelir arasinda karsilikli bir nedensellikten bahsedilebilir. Toplam
kamu ve yatirim harcamalarindan milli gelire dogru giiclii nedensellik
iligkisi mevcut olmasinin yani sira, bu degigskenlerden milli gelire dogru
zayif ta olsa bir nedensellik iliskisi gdzlemlenmektedir.

Para politikasi enstriimanlari ile milli gelir arasindaki nedensellik iliskisi
Tablo 4’de 4,5 ve 6 numarali hipotez satirlarinda gosterilmistir. Tablodan
da anlasilacag: iizere, parasal soklardan (her ii¢ ara¢ icin de) milli
gelire dogru bir nedenselligin var olmadigin1 gdsteren sifir hipotezlerini
(4A, 5A ve 6A) istatistiki olarak ret edilememistir. Bunun aksine, 4B
hipotezinin sonucuna gore, milli gelirden (Y) dolagimdaki para arzina (CU)
dogru bir nedenselligin varligindan bahsedilebilir. Genel olarak parasal
gostergelerden milli gelir dogru bir nedensellik bulunamamistir. Bunun
kismen de olsa aksine, analiz sonuglar1 milli gelirden parasal degiskenlere
dogru bir nedenselligi kismen de olsa desteklemektedir.

Maliye politikast degigkenleri ile para politikast degiskenleri arasindaki
nedensellikarastirmasi 7-15arasindaki 1 6 adethipoteztarafindansinanmaistir.
Bu sonuglara gore 9A hipotezinden toplam kamu harcamalarindan genis
tabanli para arzina (M2), ve 11A ve 12A hipotezlerinden kamu cari
harcamalarindan sirast ile dar (M 1) ve genis (M2) tabanli para arzina dogru
bir nedensellik oldugu sonucuna vartlmistir.

VAR analizlerinde degiskenlerin denklemdeki sirlamasi bazi analizler i¢in
onemlidir. Bu siralama, Granger nedensellik testi sonucuna gore en az
etkileyen ve en ¢ok etkilenen degiskenden baslamak iizere yapilabilecegi
gibi, sdz konusu siralama ekonomi teorisinden hareketle onsel olarak

15. Bu deger %10 seviyesine olduk¢a yakindir.
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da yapilabilir (Kose, 1998: 212). Nedensellik analizi, g¢aligmanin
cevaplandirmaya calistig1 soru ve teorik gerceve dikkate alinarak 4 adet
VAR modeli gelistirilmistir. ilk olarak (Model-A) arastirma sorusu ile
ilintili olarak G *M1=>Y modeli kurgulanmistir. Bu model teorik olarak
toplam kamu harcamalarinda meydana gelen bir degismenin dar tabanl
para arzinin da eslik etmesi ile milli gelire etkide bulunacagi seklinde
oykiilenmektedir. Model B’de (M1=»G=Y) ise Model A’dan farkli olarak
G ile M!’in yerleri degistirilmisti. Model-C ve Model D’de ise toplam
kamu harcamalar1 yerine bu harcamalar ayristirilmig ve cari ve yatirim
harcamalar1 degiskenleri kullanilmistir. Model C’de dar tabanli para
arzindan kamu yatirim ve cari harcamalarina ve bunlardan da milli gelire
dogru bir model (M1=»GI?»GC=Y) kurgulanmustir. Model D’de ise kamu
yatirim ve cari harcamalarindan genis tabanli para arzina ve bunlardan milli
gelire dogru tammlanan VAR modeli (GI?»GCPM2->Y) arastirtlmustir.

Tablo-4: Granger Nedensellik Analizi

HOD: F® PO HO®: FO PO
1A. G#>Y 2,23 0,06  1B. Y 2> G 1,62 0,16
2A. G =y LO9 0,37 2B. Y 2> G 1,07 0,38
3A. G 2> Y 1,70 0,14 3B. Y 2> G 1,77 0,13
4A. O =y 043 0,81 4B. Y #> O 2,35 0,05®
5A. Mlz>y 017 0,97 5B. Y 2> M1 093 0,46
6A. M2=>Y 082 0,54 6B. Y #> M2 1,40 0,23
TA. G#>0 0,41 0,83 7B. T G 086 0,51
8A. Gz> M1 058 0,72 8B. Ml G 073 0,59
9A. G=>M2 139 0,23 9B. M2z2>G 079 0,56
10A. G 0 0969 0,63 10B. g =G S 0,18
11A. G => M1 205 0,08©  11B. MlzsG 119 0,32
12A. G => M2 209 0,07 12B. M2#>G 170 0,14
BA. g g 028 092 1B g op 100 042
14A. G > M1 028 0,92 14B. Mlz> 086 0,52
15A. G #> M2 070 0,62 15B. M2 103 0,41

(1): Sifir Hipotezi: Y #> M Y, M’e Granger neden degildir. (2): Hesaplanan F degeri.
(3) Sifir hipotezinin ret edilme olasilig1. (4): A siitunundaki hipotezlerin tam tersi hipotez:
HO: M #> Y : M Y’ye Granger neden degildir.

AIC kriteri referans alinarak optimum gecikme degeri n=5 olarak kabul edilmistir.

(a)=%]1, (b)= %5 ve (¢)= %10 istatistiki anlamlilik diizeyleridir.

16



4.2.2. Varyans Ayristirma ve Etki Tepki Analizleri

Yukarida 1 numarali denklemde gosterilen VAR modelinin tahmini
ile elde edilen parametre tahmin degerleri genelde yorumlanmak igin
kullanilmamaktadir. Yorum yapmak i¢cin VAR modelinin iki temel alt
analizi kullanilmaktadir. Bu iki analiz literatiirde kisaca hata terimi
muhasebesi (innovation accounting) olarak tanimlanmaktadir. Bunlar etki-
tepki (impulse response) ve varyans ayrigtirma (variance decomposition)
analizleridir.

VAR sisteminin tahmini sonucunda elde edilen hata terimleri bu iki analizin
temel referans noktasidir. Varyans ayristirma analizi ile igsel degiskenlerde
meydana gelen degisimler parcalara ayrilmaktadir. Varyans ayristirma
analizi bir icsel degiskenin ge¢cmiginde gdzlemlenen 100 birimlik bir
degismeyi kendisinin ve diger igsel degiskenlerin katkisini gostermesi
ayn1 zamanda bu degiskenler arasinda arasindaki nedensellik iligkisini
de ortaya koymaktadir. Etki-tepki analizinde VAR sisteminde tanimlanan
icsel degiskenlerden birinde bir degisme oldugunda (bu degisken para veya
maliye politikasi enstriimanlarindan birisi olabilir), bu sokun bu degiskenin
kendisine ve diger degiskenlere yapacag etkiler arastirilmaktadir.'®

Her bir model igin varyans ayristirma analizi sonuglari Tablo 5°de
sunulmusgtur. Tablo 5’de ilk model olan Model-A’da varyans ayrigtirma
analizi GPM1->Y seklinde kurgulanmistir. Bu analize gore milli gelirde
meydana gelen 100 birimlik degismenin (toplam varyans) yaklasik %66°lik
kismi kendisinden, %21°lik kism1 kamu harcamlarindaki degismelerden
ve %13’liik kismi dar tabali para arzinda meydana gelen degismelerden
kaynaklandig1 bulunmustur. Model B’de ise kurgu M1=»G=>Y seklindedir.
Bumodelde ise milli gelirdeki toplam 100 birimlik degisimin yaklasik olarak
%671 kendisinden, ve yaklagik %17 serlik kism1 ise kamu harcamalarinda
ve dar tabali para arzindaki degisikliklerden kaynaklandigi bulunmustur. '’

16. Gecikme degeri se¢iminde AIC (Akaike Bilgi Kriteri) kullanilmigtir.

17. Varyans ayristirma analizinde degiskenlerin dizilis sirast dnemlidir. Modellerde degis-
kenlerin dizilis siras1 Granger nedensellik analizi kisminda anlatildig1 i¢in burada tekrar
edilmemistir.
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Tablo 5: Varyans Ayristirma Analizi Sonuglari

Model A: n=5 (*) Model B: n=5(*)
G M1 Y M1 G Y

G 83,8 | 4,9 21,0 M1 95,3 11,7 16,6

M1 8,7 93,0 | 13,2 G 2,3 80,45 16,9

Y 7.4 2,1 65,8 Y 2.4 7.9 66,5

Z 100 100 | 100 Z 100 100 100

Model C: n=2(*%) Model D: n=6(*)
M1 Gl GC Y Gl GC M2 Y

M1 88,4 | 5,7 8,9 10,1 GI 66,1 5,9 2,3 15,4

GI 0,4 92,7 | 15,8 12,8 GC 14,0 | 78,8 9,0 8,6

GC 10,9 | 0,86 | 73,5 8,2 M2 16,2 | 6,6 86,3 14,6

Y 0,3 0,69 | 1,73 68,9 Y 38 8,7 2.4 62,0

Z 100 100 | 100 100 Z 100 100 100 100

(*) AIC kriterince belirlenmis gecikme degeri

Model C ve D’de kamu harcamalar1 yatirim ve cari harcamalar seklinde
sisteme dahil edilmistir. Model C’de milli gelirdeki degisimlerin yaklagik
%69’u kendisinde meydana gelen degismelerden, %10’u dar tabanli para
arzindaki degismelerden, %12.8’lik kismi kamu yatirnm harcamalar1 ve
%8’lik kismi kamu cari harcamalarindaki degismelerden kaynaklandigi
sOylenebilir. Model D’de, para politikas1 araci olarak M2 degiskeni
kullanilmistir.  Bu enstriiman, maliye politikasi enstriimanlarindan daha
icsel oldugu varsayilmistir. Model C’ye ile karsilagtirildiginda, Model
D’de para ve maliye politikasi enstriimanlarinin milli gelirde meydana
gelen degismeleri agiklama kapasiteleri %1-3 diizeyinde artmistir. Sonug
olarak, milli gelirde meydana gelen degismelerin genelde %16-23
arasindaki bir bantta kamu harcamalarindan meydana gelen degismelerden
kaynaklandiginive %10-17 bant araligindaki degismenin ise para politikasi
araglarindan meydana geldigi ortaya konmustur. Genel olarak varyans
ayristirma analizine gére kamu harcama soklarinin toplam talebi etkilemek
sureti ile yapmis oldugu etkinin para politikas1 araclarinda meydana gelen
soklarin yapmis oldugu etkiden kiigiik bir marj ile dahi olsa fazla oldugu
gbzlemlenmistir.

VAR analizi ile ilgili olan diger bir arag¢ ta etki-tepki analizidir. Belirli
bir donemde igsel degiskenlerde meydana gelen bir degisimin diger
degiskenleri nasil etkileyecegini gosteren bir ara¢ olan bu analiz genel
hatlart ile varyans ayrigtirma analizi ile benzer bilgi sunmaktadir. Etki-
tepki analizi ile politika enstriimanlari arasinda tercih yapilmasina yardimci
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olan bir aragtir. Bu analiz ile bu politika enstriimanlarindan hangisinin daha

etkin olarak kullanilabilecegi gézlemlenmektedir.

Tablo 6: Etki Tepki Analizi GPM1>Y

G Sokunun Kendine Etkisi

M1 Sokunun G'ye Etkisi

300

Y Sokunun G'ye Etkisi

2004

1004

G Sokunun M1'e Etkisi

M1 Sokunun Kendine Etkisi

Y Sokunun M1'e Etkisi

Kamu H. Sokunun Milli Gelire Etkisi

M1 Para Sokunun Milli Gelire Etki:
800

si

800

Y Sokunun Kendine Etkisi

6004
4004,

2004\

4004

600 -

2004

200

2004

0 R

-200 4

400 T T T T T T T T 400 T T T T T T T T -400

Tablo-6’da Model-A i¢in 10 6ngdrii donemini kapsayan etki-tepki analizine
ait grafikler sunulmustur.'® Sol-alt grafikte kamu harcama soklarinin ve orta-
alt grafikte para soklarmin milli geliri etkileme stirecleri gosterilmektedir.
Kamu harcama soklart sokun oldugu ¢eyrekte milli geliri arttirmakta ve
derhal etkisini kaybetmekte oldugu gozlemlenmektedir. Ayn1 model igin
para politikas1 soklarinin milli gelire olan pozitif etkisinin daha uzun bir
doneme yayildigr gozlemlenmektedir. Bir pozitif kamu harcama soku
oldugu donem, toplam talepte ciddi artiglar meydana gelmektedir. Ancak
bu etki, soku takip eden ikici ¢eyrekte tiim etkisini kaybetmekte ve takip
eden ceyreklerde milli geliri bir miktar azaltmaktadir. Bu o6zelligi ile
kamu harcama soklarinin genisletme ve daraltma etkileri gdzlemlenmistir.
Sonug olarak para politikas1 enstriimanina ait etkinin uzun siireye yayildigi
ancak bu etkinin oldukea kiiciik oldugu ve maliye politikas1 soklarinin kisa
donemli genisleme ve takip eden donemlerde daralma etkisinin oldugu
gbzlemlenmistir.

18. Diger etki-tepki analizlerinin sonuglart da Tablo 6 ile benzer bir durum goéstermektedir.
Makaleler i¢in belirlenen sayfa sinir1 dolayisi ile diger etki-tepki analizi grafikleri sunulama-
mistir.
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5. SONUC

Para ve maliye politikalar1 iktisat politikasinin en dnemli araglarindandir.
Kalkinma ve adil gelir dagilimi gibi uzun dénemli amaglarin yani sira,
fiyat istikrar1 ve yiiksek bir istthdam seviyesi gibi kisa ve orta vadeli
amaglar1 yerine getirmek i¢in bu araclar iilkeler tarafindan uzun siiredir
kullanilmaktadir. Teorik ve ampirik literatiirde bu araclarin kisa dénemde
istikrart tekrar tesis edici olup olmadigr uzun siiredir tartisilmaktadir,
Bu tartismalar son yetmis yildir devam etse de, pozitif bilimsel mantik
gergevesinde bu soruya cevap heniiz bulunamamistir, Bu ¢calismada Tiirkiye
icin 1987-2006 donemi i¢in, para ve maliye politikas1 soklarinin kisa
donemde ekonomik biiyiimeye olan etkileri ampirik olarak aragtirtlmistr.
Kullanilan VAR sistemi ve bu sisteme eslik eden analizler ¢ergevesinde
hem para hem de maliye politikalarinin etkilerinin oldukga sinirli olduklari
tespit edilmistir.

Tiirkiye’nin genel olarak ekonomik performansina bakildiginda, son
¢eyrek yiizyilda yillik ortalama biiylime hizi oldukga istikrarsiz genis ve
dalgali bir aralikta olusmustur. Ozellikle 1990’11 yillarda gozlemlenen: 1)
i¢ ve dis orijinli siyasi istikrarsizliklar, 2) kurumsal altyapisi hazirlanmadan
aceleci bir sekilde uygulamaya konulan liberal politikalarin yaratmis
oldugu finansal kirilganlik ve 3) kiiciiltiilemeyen biit¢e agiklart nedeni ile
ekonomik goriiniim oldukga kétii bir hal almistr.

Tiirkiye’de belirtilen donemde mevcut olan yiiksek ve hareketli enflasyon,
ciddi biitce aciklari, siyasi istikrarsizliklar gibi yapisal (structural)
problemler dikkate alindiginda, bu tip soklarin Keynesyen tip bir sonug
ortaya koyamamas: aslinda ¢ok ta sasirtict degildir. Belirtilen dénem
de rasyonel bireyler yapisal sorunlarin bu denli koklestigi bir ortamda
beklentilerini karamsar bir sekilde yapmis olmalar1 nedeni ile parasal ya
da maliye politikasi soklarinin etkileri en azindan Keynesyen bir sonucun
Onilinii tikamis olabilir.  Yine bununla ilgili olarak belirtilen dénemde
bu denli ciddi problemler ile yasamaya alismis olan bireyler, parasal ya
da mali soklarmn etkilerini derhal fiyatlara yansitma esnekligi kazanmis
oldugunu gostermektedir. Bu hizli cevap verme kapasitesi Keynesyen
modelin belkemigini olusturan yapiskan fiyat varsayimi ile ortlismemesi
nedeni ile, belirtilen dénemin Keynesyen modelin ¢alismadigi bir donem
oldugu diistiniilebilir.
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