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Devletler kamu harcamaları ve vergi politikalarıyla ekonomik 
faaliyetlerin seyri üzerinde yol gösterici olabilmektedir. Vergi 
politikaları, gelirin vergilendirilmesi yoluyla doğrudan istihdam ve 
yatırımları etkileyebileceği gibi sermayenin (fiziksel/beşeri) ve 
yatırımların marjinal verimliliğini azaltarak da ekonomik büyümeyi 
düşürülebilir. Harcama politikaları açısından ise gerek doğrudan kamu 
yatırımları gerekse kamu harcamaları uzun dönem büyüme oranları 
üzerinde etkili olmaktadır. Bu çalışmada maliye politikası araçlarından 
kamu harcamaları ve vergilerin uzun dönem büyüme performansı 
üzerindeki etkisi içsel büyüme modeli çerçevesinde araştırılmıştır. 
ARDL yöntemi çerçevesinde 1988-2020 yılları için ele alınan 
çalışmanın ampirik bulguları teori ile beklenen yönde sonuçlar 
göstermiştir. Analiz sonuçlarına göre Türkiye’de kamu harcamaları, 
dolaylı vergiler, işgücüne katılım, okullaşma oranı ve kamu yatırımları 
uzun dönemde ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilemektedir. Öte 
yandan dolaysız vergiler ise ekonomik büyüme üzerinde negatif yönde 
bir etki göstermektedir. 
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States may be a guide on the course of economic activities with public 
expenditures and tax policies. Tax policies can directly affect 
employment and investment through taxation of income, as well as 
reduce economic growth by reducing the marginal productivity of 
capital (physical/human) and investments. In terms of expenditure 
policies, both direct public investments and public expenditures have an 
impact on long term growth. In this study, the effects of public 
expenditures and taxes, which are fiscal policy instruments, on long term 
growth performance were investigated within the endogenous growth 
model framework. The empirical findings of the study, which was 
discussed for the years 1988-2020 within the framework of the ARDL 
method, showed results in the expected direction with the theory. 
According to the results of the analysis, public expenditures, enrolment 
rate, indirect taxes, labor force participation and public investments 
affect economic growth positively in the long term. On the other hand, 
direct taxes have a negative effect on economic growth. 
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1. Giriş 

Ekonomik büyümenin uzun dönem analizi Neo-klasik büyüme teorileri olarak 
literatürde yer alan Solow (1956) ve Swan’ın (1956) çalışmalarına dayanmaktadır. 
Solow-Swan modeli olarak ifade edilen bu model sermaye stokundaki büyümenin, 
işgücündeki artışın ve teknolojideki ilerlemelerin nasıl etkileşime girdiğini ve böylece 
toplam çıktı düzeyini nasıl etkilediğini göstermektedir (Guerrini, 2006). Bu modelde 
nüfus artışı ve teknolojik gelişme dışsal kabul edilmekle birlikte kamu kesimine maliye 
politikaları açısından belirgin bir işlev verilmemiştir (Shaw, 1992). İçsel büyüme 
teorilerinin gelişmesi ile birlikte maliye politikasının, kişi başına çıktının hem düzeyi hem 
de büyüme oranı üzerinde etkili olabileceğine ilişkin ampirik kanıtlar elde edilmiştir 
(Mengistu, 2022). 

Maliye politikasının ekonomik büyüme üzerinde önemli etkileri olmaktadır. 
Kamu harcamalarını finanse etmek için alınan vergiler, büyümeyi teşvik edebilecek 
yatırımları azaltmakta ve vergi takozlarına yol açmaktadır. Kamu harcamaları özel 
harcamaların yerini alarak özel kesim yatırımlarını azaltabilmektedir. Ayrıca kamu 
harcamaları ve sübvansiyonlar kaynak tahsisini olumlu ya da olumsuz olarak yahut farklı 
faaliyetler için her iki yönde etkileyebilmektedir (Butkiewicz ve Yanikkaya, 2011). 

Engen ve Skinner’e (1996) göre vergiler ekonomik büyümeyi beş yoldan 
etkilemektedir. Birincisi, kurumlar ve bireyler üzerindeki yüksek vergi yükü yatırım 
oranını veya sermaye stokundaki net büyümeyi caydırabilir. İkincisi, vergiler, işgücüne 
katılımı azaltabilir veya meslek seçimini, beceri ve eğitim kazanımını çarpıtarak işgücü 
arzındaki büyümeyi azaltabilir. Üçüncüsü, vergi politikası, yayılma etkileriyle emek ve 
sermayenin üretkenliğini artırabilecek ‘yüksek teknoloji’ endüstrileri için gerekli olan 
araştırma ve geliştirme faaliyetlerini azaltarak verimlilik artışını caydırma potansiyeline 
sahiptir. Dördüncüsü, vergi politikası, üretkenliği dikkate almaksızın yatırımları ağır 
vergilendirilen sektörlerden daha hafif vergilendirilen sektörlere doğru kaydırarak 
sermayenin marjinal üretkenliğini etkileyebilir. Son olarak yüksek vergiler ağır vergi 
yüküne sahip sektörlerde işçileri istihdamdan caydırarak beşeri sermayenin verimli 
kullanımını bozabilir.  

Vergilerin ekonomik büyüme üzerindeki etkileri açısından bozucu ve bozucu 
olmayan vergiler ayrımı yapmak mümkündür. Kneller vd. (1999), bozucu vergileri 
yatırım kararlarını (fiziksel/beşeri sermayeyi) etkileyen, vergi takozları yaratan ve 
dolayısıyla durağan durum büyüme oranını bozan vergiler olarak ifade etmiştir. Bozucu 
olmayan vergilendirme ise, tercih fonksiyonunun varsayılan doğası gereği 
tasarruf/yatırım kararlarını etkilemez ve dolayısıyla büyüme oranı üzerinde hiçbir etkisi 
yoktur. Barro’ya (1990) göre bozucu olmayan vergiler bireylerin emek/boş zaman 
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tercihini değiştirse bile yatırımın getirisini üzerinde bir etkisi bulunmamaktadır. Bu 
bağlamda tüketim üzerinden alınan vergiler bozucu olmayan vergilerdir. King ve Rebelo 
(1990) ise vergi politikaları aracılığıyla vergi oranlarında nispeten küçük sayılabilecek 
değişikler büyüme için teşvikleri ortadan kaldırması durumunda ülkeleri uzun süreler 
devam edebilecek bir durgunluğa ve hatta gerilemeye götürebileceğini iddia etmektedir. 
Barro’ya (1990, 1991b) göre kamu harcamalarının büyüme üzerinde doğrudan bir etkisi 
yoktur. Vergilendirme veya hükümetin harcama programlarından kaynaklanan bozucu 
etkiler yoluyla tasarruf ve büyüme düşmektedir. 

Bu çalışmada çeşitli maliye politikası araçlarının uzun dönem ekonomik büyüme 
performansı üzerindeki etkisi içsel büyüme modeli çerçevesinde incelenmiştir. Bu 
bağlamda toplam kamu harcaması ve vergilerin ekonomik büyüme üzerindeki etkisi 
ARDL sınır testi yaklaşımıyla araştırılmıştır. Bu doğrultuda çalışmanın giriş bölümünü 
takiben ampirik literatür sunulmuştur. Ardından modelin kuramsal çerçevesine yer 
verilmiştir.  Sonrasında ise veri seti ve yönteme ilişkin bilgiler sunularak ampirik bulgular 
raporlanmıştır. Son olarak çalışma sonuç bölümü ile tamamlanmıştır. 

 

2. Literatür taraması 

İçsel büyüme modellerinde Neoklasik büyüme modellerinin aksine maliye 
politikalarının uzun dönem büyüme oranları üzerinde etkili olabildiği kabul edilmiştir. 
İçsel büyüme modellerinin öncülerinden olan Lucas (1990), Barro (1990) ve King ve 
Rebelo’dan (1990) bu yana, büyüme teorisi farklı nesil modellerle daha geniş bir 
literatüre evrilmiştir. Maliye politikası enstrümanlarının büyüme ile ilişkisi Barro ve Sala-
i-Martin (1992), Jones vd. (1993), Stokey ve Rebelo (1995), Easterly ve Rebelo (1993) 
tarafından ele alınmıştır.  

Maliye politikası araçlarından kamu gelirlerinin bir vergi politikası aracı olarak 
kullanılması durumunda vergilerin miktarı, oranı, tutarı ve bileşiminin ekonomik büyüme 
üzerindeki etkileri dikkate alınmalıdır. Benzer şekilde kamu harcamalarının boyutları ve 
bu harcamaların ekonomide yöneldiği alanlar değerlendirildiğinde ekonomik büyüme 
üzerinde teşvik edici veya caydırıcı etkileri söz konusu olmaktadır. Vergi yapısının 
ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini 18 OECD ülkesi için araştıran Gober ve Burns’a 
(1997) göre gelir vergisi, kurumlar vergisi ve tüketim vergilerinin OECD ülkelerinin 
ekonomik büyümeleri üzerinde pozitif yönde etki yaratmaktadır. Benzer şekilde Lee ve 
Gordon (2005), vergi politikalarının bir ülkenin büyüme oranını nasıl etkilediğini 
araştırmışlardır. Yazarlar 1970-1997 yıllarına ait yıllık verilerle 70 ülke için 
gerçekleştirdikleri analizlerinde katsayı tahminleri, kurumlar vergisi oranındaki %10’luk 
bir indirimin, yıllık büyüme oranını %1-2 artıracağını göstermiştir. Karras (1999) vergi 



Giresun Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Dergisi, 2022, 8(2): 273-290 
Giresun University Journal of Economics and Administrative Sciences, 2022, 8(2): 273-290 

Araştırma Makalesi, DOI: 10.46849/guiibd.1209257 

 
Giresun Üniversitesi İktisadi ve İdari Bilimler Dergisi Cilt: 8 Sayı: 2 
Türkiye’de Maliye Politikalarının Ekonomik Büyümeye Etkisinin İçsel Büyüme Modeli 
Çerçevesinde Analizi 

276  

 
 

oranının ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini 1960-1992 yıllarını kapsayan dönemde 
11 OECD ülkesi için araştırmıştır. Çalışmanın bulguları, vergi oranındaki bir artışın kişi 
başına çıktı düzeyini kalıcı olarak azaltacağını ancak büyüme oranını geçici olarak 
yavaşlatacağını göstermiştir. Diğer yandan vergi indiriminin ise simetrik etkileri olacağı 
saptanmıştır. Wildmalm (2001), vergi yapısının ekonomik büyümeye etkilerini 1965-
1990 yıllarına ait 23 OECD ülkesi verilerini kullanarak incelemiştir. Çalışmanın ampirik 
bulguları gelir vergisi oranının ekonomik büyüme ile negatif bir korelasyona sahip 
olduğunu göstermiştir. Ayrıca artan oranlı vergilemenin düşük ekonomik büyüme ile 
ilişkili olduğuna dair bazı ampirik kanıtlar bulmuştur. Fahim ve Bourdane (2019) Fas’ın 
ekonomik büyüme oranları üzerinde vergilemenin etkisini ARDL yöntemiyle 1981-2017 
yılları için araştırmışlardır. Buna göre dolaysız vergiler ekonomik büyümeyi pozitif 
yönde etkilerken dolaylı vergiler ekonomik büyüme üzerinde negatif yönde bir etki 
göstermiştir. Wet vd. (2005), 1969-2003 dönemi için ele aldıkları çalışmalarında Güney 
Afrika Cumhuriyeti’nde dolaysız vergilerin ekonomik büyümeyi negatif yönde 
etkilediğini tespit etmişlerdir. Dolaylı vergilerle ekonomik büyüme arasında ise bir ilişki 
bulunamamıştır. Korkmaz vd. (2019) çalışmalarında dolaylı ve dolaysız vergilerin 
ekonomik büyüme üzerindeki etkisini Türkiye ekonomisi için ARDL yöntemiyle 
araştırmışlardır. Çalışmanın sonuçları Türkiye’de dolaylı vergilerin ekonomik büyümeyi 
pozitif yönde, dolaysız vergilerin ise negatif yönde etkilediğini göstermiştir. Ecevit vd. 
(2016) Türkiye ekonomisi için ARDL yöntemiyle ele aldıkları çalışmalarında dolaysız 
vergilerin dolaylı vergilere göre ekonomik büyüme üzerinde daha fazla pozitif etki 
yarattığını göstermişlerdir. Türkiye ekonomisi için vergi gelirleri ile ekonomik büyüme 
arasındaki nedensellik ilişkisini araştıran Durkaya ve Ceylan (2006) ise çalışmalarında 
dolaysız vergilerle ekonomik büyüme arasında çift yönlü nedensellik ilişkisi bulmalarına 
rağmen dolaylı vergilerle ekonomik büyüme arasında nedensellik ilişkisi tespit 
edememişlerdir. Benzer şekilde Türkiye ekonomisinde 1980-2013 döneminde GSYH ile 
dolaysız vergiler arasında çift yönlü nedensel bir ilişki olduğunu tespit eden Terzi ve 
Yurtkuran (2016) göre dolaysız vergilerdeki artış GSYH’yı negatif yönde etkilemektedir. 
Diğer taraftan GSYH’deki artış ise dolaysız vergiler üzerinde pozitif bir etki 
oluşturmaktadır. Türk ve Barışık (2021) ise Türkiye’de dolaylı ve dolaysız vergilerle 
büyüme arasında kısa ve uzun dönemde pozitif ve anlamlı bir ilişkinin varlığını tespit 
etmişlerdir. Ünlükaplan ve Arısoy (2011) Türkiye ekonomisinde 1968-2006 yıllarını 
kapsayan dönem için gerçekleştirdikleri çalışmalarında vergi karması ve vergi yükü ile 
iktisadi büyüme arasında uzun dönemli nedensellik ilişkisinin bulunduğunu tespit 
etmişlerdir. Mangır ve Ertuğrul (2012) ise çalışmalarında 1988-2011 dönemi için 
Türkiye’de vergi yükü ile GSYH arasında uzun dönemli negatif bir ilişki bulmuşlardır. 
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Vergileri bozucu ve bozucu olmayan kamu harcamalarını ise üretken ve üretken 
olmayan harcamalar olarak sınıflandırmaya tabi tutarak ele alan Benos (2009) bazı kamu 
harcamaları ve vergilendirme türlerinin ekonomik büyüme üzerinde etkili olduğunu tespit 
etmiştir. Buna göre altyapı ve mülkiyet haklarının korunmasına ilişkin yapılan kamu 
harcamaları, kişi başına büyüme üzerinde olumlu bir etki yapmaktadır. Aksine, beşeri 
sermayeyi artıran faaliyetlere (eğitim, sağlık, barınma, çevre koruma, rekreasyon-din) ve 
sosyal korumaya yönelik kamu harcamalarının büyüme üzerinde önemli bir etkisi 
bulunamamıştır. Vergilendirmeye ilişkin bulgular ise saptırıcı vergilendirmenin 
büyümeyi baskıladığını göstermektedir. Son olarak bütçe açıklarının büyüme üzerindeki 
etkisi belirsizdir. Cashin (1995) ise kamu yatırımlarının, kamu transferlerinin ve saptırıcı 
vergilendirmenin ekonomik büyüme oranı üzerindeki etkisini 1971-1988 yıllarını içeren 
23 gelişmiş ülke için içsel büyüme modeli çerçevesinde araştırmıştır. Kamu yatırımları 
ve transfer ödemelerinin ekonomik büyümeyi artırıcı etkileri söz konusu iken bu tür 
harcamaları finanse etmek için toplanan saptırıcı vergilerin ise büyümeyi engelleyici 
etkisi olduğu tespit edilmiştir.  

Devarajan vd. (1996), 43 gelişmekte olan ülkenin yıllık panel verilerini 
kullanarak, kamu harcamalarının bileşimi ve ekonomik büyüme ilişkisini araştırmışlardır. 
Çalışmanın ampirik sonuçları, üretken olarak kabul edilen kamu harcamalarının aşırı 
olması durumunda verimsiz hale gelebileceğini göstermektedir. Buna göre üretken 
harcamalar olarak kabul edilen sermaye, ulaşım, iletişim, sağlık ve eğitim harcamaları 
ekonomik büyüme üzerinde negatif ya da önemsiz bir etkiye sahiptir. Toplam devlet 
harcamalarının kişi başına büyüme üzerindeki etkisi pozitiftir ancak istatistiksel olarak 
anlamsız bulunmuştur. Bose vd. (2007), kamu harcamalarının ekonomik büyümeye 
etkisini 1970-1990 dönemine ait on yıllık ortalamalar kullanarak 30 gelişmekte olan ülke 
için analiz etmişlerdir. Kamu sermaye harcamalarının GSYH içindeki payının ekonomik 
büyüme ile ilişkisi pozitiftir. Buna karşın toplam cari harcamaların büyüme üzerinde bir 
etkisi bulunmamaktadır. Spesifik olarak ise eğitime yapılan devlet harcamalarının 
ekonomik refah üzerinde uzun süreli etkileri vardır. Ünsal (2020) ise kamu gelirleri, kamu 
harcamaları ve kamu borçlarının ekonomik büyüme üzerindeki etkisini 1995-2017 
yıllarına ait verilerle OECD ülkeleri için araştırmıştır. Ampirik bulguları kamu gelirleri 
ve kamu harcamalarının ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilediğini gösterirken, kamu 
borçların ekonomik büyümeye ilişkin istatistiksel olarak anlamlı bir etkisi 
bulunamamıştır. Altunç (2011), Türkiye ekonomisi için 1960-2009 dönemini kapsayan 
verilerle kamu harcamalarının bileşenleri ile ekonomik büyüme arasındaki uzun dönemli 
ilişkiyi test etmiştir. Buna göre kamu yatırımlarının payı ile ekonomik büyüme arasında 
pozitif yönde bir ilişki bulmuştur. Aksine kamu tüketim harcamalarının payı ile ekonomik 
büyüme arasında negatif bir ilişki tespit edilmiştir. Toplam kamu harcamalarının payı ile 
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ekonomik büyüme arasında ise pozitif yönde bir ilişki ortaya konulmuştur. Benzer şekilde 
Oktayer ve Susam (2016) çalışmalarında kamu yatırım harcamalarının Türkiye’de uzun 
dönemde ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilediği sonucuna ulaşmışlardır. Easterly 
ve Rebelo (1993) maliye politikası değişkenleri, kalkınma düzeyi ve büyüme oranı 
arasındaki ilişkinin ele alındığı çalışmanın bulguları kalkınma düzeyi ile mali yapı 
arasında güçlü bir ilişki olduğunu göstermiştir. Ayrıca vergi oranlarının büyüme için 
önemli olduğuna dair kanıtların kırılgan olduğuna dikkat çekilmiştir. Ulaşım ve iletişim 
yatırımları ise büyümeyi pozitif yönde etkilemektedir. Gupta vd. (2005) çalışmalarında 
1990-2000 yılları için 39 düşük gelirli ülkenin maliye politikalarının ekonomik büyüme 
üzerindeki etkilerini incelemişlerdir. Ampirik sonuçlara göre güçlü bütçe pozisyonlarının 
genellikle hem kısa hem de uzun vadede daha yüksek ekonomik büyüme ile ilişkili 
olduğu tespit edilmiştir. Mali konsolidasyonların büyüme üzerinde daha fazla olumlu 
etkileri, hükümetlerin iç borçlanma ihtiyacında azalma meydana geldiğinde ortaya 
çıkmaktadır. Kamunun harcama kompozisyonunun da dikkate alındığı çalışmada 
harcamaların ücretlere yoğunlaştığı ülkeler daha düşük büyüme eğilimi gösterirken, 
sermayeye ve ücret dışı mal ve hizmetlere daha yüksek paylar ayıran ülkeler daha hızlı 
çıktı genişlemesi elde etmektedirler.  

 

3. Kuramsal Arka Plan 

İçsel büyüme modellerinin maliye politikasının uzun vadeli büyüme üzerindeki 
etkilerine izin vermektedir. Buna göre kamu harcamalarının ve saptırıcı vergilerle ilişkili 
etkileri göstermek için girdi olarak devlet tarafından sağlanan mal ve hizmetlere (g) 
Cobb-Douglas üretim fonksiyonu uygulanmıştır. Ölçeğe göre sabit getirili üretim 
fonksiyonu aşağıdaki gibi tanımlanabilir: 

y=A.k1-aga     0 < a < 1               (1) 

Denklem (1)’de y, çıktı düzeyini; k, özel sermaye miktarını; g, girdi olarak devlet 
tarafından gerçekleştirilen kamu harcamalarını temsil etmektedir. Hükümetin her bir 
dönemde çıktı üzerindeki düz oranlı vergiler (τ) ve götürü vergileri (L) artırarak bütçesini 
dengelediğini varsayarsak bütçe kısıtı şu şekilde ifade edilebilir: 

ng + C = L + τny         (2) 

Burada n, ekonomideki firma sayısı C, devlet tarafından sağlanan tüketim 
mallarını temsil etmektedir. Teoride, çıktı üzerine konulan götürü bir vergi özel sektörün 
yatırımlarını etkilememektedir ancak düz oranlı vergiyi etkilemektedir. Bu modelde uzun 
dönem büyüme oranı (γ) denklem (3)’teki gibi ifade edilebilir:  
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γ	 = 	𝜆(1 − τ)(1 − 	α)A
!

!"	$ ,!
"
-

%
!"	$ − 	𝜇		        (3) 

Burada λ ve μ beklenen fayda fonksiyonundaki parametreleri temsil etmektedir. 
Hükümetin her dönem bütçe dengesini sağladığı varsayılmaktadır. Ancak uygulamada, 
devlet bütçesinin her dönemde denk olmadığı gerçeğini hesaba katmamız gerekir, bu 
nedenle bütçe kısıtı şu şekilde ifade edilmektedir: 

ng + C + b = L + τny         (4) 

Burada b, belirli bir dönemde hükümetin bütçe açığı/fazlasını gösterir. g’nin 
beklenen işareti pozitiftir, ancak özel kesim yatırımlarını olumsuz etkilediği için τ 
işaretinin negatif olması beklenmektedir. Hem C hem de L’nin büyüme üzerinde sıfır 
etkiye sahip olduğu varsayılmaktadır. Benzer şekilde Ricardocu denklik kuralı geçerli 
olduğu sürece ve harcama ile vergilendirmenin bileşiminin değişmeden kalması şartıyla 
b’nin etkisinin de sıfır olması beklenmektedir (Kneller vd.,1999; Bleaney vd., 2001; 
Mengistu, 2022). t zamanında büyümenin hem mali (𝑋$) hem de mali olmayan (Z$) 
değişkenlerin bir vektörü olduğu varsayımı altında büyüme denklem (5)’te olduğu gibi 
ifade edilmektedir (Kneller vd., 1999):  

𝑦$ = α + ∑ 𝛽%Z$ +&
%'(  ∑ γ)𝑋$*

)'( + ϵ$      (5) 

Bütçe kısıtı altında ∑ 𝑋$*
)'( = 0 bütçe giderlerinin gelirlerini dengelemesi gerekir. 

Çoklu doğrusal bağlantı problemi ile karşılaşmamak için 𝑋’in en az bir öğesinin (𝑋*) 
çıkarılması önerilmektedir (Kneller vd. 1999). Beklendiği gibi, ihmal edilen unsur, bütçe 
kısıtı teorinin büyüme üzerinde nötr etkisi olan unsur olmalıdır, çünkü başka bir unsuru 
seçmek parametre tahminlerinde önemli bir yanlılığa yol açabilecektir (Mengistu, 2022). 
Sonuç olarak, (5) aşağıdaki biçimde yeniden düzenlenmektedir: 

𝑦$ = α + ∑ 𝛽$Z$ +&
%'(  ∑ γ)𝑋)$*+(

)'( + γ*𝑋*$ + ϵ$     (6) 

Denklem (6)’dan 𝑋*$’nin çıkarılması sonrası nihai büyüme denklemi eşitlik 
(7)’de sunulmuştur: 

𝑦$ = α + ∑ 𝛽%Z$ +&
%'(  ∑ (γ) − γ*)𝑋)$*+(

)'( + ϵ$     (7) 

Bleaney vd. (2001) 𝑋)$’nin katsayısı γj yerine (γj - γm)’nin katsayısının 
yorumlanmasını önermektedir. Burada amaç, kamu bütçesindeki her bir unsurdaki 
katsayıların doğru yorumlanması için ilgili değişkendeki bir birim değişikliğin etkisinin, 
regresyondan çıkarılmış unsurdaki (veya ihmal edilen unsurlardaki) bir birim değişiklikle 
dengelenmesidir. Eğer sıfır hipotezi reddedilirse nötr elemanlar modelden çıkarılarak 
daha kesin parametre tahminleri elde edilebilir.  
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4. Yöntem 

Çalışmada maliye politikası araçlarından vergi ve harcama politikalarının 
ekonomik büyüme üzerindeki etkisi araştırılmıştır. Bu ilişkiyi tahmin etmek üzere 
oluşturulan model kurgusunda Mengistu’nun (2022) çalışmasında ele alınan model 
dikkate alınmıştır. Model (8) numaralı denklemde ifade edilmektedir: 

𝐺𝐷𝑃$=  α0  +  α1Gt  + α2 HCIt + α3ITAXt + α4DTAXt + α5LF +	α6KYt ϵ𝑡      (8) 

Denklem (8)’de bağımlı değişken olarak 𝐺𝐷𝑃, ekonomik büyümeyi temsilen 
gayrisafi yurtiçi hasıla miktarını, Gt, kamu harcamalarının GSYH’ya oranını, HCIt 
ortaöğrenimde brüt okullaşma oranını, ITAXt dolaylı vergi oranını, DTAXt dolaysız vergi 
oranını, KYt kamu sabit sermaye yatırımlarının GSYH’ya oranını ve LFt işgücüne katılma 
oranını temsil etmektedir. Vergilerin ekonomik büyüme üzerinde bozucu ve bozucu 
olmayan etkilerinin ortaya konulabilmesi için vergiler doğrudan ve dolaylı vergiler olarak 
ayrılarak analize dahil edilmiştir. Dolaysız vergiler bozucu vergiler olarak ifade olup 
gelir, kazanç ve mülkiyet üzerinden alınan vergileri kapsamaktadır. Dolaylı vergiler 
bozucu olmayan vergiler olarak ele alınmakta olup dahilde alınan mal ve hizmet vergileri, 
uluslararası ticaret ve muamelelerden alınan vergiler, damga vergisi ve harçları 
içermektedir.	𝐺𝐷𝑃,’ye ilişkin veriler Dünya Bankasından alınmıştır. HCIt’ye ilişkin 
veriler ise Dünya Bankası ve TÜİK’den alınmıştır. Gt, LFt ve KYt’ye ilişkin veriler ise 
OECD ve T.C. Strateji ve Bütçe Başkanlığı’ndan alınmıştır. ITAXt ve DTAXt için veriler 
T.C. Hazine ve Maliye Bakanlığı’ndan elde edilmiştir. Serilerin homojenliğinin 
sağlanabilmesi için oransal olmayan değişkenlere ait serilerin logaritması kullanılmıştır. 
Analizde zaman aralığının belirlenmesinde verilerin ulaşılabildiği yıllar etkili olmuştur. 
Bu bağlamda analiz 1988-2020 dönemi yıllık verileri kullanılarak Pesaran vd. (2001) 
geliştirdiği Otoregresif Dağıtılmış Gecikme Modeli (Autoregressive Distributed Lags 
Model- ARDL) ARDL yöntemi ile gerçekleştirilmiştir.  

ARDL yöntemi diğer analiz yöntemlerine göre önemli avantajlar sunmaktadır. 
ARDL yönteminde değişkenlerin durağanlık seviyeleri dikkate alınmadan başka bir ifade 
ile tüm serilerin tamamen I(0) ya da tamamen I(1) olmalarına bakılmaksızın 
uygulanabilmektedir. ARDL yöntemi küçük örneklem büyüklüğüne sahip çalışmalarda 
iyi sonuçlar vermektedir. Çünkü küçük örneklemlerle çalışmak Engle-Granger (1987) 
veya Johansen-Juselius (1990) yaklaşımı gibi geleneksel eşbütünleşme testlerinin 
sonuçlarını güvenilmez kılmaktadır. Bununla birlikte modelin uzun vadeli ve kısa vadeli 
bileşenlerini aynı anda tahmin ederek ihmal edilen değişkenler ve otokorelasyon 
sorunlarına karşı tutarlı sonuçlar vermektedir. Bu nedenlerle eşbütünleşme analizinin 
ARDL yönteminden elde edilen tahminleri verimli ve yansız sonuçlar sunmaktadır 
(Narayan, 2004; Mah, 2000).  
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Denklem (8)’in ARDL modeline uyarlanmış formu sırasıyla denklem (9)’da 
sunulmuştur. 

∆𝐺𝐷𝑃$ = α0  + ∑ α(,)∆𝐺𝐷𝑃$+&
.
)'( + ∑ α/,)∆𝐺$+&

.
)'0  + 

∑ α1,)∆𝐻𝐶𝐼$+&
.
)'0 +∑ α2,)∆𝐼𝑇𝐴𝑋$+&

.
)'0 +∑ α3,)∆𝐷𝑇𝐴𝑋$+&

.
)'0 +∑ α4,)∆𝐿𝐹$+&

.
)'0 +

∑ α5,)∆𝐾𝑌$+&
.
)'0 +	λ1𝐺𝐷𝑃$+(+	λ2𝐺$+(+	λ3𝐻𝐶𝐼$+(+	λ4𝐼𝑇𝐴𝑋$+(+ 	λ5𝐷𝑇𝐴𝑋$+( + λ6LF$+( 

+	λ7KY$+(+ ϵ𝑡              (9) 

Denklemde ∆ fark operatörünü, α0 sabit terimi, ϵ𝑡 hata terimini, 𝑝 uygun gecikme 
uzunluğunu, 	λ1, λ2, λ3, λ4, λ5,	λ6 ve λ7 kısa dönem katsayı tahminlerini α(, α/,	α1, α2, α3, 
α4 ve α5ise uzun dönem katsayı tahminlerini temsil etmektedir. Pesaran vd. (2001) 
ARDL modelinde uzun dönem ilişkinin varlığı F istatistiği aracılığıyla 𝐻0: α( = α/ =…=
α&= 0 (Eşbütünleşme yoktur) ve 𝐻(: α( ≠ α/ ≠ …α& =	0 (Eşbütünleşme vardır) 
hipotezleri ile sınanmaktadır. F-testi için maksimum gecikme uzunluğunun seçimi çok 
önemlidir. Pesaran-Shin (1999) ve Narayan  (2004) yıllık verilerde maksimum lag 
uzunluğunu 2 alınmasını önermektedir. Bu nedenle bu çalışmada maksimum gecikme 
uzunluğu 2 olarak alınmıştır. Sınır testi ile hesaplanan F istatistik değeri kritik üst sınır 
değerinden büyük olması durumunda eşbütünleşme olmadığını ifade eden sıfır hipotezi 
reddedilmekte ve alternatif hipotez kabul edilmektedir. ARDL modelinde seriler arasında 
uzun dönem ilişkinin tespit edilmesi halinde serilerin hata düzeltme modeli çerçevesinde 
uzun dönem denge değerine yakınsaması beklenir. Buna göre denklem (8)’in hata 
düzeltme modeli çerçevesinde hazırlanmış formu denklem (10)’da sunulmuştur. 

∆𝐺𝐷𝑃$=𝛼0+∑ 𝛼(,)∆𝐺𝐷𝑃$+&
.
)'( + ∑ 𝛼/,)∆𝐺$+&

.
)'0 + 

∑ 𝛼1,)∆𝐻𝐶𝐼$+&
.
)'0 +∑ 𝛼2,)∆𝐼𝑇𝐴𝑋$+&

.
)'0 +∑ 𝛼3,)∆𝐷𝑇𝐴𝑋$+&

.
)'0 +∑ 𝛼4,)∆𝐿𝐹$+&

.
)'0 +

∑ 𝛼5,)∆𝐾𝑌$+&
.
)'0 +	𝜆1𝐺𝐷𝑃$+(+	𝜆2𝐺$+(+	𝜆3𝐻𝐶𝐼$+(+	𝜆4𝐼𝑇𝐴𝑋$+(+ 	𝜆5𝐷𝑇𝐴𝑋$+( + 𝜆6𝐿𝐹$+( 

+	𝜆7𝐾𝑌$+( + ϸETC	t-1 + ϵ𝑡            (10) 

Denklem (10)’da ETC	t-1 hata düzeltme terimini ifade etmektedir. ETC	t-1 

katsayısının (ϸ) negatif ve istatistiksel olarak anlamlı olması beklenir. Hata düzeltme 
katsayısı kısa dönemde meydana gelen sapma sonrasında sistemin düzeltilme derecesini 
ifade etmektedir.  

 

5. Bulgular ve Tartışma 

Analizin başlangıç aşamasını serilerin birim kök araştırması oluşturmaktadır. 
Zaman serileri analizinde sahte regresyon sonuçlarından kaçınabilmek için birim kök 
testleri aracılığıyla serilerin durağanlık düzeylerinin belirlenmesi gerekmektedir 
(Gujarati, 1999). Bu çalışmada birim kök analizlerinde en çok tercih edilen testlerinden 
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olan Phillips ve Perron (PP; 1988) ve Dickey - Fuller (ADF; 1979, 1981)’un geliştirmiş 
olduğu birim kök testlerinden yararlanılmıştır. Hem sabitli hem de sabitli ve trendli birim 
kök testi ile elde edilen sonuçlar Tablo 1’de sunulmuştur.  

 

Tablo 1. ADF ve PP Birim Kök Testi Sonuçları 

Değişkenler  PP Birim Kök Testi ADF Birim Kök Testi 
Düzey Birinci Fark Düzey Birinci Fark 

GDPt 

Sabit  0.1791 -6.0975*** 0.0360 -5.9709*** 
Sabit & 
Trendde -2.6147 -5.9665*** -2.5674 -5.8526*** 

Gt 
Sabit -3.4473** - -3.6632*** - 
Sabit & 
Trendde -4.2989*** - -4.3834*** - 

 
HCIt 

Sabit -1.3077 -6.2097*** -1.3104 -6.1597*** 
Sabit & 
Trendde -2.4235 -6.2769*** -2.4235 -6.1181*** 

ITAXt 
Sabit -1.4454 -5.4472*** -1.4070 -5.4473*** 
Sabit & 
Trendde -2.1502 -5.3755*** -2.1082 -5.3756*** 

DTAXt 
Sabit -1.3796 -5.4559*** -1.3454 -5.4560*** 
Sabit & 
Trendde -2.1363 -5.3776*** -2.0922 -5.3777*** 

LFt 
Sabit -1.6173 4.9152*** -1.8619 -4.8363*** 
Sabit & 
Trendde   1.4378 -5.0439*** -3.8709** - 

KYt 
Sabit -2.9702** - -2.6990* - 
Sabit & 
Trendde   -1.8393 -3.4442* -0.9381 -7.0352*** 

Not. Sabitsiz-trendsiz birim kök test sonuçları da modelin ARDL testine uygun olduğunu göstermiştir. ADF 
testinde maksimum gecikme uzunluğu 2 olarak alınmış ve Akaike bilgi kriteri seçilmiştir. PP testinde ise 
gecikme uzunluğu Bartell-Kernel yöntemi ve bant genişliği Newey Bandwith yöntemi ile belirlenmiştir. 
***, ** ve * sırasıyla %1, %5 ve %10 önem düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık seviyesini ifade 
etmektedir. 

 

PP ve ADF birim kök testlerinden elde edilen bulgular serilerin farklı durağanlık 
seviyelerine sahip olduğunu göstermektedir. Buna göre PP testi sonuçlarına göre GDPt, 
HCIt, ITAXt, DTAXt ve LFt ve değişkenleri farkı alındığında Gt değişkeni ise düzey 
değerlerinde durağan hale gelmektedir. KYt değişkeni ise sabitte düzey değerinde, sabit 
ve trendde farkı alındığında durağan olmaktadır.  ADF testi sonuçlarına göre ise GDPt, 
HCIt, ITAXt, DTAXt farkı alındığında durağan hale gelmektedir. Gt hem sabit hem de sabit 
ve trendde farkı alındığında durağan hale gelirken LFt değişkeni sabitte farkı alındığında 
sabit ve trendde ise düzeyde durağan hale geldiği görülmektedir. KYt değişkeni ise sabitte 
düzey değerinde durağan olmaktadır. KYt’nin sabit ve trend değerlerinde ise farkı 
alındığında durağan hale geldiği görülmektedir. Her iki birim kök testinin sonucu da 
değişkenlerin farklı düzeylerde durağan hale geldiğini göstermektedir. Değişkenlerin 
farklı düzeylerde durağan hale gelmesi durumunda model tahmini için en uygun yöntem 
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olarak Peseran vd. (2001) ARDL modelini önermektedir. Bu nedenle çalışmanın 
devamında ARDL testi yöntemleri takip edilmiştir.  

 

Tablo 2. ARDL Sınır Testi ve Tanımlayıcı İstatistiki Test Sonuçları 

 
F  

istatistiği 

 

𝑿𝑩𝑮𝟐  

 

𝑿𝑩𝑷𝑮𝟐  

 

Jarque-Bera 

 

Ramsey Reset 
Testi 

 

Adj. R2 

32.18903*** 
 

2.157571  
(0.3400) 

1.736697  
(1.0000) 

0.046929 
(0.976809) 

0.069463 
(0.7957) 0.998450 

Not. “***” , “**” ve “*” işaretleri sırasıyla %1, %5 ve %10 önem düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık 
seviyesini ifade etmektedir. Sınır Testi (F-istatistiği) için alt-üst kritik değerler %10, %5 ve %1 için sırasıyla 
2.334-3.515, 2.794-4.148 ve 3.976-5.691’dir. X&'( , Breusch Godfrey LM otokorelasyon testi; X&)'( , 
Breusch-Pagan-Godfrey değişen varyans testlerini göstermektedir. 

 

Uzun dönem ilişkilerin analizinden önce tanısal testler uygulanmış olup modelde 
doğru katsayı tahminlerine ulaşılabilmesi sağlanmıştır. Buna göre oluşturulan modelde 
otokorelasyon sorunu Breusch Godfrey LM testi (X67/ ), değişen varyans sorunu Breusch-
Pagan-Godfrey testi (X687/ ), normallik dağılımı Jarque-Bera testi ve model kurma 
hatasının olup olmadığının araştırılması için ise Ramsey Reset testi ile sınanmıştır. 
Tanısal testlerin sınanmasında hesaplanan Ki-Kare olasılık değerinin 0.05’ten büyük 
olması durumunda sıfır hipotezi veya alternatif hipotez kabul edilmektedir. Buna göre 
X67/  sonucu kalıntıların otokorelasyona sahip olmadığını ifade eden sıfır hipotezi 
reddedilemediğinden modelde otokorelasyon sorunu yoktur. X687/  sonucuna göre 
modelin homoskedastik bir varyansa sahip olduğunu gösteren sıfır hipotezi 
reddedilememiş hata teriminin homoskedastik olduğunu ve böylece modelde değişen 
varyans (heteroskedasticity) sorunu olmadığı sonucuna ulaşılmıştır. Jarque-Bera testine 
göre kalıntılar normal dağılım özelliği göstermektedir. Ramsey reset testi sonuçları ise 
model kurma hatasının olmadığını göstermiştir. 

Değişkenler arasında eşbütünleşme ilişkisinin varlığına F istatistiğine göre karar 
verilmektedir. Buna göre oluşturulan model için hesaplanan F istatistik değerleri 
(32.18903) kritik üst sınır I(1) değerinden (5.691) büyük olması nedeniyle, sıfır hipotezi 
reddedilerek değişkenler arasında uzun dönemli bir ilişkinin bulunduğunu gösteren 
alternatif hipotez kabul edilmiştir.  Buna göre ARDL sınır testi sonuçları değişkenler 
arasında % 1 anlam düzeyinde eşbütünleşme ilişkisi olduğunu göstermektedir. Başka bir 
ifadeyle uzun dönemde değişkenler birlikte hareket etmektedirler. 
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Tablo 3. ARDL Modeli (2, 1, 0, 2, 2, 1, 0) Test Sonuçları 
Uzun Dönem Katsayıları 

Değişkenler Katsayılar Standart Hata t-İstatistiği Olasılık 
Değerleri 

Gt 0.523554*** 0.138132 3.790231 0.0016 
HCIt 0.003741** 0.001770 2.113252 0.0506 
ITAXt 1.002898*** 0.144620 6.934734 0.0000 
DTAXt -1.018228*** 0.144683 -7.037621 0.0000 
LFt 0.053994*** 0.005799 9.311060 0.0000 
KYt 0.025935** 0.011507 2.253891 0.0386 
Sabit terim 22.74944*** 0.442452 51.41677 0.0000 

Kısa Dönem Katsayıları 

Değişkenler Katsayılar Standart Hata t-İstatistiği Olasılık 
Değerleri 

GDP t-1 0.516808*** 0.097344 5.309099 0.0001 
GDP t-2 0.107900 0.093691 1.151656 0.2664 

Gt -0.253538*** 0.075206 -3.371241 0.0039 

Gt-1 0.450023*** 0.078828 5.708937 0.0000 
ITAXt 0.041247 0.047041 0.876832 0.3936 
ITAXt-1 0.122845** 0.048368 2.539800 0.0218 
ITAXt-2 0.212287*** 0.049604 4.279656 0.0006 
HCIt 0.001404* 0.000782 1.796166 0.0914 
DTAXt -0.040547 0.047214 -0.858792 0.4031 
DTAXt-1 -0.129734** 0.048655 -2.666402 0.0169 
DTAXt-2 -0.211851*** 0.050035 -4.234044 0.0006 
LFt -0.011694*** 0.002897 -4.036616 0.0010 
LFt-1 0.031957*** 0.003445 9.275318 0.0000 
KYt 0.009733** 0.003750 2.595221 0.0195 
Sabit terim 8.537670 1.333026 6.404730 0.0000 
F istatistiği ve 
olasılık değeri 

1381.173 
(0.000000) 

 
1.333026 

 
6.404730 

 
0.0000 

ECTt-1 -0.375291 0.019506 -19.23990 0.0000 
Not. “***” , “**” ve “*” işaretleri sırasıyla %1, %5 ve %10 önem düzeyinde istatistiksel olarak anlamlılık 
seviyesini ifade etmektedir. ADF testinde maksimum gecikme uzunluğu 2 olarak alınmış ve Akaike bilgi 
kriteri seçilmiştir. Deterministik dinamikler arasından sabit terimi içeren denklem tahminlerine ilişkin 
katsayılar sunulmuştur. 
 

ARDL yöntemi çerçevesinde tahmin edilen modelin sonuçları Tablo 3’de 
sunulmuştur. Tahmin edilen uzun dönem olasılık değerlerine göre toplam kamu 
harcamaları, okullaşma oranı, dolaylı vergiler, dolaysız vergiler, işgücüne katılma oranı 
ve kamu sabit sermaye yatırımlarına ait katsayıların tamamı istatistiksel olarak anlamlı 
bulunmuştur. Ampirik bulgularımız teori ile beklenen yönde sonuçlar ortaya koymuştur. 
Buna göre kamu harcamaları, okullaşma oranı, dolaylı vergiler, işgücüne katılma oranı 
ve kamu yatırımları uzun dönemde ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilemektedir. 
Dolaysız vergiler ise ekonomik büyümeyi negatif yönde etkilemektedir ve bu bulgu teorik 
beklentiler ile uyumlu olup Terzi ve Yurtkuran (2016), Lee ve Gordon (2005), Kormaz 
vd. (2019) ve Wet vd. (2005)’in ampirik sonuçları ile benzerlik göstermektedir. Kamu 
yatırımlarının uzun dönem iktisadi büyümeyi pozitif yönde etkilemesi Barro’nun (1991a) 
ve Oktayer ve Susam’ın (2016) çalışmalarının bulguları ile uyumludur. Kamu 
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harcamaları ile ekonomik büyüme arasında saptanan pozitif yönlü ilişki ise Altunç (2011) 
ve Ünsal’ın (2020) bulguları ile benzerlik göstermektedir. Ekonomik büyümenin 
belirleyicilerinden kabul edilen işgücüne katılma oranı ve okullaşma oranı beklendiği gibi 
ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilemiştir. Okullaşma oranının ekonomik büyüme 
üzerindeki etkisi önemsiz düzeydir. 

Hata düzeltme terimi ise istatistiksel olarak anlamlı ve negatif işaretlidir. Buna göre 
kısa dönem şoklar %37 oranında düzeltilmektedir. Bir başka ifadeyle kısa dönemde 
meydana gelecek şokların etkisi 2,7 yıl içerisinde ortadan kalkarak uzun dönem denge 
değerine ulaşılmaktadır.  

 

Grafik 1. CUSUM ve CUSUMSQ Test İstatistik Grafikleri 

 
 

 

Grafik 1’de gözlem değerlerinin % 5 anlamlılık düzeyinde kritik sınırlar içerisinde 
yer aldığı görülmektedir. Bu sonuçlar modelde yapısal kırılma olmadığı başka bir ifadeyle 
katsayıların istikrarlı olduğu sonucunu göstermektedir. 

 

6. Sonuç ve Öneriler 

Maliye politikalarının uzun dönem ekonomik büyüme üzerindeki etkileri içsel 
büyüme teorileri ile kabul görmüştür. Maliye politikasının hedeflerinden biri iktisadi 
büyüme ve kalkınmayı gerçekleştirmektir. Ekonomik karar birimlerinin tüketim, tasarruf 
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ve yatırım kararları üzerinde maliye politikaları önemli bir rol oynamaktadır. Günümüzde 
devletin olağan kamusal faaliyetleri, kamu yatırımları, krizler, enflasyon ve deflasyon 
dönemleri kamu harcamaları ve vergilerin boyutlarını artırmıştır. Böylece hanehalkı, 
bireyler ve kurumların ekonomik aktivitelerinin daha çok etkilenmesine yol açmıştır.  

Kamu harcamalarının ve vergilerin türü ve kaynağı bakımından ekonomi üzerinde 
bozucu ve bozucu olmayan etkileri söz konusudur. Harcamalar üzerinden alınan vergiler 
ekonomik büyüme üzerinde daha fazla pozitif etki gösterebilmektedir. Gelir, servet ve 
kazanç üzerinden alınan vergiler ise milli geliri baskılayıcı sonuçlar yaratabilmektedir. 
Kamu harcamalarının ekonomide yöneldiği alanlar ve bu harcamalar büyüklüğü 
açısından değerlendirildiğinde ise ekonomik büyüme üzerinde teşvik edici veya caydırıcı 
etkileri söz konusu olmaktadır.  

Bu çalışmada ise maliye politikası araçlarından vergi ve harcama politikalarının 
ekonomik büyüme üzerindeki etkisi ve bu etkinin yönü araştırılmıştır. ARDL yöntemi 
çerçevesinde 1988-2020 yılları için ele alınan çalışmanın ampirik bulguları teori ile 
beklenen yönde sonuçlar göstermiştir. Buna göre Türkiye’de toplam kamu harcamaları 
ekonomik büyümeyi artırmaktadır. Bu bulgu Altunç’un (2011) ve Ünsal’ın (2020) 
çalışmasıyla da paralellik göstermektedir. Türkiye’de kamu gelirlerinin önemli bir 
kısmını teşkil eden dolaylı vergiler ekonomik büyüme üzerinde pozitif yönde etki 
sergilemektedir. Dolaysız vergiler ise ekonomik büyümeyi negatif yönde etkilemektedir 
ve bu bulgu benzer sonuçlara ulaşan Terzi ve Yurtkuran (2016), Lee ve Gordon (2005), 
Kormaz vd. (2019) ve Wet vd. (2005)’in ampirik sonuçları ile uyumludur. Kamu 
yatırımlarının uzun dönem iktisadi büyümeyi pozitif yönde etkilemesi Barro’nun (1991a) 
ve Oktayer ve Susam’ın (2016) çalışmalarının bulguları ile benzerlik göstermektedir. 
Ekonomik büyümenin belirleyicilerinden kabul edilen işgücüne katılma oranı ve 
okullaşma oranı beklendiği gibi ekonomik büyüme üzerinde pozitif yönde etki 
yaratmaktadır. Okullaşma oranının ekonomik büyüme üzerindeki etkisi ise önemsiz 
düzeydedir.  

Tüm bu gelişmeler ışığında Türkiye’nin ekonomisinin ilerlemesinde kamu 
sektörünün ekonomi içindeki ağırlığının devam ettiği söylenebilir. Keza devletler halen 
kamu harcamalarını, talep yetersizliğinden kaynaklanan resesyon ve kriz dönemlerinde 
büyüterek ekonomilere müdahalelerde bulunmaktadır. Bu bakımdan ampirik bulgular 
neticesinde Türkiye’de harcama ve vergi politikalarının beşeri ve fiziki sermaye birikimi, 
işgücü piyasası ve teknolojik gelişme üzerindeki etkileri yakından izlenmesi ve ekonomik 
büyüme üzerinde bozucu etkiler yaratmayan optimal vergi ve harcama politikalarının 
takip edilmesi tavsiye edilmektedir. 
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