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Ozet

Son donemlerde ekonomi literatiiriinde mali genislemelerin ¢ikt1 diizeyinde yarattigi etkinin
iilkelere ve ekonomik konjentiire gore degisiklik gosterdigi konusu iizerinde siklikla
durulmaktadir. Arastirmacilar, mali carpant tahmin etmeye c¢alisirken model tabanli
yaklagimlar1 veya varyans analizine dayali istatistiksel metotlar1 siklikla kullanmaktadir. Bu
calismada, mevcut metotlara alternatif olarak sunulan Kova Yaklasimi kullanilarak 2002-2016
yillarinda Tiirkiye ekonomisindeki mali ¢arpanin biiyiikliigi 6l¢iilmiistiir. Caligma sonucunda

elde edilen bulgularin Tiirkiye i¢in yapilan diger ¢calismalarla benzerlik tagidig1 goriilmektedir.
1. Giris

1930’larda sanayilesmis batili devletlerarasinda hizla yayilan 20. yilizyilin en biiyiik
ekonomik buhrani, Adam Smith'in baslattig1 Klasik Iktisadi Ekolii temelinden sarsmustir. John
Maynard Keynes (1936), Adam Smith’in bahsettigi dengenin uzun donemli oldugunu

vurgulayarak kisa vadede piyasay1 dengede tutmak i¢in devlet miidahalesinin zorunlu oldugunu
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savunmustur. Keynes'in fikirleri uzun bir siire boyunca ekonomi ¢evreleri tarafindan destek
gormiis ve 1980'li yillara kadar varligmi farkli yaklagimlar altinda stirdiirmiistiir. 1980'li
yillarda liberal fikirler tekrar egemen olmus ve biiyiik teknolojik ilerlemelerin yasandig1 yeni
bir Kkiiresellesme dalgasi baglamistir. Bu dalga, 2007 - 2008 yillarinda Amerika Birlesik
Devletleri'nde ortaya ¢ikan, akabinde bir¢ok gelismis ve gelismekte olan iilkeye sirayet eden
morgage krizine kadar devam etmistir. (McDonough, 2008) Mortgage krizi ile birlikte aym
1930'ardaki biiyiik buhran doneminde oldugu gibi piyasalarda devlet miidahalesinin gerekliligi
tekrar sorgulanmaya baslanmistir. Bir¢ok {ilke liberal politikalardan uzaklasarak, piyasadaki
talebi canli tutmaya gayret etmis ve ivedi mali paketler hazirlayarak harcamalarii arttirmastir.
Ancak modern ¢agda ekonomideki durgunlugun 6nlenmesi ve issizligin azaltilmasi i¢in devlet
harcamalarinin arttirilmasi fikri hala iyi bir ¢6ziim olarak diisiiniilse de, 1930'larda oldugu gibi
basit bir metot olarak algilandigini iddia etmek hatali olacaktir. (Auerbach ve Gorodnichenko,

2012)
1.1. Maliye Politikasina Yonelik Yaklasimlar

Maliye politikalarina ve mali ¢carpana yonelik yaklasimlar son donemlerde 6zellikle de 2008
mortgage krizi sonrasinda oldukga farklilagsmistir. 1980'lere kadar olan ¢alismalarda {izerinde
durulan konu, maliye politikalarmin piyasada yaratacagi etkinin pozitif mi yoksa negatif mi
olacagr sorusudur. Keynesyen goriise gore devlet harcamalarindaki artisin piyasayi
canlandirarak toplam ¢iktiy1r arttiracak, neo-klasik goriise gore ise negatif bir gelir etkisi
yaratarak bireylerin harcamalarmin devlet harcamalarindaki artiy miktarindan daha fazla
azalmasi ile sonuglanacak ve toplam ¢ikt1 diizeyinin azalmasina yol agacaktir (Barro, 1989).
Literatirde bu durum dislama etkisi (crowding-out) olarak adlandirilmaktadir. Maliye
politikasinin etkinligi, iktisat literatiiriinde 1930'lu y1llardan 1980l y1llara kadar temel tartigma
konusu olmustur. 1980 sonrasinda ise literatlirdeki tartisma maliye politikasinin mutlak
etkinligi veya etkinsizligi iizerine degil mali carpanin degeri ve bu degerin zamana ve mekana
gore degiskenligi lizerine odaklanmistir. 2008 mortgage krizi ile tartigma daha da derinlesmis

ve son dénemlerde ekonomi literatiiriinde en ¢ok arastirilan konulardan biri haline gelmistir.

Bircok ekonomist krizden c¢ikis yolu olarak devlet harcamalarinin arttirilmasi yoniindeki
recetenin her iilkeye dogrudan uygulanamayacagi hususunda hemfikirdir. (Blanchard ve Leigh,
2013) Ulkelerin ekonomilerinin birbirinden farkli dinamikler {izerine kurulu oldugu dikkate
alindigimda mali ¢arpanin, her ekonomide ayni oranda pozitif bir etkisi oldugunu varsaymak
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miimkiin degildir. (Corsetti, Meier ve Muller, 2012). Ilzetzki, Mendoza ve Vegh (2011) 44
iilkeden olusan veri seti ile yaptiklar1 ampirik analizde mali ¢arpanin iilkelere gore faklilastigini
gostermistir. Roberto Perotti tarafindan 2004 yilinda yapilan arastirmada vektor otoregresif
model araciligiyla 5 OECD iilkesinde maliye politikasinin GSYIH, enflasyon ve faiz iizerindeki
etkisi incelenmistir. Anja Baum, Marcos Poplawski-Ribeiro ve Anke Weber tarafindan 2012'de
Italya haricindeki G7 ekonomileri igin iilke bazinda mali c¢arpan ve ekonomik konjentiir
arasindaki iligki arastirilmistir. Tim bu caligmalarda mali ¢arpanin farkl iilkelerde farli

degerler aldig1 ispatlanmaktadir.

Bununla birlikte mali carpanin sadece farkli tilkelerde degil ayn1 ekonomi igerisinde dahi farkl
Olciilebildigi son donemdeki akademik ¢alismalarda ispatlanmaktadir. Auerbach ve
Gorodnichenko (2012) yaptiklar1 ampirik ¢alismada Amerikan ekonomisinde mali ¢arpanin
durgunluk dénemlerinde daha yiksek bir deger aldigimi1 Yumusak Gegisli Vektor Otoregresif
(STVAR - Smooth Transition Vector Autoregression) Modeli kullanarak ortaya koymustur.
Hernandez de Cos ve Moral-Benito (2013) Ispanya i¢in mali carpamt VAR analizi kriz
dénemlerinde 4; normal zamanlarda ise 0.6 olarak tahmin etmistir. Benzer baska bir ¢alismada,
Robert E. Hall (2009) ABD'de II. Diinya Savasi ve Kore Savasi sirasinda mali ¢arpani vektor

otoregresif modeller araciligiyla 0.7 ila 1.0 araliginda tahmin etmistir.

Goriilecegi iizere, glincel literatiir mali ¢arpanin mekana ve zamana gore farklilik gosterecegini
kanitlama gayreti i¢indedir. Bu dogrultuda mali ¢carpanin degerini bilmeden tilkeler i¢in kamu
harcamalarina dayali krizden ¢ikis regeteleri uygulamak; halihazirda kirilgan olan
ekonomilerin daha da ¢ikmaza girmesiyle sonuglanabilir. Dolayisiyla mali ¢arpanin degerinin
belirlenmesi ekonomi yonetimi agisindan son derece dnemlidir. Bununla birlikte, mali ¢arpani

hesaplamak oldukca zor ve karmasik bir islemdir.
1.2. Mali Carpanin Hesaplanmasi

Glincel akademik g¢aligmalarda, mali carpanin degeri tahmin edilmeye calisilirken model
tabanli yaklasimlarin veya varyans analizine dayali istatistiksel metotlarm kullanildig:
gortilmektedir. Ozellikle Neo Keynesyen modellerde siklikla Dinamik Stokastik Genel Denge
(DSGE - Dynamic Stochastic General Equilibrium Models) analizi kullanildigi
gozlenmektedir. Bu yontem, ekonomi teorisinin kurumsal ¢ergevesine yakim oldugundan ve saf

istatistiksel analizlerde ortaya c¢ikan yorumlama giicliiklerinden wuzak durulmasini
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sagladigindan bir ¢ok arastirmaci tarafindan tercih edilmektedir. Arastirmacilar, Dinamik
Stokastik Genel Denge modellerinde reel ekonomiye dayali varsayimlar kullanildigindan
bulgularin yorumlanmasinda oldukg¢a giiclii sonuglar ortaya ¢iktigini vurgulamaktadirlar.
(Ganelli ve Tervala, 2016) Bununla birlikte, Mortgage krizi 6ncesinde maliye politikalarinin
toplam c¢ikt1 lizerindeki etkisini inceleyen caligmalarin birgogunda dogrusal (linear) VAR
modelleri kullanildigi gozlemlenmektedir. Vektor otoregresyon (VAR) modelleri goklu zaman
serileri arasidaki iliskiyi ve karsilikli bagimlilig1 ekonometrik olarak analiz etmektedir. Bir
vektor otoregresyon modelinde yer alan tiim degiskenler, modeldeki degiskenin kendi
gecikmeleri ve diger tiim degiskenlerin gecikmelerine baglidir. Vektor otoregresyon analizinin
teoriden bagimsiz olmasi sebebiyle yapisal modellerin tanimlama kisitlarinin yol agtigi
zorluklar1 bertaraf ettigi diisiiniilmektedir. Mali ¢arpanla ilgili yapilan arastirmalarda Dogrusal
VAR, Threshold VAR (TVAR) ve Yumusak Gegisli VAR (STVAR - Smooth Transition

Vector Autoregression) analizlerine siklikla bagvurulmaktadir.

Birgok avantajlar1 bulunmasina ragmen Dinamik Stokastik Genel Denge ve Vektor
Otoregresyon Modelleri oldukca detayli analizlere dayanan zorlu yontemlerdir. Dinamik
Stokastik Genel Denge Modellerinde tanimlama ve varsayimsal zorluluklar yagsanirken, Vektor
Ootoregresyon (VAR) Modellerde ise istatistiki  verilerin  yetersizli§i  sorun
olusturabilmektedir. Bu metotlarda arastirma yapabilmek i¢in ekonomi literatiiriiniin kurumsal
cercevesine hakim olmak ayrica istatistiki verilerin mevcut ve saglikli olmasi gerekli
kosullardir. Ancak her ekonomide istatistiki verilerin kapsamli oldugunu séylemek miimkiin
degildir. Ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkelerde bu makroekonomik gdstergelerin
ne kadar kapsamli oldugu tartismali bir husustur. Bu sebeple Uluslararas1 Para Fonu (IMF)
2014 yilinda Kova Yaklasimi'n1 (Bucket Approach) ortaya atarak az gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde son derece basit bir sekilde mali ¢carpanin hesaplanmasini saglamaya ¢aligmistir.

(Batini, Eyraud ve Weber, 2014)

Bu calismada, Kova Yaklagimi kullanilarak 2002-2016 yillarinda Tiirkiye ekonomisindeki mali
carpanin biiyiikliigii olciilecek ve bulgular farkli yontemler kullanan aragtirmalarin sonuglari
ile kiyaslanacaktir. Kova yaklagimin tercih edilmis olmasinin sebebi hem kolay bir metot
olmas1 hem de daha 6nce Tiirkiye i¢in bu yaklagimi kullanarak bir ¢alismanin yapilmamis

olmasidir.
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2. Kova Yaklasim

Son donemlerdeki bilimsel caligmalarin gosterdigi lizere mali ¢arpan zamana ve tilkeye gore
farkliliklar gostermektedir. Bu nedenle, evrensel carpanlarin sistematik kullanimindan
kagmilmasi ve bunun yerine, her iilke ve donem 6zelinde incelenen ve tespit edilen mali garpan
degerleri baz alinarak politikalarin belirlenmesi gerekmektedir. Bununla birlikte istatistiki
verilerin yetersizligi ve tanimlama zorluklar1 gibi nedenlerle mevcut bilimsel yontemlerle mali
carpant hesaplamak ozellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkeler icin oldukga gii¢ bir
sirectir. Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke Weber (2014) yilinda yayinlanan
calismalarinda, bu sorun i¢cin "Kova Yaklasimi" adiyla basit bir ¢6ziim Onermektedir.
Aragtirmacilar, Kova Yaklasimini iiretirken mali ¢arpanin degerinin iilkelerin karakteristik ve
konjenktiirel Ozelliklerine gore degistigini ortaya koyan diger bilimsel calismalardan

esinlenmislerdir.

Bu kapsamda hesaplama ii¢ ana adimda tamamlanmaktadir. Birinci adimda iilkelerin belli baslh
karakteristik 0zellikleri verilen dlgiitler altinda incelenmekte ve varliklarmin tespiti halinde her
ozellik i¢in lilkeye bir puan atanmaktadir. Sonraki adimda tilkeler, karakter 6zelliklerine gore
aldiklar1 toplam puanlar dikkate alinarak kovalara / gruplara ayrilmaktadir. Bu asamada her
grup i¢in normal ddnem ¢arpan degeri atanmaktadir. Ugiincii ve son adimda ise iilke igin atanan
normal donem ¢arpan degerleri iilkenin i¢inde bulundugu konjenktiirel duruma (is dongiisii ve
para politikas1 durusu) gore dlgeklendirilmektedir. Bu sayede biyime ve kriz donemlerinde

mali ¢arpanin alacagi degerlerin farklilig1 ortaya koyulmaktadir.
2.1. Kova Yaklasiminin Birinci Adimi: Gostergelerin Olciilmesi

[Ik adimda iilkelere ekonomilerinin bazi karakteristik ozellerine gdre puan
verilmektedir. Bu &zellikler Ticaret Serbestligi, Isgiicii Piyasas1 Katihdi, Otomatik
Dengeleyicilerin Biiyiikliigii, Déviz Kuru Rejiminin Serbestligi, Kamu Bor¢ Stogunun
Biiyiikliigii ve Kamu Mali Yonetimin Verimliligidir. Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke
Weber (2014) ¢alismalarinda her bir karakteristik i¢in 6l¢iitler sunmaktadir. Bu asamada s6z
konusu 6l¢iitler dikkate alinarak, Tiirkiye ekonomisinin 2002-2006 donemindeki karakteristigi

incelenecektir.

135



TOKATLIOGLU, . ve BAHADIR, N.D.Y. (2019), "Tuirkiye Ekonomisinde 2002 - 2016 Dénemindeki Mali Carpanin
Kova Yaklagimi ile Incelenmesi”’, Fiscaoeconomia, Vol.3(3), 131-151.

2.1.1. Ticaret Serbestligi

Ithalat egilimi daha diisiik olan iilkeler (yani, yalnizca kismen ticarete acik olan iilkeler)
daha yiiksek mali carpanlara sahip olma egilimindedir, ¢iinkii ithalat yoluyla yapilan talep
kagagi daha az belirgindir. (Barrell ve digerleri, 2012; Ilzetzki ve digerleri, 2013) Nicoletta
Batini, Luc Eyraud, ve Anke Weber (2014) calismalarinda Ithalatin i¢ talebe orani yiizde 30'un
altinda olan ekonomilerin ticaret serbestliginin diisiik oldugunu belirtmektedir. Yaklasima
gore, ticaret serbestliginin diisiik olmas1 durumunda iilkeye bir puan atanmasi beklenmektedir.
Tiirkiye Istatistik Kurumu'nun (TUIK) Tiirkiye'nin 2002-2006 yillar1 arasinda harcama ydntemi
ile hesaplanan gayrisafi yurtigi hasila istatistigi dikkate alinarak, asagidaki tablo
olusturulmustur. Yurti¢i talep devletin nihai tiikketim harcamalari, yerlesik hane halki ve hane
halkina hizmet eden kar amaci olmayan kuruluslarin nihai tiiketim harcamasi, gayrisafi sabit

sermaye olusumu ve stok degismeleri siitunlarmin toplamina esittir.

Tablo 1. Harcama Yontemiyle Gayrisafi Yurtigi Hasila (Cari Fiyatlarla)

Yerlesik hanehalki
. Devletin nihai Ve ey b Gayrisafi sabit
Gayrisafi o hizmet eden kar Stok -
. tiketim sermaye » .| Yurtici Talep
yurtici hasila amaci olmayan degismeleri .
2 harcamalar1 o olusumu " (Bin TL)
(Bin TL) : kuruluglarin nihai - (Bin TL)
(Bin TL) o (Bin TL)
tiikketim harcamast
(Bin TL)
2002 359 358 871 46 479 185 231290 817 70474 243 5864 931 354109 176
2003 468 015 146 59 448 404 308 606 620 97573332 7606 120 473234 476
2004 577 023 497 71779491 374914 073 146 656 800 - 1216233 592 134 131
2005 673 702 943 82 898 243 431595 428 179 547 342 2578 464 696 619 477
2006 789 227 555 102 712 569 491 457 673 226 412 643 6 924 358 827 507 244
2007 880 460 879 118 862 212 551 480 230 247 402 873 5410 313 923 155 628
2008 994 782 858 136 337 707 612 911 888 267 077 456 20771958 1037 099 009
2009 999 191 848 157 576 388 619 462 058 223 566 234 6432113 1007 036 794
2010 1160013978 173 684 929 731 460 489 288 473 760 24 414 075 1218033 253
2011 1394 477 166 191 075 146 880 851 522 391 383 400 44 651 396 1507 961 463
2012 1569 672115 223401702 979 068 044 428 831 788 15 450 556 1646 752 091
2013 1809 713 087 255 615 056 1120 356 921 516 209 715 22599 973 1914 781 666
2014 2 044 465 876 288 096 259 1242 228534 590 742 457 2835013 2123902 263
2015 2 338 647 494 324 551 507 1411 800 255 694 786 860 - 31499 083 2399 639 539
2016 2 608 525 749 386 976 636 1 560 518 475 764 661 719 - 28362562 2 683 794 268

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu
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Tablo 2. ithalat / Yurtici Talep Oran1

Mal ve hizmet ithalatt Yurtici talep Ithalat / Yurtigi
(Bin TL) (Bin TL) Talep Orani
2002 51 553 797 354 109 176 0.15
2003 69 339 692 473 234 476 0.15
2004 97 539 766 592 134 131 0.16
2005 116 774 151 696 619 477 0.17
2006 139576 174 827 507 244 0.17
2007 170 062 715 923 155 628 0.18
2008 201 963 574 1 037 099 009 0.19
2009 140 928 421 1007 036 794 0.14
2010 185 544 332 1218 033 253 0.15
2011 240 841 676 1507 961 463 0.16
2012 236 545 141 1646 752 091 0.14
2013 251 661 250 1914 781 666 0.13
2014 242 177 117 2123902 263 0.11
2015 207 234 359 2 399 639 539 0.09
2016 198 618 235 2 683 794 268 0.07
Ortalama 170 024 027 1293 717 365 0.13

Kaynak: Trkiye Istatistik Kurumu

Tablo 2'de goriildiigii iizere, Tiirkiye ekonomisinde 2002-2016 yillar1 arasinda yillik bazda veya
ortalamada toplam ithalat tutarinmn, yurtici talebe orani esik olan degerlendirilen %30
rakaminin ¢ok altindadir. Bu sebeple ticaret serbestligi karakterine 1 puan atanmasi

gerekmektedir.
2.1.1. isgiicii Piyasasi

Kova yaklagiminda incelenen ikinci 6zellik isgiicli piyasasinin esnekligidir. Arastirmacilara
gore daha kat1 isgiicii piyasasina sahip olan iilkelerde, iicretlerdeki esneklik de diisiik olacagi
icin {iretimin talep soklarma verecegi cevap artis egilimindedir. (Cole ve Ohanian, 2004) Isgiicii
piyasasmin katiligmi anlayabilmek i¢in iilkedeki is¢i sendikalarmin giicline ve isgiicii
piyasasinin hukuki olarak diizenlenmis olup olmadigina bakilmalidir. Arastirmacilara gore
isgiicli piyasasina yonelik endeksler araciligiyla bu kriter hakkinda yorum yapilabilir. Milan
Deskar-Skrbi¢ ve Hrvoje Simovié tarafindan (2015) yapilan arastirmada, Hirvatistan, Sirbitan
ve Slovenya i¢in Kova Yaklasimi kullanilarak mali carpan tahmin edilmeye calisilmistir.

Aragtirmacilar bu makalede s6z konusu {ilkelerdeki isgiicli piyasasmin esnekligini, Diinya
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Bankasmin yaymladig1 "Isgiicii Piyasas1 Etkinligi" endeksi ile dlgmiislerdir. Yazarlara gore
endekste 4'{in altinda yer alan iilkelerde isgiicii piyasasi katidir. lgili calisma referans almarak,

Tiirkiye i¢in ilgili endeksin sonuglar1 agagidaki tabloda sunulmustur.

Tablo 3. Diinya Bankasinm Isgiicii Piyasas1 Etkinligi Endeksi

Diinya Bankas: Isgiicii Piyasas1 Etkinligi Endeksi
2002 3.58
2003 3.58
2004 3.58
2005 3.58
2006 3.58
2007 3.60
2008 3.57
2009 3.65
2010 3.57
2011 3.51
2012 3.79
2013 3.74
2014 3.48
2015 3.46
2016 3.39
Ortalama 3.58

Kaynak: Diinya Bankas1

Diinya Bankasi tarafindan yayinlanan endekste, 2002-2006 yillarinda Tiirkiye'nin skoru yer
almamaktadir. Bununla birlikte diger yillar incelendiginde endekste biiyiik 6l¢ekte degisiklikler
olmadig1 goriilmektedir. Bu sebeple ilgili yillar igin alinacak deger, ortalama olarak kabul
edilmistir. Goriilecegi tizere, yillar bazinda da ortalamada da Tiirkiye'nin endeks puani 4'iin

altindadir. Dolayisiyla isgiicii piyasasi katilig1 kriterine 1 puan atanmasi gerekmektedir.

2.1.3. Otomatik Dengeleyiciler

Diger bir karakteristik 6zellik ise otomatik dengeleyicilerin biiyiikliigiidiir. Arastirmalara gore
daha biiyiik otomatik stabilizatdrler mali ¢arpanlari azaltir, ¢linkii mekanik olarak transferlerin
ve vergilerin otomatik tepkisi baslangigtaki mali sokun bir kismimi1 dengeler, boylece GSYIH
tizerindeki etkisini azaltir. (Dolls, Fuest, ve Peichl, 2012) Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke

Weber'e gore (2014) otomatik dengeleyiciler, kamu harcamalarinin nominal GSYiH'ye orani
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ile dlciilebilir ve dengeleyiciler oran 0.40'mn altinda oldugunda diisiik olarak kabul edilmelidir.

Tiirkiye Istatistik Kurumu'ndan (TUIK) alman Tiirkiye'nin 2002-2006 yillar1 arasinda harcama

olusturulmustur.

Tablo 3. Cari Fiyatlarla GSYIH ve Kamu Harcamalari

yontemi ile hesaplanan gayrisafi yurtici hasilasi istatistigi kullanilarak asagidaki tablo

Gayrisafi yurtici hasila Devletin nihai tiiketim harcamalar1 Devlet harcamalar1 /
(Bin TL) (Bin TL) GSYIH oram
2002 359 358 871 46 479 185 0.13
2003 468 015 146 59 448 404 0.13
2004 577 023 497 71779491 0.12
2005 673 702 943 82 898 243 0.12
2006 789 227 555 102 712 569 0.13
2007 880 460 879 118 862 212 0.13
2008 994 782 858 136 337 707 0.14
2009 999 191 848 157 576 388 0.16
2010 1160013 978 173 684 929 0.15
2011 1394 477 166 191 075 146 0.14
2012 1569 672 115 223 401 702 0.14
2013 1809 713 087 255 615 056 0.14
2014 2 044 465 876 288 096 259 0.14
2015 2 338 647 494 324 551 507 0.14
2016 2 608 525 749 386 976 636 0.15
Ortalama 1244 485271 174 633 029 0.14

Kaynak: Tiirkiye Istatistik Kurumu

Yillar bazinda da ortalamada da Tiirkiye'nin devlet harcamalarinin GSYIH icindeki pay1

oldukca diisiiktiir. Bu karakteristik Ozellikten de Tiirkiye ekonomisine 1 puan atanmasi

gerekmektedir.

2.1.4. D6viz Kuru Rejimi

Arastirmalara gore esnek doviz kuru rejimi olan Ulkeler daha kiglk carpanlara sahip olma

egilimindedir, ¢linkii doviz kuru hareketleri istege bagli maliye politikasmin ekonomi

uzerindeki etkisini dengeler. (Born, Juessen ve Mueller, 2013) Bu 6zellikte doviz kuru

rejiminin kontrol edilmesi gerekmektedir. Tiirkiye'de 2001 yilinda esnek kur rejimine gegilmis

ve bu rejim giliniimiize kadar uygulanmistir. Dolayisiyla bu karakteristikten Tiirkiye'ye puan

verilmeyecektir.
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2.1.5. Kamu Borg¢ Stoku

Kova yaklasiminin 6nem gosterdigi diger bir yaklasim ise kamu bor¢ stokudur. Kamu borcu
yiiksek olan iilkelerde mali ¢arpanlar daha diisiiktiir ¢iinkli ek mali genigleme risk priminde
artisa neden olabilir ve 6zel sektdr giivenini azaltabilir, boylece tiikketimi ve yatirimi negatif
etkiler. (Kirchner, Cimadomo ve. Hauptmeier, 2010) Arastirmacilara gore gelismekte olan
iilkeler icin kamu bor¢ stokunun GSYIH'ya oran1 %40'm altindaysa borg stoku diisiik kabul
edilebilir. Geligmis iilkelerde ve az gelismis iilkelerde bu oran degisiklik gosterebilir. Hazine

ve Maliye Bakanliginin yayinladigi istatistiklerde yillik olarak bu oran sunulmaktadir.

Tablo 4. Cari Fiyatlarla GSYIH ve Kamu Harcamalari

Devlet Harcamalari / Devlet Harcamalar1 /
GSYIH Orani GSYIH Orani
2002 59.90 2010 27.37
2003 53.58 2011 20.77
2004 47.57 2012 15.32
2005 40.10 2013 10.90
2006 32.68 2014 9.14
2007 28.16 2015 6.88
2008 26.85 2016 8.40
2009 30.92 Ortalama 27.90

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1

Goriildiigii lizere borg stokunun GSYIH'ya oran1 2002 ve 2005 yillar1 arasinda %40'n iistiinde
seyretmektedir. Ancak ortalamada %27.90 degerine ulagsmaktadir. Kova Yaklasiminda
konjenktiirel faktorler son adimda dikkate alindig1 i¢in bu istatistik yorumlanirken ortalama
deger lizerinde durulacaktir. Bu sebeple Tiirkiye'ye bor¢ stoku karakteristik puani olarak 1

atanacaktir.
2.1.6. Kamu Harcamalarn / Gelirleri

Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke Weber (2014), Kamu harcama ve gelir
yonetiminin etkinliginin mali g¢arpanin degerini etkiledigini diisinmektedir. Vergilerin
toplanmasindaki zorluklar ve harcama yetersizliklerinin maliye politikasmin ¢ikt1 {izerindeki
etkisini simnirlayabilecegi bu sebeple de mali c¢arpanin diisiik olacagi calismada
vurgulanmaktadir. Ancak bu kriterin 6l¢iimii icin, arastrmacilar tarafindan net bir endeks

olusturmamig veya mevcut endeksler referans gosterilmemistir. Caliymada Amerika ekonomisi
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icin yapilan 6rnekte ilgili kriter net bir veri setine dayanarak degil yorumlanarak analize dahil
edilmistir. Yapilan arastrma sonucunda ulusal veya uluslararast kuruluslar tarafindan
olusturulan ve mali yonetimin etkinligini 6l¢en bir veri seti / endeks bulmak miimkiin
olmamustir. Benzer sekilde Milan Deskar-Skrbi¢ ve Hrvoje Simovi¢ tarafindan (2015)
Hirvatistan, Sirbistan ve Slovenya i¢in Kova Yaklasimi kullanilarak mali ¢arpanin hesaplandigi
calismada, arastirmacilar bu kriteri 6lgecek net bir 6l¢iit olmadigmi savunarak kriter i¢cin bir
puan atamasit yapmamistir. Bu arastrma da mali yonetimin etkinligi net bir endekse

dayandirilamadigi i¢in kriter i¢cin puan atamasi yapilmamas1 uygun goriilmiistiir.
2.2. Kova Yaklasiminin Ikinci Adimi: Mali Carpanin Belirlenmesi

Kova yaklasimmm ikinci asamasinda, birinci yil ¢arpaninin "normal" zamanlardaki
muhtemel seviyesini (diistik, orta veya yiiksek) belirlemek i¢in karakter 6zelliklerine atanan
puanlarin toplanmasi istenmektedir. Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke Weber (2014),
carpanin seviyesini belirleyen faktorlerin goreceli onemine dair sinirli ampirik kanit oldugu goz
oniinde bulundurarak, tiim yapisal ozelliklere esit agirlik vermektedir. Toplama islemi
sonucunda 0-3 arasinda puan alan iilkelerde mali ¢arpanm 0.1-0.3 arasinda deger aldigi
dolayisiyla diisiik bir ¢carpanin oldugu diistiniilmektedir. Eger skor 3 veya 4 ise orta seviyede
bir ¢arpan s6z konusudur ve degeri 0.4-0.6 arasindadir. Yiiksek seviyeli bir ¢carpan i¢in iilkenin
4-6 arasinda skor almasi gerekmektedir. Bu durumda da ¢arpanin degeri 0.7-1 aralifinda
olacaktir. Kisaca, arastirmacilar tarafindan iilkeler karakteristik ozelliklerinden aldiklar:
puanlarin toplamina gore kategorize edilerek, normal donem ¢arpaninin degeri i¢in bir tahmin
yapilmaktadir. Toplam puanlar1 3 veya 4 olan (lkeler birden fazla kategoride
sonug¢lanabilmektedir, arastirmacilar bu durumu iilkeye 0zgii yapisal o6zellikler ile ilgili
yargilarda bulunmak i¢in bir firsat olarak degerlendirmektedir. Arastirmada, her iilke grubuna
bir puan degeri yerine ¢arpan araligi tanimlanmistir. Bunun sebebi, ayni gruptaki iilkeler
arasindaki farkliliklar1 hesaba katmak ve ¢arpanlar1 secerken aragtirmacilara yorumlama hakki
tanimaktir. Asagidaki cizelgede arastirmacilarin almman puanlara gore belirledikleri ¢arpan

araliklar1 yer almaktadir.
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Tablo 5. Carpan Araliklari

Toplam Skor Kategori Carpan Araligi
0-3 Diisiik 0.1-0.3
3-4 Orta 0.4-0.6
4-6 Yiksek 0.7-1.0

Kaynak: Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke Weber (2014)

Tablo 6. Tiirkiye'nin Karakteristik Puani

Kriter Atanan Puan

Ticaret Serbestliginin Azlig 1
Isgiicii Piyasas1 Katilig 1
Otomatik Dengeleyicilerin Kii¢iikliigii 1
Do6viz Kuru Rejiminin Serbestligi 0
Kamu Borg¢ Stokunun Azlig1 1

Kamu Harcamalar1 / Gelirleri belirsiz
Toplam 4

Bir onceki boliimde detaylandirilan analizler sonucunda, Tiirkiye ekonomisi ticaret
serbestliginin diisiik olmasi, isgiicli piyasasinin kati olmasi, otomatik dengeleyicilerin kiigiik
olmas1 ve kamu borg stokunun az olmasi sebebiyle ilgili kriterlerden 1'er puan almistir. Déviz
kuru 2001 sonrasinda serbest oldugu i¢in 0 puan almistir. Kamu harcamalarmin ve gelirlerinin
verimliligi kriteri literatlirde diger iilkeler i¢in yapilan arastirmalarda oldugu gibi gecerli bir
endeks tespit edilemedigi i¢in puanlamaya dahil edilmemistir. Sonu¢ olarak Tiirkiye'nin
karakteristik puani 4 olarak hesaplanmistir. Bu puan orta ve yliksek ¢arpanli iilkelerin oldugu
kategoilere dahildir. Kisaca Tiirkiye icin Kova yontemi ile hesaplanan normal dénem ¢arpan

degeri, 0,4 ve 1 araligindadir.
2.3. Kova Yaklasiminin Uciincii Adim: Mali Carpanin Olceklendirilmesi

Kova yaklagiminin ilk agamasimnda mali ¢arpani etkileyecegi diisiiniilen karakteristik
ozellikleri iizerinde durulup bu 6zellikler analiz edilerek iilkelere puan atanmaktadir. Ikinci
asamada bu puanlar toplanarak {ilkeler disiik, orta ve yiiksek carpanlarin bulundugu

kategorilere ayrilmaktadir. Bu kategorilerde yer alan carpanlar iilkelerin normal donemlerdeki
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yani krizin ve yiiksek biiyiimenin goriilmedigi, ¢ikt1 agigmin sifir oldugu donemlerdeki ¢arpan
tahmini olarak ifade edilmektedir. Ugiincii ve son asamada ise giincel literatiirde de siklikla
vurgulandig1 lizere ekonominin iginde bulundugu konjenktiirel durum mali ¢arpan hesabina

dahil edilmekte bu sayede lilke 6zelinde inceleme yapilmasi saglanmaktadir.

Son donemlerde yapilan arastirmalar maliye politikasinin daralma donemlerinde
genisleme donemlerine gore daha yiiksek oldugu tespit edilmistir. (Auerbach, ve
Gorodnichenko, 2012) Arastirmacilar bu bulgulara kova yaklasiminda yer vererek ekonominin
icinde bulundugu is dongiisiinii birinci d6l¢eklendirme faktorii olarak metodolojiye eklemistir.
Ekonomide durgunluk s6z konusu ise carpan i¢in tahmin edilen alt ve iist smirlarm %60
oraninda arttirilmasi, ekonomide hizli bir biiyiime s6z konusu ise ¢arpan i¢in tahmin edilen alt

ve list siirlarin %40 oraninda azaltilmasi gerektigi ongoriilmiistiir.

Ikinci 6lceklendirme faktorii ise para politikasmmin durumudur. Genisleyen para
politikas1 ve faiz oranlarinin distriilmesi, mali daralmanin talep iizerindeki -etkisini
hafifletebilmektedir. Buna karsilik, para politikasinin kullanimi ve/veya aktarimiin
bozulmasina (nominal faizin sifir alt sinirinda olmasi gibi) bagl olarak, ¢arpanlar potansiyel
olarak daha biiylik olabilir. Diger bir ifadeyle, para politikasi iletim mekanizmalar1 araciliiyla
veya nominal faizin sifir alt smirinda olmasi sebebiyle kisitlanmigsa maliye politikasinin
etkinligi (mali ¢arpan) daha yiiksektir. (Erceg ve Lind¢, 2010) Arastirmacilar, para politikasi
etkin bir alt smirdaysa ve tamamen kisithiysa, carpan aralimin her iki smirm da %30
arttirilmas1 gerektigini belirtmektedir. Para politikas: diger hususlarla sinirlandirilmissa, %0-

%30 araliginda bir enterpolasyon dnerilmektedir.

Asagidaki formiilde normal dénem g¢arpaninin 6lgeklendirilmesi anlatilmaktadir. "Mn" kova
yaklasiminin ikinci agamasinda hesaplanan normal zamanlarda gézlemlenen mali ¢arpani ifade
etmektedir. "Cycle™ ise -0.40 ile 0.60 arasinda deger alan is dongiisii faktoriinii; "Mon iSe para

politikas1 durusunu gostermekte ve 0 ile 0.30 arasinda deger alabilmektedir.
M = Mgy * (1+Cycle) * (1+Mon)

Bu asamada oOncelikle Tiirkiye ekonomisinin 2002-2016 yillar1 arasindaki is dongiisii
incelenmelidir. H. Murat Ozbilgin'in (2017) ¢ahgmasinda Tiirkiye'nin 1999 - 2016 yillar

arasindaki ig dongtisii grafigi olusturmustur.
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Kaynak: H. Murat Ozbilgin (2017)

Yukarida yer alan sekil incelendiginde, 2009 ve 2016 yillarinda negatif ¢ikt1 agigmin dip
noktada oldugu, 2007 yilinda ise pozitif ¢ikt1 agiginin verilen tarih araligindaki en yiiksek
degere ulastig1 gézlenmektedir. 2004 ve 2012 yillarinda ise negatif veya pozitif ¢ikt1 agigi
goriilmemektedir. Bu kapsamda Tiirkiye i¢in 2009 ve 2016 yillar1 i¢in %60 arttirilmasi, 2007
yilindaki ¢arpanin %40 azaltilmasi ve 2004 ile 2012 yillar1 i¢in ise herhangi bir 6lgeklendirilme
yapilmamas1 uygun goriilmiistiir. Diger yillar i¢in ise maksimum ve minimum noktalara olan
uzakliklara gore yaklasik bir 6lcek degeri atanmustir. Ornegin 2003 yilindaki is dongiisii,
negatif ¢ikt1 agigin1 gostermekle birlikte, araliktaki en diigiik degerin yarisi civarindadir. Bu
sebeple 2003 yilindaki 6lcek maksimum deger olan %60"n yaris1 olacak sekilde %30 olarak

atanmustir. Asagidaki tabloda yil bazinda atanan is dongiisii 6lcegi degerleri gosterilmektedir.
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Tablo 7. is Dongiisii Dikkate Alinarak Atanan Olgek Degeri

Is Dongiisii Dikkate Ahnarak Atanan Olcek
Degeri
(-0.4 - 0.6)

2002 0.4
2003 0.3
2004 0

2005 -0.1
2006 -0.2
2007 -0.4
2008 0.4
2009 0.6
2010 0.4
2011 -0.1
2012 0

2013 -0.2
2014 -0.1
2015 -0.2
2016 0.6

Batini, Eyraud ve Weber'e gore ulkenin konjentlrel durumu g6z Onilinde
bulundurulurken dikkate alinacak ikinci 6lgeklendirme faktorii para politikasinin durusudur.
Daha once ifade edildigi lizere e8er para politikas1t nominal faizin sifir alt sinirinda olmasi
sebebiyle kisitlanmigsa maliye politikasinin etkinligi (mali ¢arpan) daha yiiksektir. Bu durumu
6lemek icin Merkez Bankasi gecelik bor¢ alma ve verme faizinin olusturdugu faiz koridorunda
nominal faiz oraniin denk geldigi sinirlara dikkat etmek gerekecektir. Eger nominal faiz alt
smirlara yakin ise para politikasinin kisitlandigi yorumunda bulunulabilir. Merkez bankasindan
alinan veriler ile 2002-2016 yillar1 arasinda gecelik bor¢ alma ve verme faizinin ve nominal net

faizin grafikleri asagidaki gibi olusturulmustur.
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Kaynak: Merkez Bankasi

Goriilecegi tizere 2006, 2007, 2008, 2014 ve 2015 yillarinda net nominal faiz, gecelik bor¢ alma
faizinin en diisiik seviyesine yaki seyretmektedir. Bu sebeple ilgili yillar i¢in para politikasinin
kisith oldugu yorumu yapilabilir. Dolayisiyla, bu yillar icin %30 olgek atanmasi uygun
goriilmiistlir. Net nominal faiz oraninin borg¢ verme {ist siirma yakin oldugu 2009, 2010, 2013
ve 2016 yillar i¢in ise %10 Olgek atanacaktir. Net nominal faiz oranmin faiz koridorunun
ortasinda seyrettigi yillarda 6lgeklendirme yapilmamasi uygun goriilmiistiir. Asagidaki tabloda

yillara gore atanan para politikasi ¢arpan degerlerine yer verilmektedir.
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Tablo 8. Para Politikas1 Durusu I¢in Atanacak Olgek Degerleri

Para Politi15a51 Durusu i¢in Atanacak
Olgek Degerleri
(-0.4-0.6)
2002 0
2003 0
2004 0
2005 0
2006 0.3
2007 0.3
2008 0.3
2009 0.1
2010 0.1
2011 0
2012 0
2013 0.1
2014 0.3
2015 0.3
2016 0.1

Son olarak atanan konjenktiirel degerler dikkate alinarak normal dénem carpan araliginin iist

ve alt siirlariin asagidaki formiile uygun olarak giincellenmesi gerekmektedir.
M = Mg * (1+Cycle) * (1+Mon)

Asagidaki Tabloda bu islem sonrasinda ulagilan yeni ¢arpan aralifi gosterilmektedir. Bu
araliklar ilgili yilin ekonomik kosullar1 dikkate alinarak olusturulmustur. Tabloda goriilecegi
iizere Tiirkiye ekonomisinde islerin yolunda olmadigi 2002, 2003, 2006, 2008, 2009, 2010,
2014, 2015 ve 2016 yillarinda mali carpan degeri 1'in {izerine dogru hareketlenmektedir.
Normal donemler olarak adlandirilabilecek olan diger yillarda mali garpanin iist smir1 1
smirinda goriilmektedir. Sonuglar genel literatiirdeki beklentilerle uyumlu olup, detayli olarak

asagidaki boliimiinde analiz edilmistir.
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Tablo 9. Olgeklendirme Sonras: Yillara Gére Mali Carpan Aralig

Is Dongusu Para Politikas1 = =
ooyl | Pte Almark | Duraisin | SETTE | O
Gopn | oegeri | Degereri | GMAIL | Gapan Ut
(-0.4-0.6) (-0.4-0.6)
2002 0.4-0.1 0.4 0 0.56 14
2003 0.4-0.1 0.3 0 0.52 1.3
2004 0.4-0.1 0 0 0.40 1
2005 0.4-0.1 -0.1 0 0.36 0.9
2006 0.4-0.1 -0.2 0.3 0.42 1.04
2007 0.4-0.1 -0.4 0.3 0.31 0.78
2008 0.4-0.1 0.4 0.3 0.73 1.82
2009 0.4-0.1 0.6 0.1 0.70 1.76
2010 0.4-0.1 0.4 0.1 0.62 1.54
2011 0.4-0.1 -0.1 0 0.36 0.9
2012 0.4-0.1 0 0 0.40 1
2013 0.4-0.1 -0.2 0.1 0.35 0.88
2014 0.4-0.1 -0.1 0.3 0.47 1.17
2015 0.4-0.1 -0.2 0.3 0.42 1.04
2016 0.4-0.1 0.6 0.1 0.70 1.76

3. Sonug

Tirkiye hem orta hem de yiiksek ¢arpan araligina girdigi i¢in hesaplanan mali ¢arpan araligi
oldukca genistir. Bununla birlikte baz1 yillarda ¢arpan araligi ekonominin i¢inde bulundugu
konjenktiirii yansitacak sekilde genislemektedir. 2001 krizi etkilerinin goriildiigii 2002 yilinda
carpan degeri 1.4'e kadar artmistir. 2003 yilinda benzer sekilde ufak diisiiklerle birlikte krizin
etkisi devam ederek aralik 0.52 ile 1.3 olarak dl¢iilmiistiir. Krizin etkisini yitirmeye basladigi
2005 ve 2006 yillarinda carpanin da etkisi azalmaktadir. Bu donemde deger 0.3 ile 0.9 araligina
gerilemektedir. Tirkiye'nin zimni enflasyon hedeflemesinden agik enflasyon hedeflemesine
gectigi 2006 yilinda Asya krizinin etkisiyle goriilen ithal enflasyon para politikasi lizerinde
bask1 olusturmus ve son bes yil icerisinde ilk kez para politikasinin sinirlandig1 goriilmiistiir.
Bu durum mali ¢arpan degerinde bir yiikselis trendi olusturmustur. Bununla birlikte biiyiik bir
sicrama oldugunu sdylemek miimkiin degildir. Tiirkiye’nin 15 yillik aralikta ig dongiisiinin en

yiiksek seviyeye ¢iktig1 2007 yilinda ¢arpan degeri en diisiik araliga ulasmaktadir. Ekonominin
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iyl gittigi donemlerde dislama etkisi nedeniyle carpanin diisiik ¢ikacagi goriisii Tiirkiye
ekonomisi igin de saglanmis goriinmektedir. 2008 yilinda ise tiim diinyay1 sarsan morgage
krizinin etkileri sert bir sekilde carpan degerini degistirmistir. Mali carpanin st ve alt
smirlarinda ciddi bir sigrayis ol¢lilmektedir. Bu yil ¢carpan aralig1 0.8 ve 1.82 arasinda dlgiilerek
15 yillik projeksiyonun en yliksek seviyesine ulagsmistir. Bu bulgu ¢aligmanin ilk kisimlarinda
Ozetlenen giincel akademik literatiiriin 6ngordiigi sekilde kriz donemlerinde mali ¢arpaninin
normal donemlere oranla ¢ok daha yiiksek oldugunu ve diglama etkisinin azaldigmi kanitlar
sekildedir. 2009 ve 2010 yillarinda kriz etkisini azaltmakla birlikte hala ¢arpan yiiksek
seviyelerde seyretmektedir. Normallesme siireci olarak adlandirilabilecek olan 2011 - 2013
doneminde mali c¢arpan, 2004 ve 2005 yillarindaki diizeylere gerilemektedir. 2014 yilina
gelindiginde Merkez Bankasinin enflasyonu dizginlemek amaciyla likiditeyi azaltmaya yonelik
yaptig1 hamleler ve dogrudan yabanci yatirimlardaki azalis para politikasinin kisitlanmasi ile
sonuglanmis ve mali carpan degeri tekrar yiikselmistir. 2015 yilinda kiiglik bir toparlanma
yasanmis olsa da 2016 yilinda negatif ¢ikt1 ag¢ig1 2009 oldugu gibi en alt noktaya dogru

hareketlenmis ve derinlesen krizin etkisi mali ¢arpanin biiyiikliigline yansimistir.

Bulunan sonuglar, giincel uluslararasi literatiiriindeki arastirmalarm sonuglar1 ile benzerlik
tasimaktadir. Kriz donemlerinde mali carpanin etkisi artmakta, normal donemlerde ise dislama
etkisinin varlig1 ortaya ¢ikarak c¢arpan degeri azalmaktadir. Bununla Tiirkiye'nin karakteristik
Ozelliklerine atanan puanlar nedeniyle orta ve yilksek olmak tizere iki ayr1 kategoride yer almas1
carpan araliginin genis 6lgiilmesi ile sonug¢lanmaktadir. Bu durum Nicoletta Batini, Luc Eyraud,
ve Anke Weber'in (2014) belirttigi tizere yorumlamaya agik bir pencere birakmaktadir. Cem
CEBI tarafindan (2017) yapilan calismada Tiirkiye ekonomisindeki mali ¢arpanin degeri 2002-
2014 yillarin1 kapsayan veri setiyle Yapisal Vektor Otoregresif Modeli kullanilarak tahmin
edilmistir. Bu ¢aligmanin sonuglari, biiyilik 6l¢clide mevcut uluslararasi literatiiriin bulgulariyla
paraleldir. Calismada mali ¢arpanin ikinci ¢eyrekte en biiyiikk degerini alarak, 1,5 degerine
ulastig1 belirtilmig, bir yillik birikimli ¢arpan 0,9 olarak hesaplanmistir. Cizelgede bulunan
carpan degerleri dikkate alindiginda bulunan araliklarmn normal dénemlerde 0.9'u, yogun Kriz
donemlerinde ise 1.5 degerini icerdigi goriilmektedir. Bununla birlikte iilke puanmnin yiiksek
kategoride yer alinmasindan dolayi iist limitler 1.5 bandinin daha da {stiinde yer almaktadir.
Burada Nicoletta Batini, Luc Eyraud, ve Anke Weber'in (2014) dile getirdigi iilkeler 6zelinde
yorumlama ihtiyact dogmaktadir. Tiirkiye'nin gelismekte olan bir ekonomi olmasma ragmen
diinyanin onde gelen ilk 20 ekonomisi i¢inde yer aliyor olmasi iilkeye 6zel bir konum
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kazandirmaktadir. Bu sebeple orta ve yiiksek carpan kategorilerinden herhangi birini tercih
etmek dogru olmayacaktir. Her iki kategorinin de o&zellikleri Tiirkiye ekonomisinde
goriilmektedir. Bununla birlikte orta ve yiiksek ¢arpan kategorilerine atanan 0.4 ile 1 araligi
ozelinde Tiirkiye i¢in ayr1 bir yorumlama yapilabilir. Bu aralik, Tiirkiye'ye 6zel olarak 0.6 ile
0.8 bandina ¢ekilebilir. Bu durumda ortalama ¢arpan 0.8'lerda seyredecek, maksimum 1.45'e
kadar yiikselecektir. Boylelikle sonuglar Tiirkiye ekonomisi ile ilgili diger arastirmalarin

sonugclari ile daha 1yi uyum saglayacaktir.
Kaynakca

Auerbach, A. J. ve Gorodnichenko, Y. (2012). “Measuring the Output Responses to Fiscal
Policy”. American Economic Journal, 4 (2), 1-27.

Barrell, R., Holland D., ve Hurst I. (2012) “Fiscal Consolidation: Part 2. Fiscal Multipliers and
Fiscal Consolidations”. OECD Economics Department Working Paper, 933

Barro, R. (1989). "The Neoclassical Approach to Fiscal Policy. Modern Business Cycle
Theory". Harvard University Press, 178-235.

Batini, N., Eyraud L. ve Weber, A. (2014). “A Simple Method To Compute Fiscal Multipliers”.
IMF Working Paper, 14 (93).

Baum, A., Poplawski-Ribeiro, M., ve Weber, A., (2012). "Fiscal Multipliers and the State of
the Economy”. IMF Working Paper, 12 (286).

Blanchard, O. ve Leigh, D. (2013). "Growth Forecast Errors and Fiscal Multipliers”. IMF
Working Paper, 13 (1), 2-5.

Born, B., Juessen, F., ve Mueller, G .J., (2013). “Exchange rate regimes and fiscal multipliers,”
Journal of Economic Dynamics and Control, 37 (2), 446-65.

Cole, H.L., ve Ohanian L.E., (2004). “New Deal Policies and the Persistence of the Great
Depression: A General Equilibrium Analysis,” Journal of Political Economy, 112 (4),
779-816.

Corsetti, G.,Meier, A., ve Muller, G. (2012). “What Determines Government Spending
Multipliers”. Economic Policy, 27 (72), 521-565.

Cebi, C., (2017). "The Government SpendingMultiplier in Turkey", Journal of Emerging
Markets Finance and Trade, 53.

Deskar Skrbi¢, M., ve Simovié, H., (2015). "The size and determinants of fiscal multipliers in
Western Balkans: comparing Croatia, Slovenia and Serbia", EFZG Working Paper
Series, (10), 1-21.

Dolls, M., Fuest, C., ve Peichl A., (2012). “Automatic Stabilizers and Economic Crisis: US vs.
Europe,” Journal of Public Economics,96, 279-94.

150


https://www.tandfonline.com/toc/mree20/current
https://www.tandfonline.com/toc/mree20/current

TOKATLIOGLU, . ve BAHADIR, N.D.Y. (2019), "Tuirkiye Ekonomisinde 2002 - 2016 Dénemindeki Mali Carpanin
Kova Yaklagimi ile Incelenmesi”’, Fiscaoeconomia, Vol.3(3), 131-151.

Erceg, C. J., ve Lindé, J., (2010). “Is There a Free Lunch in a Liquidity Trap?” International
Finance Discussion Papers ,1003.

Ganelli G. ve Tervala J., (2016). “The Welfare Multiplier of Public Infrastructure
Investment.” IMF Working Papers, 16(40).

Hall R.E., (2009). "By How Much Does GDP Rise If the Government Buys More Output?”,
Brookings Papers on Economic Activity, 40(2), 183-185.

Hernandez de Cos, P. ve Moral-Benito, E., (2013). "Fiscal Multipliers in Turbulent Times: The
Case of Spain". Banco de Espana Working Paper, (1309).

l1zetzki, E., Mendoza, E.G. ve Vegh C.A. (2013). "How Big (Small?) Are Fiscal Multipliers?".
IMF Working Paper, 11(52), 26-27.

Keynes, M. J. (1936). The General Theory Of Employment, Interest and Money. London:
Macmillan.

Kirchner, M., Cimadomo, J. ve Hauptmeier, S., (2010), “Transmission of Government
Spending Shocks in The Euro Area: Time Variation and Driving Forces,” ECB Working
Paper Series, 1219

McDonough, T. (2008). “Social Structures of Accumulation Theory: The State of the Art.”
Review of Radical Political Economics, 40.

Perotti, R., (2004). "Estimating the Effects of Fiscal Policy in OECD Countries". IGIER
Working Paper, 276.

Ozgiin, H. M., (2017). "Forecasting the Growth Cycles of the Turkish Economy" TCMB
Working Papers, 17 (15)

https://evds2.tcmb.gov.tr/

https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri

http://tuik.gov.tr/Start.do

https://data.worldbank.org/country/turkey?locale=tr

151


https://ideas.repec.org/p/imf/imfwpa/16-40.html
https://ideas.repec.org/p/imf/imfwpa/16-40.html
https://ideas.repec.org/s/imf/imfwpa.html
http://ideas.repec.org/a/bin/bpeajo/v40y2009i2009-02p183-249.html
https://evds2.tcmb.gov.tr/
https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri
http://tuik.gov.tr/Start.do
https://data.worldbank.org/country/turkey?locale=tr

