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ZAMANLARARASI DIS DENGE KISITI YAKLASIMI
CERCEVESINDE TURKIYE’DE BUTCE ACIGININ
SURDURULEBILIRLIGI!
Mehmet MERCAN®

Ozet: Bu calismada, Tiirkiye'deki biitce acigmin siirdiiriilebilirligi;
1987:M1-2013:M2 dénemi verileriyle ii¢ farkli model kullanilarak analiz
edilmistir: Modellerde, merkezi yonetim reel biitce gelirleri ve merkezi yonetim
reel biitce harcamalari (faiz 6demeleri dahil) serileri kullanilarak, Johansen es-
biitiinlesme yontemiyle test edilmistir. Analizde 2001 sonrast uygulanan “giiglii
ekonomiye gegis programi” nin etkilerini gérmek amaciyla, 1987-2013 dénemi,
iki alt donem ve tam donem olarak arastirilmistir. Sonug olarak; 1987-2001
doneminde Tiirkiye’de biitce agigmin olduk¢a zayif formda, 2001-2013
doneminde ise gii¢lii formda siirdiiriilebilir oldugu ve 1987-2013 déneminde ise
zay1f formda siirdiiriilebilir oldugu bulgusu elde edilmistir.

Anahtar Kelimeler: Biitce acigi, Siirdiiriilebilirlik, Zamanlararasi
Denge Kisiti. Jel Kodlari: C22, G18, H62, H63.

SUSTAINABILITY OF BUDGET DEFICIT WITHIN THE
FRAMEWORK OF INTERTEMPORAL EXTERNAL BALANCE
APPROACHES IN TURKEY

Abstract: In this study sustainability of budget deficit in Turkey was
analysed by using three different model with the data of 1987:M1-2013:M2
periods. In models, it was tested by using central government real budget
revenues and central government real budget expenditures (including interest
payments) series with Johansen co-integration method. In the analysis,
1987:M1-2013:M2 period was searched as two sub-terms and full term in order
to see the effects of “The New Economic Stability Program”. As a result, it was
determined that the budget deficit in Turkey in 1987-2001 periods was
sustainable in very weak-form, in 2001-2013 periods was sustainable in strong-
form and in 1987-2013 periods was sustainable in weak-form.

Key Words: Budget Deficit, Sustainability, Intertemporal Balance
Constraint. Jel Codes: C22, G18, H62, H63.

L.Giris

Kiiresel dlgekte ve iilkeler bazinda son donemlerde yagsanan ekonomik
krizler siirdiiriilebilir biiylime baglaminda biitce agiklarinin 6nemine dikkat
cekmekte ve Ozellikle yiiksek biitce agiklara sahip iilkelerin kriz egiliminde
olmalari biit¢e agiklarini tartigmalarin merkezine tagimaktadir. Keynesyen goriis
dogrultusunda ekonomi politikalarinda devletin miidahaleci anlayisi, ekonomik
dengenin, biitce dengesinden oncelikli oldugu modern ekonomik yaklagim ve
Keynesyen talep yonlii politikalar, gelismis ve gelismekte olan iilkelerde agiklar
ve bor¢ sorunlarinmn temellerini atmistir (Yildirnm ve Ozcan, 2011). Kisa

Bu calisma 19-21 Haziran 2013 tarihleri arasinda Eskisehir’de diizenlenen “Anadolu
International Conference in Economics-ECONANADOLU 2013” kongresinde “Tiirkiye’de
Biitge Agiklart Strdiiriilebilir mi? Ampirik bir Analiz” baglig1 ile sunulan galismanin, biiyiik
6l¢iide genisletilmis ve gézden gegirilmis halidir.
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donemde Krizlerin etkilerini azaltmak i¢in yapilan kamu harcamalar ve bunun
finansmani i¢in yapilan bor¢lanmalar, Keynesyen akim ile olagan goriilmiis,
fakat bu siire¢ uzun donemde iilkelerin biitiin makroekonomik dinamiklerini
olumsuz etkilemis, biitge agiklariin riskli finansman araglariyla ikame edilmesi
gelenegini dogurmustur. Aciklarin finansmani amaciyla alinan borglarin, tekrar
borglanma yoluyla 6denmesi acik-bor¢ kisir dongiisii i¢inde yurt disina 6nemli
miktarlarda kaynak transfer etmis ve 1980°1i yillarda diinya genelinde borg
krizlerine neden olmustur (Peker ve Goger, 2012). Diinya genelinde
1980’lerden itibaren kamu agiklarindaki ve i¢-dis borg stoklarindaki yiikselisler,
Keynesyen politikalarin sorgulanmasina yol agmis ve siirdiiriilebilirlik olgusunu
glindeme tagimustir.

Ulkelerin kiiresel kriz siirecinde yaptigi kamu harcamalar1 kisa
donemde etkili olsa da 6zellikle AB iilkeleri ve diger gelismis iilkelerde yiiksek
biitge aciklar ile sonuglanmis ve krizin etkisinin devam ettigini gostermistir.
Ornek olarak 2009 yilinda G-7 iilkeleri olarak adlandirilan gelismis
ekonomilerin tamami yiliksek biitce agiklar1 vermistir. Bu aciklar Japonya,
Ingiltere ve Amerika ekonomileri igin % 10 diizeyinin {izerine ¢ikmus, 2012 yili
itibariyle bu agiklar kismen azalsa da devam etmis ve diinyada 188 iilke
icerisinde en fazla acik veren iilkeler olmustur®. AB iilkeleri icin 1991°de
imzalanan, 1993’te yiiriirlige giren, biitce acignin GSYIH’nin %3’iinii
asamayacagini belirten Maastricht Kriterini diigiiniildigli zaman, ilgili tilkelerin
bu kriteri saglamaktan uzakta oldugu goriilmiistiir. Son donemde krizlerle
giindeme gelen Yunanistan, Ispanya, irlanda, Portekiz, Kibris Rum Kesimi gibi
AB iilkelerinin® biitge agiklari olarak en iist siralarda yer almasi bu sorunun
onemine dikkat ¢ekmektedir.

IMF verilerine gore 2012 yilinda 188 iilkeden 148 iilkede biitce acig1
meydana gelmistir (IMF, 2013). OECD iilkeleri iginde ise 34 iilkeden 29’u ayn
konumdadir. 2001 6ncesi donemde Tiirkiye’deki yliksek biitce aciklar1 mali
piyasalar1 etkilemis, reel faizlerin yiiksek diizeyde kalmasina sebep olarak,
kamu kesiminin bor¢lanma geregini siirekli arttirmigtir. Bu durum, iilkede borg-
faiz kisir dongiisiine yol agmis ve siirdiiriilemez hale gelerek 1990 sonrasi
donemde yasanan krizlere zemin hazirlamistir. 1992-1999 déneminde GSYIH
% 4’lerde iken i¢ bor¢lanma reel faizlerinin % 30 seviyelerinde kalmigtir
(Peker, Goger, 2012). OECD iiyesi olan Tiirkiye’de, Nisan 2001 yilindan
itibaren uygulamaya konulan istikrar programi®, bankacilik alaninda yapilan
yapisal reformlar, 31 Mayis 2005’te 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve

22012 yilinda Japonya %10.1 biitce ac1g1 ile diinya siralamasinda 10., Amerika %8.4 ile 12. ve
Ingiltere %8.3 ile 14. siradadir.

32012 yilinda Yunanistan %6..4 biitce ac1g1 ile AB-27 icerisinde 4. Sirada, Ispanya %10.3 ile 1.
sirada, Irlanda % 7.7 ile 3. sirada, Portekiz %4.8 ile 8. sirada ve Kibris Rum Kesimi %5.5 ile 5.
siradadir.

4 Bu program; “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi” olarak adlandiriimaktadir (TCMB, 2011).
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Kontrol Kanunu® gibi yapisal diizenlemeler sayesinde biitge agiklari istikrarl bir
gorliniim arz etmektedir. Tiirkiye biitcesi 2012 yilinda %1.4 acik vermis ve 34
OECD iilkesi igerisinde 27. sirada ve IMF verilerine gore 188 iilke igerisinde ise
123. olmustur (IMF, 2013). Bu oran birgok AB {iyesi iilkeden daha diigiiktiir ve
esik deger olan % 3 smirmin altindadir. Tiirkiye’nin ekonomik performansi
sayesinde kredi derecelendirme kuruluslar1 (Mart 2013’te S&P ve Mayis
2013’te Moody’s) ilk kez yatirim yapilabilir diizeyde not artimi yapmustir.

Siirdiiriilebilirligin literatiirde farkli tanimlar1 olmakla birlikte;
aciklarin (borglarin) milli gelire oraninin makul olarak kabul edilen bir diizeyde
olmasi anlamma gelir (Edwards, 2002: 3) ve iilkenin bor¢larim &deyebilme
giiciinii ifade eden, gelecek donemler hakkinda tahminler iceren, devletin
(kamu) agiklar1 ve borglar1 hakkinda bilgi veren bir olgudur (Geithner, 2002:4).
Biitge aciklarmin siirdiiriilebilirligi; devletin mevcut ve gelecek donemdeki
harcama yiikiimliiliklerini saglayabilecek sekilde finansman kaynaklarim
yoOnetebilme basarisi olarakta tanimlanmistir (Intergenerational Report, 2002: 3-
13). Siirdiiriilebilir biitge, kamu kaynaklarin1 nesillerarasi adaletli dagilimina,
faiz oraninin yatirimlari tesvik edecek seviyede olmasina ve iilke ekonomisinin
krizlere kars1 daha dayanikli hale gelmesine imkan tanir.

Literatiirde, kamu aciklarinin ve borglarin siirdiiriilebilirligini test
etmek amaciyla, muhasebe yaklasimi, siirdiiriilebilirlik gostergeleri yaklagimi
ve donemlerarasi biitce kisiti yaklagimi olmak iizere ii¢ yaklasim bulunmakta
(Siriwardana, 1998: 82-85), fakat son yillarda yapilan analizlere donemlerarasi
biitce kisit1 yaklagimi siklikla tercih edilmektedir (Hamilton ve Flavin, 1986;
Trehan ve Walsh. 1988; Hakkio ve Rush 1991; Quintos, 1995, Makrydakis v.d.,
1999; Yildirrm ve Ozcan, 2011). Muhasebe yaklasiminda, biitce agiklarmnin
siirdiiriilebilirligi, kamunun sahip oldugu wvarliklarin mevcut ve gelecek
degerlerinin  bugiinkii toplamiin, yikimliliklerin mevcut ve gelecek
degerlerinin  bugiinkii toplamina esit ya da Dbiiyilk olmasi sartiyla
saglanabilmekteyken (Anand ve Van Wijnbergen, 1989; Blejer ve Cheasty,
1991:1644), donemleraras1 biitce kisiti yaklagiminda ise biitge agigmin
stirdiiriilebilirligi; kamunun cari bor¢ stogunun, faiz disi1 fazlanin gelecekteki
degerinin bugiine indirgenmis halinden, esit ya da kiigiikk olmasi durumunda
saglanabilir (Trehan ve Walsh, 1988; Hakkio ve Rush, 1991; Quintos, 1995).
Stirdiirtilebilirlik statik olarak, kamunun gelir-harcama diizeyi arasindaki iligkiyi
incelenirken, dinamik olarak ise biiylime orani-biitce kisit1 arasindaki iliskiyi
analiz etmektedir (Slack ve Bird, 2004:4).

Bu c¢aligmada, Tiirkiye ekonomisinde  Dbiitce  agiklarinin
stirdiiriilebilirligi, Johansen esbiitiinlesme yontemiyle, 1987:M1-2013:M2 tam
donemi ve 1987M1:-2001M4, 2001M5-2013M2 alt donemleri aylik verileri
kullanilarak; analiz etmeyi amaglamaktadir. Alt donem tarihinin 2001 yili

%5018 nolu kanuna gére, biitge yapiminda gelecek ii¢ yil igerecek sekilde ¢ok yilli biitceleme
sistemi uygulanmaya baglanmustir.
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secilmesinin nedeni, hem ilgili tarihte kriz yaganmas1 hem de gii¢lii ekonomiye
gecis programinin uygulanmaya baslandig tarih oldugu igindir. Ayrica 2002
yili tek parti ve koalisyon hiikiimetleri olarak ikiye ayrilmakta, farkli biitce
politikalarinin  biitge dengesi iizerindeki etkilerini gdrebilmek amaciyla
literatiire katki yapmayi amaglamaktadir. Caligma giris kismindan sonra bes
bolimden olusmaktadir. ikinci boliimde farkli ekonomik gruplara gore
iilkelerin biitge agiklarinin seyri incelenmis, lgiincii boliimde literatiirdeki
ampirik ¢alismalardan 6rnekler verilmis, dordiincii boliimde; teorik ¢ergeve ve
matematiksel modelleme yapilmig, besinci bolimde yontem ve veriler
tanimlanarak ampirik analiz bulgularia yer verilmis; son boliimde ise, genel
degerlendirme ve politika Onerileriyle ¢alisma sonlandirilmstir.

II. Ekonomik Gruplara Gore Ulkelerin Biit¢e Aciklari

Ulkeler igin biitce dengesinin saglanmasi sadece gelismis iilkeler igin
degil tiim {ilkeler i¢in olduk¢a &nemlidir. Nitekim 2008 Kiiresel krizi basta
olmak iizere, son donemlerde yasanan ekonomik krizlerde, biitge agiklarmin
paymin biiyiikk oldugunu belirtmek gerekir. Portekiz, Irlanda, Yunanistan,
Ispanya gibi AB iiyesi iilkelerin son dénemde yasadigi ekonomik sorunlarin
temelinde biitce agiklar1 yatmaktadir. IMF verilerine gore; 2012 yilinda
diinyadaki 188 iilkeden 148’inde biitce acigi meydana gelmistir. AB’ye iliye
iilkelerin biitce agiklarmin % 3l agmamas1 gerektigini ifade eden Maastricht
Kriteri diigiiniildiigii zaman, 188 tilkeden 82’si bu kriteri saglayamamaktadir.
2011 yilinda 188 iilkeden 142 iilkenin biitgesi agik verirken, 2010 yilinda 149
iilkenin biitgesi agik vermistir. Kiiresel krizin oldugu 2008 yilinda 123 iilkede
biitge ag1g1 varken, krizin etkilerinin en ¢ok hissedildigi 2009 yilinda ise 164
iilkede biit¢e ag1g1 meydana gelmistir. Tablo 1’de gelismis ekonomiler olan G-7
iilkelerinin biitge aciklarinin GSYIH’larma oran1 verilmistir.

Tablo 1: G-7 Ulkelerinin Biitce A¢iklary/GSYIH (%)

2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 2012 2012 siralamast*
Japonya | ;o1 | 5 s | 2088 | 411 |-10.393 | -9.303 | 9.942 | -10.176 10.
Amerika | 3 105 | 5 039 | 2745 | -6.691 | -13.339 | -11.135 | -10.042 -8.49 12.
ingiltere | 3 , 5| 743 | -2:857 | -5.088 | -11.379 | -10.123 | -7.932 -8.301 14.
Fransa |5 g | a0 2751 |-3.343 | 7563 | -7.09 | -5.189 -4.623 49.
Kanada || 671 | | 708 | 1458 |-0.302 | -4.756 | -5.229 | -4.033 -3.226 76.
ftalya |} 105 |3411 | -1-59 | 2673 | -5.369 | -4.332 | -3.664 -3.03 82.
Almanya | 3550 || os3 | 0-228 | 0074 | -3.074 | 415 | -0.758 0.159 150.

Kaynak: IMF-World Economic Outlook Database, April 2013 verileri yazar tarafindan
diizenlenmistir. *: Siralama IMF listesinde bulunan 188 {ilkeyi kapsamaktadir.
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Tablo 1°den izlenebilecegi gibi, biitge aciklar1 gelismis {ilkeler
grubunda olan G-7 iilkeleri i¢inde 6nemli bir sorundur. 2012 yilinda yillik biitce
aciklar1 GSYIH’ya oran olarak en fazla sorun teskil eden iilkeler Japonya,
Ingiltere ve Amerika’dir. 2012 yilinda Japonya’da biitge agiklart % 10.1 ile
diinyada en fazla acik veren ilk 10 iilke arasindadir. Ingiltere ve Amerika’da ise
bu oran % 8.3 ve % 8.4 ile diinyada 12. ve 14. siradadir. 2012 yilinda biitce
ac181 olmayan tek iilke ise Almanya olarak géze carpmaktadir.

OECD iilkelerinin ¢ogu son yillarda yiiksek biitce aciklart ile dikkat
cekmektedir. Kiiresel krizin oldugu 2008 yilinda 34 iiye iilkeden 24’{iniin
biitgesi acik veristir. 2009 yilinda krizin etkilerinin azaltilmasi amaciyla
Keynesyen politikalar uygulanarak kamu harcamalar1 arttirilmis, talebi
canlandirmak igin vergiler diigliriilmiis ve 34 iiye iilkenin 31’inde biitce acik
vermistir. lgili yilda 25 iilkenin agiklar1 % 3 diizeyini gecmistir. 2010, 2011 ve
2012 yillarinda ise sirasiyla 30, 27 ve 29 iilkenin biitce giderleri gelirlerini
gecmistir. Tablo 2°de OECD iilkelerinin 2005-2012 ddénemi biitge agiklar
verilmistir. Ulkelerin biitge agiklar1 2012 yil1 baz alarak siralanmis ve OECD
iiyesi olan G-7 iilkeleri (Almanya, Fransa, Italya, Japonya, Ingiltere, Amerika)
Tablo 1°de verildigi i¢in burada yer almamustir.

Tablo 2. OECD Ulkelerinin Biitce Aciklari/GSYIH* (2012 yili
siralamasina gore)

2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012
Ispanya 0.95 2.369 1.922 -4.493 | -11.177 |-9.671 [-9.442 |-10.318
Irlanda 1.671 2.899 0.076 -7.357 | -13.941 |-30.864 |-13.37 |-7.737
Yunanistan | -5.635 [-6.036 |-6.789 [-9.9 -15.598 |-10.74 [-9.444 |-6.426
Cek Cumh. | -3.244 |-2363 [-0.729 |-2.207 |[-5.784 |-4.756 |-3.248 |-5.033
Slovakya -2.196 | -2.567 |-1.618 [-2.014 |-7.998 |-7.662 |-4.94 -4.909
Portekiz -6.489 |-3.752 |-3.212 |-3.697 |-10.169 |-9.834 |-4.389 |-4.892
Israil -4.836  |-2.393 |-1.262 |-3.37 -6.034 | -4.554 |-4.684 |-4.662
Danimarka 5.019 5.042 4.799 3.283 -2.767 |-2.692 |-1.95 -4.353
Hollanda -0.282 1 0.517 0.171 0.504 -5.608 | -5.128 |-4.499 |-4.147
Belgika -2.621 10311 -0.096 [-1.056 |-5.638 |-3.897 |-3.88 -4.025
Meksika -1.257 1-0.997 |-1.181 |-1.111 |-4.686 |-4364 [-3.391 |[-3.713
Polonya -4.073  |-3.629 |-1.881 |-3.684 |-7.408 |-7.857 |-5.037 |-3.457
Slovenya -1.043 | -0.805 [0.262 -0.275 | -5.513 |-5332 [-5.61 -3.198
Izlanda 4.896 6.318 5.402 -0.539 | -8578 |[-6.378 [-4.989 [-2.95
Avustralya 2.433 1.835 1.284 -0.784 | -4.087 |-4.743 |-4.249 |-2.947
Yeni Zelenda | 4.796 4.131 3.231 1.482 -1.544  |-5.127 |-4.873 |-2.644
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Tablo 2. OECD Ulkelerinin Biitce Aciklari/GSYIH*
(2012 yili siralamasina gore devam)

Avusturya -1.802 | -1.675 |-0.994 [-1.004 |-4.125 |-4479 |[-2.509 |-2.544

Bulgaristan | -7.816 | -9.366 |-5.078 |-3.694 |-4.532 |-4454 |4.257 -2.476

Liiksemburg | 0.004 1.354 3.681 3.188 -0.768 | -0.83 -0.329 | -1.906

Finlandiya 2.69 4.079 5.338 4.345 -2.715 |-2.803 |-0.932 [-1.725

Tiirkiye -0.268 | 0.006 -1.669  [-2.322 | -5599 |-2.276 |-0.383 |-1.46
Isveg 1.949 2.213 3.572 2.167 -0.977 1-0.053 [0.114 -0.401
Estonya 1.605 3.22 2.817 -2.306 | -2.07 0.398 1.695 -0.245
Isvigre -0.569 1 0.939 1.332 1.806 0.506 0.181 0.279 0.287
Sili 4.54 7.449 7.928 4.133 -4.089 |-0317 [1.432 0.61
Kore 0911 1.143 2319 1.639 0.019 1.653 1.821 1.912
Norveg 15.037 [18.299 |17.305 |[18.787 |10.532 |11.105 [13.392 |13.838

Kaynak: IMF-World Economic Outlook Database, April 2013 verileri yazar tarafindan
diizenlenmistir. *: G-7 iilkeleri dahil degildir.

Tablo 2’den goriilebilecegi gibi, son donemlerde AB igerisinde
yasadig1 krizlerle giindeme gelen, Avrupa Parasal Birliginin geleceginin
sorgulanmasina sebep olan ve ayn1 zamanda OECD iiyesi olan Ispanya, Irlanda,
Yunanistan, Portekiz gibi iilkelerin OECD iilkeleri icinde en yiiksek biitce
aciklarina sahip olmalar1 siirdiiriilebilir biliylime ve ekonomik istikrar
baglaminda biitce dengesinin énemine dikkat ¢ekmektedir. OECD iilkelerinin
2012 yili biitce agiklar1 siralamasina gore, (G-7 iilkeleri hari¢) Ispanya % 10.3
ile ilk siradadir. Ispanya’y1r % 7.7 ile Irlanda ve % 6.4 ile Yunanistan
izlemektedir. Biitce a¢131 olmayan iilkeler Isvigre, Sili, Kore ve Norveg tir.

Tiirkiye’nin biitge aciklar1 incelendigi zaman ise, 2009 kriz yil1 harig¢
genel olarak istikrarli bir goriiniim arz etmektedir. 2012 yilinda Tiirkiye’nin
biitce agig1 % 1.4 olarak gerceklesmis ve bu deger aym1 zamanda % 3 olan
Maastricht Kriterinden diisiiktiir. 34 OECD fiyesi iilke igerisinde 2012 yilinda,
biitge acig1 bakimindan Tiirkiye’nin 27. sirada olmasi ve biit¢e agiginin G-7
(Almanya hari¢) ve bircok AB {iyesi iilkeden daha iyi durumda olmasi,
Tiirkiye’nin 2001 yilinda itibaren uyguladig1 giiclii ekonomik programin ve
mali disiplinin olumlu sonuglarindandur. lgili yilda Tiirkiye’nin biit¢e acig1 188
iilke icerinde 123. olarak gerceklesmistir. Ote yandan ¢ogu OECD iilkesi i¢in
biitce agiklarinin esik deger olan % 3’iin iizerinde olmasi biitge aciklarinin
stirdiiriilebilirligini sorgulamaktadir.

Euro bolgesi iilkeleri goz oniine alindigi zaman, 17 iilkeden 2012
yilinda sadece Almanya biitce acig1 vermemistir. AB filkeleri i¢in gegerli olan
Maastricht Kriterini (% 3) ise sadece 6 iilke saglayabilmistir. Bu {ilkeler
icerisinde Ispanya, Irlanda, Yunanistan ve Portekiz’e ilaveten Kibris Rum
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Kesimi 2012 yilinda % 5.5 biitce agigi ile hala krizin etkisindedir, hiikiimet belli
miktarin iizerindeki fonlara vergi getirmis ve AB’den mali yardim talep
etmigtir.

AB-27 iilkeleri biit¢e agiklar1 bakimindan degerlendirildigi zaman,
2012 yilinda 27 iilkeden Letonya ve Almanya hari¢ 25 iilkede biitce acigi
gerceklesmistir. AB iilkeleri i¢in gegerli olan Maastricht Kriterini (% 3) ise 27
iilkeden sadece 12 iilke saglayabilmistir.

Ulkelerin genelinde biitge agiklart degerlendirildigi zaman, gerek
gelismis ekonomilerin, gerekse gelismekte olan ekonomilerin ¢ogunun bu
sorunu yasadig1 goriilmektedir. Ozellikle gelismis ekonomiler icerisinde yiiksek
biitce aciklar1 olan {ilkelerin yakin dénemde kriz yasamis olmalar1 bu sorunu
giindemde tutmaktadir. ABD, Ingiltere ve Japonya basta olmak iizere, bircok
geligsmis ekonominin, AB iilkeleri i¢in Maastricht Kriterleriyle sinirlandirilan %
3’lik esik degerin olduk¢a {iizerinde biitce agigina sahip olmalar diinya
ekonomisinin gelecegini ve agiklarin siirdiriilebilirligini riske atmaktadir.
Oncelikle iilkelerin ekonomi yonetimlerinin ve uluslararasi kurumlarin, biitge
aciklar1 konusunda tedbir almalar1 faydali olacaktir.

III. Literatiir

Gelismis ve gelismekte olan iilkelerin birgogu biitce agig1r sorunu
yasamakta ve biitce agiklar ilgili iilkelerde bir¢ok makroekonomik degiskeni
etkilemektedir. Ozellikle son donemde iilkelerde yasanan ekonomik krizlerin
biitge ag1g1 kaynakli olmasi bu sorunsali giindeme getirmis ve biit¢e agiklarinin
stirdiiriilebilirligi birgok ampirik ¢caligmanin konusu olmustur.

Diinyanin en biiylik ekonomilerinde (G-7 iilkeleri) gozlenen yiiksek
biitce agiklar1 calismalar1 bu {ilkelerde yogunlagtirmistir. Amerika Birlesik
Devletleri igin, Kremers (1989), Wilcox (1989), Roberds (1991), Hakkio ve
Rush (1991), Crowder (1997) ve Mankiw (2010) biitce agiklarinin
siirdiiriilemez oldugu belirtmistir. Bu bulgulardan farkli olarak; Hamilton ve
Flavin (1986), Trehan ve Walsh (1988), Trehan ve Walsh (1991), Quintos
(1995), Ahmed ve Rogers (1995), Haug (1995), Martin (2000) ve Arestis vd.
(2004) ise siirdiiriilebilir oldugunu belirtmistir.

De Haan ve Siermann (1993) Hollanda ekonomisi i¢in, Wu (1998)
Tayland icin, Koo (2002) Kore, Arghyrou ve Luintel (2003) Yunanistan,
Irlanda, Italya ve Hollanda i¢in ve Kashalala (2006) Giiney Afrika igin, Payne
vd. (2008) Tiirkiye i¢in, Panagiotis vd. (2009) Yunanistan i¢in yaptiklari
analizlerde biitge agiginin stirdiiriilebilir oldugu bulgusunu elde etmistir.

Fountas ve Wu (1996) ve Makrydakis vd. (1999) Yunanistan
ekonomisi i¢in, Olekalns ve Cashin (2000) ve Jha ve Sharma (2004) Hindistan
i¢in, Galli ve Padovano (2005) italya i¢in Marinheiro (2005) Portekiz igin,
Rubio vd. (2006) Ispanya icin, Araoz vd. (2007) Arjantin icin yaptiklari
analizde biitge aciklarinin siirdiiriilemez oldugunu bulmustur.
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Mercan (2013) c¢alismasinda 1980-2012 yillik verileriyle OECD
iilkelerinde 2012 yilinda biitce agig1 %3’ gegen 18 iilkede biitce aciginin
stirdiiriilebilirligini dinamik panel veri analizi ile incelemistir. Analiz sonucunda
biit¢e aciklariin zayif formda siirdiiriilebilir oldugunu belirtmistir.

Tiirkiye oOrneginde yapilan caligmalar incelendiginde; Ozmen ve
Kogar (1998) calismasinda biitge aciklarinin siirdiiriilebilirligini Gregory—
Hansen (1996), Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme yontemleriyle
incelemis ve biitge aciklarinin siirdiiriilebilirliginin zayif formda oldugu
belirtmistir.

Glinaydin (2003) 1987-2003 donemi igin, Kalyoncu (2005) 1970-
2001dénemi igin yaptigt calismasinda Johansen egbiitlinlesme yontemini
kullanmis ve biitge agiginin siirdiiriilebilirliginin zayif formda oldugunu
bulmustur.

Azgiin ve Tasdemir (2006) ¢alismasinda 1980-2004 donemi icin biitge
aciginin  sirdiiriilebilirligini  Engle-Granger ve Johansen esbiitiinlesme
yontemleriyle analiz etmis ve a¢igin siirdiiriilebilir oldugu bulgusuna ulagmustir.

Goktas (2008) galismasinda 1987-2007 doénemi verilerini kullanmig ve
analizde 2003 yilinda kirilma oldugunu tespit ettigi icin bu yili baz alarak
analizi alt dénemlere ayirarak genisletmistir. Incelenen tiim donemlerde biitge
zayif formda siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmistir.

Aslan (2009), biitge acigmin siirdiiriilebilirligini 2006-2009 ayhk
verileriyle ve 1980-2005 yillik verileriyle dinamik yontemleri kullanarak
(FMOLS-DOLS) analiz etmistir. Analiz sonucunda 2006-2009 déneminde
giiclii formda, 1980-2005 doneminde ise zayif formda siirdiiriilebilir oldugunu
belirtmistir.

Sen vd. (2010), 1975-2007 donemi verilerini kullanarak, bircok
dogrusal regresyon ve esbiitiinlesme analizleriyle (Engle-Granger, Johansen,
FMOLS, ADL) vyaptig1 ¢alismanin sonucunda mali siirdiiriilebilirligin
olmadigini ifade etmistir.

Yildirim ve Ozcan (2011), 1970-2005 donemi i¢in yaptig1 analizde,
Donemlerarast biitge kisiti yaklagimi ve Johansen esbiitiinlesme yontemini
kullanmus, siirdiiriilebilirligin zayif formda oldugunu belirtmistir.

Peker ve Goger (2012), 1987-2010 donemi aylik verileriyle ii¢ alt
donemi (1987-1994, 1994-2001 ve 2001-2010) kapsayacak sekilde biitce
aciklarinin  siirdiiriilebilirligini incelemistir. Analiz sonucunda; 2001-2010
doneminde biitge agiklarinin giiclii formda, diger donemlerde ise zayif formda
stirdiiriilebilir oldugunu belirtmistir.

IV.Teorik Cerceve: Zamanlararasi Dis Denge Kisiti Yaklasimi
Biitce agig1 (BA), zamanlar arast dis denge kisiti yaklagimi
yaklasimiyla agiklanabilmektedir®. Bu yaklasimda biitge ag1g1 agig1; merkezi

% Bu kisimda, Uygur (2012) ¢ahismasindaki ¢éziimleme referans alinmistir.
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yonetim biitge gelirleri, merkezi yonetim biitge harcamalar1 ve dig borg¢ faiz
O0demeleri kanalryla aciklanmaktadir.
BA . =NG. + r.B. (1)
Burada, B4, biit¢e agigini, NG;; net biitce gelirlerini, B;; bono, tahvil,
hisse senedi, krediler ve fiziki sermayeyi i¢eren net dis varliklar1 (dig borcu olan
iilkelerde, dis bor¢ stokunu), 7 ; uluslararasi faiz oranimi ve 7, B, ; net dis

varliklardan saglanan net getiriyi (dis borcu olan iilkelerde, dis borg faizini)
ifade etmektedir. NG~=G-H, olup, burada G, merkezi yonetim biitce gelirlerini,
H, ise merkezi yonetim biitge harcamalarini ifade eder. Tiirkiye’de son donemde
NG;; icinde en biiyiik paya sahip olan kisim burasidir. Ulke bor¢lu oldugu

zaman 7, B,, negatif deger alir ve NG;’y1 olumsuz etkiler. Bu tanima gore,

biit¢e ag1gin nedenleri; merkezi yonetim biit¢e dengesindeki aciklar ve dis borg
faiz 6demeleridir.

Husted (1992), ABD’deki cari agigin siirdiiriilebilirligini incelemek
amaciyla, Hakkio ve Rush’a (1991) dayali, zamanlar aras1 dis denge kisiti
modelini gelistirmistir. Caligmada, Husted (1992)’nin kullandig1 model, biitce
aciklarinin siirdiiriilebilirligini test etmek i¢in diizenlenmistir. Bu modelde,
diinya faiz orami veriyken, uluslararasi piyasalardan bor¢ alip verebilen bir
iilkenin, cari donem biitge kisiti temel alinmaktadir. Modele asagidaki
denklemle baslanmaktadir:

G. — k. By
i L @

Buradan By, By, ... ifadeleri bulunup yerine yazildiginda (iterasyon

teknigi), acik ekonomi i¢in zamanlararasi dis denge kisit1 elde edilebilir.
-

k=T

D) @

o ——

|

LT

-Gemn) () & @

J—
=T

Bu esitlikte, loggr.. [' 1;1_‘1' B.opaq =@  olmahdir.  Yani,
gelecekteki net borg stoku sifira yaklasllnahdlr7. Bu durumda denklem (3) su
hale gelecektir:

7 Borg verenler, borcunu 6demeden bor¢lunun dlmesini istemezler (Obstfeld ve Rogoff, 1996:
61).
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W
=T

_E]—"rf'.‘-)ﬂ:-:Z[ - J (G —H) %

1+n

Bu esitligin sol tarafi, dis borcun ¢ donemi sonundaki faiz dahil
degerini, sag tarafi ise, faiz dis1 biitce fazlasimi gostermektedir. Faiz dis1 net
biitce fazlasi (B4, — Net Faiz Gideri ), aym1 zamanda (NG, + Net Kar
Transferleri) olarak da ifade edilebilmektedir. Net kar transferinin olmadig:
varsayildiginda, faiz dis1 biitce dengesi;

(BA,—n.B,) = NG, = (G, — H,) (5)
seklini alacaktir. Bu durumda, biitge acigin siirdiiriilebilmesi kosulu, merkezi
yonetim biitce dengesinin siirdiiriilebilirligi kosuluna bagli hale gelmektedir.
Uzun dénemde, NG, = G, - H,=0 oldugundag, biitce gelir-harcama dengesi ve
dolayisiyla merkezi yonetim biitce dengesi siirdiiriilebilir olacaktir. Bu kosul,
merkezi yonetim biitce harcamalarinin yanina; faiz 6demelerinin katilmasiyla
genisletilip’, regresyon denklemi formunda diizenlendiginde:

G = a+FH. +u, (8)
seklini alacaktir. Burada, G;; merkezi yonetim biitge gelirlerini, H,; merkezi
yonetim biitge harcamalarini (faiz 6demeleri dahil) ifade etmektedir. Boylece,
biitce aciginin siirdiiriilebilirligi, G, ve H, serilerinin es-biitiinlesik olmasi
kosuluyla, es-biitinlesme katsayisinin (&) bire esit olmasina bagli hale
gelmektedir (Husted, 1992). Eger, £ katsayis1 birden kiigiikse, siirdiiriilebilirlik
hipotezi ihlal edilmis olup; iilkenin biit¢e giderleri, biitge gelirlerinden daha
fazladir. Bu kosul daha sonra Quintos (1995) tarafindan gelistirilmis ve
aciklarin, [ bire esit oldugunda giiclii formda, sifir ile bir arasinda oldugunda
ise zay1f formda siirdiiriilebilir oldugu belirtilmistir.

V. Veri Seti Ve Analiz

Caligmada biitge agigmin siirdiiriilebilirligi igin test etmek amaciyla
zamanlararast dis denge kisitt yaklagimi ¢ercevesinde ikisi alt model olmak
iizere {i¢ model kurulmustur: Ana modelde, merkezi yonetim reel biitce gelirleri
(G) ve merkezi yonetim reel biitge harcamalar (faiz 6demeleri dahil) (H)
arasindaki iligki, denklem (6) ve 1987:M1-2013:M2 donemini verileri
kullanilarak analiz edilmistir. Gii¢lii ekonomiye ge¢is programinin etkilerini
gorebilmek amacryla ana model, 1987:M1-2001:M4 ve 2001:M5-2013:M2
olmak tizere iki alt doneme ayrilarak incelenmistir. Degiskenlerin logaritmasi
almmis ve X12 prosediirii ile mevsim etkilerinden arindirilarak analizde
kullanilmigtir. G ve H degiskenleri; Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi
Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (http://evds.tcmb.gov.tr/), alinmustir.

¥ Bu durum, tam rekabet piyasalarindaki “ekonomik kar” kavramima benzemektedir.
? Bu genisletme isleminde; Apergis vd. (2000) ve Baharumshah vd. (2003) izlenmistir.
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A. Yontem

Tiirkiye’de cari agigin siirdiiriilebilirligini analiz etmek igin, vektor
otoregresif (vector autoregressive: VAR) temelli Johansen es-biitiinlesme
yontemi kullanilmugtir. 11k olarak Engle ve Granger (1987) tarafindan bulunan
es-biitiinlesme analizleri daha sonra Johansen (1988) ve Johansen ve Juselius
(1990), tarafindan gelistirilmistir. Johansen yaklasimi p. dereceden bir vektor
otoregresif siire¢ ele alinarak aciklanabilir:

Ve S AN T T ANy T ER T & )

Burada y,; diizeyde duragan olmayan /(1) degiskenlerinin bir &
vektoriinii, x;; deterministik degiskenlerin bir d vektoriinii, ¢ ise, yenilik
(innovation) vektoriinii temsil etmektedir. Denklem (7)’deki vektor otoregresif
stirecinin birinci farki alindiginda:

f."ﬂ-‘ﬁ = TVe_1 -+ Ef;]] [ .‘E_\E."[-"ﬁ_:: - B X -+ £ (8)

=

o ®
= L'::'], ";1: =1 e = _l_'_f: saq -";1_; ©)

Burada, m matrisinin indirgenmis bir ranki olarak tanimlanan es-
biitiinlesme hipotezi, 7=af biciminde ifade edilmektedir. & ve S (kxr)
boyutlu ve ranki r olan iki matrisi temsil etmektedir. r; es-biitiinlesme sayisint
(rank1), ', degiskenlerin denge iliskileri i¢inde uzun dénem etkilerini gosteren

es-biitlinlesme vektoriinli, ¢ ; hata diizeltme modelinde uyarlanma hizini
gostermektedir. Buna gore, Johansen yonteminde, kisitlanmamis bir VAR’ dan nt
matrisi tahmin edilmekte ve m’nin indirgenmis rankiyla belirtilen kosullarin

gegcerliligi test edilmektedir. @ matrisinin ranki, iz istatistigi (A4, ) yardimiyla

bulunmaktadir.

Johansen yonteminin avantaji, uzun donem analizinde, serilerin diizey
degerlerinin kullanilmasi, boylece serilerin olabildigince fazla bilgi icermesidir.
Johansen yonteminin en 6nemli kisit1 ise; analize dahil edilecek serilerin aym
dereceden duragan olmasinin gerekliligidir (Johansen, 1988).

B. On Testler

VAR modeline dayali Johansen yontemiyle analizin yapilabilmesi i¢in
bazi 6n testlerin yapilmasi gerekmektedir. Once degiskenlerin biitiinlesik
derecelerini belirlemek amaciyla Augmented Dickey Fuller (ADF) birim kdk
testi uygulanmistir. Elde edilen test degerleri Tablo 3'de sunulmustur.
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Tablo 3: ADF Birim Kok Testi Sonuclart
Degisken Test Istatistikleri Kritik Deger

e 1987:M1-2001:M4[2001:M5-2013:M2[1987:M1-2013:M2| %l %5 | %10
G 0.063[12] -0.942[5] -1.358[5] -3.471|-2.879(-2.576
H -0.793[13] -1.108[8] -1.674[9] -3.471(-2.879(-2.576
AG -5.635[11]* -8.719[4]* -12.007[5]* -3.451(-2.870(-2.571
AH -7.758[107]* -7.265[8]* -7.654[8]* -3.451(-2.870(-2.571

Not: Diizey degerlerinde sabit terim ve trendli, birinci farklarda ise, sabit terimli modeller

kullanilmustir. Koseli parantez icindeki degerler, degiskenlerin, AIC'ye gore belirlenmis uygun
gecikme uzunlugunu, *; %1 anlamlhilik diizeyinde duraganlig: ifade etmektedir.

Yapilan birim kok testi sonucunda serilerinin tamaminin I(1) oldugu
gorlilmistiir. Dolayisiyla, es-biitiinlesme i¢in gerekli 6n kosul saglanmistir.

Ikinci olarak; Johansen yonteminin uygulanabilmesi igin, uygun
gecikme sayisinin belirlenmesi gerekmektedir. Literatiirde gecikme uzunlugunu
belirlemede ¢ok sayida olgiit kullanilmaktadir. Bunlar arasinda Akaike bilgi
kriteri (Akaike Information Criterion: AIC), Schwarz bilgi kriteri (Schwarz
information criterion: SC), Hannan-Quin bilgi kriteri (Hannan Quin information
criterion: HQ), son tahmin hatas1 kriteri (Final prediction error: FPE) ve
Uyarlanmis Likelihood Ratio testi (modified likelihood ratio: LR) test en sik
kullanilanlar arasinda yer almaktadir (Johansen and Juselius 1990; Enders,
1995). Bu ¢alismada gecikme uzunlugu belirlenirken kullanilan kriterler ve elde
edilen gecikme uzunluklar1 Tablo 4'de sunulmustur.

Tablo 4: Gecikme Uzunlugu Tespiti

Degiskenler | Donemler Gecikn}e Kullamilan Kriter Otokgrelasyon S
Uzunlugu | LR | FPE | AIC | SC [ HQ | Testi (prob.) | (prob.)

G, ve H, ;ggzl\&l‘l 12 2% | 8 9 51 5 0.438 0.276
G, ve H, %g?;l\ﬁz- 5 5% | 5% 5% 2 | 5% 0.654 0.095
G,ve H, ;3?21\1/\[/[12' 12 12% 9 9 5 5 0.064 0.105

Not: DW degisen varyans test istatistigi olasilik degerini gostermektedir. Tabloda otokorelasyon
ve degisen varyans icin sadece ilgili lag’deki olasilik degeri verilmistir. Segilen lag’lerin tiimiinde
otokorelasyon ve degisen varyans sorunu yoktur. Sonuglar Ekte verilmistir. *: segilen gecikme
uzunlugunu gostermektedir.

VAR modeli dogrulama testlerinin sunuldugu Tablo 4’de, G, ve H,
degiskenlerinin kullanildigi 1981-2001 donemini kapsayan modelde uygun
gecikme uzunlugunun LR’ye gore 12, FPE’ye gore 8, AIC’ye gore 9 ve SC ve
HQ’ya gore ise 5 olarak gerceklesmistir. Ancak sdz konusu gecikme
uzunluklarindan 5, 8 ve 9. lag’lerinin hi¢birinde LM olasilik degerlerinin tiimii
0.05’den biiyiik c¢ikmadigi i¢in hata teriminin bilinen varsayimlari
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saglanamamaktadir. Dolayisiyla gecikme uzunlugunun 12 oldugu VAR
modelinde ise bu varsayimlar saglanmaktadir ve en uygun gecikme
uzunlugunun 12 olduguna karar verilmistir. Bu gecikme uzunlugunda
otokorelasyonun olmadig1 H, hipotezi kabul edilmektedir. Bununla birlikte bu
gecikmede degisen varyans sorunu olup olmadigi White testi ile arastirilmis ve
joint probability degerinin, 0.05 den biiyiik ¢iktig1 goriilmiistiir. Buna gore,
degisen varyansin olmadigi H,hipotezi reddedilememektedir. (H; hipotezi kabul
edilmektedir.) Benzer sekilde 2001-2013 ve 1987-2013 donemlerini kapsayan
modellerde de en uygun gecikme uzunlugu olarak 5 ve 12. lag alinmasinin
uygun oldugu ve bu gecikme uzunluguna sahip modellerde, otokorelasyon ve
degisen varyans sorununun olmadigi goriilmiistiir.

C. Es-biitiinlesme Testi

Es-biitiinlesme iligkisinin varlig1 ve es-biitiinlesme vektorii sayisini
belirlemek amaciyla, yapilan test sonuglar1 Tablo 5’te sunulmustur.

Tablo 5: Es-biitiinlegsme Testi Sonuglar

Degiskenler Bos Alternatif Kritik
Modeller| Hipotez | Hipotez |Eigenvalue| Ay degeri = o Karar
Deger %5
(Ho) (Hp
G,ve H, 1987: | Ayace testi
Mi- r=0 r>0 0.0997 26.0266 25.8721 Es-
2001: Biitiinlesme
M4 r<l r>1 0.0569 9.3175 12.5179 Var
G, ve H, 2001: | Agace testi Mrace degeri
MS5- r=0 r>0 0.1145 20.5546 12.3209 Es-
2013: Biitiinlesme
M2 r<l1 r>1 0.0290 4.0090 4.1299 Var
G, ve H; 1987: | Airace testi Arace degeri E
Mi- r=0 r>0 0.0470 21.1335 20.2618 LY
2013 Biitiinlesme
M2 r<l1 r>1 0.0217 6.6236 9.1645 Var

Tablo 5°te, Ayace degerleri, % 5 anlamlilik diizeyine sahip kritik
degerlerden biiyiiktiir oldugu icin, degiskenler arasinda higbir es-biitiinlesme
iligkisinin olmadig1 bos hipotez (r=0), degiskenler arasinda en az bir tane es-
biitinlesme  iliskisinin olduguna iligkin alternatif hipoteze (r>0) kars1
reddedilmis ve seriler arasinda es-biitiinlesme iligkisinin var olduguna karar
verilmisgtir.

D.Uzun Dénem Analizi
Merkezi yonetim reel biitce gelirleri ve merkezi yonetim reel biitce
harcamalar serileri arasindaki uzun dénem es-biitiinlesme katsayist denklem (6)
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kullanilarak, uzun doénem es-biitiinlesme katsayilar1 tahmin edilmis ve elde
edilen sonuclar Tablo 6’da sunulmustur.

Tablo 6: Es-biitiinlesme Denklemleri ve Uzun Donem Katsayilart

Degiskenler Donemler Uzun Déonem Es-biitiinlesme Denklemi
Normallestirilmis es- -0.3682*
1987:M1- biitiinlesme katsayilar 1.0000 )
G,ve H, 2001:M4 ) [-4.2648]
Es-biitiinlesme denklemi G=0.9050+0.3682.H
Normallestirilmis es-
2001:M5- o -0.9576
G,ve H, 2013:M2 butunlesnzg '1)<atsayllar1 1.0000 [87.869]*
Es-biitiinlesme denklemi G=1.6912+0.9576.H
Normallestirilmis es- 0.7945
1987:M1- biitiinlesme katsayilari 1.0000 o "
G,ve H, 2013:M2 ) [-5.5524]

Es-biitiinlesme denklemi G=0.7599+0.7945.H
Not: Parantez igindeki degerler, t istatistigini gdstermektedir. *; %1 anlamlilik
diizeyini belirtmektedir.

Tablo 6’da, es-biitiinlesme denklemleri, uzun donem iliskisini
gostermektedir. 1987-2001 doénemini kapsayan birinci modelin denklemlerine
bakildiginda, reel biitge gelirleri serisi, reel biitce harcamalar1 serisiyle pozitif
bir iligki i¢inde olup; teorik beklentilerimizi dogrulamaktadir. Es-biitiinlesme
denklemlerinde, reel biitce harcamalar1 degiskeninin katsayisi; 0.36 c¢ikmistir.
Bunun anlami; reel biitge harcamalarinin, sadece %36’sinin, reel biitce gelirleri
tarafindan karsilandigidir. Dolayisiyla, denklem (6)’daki S katsayist birden
kiigiiktiir. Bu durum, Tiirkiye’de 1987-2001 doéneminde biitge agiklarinin
olduk¢a zay1f formda siirdiiriilebilir oldugunu gostermektedir.

Giglii ekonomik programin uygulanmaya baslandigi 2001-2013
donemini kapsayan ikinci modelin denklemlerine bakildiginda, reel biitce
gelirleri serisi, reel biitge harcamalar serisiyle pozitif bir iligki i¢inde olup; es-
biitiinlesme denklemlerinde, reel biitce harcamalar1 degiskeninin katsayisi; 0.95
bulunmustur. Bunun anlami; reel biitge harcamalarinin, %95’inin, reel biitge
gelirleri tarafindan karsilandigidir. Dolayisiyla, denklem (6)’daki f katsayisi
bire oldukc¢a yakindir. Bu durum, Tiirkiye’de 2001-2013 doéneminde biitge
aciklarinin oldukga gii¢lii formda siirdiiriilebilir oldugunu gostermektedir.

1987-2013 donemini kapsayan ana modelde ise reel biitce gelirleri
serisi, reel biitge harcamalar serisiyle diger modellerde oldugu gibi pozitif bir
iligki i¢inde olup; es-biitiinlesme denklemlerinde, reel biitge harcamalari
degiskeninin katsayis;; 0.79 bulunmustur. Yani; reel biitge harcamalarinin,
%79’u, reel biitce gelirleri tarafindan karsilanmaktadir. Denklem (6)’daki S
katsayis1 birden kiigiiktiir ve bu modelde Tiirkiye’de biitce agiklarmin zayif
formda siirdiiriilebilir ¢ikmistir.
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E. Hata Diizeltme Modeli

Uzun donemde birlikte hareket eden serilerin, kisa donem
dinamiklerini arastirmak amaciyla, asagidaki hata diizelme modelleri (vector
error correction: VEC) olusturulmustur:

&G, = a+ ) B AH,, “Z?}&‘Sr—: + 8ECT,,
-1

= =1
(11)

Burada ECT,;, hata diizeltme terimi (Error Correction Term) olup,
ilgili modelde, uzun dénem analizinden elde edilen hata terimleri serisinin, bir
donem gecikmelisidir. m ve n; optimum gecikme uzunluklaridir. Bu modeller
tahmin edilmis ve elde edilen sonuglar Tablo 7°de sunulmustur.

Tablo 7: Hata Diizeltme Modeli Katsayilar: ve Model Dogrulama Testleri

Degiskenler | Donem | o W |y s | K| R fraroig
G, ve H, 12%%711;\4414 -0.83 3.62¢ | 058]051| 7.59
G, ve H, 22%01131;\4452 -0.08 1.43%%% | 052 | 049 | 13.98
G, ve H, 12%%731;\4412 -0.07 3.69* | 0.50 | 045 | 11.55

Not: * ve *** sirastyla %1 ve %10 anlamlilik diizeyini belirtmektedir.

Tablo 7’den izlenebilecegi gibi; hata diizeltme terimlerinin
katsayilarinin negatif ve istatistiki olarak anlamli oldugu goriilmektedir. Bu
durum; uzun donemde birlikte hareket eden seriler arasinda, kisa dénemde
ortaya ¢ikan sapmalarin, ortadan kalktigini ve serilerin tekrar uzun donem
denge diizeyine yakinsadiklarini, yani hata diizeltme mekanizmasinin galistigini
gostermektedir. Dengesizligin giderilmesi, birinci donemde daha hizli
gerceklesmektedir'™.

VI.Sonuc¢

Bu calismada, Tiirkiye'deki biitce agiginin siirdiiriilebilirligi, VAR
temelli Johansen esbiitiinlesme yontemiyle, kurulan modeller yardimiyla
incelenmigtir. Birinci modelde 1987:M1-2013:M2 tam donemi ile 1987:M1-
2001:M4 ve 2001:M5-2013:M2 alt donemi verileri kullanilarak, zamanlararasi
dis denge kisit1 yaklagimi ¢ergevesinde incelenmistir. 2001 yilinin kirilma yili
olarak se¢ilme sebebi Tiirkiye ekonomisinde meydana gelen kriz donemi
olmasi, sonrasinda uygulanan gii¢lii ekonomiye gegis programinin ve bankacilik

19 Seriler uzun dénem dengesine 1/(ECT,.; in katsayis1) kadar dénem sonra dénmektedir (Tar1,
2008: 417).
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alaninda yapilan yapisal reformlarin etkilerini gorebilmektir. Ayrica tek parti ve
koalisyon hiikiimetlerin farkli maliye politikalarinin etkilerinin de incelenmesi
i¢in farkli donemler kullanilmig ve 2001 yili kullanilarak donemlere ayrilmistir.

Tiim donemlerde, seriler arasinda es-biitiinlesme iligkisinin oldugu,
seriler arasinda kisa donemde meydana gelen sapmalarin uzun dénemde ortadan
kalktig1 tespit edilmistir. Uzun donem bulgularina gore, biitge aciginin
1987:M1-2001:M4 doneminde oldukca zayif formda, Giiglii Ekonomiye Gegis
Programi’nin uygulandigi 2001:M5-2013:M2 doéneminde ise gliglii formda
siirdiiriilebilir oldugu tespit edilmistir. Beklentimiz biitce agiginin, Giigli
Ekonomiye Gegis Programi’nin uygulandigi 2001 sonrasi donemde giiglii
formda, Tirkiye ekonomisinde krizlerin yasandigi 1987:M1-2001:M4
doneminde ise oldukga zayif formda siirdiiriilebilir olmas1 yoniindeydi. Analiz
sonuglar1 bu yoniiyle beklentilerimizle uyumludur. Ayrica 1987:M1-2013:M2
donemini kapsayan ana modelde ise biit¢e agiginin zayif formda siirdiiriilebilir
oldugu bulgusu da elde edilmistir.

Analiz sonuglara gore, alt donemler g6z Oniine alindiginda, Giiglii
Ekonomik programin uygulandigi 2001-2013 alt doneminde, yasanan 2001 krizi
sonrast Ozellikle bankacilik ve kamu maliyesi alaninda alinan tedbirler, biitce
agiklarmin kontrol altinda tutulmasi, makroekonomik istikrarin siirdiiriilmesi ve
krize yol agan unsurlarin ortadan kaldirilmasi bakimindan olduk¢a 6nemlidir.
Yiiksek biitce aciklar1 ve kamu borglar1 sebebiyle Avrupa Birligi’nde ortaya
¢ikan kriz Irlanda, Portekiz Ispanya ve son olarak Kibris Rum Kesimi’ni énemli
ol¢iide etkilemis ve etkilemeye devam etmektedir.

Gelismis iilkelerle kiyaslandigi zaman, son donemlerde Tiirkiye nin
biitge agiklarinin GSYIH’ye orani oldukga diisiik gerceklesmektedir. Bu durum,
Tiirkiye ekonomisinin krizlere karsi daha dayanikli olmasini saglayarak; 2008
kiiresel ekonomik krizi gelismis iilkelere gore, daha az zararla ve daha hizli bir
sekilde gegirmesini saglamigtir. Diinya genelinde AB ve OECD iilkelerinde son
donemlerde yasanan ekonomik krizlerde, yiiksek biitge agiklarinin etkisinin
biiylik oldugu bilinmektedir. OECD iilkelerinde 2012 sonu itibariyle biitge
aciklarinin GSYIH’ye orani; Japonya’da %10, ABD’de %8.7, Irlanda’da %7.6,
Ingiltere’de %6.3, Yunanistan’da %10, ispanya’da %10.6, Portekiz’de %6.4 ve
Tiirkiye’de ise, %1.7 olarak gergeklesmistir. Biitce agigmin GSYTH nin %3 ’iinii
gecemeyecegi sartini koyan Maastricht Kriteri géz Oniine alindigi zaman,
OECD’ye iiye 34 iilkeden 18’i AB’ye iiye 27 iilkeden 17’sinin bu kriteri
saglayamadig1 goriilmektedir (EC, 2013). Tirkiye ise biitge agiklarin
yonetebilmektedir ve yonetebilmesinde 2001 yilindan beri uygulanan mali
politikalarin 6nemli Sl¢iide katkisi oldugu asikardir. Tiirkiye’de bu istikrarin
devam ettirilmesi durumunda, hem siirdiiriilebilir ekonomik biiylime
saglanacak hem de, yasanabilecek olasi ekonomik krizlere karsi daha direngli
olacaktir.



Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 27, Sayi: 3, 2013 107

Kaynaklar

Ahmed S. and Rogers, J. H. (1995) “Government Budget Deficits and Trade
Deficits: Are Present Value Constraints Satisfied in Long-Term
Data?”, Journal of Monetary Economics, 36(2):351-374.

Anand, R. and Wijnbergen, V. S. (1989) “Inflation and Financing of
Government Expenditure: An Introductory Analysis with An
Application to Turkey”, World Bank Economic Review, 3(1): 17-38.

Apergis, N., Katrakilis, K.P. and Tabakis, N.M. (2000) “Current Account
Deficit Sustainability: The Case of Greece”, Applied Economics
Letters, (7), 599-603.

Araoz, F. M., Cerro, A. M., Meloni, O. and Genta, T. S. (2007) “Testing The
Sustainability of Argentina Fiscal Policy 1865-2002”, XXII Journadas
Anvales de Economia del Banco del Uruguay.

Arestis P., Cipollini A. and Fattouh, B. (2004), “Threshold Effects in the U.S.
Budget Deficit”, Economic Inquiry, 42(2): 214-222.

Arghyrou, M.G. and Luintel, K.B. (2003) “Government Solvency: Revisiting
Some EMU Countries”, Royal Economic Society Annual Conference,
8:23-51.

Aslan, A. (2009) “Biitge A¢1g1 Siirdiirtilebilirliginin Dinamik Analizi: Tiirkiye
Ormnegi”, Maliye Dergisi, 157.

Azgiin, S. ve Tagsdemir, M. (2006) “Biitge Aciklarinin Siirdiiriilebilirligi:
Zamanlararasi Bor¢lanma Kisitimin Testi (1980-2004)”, Atatiirk
Universitesi I[IBF Dergisi, 20 (2): 35-47.

Baharumshah, A.Z., Lau, E. and Fountas, S. (2003) “On the Sustainability of
Current Account Deficits: Evidence From Four ASEAN Countries”,
Journal of Asian Economics, 14(3), 465-487.

Blejer, M.I. and Cheasty, A. (1991) “The Measurament of Fiscal Deficts:
Analiticaland Methodological Issues”, Journal of Economic
Literature, 34: 1644.

Crowder W. J. (1997) “The US Federal Intertemporal Budget Constraint:
Restoring Equilibrium Through Increased Revenues or Decreased
Spending?”, Macroeconomics 9702002, EconWPA.

De H. J. and Siermann, C. (1993) “The Intertemporal Government Budget
Constraint: An Application for The Netherlands” Public Finance,
48(2): 24-249.

Edwards, S. (2002) “Debt Relief and Fiscal Sustainability”, National Bureau of
Economic Research, NBER Working Paper Series, Working Paper
8939, May 2002.

Enders, W. (1995) “Applied Econometric Time Series”, John Willey and Song,
Inc.

Engle, R.F. and Granger, C.W.J. (1987) “Co-Integration and Error Correction:
Represention, Estimation and Testing”, Econometrica, 55(2), 251-
276.



108 Mehmet MERCAN

Fountas, S. and WU, J.L. (1996), “Are The Greek Budget Defgicits too
Large?”, Applied Economics Letters, 3: 487-490.

Galli, E. and Padovano, F. (2005) “Sustainability and Determinants of Italian
Public Deficits Before and After Maastricht”, CESifp Working Paper,
1391.

Geithner, T. (2002) “Assessing Sustainability”, International Monetary Fund,
Policy Development and Review Department, May 2002.

Goktas O. (2008) “Tiirkiye Ekonomisinde Biitce Acigmin Siirdiiriilebilirliginin
Analizi”,  Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekonometri ve
Istatistik Dergisi, 8: 45-64.

Gregory, A. W. and Hansen B. E. (1996) "Residual-Based Tests of
Cointegration in Models with Regime Shifts," Journal of
Econometrics, 70: 99- 126.

Gilinaydm, E. (2003) “Analysing the Sustainability of Fiscal Deficits in
Turkey,” Hazine Dergisi, 16: 1-14.

Hakkio, C. S. and Rush, M. (1991) “Is the Budget Defict Too Large?”,
Economic Inquiry, 29: 429-445.

Hamilton, J. and Flavin, M. (1986) "On the Limitations of Government
Borrowing: A Framework
for Empirical Testing", American Economic Review, 76: 808- 819.

Haug A. A. (1995) “Has Federal Budget Deficit Policy Changed in Recent
Years?”, Economic Inquiry, 33(1): 104-118.

Husted, S. (1992) “The Emerging U.S. Current Account Deficit in the 1980s: A
Cointegration Analysis”, The Review Of Economics & Statics, 159-
166.

IMF, (2013) Wold Economic Outlook Database, April, 2013.

Intergenerational Report, (2002) “Treasurer of Common Wealth of Australia”,
Budget Paper, No:5, http://www.treasury.gov.au/igr/, (18.12.2012).

Jha, R. and Sharma, A. (2004) “Structural Breaks and Unit Roots: A Further
Test of the Sustainability of the Indian Fiscal Deficit”, Public Finance
Review, 2(2): 196-219.

Johansen, S. (1988) “Statistical Analysis of Cointegration Vectors”, Journal of
Economic Dynamic and Control, (12), 231-254.

Johansen, S. and Juselius, K. (1990) “Maximum Likelihood Estimation and
Inference on Cointegration With Application to the Demand for
Money”, Oxford Bulletin of Economic and Statistics, 52, 169-210.

Kalyoncu, H. (2005) “Fiscal Policy Sustainability: Test of Intertemporal
Borrowing Constraints”, Applied Economic Letters, 12: 957-962.

Kashalala, T. G. (2006) “Is Fiscal Policy Sustainable in South Africa? An
Application of The Econometric Approach”, University of Pretoria
Department of Economcs Working Paper Series, 14.

Koo, C. M. (2002), “Fiscal Sustainability in the Wake of the Economic Crisis in
Korea”, Journal of Asian Economics, 3(5): 659-669.



Atatiirk Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 27, Sayi: 3, 2013 109

Kremers, J., (1989) "U.S. Federal Indebtedness and the Conduct of Fiscal
Policy", Journal of Monetary Economics, 23: 219-238.

Makrydakis, S., E. T. and Balfoussias, A. (1999), “ Policy Regime Changes and
the Long—Run Sustainability of Fiscal Policy: An Application to
Greece”, Economic Modelling, 6: 71-86.

Marinheiro, C. F. (2005) “Sustainability of Portuguese Fiscal Policy in
Historical Perspective”, CESifo Working Paper, 1399.

Mankiw, G. (2010) “What’s Sustainable About This Budget?”, New York
Times,
http://www.nytimes.com/2010/02/14/business/economy/14view.html
(20/04/2011).

Martin G. M. (2000) “US Deficit Sustainability: A New Approach Based on
Multiple Endogenous Breaks”, Journal of Applied Econometrics,
15(1): 83-105.

Mercan, M. (2013) “Budget deficits sustainable? An empirical analysis for
OECD countries”, 2nd World Conference on Business, Economics
and Management (BEM-2013), 25-28 April 2013, Belek, Antalya,
Turkey

Obstfeld, M. and Rogoff, K. (1996) “Foundations of International
Macroeconomics”, The MIT Press.

Ozmen, E. ve Kogar, C. 1. (1998) “Sustainability of Budget Deficits in Turkey
with Structural Shift”, METU Studies in Development, 25(1): 107-127.

Panagiotis, P., Emmanouil, T., Athanasios A. L. and Constantinos, K. (2009),
“ On the Dynamics of the Greek Twin Deficits: Empirical evidence
Over the Period 19602007, International Journal of Economic
Sciences and Applied Research, 2(2):9-32.

Payne, J. E., Hassan M. and Cak, M. (2008) “Turkish Budget Deficit
Sustainability and The Revenue-Expenditure Nexus”,  Applied
Economics , (7): 823-830.

Peker, O. ve Goger, 1. (2012) “Biitge Aciklarmin Ampirik Analizi”, Yonetim ve
Ekonomi Dergisi, 19(1), 163 — 176.

Quintos, C.E. (1995) “Sustainability of the Deficit Process with Structural
Shifts”, Journal of Business and Economic Statistics, 13, 409—417.

Roberds, W. (1991) "Implications of Expected Present Value Budget Balance:
Application to Postwar U.S. Data", In Rational Expectations
Econometrics, Edited by Lars Hansonand Thomas Sargent. Boulder:
Westview Press.

Rubio, O. B., Roldan, C. D. and Esteve, V. (2006) “Is The Budget Defict
Sustainable When Fiscal Policy is Nonlinear? The case of Spain”,
Journal of Macroeconomics, 28: 596—608.

Slack E. and Ricahard M. B. (2004) “The Fiscal Sustainability of The Greater
Toronto Area”, International Tax Program, Institute for International



110 Mehmet MERCAN

Business, Joseph L. Rotman School of Management, University of
Toronto, ITP Paper, 0405.

Siriwardana Mahinda K. M. (1998) “An Analysis of Fiscal Sustainability in Sri
Lanka”, Central Bank of Sri Lanka Staff Studies, 27-28: 80-111
(http://www.centralbanklanka.org/ saff studies vol 2728d.PDF)

Sen, H., Sagbas 1. ve Keskin, A. (2010) “Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirligin
Analizi: 1975-2007”, Maliye Dergisi, 158.

Tar1, R. (2008) “Ekonometri”, 8. Baski, Avci Ofset, Istanbul.

Trehan, B. and Walsh, C. E. (1988) "Common Trends, the Government Budget
Constraint and Revenue Smoothing", Journal of
Economic Dynamics and Control, 12: 425-444.,

Trehan B. and Walsh, C. E. (1991) “Testing Intertemporal Budget Constraints:
Theory and Application to U.S Federal Budget and Current Account
Deficits”, Journal of Money, Credit and Banking, 23(2):206-223.

TCMB.,, (2011) “Tirkiye’nin Gii¢li Ekonomiye Ge¢is Program1”,
http://www.tcmb.gov.tr/yeni/ duyuru/eko program/program.pdf,
(14.12.2011).

Uygur, E. (2012) “Tiirkiye’de Cari A¢ik Tartismas1”, TEK Tartisma Metni,
25:4-9

Wilcox, D. W. (1989) "The Sustainability of Government Deficits: Implications
of the Present-Value Borrowing Constraint", Journal of Money,
Credit, and Banking, 21: 291-306.

WU J. L. (1998) “Are Budget Deficits “Too Large?”:The Evidence From
Taiwan”, Journal of Asian Economics, 9(3): 519-528.

Yildirim, K. ve Ozcan, S. E. (2011) “Biitce Agiklarinin Siirdiiriilebilirligi:
1970-2005 Tiirkiye Ornegi”, Dumlupinar Universitesi Sosyal Bilimler
Dergisi, 30: 39-49.



