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Ogretim Gorevlisi

Ozet

Bu ¢aliymada Tirkiye'de biitge agiklarinin makroekonomik degiskenler iizerindeki etkileri, Yapisal
Olmayan Vektor Otoregresyon (VAR) yontemi kullanilarak incelenmigtir. Biitge agiklan, enflasyon, cari
agiklar, istihdam, bilyime ve yatinm degiskenlerinden olusan model, 1987:1-2003:4 donemi igin tahmin
edilmigtir. Tiirkiye'de biitge agiklan ile enflasyon, cari agiklar ve biiyiime arasinda bir iligki tespit editmistir.
flave olarak bu iliskinin varligini kuvvetlendirmek ve yoniinil tespit amaciyla Granger Nedensellik testi
yapilmisur. Biitge agigy ile enflasyon, cari agik ve biiyiime arasinda ¢ift yonlii nedensellik iliskisi ortaya
¢ikristir. Istihdamdan biitge agiklanina ve biiyiimeden yatinma dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi tespit
edilmigtir. Sistemde yer alan degiskenlerden biri olan yatinmlar ile biitge agiklan arasinda iligki olduguna dair
bulgu elde edilmemistir

Anahtar Kelimeler: Biitge agiklar, enflasyon, cari agiklar, istihdam, ekonomik biiytime.

The Effects of Budget Deficits on the Basic Macro Economics Variables
in  Turkey (1987-2003 VAR, Impulse-Response Analysis, Variance
Decomposition)

Abstract

In this study, the effects of budget deficits on the basic macroeconomics variables in Turkey are
examined by using vector auto regression (VAR). The model which consists of budget deficits, inflation,
current deficits, employment, investment and economic growth is estimated for the period of 1987:1 —
2003:4. The results indicate a mutual (two-way) causality relationship between the budget deficits and
inflation, current deficits, economic growth. In addition, we carried out the Granger Causality Test in order to
find the direction of the relationship. Our study reveals a two-way-causality between budget deficit and
inflation, current deficit and economic growth. One-way relations towards employment to budget deficit and
towards growth to investment have been established. The study does not yield a relationship between budget
deficit and investments, which is one of the variables in the system.

Keywords: Budget deficits, inflation, current deficits, employment, economic growth.
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Turkiye'de Biitce Aciklarimin Temel
Makroekonomik Degiskenler Uzerine Etkisi
(1987-2003 VAR, Etki-Tepki Analizi,
Varyans Ayristirmasy)

1. Giris

Biit¢e agiklar, iktisadi yaklagimlann hep ilgi odag olmustur. 1700’1
yillarin ikinci yansindan 1920’li yillarin sonlarina kadar hakim olan ve
“birakimz yapsinlar birakimz gegsinler” seklinde o6zetlenen Klasik Iktisadi
Yaklagim 1srarla denk biitgenin ¢nemi iizerinde durmus ve biitge agiklarimin
ekonomik istikrarsizlifa yol acacagini ileri siirmiistiir. Devleti zorunlu bir fena
olarak goren Klasik Iktisadi Yaklasim agik veren bir biit¢enin olaganiistii bir
gelir niteligindeki borglanmay: artiracagini, bor¢lanmanin artmasinin ise uzun
donemde kamu maliyesini zora sokacagini savunmustur. Bu goriis; devletin
adalet, savunma, egitim, saglik gibi kamusal mal ve hizmetlerin disinda
ekonomiye miidahale etmemesi gerektigini savunmus olup, 1929 yilinda
ABD’de patlak veren ve diinya ekonomisini derinden etkileyen buhram
aciklamakta yetersiz kalmugtir.

1929°da baslayan biiyiik buhrandan gikis receteleri oneren ve Klasik
Yaklagima alternatif bir yaklasim olarak ortaya ¢ikan Keynesyen goriis ise
devletin kamu harcamalan, kamu gelirleri ve biitge vasitasiyla ekonomiye
miidahale etmesi gerektigini savunmustur. Klasik lktisadi Yaklasimun iinli
denk biitge prensibinin terk edilemez bir ilke olmadigini savunan Keynesyen goriis;
kamu harcamalar1 ve kamu gelirleri vasitasiyla uygulanan agik biitge politikasinin
Onemine ve makro ekonomik degiskenler tizerindeki etkilerine deginmistir.

* Bu ¢aliyma, ZKU, Sosyal Bilimler Enstitiisii, iktisat Anabilim Dali, “Tiirkiye’de
Biitge Agiklaninin Makroekonomik Degiskenler Uzerindeki Etkileri” adlh yiiksek
lisans ¢ahsmasindan olusmustur.
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Keynesyen goriis ile ekonomi iizerinde meydana getirecegi etkilerin daha
fazla Onemsenmeye baslandigi biitge agiklan, beraberinde bu agiklann
finansmani sorununu da giindeme getirmigtir. Olusan biitge agiklarinin nasil
finanse edilecegi ve bu finansman yontemlerinin ekonomide meydana
getirecegi etkiler uzun yillardan beri iktisatgilarin en ok tartistigi konularn biri
olmustur. Bu ¢alismada, 2 nolu bashk altinda siralanan ¢alismalarda incelenen
1ki degiskenli bir modelden farkli olarak bu degiskenlerin hepsi birlikte analize
tabi tutulmaktadir. Biitge agiklarinin ekonominin temel degiskenlerinden olan
enflasyon, cari agiklar, bilyiime, istihdam ve yatinmlar iizerindeki etkileri once
teorik, daha sonra ampirik olarak incelenmektedir.

2. Bitge Aciklarinin Temel Makro Ekonomik
Degiskenler Uzerindeki Etkisi ve Konu ile ingiti
Literatiir Ozeti

Biitge agiklart basta enflasyon olmak iizere ekonomik biiyiime, dis
Odemeler dengesi, yatinmlar ve istthdam gibi temel makro ekonomik
degiskenler uzerinde farkli sekil ve derecede etkiler meydana getirmektedir.
Biitge ag181, bir degisken iizerinde olumlu etki meydana getirebiliyorken aymi
anda bagka bir degiskeni olumsuz etkileyebilmektedir. Aym zamanda agik
baslangigta olumlu sekilde etkiledigi bir degiskeni agigin siirekliligine ve
biiyiikligiine bagh olarak daha sonra olumsuz etkileyebilmektedir.

2.1.Biitge Aciklannin Enflasyon Uzerindeki Etkileri

Teorik olarak biitge agiklarimin ister para basarak isterse borclanma
yoluyla finanse edilmesinin enflasyona yol agtig: ileri siirilmektedir. Biitge
agiklarinin merkez bankast kanaliyla para basilarak finanse edilmesi para
arzimn artmasina, artan para arzi ise enflasyonun yiikselmesine neden
olmaktadir (GURBUZER, 1997:7). Kamu, biitge actklarim finanse etmek igin
parasal finansman yerine borglanmaya basvuruyor ve reel faiz oram reel
bilylime oramndan daha yiiksek ise, bir noktadan sonra borcun siirdiirebilirligi
sorunu ortaya ¢ikmaktadir (ONDER vd. 1995:55).

Biitce agiklan ile enflasyon arasindaki iligkileri test etmeye yonelik
¢aligmalanin ¢ogunda teorik yapiy: destekler nitelikte sonuglar elde edilmistir.
Darrat (2000), Yunanistan 1954-1993 donemi igin hata diizeltme modeline
dayali galigmada parasal biiyiimenin yam sira kronik biitce agiklarimin
enflasyonist siiregte 6nemli ve dogrudan rol oynadifi yoniinde bulgular elde
etmistir. Neyapti (2003), 1970-1989 donemi 54 gelismis ve gelismekte olan
ulke igin panel veri yontemini kullanarak yaptigi ¢alismada biitge agig ile
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enflasyon arasindaki iligkiyi test etmig ve biitge agiklarinin merkez bankalarimn
bagimsiz olmadigy ve finansal piyasalarin enflasyon beklentilerine uygun
tepkiler verecek kadar gelismedigi iilkelerde enflasyonist etkilerin daha fazla
oldugu bulgularnini elde etmistir.

Tiirkiye’ye yonelik ¢aligmalarda, Batavia ve Lash (1983), 1950-1985
donemini kapsayan regresyon analizinde enflasyonun kendi kendini besleyen
bir siiregte isledigini ve enflasyon oraminda meydana gelen bir artigin biitge
aciklarinin artmasina neden oldugu sonucuna ulagmuslardir. Artan biitge
agiklarinin para arzimin artmasina, enflasyon sirecinin olugmasina neden
oldugunu ve bdylece biitge agiklan ile enflasyon arasinda ¢ift yonli bir iligki
bulunduguna dair bulgular elde etmiglerdir. Onis ve Ozmucur (1990), 1981-
1987 donemi igin parasal taban, fiyatlar genel seviyesi, doviz kuru ve ihracat
degiskenlerini igeren VAR yontemiyle yaptiklan ¢alismada biitge agiklarinin
enflasyonun belirleyicilerinden biri oldugu sonucuna ulagmusglardir. Ulengin
(1995), 1981-1992 donemini kapsayan ¢alismada Granger nedensellik testi igin
besli otoregresif model uygulanmus olup biitge agig1 ile rezerv para arasinda gift
yonli nedensellik oldugu ve TUFE'den biitge agigina dogru bir nedensellik
iliskisi gozlendigini bulmustur. Metin (1998), 1950-1987 dénemini kapsayan
en kii¢iik kareler yontemi ile yapilan regresyon analizinde borglarin monetize
edilmesinin reel bilyiime oranim ve biitge agiklannin enflasyonu etkiledigi
sonucuna ulasilms olup; biitge agiklarindaki artisin enflasyonu hizlandirdigina
yonelik bulgular elde etmstir.

Emsen vd. (2001), 1984-2000 donemini kapsayan yapisal olmayan VAR
yonteminin kullanildigi ¢ahigmalaninda gerek enflasyonun gerekse biitge
agiginin para arzinin olusumunda kisa dénemli etkisinin olmadigini tespit etmis
ve enflasyonun olusumunda biitge agig1 soklannin para arzi soklanindan daha
etkili oldugu sonucuna ulasmuslardir. Uzun donemde enflasyonun biitge agig:
lizerinde etkisinin azaldig, enflasyonun en 6nemli belirleyicisinin para arzi
oldugunu belirtmislerdir. Giinaydin (2001), 1975-1998 donemini kapsayan
Granger nedensellik testinin Hsiao yontemini kullamlarak yapilan galigmada
Tiirkiye’de biitge agiklan ile enflasyon arasinda ¢ift yonlii bir iligkinin varligina
dair bulgular elde etmistir. Giinaydin (2004a), 1971-2002 aras: donem igin hata
diizeltme modeline dayali Granger nedensellik testi ile koentegrasyon
analizinde para arzi, enflasyon ve biitge agiklan arasinda uzun doénemli iliski
oldugunu gozlemlemis olup uzun dénemde para arzindan enflasyona dogru bir
nensellik  bulundugu ve biitge agiklanmn azaltilmasinin  enflasyonun
diisiiriilmesi tizerinde 6nemli katkida bulunacagi sonucuna varmustir.
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2.2.Biitge Aciklannin Odemeler Dengesi Uzerindeki
Etkileri

Bir ¢ok ekonomist biitge aciklanyla dis odemeler dengesi agiklan
arasinda dogrudan bir etkilesim oldugunu kabul etmektedir. Hiikiimet biitge
agiklarim  finanse etmek igin borglanmaya bagvurmasi faiz oranlanim
yukseltmektedir. Yiiksek faiz oranlan 6zel yatinm harcamalarinin caydirici
etkisi denilen diglama etkisi ve yabancilar igin yurti¢i finansal yatinmlarin
cekici hale gelmesi seklinde iki etkiye sahiptir (MC CONEN, vd. 1993:358-
359). Yurtici finansal kaynaklarin cazip hale gelmesi yurtigine yabanci fonlarnn
akigim hizlandirmaktadir. Bu ise doviz kurlannin artmasina engel olarak yerli
paranin agin degerlenmesine neden olmaktadir. Yerli paramin asiri degerlenmesi
ise uretim maliyetlerini diger iilkelere gore artirdifi igin ihracat azalirken,
ithalat artmaktadir. Sonug olarak, biitge agiklarinin artmas: dis ticaret agiklarini
da (ikiz agiklar) artirmaktadir (BALL / MANKIW, 1995:98-99).

Biitge agiklariyla dis ticaret agiklari arasindaki iligkiyi test etmeye
yonelik ekonometrik ¢alismalarda birbirinden farkli sonuglar elde edilmistir.
Kearney ve Monadjemi (1990), 1972-1987 donemi i¢in Avustralya, Ingiltere,
Kanada, Fransa, Almanya, Irlanda, Italya ve ABD’yi kapsayan VAR
yontemiyle yapugi ¢alismasinda gegici ikiz agiklann bulundugu ancak ikiz
agiklarin siirekli olmadigina yonelik bulgular elde etmistir. Bachman (1992),
ABD’de 1974-1988 donemi igin VAR yontemiyle yapmis oldugu ¢alismada
biit¢e agiklan ile cari islemler agig1 arasinda es biitiinlesme olmadig sonucuna
ulasmistir. Islam (1998), Brezilya’da 1973-1991 donemi icin Granger
nedensellik testi ile yaptig1 ¢aligmasinda biitge agiklari ve dis ticaret agiklan
arasinda karsilikli (iki yonlit) bir iliski oldugunu bulmustur. Piersanti (2000),
1970-1997 dénemi igin OECD iilkelerini kapsayan ¢alismada Granger-Sim
nedensellik testi ve ara¢ degiskenler yontemiyle bir ¢ok geligmis lilkede cari
islemler agiklan ile biitge agiklan arasinda bir iliski bulundugunu tespit etmistir.

Tiirkiye’ye yonelik ¢alismalarda Bilgili ve Bilgili (1998), biit¢e agiklan
ve cari islemler arasindaki iligkide ikiz agiklar hipotezinin gegerli olmadig:
sonucuna ulagmustir. Kutlar ve Simsek (2001), 1984-2000 doénemi igin
koentegrasyon testi, hata diizeltme modeli ve nedensellik testi kullanilan
calismasinda biitge agtklan ile dig ticaret agiklan arasinda giiclii bir nedensellik
iligkisinin varlifina dair bulgular elde etmislerdir. Yapilan koentegrasyon
analizinde iki degisken arasinda uzun donemli iligkisinin varligi dogrulanmustir.
Akbostanci ve Tung (2002) 1987-2001 donemini kapsayan koentegrasyon ve
hata dizeltme modeli ile yapms olduklani ¢alismada yonii belirli olmamakla
birlikte biit¢e agiklan ile dis ticaret agiklan arasinda uzun dénemli bir iligki
gozlemlemislerdir. Kisa donemde biit¢e agiklarimin artmasimin, dis ticaret
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agiklarini artirdidy, biitge agiklannin azalmasinin ise dis ticaret dengesinin
saglanmasina yardimcei oldugu sonucuna ulagmslardir. Giinaydin (2004b) 1987-
2003 doneminde Granger nedensellik testi kullanilan galigmada biitge agiklarindan
dis ticaret agiklanna dogru bir nedensellik iliskisinin oldugu tespit edilmistir.
Cetintag ve Bangik (2005), Granger ve Hasio nedensellik testlerini kullandiklan
calismada biitge agiklani ile dis ticaret agiklan arasinda bir nedensellik iliskisi
bulunmadigini tespit etmislerdir.

2.3.Biitge Acgiklannin Istihdam Uzerindeki Etkileri

Klasik iktisadi diigiincenin 6ngérdiigi mal ve faktor piyasasimin tam
istihdam dengesinde oldugu ve piyasalarda bir dengesizlik (eksik istihdam)
meydana geldiginde arz ve talep kosullanmin etkisiyle piyasalarin tekrar
dengeye gelecegi yaklasimu 1929 ekonomik bunalimdan kurtulmaya yetmemis,
piyasadaki kriz daha da agirlasmistir. Krize ¢6ziim, Keynes tarafindan
sistematize edilmigtir. Keynes, klasiklerin iddia ettigi gibi ekonomide her
zaman kendiliginden tam istihdam denge seviyesinin mevcut olmadigini,
ekonominin eksik istihdamda da dengede olabilecegini, bu yiizden devlet
miidahalesiyle tam istihdam denge seviyesine ulasilabilecegini savunmustur
(BUITER, 1985:75). Devlet yapacag tiiketim ve yatinm harcamalan ile efektif
talebi artirarak tam istihdam saglayacaktir. '

Kamunun cari ve yatinm harcamalan toplam harcamalar igerisinde
onemli bir yer tutmaktadir. Igsizligin yiiksek oldugu bir ekonomide kamu
kesimi yapmus oldugu harcamalar yoluyla toplam talebi artirarak issizligi
azaltabilir. Kamu kesimi yapmus oldugu altyapi yatinmlariyla 6zel sektoriin
gelisimini tegvik ederek yatirimlann ve istthdamin artmasina onciiliik edebilir.
Kamu harcamalart sonucunda ortaya ¢ikabilecek biitge agiklarnmn neden
oldugu faiz oranlarindaki artis yatirimlan dislamaktadir (BULUT, 2002:73).
Konu ile ilgili ekonometrik ¢alismaya rastlanmamustir.

2.4.Bitce Aciklannin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki
Etkileri

Kamu harcamalarinin arttirilmasi seklinde gergeklesen bir biitce agigl
ekonomik bilylime (izerinde olumlu etkilere sahip olabilir. Kamu kesimi
tarafindan gergeklestirilen gerekli altyapi yatinmlan ozel yaunmlan tegvik
etmekte, saglik ve egitim-6gretim hizmetleri ile beseri sermayenin nitelifi ve
niceligi artinlmakta ekonomik yap: igin gerekli yasal ve idari kararlann
alinmasiyla isgiici ve sermayenin etkinligi artinlarak ekonomik biiyiime
hizlanmaktadir. Fiziki ve beseri sermayenin artiriimasi, teknolojik gelisme ve
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kaynak kullaniminda etkinligin arinlmasina yonelik yapilan kamu harcamalar
ekonomik biiyiimeyi olumlu etkilemektedir.

Barro (1991), 98 iilkenin 1960-1985 yillar1 arasindaki yatay-kesit
verilerini kullanarak en kiigiik kareler yontemiyle yaprms oldugu ¢ahismasinda
biiylime orani ile kamunun tiiketim harcamalan arasindaki negatif bir iliski
oldugu sonucuna varmustir. Nelson ve Singh (1994), 70 iilke igin en kiiciik
kareler yontemini kullanarak yapmus oldugu calismasinda kalkinmakta olan
ilkelerde biitge agiklarinin ekonomik biiyiime tizerinde etkisinin olmadigi veya
¢ok kiiciik oldugu yoniinde bulgular elde etmistir.

2.5. Biitge Agiklaninin Yatinmlara Etkileri

Teorik olarak biitge agiklarinin borglanma ile finansmaninin yatinmlan
dislayic: etkiye sahip oldugu kabul edilmektedir (SIMSEK, 2000:69). Biitce
agiklarinda meydana gelen artis sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir
ekonomide yurti¢i ve yurtdisi kaynaklardan yararlanmayi gerektirir. Kamu
kesiminin borglanma istegi mevcut kaynaklara olan talebi artirdigindan (ek fon
talebi) faiz oranlarini yiikseltecektir. Faiz oranlanndaki yiikselme ise 6zel
kesim titketim ve yatinm harcamalarinin kismi veya tam azalmasina neden
olabilmektedir (BULUT, 2002:44).

Klasiklerin savundugu tam diglama etkisi kaynaklarin tam olarak
kullanildig: ekonomilerde firmalarin ¢iktiyn artiramamalari nedeniyle ortaya
¢ikmaktadir. Boyle kosullarda talepteki bir artig, ¢iktiyr degil, fiyat diizeyini
artiracaktir. Ancak, kullanilmayan kaynaklarin bulundugu bir ekonomide tam
diglama etkisi s6z konusu olmayabilir. Kamu harcamalarimn artmas: seklindeki
bir mali genisleme Ricardian Denklik Teorisine gore gelirdeki yiikselmeyle
birlikte tasarruf diizeyini de yiikseltecektir. Tasarruftaki bu genisleme de Gzel
harcamalann yerini tiimilyle degistirmeden daha biiyiik bir biitce a¢1gini finanse
etmeyi olanakli kilacaktir. Diger bir ifadeyle, gelirin yiikselmesi nedeniyle bir
kamu harcamalan artisiyla birlikte tasarruflarda yiikseliyorsa, bu durumda
yatinmlarda bire-bir bir azalma meydana gelmek zorunda degildir. ssizligin
bulundugu bir ekonomide talep artis1 gelir ve ¢iktiyr yiikselttigi icin dislama
tam degildir; tasarruflar yiikselir. ve faiz oranlan (faize duyarl para talebi
nedeniyle) yatnmlan tikayacak kadar yiikselmez (DORNBUSCH / FISCHER,
1994:133),

Arora ve Dua (1993), 1980-1990 donemi i¢in ABD'yi kapsayan
calismasinda en kiiclik kareler yontemini kullanarak biiyiik biitce agiklarinin
yurti¢i yaturnimlari azalttig yoniinde bulgular elde etmislerdir. Ball ve Mankiw
(1995), ABD’de, biitge agiklaninin faiz oranlarit artirdigim ve dolayisiyla
ulusal tasarruflan ve yatirimlan azaltigimi, ulusal paramin degerlenmesine
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neden olmak suretiyle de dis ticaret agiklarnim meydana getirdigini ortaya
koymaktadir. Ghali (1998), Granger nedensellik testi kullanarak Tunus icin
yapmus oldugu galismasinda kamu yatiimlarinin 6zel yatinmlar iizerinde kisa
donemde negatif etkisinin, hem 6zel yatinmlar hem de ekonomik biiyime
iizerinde uzun donemde negatif etkisinin oldugunu bulmustur.

3. Ekonometrik Yontem ve Veri Seti

3.1.Birim Kok Analizi

Ekonometrik modellerde kullanilan degiskenler arasinda anlaml: iligkiler
elde edilebilmesi i¢in serilerin duragan olmas: gerekmektedir. Duraganlik genel
bir tamimlama ile; sabit ortalama, sabit varyans ve seriye ait iki deger arasindaki
kovaryansin incelenen zamana degil, yalmzca iki zaman degeri arasindaki farka
bagli olmasi seklinde ifade edilmektedir (BERBER / ARTAN, 2004;11).

Iktisadi degiskenlerin varligi maruz kaldiklan soklarla iligkilidir. Bu
soklar degiskenler iizerindeki etkileri birka¢ dénem icerisinde yok olan gegici
soklar olabilecegi gibi etkileri uzunca bir siire devam eden kalici soklar da
olabilir. Kullanilan seriler bu soklanin karakterlerine gore trend veya mevsimsel
dalgalanma ozellikleri gosterebilmektedirler. Trend ve mevsimsel dalgalanma
gosteren seriler duragan degildirler (YURDAKUL, 2000;2)

Serilerin duragan olup olmadiklannin test edilmesinde Dickey ve Fuller
(1981) tarafindan gelistirilmis Genisletilmis Dickey Fuller (ADF) test
kullanilabilir. Bu ¢alismada, hem sabitli ve trendli hem de sabitli-trendsiz
modeller esas alinmugtir.

k
AY, =ocy +oc Y, + ZﬂiAYl—i t €, 3.1

i=1

k
AY, =oc, + o<, trend+o<, Y, + Y BAY, +¢, (3.2)

i=l
(3.1) ve (3.2) numarali regresyon denklemlerindeki Y; duraganlik testine
konu olan degiskeni, A birinci derece fark operatoriinii, € ise hata terimlerini
gostermektedir. Yapilan ADF kok birim testi igin iki hipotez kurulmus olup

bunlar; Ho:a:=0 Burada kurulan hipotezlerden H, reddedilirse Y’nin

H :a<0
duragan olduguna karar verilir.
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3.2.Vektor Otoregresyon Modeli

Makroekonomik modellerde kullamlan degiskenlerin digsal olup
olmadiginin  kesin olarak bilinmedigi durumlarda VAR modelleri
kullaniimaktadir. Sims tarafindan gelistirilen VAR modeli, secilen biitiin
degiskenleri birlikte ele alan bir sistem biitiinliigt i¢erisinde incelemektedir.
Model i¢inde kullanilan degiskenler arasinda kesin bir bigimde igsel ve dissal
degisken aymnm soz konusu degildir (OZGEN / GULOGLU, 2004:95). Y, ve
Z, gibi iki zaman serisinin oldugu bir modelde Y, serisinin zaman i¢indeki
hareketi, Z, serisinin simdiki ve ge¢mis degerlerinden ve aym sekilde Z,
serisinin zaman igindeki hareketi de Y, serisinin simdiki ve ge¢mis
degerlerinden etkileniyor olsun. Bu tamimlamaya gore iki degiskenli basit bir
sistem (CEKEROL / GURBUZ, 2004:3);

yi=bwo—buzi+ yuy -1+ ¥z -1+ En (3.3)
zZ2=bw—bayi+yay -1+ y2z -1+ & (3.4)
Burada; Yr ve Zr ’nin duragan oldugu &t ve & ’nin sirasiyla Oy ve
O standart sapmalariyla birlikte white noise (beyaz giiriiltii) oldugu {Eyl}ve

{Ezt}’nin iliskisiz white noise hata terimleri oldugu varsayilmaktadir.

Makroekonomik modellerde yer alan degiskenler arasinda genellikle
dinamik bir geri besleme mevcuttur. Sistemde yer alan herhangi bir zaman
serisinin, zaman i¢inde izledigi trendin, sistemdeki baska bir zaman serisinin
trendinden bagimsiz olup olmadigi tam olarak bilinememektedir. Bu tir
simetrik bir etkilesimin s6z konusu oldugu zaman serilerini iceren gok denk-
lemli sistemlerde, VAR adi verilen yontemler kullanilmaktadir (KAZDAGLI,
1996:42; OZGEN / GULOGLU, 2004:96).

Modelde kullanilan her degisken kendisinin ve modelde bulunan diger
degiskenlerin ge¢cmis degerlerinin bir fonksiyonudur. Bu fonksiyon ¢alisma-
muzdaki serilerle drneklendirilerek gosterilirse alti degiskenli otoregresif model
alttaki gibidir.

(B4 ] [C] [adl) adD) o) (L) as(L) a(L)][BA.. | [e]
EN G| | o) cadl) e (L) as(L) (L) || EN. - e
DACIK|™| G |1 asdL) ek L) o) (L) (L) (L) || DACIK .. ¥ ] e (3.5)
IST G| |alD) ol L) o) (L) (L) aw(L) || IST. - e
BUY Gl |all) L) adl) as(L) (L) as(L) || BUY... es
YAT | |G] |odD) all) all) au(L) au(L) (L) || YAT .. | |eu ]|
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Burada; BA, biitge agqigi; EN, enflasyon; DACIK cari denge; IST,
toplam igsiz sayisi; BUY, reel GSYIH; YAT, o6zel sektor sabit sermaye
yatirimlari ve C sabit terimler olarak tanimianmigtir.
€., €1, €5, €, €5, e, ortalamasi sifir ve sabit kovaryansa sahip rastgele
stokastik sureglerdir. Katsayilar matrisindeki a;(L) terimi soyle ifade edilebilir.
Alt indis ij, denklem numaras ve agiklayic1 degiskeni temsil eder. Ornegin; ay;
2. denklem, EN, ve 3. aciklayici degisken DACIK,;. L ise gecikme
1slemcisidir.

3.3.Nedensellik Testi

VAR modelinde degiskenler arasi nedensellik testlerinin yapilabilmesi
icin tim degiskenlerin duragan olmasi gerekmektedir (Enders, 1995:327). Eger
tim degiskenler duragansa standart F-testi ile nedensellik iliskisi test edilebilir.
Granger nedensellik testi, asagidaki regresyonlann tahminini icermektedir
(Tamn, 2002:269):

Y,=ao+Zn:ﬂX,-,+Zn:aY,-,+u, (3.6)
i=1 i=]

n n
Xo=PFot+d a4+ X i+u 3.7
i=1 =
Burada test edilen hipotez 6rnegin; X’ten Y’ye dogru nedensellik iliskisi igin;
H,: Zﬂ =0 (X’ten Y’ye nedensellik yoktur)

H.: Zﬁ #0 (X’ten Y’ye nedensellik vardir)

seklindedir. Ilk adimda kisitlamasiz iliskideki hata terimleri kareleri toplaminin
bulunmasi i¢in,

Y,=ao+i,[iX,-,+Zn:aY,-,+u,»
i=l i=l

seklindeki kisttlamasiz iliski tahmin edilerek, bunun da hata terimleri kareleri

toplamu Z €,2 bulunur. Bu da RSSyy olarak gosterilir.

t=1
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Ikinci adimda kisith iliskideki hata terimleri kareleri toplamu bulunmasi

igin ZﬂX -+ terimi disarida birakilarak, geride kalan;

i=1

n
Y,:ao+Za,Y,-[+u,r

i=l

iligkisi tahmin edilerek, bu kisitlamali iliskinin hata terimlerinin kareleri

toplamu Ze,z bulunur. Bu RSSy olarak ifade edilir. Hipotezin testinde asa-

i=1
gidaki F testi hesaplanr.
F= (RSSk— RSSw) /I m
RSSul(n—k)
Burada RSSg; kisitlamalr iligkideki hata terimlerinin kareleri toplamun,
RSSyr; kisitlamasiz iligkideki hata terimlerinin kareleri toplamini, m; disarida

birakilan gecikmeli degisken sayisini, n; ornek hacmi ve k; kisitlamasiz
regresyonda tahmin edilen parametre sayisimi gdstermektedir.

(3.8)

Hesaplanan F degeri F tablosundan F.(m,n—k)degeri bulunarak

karsilastinilir.  Hesaplanan deger tablo degerinden kiigiikse Hy hipotezi “X’ten
Y’ye nedensellik yoktur” kabul edilir; biiyiikk ise Hoy hipotezi reddedilerek,
“X'ten Y’ye nedensellik vardir” seklindeki alternatif hipotez kabul edilir.
Biitiin bu islemler Y’den X’e dogru nedensellik olup olmadigini arastirmak icin
de (3.6) numaral: esitlik iizerinde ayni sekilde uygulanr.

3.5.Etki Tepki Fonksiyonlan

Etki-tepki fonksiyonlari, rassal hata terimlerinden birindeki bir standart
hatalik sokun, igsel degiskenlerin simdiki ve gelecekteki degerlerine olan
etkisini yansitir. Bir makro ekonomik biyiikliigiin iizerinde en etkili degiskenin
hangisi oldugu varyans ayristirmasi ile; etkili bulunan bu degiskenin politika
araci olarak kullanilabilir olup olmadif: ise, etki-tepki fonksiyonlar ile
belirlenir (Ozgen ve Giiloglu, 2004:97). Diger bir ifadeyle etki-tepki analizi bir
degiskende meydana gelecek rastgele bir ‘sok’un sistemdeki diger degiskenler
izerindeki etkisini analiz etmekte ve bu bakimdan ekonomik politikalara yon
vermede Onemli bir islev gormektedir. Hareketli ortalama vektorii (VMA)
gosterimi  Sims (1980)’in yonteminde soklarin VAR sisteminin icerdigi
degiskenler iizerindeki etkilerinin zaman yolunun ¢izilmesine olanak tanir.
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Etki-tepki fonksiyonu iki degiskenli VAR matris formunda yazilirsa,

—yl an an dan Y- €

= + +
LZ' a0 a. an Z - €
hareketli ortalama sunumu {&-t}ve {&/}serileri acisindan yazilabilir.
—y, y i (Du(l) (Dn(l) En -

= - |* . .
K4 Z =0 d(i) Dn(i) )| & -

veya daha ozet formda, X = U+ Z - (3.9)
i=0

Bu hareketli ortalama sunumu ozellikle y, ve z, serileri arasindaki
karsilikhi etkilesimi incelemek igin yararli bir aragtir. @, 'nin katsayilan

{&l}ve {Eu}soklan y, ve z, serilerinin tiim zaman yolu iizerindeki etkilerini
ortaya ¢ikarmak igin kullamlabilir. Burada dort eleman @y (0) etki garpan-
landir. Ornegin; @ (0) {&,}’dekj “bir” birimlik bir degismenin y, iizerindeki

ani etkisidir. Aym sekilde ®u (1), @ (1) swasiyla {& -1} ve {€ -1} dek bir
birim degismelerin y, tizerindeki bir donemlik etkileridir. Dort terimden ibaret
olan bu katsayilar kiimesi @ (i), ®n (1), P (i), = (i) etki-tepki fonksiyonlari
olarak adlandinhr. Etki-tepki fonksiyonlan grafiksel olarak {y,} ve

{z,}serilerinin degisik soklar kargisindaki tepkileri seklinde gizilmektedir.

3.6.Varyans Ayrnigtirmasi

VAR modelinin hareketli ortalamalar bolimiinden elde edilen varyans
aynistirmasi degiskenlerin kendilerinde ve diger degiskenlerde meydana gelen
soklarin kaynaklarnini yiizde olarak ifade eder. Kullanilan degiskenlerde
meydana gelecek bir degisimin yiizde kaginin kendisinden, yiizde kaginin diger
degiskenlerden kaynaklandigim gosterir. Bir degiskende meydana gelen
degismelerin biiyilk bolimii kendisindeki soklardan kaynaklaniyorsa, bu
degiskenin digsal olarak hareket ettigini gosterir. Varyans ayristirmasi
degiskenlere arasindaki nedensellik iliskilerinin derecesi konusunda da bilgi
verir (ENDERS, 1995:311).
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3.7.Veri Seti

Bu ¢ahsmada, 1987:01-2003:04 donemine ait ¢eyreklik veriler
kullamlarak Tiirkiye'de biitge agiklarinin bazi makro ekonomik degiskenlerle
nedensellik iligkisini analiz edebilmek igin, bu iligkiyi etkileme potansiyeline
sahip alti de§iskenli yapisal olmayan otoregresif bir model kurulmugtur. Biitge
agiklan, enflasyon, cari agik, istihdam, biiyiime ve yatinm modelde yer alan
degiskenlerdir. Bu degiskene ait tanimlamalar Tablo.1’de sunulmaktadir.

Tablo.1. Degiskenlerin Tamumlanmas:

Degiskenler | Tamim Tur

Mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus reel biitge agiklar I¢sel

EN Mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus enflasyon oram Igsel

DACIK Mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus cari dengenin reel fgsel
degeri

isT Mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmug imalat sanayi fcsel
istihdam edilenler

BUY Mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus GSYTH nin reel Igsel
degeri

YAT Mevsimsel diizeltmeye tabi tutulmus 6zel sabit sermaye T¢sel

yatinmlaninin reel degeri

Modelde, biitge agigini tammlamada biitge agigi tanimina en uygun
degisken olarak kabul edilen konsolide biitgenin gelir-gider arasindaki fark
se¢ilmistir. Enflasyonu tanimlamada Tiiketici Fiyat Endeksinin secilmesinin
nedeni fiyat hareketlerini iyi bir sekilde yansitmasinin yani sira nominal serileri
reel hale getirmek i¢in kullamlan 2000=100 bazli GSYIH deflatériine paralellik
gostermesidir. Dis agiklar igin cari dengenin alinmasinin nedeni mal ve hizmet
hareketleriyle birlikte sermaye hareketlerini de kapsamasidir. Istihdam i¢in
toplam igsiz sayisimn segilmesinin nedeni biitge agiklanyla issizlik arasindaki
teorik gergeveye uymasi ve ele alinan doneme iliskin veri setinin tam olmasidir.
Issizlikle ilgili yiizdelik ceyreklik veriler mevcut degildir. Biyiime igin
GSYIH’'nin segilmesinin nedeni yurti¢i biiyiimeyi yansitan en iyi degisken
olmasindandir. Yatnm igin 6zel sektor sabit sermaye yatirimlarinin
segilmesinin nedeni biitge agiklariyla yatunmlar arasindaki teorik iliskinin bu
degiskenle tam olarak test edilebileceginin disiiniilmesidir. Biitce agig1 ve
GSYIH degiskenleri Tirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi Elektronik Veri
Dagiim Sistemi’nden, istihdam ve yatinm degiskenleri OECD online veri
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sisteminden, cari agik ve enflasyon degiskenleri de IMF, IFS (International
Financial Statistic) online veri sisteminden derlenmistir. Modelde kullamlan
TUFE ve issiz sayilart harig tiim degiskenler milyar TL cinsinden olup 2000=100
bazli GSYIH deflatorii ile reel hale getirilmistir.

4. Modelin Tahmini
4.1. Birim Kdk Testi Sonuglan

Duraganlik sinamasi igin kritik degerler ise Dickey ve Fuller yontemi
tarafindan hesaplanan T-istatistik degerleridir. Yapilan ADF testinde bagimh
degiskenin hangi gecikmelerinin regresyon denkleminde yer alacagina karar
verirken Akaike bilgi kriterinden (AIC) yaralamlmistir.

Tablo.2. Serilerin Birim Kok Testleri

Serinin Adi Sabitli Sabitli ve Trendli

BA -0.47 (5) [-3.54,-2.90, -2,59] -5.38* (1) (-4.10,-3.48, -3.17)
EN 1.86  (1)**[-3.53, -2.90, -2.59] 055 (1)

AEN -2.48 (1) -3.93** (1)

DACIK -4.09* (1) 441 (D)

IST -1.81 (1) -1.22 (D)

AIST -5.29* (1) -5.45% (1)

BUY -0.95 (1) -3.89%% (1)

YAT -2.40 (2) [-3.53,-2.91,-2.59] 243 (2) [-4.10,-3.48,-3.17]
AYAT -8.57* (2) -8.68* (2)

Noi: A serilerin 1. derece farkint gostermektedir. *, ** serilerin sirasiyla % 1 ve %5 diizeyinde
anlamli  oldugunu gostermektedir. () Parantez igindeki saydar gecikme uzunlugunu
gostermektedir. [ ] Parantez icindeki degerler ise sirasiyla %1, %5 ve %10 diizeyinde kritik t-
istatistik degerleridir.

Yapilan ADF birim kok testi sonucunda biit¢e agigi (BA) ve biyiime
(BUY) degiskenlerinin sabitli ve trendli, cari agik (DACIK) degiskeninin de
hem sabitli, hem de sabitli ve trendli olmak Uizere seviye itibani ile duragan
oldugu buna karsiik enflasyon (EN), istthdam (IST) ve yatinm (YAT)
degiskenlerinin seviye itibari ile duragan olmadify sonucuna ulasilmustr.
Duragan olmayan EN, IST ve YAT degiskenlerini duragan hale getirmek igin
serilerin birinci derece farki alinmustir. Fark alma islemi sonucunda EN
degiskeninin sabitli ve trendli olarak %5 duzeyinde IST ve YAT
degiskenlerinin ise hem sabitli hem de sabitli ve trendli olmak tizere % 1
diizeyinde anlamli oldugu goriilmiistiir.
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4.2.VAR Sonuglan

VAR modelinin 6nemli bir 6zelligi, teorinin 6ngordiigii nedensellikten
ziyade degiskenler arasi ger¢ek nedensellik iligkilerini ortaya koymasidir. VAR
analizi sonucunda biitge agiklart ile bir donem gecikmeli olarak, kendisi ve
enflasyon degiskeni arasinda istatistiksel olarak iliski bulunmaktadir. Modelde
kullanilan gozlem sayisina ait t-tablo degeri %5 diizeyinde 1.658'dir. Bir
onceki donem biitce ag1g1 kendisi lizerinde 0.48 gibi yiiksek oranda bir etkiye
sahip iken enflasyon degiskeni iizerinde 8,96E-16 gibi oldukga diisiik bir
oranda etkilidir. Her iki katsaymin pozitif olmasindan dolay: biitce
agiklarindaki bir artis enflasyondaki degisme iizerinde kiigiik de olsa bir artis
meydan getirmektedir.

Tablo.3. VAR Analizi Sonuglan
Donem: 1987:1-2003:4 Gozlem Sayisi: 66

BA EN DACIK IST BUY YAT
BA(-1) 0.487943  8.96E-16 -0.053168 7.52E-12 -0.045880 -0.092364
[ 3.66548]* [4.63751]* [-0.88371] [ 1.88262]* [-0.52731] [-1.11021]

BA(-2) -0.236163 4.36E-16 -0.105708 -4.63E-12 -0.160874 -0.034622
(-1.86101]* [ 2.36882)* [-1.84308)* [-1.21609] [-1.93955)* {-0.43654]

BA(-3) 0.045152 -4.72E-16 0.004943 -2.75E-12 0.172558 0.058371
(0.34153] [-2.46092]* [0.08272] [-0.69454] [ 1.99694)* [ 0.70646]

Diizeltil R> 0.858914 0.910919 0.409594 0.139999 0.955511  0.234877
F-statistic  22.30754 36.78989 3.428119 1569762 76.17133 2.074429

Not: Parantez igindeki degerler t-istatistik degerlerdir. * % 5 diizeyinde anlamii olan t-istatistik
degerleridir. Yapian VAR analizinde uygun gecikme uzunlugu ii¢ olarak secilmistir. Gecikme
uzunlugunun belirlenmesi i¢in LR(sequintial modified LR test istatistigi), FPE (final prediction
error), AIC (Akaike bilgi kriteri), SCI (schwarz bilgi kriteri) ve HQ (Hannan-Quin bilgi kriteri)
istatistiklerine bakdmisur. Bunlardan LR istatistigi, FPE istatistigi ve HQ istatistiginin uygun
gecikme uzunlugunu 3 olarak belirlemesinden dolay: modelde kullanilan gecikme uzunlugu 3
gecikme olarak belirlenmigtir.

Iki dsnem onceki biitge agiklar ile enflasyon (EN), cari agik (DACIK) ve
bilyime (BUY) degiskenleri arasinda istatistiksel olarak iliski bulundugu
goriilmektedir. Katsayisinin pozitif olmasindan dolayr “iki” dénem 6nceki bir
birimlik biitge agig1 enflasyondaki degisme iizerinde 4.36E-16’lik bir artis
meydana getirmektedir. Biitge agiklarinda meydana gelen bir birimlik artis cari
agiklan lizerinde katsayinin negatif olmasindan dolay1 0.10’luk azahsa sebep
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olmaktadir. Benzer bir sekilde biiylime de katsayimn negatif olmasindan dolay:
aciklarda meydana gelen bir birimlik artig 0.16’lik bir diisiise sebep olmaktadir.
VAR analizi degiskenler arasindaki iliskinin varligim ve bu iligkinin negatif
veya pozitif olduguna iligkin bilgiler vermektedir.

4.3.Nedensellik Sonuglan

VAR analizi ve nedensellik testleri birbirimden bagimsiz ve farkh
amaglar icin kullanilmasina ragmen, ilave bir bilgi olarak VAR analizinde
negatif ve pozitif bir sekilde tespit edilen iligkinin yonind ve kaynagim tespit
etmek icin nedensellik analizi yapiimasim ihtiyag duyduk. Tablo.4’de ikinct
siitunda yer alan degerlerden birincisi ilk degiskenden ikinci degiskene dogru
nedensellik olup olmadigini gosteren hesaplanan F-testi degeri, ikincisi ikinci
degiskenden birinci degiskene dogru nedensellik olup olmadigim gosteren
hesaplanan F-testi degerini ifade etmektedir. F-testi degerleri mutlak suretle
pozitif ¢ikmakta ve iligkinin varligim gosterirken VAR analizinde tespit edilen
iliskinin varligim kuvvetlendirmede kullanmaktayiz. F tablo degeri: 2.76<F
hesaplanan deger ise soz konusu deiskenler arasinda nedensellik vardir.
Ucglincii stitunda yer alan oklar ise soz konusu degiskenler arasindaki
nedenselligin yoniinii gostermektedir.

Tablo.4 Granger Nedensellik Testi Sonuglar

DEGISKENLER F Hesaplanan NEDENSELLIK
Enflasyon-Biitge Agig1 3.86/3.22 «—>
Cari A¢ik-Biitge Agif 3.18/2.94 >
Istihdam-Biitge Ag181 2.88/0.04 —
Bilyiime-Biitge Ag181 4.08/3.04 >
Yatinm-Biitge Agig1 0.18/0.61 YOK
Cari A¢ik-Enflasyon 1.78/1.79 YOK
Istihdam-Enflasyon 0.62/1.22 YOK
Buyume-Enflasyon 2.10/1.29 YOK
Yatinm-Enflasyon 1.07/0.62 YOK
[stihdam-Cari Agik 2.32/0.51 YOK
Biiyiime-Cari Agik 2737248 YOK
Yatinm-Cari Agik 0.04/1.58 YOK
Biiyiime-Istihdam 0.92/1.62 YOK
Yatinm-{stihdam 0.64/1.95 YOK
Yatinm-Bilytime 0.68/3.16 +—
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Not: Kritik F-degeri: Foos (m w4y = Foos (3. s6) = 2.76°dir. Granger nedensellik testinde gecikme
uzunlugu LR istatistigi, FPE istatistigi ve HQ istatistiginin uygun gecikme uzunlugunu “i¢”
olarak belirlemesinden dolay: iig segilmigtir.

F-hesaplanan ile f-tablo degerlerinin karsilagtinimasiyla elde edilen
sonuglara gore biitge agiklanyla enflasyon, cari agiklar ve bilyiime degiskenleri
arasinda ¢ift yonld, istihdam degiskeni ile istihdamdan biit¢e agigina dogru tek
yonli nedensellik oldugu sonucuna ulagilmstir. Nedensellik testi sonuglarina
gore diger degiskenlerden bilylime-yatirim arasinda biiyiimeden yatinma dogru
tek yonlii bir nedensellik oldugu sonucuna ulasilmstir.

Elde edilen nedensellik testi sonuglan VAR analizi bulgulariyla
ortismekte ve VAR analizinin sonuglarim kuvvetlendirmemize yardimci
olmaktadir. VAR analizinde elde edilen bulgular ¢ercevesinde anlaml t-
istatistikleri ve F istatistikleri goz oniine alinarak bu nedensellik iliskilerini
degerlendirirsek; biitgce agiklarinin enflasyondaki degisme iizerindeki etkisi bir
ve iki gecikmeli donemde katsayinin pozitif olmasindan dolay: pozitiftir.
Enflasyondaki degismenin biitge agiklari iizerindeki etkisi ise istatistiki olarak
anlamli olan iki gecikmeli donemde katsayinin pozitif olmasindan dolay: biitge
agiklarin artinici yondedir.

Biitge agiklari’nin cari agiklar iizerindeki etkisi istatistiki olarak anlaml
olmamakla beraber iki gecikmeli donemde katsayinin negatif etkisinden dolayi
azaltici yondedir. Ancak iki gecikmeli dénem goz Oniine alinirsa katsayinin
negatif olmasindan dolay: azaltict yonde oldugu ve bunun da biit¢e agiklarindan
cari agiklara dogru olan iligkiyi yansittigy soylenebilir. Istihdamdan biitge
agiklarina dogru tek yonlii bir nedensellik bulunmaktadir. Biitge agiklarinin
biyiime lizerindeki etkisi istatistiki olarak anlaml olan iki gecikmeli donemde
katsaymmn negatif olmasindan dolay1 azaltici, i¢ gecikmeli donemde ise
katsayinin pozitif olmasindan dolay: artinci yondedir.

4.4.Etki-Tepki Analizleri

Bu kismunda, etki-tepki fonksiyonlarindan biit¢e agiklaninda meydana
gelen “bir standart hatallk” sok karsisinda diger degiskenlerin tepkilerini
gosteren grafiklere yer verilmistir. Standart hatalan tiiretmek i¢in Monte Carlo
simiilasyon teknigi kullanilarak, etki-tepki fonksiyonlarindaki nokta tahminler
icin, 100 iterasyonlu giiven sinirlan hesaplanmustir. Grafikteki kesikli ¢izgiler
“bir” standart hatalik gliven sirlanni, diiz gizgiler ise nokta tahminlerini
gostermektedir.
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Grafik 1 Biitce A¢iklarindaki Bir Birimlik
Sokun Enflasyon Uzerindeki Etkisi

Grafik 2 Biitce Aciklarindaki Bir Birimlik
Sokun Cari Agiklar Uzerindeki Etkisi
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Grafik 3 Biitge Agiklarindaki Bir Birimlik
Sokun Istihdam Uzerindeki Etkisi

Grafik 4 Biitge A¢iklarindaki Bir Birimlik
Sokun Biiyiime Uzerindeki Etkisi
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Grafik 5 Biitce Agiklarindaki Bir Birimlik
Sokun Yatirimlar Uzerindeki Etkisi
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Grafik 5 Biitge Agiklarindaki Bir Birimlik
Sokun Kendisi Uzerindeki Etkisi
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Grafik 1, biit¢e agiklarinda meydana gelen “bir” standart hatalik sokun

(se¢ilen zaman donemi iginde) enflasyondaki degismeyi nasil etkiledigini
gostermektedir. Grafikten gorildigl tzere etki baslangigta negatif iken ikinci
donemden sonra inigli-gtkish bir seyir izlemektedir. Etki ikinci donemden
alunci doneme kadar pozitif bir seyir izlemektedir. Altinci donemden sonra ise
etki zayiflamaktadir. Burada biit¢e agiklaninda meydana gelen “bir” standart
hatalik sokun enflasyon tiizerinde anlamli bir etkiye sahip olmasi, VAR
analizinden elde edilen iligkiyi de destekler niteliktedir. Grafik 2’ye gore Biitge
agiklannda meydana gelen “bir” standart hatalik sok cari agiklar tizerinde inigli-
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¢ikigh bir yonseme gostermekle birlikte ele alinan dénem boyunca genellikle
negatif bir etki gostermektedir. Bu durum ise VAR analizindeki bulgular ile
paralellik tagimaktadir. Istatistiksel olarak aralaninda giiclii bir iliski
bulunamamakla birlikte Grafik 3’e gore biit¢e agiklarindaki bir standart hatalik
sok ozellikle iigiinci donemin sonundan itibaren sekizinci donemin sonuna
kadar istihdamda pozitif bir yonseme gdstermekte olup sekizinci donemden
sonra etkisi zayiflamaktadir.

Grafik 4, biitce agiklannda meydana gelen “bir” standart hatalik sokun
biiylime {izerindeki etkisini gostermektedir. Ele alinan dénem igerisinde ilk iki
donem biitge agiklarinda meydana gelen “bir” birimlik sok biiyiime iizerinde
pozitif yonde etki gosterirken, ikinci donemin sonundan dérdiincii dénemin
sonuna kadar keskin bir negatif seyir sergilemektedir. Dérdiincii dénemden
sonra ise inigli-gikish bir yénseme mevcuttur. Onuncu dénemden sonra inisli-
¢ikish seyir devam etmekle birlikte etki zayiflamaktadir. Biitge agiklanyla
bliylime arasinda yapilan nedensellik analizinde sonucunda cift yonlii bir iliski
bulunmugstur. Biitce agiklannin bilyiime iizerindeki etkisi yapilan VAR analizi
sonuglarina gore bir ve iki gecikmeli olarak negatif buna karsihk ii¢ gecikmeli
pozitiftir. Grafik 4, bu iliskiye benzer bir yonseme izlemektedir. Grafik 5 biitge
agiklarindaki bir standart hatalik sokun yatnmlar tizerindeki etkilerini
gostermektedir. Yapilan VAR analizi ve Granger nedensellik testleri sonucuna
benzer bir bigcimde yatinmlarin tepkisi belirsizdir. Son olarak, Grafik 6 ise .
blitge agiklarinda meydana gelen “bir” birimlik sokun kendisi iizerindeki
etkisini gostermektedir. Grafikten goriildigii iizere meydana gelen “bir”
birimlik sok kendisini hemen gostermekte ve iigiincii déneme kadar devam
etmektedir. Ugiincii donemden sonra ise dénem boyunca dalgali ve etkisi
giderek zayiflayan bir seyir izlemektedir.

4.5. Varyans Ayngtirmasi Sonuglan

Varyans aynstirmalar her bir degiskendeki 6ngorii hatasinin varyansim
her bir i¢sel degiskene gore aynstirmaktadir. Sistemde kullanilan degisken-
lerden birinde meydana gelecek olan bir degismenin yiizde kaginin kendi-
sinden, ylizde kaginin da diger degiskenlerden kaynaklandigini gostermektedir
(ENDERS, 1995:311).

Biitge aciklannin sistemde bulunan tiim degiskenler iizerindeki etkilerini
gorebilmek igin diizenlenen Tablo.5’de degiskenlerin yirmi donemlik varyans
aynistirma sonuglan verilmektedir. Ortalama bir egilimin belirlenebilmesi igin
yirmi donemlik ayristirma sonuglan, aritmetik ortalamalari alinarak ortalama
bir deger ile ifade edilmistir. Degiskenlerin her bin igin varyans aynistirmalan
yapilmus olup, bunlann iginden biitge agiklarimin etkisini gosteren stitunlar
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secilmistir. Ornegin, bes gecikmeli biitce agifinin 6ngori hatasinin varyansi
%63.48 oraninda biitge agi@1 soklanndan kaynaklanmaktadir. Bes gecikmeli
enflasyon degiskeninin 6ngorti hatasinin varyans: ise %21.15 oraninda biitge
acigindaki soklardan kaynaklanmaktadir.

Tablo5.’deki yirmi donemlik genel ortalamalara gore biitge agiklannin

kendisi tizerindeki etkisi %54,18’dir. Yirmi donemlik ortalamaya gore biitge
aciklarinin enflasyon iizerindeki etkisi %18.4’diir.
agiklar iizerindeki etkisi yirmi donemlik ortalamaya gore %7.01, istihdam
iizerindeki etkisi %6.04, biiylime iizerindeki etkisi %2.91 ve yatinm tzerindeki
etkisi %2.74’dir.

Tablo.5 VAR Sistemindeki Degiskenlerin Varyans Ayrigtirmalar:

Biitce agiklarinin cari

Don | Biitce Aq | Enflasyon | Cari Agik | Istihdam | Biiyiime | Yatinm
1 100.00 0.00 0.00 0.00 0.00 0.00
2 88.03 20.65 0.27 5.87 0.01 1.69
3 72.93 27.86 7.27 5.98 1.54 1.82
4 66.64 24.02 7.32 5.76 1.81 1.76
S 63.48 21.15 7.64 5.71 1.58 1.94
6 59.95 19.65 7.13 5.57 1.55 2.14
7 55.88 21.63 7.04 5.61 3.87 2.59
8 52.71 21.02 7.06 6.29 4.35 2.80
9 51.07 19.86 7.54 6.28 4.09 3.01
10 49.08 19.44 7.52 6.23 3.90 3.03
11 47.12 18.85 7.96 6.41 4.05 3.09
12 45.94 18.36 7.94 6.69 3.94 3.19
13 44.67 18.15 8.00 6.69 3.84 3.30
14 43.26 17.86 8.01 6.73 3.67 3.36
15 4238 17.53 8.18 6.76 3.61 3.42
16 41.86 17.34 8.17 6.84 3.49 3.45
17 40.91 17.22 8.27 6.84 3.38 3.49
18 39.82 16.99 8.27 6.85 3.25 352
19 39.14 16.74 8.32 6.85 3.19 3.55
20 38.64 16.56 8.31 6.89 3.09 3.57

Ort 54.18 18.54 7.01 6.04 291 274

Not: Tablodaki ilk siitun gecikme dénemlerini, diger siitunlar ise biitge agiklarimin kendisi ve
diger degiskenler iizerindeki etkilerini gisteren varyans aynstirma sonuglarint vermektedir. Ort.
ise 20 donemlik genel ortalamay: gostermektedir.
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Son olarak oniki dénemlik ortalama bazinda biitge agiklarimin enflasyon,
cari agik, istihdam, biyiime ve yatinm degiskenleri tizerindeki etkileni grafik
7’ de gosterilmektedir.

Grafik 7 Biitce Agiklarimin Etkileri Varyans Ayristirmas
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Grafik 7'den goriildiigii iizere varyans aynstirmas: sonuglarina gore
biitce agiklan bagta kendisi olmak iizere sirasiyla en fazla enflasyon, cari
actk, istihdam, biiyiime ve yatinm degiskenleri tizerinde etkilidir.

5.Sonug¢

Tirkiye’de yasanan siirekli ve yiiksek kamu kesimi konsolide biitge
aciklan basta enflasyon olmak lizere yatinm, istihdam, biiylime gibi pek ¢ok
makro ekonomik degisken iizerinde etkiler meydana getirmektedir. Biitge
agiklarimin makro ekonomik degiskenler iizerinde meydana getirdigi etkilen
test etmek amaciyla yapilmis olan ve 1987:1-2003:4 ddnemini kapsayan
ekonometrik ¢alismadan elde edilen bulgular su sekilde dzetlenebilir;

Yapilan VAR analizi ve VAR analizinde ispatlanan iligkilerin
desteklemek ve iliskilerin kaynagn ve yoniinii tespit amaciyla kullandigimz
Granger nedensellik testi sonuglarina gore Tirkiye’de blitge agiklan ile
enflasyon arasinda ¢ift yonli pozitif bir iliski olduguna dair bulgular elde
edilmigtir. Yapilan varyans aynstirmast sonuglann da bu durumu destekler
niteliktedir. Nitekim biitce agiklannda meydan gelen bir soku etkileyen en
biiyiik ikinci degisken enflasyon iken enflasyonda meydana gelen bir soku
etkileyen ikinci en biiyiik degisken de biitge agiklandir. Artan biit¢e agiklan ve
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finansman1 enflasyonu artinrken, enflasyonda meydana gelen artis kamu
harcamalarin1  6zellikle bor¢ faiz o6demelerini artinp, kamu gelirlerini
asindirdif) igin biitge agiklarinin artmasina neden olmaktadir.

Elde edilen bulgulara gore Tirkiye’de biitge agiklan ile cari agiklar
arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iligkisi bulunmaktadir. Biitce agiklarinda
meydan gelen bir artisin cari agiklar tizerindeki etkisi negatif yondedir. Yapilan
varyans ayrigtirmas: sonuglari da bu sonucu destekler niteliktedir. Cari
agiklarda meydana gelen bir soku etkileyen degiskenler arasinda en biiyiik paya
sahip degisken biitge aciklart iken biit¢e agiklanm etkileyen dordiincii degisken
cari agiklardir. Elde edilen bulgulara gore biitge agiklan ile cari agiklar arasinda
beklenenin tersine negatif yonlii bir iliski oldugu sonucuna varitmustir.

Calismada biitge actklan ile istihdam arasinda istihdamdan biitge
agtklarina dogru bir nedensellik iligkisi bulunmustur. Istihdam degiskenine
iligkin VAR analizi sonuglan istatistiki olarak anlamli olmamakla birlikte soz
konusu iligki iki gecikmeli donemde katsayinin negatif olmasindan dolay: biitge
aciklanni azaltic1 oldugu seklinde ifade edilebilir.

Analiz sonucunda biitge agiklan ile biiyime arasinda ¢ift yonli
nedensellik iligkisi bulunmustur. VAR analizi sonuglarina gore biitge agiklar
biiylime iizerinde alti ayhk donem igin negatif yonde bir etki meydana
getirirken alti aylik donemden sonra pozitif bir etki meydana getirmektedir.
Elde edilen bulgulara gore kisa doénemde biitge agiklari ekonomik biiyiimeyi
yavaslaurken uzun donemde agiklann etkisinin ekonomiye tam olarak
yansimasindan dolayr ekonomik biiyiime iizerinde pozitif bir etki meydana
getirmektedir. Teorik olarak aralarinda giiglii bir iliski var olan biitce agiklanyla
yatinmlar arasinda bir iliski bulunamamstir.
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