
rünriyn,on nüıçE AçIKLARININ MAKRo
EKoNoMix soNuçLARI

Yrd. Doç. Dr. Faik sİLCİLf

ı. ciniş
Bütçe açülarının bir ülke ekonomisi içerisindeki makro etkileri hem politik hem de

akademik alanda sürekli tartışlan konulardan birisidir.

Keynezyen düşiinceye göre, bütçe açıklarına vol açsa dahi, otonom harcamalardaki
art§, üretimdeki artış sonucu, tilke ekonomisini eksik istihdamdan tam istihdam konumu-
na getirebilecektir. Klasik görüşe göre, vergi gelirleri sabitken, artan kamu harcamalan
üretim seviyesinde bir artış meydana getirmeden fiyatlar genel seviyesinde bir artışa yol
aÇacaktır. Paracı görüş, vergi gelirleri sabitken, artan kamu harcamalannrn üretim seviye-
sinde bir artrş meydana getirmeden faiz oranlannda bir aruşa yol açacağını, bunun da
"crowding-out" etkisi ile sonuçlanacağını ileri sürmektedir. Rasyonel Beklentiler görüşü
ise vergi gelirleri sabitken, artan kamu harcamalarının veya kamu harcamalan sabitken,
artan kamu gelirlerinin, bir şok niteliğini taşımadıkça, toplam talep ve dolayısı ile fiyatlar
ve füz oranlan üzerinde bir e&iye sahip olmayacağıru iddia eder.

Bölüm II' de, ilgili görüşlerin bu konudaki temel varsayımlan ve sonuçlan ele alı-
nacaktrr. Bölüm III' de, Türkiye'de faiz oranlan, fıyatlar, döviz kurlan gibi makro değiş-
kenler ile bütçe açıklan arasmdaki ilişkinin nasıl bir trend izlediği ele alınacak ve bu ko-
nuda çeşitli ekonometrik testler yapılacaktır.

Özetle bu ÇalıŞmada, Türkiye'de bütçe açılarının makro değişkenler üzerinde bir et-
kiye sahip olup olmadığı, incelenecektir.

II. BÜTÇE AÇIKLARININ ETKİLEnİ XOXUSUNDA TEORİI(
YAI(LAŞIMLAR

Teorik modellerin hükümet harcamalarındaki artışa ya da bütçe açrklanna ilişkin
yaklaşımlanna aşağdaki özdeşliklerle başlıyorum.

Y=C+I+G+X
C= 6 + o(l_t)Y
I = ö- ılr
X=X"-9Y-c,r
Y= 6 + a +?ı + t Q(l_t)- 9] Y - ( n + ğ) r+ G
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(4)
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Y, C, I, G, X, t ve r sırası ile belirli bir dönemde ülkenin toplam gelirini (GSMH).
özel sektör tfüetimini, özel sektör yatrrrmlannr, kamu harcamalannı. net dış ticareti,
vergi oranını ve faiz oranıru belirtmektedir. 6, d ve }" ilgili değişkenlerin alacağı sabit

değerleri göstermektedir. Katsayılardan $, ma{inal ttikeüm eğilimini, 1, r'deki %l lik bir
artrşın I'yı ne kadar düşüreceğini, 9, marjinal ithalat eğlimini, cı, r'deki %l lik bir artışın
X'i kaç birim azaltacağnı göstermel(edir. 4 no'lu denklemde genel olarak artan gelirin
ithalat ile pozitif ve/fakat ihracat ile önemsiz bir korelasyona sahip olması sebebiyle net

dış ticaretiır parametresi, rp, negatif bir değer almaktadır. GSMH'yi ifade eden denklemi r
cinsinden yeniden tarurılaısak, Yatınm=Tasamıf (IS) eğrisini elde etmiş oluruz.

IS(r) = ,v(6 * a; l'it'j;]f l-t) +<p]]Y + lyG (6)

6 no'lu denklemde IS eğrisinin IS(r) olarak gösterilmesinin sebebi, örneğin G'deki
artrşın sonuçlannın hem matematiksel hem de grafftsel olarak yorumlanabilmesinden
kaynaklanmaktadır. Matematiksel olarak 6 no'lu denklemde de görüldüğü gibi belirli bir
GSMH düzeyinde G'nin artması r'yi artıracaktır. Grafiksel olarak dikey eksende r ve yatay
eksende GSMH değerlerinin yer aldığı IS-LM analizinde, r'deki bu artış IS eğrisinin sağa
kayması ile gerçekleşmekiedir. G'deki artışn toplam talebi @) ve dolayısı ile I'yı uyarması
sonucu IS eğrisi sağa kaymaktadır. G'deki artrş ve dolayısı ile IS'deki kayma sonucu
GSMH'nin ne kadar artacağı 7 no'lu denklemde gösterilen çarpan katsayısına (m) bağlıdır.
GSMH. m çarpl AG kadar artacalçtrr.

m = [l/ [l- $(l-t) + 9]] Q)

GSMH'deki artrş para talebini artrracak ve değişmeyen para arzr karşrsrnda artan
para talebi r'yi artıracaktır. r'deki artış I'yı ve X'i düşürecekür. GSMH'deki artış, I ve
X'deki aza|ma ile ortadan kalkabilir. Böyle bir sonuç özel sektörün drşlanması (crowding-
out) etkisini ifade etmekıedir. Crowüng-out etkisi, G'deki artrş ve r'deki artrşrn I'yı ne

kadar azaltacağına, yani, ı1 katsayrsına bağlrdır. Denklem 8'de belirtilen IS(r) eğrisinin
eğimi (s) ne kadar küçiikse, diğer parametreler sabitken, I'nın r'ye o kadar hassas

olduğunu, yani, n katsalrsının o kadar büytik olduğunu gösterir.

s:v[ l-Q(l-t)+q] (8)

Ayrıca kamu harcamalannrn vergi gelirlerinden fazla olması ile oluşan bütçe açık-
lannrn, (G>T), finansmanı ihtiyacı, devletin ödünç verilebilir fonlar piyasasından daha

çok borçlanmasrna ve dolayrsı ile özel sektörün bu piyasadt*i mevcut fon talebinin karşı-
lıksız kalmasına sebep olacaktır. Paracılar, böylece, crowding-out elkisi sebebiyle kamu
harcamalannın ekonomideki olumsuzluğuna işaret etmektedir. Keynezyen analizde ise
ekonomiler genellikle eksik istihdamda dengeye geldiğinden, artan G'nin faizler ve
finansal piyasalar üzerinde çok az bir etkiye sahip olacağı ve dolays ile artan G ile özel
sektörün drşlanma etkisinin olmayacağı ileri sürülür. Dışlanma etkisi bir yana, bu analiz-
de. artan G ile özel sektörün hacminin artacağı (crowding-in) belirtilir. Bütçe açıklarının,
D'yi ve dolayısı ile I'yı uyaracağı kabul edilir. Artan G ile birlikte vergi gelirlerinde aynı
oranda bir artış olması durumunda dahi toplam talep "denk bütçe çarpanı" kadar artacak-
tr. GSMH' deki artış G' deki artrşa eşit olacaktır.
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Hangi etki daha büyiiktiir? "Crowding-out" mu? Yoksa "crowding-in" mı? Bu soru_
nun cevabl ödünÇ verilebilir fon arzıiln sabit olup olmamasına, toplam arz (S) ve LM eğ-
rilerinin konumlanna bağhdır. Eğer fonlar sabit değilse, artan fon talebi ile birlikte fon
arzı da artınlabiliyorsa, fuz oranlan değişmeyeceğinden, Keynezyen iktisadın ileri sürdü-
ğü gibi muhtemel bir "crowding-in"den bahsetmek daha doğru olacaktır. Eğer fonlar sa-
bitse, artan fon talebi ile birlikte fon arzı değişmiyorsa, faiz oranlan yiikseleceğinden, pa-
racılann ileri sürdüğü gibi muhtemel bir "crowding-out"dan büsetmek daha doğru ola-
caktır (Slavin, |996, s: 274-276).

S ve D ana|izi çerçevesinde, G'deki bir aılışın GSMH ve fiyatlar seviyesi (p) üze-
rindeki nihai etkisi toplam S eğrisinin konumuna bağlıdır. Klasik iktisada göre S'nin, p
elastikiYeti sıfir olacağından, D'deki art§ın tümü, GSMH değişmezken, P'nin artışına yol
aÇacaktır. Keynezyen analizde, S pozitif eğimli olduğundan, D'deki artrş kısnren p,nin
artmasrna ve krsmen de GSMH'nin artması ile sonuçlanacaktır. Aşrn Keynezyen analizde
ise, S'nin P elastikiyeti sonsuz olduğundan, D'deki artrş tamamen. P değişmezken.
GSMH'deki artış ile sonuçlanacakiır ( Sachs ve Larrain, l993, s: 366-368).

IS-LM analizinde, dikey bir LM eğrisi sözkonusu ise, para talebinin r elastikiyeti
sıfir demektir ve bu durumda Paracılann da iddia ettiği gibi, G'deki artış dolayısı ile IS,
deki kaYma, GSMH'de bir değişme olmaksrzın, ya|nızca r'de bir artrşa yol açacaİ<tır. Diğer
bir ifade ile Paracılar, G'deki artış dolayısr ile IS'deki kaymanın, D'yi değiştirmemesinden
dolaYı mali Politikalann etkinsizliği görüşünü sawnurlar. Sonuç ise tam bir ''crowding_
out" olacaktrr. Keynezyen analizde ise, para piyasasında dengeyi sağlayan r' nin çok düşiik
olduğu bir durumda, para tutmanın fırsat maliyetinin çok düşiik olmasr sebebiyle, para
arzındaki herhangi bir artıŞ doğrudan elde tutulan para miktannrn artmasrna yol açaİak_
tır. Likidite tuzağının, diğer deyişle, LM eğrisinin r'ye karşr elastikiyeünin sonsuz oıorgo
bu durumda, mali politikalann, örneğin artan G ile, D'nin ve dolayısı ile IS eğrisinin sağa
kaYacağı Ve sonuÇ olarak r'de bir artış olmadan GSMH'nin artacağı görüşünü savunurlar.
SonuÇ ise tam bir "crowding-in" olacaktır. LM eğrisinin r'ye karşr elastikiyetinin 0 ile m
arasında olmasr dunrmunda ise, artan G kısmen P'nin kısmen de GSMHhın artışına yol
açacaktır.

Yeni Klasik Ya da Rasyonel Beklentiler kuramrna göre ise, T sabitken. artan G, ya
da, G sabitken azalan T, rasyonel birey ve firmalar için bir şok niteliğini taşımadığı müİ-
detÇe, D'de bir değiŞime yol açmayacaktır. Rasyonel bireyler, örneğin, G sabitken, azalanT sonucu kullanılabilir gelirlerindeki artışı servetlerinde bir artlş o]arıık
algılamıyacaklardır @arro, l987 ve l989, s: 202-205).

Rasyonel bireyler ilgili değişken hakkında gelecekteki (ı+l dönemi) beklentilerini
oluŞturduklan an (l dönemi), o değişken hakkındaki o ana kadar (d 1-1) mevcut olan tüm
bigileri Ve 

'+i'e 
ait ekonomi politikalarını yönlendiren ekonomik modeller hakkındaki

bilgileri kullanırlar. Dolayrsı ile bireyler, f döneminde, G sabi&en azalanT sonucu oluşan
bütÇe aÇıklarının hükümet tarafindan bugün borçlanma yolu ile ya da l+l,de artan T ile
kaPatılmaya Çalışılacağ beklentisini oluştururlar. Bu durumda biİeyler ,+j,de ortaya çıka-
cak olan kullanılabilir gelirlerindeki azalışı telafi edebilmek için bugün kullanrıaİiılİ g"-
lirlerindeki artıfl tilketirrılerini artırmak için kullanmak yerine tasamıf edeceklerdir. B6y-
lece bütÇe aÇığına denk kamu tasaıruflanndaki düşüşü, bireylerin artan tasarruflarr den-
geleYecek ve sonuÇta I, C, S ve D değişkenleri aynı kalacaktır. Böylece Rasyonel Beklen_
tiler kuramrna göre, bütçe açıklannın kapatılması konusunda hiikümetin poıİtit kaygılarla
T'Yi artırmak Yerine borÇlanma politikasıru tercih etmesi nihai sonucu değiştirmeyecektir.
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Her iki durumda da ttiketicilerin tiiketim eğlimleri değişmeyeceği için, hiikiimetler eko-

nomik modellerinde borçlanma ve T'yi birer alternatif değişken olarak isühdam etmemeli-

dir (Bilgili, l997),

Rasyonel beklentiler, bu varsayımların ışrğı altrnda, geleneksel teoril-i eleŞtirerek,

IS_LM nrodeli çerçevesinde ileri sürülen, bütçe açığ ile dış ticaret açığı arasındaki Pozitif
korelasyonun olduğu iddiasına da karşı çrkarlar. Geleneksel IS-LM anaııizi ÇerÇevesinde,

bütçe açıklann_ın ve dolayısr ile artan toplam talep ile sağa kayan IS eğrisinin faiz oranla-

nnı yiikselteceğini, bu sonucun da ülke parasrrun değerini artırarak drş ticaret aÇığının

oluşacağını ileri sürüliir. Oysa, Rasyonel Beklentiler kuramrna göre, yukanda aÇıklandığı
gibi, bütçe açıklarındaki değişmeler sonucu toplam talep değişmeyeceğinden, dış ticarette

de açık oluşmayacaktır @ilgili ve Bilgili , 1998).

T ve borçlanmanln birer alternatif politika aracr olarak etkinsizliğini parasal ge-

nişleme ve borçlanma politikalan için de ileri sürebilir miyiz? Diğer bir deyiŞle. bütÇe

açıklarının parasal genişleme ile ya da borçlanma ile finanse edilmesinin makro ekonomik

uzanülan aynı mıdır? Sargent ve Wallace'a (1994) göre, 
' 

döneminde borÇlanma Politika-
slrun, parasal geruşleme politikasına oranla, r+l'de P'yi daha çok artıracağrnr sarunmak-

tadırlar. Borçlanma politikası, /+l'de hem ana para ödemeleri hem de faiz ödemelerini

gerekli kıldığından, hiıkiimetin r+l'deki borç stokunu daha da artrracaktrr. Bu ise ya

r+2'de gerekli olan parasal genişlemenin hacmini daha da artrracak ya da veni borÇlanma

politikasını gerekli kılacaktır. Parasal genişleme tercih edildiğnde P1*2 > P,*r olacaktır.

borçlanma poliükası tercih edildiğinde ise /+3'de borç stoku daha da artacağından yeni

ödünç alınabilir fonlar temin edilemediği taktirde parasal genişlenreye ihÜyaç dululacak

ve p1*3 > p,+z olacaktrr. Hiikümetlerin T'yi arnrarrıadıklarınl ya da artırmak istemediklerini
.ı,e reel r orarurun ekonominin büyüıne orarundan büyiik olmasr durumunda sürekli borç-

lanılamayacağı göz önüne ahndığnda, bir döırem ınutlaka, örneğ,in i+ıı döneminde, Para-
sal genişleme politikası tercih edilecek ve sonuç olarak P,*.) P1+._1) Pr*._:.. ,>P, olacak-

tır. Eğer hiikümet t döneminde parasal genişlemeyi tercih etseydi, ceteris paribus, n döne-

minde fiyatlar genel seviyesi Pı,. yerine P1 seviyesinde oluşacalıil. Böyle bir ÇıkarsamaYa
Sargent ve Wallace (1994) "Bazı hoş olmayan Monetarist aritmetik" demişlerdir. Buradaki
,,hoş olmayan" terimi, yıkandaki aıalizde enilasyon oranındaki artışrn sebebinin parasal

genişlemeden çok borçlanma olduğu görüşünden kaynaklanmaktadır. Böyle bir önerme ise

enflasyon oranrndaki artlşın kaynağını parasal geruşleme olarak gösteren Paracllar iÇin

"istenen" bir sonuç değildir.

yukandaki analizlerden bütçe açıklannın etkileri konusunda farklı göriiŞler olduğu

ve sadece Keynezyen iktisadın bütçe aç*larırun pozitif etkilerine işaret ettiğini görmüŞ

olmaktayız. Bütçe açıklannrn etkileri konusunda çeşitli ekonomiler için yapılan ÇalıŞmalar
farklı sonuçlar doğurmaktadır. Burada konu ile ilgili literatiir taramasına girilnreden, bir
sonraki bölümde bütçe açıklanrun Türkiye ekonomisi için etkileri ele alınacak ve bu ko-

nuda çeşitli ekonometrik analizler yapılacaktır.
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m. BüTçE AçIKLARINtrü TüRKiyE EKoNoMisix»pri nrrir,nni
m- 1. MAKRo nrĞişxnulnR ARAsINnıri iıişri
Tablo l, l.süfunda ve Şekil l'de bütçe açıklannrn GSHM'ya ytizdesi (BUTÇE) ve-

rilmektedir. 19'70-1974, |975-|979, l980-1984, l985-1989, t990-1994 ve l995-1997
dönenrlerine sırasryla |.,2.,3.,4., 5. ve 6. dönem dersek, BÜTÇE'nin aldığı oıtalama de-

ğerler dönemler itiban ile sırasr ile,0.'74,2.I'1,2.56,2,98,4.64 ve 6.5'7 dir. Tablo 1,

2.sütunda ve Şekil 2'de tiiketici fiyatlan endeksindeki % değişme rrÜrel verilmektedir.
TÜFE'nin dönemler itiban ile almrş olduğu ortalama değerler srrasr ile, 14.58, 33.63,
50.24, 51.08,73.'16 ve 84.60 tır. Tablo 1,3.sütundave Şekil 3'de tasamrf mevduatı faiz
oranı (FAİZ) gösterilmekteür. FAZ'in dönemler itiban ile almış olduğu ortalama değer-
ler srrası ile, 8.60. 11.80,41.60, 60.74,75.33 ve 94.10 dur. Tablo l, 4.sütunda ve Şekil
4'de dolar cinsinden döviz kurundaki % değşme @ÖVİZl) verilmektedir. DÖÜZl'in
dönemler itiban ile almrş olduğu orüalama değerler srrasr ile, 5.92,23.68,59.10,42.87,
75.59 ve 70.8l dir. Tablo değerleri ve ilgili şekillere göre, bazı dönemler gözardı edildi-
ğinde, BÜtÇE'deki yllar iübarı ile artış eğlimi diğer değişkenlerde de görülmektedir.

Büyüklfüler farklı değerlere sahip olduğundan daha iyi karşılaştırabilmek amacr i-
le, l. dönemden 2. döneme, 2. dönemdem 3. döneme, 3. dönemden 4. döneme, 4. dönem-
den 5. döneme ve 5. dönemden 6. döneme % değişim oranlan incelenebilir. BÜTÇE'deki
değişim oranlan, l93.24,1'1.9'7, |6.4L,55.70 ve 41.59 dur. TÜrFE'deki değişim oranlarr,
l30.66, 49.39,|.6'7,44.40ve 14.70 dir. FAİZ'deki değşim oranlan, 3'7,2|,252.54,46.01,
24.02 ve 24.92 dir. OÖVZl'deki değişim oranlan ise, 300.00, 149.58, -2'7.46,'76.32 ve -

6.32 dir. Değşim oranlanna bakıldığında, BÜtÇE'deki değişim oranlanndaki artışlann
diğer değişkenlerdeki değişim oranlanndaki artışlal tarafından takip edildiği, ancak o-
ranlar arasrnda, bazı dönemler itiban ile, fazla bir paralellik olmadığı gözlenmektedir.
Örneğin BÜTÇE, l.dönemden 2.döneme Yo |93.24 artarken, FAZ aynı dönemde Yo 37 .2l
oranrnda artış göstermiş ve ntlTÇE, 2.dönemden 3.döneme Yo 17.97 oranrnda artarken
FAİZ aynı dönemde oh 252.54 orarunda artmrştır. 3. dönemden 4. döneme BÜtÇE
Yol6.4l artarken, TÜFE, FAIZ ve DÖV1ZI aynı dönemlerde sırasr 1|e 0/o1.6'7, 0/A6.0| ve
oh-27.46lık bir değişim göstermiştir. 4. dönemden 5. döneme BÜTÇE Yo55.'70lik bir
arhş gösterirken, TÜFE, FAİZve DÖVİZ l aynr dönemlerde srrası l|e o/o44.40, %o24.02 ve
Yo'| 6.3 2 oranrnda artmıştlr.

III- 2. EKoNOMETRiI( TEST
Bu çalışmada yapılan teorik tartışmalara paralel olarak esasen bütçenin, üç değiş-

ken, faiz oranlan, fiyatlar genel seviyesi ve döviz kurlan üzerindeki etkileri ele alınmıştır.
Ancak ilişkili oldukları için diğer değişkenlere de yer verilmiştir. Analizde kullanılan
seriler l970-199'7 ve 1993:1-1998:7 olmak üzere iki ayn dönem için ele alınmrştır. l970
ve |997 dönemi için analize, III-1. de ele alrnan değişkenlere ek olarak, iç borçlann
GSMH'ya oranı @ORÇG), reel bütçe açrğı GBÜIÇE), özel yatınmlann GSMH'ya oraru
(YATG) ve Mark üzerinden döviz kurundaki % değşme de @ÖVİZ2) birer değişken
olarak dahil edilmiştir.

l993:1-1998:7 dönemi için incelenen değişkenler; RBÜTÇE, rÜPP. DÖVİZI.
DÖVİZ2,FAaA, (vadesiz mevduat faizleri), FNZB (l aylık mevduat faizleri), FAİZC (|
yıllık mevduat faizleri) dir. İç borçlar. özel yatrnmlar ve GSMH aylık bazda temin edile-
mediği için, BORÇG, YATG ve nÜIÇE bu dönem için incelenememiştir. İkinci bir dö-
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nem olarak 1993:1-1998:7 dönerninin ele alınmasrnın sebebi, hem 5 yıllık gibi daha dar
bir dönemin ele alınarak sonuçlannın 28 yıllık gibi daha geniş bir dönemin sonuçlan ile
karşılaştınlması, hem de ekonometrik test için l993:1-1998:8 dönemindeki gözlem say6r-
run daha arzu edilir bir seüyede olmasrür. Değişkerıler ile ilgili veriler DPT (1997, 1998)

ve T.C.Maliye Bakanlığ'ndan (l998) temin edilmiştir.

Analizde önce serilere ait birim kök testleri yapıldı. Kritik değerler Enders'dan
(1995: s:4l9) alınmışur. Tablo 2 ve 3, birim kök test sonuçlannr göstermektedir. Tablo
değerlerine bakıldığında, BORCG, YATG, F1.JZA ve FNZC serilerinin kendi seviyele-
rinde durağan olmadıklan, diğer değişkenlerin ise kendi seviyelerinde drırağan olduklan,
I(0), görülmektedir. FAZA, FAIZC, BORCG ve YATG'nin birinci dereceden farkları
alındığnda, sırası ile -'7.'73, -6.30, -6.44 ve -4.56 değerleri ile durağan olduklan, I(l), an-

laşılmaktadır. Birim kök analizinde sadece FNZB için ADF testi, diğer değişkenlerde ise
hata terimleri Q testi sonuçlanna göre white-noise çıktığı için DF testi uygulanmrştır.
Tablo 4'de, Johansen (1988) metodu ile yapılan koentegıasyon testi sonuçlan verilmekte-
dir. Tabloda BORCG ile YATG'nin koentegrasyon ilişkisine sahip olduğu görülmektedir.
1970 ve 1997 dönemi ele alındığında, Tablo 5'den Tablo 9'a, En Küçilk Kareler yöntemine
göre yapılan regresyonlarda, BÜrÇE ve RBÜlÇe'nin FAİZ ve TÜFE üzerinde istatistik-
sel olarak anlamlı bir eüiye sahip olmadığı ancak BÜTÇE'nin DÖVİZI üzerinde anlamlı
olduğu görülmüştiir. Analizlerde, BORCG ve YATG, I(l) ve diğer değişkenler I(0) ol-
duklan için aynı denklemlerde beraber kullanrlamamrştır. Ancak Tablo 5'de gösterildiği
gibi, YATG'nin bağımh ve BORCG'nin bağımsu olduğu denklemde, BORCG'nin katsayı-

srnın anlamlı çıktığr göriilmektedir.

Tablo lO'dan Tablo 13'e bakıldığnda, 1993:1-1998:7 dönemi için yapılan aııaliz-
lerde RBÜTçE'nin FAİZB, TÜFE, pÖvİzı ve DÖvİzz üzerinde istatistiksel olarak an-
lamh bir etkiye süip olmadığı anlaşılmaktaür. Bunun üzerine dinamik bir analizle, de-

ğşkenler arasrnda bir sebep-sonuç ilişkisinin olup olmadığnr görmek ya da bir değişkenin
diğer bir değişkenin tahmininde kullanılıp kullaıırlamryacağıru görmek için Granger Ne-
densellik testi uygulanmrştır. AIC ve SBC kriterlerine göre, yıllık seri için g€cikme sayla-
n 3 olarak bulunmuşfur. 3 yıllık bir zaman diliminin dinamikleri yakalayabilmesi açısrn-
dan yeterli olduğu di§üncesi ile yapılan testlerde 3 gecikrne sayısr en düşiik AIC ve
SBC'ye sahiptir. Aylık zaman serisi için ise gecikme sayılan 12 olarak bulunmuştur. Bu-
rada esasen iizerinde dunılan nokta BÜTÇE'den diğer değişkenlere doğru bir nedensellik
ilişkisinin olup olmadığıür. l970-1997 datası kullanılarak yapılan test]erde, 0.05 swiye-
sinde, BÜIçE'nin FAİZ ve TÜFE değişkenlerindeki değişmelerin bir sebebi olduğu ya da

bir başka ifade ile bu değişkenlerin gelecek değerlerinin tahmi_n edildiği modellerde açık-
layıcı bir değişken otduğu anlaşılmalctadır. BUTÇE yerine RBUTÇE'nin kullanıldığ ikin-
ci bir testte ise, RBıjfÇE'nin sadece TÜFE'nin bir nedeni olduğu 0.05 seviyesinde kabul
edilmelııedir. Sonuçlar Tablo 14' de verilmektedir. 1993:1-1998:7 dönemini kapsayan

dataırn kullanıldığı Granger tesünde ise, nnlJTÇr'nin FAİZ, T(JFE, DÖVİZI ve DÖ-
vizz weinde istadstiksel olarak bir etkiye sahip olmadığı ve bu değişkenlerin gelecek

değerlerinin tahmin edildiği modellerde, 0.05 seüyesinde, açıklayıo bir değişken
olamryacağı hipotezi reddedilememektedir. Sonuçlar Tablo l 5'de gösterilmektedir.
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TABLO 1: |9,7 0 -l9 97 DoNEMİ DEĞERLERİ

l970
l97|
l9,72

l9,73

_0.10

2.4I

0.11

0.55

8. l3
l6.50

l3.68

l5.96

l8.63

9.00

9.00

9.00

7.00

9.00

32.10

-6.54

0.00

-1.86

l975
l9,16

|97,!

1978

0.72

1.15

4.33

1.52

19.77

l6.39

27.95

47.2|

9.00

9.00

9.00

12.00

20.00

4.I5
l0.83

|2.42

35.00

56.00

l980
198l

1982

l 983

l984

3.13

1.55

1.48

2.25

l15.60
33.9l

21.9l

3|.39

3 3.00

35.00

50.00

45.00

102.48

45.00

45.99

39.20

l985
1986

l98,7

1988

l989

2.26

2.,76

3.48

3.09

3.33

44.95

34.62

38.85

73.,70

63.27

55.00

48.00

58.00

83.90

42.07

29.14

2,7.83

66.04

1990

l99l
|992

|993

3.0l
5.28

4.30

6.70

60.30

63.79
,72.32

66. l0

59.40
,72.70

,74.20

,74.80

95.56

22.96

59.9l

65.17

59.51

l70.38
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1977
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1979
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1972
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SoNUÇ
Bu çalışmada bütçe açıklannrn faiz oranlan, döviz kurlan ve fiyatlar genel seviyesi

üzerinde bir etkisinin olup olmadığı incelendi. Konu önce teorik olarak ele alındı ve daha
sonra çeşitli ekonometrik testler uygulanarak, bütçe açıklannrn ilgili değişkenler üzerinde
istatistiksel olarak anlamlı bir etkisinin olup olmadığı araştınldı.

Regresyon analizlerinin sonuçlarına göre, 1970-1997 dönemi için, bütçe açıklannın
sadece dolar cinsinden döviz kuru iizerinde etkili olduğu, 1993:1-1998:7 dönemi için ise
bütçe açıklarının hiç bir değişken üzerinde istatisüksel olarak anlamlı bir katsayrya sahip
olmadığı ortaya çıktı. Yapılan Granger Nedensellik testlerinde ise iki farklı dönem için
farklı sonuçlar elde edildi. !970-1997 dönemi için GSMH' nrn bir oranr olarak bütçe açık-
larından, tasamrf mevduatı faiz orarılarına ve fiyatlaı seviyesine doğru bir nedensellik
ilişkisi bulundu. Ayru nedensellik ilişkisi reel bütçe açıklan ve fiyatlar seviyesi arasında da
görüldü. 1993:1-1998:7 dönemi ele alınüğında ise, bütçe açıklarının diğer değişkenler
üzerinde bir nedensellik etkisinin olmadrğı, diğer bir deyişle, bütçe açıklarının bu değiş-
kenlerin tahnrininde kullanılamıyacağr sonucu elde edildi.

Çalşmanın bu sonucu, en azrndan, bütçe açıklannrn, faizler, fiyatlar genel seviyesi
ve döviz kurlan üzerinde bir etkisinin oldugu konusundaki yaygın görüş üzerine bir şüphe
getirmektedir. Farklı dönem ya da farkh gözlem sayılanna bağlı olarak ortaya çıkan faıkh
sonuçlar, başka ülkelere ait data ile velveya dalıa farklı ekonometrik metodlar ile yeniden
değerlendirilebilir.
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