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ONSOZ

Makroekonomik istikrar ile ekonomik biliylime arasindaki iliskiyi arastiran bu
calisgmamizda oncelikle konuyla ilgili teorik kisim anlatilmis ve daha 6nce yapilan ¢alismalara
yer verilmistir. Daha sonra ise makroekonomik istikrar ile ekonomik biiylime arasindaki
iliskiyi arastiran ekonometrik calismaya yer verilmistir.

Yapilan ekonometrik calismada Tiirkiye ekonomisine ait 1987:1- 2003:4 donemi {iger
aylik verilerle, Paseran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilmis ARDL sinir testi yaklasimi
ile Tiirkiye’de makroekonomik istikrar unsurlarinin iktisadi biiyiime ile iliskileri incelenmistir.
Ampirik ¢alisma sonucunda Tiirkiye’ de parasal istikrar degiskeni olarak analize dahil edilen
enflasyon ve para arzi degiskenleri ile ekonomik biiylime arasinda negatif yonlii bir iligki tespit
edilmistir. Mali istikrar degiskeni olarak analize dahil edilen kamu harcamalar1 ve kamu gelirleri
ile ekonomik biiylime arasinda pozitif yonlii bir iliski s6z konusu iken, kamu yatirimi, kamu
tiketimi ve kamu Aciklar1 degiskenleri ile ekonomik biiylime arasinda negatif yonlii bir iliski
tespit edilmistir.

Caligmalarimda desteklerini benden esirgemeyen degerli hocalarim Saym Yrd.Dog.Dr.
Yildiz SAGLAM CELIKOZ’ e ve Sayin Yrd.Dog¢.Dr. Unal ARSLAN® a ve desteklerinden dolayi

aileme tesekkiirii bir borg bilirim.
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MAKROEKONOMIK iSTiKRAR VE iKTiSADiIi BUYUME TURKIYE ORNEGI
(1987:1-2003:4)

Yiiksek Lisans Tezi, Atilgan Suadiye
iktisat Anabilim Dali, 2011
Damisman: Yrd. Do¢. Dr. Yildiz Saglam Celikoz

OZET

Piyasa ekonomisinin etkili ¢alisabilmesi ve siirdiiriilebilir bir ekonomik biiylime i¢in
gerekli ortami yaratan makroekonomik istikrar, dogal olarak toplam faktér verimliligi'nin
artirtlmasi i¢in de gerekli bir kosul olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ekonomik istikrarin saglanmasi
ve korunmasi 6zellikle gelismekte olan {ilkelerin karsi karsiya bulundugu énemli bir sorundur.

Bu c¢alismada 1987:1-2003:4 donemine ait wveriler kullanilarak, Tirkiye’de
makroekonomik istikrar ve iktisadi biiylime arasindaki iliski aragtirilmistir. Arastirma yontemi
olarak Paseran,Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilmis ARDL sinir testi yaklasimi
kullanilmistir. Calismada makroekonomik istikrarin unsurlar1 olarak parasal ve mali istikrar ele
alimmistir. Arastirma sonucunda Tiirkiye’ de uzun donemde parasal istikrar degiskenleri olarak
secilen enflasyon ve para arzi ile ekonomik biiylime arasinda negatif yonlii bir iliski tespit
edilmistir. Mali istikrar degiskenleri olarak secilen kamu harcamalar1 ile ekonomik biiylime
arasinda pozitif yonlii bir iliski s6z konusu iken, kamu tliketimi, kamu yatirimi, kamu gelirleri ve
kamu agiklar1 ile ekonomik biiylime arasinda negatif yonlii bir iliski s6z konusudur. Kisa
donemde ARDL hata diizeltme teriminin pozitif degeri almasi istatistiksel olarak anlamli
olmaylp, bundan dolayr s6z konusu degiskenlerdeki dengesizligin uzun donemde

diizeltilemeyecegini ortaya koymaktadir.

ANAHTAR KELIMELER
Makroekonomik Istikrar, Ekonomik Biiyiime, Gayri Safi Yurtici Hasila, Es-biitiinlesme, ARDL
Sinir Testi, Granger Nedensellik Testi.
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ABSTRACT

Macroeconomic stability which creating a necessery environment for sustainable
economic growth and effective operation of the market economy, appears also a necessary
condition for increasing the total factor productivity. Providing and protecting the economic
stability is an important problem especially for developing countries.

This study examines the relationship between macroeconomic stability and economic
growth in Turkey by using data for the period 1987:1-2003:4. ARDL Bounds Test approach
which is developed by Paseran,Shin and Smith (2001) is used as research method. This study are
discussed monetary and fiscal stability as elements of macroeconomic stability.As a result, there
is a negative relationship between economic growth and monetary stability variables which are
inflation and money supply. Although There is a positive relationship between economic growth
and public spendings which is chosen as fiscal stability, there is a negative relationship between
economic growth and public consumption, public investment, public revenues and public deficits.
On the other side, since ARDL error correction term has a positive value in the short term and it
is not statistically significant, it is concluded when there is imbalance between variables, it will

not be corrected in the long-run

KEY WORDS
Macroeconomic Stability, Economic Growth, Gross Domestic Product, Cointegration, ARDL

Bounds Test, Granger-Causality Test.
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Giris

Makroekonomik istikrar, isttihdam ve fiyat istikrari, bor¢ politikalari,
O0demeler dengesi, doviz kuru ve mali istikrar gibi degiskenlerdeki denge durumunu
ifade eden bir kavramdir. Istikrarsizlik ise bu degiskenlerin birinde veya birkagindaki
belirsizlik veya olumsuz degismenin diger degiskenleri etkilemesi ile ortaya ¢ikan
dengesizlik durumudur (Duygulu, 1998:107-108).

Makroekonomik istikrarin bir ekonomide hizli ve siirdiiriilebilir bir biilylimeyi
saglamasi konusunda literatiirde farkli goriisler mevcuttur. Bu ¢ergevede yapilan
literatiir taramasinda parasal ve mali istikrar degiskenleri ele alinacaktir. Literatiirde
parasal istikrarin biiyiimeye etkisini arastiran c¢aligmalarda enflasyon ile merkez
bankas1 bagimsizlig1 ve bunlarin biiyiimeye etkisi lizerine odaklanilmistir.

Enflasyonun biiyiimeye etkisini ele alan teorik ¢aligmalarda 1970 yilina kadar
egemen olan keynesyen goriis ¢ergevesinde enflasyonun biiyime Uzerinde pozitif
etkisinin oldugu savunulmustur. Keynesyen goriisiin etkisini yitirmeye basladigi
19701 yillar ve sonrasinda enflasyonun biiyiimeyi negatif yonde etkiledigine dair
bircok teorik ve amirik c¢alisma yapilmistir. Ayrica yapilan bazi ampirik
caligmalarda enflasyon icgin bir esik deger belirleyip bu esik degeri asmayan
ekonomilerde enflasyoneilbiiyiime arasinda anlamli bir iliski olmadigi, esik degeri
asmas1 durumunda ise biliylimenin negatif etkilendigi iddia edilmistir. Yine esik
deger belirleyip enflasyon ile biiylime arasindaki iligkiyi inceleyen bazi ¢alismalar da
belirlenen esik degerin altinda enflasyonun biiylimeyi pozitif, esik degeri asmasi
durumunda ise natif etkiledigi belirtilmistir.

Enflasyon hedeflemesinde merkez bankalarinin temel amaci diisiik enflasyon
oraninda fiyat istikrariyla istikrarli bilyiimenin saglanmasidir. Bu noktada Rogoff
bagimsiz ve enflasyondan hoslanmayan bir merkez bankasinin, politika yapicidan
daha diisiik bir ortalama enflasyonu sectigini vurgulamistir. Jacome ve Vazquez
(2008), yaptiklar1 ampirik ¢alismada merkez bankasinin bagimsizlik derecesi ile
enflasyon ora arasinda ters yonli bir iliskinin s6z konusu oldugunu ileri
siirmiislerdir.

Istikrarli bir ekonomik biiyiimenin saglanmasinda mali degiskenleri vergi

gelirleri, kamu harcamalar1 ve kamu agiklarinin 6nemli bir yeri vardir. Mali istikrar,



kamu gelirleri ilegiderlerinin baska kaynaklara bagvurmadan birbirini dengelemesi
durumudur. Bu dengenin saglanabilmesi i¢in ekonomide uygulanan vergi sisteminin
kamu agiklarina yer vermeyecek sekilde olusturulmasi ve gelecege yonelik planlama-
larin ekonomik gelismeler dngoriilerek yapilmasina baghdir. Ozellikle keynesyen
iktisatta kamu harcamalari, ekonomik biiylimeyi etkileyen ve ekonomideki kisa
donem dalgalanmalar1 diizelten bir ara¢ olarak gorilmistiir. Diger taraftan yeni
diisiince akimlar1 olan monetarist, rasyonel bekleniler, kamu tercihi ve arz yanl
iktisat teorisyenleri kamu hargalarinin azaltilmasini savunarak devletin ekonomiye
miidahalesine kars1 ¢ikmislardir. Kamu harcamalarinin ekonomik biiyiime tizerindeki
etkisini arastiran ampirik ¢aligsmalar; kamu harcamalarinin bazi gelismis iilkelerde
blyilimeyi pozitif etkiledigini bazilarinda ise negatif etkiledigini ortaya koyarken, az
gelismis ve gelismekte olan iilkelerde kamu harcamalar1 ile ekonomik biiylime
arasinda bir herhangi iliskiye rastlanmamustir (Bakirtas, 2004: 2-11).

Yapilan ¢alismada parasal ve mali istikrar degiskenlerinin ekonomik biiyiime
tizerinde etkisi arastirllmistir. Enflasyon ve merkez bankasi bagimsizliginin parasal
istikrar1  saglamadaki Onemi vurgulanip bu degiskenlerin biiyiimeye etkisi
incelenmistir. Yine mali istikarin degiskenleri olan vergi gelirleri, kamu harcamalari
ve kamu aciklarinin makro ekonomik istikrarin saglanmasindaki 6nemleri vurgula-
narak, bu degiskenlerin ekonomik biiylimeye etkisi incelenmeye ¢aligilmigtir.

Dort boliimden olusan bu calismanin, amaci Tiirkiye ekonomisinde 1987:1-
2003:4 donereri arasinda makroekonomik istikrar ile biiyiime arasindaki iligkinin
belirlenmesidir. Makroekonomik istikrar parasal ve mali istikrar olarak iki bolimde
incelenerek s6z konusu degiskenlerin ekonomik buylmeye etkisi ortaya
konulmustur. Boylelikle makroekonomik istikrar ve biiyiimeye etkisi iizerine yapilan
teorik ve ampirik calismalarin bulgulan ile Tiirkiye ekonomisindeki durum ortaya
konularak degerlendirmelerde bulunulmustur. Bu ¢alisma dort bdliimden
olusmaktadir:

Birinci boliumde parasal istikrar ve mali istikrar ile ilgili kavramlar
tanimlanarak bunlarin 6nemi, ekonomiye etkilerine yonelik temel teorik yaklagimlar
aciklanmaya caligilarak bu degiskenlerin ekonomik buyimeye etkileri teorik bazda

agiklanmustir.



Ikinci boliimde parasal istikrar degiskenleri olarak belirlenen enflasyon ve enflasyon
hedeflemesinde Onemli rolii olan merkez bankasi bagimsizligir ile mali istikrar
degiskeni olarak belirlenen kamu harcamalari, kamu gelirleri ve kamu agiklarinin
ekonomik biiyiimeyle olan iligkisini diinya ekonomileri ve Tiirkiye i¢in ortaya koyan
ampirik ¢aligmalara yer verilmistir.

Uciincii boliimde Tiirkiye’de parasal istikrar degiskeni olarak belirlenen
enflasyon ve merkez bankasi bagimsizligi ile mali istikrar degiskeni olarak belirlenen
kamu harcamalari, kamu ag¢ig1 ve kamu gelirlerinin ekonomik biiylimeye etkisinin
tarihsel gelisimi ortaya konmustur.

Dordiincti boliimde Tiirkiye’de enflasyon, kamu harcamalari, kamu agig1 ve
kamu gelirlerinin ekonomik biilyiimeye etkisi arastirilmistir. Istatistiki calisma E-
views istatistik paket programi kullanilarak yapilmis, enflasyon, biyiume, kamu
harcamalari, kamu yatirimi, yatirimlar diistildiikten sonra kamu harcamalari, kamu
tilketimi, kamu gelirleri, kamu agig1 verileri TCMB elektronik bilgi sisteminden elde
edilmistir.Istatistiki ¢alisma E-views istatistik paket programi kullanilarak yapilmis,
enflag/on, biiylime, kamu harcamalari, kamu yatirimi, yatirimlar distildiikten sonra
kamu harcamalari, kamu tiiketimi, kamu gelirleri, kamu agig1 verileri TCMB
elektronik bilgi sisteminden elde edilmistir. Enflasyon verilerinde TEFE rakamlari
kullanilmistir. Biiyiime ise GSYIH rakamlarindan elde edilmistir. S6z konusu
degiskenlere ait veriler 1987:1-2003:4 dOnmine aittir. Bu degiskenlerin elde edilen
verilerinin ADF birim kok tederi yapilmis ve ayni dereceden duragan olmadiklari
gorilmiistiir. Bundan dolayr degiskenler arasindaki iliski Paseran, Shin ve Smith
(2001) tarafindan gelistirilmis ARDL smir testi yaklagimi ile ortaya konulmustur.
ARDL modellerinden elde edilen sonuglarla Tiirkiye’de enflasyon ve mali hesaplar
dengesinin ekonomik biiylimeye olan etkisi belirlenmistir

[statistiki  ¢alismada elde edilen bulgular sonu¢  béliimiinde

degerlendirilmistir.

Calismanin Amaci

Bu tez ¢aligmasinin amaci Tiirkiye ekonomisinde 1987:1-2003:4 donerieri arasinda,

para, maliye ve gelirler politikalarinin piyasa ekonomisinin islerligine zarar



vermeden siirdiiriilebilmesi anlamima gelen makroekonomik istikrar ile biiyiime
arasindaki iligkinin yoniinii belirlemektir. Makroekonomik istikrar parasal ve mali
istikrar olarak iki boliimde incelenerek s6z konusu degiskenlerin ekonomik
bliylimeye etkisi ortaya konulmustur. Boylelikle makroekonomik istikrar ve biiyii-
meye etkisi iizerine yapilan teorik ve ampirik ¢alismalarin bulgulan ile Tirkiye

ekonomisindeki durum ortaya konularak degerlendirmelerde bulunulmustur.

Cahsmanin Onemi

Ekonominin denge durumunun korunmasi, denge kosullarinin saglanmasi,
devresel dalgalanmalardan meydana gelen olumsuzluklarin giderilmesi ve bu
dagalanmalarin hafifletilmesi ekonomik istikrar olarak adlandirilmaktadir. Bu
dogrultuda ekonomik istikrar, temel ekonomik ve finansal gostergelerin (enflasyon
orani, faiz orani, doviz kuru, i¢ ve dis denge, ekonomik biiylime orani, issizlik orani
gibi) toplumsal kaynak ve imkanlarin etkin ve verimli kullanilmasina imkan
saglayacak ortami yansitmasi ve ayni1 zamanda bdyle bir ortamin olusmasina katkida
bulunmasini saglamaktadir. Parasal ve mali istikrar degiskenleri ile ekonomik
bliylime iliskisini arastiran ¢aligsmalarda birbirinden farkli bulgular mevcuttur. Bu
acidan Tiirkiye ekonomisi i¢in makro ekonomik istikrarin, daha hizli ve
stirdiiriilebilir bir ekonomik biiylimenin saglanmasindaki etkisinin arastirilmasi ve
ortaya konmasit O6nem arz etmektedir. Tiirkiye i¢in yapilan c¢alismalarda
makroekonomik istikrar ve ekonomik biiylime iligkisi genellikle temel ekonomik
gostergelerin  biri  segilerek yapilmistir. Ancak bu calisma bu iligkinin
arastirtlmasinda temel ii¢ sac ayagina oturtulmustur. Parasal istikrar ve ekonomik
buyilime iligkisinin tespiti i¢in para arzi, enflasyon ve merkez bankasi bagimsizligi
degiskenleri kullanilmistir. Mali istikrar ile ekonomik biiylime iliskisinin tespitinde
ise kamu harcamalari, kamu acgiklar1 ve kamu gelirleri degigkenleri tizerinden
aragtirtlmistir. Boylelikle makroekonomik istikrarin 6nemli iki gostergesi olan
parasal ve mali istikrarin ekonomik biiyimeye olan etkisi Tirkiye icin ortaya

konulmaya ¢alisilmstir.



Calismanin Yontemi

Calismada oOncelikli olarak makro ekonomik istikrarin kapsamini olusturan
unsurlardan parasal istikrarin iktisadi biiylime ile iliskisi teorik olarak incelenmis ve
bu konuda yapilan ampirik ¢aligmalara deginilmistir. Ayni sekilde ikinci unsur olan
mali istikrarin iktisadi bityime ile iliskisi teorik olarak incelenmis ve bu konuda
yapilan ampirik caligmalar irdelenmistir. Daha sonra Tiirkiye’de makroekonomik
istikrar unsurlarinin iktisadi biiyiime ile iligkileri tarihsel olarak incelenmis ve
1987:12003:4 donemine ait veriler kullanilarak Paseran, Shin ve Smith (2001)
tarafindan gelistirilmis ARDL sinir testi yaklagimi ile Tiirkiye’de makroekonomik

istikrar unsurlarinin iktisadi biiylime ile iligkileri incelenmistir.



BIiRINCi BOLUM
MAKROEKONOMIK iSTIKRAR VE EKONOMIK BUYUME

Bu boélimde makroekonomik istikrave ekonomik biiylime ele alinmustir.
Makroekonomik istikrar parasal ve mali olmak (zere iki unsur cercevesinde ele

alinmis ve ekonomik biiyiime iliskisi incelenmistir.

1.1. Parasal Istikrar ve unsurlar

Devletin belli iktisadi amaglara ulagmak ic¢in kararlar almasi ve bunlari
uygulamasi olarak tanimlanan iktisat politikasi ile gerceklestirmek istedigi; tam
istthdama ulagmak, liretimi artirmak, gelir ve servet dagilimini diizeltmek, parasal
istikrar1 saglamak ve Odemeler dengesini diizenlemek gibi temel amaglar so6z
konusudur. (Savas, 1998: 38, 39). Bu amaglar arasinda yer alan parasal istikrar,
ekonomik karar birimlerinin tiikketim, yatirim ve tasarruf kararlarinda dikkate almaya
gerek duymayacaklar1 Olclide diisiik diizeylerde siirdiiriilen bir enflasyon oram
seklinde ifade edilmektedir (TCMB, 2006: 3).

Parasal istikrarin biiylimeye etkisini arastiran calismalar enflasyon, enflasyon
hedeflemesi ve bu g¢ercevede merkez bankasi bagimsizligi ve bunlarin biiyiimeye

etkisi lizerine yogunlagmistir.

1.1.1. Enflasyon

Enflasyon dinamik bir olgwlup, cesitli 6gelerin birbiriyle iliskisine dayanan bir
olaydir. Enflasyon; para, talep, licretler ve fiyatlarin birbiriyle olan iligkisinden
etkilenir ve bu etkilesimler sonucu da degisiklik gosterir. Ekonomistler igin
enflasyon tanimi temelde aymi olmakla birlikte, bu tanim degisik sekillerde
yapilmaktadir. Temelde ayni ancak anlatim bi¢imi farkli olan enflasyon tanimlar
sOyledir:

» Fiyatlarda stirekli yiikselme egilimidir (Parasiz, 2000: 415).

= Keynesgillere gore tam istihdamda toplam arza goére toplam talepteki

fazlaliktir (Parasiz, 2000: 415).



* Bir ekonomide para miktarindaki artigin iiretilen mal ve hizmet miktarindan
daha fazla artmasi nedeniyle ortaya ¢ikan siirekli fiyat artislarina enflasyon
denir. Yani fiyatlardaki artisin nedeni para miktarindaki siirekli artiglardir.
Eger iiretilen mal ve hizmet miktarinin parasal degeri kadar dolasimda para
bulunuyorsa, fiyatlarda bir artig goriilmeyecektir (Aydogan, 2004: 92)

» Enflasyon, fiyatlar genel seviyesinin hissedilir Olcide ve sirekli olarak
artmasidir. Enflasyonda fiyat artiglar genel kiimiilatif niteliktedir. Baslangigta
bir takim mal ve hizmetlerin fiyatlar genel fiyat art egilimine uymasalar da
bir siire sonra bu mallarin fiyatlar da artig egilimine girerler. Fiyat artiginin
nedenleri sunlardir:

e Toplam talebin topla arzdan yiiksek olmasi,

e YUksek faiz hadleri,

e Bilingsiz yapilan devaliiasyon,

e Zarar eden kamu kuruluslari,

e Tasarruflarin yatirnmlardan az olmast,

e Dolanimdaki para miktarinin hizla artmasi,

e Yiiksek tabanli fiyat politikalari,

e Yanlis uygulanan ekonomi politikalaridir (Aydogan,

2004: 92).

Bir ekonomide ortaya ¢ikan siirekli fiyat artislari, ¢esitli nedenlerden kaynaklanabilir.
Enflasyonla miicadelede bagsar1 saglamanin kosulu 6nce enflasyonun hangi nedenden
kaynaklandigina saglikli teshis ortaya koymaktan geger. Ortaya cikisina neden olan
etkenler goz oOniine alindiginda enflasyon, talep enflasyonu, maliyet enflasyonu ve
beklenti enflasyonu olarak {ige ayrilmaktadir (Dinler, 2001: 405).
Talep enflasyonu, cari genel fiyat dizeyinde, Uretilen mal ve hizmetlerinniopla
talebi karsilayamamasi durumunda fiyatlarin ylikselmesidir. Para arzinin artmasinin
tiketimi arttirmast sonucu ortaya cikar. Ellerinde devlet i¢ borglanma senedi
bulunduran bankalar bu senetleri merkez bankasina reeskont ettiklerinde piyasaya
surdlen takillerin saticisi ticaret bankalar1 ise bunlarin elinde bulundurdugu para
miktar1 artacaktir. Denge halindeki piyasadan hareket edildiginde bu para bankalar

icin fazlalik olusturarak bankalarin kredi potansiyelini yiikseltecektir. Kredi



potansiyelinin artrms: ise faiz oranin diismesini saglayarak bankalarin tahvil vb gibi
senet alimlarina yonelmelerine neden olacaktir. Senetleri satanlar 6zel kisiler ise
bunlarin elindeki nakit diizeyi artacak, nakit fazlasi olusan bireyler tiikketimlerini ar-
tirarak ellerindeki nakit fazlasini harcayacaklardir. Boylelikle ekonomide toplam
talep artacaktir. Eger ekonomide kisa vadede iiretimi artirma imkan1 yok ise bu, fiyat
artiglarina sebep olacaktir (Dinler, 2001: 405-406).

Maliyet Enflasyonu, iiretimde kullanilan her tirli tretim faktorinin
maliyetlernin  yiikselmesi sonucunda fiyatlarin artmasiyla meydana gelen
enflasyondur. Maliyet enflasyonuna sebep olan faktorler kamuwakéayolabilir.
Ornegin Firmalara uygulanan kurumlar vergisi veya firmalarin sattif1 iiriinlere
uygulana o6zel vergilerdeki artiglar fiyatlara yansitilabilmektedir. Diger taraftan,
secim dncesi is¢i ve memur maaslarina zam yapip, secim sonrasinda Kamu Iktisadi
Tesebbiisleri (KIT) iiriinlerine zam yapmak, bu iiriinleri hammadde olarak kullanan
sektorlerin maliyetlrini artirir. Tarim driinlerini destekleme politikasi ger¢evesinde
tarim Uriinlerine yapilan zamlar da bu drunleri girdi olarak kullanan sektorlerin
maliyetlerinin artmasiyla maliyet enflasyonuna sebep olabilir. Son olarak, hammadde
acisindan yurtdisina bagimh sektorlerde yurtdist kaynakli fiyat artiglart ya da doviz
kurlarindaki artiglar da maliyet enflasyonuna yol agan etmenler arasindadir (Parasiz,
2000: 415-424).

Beklenti enflasyonu, ekonomik birimlerin yakin gelecekte enflasyon oranina
dair beklentileri enflasyonu etkileyen énemli bir unsurdur. Beklentiler enflasyonun
artmayacagl yoniinde iken talep ve maliyet enflasyonu artmaz. Eger beklentiler
enflasyonun artacagina yonelik ise ¢alisanlar alim giiglerinin azalacagini
diistindiiklerinden {icretlerinin artirtlmasini talep ederler. Bu da dogrudan firmalarin
maliyetlerinin artmasina neden olur. Maliyetlerin artmasi tiiketicilere de daha yuksek
fiyatlar olarak yansitilinca enflasyon artmig olur. Piyasada yer alan ekonomik
birimlerin hepsi ge¢mis verilere dayanarak paisyon alirlar. Is sdzlesmeleri
geemisteki yliksek enflasyonun devam edecegi beklentisi ile diizenlenir (Parasiz,
2000: 415-424).

Siddetine gore enflasyon tiirleri ise siirtinen, 1limli, yiiksek ve hiperenflasyon
olarak siiflandirilabilmektedir. Fakat bu siniflandirmada her bir enflasyon sinifinin

hangi simir degerde basladigi konusunda kesin bir ayirim yapmak miimkiin degildir.



Fiyatlardaki artisin yillara gore degiskenliginin ¢ok diisiik oldugu, tek hanel
rakamlarda seyreden ve enflasyon beklertile olusmadigi siireclere suriinen
enflasyon denir. Kesin bir oran belirtilmese de ekonomiye zararl etkiler yapmayan
hatta pozitif etkisinden s6z edilebilen bir enflas tiiriidiir. Ilimli enflasyon, her
durumda enflasyon oraninin iki haneli rakamlara ulasmadigi ancak etkisinin
ekonomik birimler tarafindan acik¢a hissedildigi ve enflasyon beklentilerinin
olustugu durumdur. Yiiksek enflasyon, gelecek ile ilgili belirsizligi artiran, piyasalari
olumsuz etkileyen, paranin degerini ve tasarruf araci olma oOzelligini zayiflatan
enflasyon tiiriidiir. Ayrica uzun dénem iki haneli rakamlarda yasanan ve degiskenligi
yiikksek olan enflasyonun hiperenflasyona doniismemesi durumu da basamakl
enflasyon olarak adlandirilir. Hiperenflasyon ise enflasyon oranlarinin ii¢ hatta dort
haneli rakamlara ulastifi ve paranin biitiin fonksiyonlarini yitirdigi stireclerdir.
Hiperenflasyonun oldugu bir ekonomide enflasyon giinlik hayati tamamen isgal
eden bir sorun olur. Halk enflasyonun zararlarin1 azaltmak i¢in kaynaklarinin énemli

bir bolUmiinii harcarlar (Parasiz, 2000: 415-424).

1.1.2. Merkez Bankasi Bagimsizhig

Genel olarak bir ekonomide doért temel hedef s6z konusudur. Bunlar; fiyat
istikrarinin  saglanmasi ve korunmasi, istikrarli ve hizli bir ekonomik biiylime,
kaynaklarin tam istthdam1 ve 6demeler dengesinde istikrarin saglanmasidir. Bunlarin
disinda; faiz oranlarinda, finansal piyasalarda ve doviz piyasalarinda istikrarin
saglanmasi, gelir ve servet dagiliminin diizeltilmesi, faktor dagilimiin diizeltilmesi
gibi gesitli ekonomik hedefler gozetilebilir (Onder, 2005: 1-3)

Ekonomik hedeflere ulasabilmek icin uygulanmasi gereken ekonomi
politikalar1 para ve maliye politikas1 olarak ikiye ayrilabilir. Para politikast paranin
maliyetini, miktarin1 ve hane halki ile firmalarin bekleyislerini etkileyip ekonomik
amaglara ulagabilmek i¢in belirlenen stratejiler biitlintidiir (Fischer, 1996: 8).

I. Diinya Savas1 sonrasi para politikasint uygulayan énemli kurumlar haline
gelen merkez bankalar1 kagit para ihraci, acgik piyasa islemleri, kredi plafonu tesisi,
mewuat karsiliklar1 ve reeskont oranlarini belirleme yetkisine sahip oldugundan

ticari bankalarin ve diger kurumlarin kredi ve mevduat hacmini etkilemektedirler.
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Bunun diginda ¢esitli yollarla bu kredilerin ekonominin diger kesimlerine dagilimini
etkileyip, kamu kesimine dogrudan kredi agarak para politikast kurumu haline
gelebilmektedir (Alkmoglu, 2000: 76). Tarihsel siirecte ekonomik hedeflere
ulasilabilmesi i¢in merkez bankalarinin {istlenmesi gereken gorevler konusunda
farkli uygulamalar olmustur. Edinilen tecriibeler merkez bankalarinin asil olarak
fiyat istikrarini temel amag olarak edinmesi gerektigi ve boylelikle diger hedeflere en
iyi katkiy1 saglayabilecegini gdstermistir (Onder, 2005: 5)

1970'1 yillardan sonra yiiksek oranli enflasyon siirecinin yasanmasi, siklagsan
para, bankacilik, finansal krizler, i¢ ve dis bor¢lanmanin siirdiiriilemezligi, biitce
aciklarinin hizla artmasi, hiikiimetlerin popiilist politikalarina karst bir tutum
olusturma istegi merkez bankalarini bagimsizlastirma islemlerini yayginlagmistir
(Barisik, 2004:2).

Merkez bankasimnin kurumsal anlamda bagimsizligi politik miidahalelere
maruz kalmadan para politikasinin uygulayabilmesini kapsar. Ayrica merkez
bankasinin mali ve idari agidan 6zerk olmasi da bagimsizliginin bir diger 6l¢iisiidiir.
Fiyat istikrarinin saglanmasinda sorumlu tek otorite olabilmesi igin yasal bir
gorevlendirmenin olmasi1 gerekmektedir. Bunun yaninda enflasyon hedeflemesini
amag¢ edinen bir lilkede mali politikalarin para politikas1 uygulamalar1 karsisinda bir
istlinliigliniin olmamas1 gerekmektedir. Aksi takdirde hukumetin taleplerini yerine
getirmeye zorlanmasiyla enflasyonist baski olusmakta bu da para politikasini etkisini
azaltmaktadir (Uysal, 2001: 4)

Merkez bankasinin bagimsizlig1 para politikasina iliskin temel sartlar1 belirlemede
kurumun serbestligi ve siyasi otorite ile merkez bankasinin sorumluluk ve yetkileri
paylagimini ifade eder (Grilli vd., 1991: 342-345). Alparslan ve Erdonmez’ e gore
merkez bankasi bagimsizligi, merkez bankasinin fiyat istikrarmmi korumak i¢in
uygulayacagi para politikasi rejimi ve araclari, kendi verecegi kararlar ile segmesi ve
uygulamasidir (Alparslan ve Erdéonmez, 2000: 5). Kurumsal anlamda bagimsiz olan
bir merkez bankasi para politikasint politik miidahale altinda kalmadan
uygulayabilmelidir. Mrkez bankasi bagimsizliginin bir diger 6l¢iisii mali ve idari
ozerklige sahip olmasidir (Cicioglu, 2006: 40). Bagimsizlik kavraminin igerigi
tilkelerin yonetim sekli, gelismislik diizeyleri kurumlar arasi resmi ve resmi olmayan

iligkiler, wuygulanan para politikast ve gelenekler gibi unsurlara gore
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degisebilmektedir. Bu cer¢evede merkez bankasi bagimsizligini ifade eden birgok
kavram literatiire girmistir. Bunlar yasal bagimsizlik, finansal bagimsizlik, fiili
bagimsizlik, operasyonel bagimsizlik, politik bagimsizlik, ama¢ bagimsizligi, arag
bagimsizligl, kisisel bagimsizlik, miilkiyet bagimsizligi bunlardan bazilaridir. Bu
kavramlardan bazilar1 birbirlerinin yerine ikame edilebilmektedir. Ornegin, politik
bagimsizlik ile amag¢ bagimsizligt ayn1 anlamda kullanilmaktadir. Ayni sekilde
ekonomik bagimsizlik ile ara¢ bagimsizligt da ayni anlamda kullanilmaktadir
(Akyaz1, 2008:82). Yasal bagimsizlik, merkez bankasi ile hiikiimet arasindaki
iligkileri diizenleyen yasal c¢erceve agisindan degerlendirilir. Merkez bankasi
baskanmin atanmasi, gorevden alinmasi, kamu kesiminin merkez bankasindan
bor¢lanma kosullarina dair mevzuat, bagskanin gorev siiresi, bankanin amaglart gibi
hususlar bagimsizligin c¢ergevesini olusturmaktadir. Merkez bankasinin bu hususlara
iliskin hiikiimetten veya diger kamu kurumlarindan gelecek olast miidahalelerden
etkilenmedigi siirece yasal bagimsizligin saglandigi sdylenebilir. Fiili bagimsizlik ise
yalniz gecerli olan yasalara degil, yasaya konu olmayan diger bir¢ok informal faktore
baglidir. Merkez Bankasi ve hiikiimetin diger organlari arasindaki gayri resmi
anlagmalari, protokoller, bankanin yada hiikiimetin 6nemli mevkilerindeki sahislarin
kisiliklerini  bunlarin arasinda sayilabilir. Kisaca yasal bagimsizligin ne oranda
kullanildigin1 ifade eder (Aktan vd., 1998). Merkez bankasinin bagimsizligi, para
politikasinin nihai amaglarin1 belirlemedeki bagimsizlik ve araglarim1 se¢cmedeki
bagimsizlik acisindan da degerlendirilebilir. Politik ve ekonomik bagimsizlik olarak
da nitelendirilen amag ve ara¢ bagimsizliginda, merkez bankasina para politikasinin
nihai amaglarini belirleme hakkinin verilmesine amag (politik) bagimsizligi, bankaya
aracglarint belirleme hakkinin verilmesine de ara¢ (ekonomik) bagimsizligi denir.
(Akyazi, 1999: 18). Politik bagimsizlik huikiimetin etkisolmadan merkez bankasinin
politika amaglari segebilmesi, bunun gergeklesebilmesi i¢in de merkez bankasi
guvernorii ve yonetim kurulunun hiikiimet tarafindan atanmamasi, aksi durumda
gorev siirelerinin hiikiimetin gorev siliresinden uzun olmasi, merkez bankasinin aldigi
kararlarda hiikiimetin oy hakkinin olmamasi1 gibi kriterlerin olusmasi gerekmektedir
(Kaykusuz, 2004: 5). Finansal bagimsizlik ise merkez bankalarinin sahip olduklar
varliklarin1 biriktirme ve dagilimi ile ilgili kararlarinda bagimsiz olmalarmi ifade

eder (Akyazi, 1999: 18).
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1.2. Parasal Istikrar ile ilgili Teorik Yaklasimlar

Fiyat istikrar1 olarak da tanimlanan parasal istikrara yonelik teorik yaklagimlar
enflasyon ile fiyat istikrarinin saglanmasinda enflasyon hedeflemesi ve merkez

bankas1 bagimsizliginin rolii lizerine yogunlasmustir.

1.2.1.Enflasyon ve Iktisadi Biiyiime

Enflasyonun iktisadi biiyiime {izerinde etkili olup olmadig1 uzun yillardan beri
iktisat literatliriinde tartisilmistir. Tartismalarin igerigi diinya ekonomisinin igerisinde
bulundugu sartlara gore degismis ve ozellikle Ikinci Diinya Savasi sonrasinda
gelismekte olan lilkelerde enflasyonun biiylimeyi pozitif etkiledigine iligkin tezler
giindeme gelmeye baslamistir. Bu dénemde toplam talebi artiran politikalar sonucu
iretim artisinin yaninda enflasyonun artmasi sorun olarak goriilmemistir (Ergel,
1999:2). Ancak 1970’11 yillarda bircok tilkedeki yiiksek enflasyon oranlarinin yani
sira bliylime oranlarinin diismeye baglamasi, enflasyonun ekonomik biiylimeyi
pozitif yonde etkiledigini 6ne siiren tezlerin sorgulanmasina yol agmistir. 1980°1i
yillarda 6zellikle Latin Amerika iilkelerinde yasanan hiperenflasyonlar ekonomilerde
istikrarsizligin artmasina ve tlkelerin gelismesinin olumsuz yonde etkilenmesine
sebep olmustur. Bu gelismeler sonucunda enflasyonun blylimeyi olumsuz yodnde
etkiledigi yoniinde tezler ortaya ¢ikmis ve gliglenmistir. (Kokocak ve Arslan, 2006:1)

Iktisat literatiiriinde enflasyon ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi inceleyen
yaklagimlari; enflasyonun ekonomik biiylimeyi besledigini savunan yaklasim,
enflasyonun ekonomik biiylimeyi olumsuz etkileyecegini savunan yaklagim ve
enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda anlaml istatistiki bir iligkinin s6z konusu
olmadigin ileri siiren yaklasim olarak ti¢ temel grupta toplamak miimkiindiir. (Faria
ve Carneiro, 2001:90)

Pozitif biiyiime ve enflasyon arasindaki iliskiyi savunan yaklagimlarin ilki

Philips egrisi yaklasimidir. A.W Philips (1958) tarafindan, Ingiltere ekonomisinin
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18611957 donemine ait issizlik orani ile yillik iicret artis oranlarinin isaretlenmesi
ile olusturulan ve Samuelson ve Solow (1960) tarafindan gelistirilen gézlemsel bir
egri olan Philips Egrisi, igsizlik orani ile yillik iicret ve fiyat enflasyonu arasinda ters
yonlii bir iliskiyi tamimlayip enflasyonla igsizlik arasinda bir degis tokusun oldugunu
ileri slirmiistiir (Sarag, 2009:35). Bu goriis, enflasyonist finansmanin, bireylerin
tasarruflarini artiracagini, bunun sonucunda reel faiz oranlarinin diisiip, boylelikle de
yatirimlarin tesvik edilmesiyle ekonomik biiylimenin artmasina yol agacagim iddia
etmistir. Bu yaklasim, parasal iicretlerin enflasyona gore yavas uyarlandigi bir
ekonomik ortamda, gelir transferinin diisiik tasarruf sahiplerinden yiiksek tasarruf
sahiplerine dogru kaymasi, tasarruf egilimi yiiksek kesimin gelirlerini artirma
yoluyla ekommik biiyiimeyi destekleyecegini ileri siirmiistiir (Nell, 2000:4). Ote
yandan yetersiz mali sisteme sahip {iilkelerde hiikiimetlerin merkez bankasi
kaynaklarimi kullanip enflasyon vergisi ile gelir elde ettigi ve hiikiimetlerin elde ettigi
bu gelirleri yatirim harcamalarinin finansmaninda kullanmastyla enflasyonist siirecin
ekonomik biiylimeyi artiracagi da vurgulanmistir (Aktaran: Ercel, 1999:3).
Ekonomik biiylime ile enflasyon arasinda pozitif yonlii iliski oldugunu
savunan diger bir teorik yaklagim, Mundel-Tobin (1963)teorisiyle ortaya konmustur.
Enflasyon ve biiylime iliskisini arastiran Tobin, paranin ekonomik birimlerin deger
saklama araci oldugunu ve ekonomik birimlerin gelirlerinin bir kismini tasarruf veya
sermaye birikimi ile degerlendirirken, bir kismini da islem amaciyla ellerinde
tuttuklarin ileri stirmiistiir (Haslag, 1997:12). Bu yaklasimda, parasal varliklarin
getirisinin devlet tarafindan sabitlenmis 6deme ve degisim araglar1 oldugu, bundan
dolay1 toplam servet; reel yatirnmlardan elde edilen sermaye ve devlet tarafindan
iiretilen para olmak iizere iki bilesenden olustugu kabul edilmistir. Servet
sahiplerinin bu iki varlik arasinda bir se¢cim yapmak durumunda kalirlarsa getirisi en
yiiksek olani segecegi, her iki varligin ayn1 getiri oranina sahip olmasi durumunda ise
bunlar arasinda kayitsiz kalacagi belirtilmistir. Bundan dolayr para otoritesinin
paranin getiri oranini kontrol etmesi s6z konusu ise sermayenin getirisini de kontrol
etmesinin s6z konusu olacagi ve parasal varliklarin portfdy icindeki payinin
azalmasun da, sermayenin payinin artmasina ve iretimin artmasina neden olacagi
ileri siirlilmiistiir. Buradan paray1 elde tutmanin alternatif maliyetinin, sermayenin

getirisi ve enflasyon orani oldugu sonucuna ulasmislardir. Bu yaklagim bireylerin,
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enflasyonun etkinden kaginmak igin, yatirimlarimi faiz getirisinin s6z konusu
oldugu hisse senedi ve tahvillere yonlendirecegini, boylelikle sermaye yatirimlar
artarak ekonomik biiylimenin hizlanacagini savunmustur. Enflasyonun ekonomideki
kaynaklarin dagilimimi yatinnmlarin lehine etkileyerek sermaye olusumunun
hizlanmasin1 saglayip, fiyatlar ve {cretler asagiya dogru esnek olmadigindan
ekonomik biliyime doneminde nispi fiyatlardaki ayarlamalarin da daha 1iyi
yapilmasiyla enflasyonun ekonomik biiylimeyi pozitif etkileyecegini 6ne siirmiistiir
(Tobin, 1965:675684). Fakat, 1970 ve 1980’ li yillarda arz soklar1 sonucunda ortaya
cikan yiiksek enflasyon ve diisiik biiyiime oranlari, bliylime ve enflasyon arasindaki
pozitif iliskinin sorgulanmasimna ve her iki degisken arasindaki iliskinin negatif
olduguna iligkin goriislerin giiclenmesine neden olmustur (Bruno ve Easterly,
1995:3).

Sidrauski (1967d967b), paranin gii¢lii yansiz oldugunu kabul etmistir.
Bundan hareketle enflasyonun uzun doénemli bir olgu oldugunu ve bireylerin fayda
dizeylerinh ellerinde tutmus olduklari reel balanslariyla iligkili oldugunu ileri
stirmiistiir. Bundan dolay1 enflasyon oraninda meydana gelecek bir artis duragan
durumda olan sermaye stokunu etkilemeyecegini savunmustur. Sidrauski, para,
enflasyon ve biyime meselesiggklasiminda, biiyiime ve enflasyon arasindaki
iliskinin belirlenmesinde temel itici gii¢ olarak portfolyo ikamesini vurgulamistir.
Ornegin, tamimlayict modelinde, paranin biiyiime hizinda bir artis, beklenen
enflasyon oraninda bir artisa yol agacagini, boylece reel dengeler ugruna talebin
azalacagl one siirilmiistiir. Tobin modelinden farkli olarak, bu modelde enflasyon
sermaye miktarinda bir artisa neden olmayip sadece reel para balanslarini azalttigy,
ancak kisa donemde enflasyon oranlarinin artmasiyla olusacak paranin biiylime
hizindaki artigin ¢ikti bitylime hizini disiirdiigti belirtilmistir. (Fischer, 1983: 1-4).

Stockman (1981) enflasyonun ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkiledigini
ileri stirmistiir. Stockman gelistirdigi teorik modelde enflasyon oranlarindaki artigin
daha diisiik bir duragan ¢ikt1 diizeyi ve insanlarin refah kaybina sebep olacagini
ortaya atmistir. Stockman, firmalarin yatirim projelerinin finansmani i¢in bir miktar
nakit kullandiklarin1 ve bazi durumlarda nakitin yatirim paketinin dogrudan pargasi
oldugunu, diger zamanlarda ise bankalar dengenin telafisini sagladigin1 belirtmistir.

Stockman, bu nakit yatirimini tiiketim ve sermaye birikimi tizerinde etki eden bir
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kisit olarak gormiistiir ve enflasyon yiikseldiginde paranin satin alma giicli
diistiiglinden, insanlarin para talebinin diisecegini bunun da sermaye taleplerinin
diismesine neden olacagimi ileri siirmiistiir. Sonugta kararli durum c¢ikt1 diizeyi
diismektedir (Gokal ve Hanif, 2004:13,14). Bu yaklasim, enflasyonun, sermaye dahil
olmak Uzere bireylerin harcamde ilgili kararlarini ¢arpittigini savunmaktadir
(Haslag, 1997:15).

Greenwood ve Hufman (1987) calisma-bos zaman mekanizmasinin sermaye
birikimi ile baglantisini ortaya koyduklari ¢aligmalarinda insanlarin tiiketim amaciyla
ellerinde para tuttuklarini ve tiiketim ile bos vakitten olusan fayda fonksiyonlarini
maksimize etmeye ¢alistiklarini One stirmiiglerdir. Enflasyonun yiikselmesi
durumunda emegin getirisinin azalacagini, bu nedenle insanlarin daha az ¢alisip daha
az tiiketerek ve bos vakitlerini artirarak faydalarindaki azalmayr gidermeye
yonelebilecegini, bunun da isgiiclinde azalmaya neden olarak ¢ikt1 diizeyini
diisiirecegini savunmuslardir. (Haslag, 1997:15). Cooley ve Hansen (1989) bu
mekanizmay1 gelistirmis ve para arzinin artirilmast durumunda nominal faiz
oranlarinin artacagi, yatirimlarin ve dolayisiyla ¢ikti diizeyinin diisecegini One
siirmiiglerdir. Ayrica para arzinin diizensiz bir sekilde artirilmasi is ¢evirimlerini ¢cok
yiiksek olmasa da degistirdigini ve beklenen enflasyon nedeniyle uzun dénemde
makroekonmik degiskenlerin degerlerini de degistirecegini ileri siirmislerdir. Bu
cercevede enflasyon oranlarmin yiikselmesi durumunda bireylerin daha diisiik refah
seviyesiyle kars1 karsiya kalip, nakit yerine kredili mal almay1 ve bos zamani tercih
edecekleri savurimustur. (Gokal ve Hanif, 2004:14).

Friedman (1977), enflasyon ve ekonomik biiylime arasinda kisa donemde ters
yonlii  bir iligkinin olmasmma ragmen, uzun donemde bodyle bir iligkiden
bahsedilemeyecegini ileri slirmiistiir. Bu cer¢evede uzun dénemde para arzinda
meydana gelecek artiglarin fiyatlar1 etkileyecegini ancak reel c¢ikti diizeyinin
degismeyecegini belirtmistir. Para arzinda, ekonomik biiylime oraninin {izerinde bir
artis olmas1 durumunda yiiksek enflasyonun s6z konusu olacagi ve bunun da yatirim
ve ihracati olumsuz etkileyerek biliylimeyi azaltacagi ortaya konmustur. (Gokal ve
Hanif, 2004:10,14). Friedman (1977) enflasyonun yiiksek ve dalgali bir yapida

oldugu ekonomilerde nispi fiyat hareketleri bilgi aktarma 6zelligini kaybedecegini ve
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bundan dolay1 ekonomik etkinligin ve biiyiimenin negatif yonli etkilenecegini ileri
stirmiistiir (Terzi ve oltululular, 2004:20).

Fischer ve Modigliani (1978) enflasyon orani1 ve ekonomik biiyiime arasinda
dogrusal olmayan bir iliskinin oldugunu 6ne siirmiistiir. Bunlara gore enflasyon
yatirimlarin verimliligini biiyiik olgiide azaltip ekonomik biiyiimeyi kisitlayacagini
ileri stirmiiglerdir (Taban, 2008:147).

McCallum ve Goodfriend (1987) enflasyon oranit (vergi) hem biitiin
sermayenin getirisini hem de biiyiime hizin1 diislirecegini ileri siirmiislerdir.
Enflasyonun, sermaye iizerinde vergi etkisi olusturacagindan sermayenin getirisini

azaltarak biiyiime oranini diisiirecegini 6ne siirmiislerdir (Gokal ve Hanif, 2004:17).

1.2.2. Merkez Bankasi Bagimsizhi@ ve iktisadi Biiyiime

Merkez bankasinin bagimsizligi ve makroekonomik etkilerine yonelik yaygin
tartigmalar s6z konusudur. Ozellikle 1980°1i yillardan bu yana diinya ekonomilerinde
bas gosteren enflasyonun stireklilik kazanmasi, tilkelerde biitge agiklarinin artmasi ve
bu agiklarin para basilarak kapatilmasi, i¢ ve dis bor¢glanmanin ekonomide
tikanmalara sebep olmas1 gibi ekonomik istikrarsizliklar merkez bankas1 bagimsizlig
konusunu giindeme getirmistir. Merkez bankasinin para politikalarinin siyasal goris
ve etkilerden uzak, uygulanacak politikalarda iktisadi gerg¢akém planda olmasina
yonelik tartismalar 6nem kazanmistir (Alkinoglu, 2002:78).

Fischer (1996), kesin bir sekilde sinirlart ¢izilmis bir ama¢ bagimsizligina
sahip bir merkez bankasinin, para politikasin1 yoOnetebilecegi ve amacini
gerceklestirebilecegi yonetme giiciine sahip olup, amacini gerceklestirebilmek icin
gerekli politika uygulamalarimi baglatacagini ifade etmistir (Altintas ve Taban,
2002:29).

Cuikerman (1994), finansal istikrarsizliklarin ve bunun sonucunda meydana
gelen krizlerin genellikle faizranlart ve enflasyona bagl olarak ortaya ¢iktigini
ifade etmistir. Ayrica fiyat istikrar1 ve finansal istikrar arasinda tercih yapma
zorunlulugu olabilmesine ragmen, finansal kurumlarin diizenlenmesi ve
denetlenmesine yodnelik uygulamalar birgok Ulkede ke¥erbankas: yetkilisi ve

sorumlulugu altinda yapilabildigini belirtmistir (Cuikerman, 1994:1444).
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Literatiirde merkez bankasinin tamamen bagimsiz olmasi gerektigini savunan
yaklagimlar, amag¢ bagimsizliginin tartismali oldugunu ancak arag¢ bagimsizliginin
olmasi yani politikayr bagimsiz olarak belirleme ve bunun yaninda ekonomi
politikalar1 konusunda hiikiimetle uyumlu olma gerekliligini savunan yaklasimlar s6z
konusudur.

Col, para arzimin artis hiz1 ile enflasyon arasinda dogru oranti s6z konusu
oldugunu ve enflasyonu kontrol altinda tutabilmek i¢in para arzini kontrol altinda
tutmak gerektigini ifade etmistir. Ona goére para arzinin artis hizinin kontrolii, para
politikas1 yoluyla merkez bankalarinin elindedir. Merkez Bankasi enflasyonu hig
hesaba katmadan hazineya diger kamu kesimlerine limitsiz kredi vermesi
durumunda ve ayni zamanda, siyasi iktidarlar kamu kesimi agiklarim1 bu krediler
vasitastyla karsilamast durumunda kur, faiz ve enflasyon oranlarinin gerektirdigi
para talebinin ¢ok Ustlinde bir para piyasarz edilmis olur. Bir diger deyisle,
Merkez Bankasi karsiliksiz para basmig olur. Arzi talebin iistiine ¢ikan paranin
degeri diiser, enflasyon artig gosterecegini dolayisiyla enflasyonu kontrol edebilmek
icin, para arzinin kontroliinii saglayan Merkez Bankasi’nin siyasi iktidarlarin
baskisindan bagimsiz olmasi gerektigini belirtmistir (Col, 2003:5).

Para politikasinda merkez bankasinin bagimsizligr ile ilgili teorik calismalar
Rogoff (1985 )’ un muhafazakar merkez bankasi yaklasimi ile olusturdugu analitik
bir modelle baslamigtir. Bu yaklagim sosyal kayip fonksiyonunun, optimal seviyede
¢iktt ve enflasyondan uzaklasacagini 6ngoérmekte ve dinamik tutarsizlik teorisi de
sosyal boyutta optimum seviyeden daha yuksek bir enflasyonun nedenlerini
aciklamustir. Istikrarsizliklarin neden oldugu kayiplar merkez bankasina yeni statiiler
kazandirilmasiyla azaltilabilecegini ifade etmistir. Rogoff, bu istikrarsizliklarin para
politikasinda, enflasyonun sapmasina sosyal refah fonksiyonundan daha ¢ok 6nem
veren bir kisi yada kurulusa teslim edilmesiyle azaltilabilecegini belirtmistir.
Boylelikle enflasyonun daha diisiik seviyelerde olacagini ve ekonomi istikrar
kazanarak ekonomik performansin iyilesecegini ifade etmistir. Ayrica merkez
bankas1 bagimsizlig1 ile istikrarli enflasyon arasinda pozitif yonli bir iliski sz
konusu oldugunu belirtmis, bagimsiz ve enflasyondan hoslanmayan bir merkez

bankas1 veya para otoritesinin siyasal otoriteden daha diisiik bir ortalama enflasyonu
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tercih edecegini reel ¢iktidaki dalgalanma miktarinda da yiikselmeye sebep olacagini
ileri stirmiistiir (Akyazi, 2008:5).

Kydland ve Prescott (1977) tarafindan gelistirilmis olan enflasyonun dinamik
tutarsizlik teorisine gore, merkez bankasi bagimsizlig artarsa enflasyonun diisecegini
ileri siirmiislerdir. Toplumsal tercihlerden daha ¢ok enflasyonla muicadeleyi tercih
edecek bir kurumun para politikasini yiiriitmesi durumunda bu kurumun enflasyonu
miimkiin oldugunca diisiik seviyelerde tutacagim1i savunmuslardir (Kydland ve
Prescott, 1977: 473-485) .

Barro ve Gordon (1983), steye bagli bir para politikasinin sebep olacagi
enflasyonist egilimleri 6nlemek igin parasal kurali onermistir. Para politikasinin
zaman tutarsizligi s6z konusu oldugunu, basta ilan edilen ve toplumun her kesimi
icin en 1yi olan para politikalar1 zamanla en iyi politika olmaktan c¢ikacagini
belirtmiglerdir. Merkez bankasi politika kuralini agiklayip, 6zel sektor de agiklanan
para politikasina gore kararlarim1 verdikten sonra merkez bankasi ilan edilen
politikay1 degistirip faydasin1i maksimize edebilecegini 6ne suren Barro ve Gordon,
onceden belirlenmis parasal kuralin uygulanabilmesi i¢in merkez bankasi
bagimsizliginin gerekli olmadigin1 savunmuslardir. Ayrica parasal kurali teknik bir
kurumun da uygulayabilecegini ifade ederek, toplumsal tercihler yerine enflasyonla
miicadeleyi daha ¢ok tercih edecek bir kurumun para politikasini yiiriitiip enflasyonu
diistik seviyelerde tutabilecegini savunmuslardir (Barro ve Gordon, 1983: 101-122).

Alesina ve Girilli (1993, se¢gmenin kendi refahindan ¢ok enflasyon ile miicadele
ececek bir merkez bankasi yoOneticisinin atanmasi yoniinde tercih bildirdigini ileri
stirmiislerdir. Bunun yapilabilmesinin para politikasinin politik siiregten uzak
tutulmasina bagli oldugunu ifade etmis ve bunun diisiik enflasyon seviyesinin tesis
edilmesini saglayacagini belirtmislerdir. Para politikasinin politik siirecten uzak
tutulmamas1 halinde toplumun istedigi enflasyonla miicadele edecek merkez bankasi
yOneticilerinin atanmasmi imkansizlastiracagint savunmuslardir. Gilivenilir ve
bagimsiz bir merkez bankas1 6ngorulebilir politikalar ylruterek reel faizlerin sebep
olacag: risk primini azaltabilecegini, diger taraftan da anti enflasyonist politikalarla
yuksek enflasyonun ekonomik performans Uzerindeki olumsuz etkisini

engelleyebilecegini ifade etmiglerdir ( Alesina ve Summers, 1993: 151-152).
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Sikken ve Haan (1998), bagimsiz bir merkez bankas1 mali disiplinin saglanmasi
icin de 6nemli oldugunu belirtmislerdir. Artan kamu borcunun faizler tizerindeki
baskiy1 artirmasiyla hiikiimet, merkez bankasmi biitce acgiklarin1 para basarak
kapatmaya zorlayacagini, ancak hiikiimetten bagimsiz bir merkez bankasimnin bu
politik baskilara kars1 direngli olacagini savunmuslardir ( Akyazi, 2008: 88).

Afsar (2006), merkez bankalarinin, siyasi iktidarlarin miidahale alani diginda
kalarak 6zek kuruluslar olmasinin ulusal paranin degerinin korunmasinda ve fiyat
istikrarinin  saglanmasinda etkili oldugunu ileri silirmiistiir. Fiyat istikrar1 ile
bagimsizlik arasinda dogru oranti s6z konusu oldugundan, belirli hedefler
dogrultusunda para politikasinin uygulanabilmesinin, bu politikayr yiiriitmekten
sorumlu merkez bankalarinin bagimsiz olup olmamalarina bagli oldugunu
belirtmistir. Merkez bankasi bagimsizliginin tesis edilmemesi durumunda kamu
aciklar1 para basilarak kapatilmaya g¢alisildigini, boylelikle yiksek enflasyona sebep
olundugunu ve yiiksek enflasyonun da beraberinde diisiik biiylime ve igsizlige sebep
oldugunu ifade etmistir (Afsar, 2006: 2).

Cechetti ve digerleri (2002), enflasyon hedeflemesinin etkin olabilmesi i¢in para
ve maliye politikalarinin birbirleriyle tutarli bir sekilde yiiriitiilmesi gerektigini
belirtmislerdir. Aksi takdirde mali agiklarin s6z konusu oldugu ve bor¢ stokunun
yiikseliste oldugu bir ekonomide tamamen bagimsiz bir merkez bankasi olsa bile
fiyat istikrar1 saglanmayabilir ve enflasyon yiikselebilecegini ileri siirmiislerdir
(Cechetti vd, 2002: 3-5).

Oyun teorisi yaklagimini kullanarak konuyu analiz eden Doyle ve Weale (1994),
para ve maliye politikalarinin birbirinden ayrilmasi durumunda mali ve parasal
otoritenin birbirlerinin poliikalarimi etkisizlestirerek birbirlerine karsi rekabet etme
riski bulundugunu ifade etmislerdir. Bu negatif rekabet sonucunda yiiksek biitce
aciklart ve vyiiksek faiz oranlart ile karakterize edilebilecek bir dengenin
olusabilecegini belirtmislerdir. Ancak, yazarlar 6zellikle bagimsizliktan elde edilen
kazanglarin, iki otorite arasindaki koordinasyon basarisizlifindan kaynaklanan
maliyetlerden daha biiyiik olup olmadigi konusunda acik degillerdir (Gokbudak,
1996, 20-21).

Pollard (1993) ise s0z konusu kuramsal deierin zayifliklarinin  da

bulunduguna ileri siirmiistiir. Belirsizligin egemen oldugu giiniimiiz diinyasinda
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modellerde belirsizlik varsayimi yerine belirlilik varsayimi bulunmasini elestirmistir.

Belirsizlik varsayimi kullanildiginda bagimsiz merkez bankasi ile mali otoritenin
politikalarinin ¢atisma olasiliginin daha da artacagini savunmustur. Teorik

kuramlarm en ciddi eksikliklerinden birinin de buradaki politika oyununda kamuyu

ihmal etmesi oldugunu belirtmistir. Ornegin, Merkez Bankas1 uyguladig: politikanin

tutarlilign ve kredibilitesi yoniinde kamuoyunun algilamasini sekillendirebilirse

ulasilan ekonomik sonuglarin daha da iyilesecegini ileri siirmiistiir (Pollard, 1993:

22-23).

Gokbudak (1996), teorik olarak bagimsiz olan bir merkez bankasinin,
politikalarin belirlenmesinde mali otoritelerle beraber c¢alismayacagini ve isbirligi
yapmayacagini, ancak bagimli olan merkez bankasi ise mali otoritelerle isbirligi
yaparak beraberce calisacagini ileri siirmiistiir. Tiim kuramsal modellerde bagimli
¢cozlim, bagimsiza nazaran daha Pareto {istiin oldugunu, tek bir ekonomi politikasi
otoritesi ve para politikasinin da tek politika aract varsayimlarinin hi¢ de anlamli
olmadigint belirtmistir Ona goére kuramsal modellerin 6nemli bir boliimii maliye
politikasinin hiikiimetce ve para politikasinin da merkez bankasinca iistlenildigi
bagimsiz ve birbirinden kopuk yapiyr koordinasyondan uzak oldugu ig¢in etkin
gormemektedir (Gokbudak, 1996: 19-20).

Dilik (2005), etkili bir konjonktiir politikasi izlenebilmesinin para politikast ile
maliye politkasinin birbirlerini tamamlamalar1 ve celiskiye diismemelerine bagl
oldugunu ileri siirmiistiir. Her iki politikanin amaca ulagsmada optimal bir etki
gosterecek sekilde birbiriyle koordine ve kombine edilmeleri gerektigini, yani
merkez bankasi ve hiikiimetin isbirligi yapmasiyla miimkiin oldugunu belirtmistir.
Merkez bankasinin bagimsizliginin zorunlu isbirligine engel teskil etmeyecek sekilde
olugmas1 gerektigini ileri siirmiistiir. Merkez bankalarinin bagimsizligini siirlayan
diger bir etkenin bankanin izleyecegi para politikasinda, hiikiimetin genel ekonomi
politikasiyla c¢eliskiye diismemesi, tersine gorevi c¢ercevesinde hiikiimeti
desteklemesi oldugunu, ¢iinkii amacin en iyi para, maliye ya da fiyat politikas1 degil

de en 1y1 genel ekonomi politikas1 olmasi1 gerektigini belirtmistir ( Dilik, 2005: 14).
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1.3. Mali istikrar ve unsurlari

Mali istikrar, kamu gelirleri ile giderlerinin baska kaynaklara basvurmadan
birbirini dengelemesi durumudur.

Istikrarli bir ekonomik biiyiimenin saglanmasinda mali hesaplar olan vergi

gelirleri, kamu harcamalart ve kamu agiklari gibi degiskenlerin 6nemli bir yeri

vardir.

1.3.1. Kamu Harcamalari

Kamu harcamalari; kamu otoritelerinin toplumsal ihtiyaglar1 karsilamak,
ekonomik ve sosyal hayata miudahalelerde bulunmak Uzere belirli kurallara goére
yaptiklar1  harcamalardir (Turk, 2010:27). Kamu harcamalar1 harcamay1
gerceklestiren kuruma gore genis anlamda degerlendirilecek olursa; merkezi ve yerel
yonetimlerin, kamu iktisadi tesebbiislerinin ve sosyal giivenlik kuruluslarinin yaptigi
harcamalarin toplami ile topluma faydali hizmet goren kurumlarin 6demeleri, vergi
muafiyet ve indirimleri, 6zel kisilerin kamuya yaptiklar1 yardim ve bagislar toplamim
igerir (Bulut, 2001:48). Ozel sektdr kar maksimisazyonunu hedef alirken kamu
harcamalarinda sosyal fayda maksimizasyonu s6z konusudur. Kamu sektori
sagladig1 hizmetlerle 6zel birimlerin elde ettigi faydayi en yiiksek diizeye ¢ikarmaya
calisir. Kamu harcamalar1 genel olarak, adalet ve gilivenlik, egitim ve saghk
hizmetleri kamu diizeni, ¢cevre koruma ve dizenlémeetleri, ulasim ve iletisim

hizmetleri ve merkezi giderlerin karsilanmasina yoneliktir (Heitger, 2001:6)

1.3.2.Kamu Aciklar

Biitce ag181, kamu gelirleri ile kamu giderleri arasindaki fark olarak
tanimlanabilir. Ancak maliyeciler ve iktisat¢ilar i¢in bir kisim ince analizlere imkan
verecek ayirimlar s6z konusudur. Bu ayirimlar; biit¢e agig1 ve nakit agigi, cari agik
ve sermaye ag¢ig1, birincil acik ve toplam acik, islemsel agik, fiili ve tam istihdam
aciglt gibi kavramlar1 ortaya koymaktadir. Cari agi@in hesaplanmasinda sermaye

mallarmin satigindan elde edilen gelirler ve yatirim harcamalar1 hesaba katilmaz.
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Bunun sebebi devlet yatirim harcamalarinda 6zel sektor gibi yatirimin ekonomik
Omru boyunca giderleri amortismana tabidir. Bu durumda kamu kesiminin gergek
acik durumu cari agik ile ortaya ¢ikacaktir. Birincil acik ve toplam kamu agigi
ayirmminda faiz 6demelerinin kamu harcamasi olarak sayilip sayillmamasia gore
yapilmaktadir. Faiz 6demelerini igermeyen agik birincil olarak adlandirilir. Birincil
acik biitgenin hiikiimet tarafindan kontrol edilebilen kismidir. Faiz 6demeleriyse
kamu otoritesinin takdirinde olmayan ve daha onceki biitge uygulamalarinin bir
sonucu olan harcamalardir. Bundan dolay1 birincil agik toplam kamu a¢igindan faiz
odemelerinin diisiilmesiyle elde edilir. Islemsel acik ise toplam agiktan faiz
O0demelerinin enflasyon etkisiyle asinmaya ugrayan kisminin g¢ikarilmasiyla elde
edilir. Islemsel agik, birincil acik ve reel faiz ddemelerinin toplamindan olusur. Fiili
ve tam istthdam a¢ig1 ayiriminda ise biitcenin belirli bir yildaki yapisim
belirleyebilmek icin tam istihdam gelir diizeyindeki biitce fazlasinin kisit olarak
alinmasiyla elde edilir. Bu hesaplamanin yapilmasindaki amag biitcede gerceklesen
acigin, durgunluktan m1 yoksa devletin savurganligindan m1 kaynaklandigini veya
biitgedeki fazlanin devletin tutumlugundan mi yoksa ekonomik canliliktan mi
kaynaklandigini belirleyebilmektir (Yildirim ve Karaman, 2003: 76-81).

Tiirkiye’ de kamu kesimi bes farkli kanaldan ekonomiye girmektedir. Bunlar;
konsdide biitce, yerel idareler,fonlar doner sermayeli kuruluslar ve kamu iktisadi
tesekkiilleri seklindedir. Kamu kesimi genel dengesi iginde c¢esitli daire ve
kurumlarin agik veya fazlalarinin konsolide edilebilir. Mesela KiT agiklar1 konsolide
biitceden yapilan transferlerle kapatilabildiginden, genel denge hesap kalemleri
i¢cinde yer alabilecegi halde, kamu kesimi bor¢lanma gereksinimi olarak ortaya ¢ikar.
Ayn1 gerekge ile yerel idareler de kamu kesimi genel dengesi iginde erir. Kamu
kesimi icinde bulunan fonlage teorik olarak denk olmak durumundadir. Konsolide
blitce, yerel idareler, fonlar, doner sermayeli kuruluslar ve kamu iktisadi
tesebbiislerin aciklar1 toplami1 kamu kesimi borglanma gereksinimini olusturur

(Onder ve digerleri, 1995: 7).



23

1.3.3. Kamu Gelirleri

Kamu gelirlerinde kavram olarak cesitli tanimlamalara gidilmistir. Bunlar
genis ve dar anlamda kamu gelirleri, klasik ve modern maliyecilerin tanimlamalari
seklindedir (Dogruyol, 2006:115).

Genis anlamda kamu gelirleri devlet ya da diger kuruluslarin gerek vergileme
yetkilerine dayanarak, gerekse 6zel milk ve tesebbiisleri dolayisiyla elde ettikleri

tiim iktisadi degerler seklinde tanimlanabilir. Dar anlamda kamu gelirleri ise devlete

ait ve zora dayanan nitelikteki gelirlerden olusur. Klasik maliyeciler kamu gelirlerini,
gercek ve gercek olmayan kamu gelirleri seklinde ikiye ayirmaktadir. Gergek kamu

gelirleri; mamelek gelirleri, hizmet satiglar1 gelirleri, vergi ve vergiye benzer kamu

gelirleri seklinde tanimlamaktadir. Gergek olmayan kamu gelirleri ise hakiki kamu
gelirlerinin 6ne alinmis seklidir. Modern maliyeciler ise bor¢glanma ve hazine

kaynaklarindan elde edilen gelirlerin 6nemli kismin1 da gergek kamu geliri

saymaktadir (Dogruyol, 2006:115).

Kamu harcamalarmin finansmani igin kullanilan kamu gelirleri vergileme
dolayisiyla aldigi vergiler, harglar, serefiyeler ve resimlerdir. Vergi disinda kalan
gelirleri ise devletin tesebbiis ve miilkiyet gelirleri, para cezalari,kisi ve kurumlardan
gelen paylar, saglanan diger gelir ve fonlardir. Ayrica alinan yardim ve bagislar ile
sabit sermaye varliklari ile arazi ve maddi olmayan varliklarin satigindan elde edilen
gelirler de kamu gelirleri igcinde gdsterilmektedir. Bitge gelirlerinin toplam hacmi ve
bilesimi ile her bir gelir tiirliniin yapis1 maliye politikasinin amaclar1 goéz Oniinde
bulundurularak devlet tarafindan belirlenir. Cagdas devletin mali yapisini olusturan
gelir kaynaklarindan en Onemlisi vergilerdir. Piyasa ekonomisine dayali kapitalist
sistemlerde vergi gelirlerinin toplam biitce gelirlerine oran1 %70 iken sanayilesmis
bat1 ekonomilerinde bu oran % 90’ dir. Tirkiye ekonomisinde de kamu gelirleri
icerisinde en dnemli pay vergi gelirlerine aittir (Susam ve Oktayer, 2007:108-109).
Klasik maliyecilerden Fransiz G. Jeze vergiyi ’kisilerden kamu giderlerini
karsilamak iizere; cebri nihai ve karsiliksiz olarak istenen parasal ytlikiimliiliiktiir”
seklinde tarif ederler. Modern maliyeciler ise vergiyi, kisilerden kamu harcamalarini

karsilamak veya devletin ekonomik ve sosyal hayata miidahalesini saglamak tizere
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cebri, nihaive karsiliksiz olarak, dogrudan dogruya istenen parasal yilikiimliilik
seklinde tanimlarlar (Dogruyol, 2006:117).

1.4. Mali Istikrar ile Ilgili Teorik Yaklasimlar

Literatiirde mali istikrar ile ekonomik biiylime iligkisinin arastirildig: teorik
yaklasimlarda kamu harcamalari, kamu agiklar1 ve kamu gelirleri degiskenleri mali
istikrar1 saglayan unsurlar olarak goriilmiis ve ekonomik biiylimeye etkisi ortaya

konmustur.

1.41. Kamu Harcamalan ve Iktisadi Biiyiime

Literatiirde kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylime iliskisi lizerine yapilan
teorik calismalarda iki farkli yaklasim s6z konusudur. Bunlar, kamu harcamalari ile
ekonomik bliylime arasinda pozitif yonlii iliski oldugunu ileri siiren yaklagim, negatif
yonlii iliski oldugunu savunan yaklagimdir.

Keynes ve Keynes’ in goriisiinii kabul eden iktisat¢ilar kamu harcamalarinin,
ekonomik biiyiimeyi etkilemek ve kisa donemdeki dalgalanmalar1 diizeltmek icin
tasarlanmig bir politika araci olarak kullanilabilecek digsal bir faktdér oldugunu ileri
stirmislerdir (Arisoy, 2005:2). Ram, 6zel ve sosyal getirilerin dengelenmesinde
devletin biiyiik bir 6neme sahiptir oldugunu ve iilke kaynaklarinin yabancilarin eline
gecmesine engel olabilecegi gibi mevcut kaynaklarin verimli alanlara yonelmesine
de yardimci oldugunu belirtmistir. Ayrica kamu sektoriinde faktor verimliliginin 6zel
sektore gore daha fazla oldugunu, kamu sektoriiniin yarattig1 pozitif digsalliklardan
otiri. kamu kesiminin biiyiikliiglinlin ekonomik biliylimeyi pozitif yonde
etkileyecegini savunmustur (Yilmaz ve Kaya, 2008:415) Tanzi ve Zee, kamu
harcamalarimin ekonomideki paymin artmasmin etkilerinin, 6zel sektoriin dislanip
onun yerini diglama etkisiyle kamu sektoriinlin almasi1 seklinde olabilecegi gibi,
ekonomik digsalliklar iceren kamu mal ve hizmetlerinin iiretimi nedeniyle 6zel
sektoriin verimliligini de gelistirebilecegini belirtmislerdir. Kamu harcamalarinin
dislama etkisinin, kamu ve 6zel sektoriin marjinal verimliligine bagli oldugunu ve

kamu harcamalarindaki artisin bazi durumlarda ekonomik biiylimeyi hizlandirarak
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daha fazla ekonomik buyime igideha fazla kamu harcamasi yapilacagini ileri
stirmistir (Isik ve Alagdz, 2005:65). Lucas, bireyin beseri sermayesindeki artigin,
kendi verimliligini artirmasinin yaninda iiretim faktorlerinin tiretkenligine de katkida
bulunacagin1  belirtmistir. Hiikiimetlerin e8itime ve teknolojik alt yapinin
gelistirilmesine yonelik yapacagi her tiirlii yatirim beseri sermaye birikiminde olumlu
etkiler olusturarak biliylimeyi fiziki sermayeye yapilan yatirimlardan daha fazla
etkileyecegini savunmustur (Kar ve Agir, 1998: 7).

Ekornomide biiyiik bir kamu kesiminin verimlilik ve biiylimeyi yavaslatacagini ileri
siiren yaklasim, kamu sektoriiniin diisiik verimlilikle c¢aligmasinin, faaliyetlerin
diizenlenme siirecide genellikle asir1 yiik olugmasina ve ekonomik sistemin
maliyetinin artmasina yol a¢tigini savunmustur. Ayrica devletin ekonomik sisteme
para ve maliye politikas1 araclariyla miidahale etmesinin, ekonomik tesviklerin
bozulmasina ve sistemin verimliliginin diismesine neden oldugunu belirtmislerdir.
Ayrica kamu sektoriiniin iyi islemedigini ve kaynak dagiliminda optimalitenin
saglanmasimi engelledigini savunmuglardir. Siyasi karar mekanizmasi tarafindan
alman kararlardan dolayr kit kaynaklar verimsiz alanlarda kullanilacagini ileri
stirmiiglerdir (Ulutiirk, 2001: 132). Ghali, kamu sektoriiniin yiiksek kredi itibar1 ve
fon maliyetindeki artislara daha az duyarli olmasindan dolayr piyasadan daha kolay
fon bulabileceginden, bunun 6zel sektdriin diglanmasina sebep olarak biiylimenin
olumsuz yonde etkilenmesine yol agacagmi ileri siirmiistiir (Artan ve Berber,
2004:15). Barro, kamu harcamalarinda meydana gelecek artisin tasarruf ve biiylime
oranini azaltacagini ileri siirmiistiir. Bunun yaninda tasarruf oraninin merkezi olarak
belirlenemeyecegini, boylelikle kamu harcamalarinin ve vergilendirmenin neden
olacag digsalliklardan Gtiirii pareto optimum olmayan bir iiretime yol agacagini ileri
stirmiistiir (Barro, 1988:1-14). Ball ve Wankiw, kamu harcamalarinin, milli tasarrufu,
yatirnmlar1 ve ihracati azalttigimi ve faizi artirdigini, yerel varliklarin uluslar arasi
akimina sebep oldugunu ileri stirmiislerdir (Ball ve Mankiw, 1995:3). Gwartney vd.,
6zel haklarin ve miilkiyet haklarinin korunmasi, beseri sermaye kaynak aktariimasi
ve alt yap1 yatirimlarinin ekonomik biiyiimeyi artirdigini ileri siirmiis ancak kamunun
asli gorevlerinh disina ¢ikmasi durumunda ekonomik biiylimenin olumsuz
etkilendigini, kamunun biiyiikliigiiniin artmasinin da uzun doénemde biiylimeyi

negatif yonde etkileyecegini ileri siirmiislerdir (Gwartney vd., 1998b: 165). Baska bir
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caligmalarinda kamunun 06zel tesebbiisii dislama etkisi ile piyasa digina ittigini,
vergiler ile bor¢lanmanin 6zel tesebbiisii dislayacagini savunmuslardir. Bor¢glanma ve
vergilendirmenin, kamu harcamalarinin verimliligini azalmasa bile, kaynaklar 6zel
sektorden kamu sektoriine kaydik¢a ekonomik biiyiimeyi  olumsuz ydnde
etkileyecegini, kamu harcamalariin finansmaninin vergiler yoluyla saglanmasinin,
0zel sektoriin yatirim kararlarin1 olumsuz etkiledigini belirtmislerdir (Gwartney vd.,
1998:3). Turan, Mal ve hizmetlerin goreli fiyatlarin1 etkileyen transfer harcamalari
ve siibvansiyonlarin biiyiimeyi olumsuz yonde etkileyebilecegini, 6zellikle bu
transfer harcamalar1 ve siibvansiyonlarin nasil ve kimlere verilecegi ¢ikar gruplarinin
politik karar birimlerini etkilemek i¢in baz1 faaliyetlerde bulunmasina yol
acacagindan kit kaynaklarin iiretken faaliyetlerden rant paylasimina kanalize
olmasina sebep olarak ekonomik biiylimeyi olumsuz etkileyebilecegini ileri
stirmistiir. Bunun yaninda transfer harcamalarinin ekonomik biiylimeyi mutlaka
olumsuz etkileyecegini ileri slirmek dogru olmayabilecegini, Ornegin transfer
harcamalarinin  sosyal baris ve uyumun saglanmasinda veya kisilerin
verimliliklerinin artmasinda katki saglayarak ekonomik biiylimeyi olumlu yonde
etkileyebilecegini belirtmistir (Turan, 2008:24). Wagner, kamu harcamalarinin artig
kanununda, kamu harcamalarin1 i¢sel bir degisken olarak kabul edip, ekonomik
biiyiimedeki degisime duyarli oldugunu ileri siirmiistiir. Iki degisken arasindaki
nedenselligin yonii ekonomik biliylimeden kamu harcamalarina dogru oldugunu,
ekonomik buyimée gerceklesen artislara, kamu harcamalarinin pozitif yonde tepki
verdigini One siirmistiir. Ekonomik biiylime ile birlikte meydana gelecek
modernlesme ve endiistrilesme, gelirin artmasiyla gelir esnekligi olan kiiltiirel mal ve
hizmet harcamalarinin artmasi ile teknolojideki degisiklikler ve kalkinma ile beraber
ekonomik etkinligin saglanabilmesi i¢in kamunun dogal monopolleri isletmesinin
gerekliligi kamu harcamalarinda ekonomik biiyiimeden kaynakli artis s6z konusu
olacaginmi ifade etmistir (Henrekson, 1993:406). Easterley ve Rebelo, ulasim ve
iletisim hizmetlerine yapilan kamu yatirnmlarindaki artisin ekonomik biiyiimeyle
yakindan iligkili oldugunu ileri siirmiislerdir (Easterley ve Rebelo, 1993: 20-21). 19.
yiizyilda klasik iktisatgilar devletin yerine getirmesi gereken gdrevlerin minimum
seviyede olmasi gerektigini savunmuslar, devletin gérevinin savunma, giivenlik ve

yonetimle sinirli olmast gerektigini ileri siirmiislerdir (Tanzi ve Schuknecht, 1996:2).
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Klasikler ve takipgileri kamusal faaliyetlerin ekonominin kaynadgitiminda ve
kullaniminda etkinligi bozucu etkisinin oldugunu ve kamunun dogasi geregi kar
maksimizasyonundan ¢ok siyasi ve sosyal fayda maksimizasyonu gudisiuyle hareket
edeceginden istthdam ve iiretim kararlarinda etkinlikten uzaklasacagin
savunmuglardir. Onlara gore faktor verimliligi kamuda daha disiiktiir (Ulutiirk,
2001:131).

19. ylizyilin ikinci yarisinda toplumcu distintirler klasik iktisat¢ilara karsi
cikmiglardir. Yeniden dagilimla ilgili faktorler devletin yasal fonksiyonlarini
artirmis, ancak buna ragmen kamu harcamalarmin GSYIH’ daki pay: sinirli diizeyde
kalmistir. I. Diinya Savasi sirasinda kamu harcamalarinda ilk biyiik artig
gerceklesmis ve savas sonrast toplanan vergiler biiylik 6l¢iide sivil harcamalari
finanse etmek amaciyla kullanilmistir. Ardindan gerceklesen 1929 ekonomik buhran
kamu harcamalar1 politikalarinin genislemesi ve uygulamasinin yayilmasina neden
olmustur. Devletin gorevlerinin minimum seviyede olmas1 gerektigi fikri bu yillarda
onemli 6l¢iide ortadan kalkmistir (Uzay, 2002:153). 1950 ve 1960’ larda ekonomide
tam istihdami saglamak amaciyla devletin ekonomiyi yonlendirmesini 6ngoren
keynesyen yaklasim hakim olmustur. 1970’ lerde keynesyen iktisat politikalarinin
yetersiz oldugu diisiincesiyle yeni akimlar belirmistir. Devletin para arzini
gereginden fazla artirarak ekonomide istikrarsizlik yaratti§ini savunan monetaristler,
devletin maliye politikalariyla ekonomiye miidahalesi yerine para politikasinin
izlenmesi gerektigini savunmugslardir. Monetarizmin ekonomi politikalarina hakim
olmastyla maliye politikalar1 yerine para politikalari ikame edilmeye baslanmistir.
1980° li yillarin basinda Arthur Laffer tarafindan savunulan arz yonlii iktisat
teorisiyle ekonomik sorunlarin arz ve talep yetersizliginden kaynaklandigini ortaya
koymuslardir. Bu goriisiin  hakim oldugu 1980’ lerde devletin kugulmesi,
Ozellestirme, piyasaya daha fazla giiven gibi kavramlar benimsenmistir (Pekin, 2005:
225228). 1990’ 11 willarda gelismis ve gelismekte olan iilkelerde kamunun
biiylikliigli ve kapsami genislemistir. Sanayilesmis iilkeler refah toplumunu
genisletirken, gelismekte olan iilkeler devlet denetimindeki kalkinma stratejilerini
benimsemislerdir. Bunun sonucunda da biitiin diinyada kamu biiyiikligi artmis ve

kamunun gergeklestirdigi harcamalarin kapsamlar1 genislemistir (Yilmaz ve Kaya,
2008:414).
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1.42. Kamu Aciklar ve Iktisadi Biiyiime

Kamu gelirlerinin, kamu harcamalarin1 karsilayamamasi durumunda kamu
acig1 olusmaktadir. Devlet, biitce acigini finanse edebilmek i¢in bor¢lanma, para
basma veya vergilerin artirilmasi yollarindan birini tercih edecektir (Saleh 2003:4).
Kamu giderlerinin, kamu gelirlerini agsmasi nedeniyle, devlet biit¢esinin acik vermesi
ekonominin tiim kesimleri i¢in arzu edilen bir durum degildir. Biit¢e aciklarinin
giderilmesinde yurti¢i kaynaklara bagvuruldugunda, U¢ tdr finansman yontemi s6z
konusudur. Bunlar vergi oranlarinin artirilmasi, i¢ bor¢glanma ve monetarizasyondur.
Devlet icin 6nemli olan s6z konusu U¢ finansman yonteminden makroekonomik
degiskenler {lizerine en az etkide bulunanidir (Saatci, 2007:94).

Klasik iktisatcilar, devletin para basma yoluyla kamu agiklarini1 kapatmaya
caligmasi durumunda herhangi bir mal veya hizmet iiretilmeden ekonomideki para
miktar1 artacagini, bunun da fiyatlar genel seviyesini artirip enflasyona sebep
olacagini belirtmiglerdir. Borclanma yoluyla finanse etmesi durumunda, borcun
vadesi geldiginde borcunu ve bor¢ faizini 6demek amaciyla bor¢lanma yoluna
gidecegini One siirmiislerdir. Tam istthdam varsayimiyla kamu acgiklariin bor¢lanma
veya vergileme ile finanse edilmesi dururdairdzel kesimin kullanilabilir fonlari
kamuya aktarilarak, 06zel kesimin tiiketim ve yatinm diizeyi diisecegini
savunmuslardir. Klasikler, devlet harcamalarinin, 6zel sektdr yatirimlarini diglama
etkisinin s6z konusu oldugunu ileri siirmiislerdir (Saleh, 2003:4).

Keynesyenler kamu aciklarmin 6zel yatirimlart diglamayacagini  One
stirmiislerdir. Bu yaklasim, biit¢e a¢181 nedeniyle artan toplam talep 6zel yatirimlarin
karliligini artirarak, verilen belli bir faiz oraninda daha yiiksek bir yatirim diizeyine
yol acacagini, kamu agiklari, faiz oranlarini yiikseltmesi gercegine ragmen toplam
tasarrufu ve yatirnmlar1 tesvik edecegini savunmuslardir. Bir ekonomide eksik
istihdam kosullarinin s6z konusu olmast durumunda, ters bir para politikasi
uygulanmadig siirece 6nemli nominal biit¢ce agiklar1 hem reel hem de nominal talebi
tam istihdam seviyesine kadar artiracagin1 6ne siirmiislerdir. Nominal talepteki bu
artis tliketimi artirmakta, boylelikle yatirnmin karliligindaki artigla yatirnmlar da

artiracagindan dolay1 faiz oranlarinin artmasina karsin dislama etkisi s6z konusu
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olmayacagini belirtmislerdir. Ancak ekonomi tam istihdam seviyesine ulastiktan
sonra fiyatlar genel diizeyinin yiikselecegini, c¢ilinkii tam istthdam durumunda
enflasyon vergisinin, reel biit¢e agiklarinin artis oranin1 milli gelir oranina esitledigi
siirece bunun yalnizca enflasyon oranini artiracagini savunmuslardir. Buna gore
biitce agiklarinin, 6zel yatirimlar: diglama etkisi ancak para politikasi ve faiz oraninin
artirilmasi durumunda s6z konusudur (Atag, 2006:221).

Butce aciginin etkileri konusunda yapilan neoklasik arastirmalarin ¢ogu Barro
tarafindan yapilmistir. Bu yaklagimin ii¢ temel varsayimi s6z konusudur. Bunlardan
ilki , bir ekonomide kisilerin tiiketiminin zamanlar arasi bir optimizasyon sorunu
oldugunun kabul edilmesidir. Ikincisi, kisilerin yasamlarinmn smirli oldugudur.
Ugiinciisii  ise, genellikle tiim donemlerde piyasanin dengede oldugunun
varsayllmasidir. Biitce aciklarin etkileri konusundaki neoklasik yaklasim Ricardo
tarafindan ortaya atilmisg ve Barro tarafindan gelistirilmistir. Barro’ un yaklagimi ile
Ricardian yaklagim arasindaki fark, Ricardo’ nun kisilerin yasamlarinin smirl
oldugu varsayimini dikkate almamis olmasidir. Ricardocu yaklasim, kamu
aciklarimin vergileme veya borg¢lanma yoluyla finanse edilmesinin temel iktisadi
degiskenler iizerinde 6nemli bir etki yaratmadigi goriisiine dayanir. Bu yaklasimda
kamu harcamalar1 diizeyi sabit, sermaye piyasasi milkemmel, bireyler rasyonel ve
ileri gorliglii ve sonsuz zaman boyutunda yasiyormus gibi karar verdigi, tUm
vergilerin gotiirii ve ilk donemlerdeki kamu borg¢larinin daha sonraki donemlerde
aliman vergilerle 6denecegi varsayimlarina dayanir. Ricardian yaklasima, bir
ekonomide ekonomik birimlerin tiiketim ve tasarruf kararlarini verirken tiim yasam
boyu gelirlerini dikkate alacagindan, biit¢e agiginin borglanmayla finanse edilmesi
bu birimlerin yasamlar1 boyunca o6dedikleri vergilerin yalnizca yeniden dagilimi
olarak diistiniilecek ve ekonomik birimler agig1 kapatmak i¢in gelecekte daha fazla
vergi 0Odeyeceklerini bilerekbugiin harcama yerine tasarruf yapacagmi ileri
stirmiistiir. Tasarruflarin artmasiyla faiz oranlarinin yiikselmeyecegini ve boylelikle
yatirimlarin da diglanmayacagini belirtmistir. Kamu tasarruflardaki azalma, 6zel
tasarruf dilizeyinde esit bir artisla dengelendiginden ulusal tasarruf diizeyinde bir
degisiklik olmayacagi boyle bir durumda kapali bir ekonomide reel faiz orani, ulusal
tasarruf ve yatirim talebi arasindaki dengeyi siirdiirmek icin yilikselmeyerek, kamu

bor¢lanmasinin yatirnmlar1 olumsuz etkilemesi s6z konusu olmayacagini ileri
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stirmistiir. Acik bir ekonomide ise kamu bor¢lanmasinin, cari 6demeler dengesinde
bir etkisi s6z konusu olmaz iken, biit¢e agiklarinin tilketime ve sermaye birikimine de
bir etkisi olmadigini bu yaklagim ileri stirmiistiir (Atag, 2006: 223-222). Yani kamu
aciklar1 sermaye birikimini diglamayacagi, tersine kamu harcamalarinin borgla ve
vergiyle finansmaninin esdeger oldugu, 6nemli olanin finanse edilme bicimi degil,
satin alinan mal ve hizmet diizeyi oldugu belirtilmistir (Parasiz, 1998:292). Ricardo
Denkligi’ nin ne kadarinin gercegi yansittigini anlamak i¢in ¢ok miktarda calisma
yapilmistir. Ricardo Denkligi’ nin dogrulanamamasinin sebebi, niifustaki siirekli
devinimdir (Romer, 1996:39).

Barro’ nun borglanmayla finansmanin vergileri ertelemekten ibaret oldugunu
ve simdiki ertelemeyle denk oldugunu ileri siirdiigii Barro-Ricardo denkligi olarak
bilinen 6nerme, bugiinkii biitce agiginin finansmani i¢in devletin ihra¢ ettigi borg
senetlerine sahip olanlarin kendilerini zengin hissetmelerine yol agabilecegini, ancak
gelecekte bu borglarin ve faizlerinin 6denmesi igin kendilerini ayni derecede fakir
hissedeceklerini ileri slirmiistlir. Dolayisiyla bugiin sahip olunan kamu bor¢lanma
senetleri net servetin bir parcast olamayacagini, ancak bu senetlerin degeri eger
sadece gelecekte konulmasmma neden olacagi vergilerin 1skonto edilmis degerini
asarsa net servet olarak algilanabilecegini savunmustur. Kamu borcundan dogan faiz
yiikiiniin ¢ogunun, cari donemin vergi miikelleflerinin 6liimiinden sonra ortaya
¢ikacagini ileri siiren Barro’ nun burada ki katkisi, insanlarin ¢gocuklarina biraktiklar
mirasa 6nem verdiklerini ve cocuklarina biraktiklar1 vergi yiikii hakkinda kaygi
duyduklarmi ileri siirerek bugiiniin vergi yiikiimliilerinin vergi indirimine karsi,
gelecekteki vergiyikarsilayabilmek igin tasarruflarini artirarak gelecek nesle daha
cok miras birakacaklarini ileri siirmesidir. Dolayisiyla biitce agigina yonelik olan
vergi indiriminin tasarrufu tesvik edecegini, tiikketimi artirmayacagini, ulusal tasarruf,
yatirim ve faiz oranlarin da etkilenmeyecegini One siirmiistiir. Barro, vergi ile finanse
edilen kamu harcamalarinin, yatirnm ve ¢ikt1 iizerinde olumsuz etkide bulundugunu
ileri siirmiistiir. Hiikiimetin, tiiketim harcamalarinin GSYIH’ ya orani ile biiyiime ve
yatirimlar negatif yonde etkiledigini vurgulamistir. Buna gére kamu harcamalar1 ve
vergi, tasarruf ve biiylime hizin1 azalttigini ileri stirmiistiir (Yildirnm ve Karaman,

2003:400).
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Sargent ve Wallace, biitce aciklarinin bor¢glanmayla finansmaninin uzun
donemde, parasal finansmandan adahflasyonist oldugunu, bir hiikiimetin, reel
bliylime oranindan daha yiiksek oldugu siirece cari agigin1 bor¢lanarak finanse etmesi
durumunda, borglanma siirdiik¢e reel faizin yiikselecegini ve belirli bir siireden sonra
faiz 6demelerinin bile borglanarak yapilacak hale gelinecegini vurgulamislardir.
Borglanma ile finansmanin tikandiginda yapilacak monetarizasyon sonucu ortaya
cikacak enflasyon, finansmanin bastan monetarizasyonla finansman yoluna gitmesi
durumunda ortaya ¢ikan enflasyon oranindan daha yiiksek olacagini ileri siiren bu
yaklasim ilk defa Sargent ve Wallace tarafindan 6ne siiriilmiis ve “Hos Olmayan
Monetarist Aritmetik™ olarak tanimlanmistir (Parasiz, 1998:290).

Neokeynezyen iktisat ekoliiniin temsilcilerinden olan Ball ve Wankiw’ in
1995 yilinda biit¢e agiklarinin etkileri iizerine yaptiklar: “What Do Budget Deficits
Do?” adli teorik ¢aligmalarinda; kamu harcamalarinin,milli tasarrufu, yatirnmlart ve
ithracat1 azalttigin1 ve faizi artirdiini, yerel varliklarin uluslar arasi akimina sebep
oldugunu ileri siirmiislerdir. Ayrica artan biitge a¢iginin; yatirimlar: ve bu kanalla da
net ihracat1 azalttigini, cari islemler acigini da artirdigin ileri siirmiislerdir (Ball ve

Mankiw, 1995:3).

1.43. Kamu Gelirleri ve iktisadi Biiyiime

Devletin, ekonomik buyime hedefindasabilmesi maliye politikast araciligiyla
vergi politikas1 belirleyici olabilmektedir. Ozellikle tasarruf diizeyi diisiik gelismekte
olan iilkelerde vergiler, halkin kamu harcamalarina katilmasini saglayarak 6nemli bir
mali politika araci olarak kullanilabilmektedir (Durkaya ve Ceylan, 2006:80).

Mal ve hizmetlere konulan vergilerin dahil edilmesi ile elde edilen
genisletilmis standart toplam biiyime modeli, ekonomik etkinlik diizeyinin
vergilerden otiirii belli 6lgiide diistiigiinii kabul etmistir. Ancak bu analiz birgok
degiskeni ihmal ettiginden, elde edilen vergi gelirlerinin altyapi, egitim ve saglik gibi
pozitif digsallik yaratan sosyal yatimlarin finansmaninda kullanilmasinin ekonomik
acidan olumlu sonuglar getirecegini dikkate almamistir. Ayrica gelir diizeyi yiuksek
kesimden, gelir diizeyi diisiik kesime vergi hasilatinin aktarimiyla elde edilecek

kazanim da g6z ardi edildiginden vergilemenin net etkisi belirlenememistir (Mucuk



32

ve Alptekin, 2008:160). Solow tarafindan gelistirilen tek sektorlii standart neoklasik
iktisadi biiyiime modeli, dlgege gore getirilerin sabit oldugu, sermayenin marjinal
verimliliginin azaldigi, teknolojinin dissal olarak belirlendigi, faktorler arasi
ikamenin miimkiin oldugu ve bagimsiz bir yatirim fonksiyonunun bulunmadigi
varsayimlarina dayanmistir. Bu varsayimlar ¢ergevesinde Cobb-Douglas tipi
makroekonomik iiretim fonksiyonu yardimiyla, uzun dénemli veya duragan durum
bliylime oranmin sifir oldugu sonucuna ulasilmistir. Bir baska degisle hiikiimet
politikalarinin uzun doénemli iktisadi biiyiime {izerindeki etkisinin oldukca zayif
oldugu vurgulanmigtir (Kibrit¢ioglu, 1998:215).

Igsel biiyiime teorisinin kamu politikast modeli, mal ve bilgi alisverisini
kolaylastiran serbest ticaretin altyapisinin  devlet saglamasinin  gerektigini
vurgulamistir. Bu durumu yeni bilgi Gretimi ve Ar-Ge faaliyetlerinin 6zel getirisinin,
sosyal getirisinden diisiis olacagindan, ekonomide pareto optimal olmayan bir durum
ortaya ¢ikacagini one siiren bu yaklagim, hiikiimetin ekonomide optimumu saglamak
icin midahale etmesinin gereldiini vurgulamistir. Model, firmalar i¢in optimal
olmayan bazi kamusal hizmetlerin yerine getirilmedigi ve gerekli tasarruflarin
yeterince saglanamadigi durumlarda devletin devreye girmesinin gerekliliginden,
istikrarli bliylime oranin1 maksimize eden vergi oraninin tespit edilmesinin énemi
vurgulanmigtir (Taban, 2008:104-106). I¢sel biiyiime teorisinde; eksik rekabete ve
sermayenin artan getirisine dayali olarak teknolojik gelisme igsel bir faktor iken,
vergilerin ekonomik blyume Uzerindeki etkisi kabul edilmekle birlikte etkinin yonu
ve blyiikliigli konusunda farkli degerlendirmeler s6z konusu olmustur (Gil ve
Kenar, 2009:4).

1970’ li yillarin sonlarina dogru Talep-Yonlii Iktisat’ mn karsilastigi sorunlara
¢Oziim olarak, vergi indirimleri politikasint 6neren Arthur Laffer tarafindan ortaya
atilan Arz-Yonlii iktisat, vergi indirimleri sonucunda toplam iiretimin ve toplam
vergi gelirlerinin artacagini ileri siirmiistiir. Arz-Yonlii Iktisatgilar, marjinal vergi
oranlarindaki degisikliklerin ekonomik birimlerin karar faaliyetlerini {i¢ sekilde
degistirecegini ileri siirmiistiir. Bunlar; bos durmaya karsi ¢alismanin goreli fiyatini,
cari tiiketim yerine gelecekte tiikketimde bulunmanin goreli fiyatim ve ekonomide
faaliyette bulunmak yerine yer alti ekonomisinde faaliyette bulunmanin goreli fiyati

seklindedir (Karabulut, 2003: 269-270). Arz Yénlii iktisat’ 1n 6nemli kavramlarindan
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biri de Laffer egrisi olarak adlandirilan ve vergi oranlari ile vergi hasilati arasindaki
iligkiyi inceleyen kavramdir. Laffer Egrisi, fertlerin vergi sonrasi iicretlerinin artmasi
durumunda daha ¢ok calisacaklarin1 veya vergi sonrasi karlari artarsa daha fazla
yatirim yapacaklarin1 varsaymistir. Bu yaklasim, Laffer Egrisi {izerinde vergi
oraninin azaltilarak vergi hasilatini artirmak, mevcut vergi oraninin maksimum
hasilati saglayacak oranin lizerinde olmasiyla miimkiin oldugunu, aksi takdirde vergi

oraninda yapilacak indirimin vergi hasilatin1 azaltacagin1i savunmustur (Savas,

1998:960-961).
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IKINCi BOLUM
MAKROEKONOMIK iSTIKRAR VE EKONOMIL BUYUME ARASINDAKI
ILiSKi

Bu boliimde makroekonomik istikrar olarak ele alinan parasal ve mali istikrar

unsurlarinin ekonomik biiyiime ile iliskisini arastiran ampirik ¢alismalara yer verilmistir

2.1. Parasal istikrar ve Iktisadi Biiyiime Arasindaki iliski

Paraal istikrar ve iktisadi biiylime iligkisinin arastirildigi ampirik ¢alismalar
enflasyon ve merkez bankasi bagimsizliginin ekonomik biiylimeye olan etkisi
lizerinde yogunlagsmistir. Bu kapsamda s6z konusu degiskenlerin ekonomik

biiylimeyle iliskisine yonelik ampirik ¢alismalar ortaya konmustur.

2.1.1. Enflasyon ve iktisadi Biiyiime iliskisi: Ampirik Cahsmalar

1970 1i yillara kadar enflasyonun ekonomik biiylimeyi kisa donemde pozitif

yonde etkiledigine yonelik ¢alismalar s6z konusu oldugu gibi hem kisa donemde
hem @& uzun donemde iki degisken arasinda negatif iligkinin oldugunu savunan
caligmalar da mevcuttur. 1970 yilinda yasanan yiiksek enflasyon ve diisiik biiyiime
oranlarinin s6z konusu oldugu stagflasyon krizi sonrasi enflasyonun ekonomik
blyumeyi pozitif ydonde etkitigine iliskin goriislerin islerligini kaybetmesine neden
olmus ve iki degisken arasinda negatif bir iliskinin oldugunu savunan goriislerin
yayginlasmasina neden olmustur. Boylelikle enflasyon ile istikrarli bir biiylimenin
s0z konusu olamayacagina dair ¢alismalar yayginlagmistir (Terzi ve Oltulular, 2004:
19).
Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda iligkinin s6z konusu olmadigini savunan
goriisler yaninda belirli bir esik degere kadar iki degisken arasinda pozitif iliski s6z
konusu iken bu esigin asilmast durumunda bu iliskinin negatif yonlii olduguna dair
caligmalar da s6z konusudur.

Gomme, 82 iilkeyi kapsayan ¢aligsmasinda yillik veriler kullanarak 1949-1989

donemi icin yaptig1 ¢alismasinda 62 iilke i¢in enflasyon ve ekonomik biiyiime
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arasinda negatif yonli bir iliskinin s6z konusu oldugunu ileri stirmiistiir (Gomme,
1991: 31).

Arai ve digerleri, 1965-1995 doénemi 115 iilke i¢in yaptiklari calismada
dinamik panel data modeli kullanmiglar ve enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda
istatistiki acidan bir iliskinin s6z konusu olmadigint 6ne siirmislerdir (Arai ve
digerleri, 2002: 14-15).

Nell, Guney Afrika icin 1960-1999 ddnemi verilerini kapsayan zaman serisi
yonteminin kullanildig1 calismasinda enflasyonun tek haneli oldugu boélgelerde
enflasyonun ekonomik biylimeyi pozitifonde etkiledigi ileri stirmiistiir (Nell,
2000:17-18)..

Motley, 19701980 donemi 78 gelismis ve gelismekte olan iilkeler igin
yaptig1 yatay kesit caligmasinda enflasyonun % 5 oraninda azalmasi durumunda
ekonomik biliylime yaklasik olarak 0.1 ile 0.5 arasinda artacagini ortaya koymustur
(Motley, 1998:27)

Fry, 1962-1971 ve 1972981 donemleri gelismekte olan Pasifik iilkeleri i¢in
yaptig1 calismada en kiiciik kareler yontemini uygulamis ve uzun dénemde enflasyon
ile ekonomik biiylime arasinda negatif bir istatistiki iliski oldugunu belirtmistir (Fry,
1981:16-17)

Gylfason, 1985-1994 donemi verilerini kullanarak 160 Ulkeyi kapsayan
caligmasinda yatay kesit analizi yapmis ve yiiksek enflasyon oranlarinin ekonomik
bliylimeyi olumsuz yonde etkiledigini ortaya koymustur (Gylfasson,1998: 1052-
1054).

Gokal ve Hanif, 197@003 donemini kapsayan verilerle Fiji i¢in yaptiklar
calismada zaman serisi analizi yapmis ve enflasyonun % 5’ in iistiinde olmasi
durumunda ekonomik biiyiimenin negatif yonde etkilendigini ortaya koymuslardir
(Gokal ve Hanif, 2004: 44).

Chari, Jones ve Manuelli, 1960-1987 donemini kapsayan verilerle ABD igin
yaptiklar calismada en kiigiik kareler yontemini kullanmis ve enflasyonun ekonomik
biiyiimeyi negatif yonlii etkiledigini ortaya koymustur (Chari ve digerleri, 1996: 56).

Faria ve Carneiro, Brezilya i¢cin 198095 doénemi aylik verilerle yaptiklari

calismada VAR analizini kullanmis ve enflasyonun uzun donemde biiylimeyi
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etkilemedigini ancak kisa donemde negatif yonlii bir iliskinin oldugunu ileri
stirmislerdir (Faria ve Carneiro, 2001: 102).

Mubarik, 19732000 dénemi yillik Pakistan verilerini kullandigi ¢alismasinda
enflasyonun % 9’ un iizerinde olmast durumunda ekonomik biiyiimenin negatif
yonde etkilendigini ortaya koymustur. Calismasinda regresyon ve nedensellik
analizine gmis ve nedensellik analizi sonucunda enflasyondan ekonomik biiylimeye
dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi bulmustur (Mubarik, 2005: 43).

Levine ve Zervos, 102 iilkenin yillik verilerini kullanarak 1960-1989 donemi
icin yaptiklari ¢aligmalarinda enflasyonun % 80’ in iizerinde oldugu durumlarda
enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda istatistiki bir iligkinin s6z konusu
olmadigini ancak enflasyon esik degeri olan % 40’ 1n {lizerine ¢iktig1 durumlarda ise
enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu
belirtmislerdir (Levine ve Zervos, 1993: 430).

Fischer, 1961-1973 ve 197381 doénemlerine ait verilerle 53 gelismis ve
gelismekte olan iilke i¢in yaptig1 calismada regresyon analizi yapmis ve enflasyonun
ekonomik biylimeyi negatif yondeké@edigini ileri stirmistiir (Fischer, 1983: 15).

Fischer, 1961988 donemi 83 iilkeyi kapsayan ¢alismasinda yatay kesit ve
panel data analizi yapmis ve enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda istatistiki
acidan bir iligskinin olmadigini ortaya koymustur (Fischer, 1993: 510).

Fisher ve digerleri, 25 gelismekte olan iilke i¢cin 1992-1994 dOnemi yatay
kesit verileri ile yaptiklar1 ¢alismada enflasyonun % 50 oraninin altinda olmasi
durumunda ekonomik biiylimenin gerceklestigini ileri siirmiislerdir (Fisher ve
digerleri 1996: 232).

Gillman ve digerleri, 29 OECD iilkesi ve 19 APEC f{ilkesi i¢in yillik verilerle
panel data analizi yapmislar ve enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda negatif
yonlii bir iligkinin oldugu sonucuna varmiglardir (Gillman ve digerleri, 2004:24).

Gillman ve Nakov, Macaristan i¢in 1987-2002 ve Polonya igin 1986-2002
donemlerini kapsayan dorder aylik verileri kullanarak Granger nedensellik testi ve
VAR analizi ile test etmisler ve enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda negatif bir
iliski oldugu sonucuna varmislardir (Gillman ve Nakov, 2003:33).

De Gregerio, 84 gelismis ve gelismekte olan {ilke i¢in 1960-1985 ddnemini

kapsayan yatay kesit calismasinda s6z konusu iilkelerde enflasyonun ekonomik
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biliylimeyi negatif yonde etkiledigini ortaya koymustur. Ayrica bu ¢alismaya gore
enflasyondaki bir birimlik artig bliylime oranini 0,0047 oraninda diisiirmektedir (De
Gregerio, 1996: 8-9).

Burdekin ve digerleri, 1961-1992 donemini kapsayan 21 gelismis ve 51
gelismekte olan iilke i¢in yaptiklar: arastirmada zaman serisi analizi kullanmis ve
enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda dogrusal olmayan bir iliskinin oldugunu ve
enflasyonun yukselmesi durumunda ekonomik bilyimenin negatif yodnde
etkilendigini ortaya koymuslardir (Burdekin ve digerleri, 2000: 7-8).

Vaona ve Schiavo, 160 tlkenin 196990 dénemi yillik verilerini kullanarak
yar1 dogrusal tahmin yontemiyle geligsmis ve gelismekte olan iilkeler i¢in esik deger
tespit etmislerdir. Buna gore enflasyonun gelismis iilkelerde % 10 ve gelismekte olan
tilkelerde % 15 iizerinde olmast durumunda ekonomik blylme olumsuz
etkilenmektedir. S6z konusu olan enflasyon esik degerlerinin altinda ekonomik
bliyume etkilenmektedir (Vaona ve Schiavo, 2006: 5-6).

Khan ve Senhadji, 140 gelismis ve gelismekte olan iilkenin bes yillik
ortalama ve yillik verilerini kullanarak yaptiklar1 ¢alismada dogrusal olmayan en
kiguk kareler yommini uygulamistir. Buna gore gelismis iilkelerde enflasyon
oraninin % 3 oraninin {izerine ¢ikmasi durumunda ekonomik biiyiime olumsuz
etkilenmektedir. Bu esik deger gelismekte olan iilkeler igin ise % 11' dir. S0z konusu
esik degerlerin altinda enflasyonun ekonomik biiyiimeye etkisi yoktur (Khan ve
Senhadji, 2001: 20).

Lucas, 19511967 yillarim1 kapsayan 18 iilkenin yillik verileri ile yaptigi
calismasinda en kiiciik kareler yontemini kullanmistir. Bu c¢alisma sonucunda
fiyatlarin istikrarli oldugu iilkelerde enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda pozitif
bir iligkinin s6z konusu oldugunu ancak fiyatlarin istikrarsiz oldugu iilkelerde ise
pozitif yonlii bir iligkinin s6z konusu olmadigini 6ne siirmiisttir (Lucas, 1973: 333).

Mallik ve Chowdhury, Pakistan i¢in 1957-1997, Srilanka i¢in 1966-1997 ve
Banglades i¢in 1974-1997 donemlerini kapsayan ¢alismalarinda es biitiinlesme ve
hata diizeltme metotlarin1 kullanmislar ve enflasyon ile ekonomik biiyliime arasinda
pozitif yonli bir iligkinin s6z konusu oldugunu ileri stirmiiglerdir. Caligsmalarinda
tlimlt enflasyonun s6z konusu {ilkelerde ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde

etkiledigini ileri siirmiislerdir (Mallik ve Chowdhury, 2001: 133).
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Caporin ve Di Maria, ¢alismalarinda gelismis ve gelismekte olan 97 iilkenin
19791997 doénemini kapsayan verilerini kullanarak panel data analizi yapmis ve
enflasyonun % 10’ un altinda oldugu iilkelerde enflasyonda % 1’ lik bir artis olmasi
durumunda ekonomik biiyiime % 0,12 azaldigini, enflasyonun % 10 ile % 30
arasinda oldugu iilkelerde enflasyonda % 1’ lik bir artis olmasi1 durumunda ekonomik
bliylimenin % 0,05 oraninda azaldigini, enflasyonun % 30’ un iizerinde oldugu
durumlarda ise enflasyondaki % 1 lik bir artisin ekonomik biiylimeyi % 0,0004
oraninda azalttigini belirtmislerdir (Caporin ve Di Maria, 2002: 14).

Barro, 1960t990 donemi on yillik ortalamalardan faydalanarak yiiz iilke i¢in
panel data analizi yapmig ve ortalama enflasyon oraninda % 10’ luk bir artis s6z
konusu oldugunda ekonomik biiyiimenin yaklasik % 0,3 oraninda azaldigini ortaya
koymustur. Bunun 1s18inda enflasyonun ekonomik biiyiimeyi negatif yonde
etkiledigini ortaya koymustur (Barro, 1995:18-19),

Enflasyon ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkinin yoniine yonelik
arastirmalarda Tiirkiye i¢in genellikle s6z konusu degiskenler arasinda negatif yonlii
istatistiki bulgulara rastlanilmaktadir.

Kirmanoglu, Tiirkiye i¢in 1960-2002 donemini kapsayan calismada panel
data analizini uygulamistir. Bu ¢aligmanin sonuglarina gore Tiirkiye ekonomisinde
yiiksek enflasyon ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkilemektedir (Kirmanoglu,
2001:12).

Karaca, 1982002 donemi aylik verilerini kapsayan ¢alismasinda Granger
nedensellik analizi yapmis ve enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda negatif yonlii
bir nedenselligin oldugunu ortaya koymustur. Ayrica enflasyonda % 1 oraninda bir
artisin ekonomik biiyiimede % 0,37 oraninda bir azalisa neden oldugunu belirtmistir
(Karaca, 2003:254).

Terzi, 19242002 donemi verileri ile Granger nedensellik testi uygulamis ve
Tiirkiye’ de enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru negatif bir nedenselligin
oldugunu ortaya koymustur (Terzi, 2004:73).

Asirim, 1968-1994 yillarin1  kapsayan verilerin incelemesi sonucunda
enflasyonun yiikselmesiyle ekonomik biiylimenin olumsuz yonde etkilendigini ortaya

koymustur (Asirim, 1995:5).
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Berument ve Giiner, ¢alismalarinda Tirkiye’ nin 1987-1997 dbnemine ait
verilerini kullanarak GARCH analizi yapmis ve enflasyon ile ekonomik biiyiime
arasinda negatif yonli bir iliski oldugunu belirtmislerdir (Berument ve Giiner,
1997:325).

Terzi ve Oltulular, 1922003 yillarin1 kapsayan ¢alismalarinda enflasyon ile
ekonomik biiylime arasinda negatif yonlii bir nedensellik iligkisinin oldugunu ortaya
koymuslardir (Terzi ve Oltululular 2004: 31).

Berber ve Artan, 1987-2003 doénemi Turkiye verilerini kapsayan
calismalarinda Granger nedensellik testini kullanmis ve enflasyon ile ekonomik
bliylime arasinda ters yonli bir iligki oldugunu ortaya koymuslardir. Buna gore
enflasyon oraninda %10’ luk bir artis olmas1 durumunda ekonomik biiylime oram
%219 oraninda azalmaktadir (Berber ve Artan, 2004:14-15)

Yaprakli, 1987-2007 iigcer aylik veriler kullanilarak yaptigi calismada es-
biitlinlesme ve hata diizeltme modeline dayali nedensellik analizini uygulamistir.
Buna gore enflasyondan ekonomik biiyiimeye dogru tek yonlii bir nedensellik iligkisi
s0z konusudur (Yaprakli, 2007: 297).

Uysal ve digerleri, calismalarinda 1950-2006 donemi yillik verilerini VAR
analizi ve es-biitlinlesme analizi ile test etmis ve uzun donemde enflasyon ile
ekonomik biiylime arasinda bir iligkinin s6z konusu olmadigini ortaya koymuslardir..
Ayrica nedensellik analizinin sonuglarina gore enflasyondan ekonomik biiylimeye
dogru bir nedensellik iliskisi oldugunu belirtmislerdir (Uysal ve digerleri, 2008:68).

Taban, calismasinda 1970-2007 donemi yillik verilerine sinir testi yontemini
uygulamis ve enflasyon ile ekonomik biiyiime arasinda hem kisa donemde hem de
uzun donemde negatif yonli bir iligkinin oldugunu belirtmistir (Taban, 2008:162-
163)

Erbaykal ve Okuyan, 198706 donemi tiiger aylik verilerini kullanarak
yaptiklar1 ¢alismada sinir testi ve es-biitlinlesme yontemi ve nedensellik analizini
kullanmiglar, analiz sonucunda kisa donemde enflasyon ve ekonomik biiyiime
arasinda anlamli bir iligki oldugunu fakat uzun dénemde istatistiki a¢idan bir anlamli
bir iligki olmadigini, nedensellik testi sonuglarina gore ise enflasyondan ekonomik
biliylimeye dogru tek yonlii bir iliskisi oldugunu belirtmislerdir (Erbaykal ve Okuyan,
2008:47).
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Tablol: Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskisini Arastiran Ampirik Calismalar

Cahsma Doénem Orneklem Yontem Enflasyon-Blyiime
Mliskisi
Gomme (1991) | 19491989 82 ulke Korelasyon 62 ulkede negatif
Arai ve digerleri | 19601995 115 ulke Dinamik panel | Yok
(2002) veri modelleri
Nell (2000) 19601999 Guney Afrika | Esik deger % 9 alt1 pozitif
Motley (1998) | 19701980 78 Ulke Yatay kesit Negatif
Fry (1981) 19621971 Pasifik EKK Uzun dénemde negatif
19721981 gelismekte
olan ulkeler
Gylfason (1998)| 19851994 160 ulke Yatay kesit Negatif
Gokal ve Hanif | 19702003 Fiji Zaman serisi % 5 Ustl negatif
(2004)
Chari ve 19601987 ABD EKK Negatif
digerleri (1996)
Faria ve 19801995 Brezilya Iki degiskenli Kisa donemde negatif
Corneiro (2001) zaman serisi Uzun dbénemde pozitif
Mubarik (2005) | 19732000 Pakistan Granger % 9’ un Ustl negatif
nedensellik
Levine ve 19601989 102 ulke Esik deger Negatif
Zervos (1993) modeli
Fischer (1983) | 19611973 53 llke Regresyon Negatif
19731981
Fischer (1993) | 19601989 93 llke Yatay kesit ve Yok
panel veri
Fischer ve 19921994 25 Ulke Yatay kesit Negatif
digerleri (1996)
Gillman ve 19611997 29 OECD ve | Panel data Negatif
digerleri (2002) 19 APEC
ulkesi
Gillman ve 19862002 Polonya ve VAR Negatif
Nakov (2004) 19872002 Macaristan Granger
nedensellik
De Gregorio 19501985 12 Ulke Yatay kesit Negatif
(1993)
Burdekin ve 19611992 21 gelismis Zaman serisi Negatif
digerleri (2000) 51 gelismekte
olan ulke
Vaona ve 19601999 197 ulke Yari parametrik | Pozitif (yiizde 12’ nin alt1)
Schiavo (2005) model
Khan ve 19601998 140 ulke Esik deger Negatf
Senhadji (2001) modeli
Lucas (1973) 19511967 18 ulke EKK Pozitif
Malik ve 1974 1997 Banglades Esbiitiinlesme Pozitif
Chowdhury 19611997 Hindistan
(2001) 19571997 Pakistan
19661997 Srilanka
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Tablol: Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskisini Arastiran Ampirik Calismalar

Calisma Doénem Orneklem Yontem Enflasyon-Blyiime
Mliskisi
Caporinve Di | 19791997 97 ulke Panel veri Negatif
Maria (2002),
Barro (1996) 19601990 100 ulke Yatay kesit Negatif
Kirmanoglu 19602002 Tarkiye Panel veri Negatif
(2001)
Karaca (2003) | 19872002 Tarkiye Granger Negatif
nedensellik
Terzi (2004) 19242002 Tarkiye Zaman serisi Negatif
Granger
nedensellik
Asirim (1995) 19681994 Turkiye Zaman serisi Negatif
Berument ve 19871997 Turkiye GARCH Negatif
Guner (1997)
Terzi ve 19232000 Turkiye Korelasyon, Negatif
Oltululular EKK,
Nedensellik,
VAR
Berber ve Artan| 19872003 Tarkiye Granger Negatif
(2004) nedensellik
Yaprakli (2007) | 19872007 Tarkiye Esbiitiinlesme ve | Negatif
granger
nedensellik
Uysal ve 19502006 Tarkiye VAR analzi Negatif
digerleri (2008) Granger
nedensellik
Taban (2008), | 19702007 Turkiye Sinir testi Negatif
Erbaykal ve 19872006 Turkiye Sinir testi, Toda | Kisa donemde negatif

Okuyan (2008)

Yamato
nedensellik testi,
esbiitiinlesme

yonlii iligki var iken, uzun
donemde iliski yok

2.1.2. Merkez Bankas1 Bagimsizhg1 ve

Calismalar

iktisadi Biiyiime Tliskisi: Ampirik

Cuikerman, Webb ve Neyapti, Yetmis iki iilkeyi kapsayan arastirmalarinda

merkez bankalarinin temel gérevinin temel gorevlerinin fiyat istikrarini saglamak

oldugu diisiincesiyle fiyat istikrarinin saglanmasinda bankanin bagimsizlik diizeyinin

Onemini ortaya koymaya calismiglardir. Calismada her ke i¢in iki degisken

belirlenmis ve bu degiskenler ile gerceklesen enflasyon orani karsilastirilmistir.

Oncelikle yasal diizenlemeldogrultusunda bir endeks hesaplamis ve bu endekse
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gore bankalar1 sahip olduklari puanlara gore en bagimsiz olandan en az bagimsiz
olana dogru siralamiglardir. Bir diger degisken olarak merkez bankalar1 bagkanlarinin
195041989 doneminde gorevlerinde kaldiklar siireler ile enflasyon orami arasinda
iliski kurulmustur. Bunun yaninda biitiin iilkelerin 1980-1989 dénemindeki ortalama
enflasyon oranlarini da belirlemislerdir. Yaptiklart bu ¢aligmada iilkelerin déviz kuru
ile ilgili diizenlemelerin enflasyon oraniyla ilgili kaliplarda ve merkez bankasi
bagimsizligt ve enflasyon performansinin gergeklesmesinde rol oynadiginmi ileri
stirmislerdir. Topladiklar1 bilgiler 1sinda yaptiklar1 degerlendirmede, gelismis
tilkelerde merkez bankalarinin yasal bagimsizlik dereceleriyle enflasyon arasinda
anlamli bir iligkinin s6z konusu oldugunu 6ne siirmiislerdir. Gelismekte olan iilkeler
icin benzer anlaml iliski s6z konusu olmayip, baz1 Uzakdogu iilkelerinde merkez
bankalarinin yasal bagimsizligi olmadigi halde enflasyon orami diisiik ¢ikmistir.
Merkez bankasi bagkanlarinin gorevde kalma siiresi ile enflasyon orami iligkisi
gelismekte olan iilkelerde anlamsiz iken, gelismis iilkelerde anlamli bir iliski s6z
konusudur (Cuikerman, Webb ve Neyapti, 1992: 353-398)

Cuikerman, gelismis iilkelerde merkez bankas1 bagimsizligi ile bilylime arasinda
bir iliski olmadigini, gelismekte olan iilkelerde ise merkez bankasi bagimsizliginin
bliylime ve yatirilar lizerinde pozitif etkide bulundugunu ileri stirmiistiir (Cuikerman,
1994: 1440).

Alesina ve Summers, on yediEQD iilkesine ait otuz bes yillik verilerini
incelemislerdir. 1955-1988 yillarinin ortalamalarini kapsayan donemin merkez
bankasi baskanlarinin gorev siiresi ve hiikiimet yetkilileriyle iligkilerini goz 6niinde
tutarak merkez bankalarinin bagimsizligint bir endeks ile ifade etmisler ve
enflasyonla iliskisini aciklamiglardir. Calismada merkez bankasinin bagimsiz oldugu
tilkelerde daha diisiik ve kararli bir enflasyonun oldugunu ortaya koymuslardir.
Ayrica 1973-1988 yillar1 arasinda merkez bankasi bagimsizliginin en diisiik seviyede
oldugu Ispanya, Yeni Zelanda, Avustralya ve talya gibi iilkelerde yiiksek enflasyon
oranlarinin s6z konusu oldugunu, buna karsilik en bagimsiz merkez bankasina sahip
olan Almanya ve Isvigre gibi iilkelerde diisiik enflasyon oranlarinin s6z konusu
oldugunu ortaya koymuslardir. Merkez bankas1 bagimsizliginin goreceli olarak daha
az oldugu iilkelerde daha yiiksek biiyiime hizinin s6z konusu oldugunu, ortalamadan

diisiik ve kararli enflasyon oranina sahip tilkelerdeki biiyiimenin, enflasyon oraninin
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yuksek vekararsiz oldugu iilkelerden daha yiiksek olmadigini ileri siirmiislerdir. Bu
dogrultuda gercek biiyiime ve dalgalanmalari merkez bankasi bagimsizligi ve anti
enflasyonist para politikalar1 ile giiclii bir iliski goriilmedigini belirtmislerdir
(Alesina ve Summers, 1993, 159).

Jacome ve Vazquez’ in 24 Latin ilkesi ve karayip iilkelerini kapsayan
calismalarinda merkez bankasinin bagimsizlik derecesi ile enflasyon arasinda ters
yonlii bir iligskinin s6z konusu oldugunu ortaya koymustur (Jacome ve Vazquez,
2008: 24).

Baydur ve Siisli, Tiirkiye’ de 1980-1989 doneminde TCMB’ nin bagimsizlik
katsayisinin % 44’ ten, 2004 yilinda % 64’ lere ulastigin1 belirtmis ve merkez
bankasiin bagimsizligindaki artisin hem enflasyonun diismesine neden oldugunu
hem de ¢iktida ve enflasyonda istikrara yol actigini ileri siirmiislerdir (Baydur ve
Suslu, 2007: 59-60).

Arslan, ¢alismasinda 1980-2004 dénemi Avrupa Birligi’ ni olusturan 1. grup iilkeler,
yeni katilan iilkeler ile ilk iilkelerin olusturdugu 2. grup iilkeler ve iiyelik icin
beklemekte olaniyeler 3. grup iilkeler seklinde gruplandirmis ve merkez bankasi
bagimsizligin bu iilkelerde ve biitce aciklari iligkisini ortaya koymustur. Calismada
1. grup iilkelerde enflasyon ile merkez bankasi bagimsizligi arasinda anlamli bir
iliski bulunamamstir. Birlige yeni katilanlarin eklenmesiyle olusturulmus 2. grupta
ise enflasyon ve merkez bankasi bagimsizligi arasinda anlamli bir iligki soz
konusudur. Ikinci grup iilkelerde merkez bankas1 bagimsizligi ile enflasyon arasinda
pozitif iliski s6z konusudur. Uyelik i¢in bekleyen iilkelerin olusturdugu 3. grup
tilkelerde ise merkez bankasi bagimsizligi ile enflasyon arasinda pozitif anlamli bir

iliski bulunmustur (Arslan, 2003: 47)

2.2. Mali istikrar ve iktisadi Biiyiime Arasindaki iligki

Mali istikrar ve iktisadi blyihe iliskisinin arastirildigi ampirik g¢aligmalar
kamu harcamalari, kamu agiklar1 ve kamu gelirlerinin iktisadi biiylimeye etkisi
iserinde yogunlasmistir. Bu kapsamda s6z konusu degiskenlerin ekonomik

biiylimeyle iliskisine yonelik ampirik ¢aligsmalar ortaya konmustur.
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2.2.1. Kamu Harcamalan ve iktisadi Biiyiime Iliskisi: Ampirik Calismalar

Literatiirde kamu harcamalar1 ve ekonomik biiyiime iliskisi iizerine yapilan
ampirik caligmalarda dort farkli yaklagim s6z konusudur. Bunlar, kamu harcamalari
ile ekonomik buyUmerasinda pozitif yonli iliski oldugunu ileri siiren yaklagim,
negatif yonlii iliski oldugunu savunan yaklasim, kamu harcamalar1 ile ekonomik
bliylime arasinda anlamli bir iliskinin olmadigini savunan yaklasim ve kamu
harcamasi tiiriine gore ekonomik biiylime iliskisini aragtirip farkli sonuglara ulasan
yaklagimlar seklindedir.

Sattar, 17 Asya Uulkesi ve 7 endustriyel piyasa ekonomisine sahip ulkesini
kapsayan calismasinda bu iilkelerin zaman serisi verilerini kullanarak yaptig
calismasinda, kamu harcamalarinin, ekonomik biiyiime iizerinde gelismekte olan
tilkelerde pozitif etkide bulundugunu, ancak gelismis olan iilkelerde kamu
harcamalarinin ekonomik biiyiimeyi negatif yonde etkiledigini ileri stirmiistiir
(Sattar, 1993:27-49).

Kneller ve digerleri. , 22 OECD iilkesinin 1970-1995 yillarin1 kapsayan
verilerini kullanarak yaptig1 panel data analizinde kamu yatirim harcamalarinin
ekonomik biiylimeye etkisinin pozitif yonde oldugunu, ancak kamu cari
harcamalarinin ekonomik biiylimeyi negatif yonde etkiledigini bulmuslardir (Kneller
vd. , 1999: 181).

Devarajan ve digerleri, 14 OECD iilkesinin 1970-1990 yillarim1 kapsayan
verilerini kullanarak yaptigi panel data analizinde saglik ve altyap1 harcamalarinin
ekonomik biliylimeyi pozitif yonde, savunma harcamalarinin ise negatif yonde
etkiledigini bulmuslardir (Devarajan vd. , 1993:23).

Devarajan ve digerleri, 43 gelismekte olan {ilkesinin 20 yillik verilerini
kullanarak yaptiklar1 EKK analizinde, cari harcamalardaki artisin ekonomik
bliylimeyi pozitif yonde etkiledigini bulmuslardir. Ancak kamu harcamalarinin
unsurlar1 ile kisi basina biiyiime arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu
bulmuglardir. Bundan dolayr verimli kamu harcamalarinin fazla kullaniminda

verimsiz hale geldigini ileri siirmiislerdir (Devarajan vd. , 1996:338-339).
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Heitger, 21 OECD ulkesinin 19600 yillar1 arasindaki verilerini
kullanarak yaptig1 analizinde, kamusal mallara yapilan hiikiimet harcamalarinin
ekonomik biiyiimeyi pozitif yonde etkiledigini ancak kamu harcamalarinin 6zel
mallara da yapilmasi durumunda kamu harcamalarinin blylme etkisinin
olmayacagini ileri slrmistlir. Ayrica transfer harcamalart ve kamu yatirim
harcamalar1 disindaki toplam kamu harcamalarinin alt harcama tiirlerinin ekonomik
biiyiimeyi negatif yonde etkiledigini vurgulamistir (Heitger, 2001:19-21).

Abu-Bader ve AbuQarn, kamu harcamalar1 ve ekonomik biiyiime iliskisini
Suriye, Misir ve Israil i¢in arastiran arastirmacilar ¢oklu es-biitiinlesme, etki tepki ve
varyans analizinden faydalanarak, Israil ve Suriye i¢in kamu harcamalarindan
ekonomik biliylimeye dogru tek yonlii, Misir icin ise ¢ift yonlii negatif iliskinin s6z
konusu oldugunu ortaya koymuslardir. Savunma harcamalar1 ise tiim iilkelerde
ekonomiyi negatif yonde etkiledigini belirtmislerdir (Abu-Bader ve Abu-Qarn, 2003:
16-17).

Rebelo ve Easterly, 100 Ulke igin 197988 yillar1 verilerini kullanarak
zaman serisi analizi uygulamis ve kamu yatirim harcamalarinin ekonomik biiyiimeyi
negatif yonde, kamu cari harcamalarinin ise pozitif yonde etkiledigini bulmuslardir
(Rebelo ve Easterly, 1993:21).

Gwartney, Holcombe ve Lowson, 23 OECD ulkesinin 19896 yillar1 arasi
verilerini kullanarak yaptiklar1 analizde, kamu harcamalari ile ekonomik biiylime
arasinda negatif yonlii bir iliski oldugunu vurgulamislardir. Ulkelerin kamu
harcamalarin1 sezilebilir miktarda azalttigi birka¢ izole edilmis vakada, kamu
biiyiikliigiindeki bu azalisin ekonomik biiyiime oranini arttirdigini 6ne siirmiislerdir.
Aragtirmaya gore GSYIH oranindaki %10’ luk bir artis ekonomik biiyiimeyi yaklasik
olarak % 1 oraninda azaltmaktadir (.Gwartney, Holcombe ve Lowson, 1998:186).

Grimes, 23 OECD iilkesi i¢cin Gwartney, Holcombe ve Lowson’ un yaptigi
calismay1, IMF’ den elde ettigi veri setlerini kullanarak ele almis ve benzer sonuglara
ulasmistir. Kamu harcamalarmin GSYIH® daki paymdaki % 10° luk bir diisiisiin
ekononik biiyiimeyi % 1.2 oraninda artiracagini ileri siirmiistiir (Grimes, 2003:11).

Levine ve Renelt, calistiklar1 mali gostergelerin higbirinin ekonomik biiylime

ile giiclii bir korelasyonunun olmadigini bulmuslardir. Kamu harcamalarindaki
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artisin  ekonomik biiylimeye olumlu yada olumsuz bir etkisi olmadigimi
belirtmislerdir (Levine ve Renelt, 1992: 959).

Hsieh ve Lai, G? iilkeleri icin farkli zaman araliklarindaki veriler igin
Granger nedensellik testi, etkipki analizi ve varyans analizi uygulamislardir. Elde
ettikleri test sonuglari toplam kamu harcamalarinin ekonomik biiyiimeye etkisinin
cok zayif oldugu ve 6zel yatirnmlarin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigi
seklinde olmustur (Hsieh ve Lai, 1994: 542).

Gokbunar ve Yalinkaya, yiiziin lizerinde ilke igin 1980-1997 ddnemini
kapsayan caligmalarinda savunma harcamalart ve ekonomik biiyiime iliskisini
regresyon analizi ile tespit etmeye ¢alismiglardir. Tim tlkeler i¢in yapilan regresyon
sonuclarinda sadece bir spesifikasyon disinda savunma harcamalari ve ekonomik
blylime @sinda anlamli bir iliski bulunamadigini belirtmislerdir. Ancak, iilkeleri
gelir diizeylerine gore iki gruba ayirmis ve gelismekte olan iilkelerde savunma
harcamalarinin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigini, gelismis iilkelerde ise
anlamli bir iliskinin s6z konusu olmadigini vurgulamiglardir (Gokpinar ve
Yalinkaya, 2004:170).

Duzgun ve Bilgili, orta Asya ulkeleri igin 1990-1997 ddnemini kapsayan
calismalarinda kamu tiiketimi ile 6zel tiiketim arasindaki iligkiyi panel veri analizi ile
inceledikleri ¢alismalarinda, orta Asya iilkelerinde tiiketiminin GSYIH’ daki paymin
gelismis iilkelere gore yiiksek oldugunu, kamu tiiketiminin ise GSYIH’ daki payimnin
oldukca diisiik oldugunu ileri stirmiislerdir. Bolge iilkelerinin kamu tiiketimini artirict
veya azaltict faaliyetlerde bulunurken, kamu tiiketimi ile 6zel tiikketim arasinda ters
yonlii iliski oldugu gercegine dikkat edilmesi gerektigini belirtmislerdir. Kamu
harcamasinin 6zel sektorii diglamayacak alanlarda yapilmasina 6zen gosterilmesi
gerektigini vurgulamiglardir (Diizgiin ve Bilgili, 2008:87)

Arnsoy, Tirkiye i¢in 1950-2003 yillar1 arasindaki verileri icin Granger
nedensellik ve es-biitiinlesme analizini uygulamistir. Arastirmada, toplam kamu
harcamalar1 harcamalar hari¢, uzun donemde ekonomik biiyiimeden, ekonomik
tasnife go¢ ayristirtlmis cari, yatinm ve transfer dist harcamalar gibi kamu
harcamast unsurlarina dogru tek yonlii bir nedensellik tespit etmistir. Tiirkiye’ de
kamu harcamalarinin Wagner hipotezinin 6ne siirdiiglii gibi ekonomik biiyiime

tarafindan etkilendigini ileri stirmiistiir (Arisoy, 2005:14).
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Artan ve Berber, Tiirkiye’ nin 1987-2003 dénemi iicer aylik verilerini
kullanarak uyguladigi es-biitiinlesme analizi sonuglart kamu kesimi biiyiikliigiiniin
ekonomik biiylimeyi artiran faktorlerin basinda geldigini, ancak uzun donemde
yatirim harcamalarinin ekonomik biiyitime {izerindeki etkisinin daha fazla oldugunu
One siirmiislerdir (Artan ve Berber, 2004:27).

Bagdigen ve Beser, Tiirkiye i¢in 1950-2005 yillar1 arasindaki verileri
kullanarak olusturduklar1 ¢alismalarinda kamu harcamalar1 ve ekonomik biyime
arasindaki iliskiyi Wagner tezi acisindan analiz etmislerdir. Uygulanan nedensellik
testleri sonucunda biri hari¢ diger tiim modellerde kamu harcamalar ile ekonomik
biiylime arasinda bir nedensellik iliskisi tespit edilmemistir. Bu ¢alismada, sonuglarin
Wagner tezini desteklememesi, Tiirkiye i¢in ele alinan donemde ekonomik biiyiime
ile kamu harcamalar1 arasinda dogrudan bir iliskinin kurulamadigimni ileri
stirmislerdir (Bagdigen ve Beser, 2009:14).

Bagar ve digerleri, Tiirkiye igin 1975-2005 yillart arasindaki verileri
kullandiklar1 ¢aligmalarinda kamu harcamalar1 ile ekonomik biiyiime arasindaki
iligkiyi smir testi yaklasimi ile es-biitlinlesme analizi ile test etmislerdir. Bu
calismada elde edilen bulgular, yatirim ve transfer harcamalar1 ile GSMH arasinda
uzun donemli bir iligkinin mevcut olmadig yoniindedir. Elde edilen sonuglar, analiz
edilen dénem i¢in s6z konusu alt kalemler itibariyle Wagner ve Keynes’ in kamu
harcamalar1  ile 1ilgili  hipotezlerinin  Tirkiye i¢in gecerli olmadigini
gostermektedir.Anda kamu harcamalarinin toplam degeri esas alindiginda uzun
donemli bir iligkinin varhigi goriilmiistiir (Basar ve digerleri, 2009:311)

Isik ve Alagdz, Tirkiye i¢in 1985-2003 yillar1 yillik verilerini kullanarak
kamu harcamalar1 ile ekonomik biiylime iliskisini es-biitlinlesme analizi ile test
etmiglerdir. Calismada, kamu harcamasi ile ekonomik biiylime arasinda Wagner
tezini teyit edecek sekilde wuzun donemli bir iliski s6z konusu oldugunu ortaya
koymuslardir (Isik ve Alagoz, 2005:72).

Yilmaz ve Kaya, Tiirkiye’ de bolgesel kamu harcamalari ile bdlgesel
ekonomik bitylime arasindaki iliskiyi test etmek i¢in 1990-2001 dénemine ait yedi
bolgenin verilerini kullanmiglar ve panel veri analizi uygulamislardir. Analiz
sonuclar1  Tiirkiye’ de degiskenler arasinda istatistiksel acidan anlamsiz

bulundugundan kamu harcamalarmin ekonomik biiylimeyi olumlu veya olumsuz
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yonde etkileyip etkilemedigi ile ilgili kesin bir sonuca ulasilamamaktadir. Ulkenin
geligmis bolgelerinde kamunun ekonomik biiyiime {izerinde etkinligi yoktur. Ancak
az gelismis bolgelerde kamu kesiminin biiyiikliigii ekonomik biiylimeyi olumlu
yonde etkiledigini belirtmislerdir (Y1lmaz ve Kaya, 2008:422).

Uzay, Tiirkiye i¢in yaptigi 1970-1999 donemini kapsayan, iki sektorlt Gretim
fonksiyonunu kullandigi analizinde, Tiirkiye’ de incelenen donemde c¢ok kuvvetli
olmamakla birlikte kamu biiyiikligl ile ekonomik biliylime arasinda negatif bir iligki
bulmustur. Yani kamu harcamalarmma ayrilan pay arttikca ekonomik biiyiime
azalmaktadir. Bunun yaninda kamu harcamalarindaki artis ile biiylime arasinda
pozitif bir iliski tespit etmistir. Kamu harcamalarindaki artis, 6zel sektor yatirimlar
icin uygun ortam yaratarak biliylimeyi hizlandirdigini iddia etmistir (Uzay,
2002:169).

Oktayer ve Susam, Tirkiye i¢in 1970-2005 dénemi i¢in EKK yodntemi
kullanarak ekonmik biiyime ve kamu harcamalar1 arasindaki iliskiyi
arastirmiglardir. Calismada ayrica, toplam kamu harcamalari, cari kamu harcamalari
ve kamu yatirnm harcamalarindaki bir birimlik artis toplam {iretimi anlamli bir
diizeyde artirdigini ortaya koymustur. 1970 sonrasi donemde uygulanan ekonomi
politikalart diinya konjonktiirlinde ve Tirkiye ekonomisinde yasanan siyasi
degisimler, kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylime iliskisini zayiflattigin1 ve 2000
yili sonrast donemdeki uygulamalar ise kamu harcamalarmin ekonomik buytume
tizerindeki etkisini azalttigini vurgulamislardir (Oktayer ve Susam, 2008:157-158).

Altay ve Altin, Tirkiye i¢in 1980-2005 donemini kapsayan ¢alismalarinda iki
sektorlii tiretim fonksiyonunu kullanmis ve kamu harcamalarinda meydana gelen
artislarin ekonomik biiylimeyi negatif etkilemesine ragmen yatirimlar1 pozitif yonde
etkiledigini belirtmislerdir. incelenen dénemde Tiirkiye’ de kamunun ekonomiye
sagladig1 pozitif digsalliklar s6z konusu degildir. Ancak uzun dénemde kamu
harcamalarindaki artis ile ekonomide kamusal biiyiikliiglin artacagini bundan dolay1
yatirimlar {izerinde diglama etkisi yaratacagini belirtmislerdir (Altay ve Altin,
2008:279).

Kar ve taban, Tiirkiye i¢in kamu harcamalar1 ve ekonomik biiylime iliskisini
19712000 donemi yillik verilerini kullanarak es-biitiinlesme analizi ile agiklamaya

calismislardir. S6z konusu donemde Tiirkiye’ de egitim, saglik ve sosyal giivenlik
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harcamalarinin ekonomik biliylimeyi pozitif, saglik harcamalarmin ekonomik
bliylimeyi negatif ve alt yapt yatirimlarinin ekonomik biiylimeyi etkilemedigini
belirtmislerdir (Kar ve taban, 2003: 166).

Ulutiirk, kamu harcamalar ile ekonomik biiyiime arasindaki iligkiyi, 1963-
1994 donemi verilerini kullanarak EKK yontemiyle arastirmis ve Tiirkiye’ de kamu
harcamalarinin ekonomik biiylimeyi pozitif yonde etkiledigini belirtmistir. Ancak
kamu harcamalarinin finansman bi¢imi ekonomi {izerindeki etkisini belirlemek
acisindan 6nem kazanmaktadir (Ulutiirk, 2001: 138).

Bakirtas, Kamu harcamalarinin makro ekonomik degiskenlerle olan iligkisini
arastirdigl calismasinda 1983-2003 donemine ait verilerde Granger nedensellik testi
ve regresyon analizine gitmistir. Calismasinda, kiiresellesme hareketleri ve iletisim
alanindaki gelismelere bagli olarak tiiketim tercihi ve oy verenlerin devletten
sunmayi istedigi mal ve hizmet sepetindeki degismenin GSMH diizeyindeki artisla
miimkiin olabilecegini belirtmistir. Kamu harcamalarinin bagimli degisken, GSMH’
nin bagimsiz degisken olarak olusturuldugu modelde GSMH diizeyindeki artisin
kamu harcamalarinda da bir artisa sebep olacagini vurgulamistir ( Bakirtas, 2004:63).

Tablo 2: Kamu Harcamalar: ve Iktisadi Biiyiime iliskisini Arastiran Ampirik Calismalar

Calisma Donem Orneklem | Yontem Enflasyon-Biiyiime iliskisi
Sattar (1993) 19601988 | 17 Asya Zaman serisi Geligsmekte olan iilkelerde pozitif,
Ulkesi Geligmis olan iilkelerde negatif
7
Sanayiles
mis lilke
Kneller vd. 19701995 | 22 OECD | Panel Data Kamu yatirim harcamalari pozitif ,
(1999) Ulkesi Kamu cari harcamalari negatif
Devarajan vd. 19701990 | 14 OECD | Panel Data Saglik ve Alt yap1 harcamalari
(1993) Ulkesi pozitif,
Kamu cari harcamalar1 negatif
Devarajan vd. 20 yillik 43 EKK Cari harcamalar pozitif,
(1996) veri gelismekte Kamu harcamalar1 unsurlari kisi
olan tlke basina ekonomik biiylimeyi negatif
Heitger 19602000 | 21 OECD | Panel Data Kamusal mallara yapilan hiikiimet
Ulkesi harcamalar yatirim pozitif, 6zel
mallara yapilan yatirim negatif,
transfer harcamalar1 ve kamu
yatirim harcamalar1 haricindeki
toplam kamu harcamalar1 negatif
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Tablo 2: Kamu Harcamalar: ve Iktisadi Biiyiime iliskisini Arastiran Ampirik Calismalar(Devam)

Cahisma Doénem Orneklem | Yontem Enflasyon-Biiyiime iliskisi
Duzgun ve 19901997 | Orta Asya | Panel veri Negatif
Bilgili (2008) ulkeleri
Abu-Bader ve Her ulke Suriye, Coklu es- Israil ve Suriye i¢in kamu
Abu-Qarn (2003)| i¢in farkli | Misir ve biitiinlesme, etki harcamalarindan ekonomik
zaman Israil tepki ve varyans | bilyiimeye dogru tek yonlii negatif,
araliklar analizi Misir igin ise ¢ift yonlii negatif
Rebelo ve 19701988 | 100 ulke Zaman serisi Kamu yatirim harcamalar1 negatif.
Easterly (1993) icin kamu cari harcamalarinin ise
pozitif
Gwartney, vd. 19601996 | 23 OECD| EKK negatif
(1998) Ulkesi
Grimes (2003) | 19601996 | 23 OECD| EKK Negatif
tlkesi
Levine ve Renelt| Her 119 ulke Regresyon Iliski yok
(1992) degisken
ikilisi igin
farkli
zaman
araliklart
Hsieh ve Lai Her Ulke G-7 Granger Toplam kamu harcamalarinin zay1f
(1994) icin farkli Ulkeleri nedensellik testi, | iliski.
zaman etki-tepki analizi | Ozel yatirimlar pozitif
araliklari ve varyans analizi
Gokbunar ve 19801997 | 100 ‘ {in EKK Mliski yok
Yalinkaya Uzerinde
tlke
Arisoy (2005) 19502003 | Turkiye Granger BlUyumeden, kamu cari
nedensellik ve es- | harcamalari, yatirimi ve transfer
biitiinlesme dis1 harcamalarina dogru tek yonlii
nedensellik
Artan ve Berber | 19872003 | Tirkiye es-biitiinlesme Pozitif
(2004) analizi
Bagdigen ve 19502005 | Turkiye Granger Tliski yok
Beser (2009) nedensellik
Basar vd. (2009) | 19752005 | Tirkiye sinir testi Yatirim ve transfer harcamalart ile
GSYIH arasinda uzun donemli
iliski yok.
Isik ve Alagdz 19852003 | Turkiye Es-biitiinlesme Ekonomik blytme kamu
(2005) harcamalarini pozitif yonde
etkilemektedir.
Yilmaz ve Kaya | 19902001 | Turkiye Panel veri Genel analizde iliski yok. Ancak
(2008) bdlgesel bazli analizde gelismis
bolgelerde negatif, az gelismis
bdlgelerde pozitif
Uzay (2002) 19701999 | Turkiye Iki sektorlii Negatif

Uretim fonksiyonu
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Tablo 2: Kamu Harcamalar: ve Iktisadi Biiyiime iliskisini Arastiran Ampirik Calismalar(Devam)

Cahisma Doénem Orneklem | Yontem Enflasyon-Biiyiime iliskisi
Oktayer ve 19702005 | Turkiye EKK Pozitif
Susam (2008)
Altay ve Altin 19802005 | Turkiye Iki sektorlii Negatif
(2008) uretim fonksiyonu
Kar ve taban 19712000 | Turkiye Es-Biitiinlesme Egitim, saglik ve sosyal giivenlik
(2003) harcamalari pozitif.
saglik harcamalar1 negatif.

Ulutdirk (2001) 19631994 | Turkiye EKK Pozitif
Bakirtas (2004) 19832003 Granger Biiyiimeden kamu harcamalarina

nedensellik, nedensellik mevcut.

EKK

2.2.2. Kamu Aciklan ve Iktisadi Biiyiime fliskisi: Ampirik Calismalar

Kamu kesimi agiklar1 ile ekonomik biiylime, enflasyon oram1 ve faiz orani
gibi degiskenler arasindaki negatif korelasyon teorik ¢alismalarda farkli bi¢imlerde
ele alinmis olmasina ragmen, bu degiskenler arasindaki iliskileri bir arada ampirik
diizeyde inceleyen yeterli sayida ¢alisma oldugunu séylemek giictiir (Demir ve
digerleri, 2005: 256)

Adam ve Bevan, 1970999 donemi i¢in 45 gelismekte olan iilkede kamu
aciklar1 ve biliyiime iliskisini inceledikleri ¢alismada, igsel biiylime modeline
uyarlanmis tasarruf davranislarinin  basit nesiller arast modeli kullanmistir.
Calismada, kamu harcamalarinin verimliliginin kamu agiklarinin finansman sekline
bagl olarak degistigini vurgulamislardir. Kamu agiklarinin finansmaninin sinirh
senyoraj ile finanse edilmesi durumunda biiylimeyi artirict bir etkisi s6z konusu
oldugunu, bor¢lanma yoluna gidilmesi durumunda ise ekonomik biytimenin olumsuz
etkilendigini vurgulamiglardir (Adam ve Bevan, 2005:17).

Fischer, Asya, Afrika ve Latin Amerika ulkeleri olmak Uzere toplam 101
iilke icin yaptig1 panel veri analizinde, kiiciik biitge agiklarinin devamli biiylimeye
yardime1 olmakla birlikte yiiksek biiylime icin gerekli olmadigi, biiyiik biitce aciklar
biiyiimeyle negatif iligkili iken biitce fazlalarinin daha hizli biliyiimeyle, daha biiyiik
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sermaye birikimi ve yiiksek verimlilik artig1 araciligiyla, giiclii bir sekilde iligkili
oldugu sonucuna ulagsmistir (Fischer, 1993: 19).

Easterly ve Rebelo, gelismemis ve gelismekte olan 125 {ilke i¢in ¢apraz kesit
analizini uygulayarak biitce agiklarinin ekonomik biliylime ve kamu agiklari iligkisini
incelemiglerdir. Calismada devlet biitce fazlalarinin, ¢apraz kesitte, siirekli olarak
ekonomik biiylime ve oOzel yatinimlarla pozitif iliskili oldugunu belirtmislerdir
(Easterly ve Rebelo, 1993:21)

Tar1 ve Bozkurt, Tiirkiye ekonomisinde yasanan istikrarsiz biiylimenin
nedenlerine yonelik aptig1 calismada, cari agik/GSYIH, kamu kesimi bor¢lanma
geregi/GSYIH, bilesik hazine faizi, toptan esya fiyat endeksi, kisa vadeli sermaye
hareketleri ve ekonomik biiylime degiskenlerini ele almistir. Degiskenlerin 1991-
2004 donemi verileri VAR analizine Ha tutulmus ve Granger nedensellik testi
yapilmistir. Kamu aciklarinin yiiksekligi nedeniyle yiikselen faiz oranmin, hem
dolaysiz hem de cari acik, kisa vadeli sermaye hareketleri ve enflasyon iizerindeki
etkileri nedeniyle dolayli yoldan biiylime istikrarsizlig1 {izerinde belirleyici degisken
olarak go6zlendigini vurgulamistir. Tiirkiye ekonomisinde biiyiime istikrarsizliginin
temel sebebinin kamu agiklar1 ve aciklarin zorladig yiiksek reel faizler oldugunu
vurgulamistir (Tar1 ve Bozkurt, 2006: 14).

Cetin, Turkiye igin 1982004 donemi aylik verilerini kullanarak kamu
aciklariin makroekonomik etkilerini varyans analizi ile arastirmistir. Arastirmaya
konu olan donemde Tiirkiye’ de Ricardocu Denklik Hipotezinin gegerli oldugunu
belirtmistir. Ayrica ekonomi politikalarinin etkinliginin artmasi i¢in biitge agiklarinin

ve kamusal bor¢ artig1 yaratan harcamalarin azaltilmasi gerektigini vurgulamistir

(Cetin, 2005:77).

Tablo 3. Kamu Aciklar: ve Iktisadi Biiyiime Iliskisini Arastiran Ampirik Calismalar

Calisma Donem Orneklem Yontem Kamu Aciklari-Blyime
Mliskisi

Adam ve Bevan| 19701999 | 45 Tasarruf Borglanma ile finansman

(2005) gelismekte davraniglarinin ekonomik buylimeyi negatif,
olan ulke basit nesiller aras1 | Sinirli senyoraj ekonomik

modeli blyimeyi pozitif
Fischer 101 ulke Yiiksek biitce ac1g1 negatif
(1993)
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Tablo 3. Kamu Aciklar: ve Iktisadi Biiyiime Iligkisini Arastiran Ampirik Calismalar(Devami)

Cahisma Doénem Orneklem Yontem Kamu Agiklar-Blyume
iliskisi
Easterly ve gelismemis Capraz Kesit Biitce fazlalari ekonomik
Rebelo ve biyimeyi pozitif
(1993) gelismekte
olan 125
ulke
Tar1 ve Bozkurt | 1991-2004 | Turkiye Granger Negatif
(2006) nedensellik testi
VAR analizi
Demir ve 19872003 | Turkiye Es-Biitiinlesme Negatif
digerleri
(2005)
Cetin 19892004 | Turkiye Var analizi Etkisiz
(2005)
Duzgin ve 19901997 | Orta Asya Panel veri Negatif
Bilgili (2008) ulkeleri
Arisoy (2005) 19502003 | Turkiye Granger Blylmeden, kamu cari
nedensellik ve es- | harcamalari, yatirimi ve
biitiinlesme transfer dis1 harcamalarina
dogru tek yonlii nedensellik
Artan ve Berber| 19872003 | Turkiye es-biitiinlesme Pozitif
(2004) analizi
Bagdigen ve 19502005 | Turkiye Granger Iliski yok
Beser (2009) nedensellik
Yilmaz ve Kaya | 19902001 | Turkiye Panel veri Genel analizde iligki yok.
(2008) Ancak bolgesel bazli analizde
gdismis bolgelerde negatif, az
gelismis bolgelerde pozitif
Uzay (2002) 19701999 | Turkiye Iki sektorlii Negatif
Uretim
fonksiyonu
Oktayer ve 19702005 | Turkiye EKK Pozitif
Susam (2008)
Altay ve Altin 19802005 | Turkiye Tki sektorlii Negatif
(2008) Uretim
fonksiyonu
Kar ve taban 1971-2000 | Turkiye Es-Biitiinlesme Egitim, saglik ve sosyal
(2003) giivenlik harcamalar1 pozitif.
saglik harcamalar1 negatif.
Ulutirk (2001) | 19631994 | Tirkiye EKK Pozitif
Bakirtag (2004) | 19832003 Granger Blylmeden kamu
nedensellik, harcamalarina nedensellik
EKK mevcut.
Isik ve Alagdz 19852003 | Turkiye Es-biitiinlesme Ekonomik blytme kamu
(2005) harcamalarini pozitif yonde
etkilemektedir.
Basar vd. 19752005 | Turkiye sinir testi Yatirim ve transfer harcamalar1
(2009) ile GSYIH arasinda uzun

donemli iligki yok.
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2.2.3. Kamu Gelirleri ve Iktisadi Biiyiime Iliskisi: Ampirik Calismalar

Literatiirde kamu gelirleri ve ekonomik biiylime iliskisi lizerine yapilan
ampirik calismalarda iki farkli yaklasim s6z konusudur. Bunlar, kamu gelirleri ile
ekoromik biiyiime arasinda negatif yonlii iliski oldugunu ileri siiren yaklasim ile
vergi oranlarimin azaltilmasi durumunda ekonomik biiylimenin pozitif yonde
etkilenecegini ileri siiren yaklasim seklindedir.

King ve Rebelo, kamunun ekonomik buyime tzerindeki etkilerini neoklasik
ve igsel biiyiime modelleri cer¢evesinde arastirdiklari calismada, uluslararasi
sermaye piyasalarina erisim imkanmi1 bulunan acik ekonomilerde, ekonomik
bliylimenin vergi oranindaki degismelere karsi duyarli oldugunu belirtmislerdir.
Vergi oranhrindaki kiigiik bir degisme ekonomik biiylimeyi sekteye ugratabilecegi
gibi bliyiime mucizeleri de yaratabilecegini ileri siirmiislerdir. Gelir vergilerinin kisi
bast gelirin uzun donem artis oraninda azaltici etkisinin s6z konusu oldugunu
vurgulamiglardir. Ayrica ¢alismada gelir vergisi oraninda % 10’ luk bir artigin refah
maliyeti Gzerindeki etkisinin, i¢gsel bliyime modelinde neoklasik modelden 40 kat
fazla oldugunu vurgulamislardir (King ve Rebelo, 1990:146).

Milesi ve digerleri, i¢sel biiyiime modelleri ¢ergevesinde gelir vergilerinin,
actk ekonomilerde ekonomik biiylime {izerindeki etkilerini arastirdiklari
calismalarinda istihdam ile fiziksel sermaye vergilerinin ekonomik biiylimeyi negatif
yonde etkiledigini belirtmislerdir (Milesi ve digerleri,1995: 27-28).

Barro, 98 iilkeyi kapsayan veri setini kapsayan ¢aligmasinda, dlgege gore
sabit getiri saglayan bir {iretim fonksiyonunda kamu kesimini de dikkate alarak kamu
harcamalari, tasarruf orani ve ekonomik biiylime arasindaki iliskiyi aragtirmistir.
Hukumetlerin, 6zel harcanabilir geliri vergilendirerek, buyimeyi etkileyen kamu
kaynakli girdilerin 6zel kesim girdileriyle ayni oranda artigini saglayabileceklerinden
kisi basina gelir ve tiikketim artisina katkida bulunabilecegini belirtmiglerdir. (Barro,
1990:110)

Kneller ve dgerleri, 22 OECD iilkesi igin panel veri seti kullanarak yaptiklari

calismada, bozucu vergilerin ekonomik biiylimeyi azalttigini, bozucu olmayan
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vergilerin ise ekonomik biiylimeyi engellemedigini belirtmiglerdir (Kneller ve
digerleri, 1998-188).

Zeng ve Du, vyagklarn c¢alismada Schumpeterian biiyime modeli
cercevesinde tiikketim, isglicli ve sermaye lizerinden alinan vergilerin uzun dénem
biliylime iizerindeki etkilerini aragtirmislardir. Vergi gelirlerinin tiimiinlin transfer
harcamalarina kullanilmasi durumunda biiyiimenin negatif, tiikketim mallar1 i¢in
kullanilmast durumunda gelir vergilerinin biiylime {izerinde negatif, tiiketim
vergilerinin ise biiylime iizerinde etkili olamayacagini belirtmislerdir. Ayrica vergi
gelirlerinin  kullantmimin transfer harcamalarindan kamu tiikketim mallarina
kaydirilmasi  durumunda vergilemenin olumsuz etkisinin azaldigim1 ileri
siirmiislerdir.

Plosser, OECD iilkeleri i¢in yaptig1 calismasinda vergi oranlari ile kisi basina
reel biiyiime oranlari, gelir ve karlar arasinda negatif bir iliski s6z konusu oldugunu
belirtmistir (Plosser, 1992:83-84).

Gul ve Kenar, vergi gelirleri ile ekonomik blyime ands bir iliskinin
varlig1 arastirilmak tizere Tiirkiye ve AB iilkeleri 1980-2008 doénemi i¢in panel es-
biitiinlesme analizi yapmislardir. Calismada, vergi gelirleri ile ekonomik biiylime
arasinda uzun doénemde bir iliskinin s6z konusu oldugunu belirtmislerdir (Giil ve
Kenar, 2009:13)

Mucuk ve Alptekin, 1972006 donemini kapsayan caligmalarinda Tiirkiye
icin vergi gelirleri ile ekonomik biiylime iliskisini egs-biitiinlesme ve granger
nedensellik testi ile analiz etmislerdir. Calismada dolaysiz vergilerden ekonomik
blylimee dogru bir iligkinin s6z konusu oldugunu belirtmislerdir. Buna karsin
dolaysiz vergi gelirlerinden ekonomik biliylimeye dogru ve biiylimeden vergi
gelirlerine dogru bir nedenselligin olmadigini belirtmislerdir. Es-biitiinlesme testi
sonuclarinda ise temel vergi tiirleri ile ekonomik biiylime arasinda uzun dénemli bir
iligkinin s6z konusu oldugunu belirtmislerdir (Mucuk ve Alptekin, 2008:172)

Durkaya ve Ceylan, Turkiye icin 1980-2004 doénemi igin vergi gelirleri ve
ekonomik biiylime iliskisini es-biitiinlesme ve granger nedensellik testi ile analiz
etmislerdir. Calismada toplam vergi gelirleri ile GSMH ve dolaysiz vergi gelirlerinin
uzun donemde birlikte hareket ettiklerini belirtmislerdir. Ayrica toplam vergi

gelirleri biiylime orani ile GSMH biiylime orani arasinda, GSMH biiylime oranindan
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toplam vergi gelirleri biiylime oranina dogru tek yonlii bir nedensellik oldugunu

belirtmislerdir. Dolaysiz vergiler ile GSMH biiylime orani arasinda ise ¢ift yonlii

nedensel iliskinin s6z konusu oldugunu tespit etmislerdir (Durkaya ve Ceylan,

2006:88).

Temiz, 1960-2006 donemi Turkiye verilerini kullanarak vergi gelirleri

ekonomik biliylime iligkisini es-biitiinlesme analizi ve nedensellik testi ile test

etmiglerdir. Calismada, dolaysiz vergiler ve GSMH arasindaki iligki pozitif, GSMH

ile dolayl vergiler arasindaki iligski negatif yonlii ¢iktigini belirtmis, ayrica iliskinin

negatif yonli ¢ikmasmin dolayli vergilerin ekonomik biiylimeyi etkilemedigi

seklinde yorumlanabilecegini ileri siirmiislerdir. Nedensellik testi sonuglarina gore

GSMH biiyiime orani ile dolayli vergiler arasinda neden sonug iligkinin olmadigini,

GSMH biiylime orani ile dolaysiz vergiler arasinda ise ¢ift yonlii bir neden sonug

iligkisinin oldugunu bulmuslardir (Temiz, 2008:15).

Tablo 4: Kamu Gelirleri ve Iktisadi Biiyiime iligkisini Arastiran Ampirik Calismalar

Calisma Dénem Orneklem | Yontem Kamu Gelirleri- Biiyiime iliskisi
King ve Neoklasik ve i¢csel | Negatif
Rebelo biyime modelleri
(1990)
Barro 19601985 | 98 lilke Olgege gore sabit Pozitif
(1990) getiri saglayan bir
Uretim fonksiyonu
Milesi ve icsel buyime Negatif
digerleri modelleri
(1994)
Kneller v.d. | 19701995 | 22 OECD | Panel veri Negatif
(1998) Ulkesi
Zeng ve Du | 19701985 | 23 Ulke Schumpeterian Negatif
(2003) biyime modeli
Plosser 19601989 | OECD Negatif
(1992) Ulkeleri
Gul ve 19802008 | Turkiye ve | Panel es- Iliski var
Kenar AB biitiinlesme analizi
(2009) ulkeleri
Mucuk ve 19752006 | Turkiye Es-biitiinlesme ve Uzun dénemli bir iliski s6z
Alptekin granger nedensellii konusudur. Dolaysiz vergilerden
(2008) testi ekonomik bilyimeye nedensellik

s6z konusudur
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Tablo 4: Kamu Gelirleri ve Iktisadi Biiyiime iligkisini Arastiran Ampirik Calismalar

Calisma Dbnem Orneklem | Yontem Kamu Gelirleri- Bityiime iliskisi
Durkaya ve | 19802004 | Turkiye Es-biitiinlesme ve Uzun dénemde vergi gelirleri ile
Ceylan granger nedensellik GSMH birlikte hareket etmektedil
(2006) GSMH’ dan vergi gelirlerine tek
yonlii nedensellik; Dolaysiz
vergiler ile GSMH arasinda ¢ift
yonli nedensellik s6z konusudur
Temiz 19602006 | Tirkiye Es-biitiinlesme ve GSMH ile dolaysiz vergiler
(2008) granger nedensellif arasinda pozitif, GSMH ile dolaylh

vergiler arasinda negatif iliski s6z
konusudur.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’ DE MAKROEKONOMIK ISTIKRAR VE EKONOMIK
BUYUME

Tiirkiye’ de makroekonomik istikrar ve ekonomik bilyiimenin tarihsel
geligimi, parasal istikrar ve ekonomik biiyiime ile mali istikrar ve ekonomik biiyiime

seklinde iki ana baslik altinda incelenecektir.

3.1. Tiirkiye’ de Parasal istikrar ve Iktisadi Biiyiimenin Tarihsel Gelisimi

Tirkiye’ de hiikiimetlerin oy toplama amacina yonelik, politik olarak
izledikleri tutarli olmayan politikalar sonucunda bazi donemler istikrarli bazi
donemlerde de istikrarsiz dalgalanmalar s6z konusu olmustur (Giindiiz, 2008:85).

192329 doénemi biiyiimede itici bir giice sahip olan tarim sektoriiniin pay1
gayri safi milli hasila icinde 6nemli bir yer tutmaktadir. 1928 yilinda yiizde 11 olan
biliylime oraninin 1929 yilinda yiizde 21.6 seviyesine yiikselmesine ragmen biiyiime
orant 1930 yilinda hizli bir diisiisle, ylizde 2.2 seviyesine gerilemistir. Bu donemde
enflasyon problem olmamakla birtik biiylime orani diigsmiistiir. 1929 yilindaki
diinya ekonomik krizinin ve olumsuz iklim sartlarinin etkisiyle tarim sektoriiniin
gerilemesi, biiylime oranini da diistirmiistiir. 1939 yilinda ytzde 6.9 olan biyume
orani 1940 yilia gelindiginde yiizde 4.9 oraninda azalmistir. 1939 yilinda yiizde 1.7
olan enflasyon orani 1940 yilinda yiizde 25.4 gibi yiiksek bir seviyeye yiikselmis ve
bu yiikselis 1944 yilina kadar stirmiistiir. 1940 yilindan itibaren biiyiime ve enflasyon
oranlar arasindaki iligki ters yonde hareket etmeye ve enflasyon oranindaki artislar
bliylimeyi negatif etkilemeye baslamistir. 1924-47 donemi enflasyon orani yiizde 7.6,
tarim, sanayi ve hizmet sektorlerindeki biiyiime oranlar da sirasiyla yiizde 6.4, yiizde
6.5 ve yiizde 5.3 olmustur. 1950 yilinda, bliylimeyi hedefleyen talep yanl politikalar
uygulanmaya baglanmistir. Toplam talebi arttirici politikalar sonucunda 1950-53
doneminde ¢ok hizli bir biiyiime yasanmis ancak siirdiiriilebilir bir biiylime
saglanamadigindan 1954 yilinda biiyiime oran1 yilizde 3’e diismiistiir. 1950’11 y1llarda
biiylimede itici giiciin hala tarim sektorii olmustur (Terzi ve Oltulular, 2004:22)
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Tiirkiye ekonomisinin tipik disa kapali ekonomilerin biitiin 6zelliklerini
gosterdigi  1980°’li yillara kadar olan donemde, biiyime ve sanayilesme
politikalarinin temelini ithal ikameci sanayilesme stratejisi olusturmustur. Bu strateji
genel olarak 1970’11 yillara kadar basarili olmus ve enflasyon diisiik seviyelerde
seyretmistir (Ercel, 1999: 4).

196370 doneminde istikrar i¢inde biiylime bakimindan oldukca basarili bir
performans gostermis ve biiylime hizi ortalama % 6.5 dolayinda gergeklesirken,
yillik enflasyon orani ortalama % 5.5 dolayinda kalmistir. 1970° den sora ekonomide
fiyat istikrar1 bozulmaya baglamig ve 70’ li yillarin sonunda ekonomi bunalima
siiriklenmistir (Glindiiz, 2008:85). 1970’ 1i yillarda bas gosteren petrol soklari,
ithracatin yetersiz olmasi ve ithalatin artan bir ivme ile dis ticaret agigini artirmasi
hizlanan enflasyonun % 100’ lerin {izerine ¢ikmasi ve biitiin bunlara ek olarak {ilke
IGi Siyasi gerginligin tirmanmast ve halk olaylarinin siddetlenmesi kisa ve uzun
vadeli koklii 6nlemlerin alinmast yoniinde temel bir egilim s6z konusu olmustur
(Karacor ve Alptekin, 2006:308). Ithalattaki tikanikliklara bagl olarak sanayi sektorii
ciddi Uretim dabogaziyla karsi karsiya kalmis ve tiretimdeki diisiis enflasyonda ani
ve hizli artiglara neden olmustur. Yapilan devaliiasyonlarla ithalatin daha pahali hale
geldigi ve sanayi sektoriinde maliyetlerin ytikseldigi yiiksek enflasyon ortaminda
ekonomik buyime geghistir.(Ergel, 1999: 5). Ekonomik krizden ¢ikmak amaciyla
1980 yilmin Ocak ayinda uygulamaya konulan 24 Ocak kararlari, uzun dénemde
sanayilesme ve biiylime siirecinde etkili olacak politika degisikliklerini glindeme
getirmistir. Kararlarin ana hedefleri, enflasyonu 6nlemek, ihracat artis1 yoluyla dis
dengeyi gergeklestirmek ve ekonomide serbest piyasa kosullarint saglamak olmustur.
Program dahilinde faiz oranlari artirilmis, 6zel kesim siibvansiyonlari, merkez
bankasi avanslari ve emisyon hacmi asag1 ¢ekilmistir. Tiirk Liras1 yabanci paralar
karsisinda % 48,6 oraninda devaliie edilerek ihracat kazanglar1 vergi dis1 tutulmus ve
ithracat kredileri i¢indeki vergiler kaldirilmigtir. Bu tedbirlerin alinmasiyla 1980’ li
yillarda dis ticaret hacmi ylikselmis, ihracatin bilesimi sanayi iriinleri lehine
degismis, Odemeler dengesinin goriinmeyen islemler boliimiinde 6nemli artislar
yasanmis, mal ve hizmet fiyatlarina yonelik resmi ve karaborsa fiyat olusumunun
oniine gecilmistir (Karacor ve Alptekin, 2006: 309). istikrar onlemleriyle birlikte
19811983 yillar1 arasinda enflasyon biiylik 6l¢iide kontrol altina alinmistir. Ancak
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1984 yilindan itibaren enflasyon yiikselmeye baslamistir. Artan kamu agiklar
nedeniyle hizli parasal genisleme ve iicret disindaki maliyet 6gelerinde meydana
gden artislar enflasyondaki yiikselmenin kaynagini olusturmustur. Enflasyondaki
yiikselmeyle faiz oranlari daha da yiikselmis ve uluslar arasi rekabet giiciinii
koruyabilmek amaciyla kur ayarlamalar siirekli hale gelmistir (Ergel, 1999:5). 1984-
1993 donemi i¢ tap genislemesine dayali bliylime stratejisinin siirdiigii, biiylimenin
istikrara tercih edildigi bir donem olmustur. Bu donemde iicret, maaslar ve tarimsal
destekleme fiyatlar1 onceki yillara gére daha yiiksek oranlarda artirilmistir. Bunun
sonucunda GSMH yilda ortalama % 6,1 oraninda biliylimiis ancak, yillik ortalama
enflasyon orani da % 60’ m ustiinde gerceklesmistir (Giindiiz, 2008:85). 1989-94
donemi uygulanan popiilist politikalar 5 Nisan 1994 krizi ile sonuglanmis, bu
donemde enflasyon orani ortalama yiizde 57.4 seviyelerinde gergeklesmistir. 1994
yilinda yiizde 149.6 olan enflasyon orani 1923-2003 doneminin en yuksek seviyesine
cikmistir. 1994 krizinde, TL’nin deger kaybetmesi giderek hizlanmistir. Tiirkiye
ekonomisinde bazi dénemlerde biiyiimede artis saglanmis olsa da uzun dénemde
surdurulebiir bir biliyime elde edilememistir. 5 Nisan istikrar kararlarinda
enflasyonu diisiirmeye ve istikrar1 saglamaya yonelik politikalara 6ncelik verilmis
olmasina ragmen enflasyon oran1 1997°de yilizde 99.1 seviyesine ¢ikmistir. 1997
yilinin ikinci yarisindan sonra enflasyon oraninda meydana gelen ani bir artis 1
Temmuz 1998 yilinda enflasyon ile miicadeleye yonelik asamali bir stratejinin
uygulanmama neden olmustur. 5 Nisan kararlarinda oldugu gibi enflasyonu
diisiirmek i¢in uygulanan sok politikalarin yerine enflasyonun asamali olarak
diistiriilmesine dayali bir politika uygulanmistir. Uygulanan politikalar soncunda
enflasyon orani 1998’den yiizde 69.7 seviyesine gerilemistir. IMF’nin Aralik 1999
tarihli niyet mektubunda Turkiye ekonomisinde 1975-2000 dénemindeki yetersiz ve
istikrarsiz biliylimenin temel nedeni olarak yiiksek enflasyon gosterilmis, biiylimenin
oniindeki en biiyiik engelin enflasyon ve yiiksek reel faizler oldugu kabul edilmisti.
2000 yili Kasim ve 2001 yili Subat aylarindaki krizlerden sonra IMF destegi ile
uygulanan ve 1999 yilinda yine IMF ile yapilan stand-by anlagmasinin bir devami
olan giiclii ekonomiye gecis programi enflasyonu diistirmeyi ve biiyiimenin dniindeki
yapisal engelleri kaldirmayr amaclamistt (Terzi ve Oltululular, 2004:23).

Stadlasyonist ortamda uygulanmaya konulan Giiglii Ekonomiye Gegis Programi, net
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makro ekonomik hedefler ortaya koyamadigindan, krizlerden kaynaklanan belirsizlik
ortamindan ¢ikilmasimi kolaylastiramamistir. Giliglii Ekonomiye Gegis Programi
artan issizlik sorununa da higbir ¢oziim Onerisi getirmemistir. Doviz kuru politikasi
haricinde igerik olarak 2000 yilindaki programdan ¢ok farkli olmayan programin,
Tiirkiye’yi icinde bulundugu durgunluk ve yiiksek enflasyon ortamindan ¢ikarmak
icin yeterli olmadigi anlasilmistir. Doviz kuru ¢ipasi ulusal para i¢in istikrar unsuru
olarak goriilmeye baslandiginda, doviz cinsinden bor¢lanmay1 ve yliksek oranlarda
doviz kuru riski almayr tesvik etmistir. Bu durumda, doviz kuru rejiminin
stirdiiriilebilirligine olan giiven azalmaya baslayinca, iilkeye kisa vadeli spekiilatif
amagl sermaye girisi hizlanmistir (Karagor ve Alptekin, 2006:313). 2001 krizinin
ardindan enflasyonu diistirmede nominal ¢apa olarak kullanilabilecek dngoriilebilir
doviz kuru rejimi icin gecekli olan siyasal ve kurumsal kb#ite kaybolmustur.
Bunun sonucunda Merkez Bankasi dalgali kur rejimi ile birlikte kur ¢apasindan
vazgecilmistir. Ortaya ¢ikan nominal ¢apa eksikligini gidermek amaciyla kademeli
olarak enflasyon hedeflemesi rejimine gegisini ongdrmiistiir. Uygulanan sik1 para ve
maliye politikalar1 ile birlikte devam eden yapisal reformlarin katkisiyla 2002
yilindan itibaren fiyat istikrar1 konusunda mesafeler alinmistir. 2002-2005
doneminde enflasyon oranlar1 belirlenmis hedefin altinda kalarak son 37 yilin en
diisiik seviyesine gerilemistir. 2002 yilinda uygulamaya konulan makroekonomik
programla birlikte 2002 sonrast yillarda da siirdiiriilebilir biiylime siirecine giren
Tirkiye ekonomisi hedeflerin {izerinde bir ekonomik biliylime performansi

gerceklestirmistir (Taban, 2008:153).

3.2. Tiirkiye’ de Mali istikrar ve Iktisadi Biiyiimenin Tarihsel Gelisimi

Tiirkiye’ de hiikiimetler 1950°1i yilara kadar siki para ve denk biitce ilkelerinden
ayrilmamislardir. Para arzi ile fiyatlar genel seviyesi ve paranin degeri arasinda siki iliski
oldugunu savunan klasik goriis dogrultusunda hareket edilmistir. 1950’ den sonra bu
muhafazakar para ve maliye politikast degismistir. Hiikiimet ekonomide atilim yapmak
icin harcamalarin1 artirmistir. Hiikiimet, devletin ekonomideki yerini kiigiiltecegini vaat
etmesine agmen bunu gergeklestirememistir. Aksine 6zel kesimin genisleyen i¢ talebi

karsilayamamas1 KIT’ lerin iiretimine olan ihtiyact artirmistir. Devletin bu yatirim
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harcamalar1 artig1 ile birlikte cari ve transfer harcamalart da ylikselmistir. Kamu
harcamalarindaki artisa kars1 kamu gelirleri daha diisiik bir oranda yiikselmistir (Sahin,
2006: 118-119)1950°lerin 6zel girisimciligi tesvik politikasi, iilke sanayilesmesinde
kamu ve 0Ozel kesimin birlikte ve birbirini tamamlayacak bir gelisme siirecine
girmesine firsat yaratmis oldu. 1950-60 déoneminde ekonominin biiyiime hiz1 belli bir
istikrar kazandi. Yalnizca 1953’te yiizde Uglilk bir gerileme yasanir. Nedeni ise
tarimda koti bir y1l gecirilmesidir. 1950-55 arasinda yillik ortalama yiizde 7 iken,
195560 arasinda ise biiylime yavasladi ve yiizde 5 dolayinda bir hiza ulasabildi.
Tiirkiye 1963’te ilk kalkinma planini uygulamaya koydu. Planli donem 1980°deki
politika degisikligine kadar siirdii. Bu donemde ekonomide sanayi ve hizmetlerin
agirhgr artar. Bu donemde sanayilesen Tirkiye’nin yaygin altyapi ihtiyaci, yol,
ulagim, haberlesme ve enerji gibi alanlar1 kamu yatirimlarinin paymi artirdigi gibi,
kamu dogrudan 06zel mal iireten alanlarda da aktif olarak varhigini siirdiirdii.
Ekonomide sermaye birikimindeki zayiflik, bir yandan kamunun paynin
yiiksekligine, diger yandan ekonomide kiiciik isletmelerin payinin yiiksek olmasina
yol act1 (Erkan, ????: 60). 1970’li yillarda bas goOsteren petrol soklari, ihracatin
yetersiz olmasi ve ithalatin artan bir ivme ile dis ticaret agigini artirmasi, hizlanan
enflasyonun % 100’lerin {izerine ¢ikmasi ve biitiin bunlara ek olarak iilke ici siyasi
gerginligin tirmanmasi ve halk olaylarinin siddetlenmesi kisa ve uzun vadeli kokli
Onlemlerin alinmasini kagimilmaz kilmistir. Toplumda da acil 6nlemlerin alinmasi ve
buna destek verilmesi gerektigi yoniinde temel bir egilim hakim olmustur.
Tirkiye’de ekonomik istikrarsizlik 1970’lerin sonunda had sathaya ulagmstir.
1980’lere gelindiginde asir1 bor¢glanma ve 6demeler dengesi krizine bir care olarak,
askeri yonetim elile bir istikrar ve liberallesme hamlesine girigilmistir. Ekonomik
istikrarsizligin  ulastigi ciddi boyut donemin hiikiimetini ekonomide radikal
doniisiimleri amaglayan 24 Ocak 1980 Istikrar Programi’n1 uygulamaya zorlamistir.
24 Ocak Kararlari ekonomide yeniden yapilandirmayr saglamak igin devlet
mudahalesinin en aza indiriimesini ve bu yolla piyasa ekonomisine islerlik
kazandirilmasini temel strateji olarak benimsemistir (Karagéz ve Ergin, 2010: 171).
1980’11 yillarin ilk yarisindaki biiylime planli donemden miras alinan kapasitenin
yiiksek oranlarda kullanilmasiyla saglanmistir. Bu donemde de ekonomi dis

kaynaklara bagimliligimi siirdlirmiis, faiz ve doviz kurlarindaki hizli artiglar sanayi
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yatirimlart igin elverigsiz bir ortam yaratmistir. Ayrica, Tiirkiye ekonomisinde daima
0zel yatirimlan tesvik edici bir role sahip olan kamu yatirimlarmin 1980°li yillarda
daha onceki yillarin tersine, Ozellikle altyapi, enerji ve insaat sektorii olmak iizere
sanayi sektorii disina kaymasi, sanayi yatirimlariin karliligim1 daha da azaltirken,
ticaret ve ingaat sektorii gibi iiretici olmayan hizmetler sektoriinde karlilig
artirmigtir. Faiz oranlariin yiiksek, reel ticretlerin diisiik oldugu bir ekonomik ortam
yatirimlarin dogal olarak sermaye yogun sektorler yerine, emek yogun sektorlerde
yogunlagsmasma yol acmustir. Kuskusuz altyapiya ve enerji sektoriine yapilan
yatirnmlar sanayi sektorii i¢in olumlu dissalliklar yaratmistir. Ancak, kaynaklarin
biiyiik dl¢iide bu alanlara ayrilmasi, sanayi sektoriinde 1970°1i yillarin sonlarina
dogru ortaya c¢ikan kaynak darligini1 azaltmamis, aksine daha da arttirmistir (Ergel,
1999: 3-4).

1987 yilinda yapilan genel se¢imlerin etkisiyle ekonomide kamu agiklari artmis
ve mali piyasalarda dengeler altiist olmustur. Faizler yiikselmis ve kur makasi
yeniden ag¢ilmistir. Doviz rezervleri kaygi verecek bir seviyeye diismiis ve dis borg
O0demelerinde zorlanmalar meydana gelmistir8. Bu gelismeler iizerine 4 Subat 1988
tarihinde alman kararlarla krizin &niine gegilmeye ¢alisilmistir. Onlemlerin
uygulamaya konulmasiyla birlikte ekonomi bir stagflasyon siirecine girmistir. GSMH
gerilerken, enflasyon yiiksek diizeylere ulasmistir (Karagéz ve Ergin, 2010: 172).
1990 yilinda korfez krizinin ¢ikmasi ve 1991 yilinda alinan erken genel se¢im karari
nedeniyle daha once smirli sayida {irline uygulanan destekleme alimlarinin
genisletilmesi ve kamu kesimi is¢i iicretlerine astronomik zamlarin yapilmast merkez
bankasi1 tlizerindeki baskiyr artirmigtir. Para politikasinda genislemeye yol agan bu
durum, doviz kurlarinin ve faiz oranlarinin yilikselmesine ve kamu harcamalarinin
artmasina neden olmustur. Kamu harcamalarindaki bu yiikselis disaridan saglanan
kaynaklarla finanse edilmeye calisilmis ve dis bor¢lar bundan dolayr 6nemli 6l¢iide
artmistir (Karabigak, 2000:56-57). Toplam talebin 1993 yilinda canlanmasi; hem reel
kesim hem de finans kaynaklarinin sinirlarini zorlamis ve kamu otoritesi ek mali
kaynak elde edebilmek adma tahkim yoluna basvurmak suretiyle Merkez
Bankasindan avans kullanmigstir. Tiirkiye, 1993 yili sonrasinda artik geleneksellesen
kriz senaryolar: ile tekrardan karsi karsiya kalmis. Bu gercevede, biitge agiklari

artmis, fiyatlar genel seviyesi ylikselmis, ithalat ve ihracat arasindaki denge ithalat
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lehine bozulmus ve dis borglarin servisi ekonomiyi ¢ok ciddi bir bi¢imde altyapisi
hazir olan kriz siirecinin i¢ine atmistir. Kriz siirecinin agiklanabilmesi i¢in 5 Nisan
1994 tarihinde yeni bir istikrar programi agiklanmistir. Bu programinin oncelikli
amaci, kisa vadede bozulan dis dengeyi ve dOviz piyasalarini yeniden, istikrara
kavusturmaktir. Bununla birlikte orta vadede mali piyasalardaki istikrarsizligin temel
nedeni olan kamu aciklarini azaltmak ve enflasyonu diisiirmek, uzun vadede ise,
stirdiiriilebilir bir biiyiime saglamak, programin temel hedefi olmustur (Karacor ve
Alptekin, 2006:311). 90’11 yillara , 1991 deki bir krizle baslayan Tiirkiye, 1994°te
cok daha derin bir krizle sarsildiktan sonra, 1998 Asya ve Rusya krizlerinin etkisiyle
1999°da da ¢ok derin bir kriz yasadi. Bu krizde, ayn1 yil yasanan depremlerin
etkilerini de goz ard1 etmemek gerekir. 1990’11 yillara krizle girildi ve krizle bitirildi.
Enflasyon %60H06 bandinda gezindi. Tiirkiye ekonomisindeki istikrarsiz goriiniim;
1980’11 ve 1990’11 yillar boyunca artan kamu agiklari, yiiksek enflasyon seviyesi ve
dalgali biliylime yapisi ile 2000’li yillara dogru siireklilik kazandi. Artan kamu
harcamalarinin yurti¢i mali piyasalar lizerindeki baskisinin yami sira, bu donemde
yasanan, krizlerin de etkisiyle reel faizler hizla yiikseldi. Artan reel faiz oranlari,
kamu agiklarin1 daha da arttirip borg-faiz kisir dongiisiinii siirdiiriilemez boyutlara
ulastirdi. Tiirkiye ekonomisinin makro dengelerinde ortaya ¢ikan bu siirdiiriilemez
yapi, orta vadeli ve kapsamli bir programin uygulamaya konulmasini zorunlu hale
getirdi. Bu gelismeler g¢ercevesinde 2000 — 2002 donemini kapsayan bir makro
ekonomik program 9 Aralik 1999 tarihinde “Enflasyonla Miicadele Programi” adi
altinda uygulamaya konuldu. Bu program Uluslararas1 Para Fonu (IMF) tarafindan 3
yillik bir siireyi kapsayacak olan Stand-by anlagmas: ile de desteklendi (Erkan, ?77?7?:
52). IMF tarafindan &nerilen programin aksatilmadan uygulanmasiyla sonuglart
alinmaya baslanmistir. 2001 krizini doguran yurtdisina sermaye ¢ikisinin diinyadaki
likidite bolluguna bagli olarak tersine donmesi, 6zel sektoriin ucuzlayan emek
gucuyle verimilik artisin1 gergeklestirerek rekabet giiciinii artirmasi ve piyasalarin
mali ve parasal disiplin agisindan uygulanan programlara olumlu yanit vermesiyle
2001 sonrast donemde tek haneli rakamlara gerilemistir. Bunda dis piyasalardan
kaynaklanan, diinyadakiifderin diisiik seviyede olmast ve ABD dolarinin degerinin

diismesi gibi olumlu geligsmelerin de etkisi olmustur (Atag, 2006:277).



65

DORDUNCU BOLUM
MAKROEKONOMIK ISTIKRAR VE IKTiSADI BUYUME iLISKIiSIiNIN
TURKIYE EKONOMISI iCIN EKONOMETRIK YONTEMLERLE
INCELENMESI

Istatistiki calismada istatistik paket programi E-views programindan
yararlanilmistir. Calismada enflasyon, biiylime, kamu harcamalari, kamu yatirima,
yatirnmlar diistildiikten sonra kamu harcamalari, kamu tiiketimi, kamu gelirleri,
kamu agig1 degiskenlerinin verileri TCMB elektronik bilgi sisteminden elde
edilmistir. Enflasyon verilerinde TEFE rakamlar1 kullanilmistir. Biiyiime ise GSYIH
rakamlarindan elde edilmistir. Calismada kullanilan degiskenlere ait veriler 1987:1-
2003:4 donmine aittir. Bu degiskenlerin elde edilen verilerinin ADF birim kok test-
leri yapilmig ve ayni dereceden duragan olmadiklar1 goriilmiistiir. Bundan dolay1
degiskenler arasindaki iliski Paseran, Shin ve Smith (2001) tarafindan gelistirilmis
ARDL sinir testi yaklasimi ile ortaya konulmustur. ARDL modellerinden elde edilen
sonuglarla Tiirkiye’de enflasyon, mali hesaplar ve dis 6demeler dengesi degiskenleri

ile ekonomik biiytime iliskisi ortaya koyulmaya calisilmistir.

4.1. Model ve Veri Seti

Bu c¢alismada makroekonomik istikrar ve biiylime arasindaki iliski
aragtirtlmistir. Makroekonomik istikrar, ekonomide uygulanan para ve maliye
politikalarindaki istikrar olarak ele alinmustir. Literatiirde, para politikasindaki
istikrar1  arastiran ampirik  c¢aligmalarda enflasyon, para arzi degiskenleri
kullanilirken; maliye politikasindaki istikrari arastiran ¢aligmalar, kamu harcamalari,
kamu tiketimi, kamu yatinmi, kamu agigi, vergi gelirleri degiskenlerini

kullanilmistir. (Peker, 2007; Fischer, 1996)
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Calisma i¢in kurulmus olan model asagida yer almakta olup; modelde GDP,
reel Gayri Safi Yurtici Hasila’ ya; enflasyon verisi olarak wpi, Toptan Esya Fiyat
Endeksini; m2y, genis tanimli parasal biiyiikliigii; sp, kamu harcamalarini; kcons,
kamu tiikketimini; kinv, kamu yatirrmini; kam, kamu agiklarini; ver ise vergi ge-

lirlerini, u, hata tefini olarak dngdriilmiistiir. Reel GSYIH verilerinin logaritmasi

alinmis ve mevsimsel dalgalanmalardan arindirilmistir. Kamu agiklar1 harig¢ biitiin
degiskenler logaritmik forma doniistiirilmiistiir. Ancak kamu agiklar1 serisinde
negatif degerlerin bulunmasi bu degiskenin orijinal degerlerinin kullanilmasina sebep

olmustur. Modeldea,, «,, a,, a,, a5, asVvea, katsayilar sirasiyla enflasyon, para

arzi, kamu harcamalari, kamu tiikketimi, kamu yatirimi, kamu agiklar1 ve vergi
gelirleri  degiskenlerinin, reel GSYIH degiskeni ile olan iliskisini gdsteren
parametreler olup, teorik yaklanlarda bu parametrelerin sifirdan biiyiik olmasi
Ongoriilmiistiir. Modeldeki kamu agig1 serisi, negatif degerler aldigindan; bu
parametrenin negatif deger almasi durumunda kamu harcamalarinin vergi
gelirlerincen biiylik oldugunu, pozitif deger almasi ise kamu harcamalarinin vergi

gelirlerinden kii¢iik oldugunu gostermistir.

GDR =, +a,Wpj +a,M2 Yy +a,Sp+ )

a,keonst o, kiny+ o kamt o, Ver |

Calismada kullanilan veriler liger aylik olup, 1987:1-2003:4 dénemlerini kap-
samistir. Degiskenlere iliskin veriler TCMB’ nin resmi web sitesindeki Elektronik
Veri Dagitim Sisteminden (EVDS) alinmistir. Biitce gerceklesmelerinin hesaplanma-
sinda 2004:1 donemi itibari ile degisiklige gidildiginden, caligmada biitlinliigiin sag-
lanmasi i¢in biitiin degiskenlerin verileri 1987:1 doneminden baslayip, 2003:4 done-
mine kadar alinmustir.

Degiskenlerin nominal degerleri TEFE rakamlar1 kullanilarak reel verilere

donastUrdimiistiir.
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4.2. Arastirma Modeli ve Analizi

Bir modelde esit varyanslilik varsayiminin gegerli olmamasi, parametre
tahmin edidierinin o parametre icin etkin olmadigin1 gosterir. Bu, biiyiik 6rnekler
icin de gecerlidir. P@ametre tahmin edicilerinin etkin olmamasi nedeniyle, daha 6nce
varyanslari tahmin etmek i¢in kullanilan tahmin ediciler ile yapilan tahminler,
varyanslarin oldugundan daha biiylik veya daha kiigiik olarak tahmin edilmelerine
neden olabilir. Bu sebeple de, parametreler i¢in yapilacak aralik tahminleri, t ve F
testleri olumsuz olarak etkilenecektir. Degisen varyanslilik zaman serisi analizlerinde
goriilebildigi gibi yatay kesit verilerinde daha fazla goriilmektedir (Kinaci ve Geng,
2002: 5569). Degisen varyanslilik, modelin tanimlama hatalarindan, lizumlu bir
degiskenin model disinda birakilmasindan, modelin fonksiyonel yapisindan veya veri
toplama hatalarindan kaynaklanabilir (Zortuk, 2007). Modelde esit varyansliligin
varligi EKK yontemi ile test edilecektir.

Y,=a,+taX +a,z +€ (2)

Bunun i¢in 6ncelikle yukarida yer alan 2 numarali model ile modele ait hata

terimi tahmin edilir ve elde edilen hata teriminin karesi alinarak 3 numarali denklem

kurulur.

& =a,+a, 7 +a,X+a X, +a,Z, +a X 7+ \ (3)

3 numarali denklemin tahmin edilmesi ile varyans modele esitlenip, bu modele
dayanarak yapilan Wald Testi sonuclarina gore modelde degisen varyansin varligi
test edilmis olacaktir. Wald Testi sonuglarina gére modelde degisen varyansin varligi
test edilmis olacaktir. Modele ait H, =0 hipotezi esit varyansliligin séz konusu
oldugunu test eden hipotez olup, F istatistik degerinin, olasilik degerinden biiyiik ol-
mast durumunda kabul edilir. Aksi takdirde modelde degisen varyans oldugunu test

edenH, =0 hipotezi kabul edilir.

H,=C,=C,=0 H #C,#=C,#0 4)
Calismaya ait modelin degisen varyansa ait olup olmadiginin arastirilmasi

asagidaki sekildedir.

Yy = & + WP+ a,M2Y, + SR + a keons+ a s Kinvt a g Ve a ;, kam -
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Modelinden elde edilen hata teriminin karesi alinarak model,

e’ =a, +a,Wpji +a,M Y +a,sp+a,keonst o, kinka, ver o, kam

+agWpi,” + agm2y,” +a, SR + a,kcong + a ., ki + o |, vef+ o, kaf+

a,WPI,.M2Y, + a,,Wpi M2y, Sp+ o, Wpi.m2Yy .sp. keons- oy, WpI M,y Sp keqnany
+a,,Wpi,.M2y, .sp . kcons. kinv. ver-«,; wpi 2 \y. sp kcoas. kinv yer kam
a,,M2y,.sp.kcong . kinv. ver kam«,, kcoos kinv ver kaaw,, Kinv ver kam
aver.kam+

Seklinde tahmin edilerek Wald testi tahminine gegilebilir. Wald testinde;
H,=C,=C,=C,=C,=C=C= CG=0

H#C,#C,#C,= CG= C# C= G=0

Modele aitH, = 0 hipotezi esit varyansliligin s6z konusu oldugunu test eden hipotez
olup, F istatistik degerinin, olasilik degerinden biiyiik olmas1 durumunda kabul edilir.
Aksi takdirde modelde degisen varyans oldugunu test eden H, =0 hipotezi kabul

edilir. Calismaya ait modelin Wald Testi sonuglar1 Tablo 5’ teki gibidir.
Tablo 5: Degisen Varyans Modelinin Wald Testi Sonucu

Test Statistic Value df Olasilik
F-statistic 0.912625 (7, 51) 0.5044
Chi-square 6.388374 7 0.4952

Bu test sonuclarma bakildiginda F istatistik degerinin (0,91), olasilik degerinden
(0,5) biiyiik olmas1 H, =0 hipotezinin kabul edilmesirsaglamakta ve modelde esit
varyansliligin s6z konusu oldugunu ortaya koymaktadir. Boylelikle modelde degisen
varyansin varligindan dogabilecek tahmin hatalarinin s6z konusu olmadigi

gorulmektedir.
4.2.1.Birim KOk Analizi
Zaman serileri duragan olma veya duragan olmama 6zellikleri vardir. Bundan

dolay1r degiskenler arasinda anlamli iligki elde edilebilmesi igin analizi yapilan

serilerin duragan seriler olmasi gerekir. Degiskenlerin zaman serilerinde trend
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bulunmasi, analiz sonucu elde edilen iligkinin sahte regresyon olmasina sebep
olabilmektedir. Sahte regresyon analizdeluban iliskinin gercek dist olmasi
anlamma gelmektedir. Iktisadi degiskenler, ¢esitli dsnemlerde tabi oldugu soklardan
dolay1 trend ve dalgalanma gosterirler. Serilerin bebir degere yaklasmalar1 olarak
tanimlanan duraganlik, serilerde trend ve dalgalanma olmasi durumunda ortadan
kalkar ve seri duragan olmaktan ¢ikar. Dalgalanmalarin ve soklarin bu 6ngoriileme-
yen durumundan dolay1 bu trend “stokastik trend” olarak adlandirilir (Tari, 2002).
Bir zaman serisinin belli bir donemde gozlemlenen stokastik siirecin duragan olmasi

asagida yer alan sartlar1 tasimasina baghdir.

e E(Y)=u (5)
e Var(Y)=E(Y-u) =0’ (6)
o 7 =E[(Y-u)(Y_ —1)] (7)

2 ve 3 numarali durumlar sirasiyla zaman serilerinin ortalamalarinin  ve
varyanslarinin zaman icinde degismemesinin serinin duragan olmasini sagladigini
gostermektedir. 4 numarali durumda biitiin t degerleri icin, k gecikme mesafesini
gostermek Uzereki donem arasindaki kovaryansin sadece iki donem arasindaki
uzakliga bagli olmast durumunu gostermektedir. Yukarida siralanan sartlarin
saglanmamasi stokastik siirecin duragan olmadigini gosterir.

Bir zaman serisinin duragan olup olmadigi korelogram testi ile veya birim
kok testleri 1ile arastirilmaktadir. Uygulamada zaman serilerinin duraganlik
ozelliklerinin test edilmesinde kullanilan yontemler Dickey ve Fuller (1979),
Genisletilmis Dickey ve Fuller (ADF) (1981) ve Philips ve Peron(PP) (1988)
testleridi (Altintas, 2008).

Bu caligmada serilerin duragan olup olmadiklarinin tespit edilmesinde ADF
birim kok testi ve PP testlerinden yararlanilip, degiskenlerin gecikme uzunluklari

Schwartz bilgi kriteri kullanilarak belirlenecektir.

AY, :7Yt—1+Zp:IBiAYt—i+1+€t (81)
i—2

P
AY, =ag+ Ny + O BAY .y + €, (8.2)
i=2
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AY; = a, +a2t+7Yt—1+iﬂiAYt—i+l+et (8.3)
iz

BuradaAy,, duragan olup olmadig1 analiz edilen degiskenin birinci farki, t genel egi-
lim degiskeni, AY,, gecikmeli fark terimleridir. Gecikmeli fark terimlerinin

konulmasinin nedeni, hata teriminin ardigik bagimsiz olmasini1 saglamasidir. ADF
testinin saglikli sonu¢ vermesi i¢in, tahmin edilen modelde ardisik bagimlilik
probleminin olmamasi gerekmektedir. Denklemde “p” olarak ifade edilen gecikme
uzunlugu, genelde Akaike veya Schwarz bilgi kriterleri  kullanilarak
belirlenmektedir. Bu calismada Schwarz bilgi kriterinin kullanilmasi tercih edil-

mistir. ADF testi, yukaridaki denklemde y katsayisinin istatistiksel olarak sifira esit
elde edilen ADEF-t

olup olmaliginin test edilmesini saglar. Bu sinama ile
istatistiginin MacKinnon kritik degerleri ile karsilastirilmasiyla yapilir. Eger ADF-t
istatistigi MacKinnon kritik degerinden mutlak olarak buyiikse eehlinan zaman
serisi duragan demektir. Aksi takdirde seri duragan degildir ve serinin duraganligi
saglanincaya kadar farkinin alinmasi gerekir.

ADF ve PP igin kritik degerler; trendsiz model i¢in, %1 = -3.54, %5 = -2.91,
%10 =-2.58 trendli model icin, %% -4,12, %5 =-3,48,%10 =-3,17 ve trendsiz-
sabitsiz model i¢in, %1 =-2,60, %5 =-1,94,%10 =-1,61 olup test istatistikleri
MacKinnon (1996) kritik degerlerine dayanmaktadir. a, katsayilarin seviye degerinde

%5 dizeinde anlamli oldugunu; b, ise katsayilarin seviye degerinde duragan

olmadiklarini ve birinci farklarinda duragan olduklarini gostermektedir.

Tablo 6: Degiskenlerin Birim Kok Testi Degerleri

Augment Dickey-Fuller (ADF) Philips-Peron (PP)
Degisken Sabit- Sabit-Trend-| Sabitsiz- Sabit- Sabit-Trend-| Sabitsiz-

Trendli siz Trendsiz Trendli siz Trendsiz
GDP -1,86(0) -1,87(0) 2,00(0) -1,99(1) -1,85(1) 2,00(0§
WP -0,23(1)° -1,42(1)° 3,20(1)? -0,10(2)? -1,39(2) 7,18(5)
M2Y -2,10(0)* -0,32(0) 3,09(0) -2,01(0)? -0,34(2) 2,99(2)?
SP -7,34(0) -0,79(3) 2,62(3) -7,36(2)° -1,90(55¢ | 2,82(15)
KINV -4,22(3)° -4,23(3)° -4,24(3)° -8,71(17¢ | -8,65(17¢ | 0,40(12)
KAM -4,24(8)° -4,24(8)° -4,07(3)° -7,54(14Y | -4,70(13F | -2,61(22)
KCONS -4,31(9)° -3,52(7)° 1,91(7)° -4,81(3)° -2,97(35¢ | 1,85(14)f
VER -2,97(8)° -0,59(8) 2,51(8) 14,03(13F | -5,93(4)° 1,19(12)

5.2 ve 5.3 numaral1 denklemlerin ¢6ziimii sonucunda elde edilen ADF ve PP

birim kok test degerleri Tablo 6’ da yer almaktadir. Tablo 6’ da yer alan ADF




71

degerleri ve MacKinnon kritik degerlerinin karsilastirilmasi sonucunda degiskenlerin
%5 ardamlilik diizeyinde ayni1 dereceden duragan olmadigi tespit edilmistir. Kamu
Yatirnmi ve Kamu Agiklar1 degiskenleri birinci dereceden duragan 1(1) iken, diger
degiskenler diizeylerinde duragan I(0) olduklar1 ortaya c¢ikmistir. Ayrica GDP
degiskeninin sabitsiz ve trendsiz diizeyde duragan olmasi, degigskenin birinci

dereceden duragan oldugunu gostermektedir (Gujarati, 1999: 713-728).

4.2.2 Es-Biitiinlesme Analizi: Simir Testi Yaklasim

Ampirik ¢aligmalar makroekonomik zaman serilerinin biiyiik ¢cogunlugunun
duragan seriler olmadigini ortaya koymustur (Karagol, Erbaykal, Ertugrul, 2007:75).
Duragan olmayan serilerde duraganligin saglanmasi serilerin farklarinin alinmasi
veya logaritmalarinin alinmast ve logaritmalarinin birinci farklarinin alinmasi
gerekmektdir. Farklar1 alinarak analize sokulan zaman serilerinde, serinin maruz
kaldig1 kalict soklarin etkisi yok edilmektedir. Ancak ayni1 zamanda uzun donemli
iliskiler arasinda soklarin disinda var olabilecek uzun donemli iliskilerin ortadan
kaldirilmasina sebep olunmaktadir. Bu kurulan regresyon modelinde uzun doneme
ait 6nemli bilginin kayedilmesine neden olup, uzun dénemli denge iliskisi s6z ko-
nusu olmayacaktir (Tar1, 2002:138-157). Bu, Engle ve Granger (1987) ve johansen
(1988), Johansen ve Juselius (1990) tarafindan gelistirilen es-biitiinlesme analizinin
¢ikis noktasini1 olusturarak bu sorunu ortadan kaldirmistir. Es-Biitiinlesme analizi
Iktisadi degiskenlere ait zaman serilerinin duraan olmasalar bile, bu serilerin
dogrusal kombinasyonlarinin olabilecegini ve olmas1 durumunda ekonometrik olarak
belirlenebilecegini ileri siirmektedir. Bu sav, degiskenleri etkileyen dissal soklara
ragmen, degiskenler arasinda uzun donemli denge iliskisinin oldugunu gosterir.
Ancak bu iligskinin varlig1 digsal kalic1 soklarin farkli seviyelerde ve bigimlerde
olsalar bile biitiin degiskenleri etkilemesine baglidir. Modeldeki her degiskeni ayri
ayr1 etkileyen, her biri kendine 6zgii kalici ve digsal soklara sahip olmamasi
gerekmektedir. Butliin ggskenleri beraberce etkileyen ortak bir stokastik trend
olmali ve ayn1 dereceden entegre olmalidir. Bdylelikle iliskisi arastirilan seriler
arasinda es-biitlinlesme iliskisi aranabilir ve seriler arasndaki regresyon sahte

olmamis olur (Tar1, 2002:375-384).
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Calismada kullanilan GSYIH, TEFE, Para Arzi, Kamu Harcamalari, Kamu
Tlketimi ve Vergi Gelirleri zaman serisi degiskenleri ADF ve PP birim kok testi
sonwunda I(0) seviye diizeyinde duragan iken, Kamu Yatirimi ve Kamu Aciklari
degiskenleri I(1) birinci farklar1 alinarak duragan hale gelmektedir. Bundan dolay:
calisma i¢in kurulan model ayni dereceden entegre olmayan degiskenlerden
olustugundan dolay1 es-biitiinlesme analizi yapilamamaktadir.

PesaranShin, Smith (2001) tarafindan gelistirilen Siir Testi (Bound Test)
yaklasimi bu sorunu ortadan kaldirmaktadir. Sinir Testi degiskenlerin duraganlik
ozelligini dikkate (degiskenlerin 1(0) veya I(1) olmalarina bakilmaksizin) almaksizin
degiskenler aras1 es-butlinesme iliskisinin varligi arastirilabilmekte ve degiskenlerin
duraganliklarma iliskin bilginin kesin olmadig1 durumlarda da kullanilabilmektedir.
Ayrica sinir testi yaklasimi diisiik sayida gozlemi iceren ornekler icin de sagliklh
sonuclar vermektr (Narayan ve Narayan, 2004: 101). Sinir testi uygulamasi
otoregresif dagitilmig gecikmeler modeline (ARDL) dayanmaktadir. Bir
kisitlanmamus hata diizeltme modeline (unrestricted error correction model: UECM)
dayanan bu testin galismaya reel GSYIH (GDP) bagimli degisken olmak iizere,
Toptan Esya Fiyat Endeksi (WPI), Para Arzi1 (M2Y), Kamu Harcamalari (SP), Kamu
Tuketimi (KCONS), Kamu Yatirmm (KINV), Vergi Gelirleri (VER), Kamu Agiklari
(KAM) bagimsiz degiskenlerinden olusan sekiz degiskenli sinir testi igin kurulan

ekonometrik model asagidaki gibidir.
AGDR =ay+ Y o, AGDR, + D o, AWRI, + D as AR Yy + > oA Sp +
i1 i-0 i=0 i—0

> agAkeons, + > agAKiny, + > a;Aver + Y a A kam +aA GDP+  (9)
i=0 i=0 i=0 i=0

o, AWPIL + o AM2Y L+ a ASR L +a Akeons +a A Ky + o Aver +
o, Akam

Burada es-biitiinlesme iliskisi (H,:a0,=ay=a,=a,=a=a =a ,=a ,7=0)
hipotezinin test edilmesi ile yapilir. Hesaplanan F istatistik degeri Pesaran (2001)’
deki tablo alt ve st kriti degeri ile karsilastirilir. Eger hesaplanan F istatistik degeri
Pesaran alt kritik degerinden kiigiik ise seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin

olmadigma karar verilir. Hesaplanan F istatistik degeri Pesaran alt ve iist kritik
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degerleri arasinda ise es-biitiinlesme iligkisine dair kesin bir yorum yapilamaz.
Hesaplanan F istatistik degeri Pesaran st kritik degerinden biiyiik ise seriler arasinda
es-biitiinlesme iliskisinin olduguna karar verilir.

Calismaya ait modele sinir testi uygulanabilmesi i¢in ilk olarak “9” numarali
UECM (kisitlanmamis hata diizeltme modeli)’ ye ait denklemde “n” olarak ifade
edilen modelin opthal gecikme uzunlugunun belirlenmesi gerekmektedir. Gecikme
uzunluklarinin belirlenmesinde AIC, SC, FPE ve HQ gibi kritik degerlerden
yararlanlmaktadir. Bu ¢alismada LR, AIC (akaike Bilgi Kriteri) ve HQ (Hannan-
Quinn criterion) En kiiclik AIC kritik degerini saglayan gecikme uzunlugu modelin
optimal gecikme uzunlugu olarak belirlenir. Ancak segilen kritik degerin en kiigiik
oldugu gecikme uzunlugu, eger belirlenen modelde otokorelasyon problemi so6z
konusu ise bu durumda ikinci en kiiclik degere ait gecikme uzunlugu secilir. Eger
otokorelasyon problemi devam ederse bu problem ortadan kaldirilana kadar bu
isleme devam edilir.

Bu ¢alismanin veri seti liger aylik oldugundan maksimum gecikme uzunlugu
8 olarak secilmis ancak gozlem sayisinin az olmasi nedeniyle altinci gecikmeden
sonrasi hesaplanamadigindan dolayr ilk bes gecikmeye iliskin LR, AIC, HQ

degerleri hesaplanmustir.

Tablo 7: Modelin Optimal Geikme Sayisinin Belirlenmesi

N LR AlC HQ

0 NA 16.44250 16.54954
1 731.3698 4.930363 5.893683
2 131.2854 4.108078 5.927683
3 156.7252 2.015477 4.691367
4 137.6373 -0.540689 2.991486
5 90.60873* -2.627522* 1.760938*

Tablo 7° de gorildiigi gibi en kiiciik LR, AIC ve HQ degeri 5 gecikme i¢in s6z
konusudur. Bundan dolayr modelin optimum gecikme uzunlugu bes olarak
secilmistir. (9) numarali denklemin 5 gecikme ile tahmin edilmesinden songa H
hipotezi asagidaki gibi tahmin edilmistir.

(Hyiag=ap=ap=a,=a,~a,~a Fa ,70)
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4.3. UYGULAMA SONUCLARI
Bu kistmda ARDL smir testi yaklasimi ile uzun ve kisa donem

makroekonomik istikrar ve ekonomik biiyiime iliskisi ortaya konulmustur.

4.3.1. ARDL Es-biitiinlesme Test Sonuclari

Ho hipotezini snamak icin hesaplanan F istatistdegeri Pesaran vd.(2001)’den
ahnan kritik deerler Tablo 8’ de yer almistir. Bu kritik degerler yedi bgimsz
degisken, %5 ve %1 anlanhlk diizeyi igin gecerli olarak tespit edilmistir. Tablo 8’
de hesaplanan F istat@ghin Ust kritik degerden daha buyuk olgu gorulerek, ele
ahnan yedi dgisken arasmda bir g-butiinleme iliskisinin mevcut oldugu sonucuna

ulasilmstir.

Tablo 8: Sunur Testi Sonuglari

K F Istatistigi %1 Kritik Deger %S5 Kiritik Deger
AlC Alt Ust Sinir Alt Sinir Ust Sinir
Sinir
7 8,6 2,32 3,50 2,22 3,39

Not: K, 9 numarali denklemdeki agiklayic1 degisken sayisidir. Kritik degerler Pesaran,
Shin, Smith (2001) deki Tablo CI(iii)’ den alinmustir.

Elde edilen bu sonug, seriler arasinda es-biitiinlesme iliskisinin mevcut oldugunu
gosterdiginden, seriler arasindaki kisa ve uzun donem iliskisinin belirlenmesinde

ARDL (otoregresif dagitilmis gecikmeler) modelinin kullanilabilmesini saglamigtir.
4.3.1.1. Uzun Dénem Tliskisi

Degiskenler arasindaki uzun donem iliskisi ARDL modeli kullanilarak

asagida yer alan 10 numarali denklemde gosterilmistir.
5 5 5 4
AGDR :a0+ZaﬂAGDE’_i +Za2A WRI, +ZaBA n2 .y +Za54A SR +
i=1 i=0 i=0 i=0 (10)
8 5 8 5
Y agAkeons, + Y ag A KNy, + > a;Aver + > A kam + U
i=0 i=0 i=0 i=0
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Yukarida 10 numarali denklemde yer alan ARDL modelinin gecikme uzunluklarinin
belirlenmesinde AIC kullanilmistir. Degiskenlerin maksimum gecikme uzunlugu 8
olarak secilmis ve her gecikme i¢in AIC degerleri hesaplanmistir. Gecikme
uzunluklar1 Kamas ve Joyce (1993)’ un calismasinda belirttigi ve nedensellik
analizlerinde gecikme wuzunluklarinin belirlenmesinde Onerdikleri yontem ile
bulunmustur. Bu yonteme gore ¢alismada oncelikle bagimli degisken olan GDP (reel
GSYIH) degiskeni belirlenen en biiyiikk gecikme seviyesi iizerinden sadece kendi
degerlerine gore regresyon diizenlenmis ve en kii¢lik AIC degerine sahip gecikme
uzunlugu degiskenin optimum gecikme uzunlugu olarak se¢ilmistir. Bu islem biitiin
bagiml degiskenler igin tek tek uygulanmis ve her bir degigskenin optimal gecikme
uzunlugu belirlenmistir. Maksimum gecikme sayisinin 8 olarak ahdigi bu islem
sonucunda denklem (10)’nun reel GSYIH (GDP) deiskeninin 5, Toptan Esya Fiyat
Endeksi (WPI) 5, Para Arz1 (M2Y) 5, Kamu Harcamalari (SP) 4, Kamu Tiiketimi
(KCONS) 8, Kamu Yatirrmi (KINV) 5, Vergi Gelirleri (VER) 8, Kamu Agiklari
(KAM) degiskeninin 5 gecikmeli dgeri ile tahmin edilmesi gereli sonucuna
vanlmistir.

Asagida yer alan Tablo 9° da ARDL(5,5,5,4,8,5,8,5) modelinin tahmin
sonucglar ve bu sonuglara daydarak hesaplanan uzun dénem Kkaitsay yer
almistir. Tablo 9°daki sonuglara bakildiginda hicbir katsayun anlami olmadg:
goriilmiistir. Smir testi sonucunda bulunan glgkenler arasida &-butiinlgme
iliskisinin olmamas sonucu ile ARDL modeli sonucu bu anlamda paralellik

gostermistir.

Tablo 9: ARDL(3, 5, 5, 4, 8, 5,8, 5) Modeli Tahmin Sonuglar:

Degiskenler Katsay1 t-Statistic

C 10.14033 107.7610(0.0000)***
D(GDP(-1)) -1.670610 -1.498603(0.1846)
D(GDP(-2)) 0.613915 0.735550(0.4897)
D(GDP(-3)) 1.484853 1.902154(0.1059)
D(GDP(-4)) 1401277  |-2.440161(0.0505)*
D(GDP(-5)) 1.283778 1.565498(0.1685)
D(WPI) -3,768025 -4,815048(0.7289)
D(WPI(-1)) -0.712668  |-1.104193(0.7623)
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Degiskenler Katsay1 t-Statistic

D(WPI(-2)) 1.982046 3.027660(0.4844)
D(WPI(-3)) -0.914590 -1.256223(0.0250)**
D(WPI(-4)) 2.036559 2.220789(0.0249)**
D(WPI(-5)) 0.487010 0.728058(0.0020)***
D(M2Y) -3.013436 -3.298880(0.0006)***
D(M2Y(-1)) -0.119531 -0.129462(0.0018)***
D(M2Y(-2)) -1.253586 -1.788197(0.0177)*
D(M2Y(-3)) 0.047040 0.081622(0.1029)
D(M2Y(-4)) 0.941845 1.459136(0.2730)
D(M2Y(-5)) -0.581316 -0.974055(0.0035)**
D(SP) -0.177280 -0.770705(0.4773)
D(SP(-1)) 0.494752 1.156900(0.0488)**
D(SP(-2)) 0.519163 1.114715(0.0030)***
D(SP(-3)) -0.194864 -0.578223(0.0164)**
D(SP(-4)) -0.213247 -0.994865(0.9012)
D(KCONS) -0.111306 -0.363222(0.1240)
D(KCONS(-1)) -0.149403 -0.316558(0.9376)
D(KCONS(-2)) -0.275488 -0.745008(0.1948)
D(KCONS(-3)) -0.836593 -2.969952(0.3676)
D(KCONS(-4)) -0.674702 -2.971543(0.7200)
D(KCONS(-5)) -1.187154 -5.192547(0.4009)
D(KCONS(-6)) -1.675023 -6.597003(0.0261)**
D(KCONS(-7)) -1.210196 -5.289236(0.0071)***
D(KCONS(-8)) -0.506814 -3.238336(0.0380)**
D(KINV) -0.281914 -1.922528(0.0149)**
D(KINV(-1)) 0.148185 1.206518(0.4701)
D(KINV(-2)) 0.537342 4.645318(0.2913)
D(KINV(-3)) 0.100537 0.757758(0.3076)
D(KINV(-4)) 0.301241 2.464790(0.5841)
D(KINV(-5)) 0.546551 4.795755(0.3582)
D(VER) 0.942980 2.787595(0.0317)**
D(VER(-1)) 0.938049 2.248826(0.0655)**
D(VER(-2)) 0.690658 1.631471(0.1539)
D(VER(-3)) 1.219827 3.320209(0.0160)**
D(VER(-4)) 1.405327 3.212066(0.0183)**
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Tablo 9: ARDL(S, 5, 5, 4, 8, 5,8, 5) Modeli Tahmin Sonuglari(Devam)

Degiskenler Katsay1 t-Statistic
D(VER(-5)) 1.952188 4.576780(0.0038)***
D(VER(-6)) 2.399589 5.797954(0.0012)***
D(VER(-7)) 2.297278 4.572232(0.0038)***
D(VER(-8)) 1.142310 2.983042(0.0245)**
D(KAM) 1.19E05 0.375739(0.0030)***
D(KAM(-1)) 3.93E05 0.903832(0.3118)
D(KAM(-2)) -6.34E05 -2.935467(0.0232)**
D(KAM(-3)) -7.14E05 -4.007128(0.2557)
D(KAM(-4)) -6.71E05 -2.650376(0.0681)
D(KAM(-5)) -0.000101 -3.375579(0.4940)
R2=0,98 R =86 Pop F— ist 0.007 DW= 0,8

NOT: Tablo 9’ da yer alan ARDL uzun dénem tahmin sonuglarinda GDP bagimli degiskendir. ARDL
modelindeki gecikme sayilar1 8 olmak tizere, AIC’ a gore belirlenmistir. Parantez igindeki rakamlar p-

olasilik degerlerini gostermektedir. *** %1, ** %5 ve * %10 diizeylerinde anlamliliklarini

simgelemektedir

Tablo 9’ da yer alan ARDL (5, 5, 5, 4, 8, 5, 8, 5) modelinin tahmin
sonuglara goére modelin gecikmeli katsayilar1 incelendiginde uzun donemde reel
GSYIH (GDP)’ nin 4 gecikmeli degeri ile reel GSYIH (GDP) arasinda %5 anlamlilik
diizeyinde anlamli ve negatif yonlii bir iligkiye rastlanmistir. Enflasyonun reel
GSYIH’ ya etkisini incelemek amaciyla secilmis olan Toptan Esya Fiyat Endeksi
(WPI) incelendiginde WPI’ 1n 3 gecikmeli degerinin katsayis1 beklenen isarete sahip
olup %5 diizeyinde anlamli ve negatif yonli iliskiye isaret etmistir. Bu durum
fiyatlardaki artislarin uzun dénemde reel GSYIH’ da negatif etkiye sahip oldugunu
gdstermistir. WPI* 1n 4 ve 5 gecikmeli degerleri katsayilar1 beklenen isarete sahip
olmayip, sirastyla %5 ve %] dilizeyinde anlamli ¢ikmistir. Para Arzi (M2Y)
degiskeni diizey 1 gecikmeli degerleri %1 anlamli katsayilar beklenen negatif isarete
sahip oldugu gériilmiistiir. Para Arzindaki artis uzun dénemde reel GSYIH da ve
dolayisiyla biiyiimeye negatif etkide bulundugu belirlenmistir. Kamu Harcamalari
(SP) degiskenin 1 ve 2 gecikmeli degerleri istatistiksel olarak anlamli olup, ayni
zamanda degiskenin katsayis1 da beklenen pozitif isarete sahip oldugu goriilmiistiir.

Kamu harcamalarindaki artisgin uzun donemde reel GSYIH’ da da artisa sebep
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olacagi belirlenmistir. Ancak kamu harcamalar1 degiskeninin 3 gecikmeli degeri
istatistiksel acidan anlamli iken degiskenin sahip oldugu isaret beklenen isarete sahip
olmadigr goriilmustiir. Kamu tiikketimi (KCONS) degiskeni 6 gecikmeli degeri
istatistiksel agidan anlamli olup, degiskenin katsayis1 beklenmeyen negatif isarete
sahip iken, Kamu yatirimi(KINV) degiskeni diizeydeki degeri %5 seviyesinde
anlamli iken katsay1 beklenmeyen negatif isarete sahip oldugu goriilmiistiir. Vergi
gelirleri (VER) degiskeni diizeyde ve 1, 3, 4, 5, 6, 7, 8 gecikmeli degerlerinde % 5
anlamlilik diizeyinde reel GSYIH (GDP) ile pozitif iliski bulunmus olup degiskenin
gecikmeli katsayilari beklenmeyen pozitif isarete sahip oldugu belirlenmistir. Bu
uzun dénemde kamunun vergi gelirlerindeki artisin reel GSYIH’ da pozitif yonlii bir
etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur. Kamu aciklar1 (KAM) degiskeninin 2
gecikmeli degeri ile reel GSYIH (GDP) arasinda negatif yonlii istatistiksel olarak

anlaml bir iliski s6z konusu oldugunu gostermistir.
4.3.1.2. Kisa Donem Iiliskisi

Degiskenler arasindaki kisa donem iliski ARDL yaklasimina dayanan hata diizeltme

modeli kullanilarak arastirilacaktir.

5 5 5
AGDR=aO+a1EQ_l+Za2 GDP, +Za$ Wi, +Zan .y +
i=1 i=0 i=0
(11)

2410:539_i +28:0‘a kcons, +25:a7 kiny, +28a7 ver +i% kam+ , 1
i=0 i=0 i=0 i=0 i=0

Yukarida yer alan 11 numarali denklemde yer alan EC 1; degiskeni uzun
donem iligkisinden elde edilen hata terimleri serisinin bir donem gecikmeli degeri
olarak belirlenir. Bu degiskenin katsayisinin alacagi deger kisa donemdeki
dengesizligin ne kadarinin uzun donemde diizelecegini gosterir. Bu degiskenin
katsayisinin negatif isaretli olmasi beklenir. Modele ait gecikme uzunluklar1 uzun
donem iligkisinin arastirilmasi sirasinda kullanilan ve AIC yardimiyla elde edilen

optimal gecikmelerdir.



Tablo 10: ARDL (5, 5, 5, 4, 8, 5,8, 5) Hata Diizeltme Modeli Sonuglar

Degisken Katsay1 t-Statistic

SABIT 10.15992 |140.7214(0.0000)***
EC(1) 3.341317 |2.309753(0.0689)
D(GDP(-1)) -2.046415 |-2.366243(0.0643)
D(GDP(-2)) 0.325423 |0.502126(0.6369)
D(GDP(-3)) 1.259223 ]2.089122(0.0910)
D(GDP(-4)) -1.173000 |-2.614964(0.0474)**
D(GDP(-5)) 0.949650 |1.480700(0.1988)
D(WPI) -3.506672 |-5.778011(0.0022)***
D(WPI(-1)) -0.961837 |-1.910437(0.1143)
D(WPI(-2)) 2.036271 |4.077813(0.0096)***
D(WPI(-3)) -0.919833 |-1.658153(0.1582)
D(WPI(-4)) 2.062169 |2.950929(0.0319)**
D(WPI(-5)) 0.377247 |0.736976(0.4942)
D(M2Y) -2.759444 |-3.916076(0.0112)**
D(M2Y(-1)) -0.225150 |-0.319374(0.7624)
D(M2Y(-2)) -0.908955 |-1.638956(0.1621)
D(M2Y(-3)) 0.134957 |0.306189(0.7718)
D(M2Y(-4)) 0.831168 |1.682024(0.1534)
D(M2Y(-5)) -0.583116 |-1.282343(0.2560)
D(SP) -0.232711 |-1.315497(0.2454)
D(SP(-1)) 0.435729 |1.333130(0.2400)
D(SP(-2)) 0.486390 |1.369544(0.2291)
D(SP(-3)) -0.258582 |-1.001263(0.3627)
D(SP(-4)) -0.265772 |-1.611755(0.1679)
D(KCONS) -0.210235 |-0.885626(0.4164)
D(KCONS(-1)) -0.142667 |-0.396717(0.7079)
D(KCONS(-2)) -0.335721 |-1.186484(0.2887)
D(KCONS(-3)) -0.703943 |-3.168367(0.0249)**
D(KCONS(-4)) -0.624245 |-3.579886(0.0159)**
D(KCONS(-5)) -1.152134 |-6.588958(0.0012)***
D(KCONS(-6)) -1.714611 |-8.828207(0.0003)***
D(KCONS(-7)) -1.226323 |-7.028661(0.0009)***
D(KCONS(-8)) -0.379531 |-2.889146(0.0342)**
D(KINV) -0.150961 |-1.204887(0.2822)
D(KINV(-1)) 0.243029 |2.378102(0.0633)
D(KINV(-2)) 0.576793 |6.424774(0.0014)***
D(KINV(-3)) 0.127702 |1.254766(0.2650)
D(KINV(-4)) 0.287234 |3.077953(0.0275)**
D(KINV(-5)) 0.510275 |5.782557(0.0022)***
D(VER) 1.067312 |4.053469(0.0098)***
D(VER(-1)) 0.887295 |2.785107(0.0387)**
D(VER(-2)) 0.704917 |2.185011(0.0806)
D(VER(-3)) 1.265458 |4.509360(0.0063%*
D(VER(-4)) 1.306947 |3.888906(0.0115)**

79



80

Tablo 10: ARDL (5, 5, 5, 4, 8, 5,8, 5) Hata Diizeltme Modeli Sonug¢lari(Devami)

Degisken Katsay1 t-Statistic
D(VER(-5)) 1.888511 |5.790014(0.0022)***
D(VER(-6)) 2.299863 |7.225793(0.0008)***
D(VER(-7)) 2.148165 |5.533148(0.0026)***
D(VER(-8)) 0.964987 |3.198451(0.0240)**
D(KAM) 8.30E06 |0.34354(0.7452)
D(KAM(-1)) 4.02E05 [1.212871(0.2794)
D(KAM(-2)) -6.29E05 |-3.823116(0.0123)
D(KAM(-3)) -6.93E05 |-5.087347(0.0038)***
D(KAM(-4)) -5.51E05 |-2.760708(0.0398)**
D(KAM(-5)) -9.67E05 |-4.218210(0.0083)***
R2=0,99 R =91 Prop F- isty 0.004 DW= 1€

NOT: Tablo 10’ da yer alan ARDL kisa donem tahmin sonuglarinda hata diizeltme modelidir. ARDL
modelindeki gecikme uzun déonem ARDL modelinde faydalanilan gecikme seviyeleri olup, AIC’ a
gore belirlenmistir. Parantez igindeki rakamlar p-olasilik degerlerini gostermektedir. *** %1, ** %5

ve * %10 diizeylerinde anlamliliklarini simgelemektedir.

Tablo 10’ da test edilmis olan ARDL hata diizeltme teriminin katsayis1 3,34
olarak belirlenmistir. Hata diizeltme teriminin degeri beklenmeyen pozitif degeri
almistir ve istatistiksel olarak anlamli degildir. Bundan dolayr kisa donemdeki
dengesizligin uzun dénemde diizeltilemeyecegini ortaya koymustur. Reel GSYIH
(GDP)’ nin 4 gecikmeli degeri %5 anlamli ve negatif iliski mevcut iken, enflasyonun
reel GSYIH’ ya etkisini incelemek amaciyla secilmis olan Toptan Esya Fiyat
Endeksi (WPI) incelendiginde WPI’ m 2 ve gecikmeli degerinin katsayisi beklenen
isarete sahip olup %1 diizeyinde anlamli ve negatif yonli iliskiye isaret etmistir.
WPI’ 1n 4 gecikmeli degerleri katsayis1 beklenen isarete sahip olmayip, sirastyla %35
diizeyinde anlamli ¢ikmistir. Para Arzi (M2Y) degiskeni diizeydeki degeri %S5
anlaml1 katsay1 beklenen negatif isarete sahip oldugu bulunmustur. Kisa donemde
kamu harcamalar1 (SP) degiskenin gecikmeli istatistiksel olarak anlamli olmayip,
aynt zamanda degiskenin katsayisi da beklenen pozitif isarete sahip oldugu
belirlenmigtir. Kamu tiiketimi (KCONS) degiskeni kisa donemde 3, 4, 5, 6, 7 ve 8
gecikmeli degeri istatistiksel agidan anlamli olup, degiskenin gecikmeli katsayilar
beklenmeyen negatif isaretli oldugu goriilmiistiir. Kamu yatirmi(KiNV) degiskeni 2,
4, 5 gecikmeli degerleri kisa donemde degeri anlamli iken gecikmeli katsayilar
beklenen pozitif isareti aldig1 goriilmistiir. Vergi gelirleri (VER) degiskeni diizeyde

ve 1, 3, 4, 5, 6, 7, 8 gecikmeli degerlerinde istatistiksel olarak anlamli olup kisa
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donemde reel GSYIH (GDP) ile pozitif iliski bulunmus olup, degiskenin gecikmeli
katsayilar1 beklenmeyen pozitif isareti aldigi belirlenmistir. Kamu agiklar1 (KAM)
degiskeninin 2, 3, 4, 5 gecikmeli degeri ile reel GSYIH (GDP) arasinda beklenen

negatif yonli, istatistiksel olarak anlamli bir iliski s6z konusu oldugu goriilmiistiir.
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SONUC

Makroekonomik istikrar, istihdam ve fiyat istikrari, bor¢ politikalari, 6demeler
dengesi, doviz kuru ve mali hesaplar v.b. degiskenlerin dengesi ile ilgili bir
kavramdir. Bu degiskenlerdeki denge durumu makroekonomik istikrari tanimlar.
Istikrarsizlik ise bu degiskenlerin birinde veya birkacindaki belirsizlik veya olumsuz
degismenin diger degiskenleri etkilemesi ile ortaya ¢ikan dengesizlik durumudur.

Makroekonomik istikrarin bir ekonomide hizli ve siirdiiriilebilir bir biiylmeyi
saglamas1 konusunda literatiirde goriis farkliliklar1 s6z konusu iken, yapilan literatiir
taramasinda parasal ve mali istikrar degiskenleri konu edilmistir. Parasal istikrarin
bliylimeye etkisini arastiran g¢alismalar enflasyon, enflasyon hedeflemesi ve bu
cercevede merkez bankast bagimsizligt ve bunlarin biiylimeye etkisi {izerine
yogunlagmistir. Enflasyon ve ekonomik biiytime iliskisi, uzun yillar iktisat yazininda
oncelikli tartigmalardan birisini olusturmustur. 1970’li yillara kadar Phillips Egrisi
yaklagimi dogrultusunda agiklanmaya calisilan bu iliski, 1970’li yillarda yasanan
stagflasyon olgusuna bagl olarak farkli agilardan degerlendirilmeye baslanilmistir.
Bu degerlendirmelere bagli olarak da konu ile ilgili caligmalarin sayis1 artmustir.
Yapilan bu ¢aligmalarla, bir anlamda Phillips Egrisi ve daha sonra Mundell ve Tobin
tarafindan gelistirilen ve enflasyon ile ekonomik biiyliime arasinda pozitif iligki
oldugunu ileri siiren teorilerin bir ¢ok tiilke acisindan gegersiz oldugu ortaya
konulmustur. 1970’11 yillardan itibaren yapilan arastirmalarin sonucunda ise negatif
yonde bir etkilesim s6z konusu olmustur. Ayrica yapilan bazi c¢alismalarin
sonucunda, enflasyon ile ekonomik biiylime arasinda higbir iligkinin olmadigi
bulunurken, bazi ¢calismalarda ise belirli bir esik degeri bulunmus ve bu degere kadar
enflasyon ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkilerken, bu degerden itibaren negatif
etkiledigi bulunmustur.

Ampirik ¢aligmada parasal istikrar degiskeni olarak analize dahil edilen para
arz1 ve toptan esya fiyat endeksine gore hesaplanan enflasyon oranlar ile ekonomik
bliylime arasinda uzun donemde negatif yonlii iligkinin s6z konusu oldugu tespit
edilmistir. Elde edilen bu sonuglar, ekonomik biiytime ile enflasyon arasindaki

negatif yonlii iligkiyi ortaya koyan teorik ¢alismalar tarafindan da desteklenmistir.
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Paray1 giiglii yansiz olarak kabul eden Sidrauski, enflasyonda meydana
gelecek artiglarin duragan durumda olan sermaye stokunu etkilemeyecegini, paranin
bliylime hizinda bir artisin, beklenen enflasyon oraninda bir artisa sebep olarak
talebin azalmasina yol agacagimi vurgulamistir. Ayrica kisa dénemde enflasyon
oraninda olusacak artig paranin biiylime hizim1 artirarak ¢iktt biiylime hizim
diisiirecegini belirtmistir. Stockman, enflasyon oranindaki artisin, daha diisiik bir
duragan ¢ikt1 diizeyi ve refah kaybina sebep olacagini, enflasyonun sermaye dahil
olmak tiizere bireylerin harcama ile ilgili kararlarin1 da carpittigini ileri siirmiistiir. Bu
yaklasim, firmalarin yatirim projelerinin finansmani i¢in kullandig1 nakit yatirimini
tuketim ve sermaye birikimine etkiden bir kisit olarak belirlemistir. Boylelikle
enflasyonun yiikselmesiyle paranin satin alma giicii diistiiglinden, insanlarin para
talebi diiser. Bu da sermaye talebini diisiirerek c¢ikt1 diizeyinin azalmasina neden
olacagini ileri stirmiistiir. Diger yandan Grenwood ve Hufman, gelistirdigi ¢alisma-
bos zaman mekanizmasina gore insanlar tiiketim amaciyla ellerinde para tutarak
tilketim ve bos vakitten olusan fayda fonksiyonlarini maksimize etmeye calistigini,
enflasyonun yiikselmesi durumunda emegin getirisinin azalacagini, bdylelikle
insanlar daha az ¢alisarak ve daha az tiiketerek bos vakitlerini artirip faydalarindaki
azalmay1 giderecegini bundan kaynakli isgiicindeki azalmanin ¢ikt1 diizeyini de
azaltacagin1 vurgulamiglardir. Bu mekanizmay:1 gelistiren Cooley ve Hansen, para
arzinin artirtlmast durumunda nominal faiz oranlarinin artarak, yatirimlarin ve
dolayisiyla ¢ikt1 diizeyi diisecegini ileri stirmiislerdir. Arastirmacilar para arzinin
diizensiz bir sekilde artirilmasinin is ¢evirimlerini degistirerek beklenen enflasyon
nedeiyle uzun donemde makroekonomik degiskenlerin degerini degistirecegini
vurgulamiglardir. Enflasyon oranlarinin yiikselmesinin bireylerin daha diisiik refah
seviyesiyle kars1 karsiya kalmasina ve bireylerin nakit yerine kredili mal almasina ve
bos zamani tercih etmesine yol actigini belirtmislerdir.

Tiirkiye’ de yliksek enflasyon ile 1970 1i yillarda tanismis, 1980’ li yillarda
altyap1 diizenlemeleri yapilmadan sermaye hareketlerinin serbest birakilmasi,
ekonomide kisa vadeli sermaye girisi ile desteklenen tiiketime dayali bir biliylimeyi
tesvik ederken, kamu kesimi finansman dengesindeki bozulma biiylimenin
stirdiiriilebilir olmasin giiglestirdigi gibi enflasyonun da kendi kendini besler bir yap1

kazanmasina neden olmustur. 1990’11 yillarda goriilen yiiksek enflasyon ve yuksek
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biiyiime hizlar1 ise enflasyonun ekonomik biiylimenin bir maliyeti oldugu seklindeki
goriisiin  destek bulmasina, sonugta da enflasyonla miicadelenin ikinci plana
atilmasina yol agmistir. Bu donemde enflasyonu diisiirmek i¢in bir ¢ok istikrar paketi
yiiriirliige konulmustur. Ancak ekonomideki ajanlarin enflasyonun biiyiimeyi pozitif
yonde etkiledigi seklindeki hakim goriisii ve programlarin hi¢ birinin tam olarak
uygulanamamasi bu programlara donemsellikten Oteye basarili olma sansi
tanimamistir (Artan ve Berber, 2004:12). Calismada teorik literatiiriin 6ne strdiigii
negatif iliski dogrultusunda bulgular elde edilmistir. Ayrica ¢alisma bulgular1 Taban
(2008), Erbaykal ve Okuyan (2008)’ nin Tirkiye i¢in yaptiklart ampirik
caligmalarinda uyguladiklari sinir testi bulgulari ile de paralellik arz etmistir.

Mali istikrar, kamu gelirleri ile giderlerinin baska kaynaklara basvurmadan
birbirini dengelemesi durumudur. Istikrarli bir ekonomik biiyiimenin saglanmasinda
mali hesaplar olan vergi gelirleri, kamu harcamalar1 ve kamu aciklar1 gibi
degiskenlerin 6nemli bir yeri vardir.

Bu baglamda, Tiirkiye icin 1987:1-2003:4 donemi arasindaki verilerin
kullanilarak parasal ve mali istikrar ile ekonomik biliylime arasindaki iliskinin
arastirildig1 ve calismada ekonometrik yontem olarak ARDL Modeli Es-biitiinlesme
Yaklasimi (Sinir Testi) nin benimsenmistir.

Mali istikrar degiskenleri olarak segilen toplam kamu harcamalar ile
ekonomik biiyiime arasinda pozitif yonlii bir iliski s6z konusu iken, kamu tiiketimi,
kamu yatirnmi, kamu gelirleri ve kamu agiklar1 ile ekonomik biiyiime arasinda
negatif yonlii bir iliski oldugu goriilmistiir. Literatiirde bulunan sonuglar
destekleyen teorik caligmalarin oldugu goriilmiistiir .

1950 ve 1960° larda ekonomide tam istthdami saglamak amaciyla devletin
ekonomiyi yoOnlendirmesi ongoren keynesyen yaklagim hakim olmus ve bu
yaklasim ¢er¢evesinde hiikiimetler kamu harcamalarini artiran ekonomik politikalara
agirhik vermiglerdir. 1970’ lerde keynesyen iktisat politikalarinin yetersiz oldugu
diisiincesiyle yeni akimlar belirmistir. Kamu harcamalar1 ve ekonomik biiyiime
iliskisi lizerine yapilan teorik ¢aligsmalarda iki farkli yaklasim agirlik gostermistir.
Bunlar, kamu harcamalar1 ile ekonomik biiylime arasinda pozitif yonli iliski

oldugunu ileri siiren yaklasim ve negatif yonlii iliski oldugunu savunan yaklagimdir.
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Kamu harcamalar1 ve ekonomik biiyiime iligkisini arastiran calismada elde edilen
pozitif iligkiyi destekleyen teorik ¢alismalarin oldugu goriilmiistiir.

Keynes ve takipgileri kamu harcamalarini, ekonomik biiyiimeyi etkilemek ve
kisa donemdeki dalgalanmalar1 diizeltmek i¢in tasarlanmis dissal bir faktor olarak
gormiislerdir. Ram, 6zel ve sosyal getirilerin dengelenmesi i¢in devlet biiyiik bir
oneme sahip oldugunu, iilke kaynaklarinin yabancilarin eline gegmesine engel olup,
kaynaklarin verimli alanlara yonelmesini sagladigini ileri siirmiistiir. Bu goriis kamu
sektoriliniin faktor verimliligi 6zel sektére gére daha fazla oldugunu, kamu kesiminin
biiyiikliigiiniin, pozitif digsalliklar yaratarak ekonomik biiyiimeye pozitif yonde etki
edecegini One siirmistiir. Tanzi ve Zee, kamu harcamalarinin paymnin artmasinin
ekonomik digsalliklar iceren kamu mal ve hizmetlerinin iiretimiyle 6zel sektoriin
verimliligini gelistirebilecegini ileri siirmiislerdir. Lucas, hiikiimetlerin egitime ve
teknolojik alt yapinin gelistirilmesi i¢in yaptig1 yatirnmlarin beseri sermaye birikimini
olumlu yonde etkileyerek biiyiimeyi artiracagini savunmustur. Easterley ve Rebelo,
ulasim ve iletisim hizmetlerine yapilan kamu yatirimlarindaki artisin ekonomik
bliylimeyle yakindan iliskili oldugunu ileri slirmiislerdir. Diger taraftan, mal ve
hizmetlerin goreli fiyatlarini etkileyen transfer harcamalar1 ve siibvansiyonlarin nasil
ve kimlere verilecegi ¢ikar gruplarinin politik karar birimlerini etkilemek i¢in bazi
faaliyetlerde bulunmasma yol acabilecegini, bunun kit kaynaklarin {retken
faaliyetlerden rant paylasimina kanalize olmasina sebep olarak ekonomik biiylimeyi
olumsuz etkileyebilecegini vurgulamislardir. Ayrica transfer harcamalarinin sosyal
baris ve uyumun saglanmasinda veya kisilerin verimliliklerinin artmasina katk1
saglamaya kanalize edilmesi durumunda ekonomik biiyiimeyi olumlu ydnde
etkileyebilecegini belirtmislerdir.

Biitge aciklarinin 6nemli bir sorun olmasinin arkasinda yatan nedenlerin
basinda biitce agiklarinin parasal finansmaninin uzun doénemde iilkeleri yuksek
enflasyona siiriikleyebilecegi endisesidir. Diger dnemli bir neden de borglanma ile
yapilan acik finansmaninin faiz oranlarini yiikseltmek suretiyle reel ve finansal
sektorii olumsuz yonde etkilemesidir. Biitce agiklarinin ekonomide kilit bir degisken
haline gelmesini saglayan diger bir neden de bor¢larin siirdiiriilebilirliligini
giiclestirerek ekonomik krizlere zemin hazirlamasidir. Biitge aciklar1 ve ekonomik

biiylime iliskisini aragtiran ampirik ¢aligmalarin biiyiik ¢ogunlugu kamu agiklarinin,



86

ekonomik blUyimeyi negatif yonde etkiledigini vurgular. Kamu agiklar1 ve ekonomik
bliylime iliskisinin arastirildigt calismada elde edilen sonuglari, teorik agidan
destekleyen temel yaklagimlar s6z konusudur.

Klasik iktisat¢ilar, devletin para basarak kamu agiklarmi kapatmaya
caligmasinin herhangi bir mal veya hizmet {iretilmeden ekonomideki para miktar
artiracagmi, bunun da fiyatlar genel seviyesini artirarak ve enflasyona sebep
olacagini ileri stirmiislerdir. Bor¢lanma yoluyla finanse edilmesi durumunda, borcun
vadesi geldiginde borcunu ve bor¢ faizini 6demek amaciyla borglanma yoluna
gidilecegini vurgulamiglardir. Tam istihdam varsayimiyla kamu agiklarinin
bor¢lanma veya vergilemeyle finanse edilmesi durumunda 6zel kesimin kullanilabilir
fonlar1 kamuya aktarilarak, 6zel kesimin tiiketim ve yatirim diizeyini diisecegini ileri
stirmiislerdir. Sargent ve Wallace, bir hiikiimetin, reel biliylime oranindan daha
yiiksek oldugu siirece cari agigin1 borglanarak finanse etmesi durumunda, bor¢lanma
stirdiikge reel faizin yiikselecegini ve belirli bir siireden sonra faiz d6demelerinin bile
bor¢lanarak yapilacak hale gelinecegini ileri siirmiislerdir. Bdylelikle hiikiimet
blylyen borcu ve faiz 6demelerini 6deyebilmek icin para basma yoluna gidermesi
durumunda ekonomide enflasyon oraninin artacagini ileri siirmiislerdir.

Devletin, ekonomik biiyiime hedefine ulasabilmesi maliye politikasi
araciligiyla vergi politikas1 belirleyici olabilmektedir. Ozellikle tasarruf diizeyi diisiik
gelismekte olan tilkelerde vergiler, halkin kamu harcamalarina katilmasini saglayarak
onemli bir mali politika araci olarak kullanilabilmektedir. Kamu gelirleri ve
ekonomik bliylime iliskisi {izerine yapilan ¢alismalarda genel kabul géren yaklasim
s06z konusudur. Bunlar, kamu gelirleri ile ekonomik biiyiime arasinda negatif yonlii
iliski oldugunu ileri siiren yaklagim ile vergi oranlarmin azaltilmasi durumunda
ekonomik biiylimenin pozitif yonde etkilenecegini ileri siiren yaklagim seklindedir.
Calismada vergi gelirleri ekonomik biiyiime iligkisi i¢in elde edilen negatif yonli
iliski teorik calismalarda da desteklenmektedir. Ozellikle bozucu vergilerin
ekonomik biiyiimeyi olumsuz etkiledigi iddia edilirken bozucu olmayan vergilerin
notr oldugu belirtilmektedir. Geleneksel biiyiime modelleri iktisat politikalarinin uzun
donemli biiylime oranmi lizerinde etkisinin olmadigini iddia etmis ve bu nedenle
hiikiimetlerin  biliylimeyi arttirmaya yonelik maliye politikalariyla ekonomiye

miidahalesini gereksiz ve kaynaklarin optimal dagilimini bozucu oldugunu vurgular.
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Maliye politikasinin temel bilesenlerinden birisi olan vergi politikas1 igsel biiylime
modelleri gergevesinde ekonomik biiyiime yonelimli kullanilmasi miimkiindiir. Igsel
biliylime modelleri vergi politikasinin ekonomik biliylimeye pozitif etki yapacak sekilde
kullanilabilecegini &ne siirmektedir. Igsel biiyiime modelleri vergileri ayirima tabi
tutarak, bliyumeyi negatif yonde etkileyen vergileri bozucu vergilerjitn@yi negatif
yonde etkilemeyen vergileri pozitif vergiler olarak siniflandirir. Arz-Yénlii Iktisatcilara
gore marjinal vergi oranlarindaki degisiklikler, bos durmaya karsi ¢calismanin goreli
fiyatini, cari tiiketim yerine gelecekte tiiketimde bulunmanin goreli fiyatini ve
ekonomide faaliyette bulunmak yerine yer alti ekonomisinde faaliyette bulunmanin
goreli fiyat1 seklinde karar birimlerini etkilemektedir. Buna gore fertler vergi sonrasi
icretleri artarsa daha cok calisacak veya vergi sonrasi karlari artarsa daha fazla
yatinm yapacaklardir. Laffer egrisi lizerinde vergi oraninin azaltilarak vergi
hasilatin1 artirmak, mevcut vergi oraninin maksimum hasilati saglayacak oranin
tizerinde olmasiyla miimkiindiir.

Kisa donemde ARDL hata diizeltme teriminin pozitif degeri almasi
istatistiksel olarak anlamli olmayip, bundan dolayr s6z konusu degiskenlerdeki
dengesizligin uzun donemde diizeltilemeyecegini ortaya koymaktadir.

Sonu¢ olark Tiirkiye’ eckonomisinde enflasyonun olumsuz etkilerinin
anlasilmasi ile fiyat istikrarinin ekonomik biiyiime i¢in gerekliligine yonelik bilincin
olusmasiyla 2001 sonrasinda enflasyonla miicadelede etkinlik saglanmaya
baglanmistir. Boylelikle ekonomik biiylimenin ancak fiyat istikrarindan taviz
verilmeden siirdiiriilmesi ile mimkiin olabilecegi anlagilmaktadir. Bunun
saglanabilmesi i¢in hiikiimetlerin kisa vadeli refah artiran popiilist politikalardan
vazge¢mesi gerekmektedir. Ciinkii refah artisginin  kaynagmin  borglanarak
karsilanmakta ve bor¢lanma imkanlarinin kisith oldugu durumlarda bu politikalara
basvurulmas: faizlerin yiikselmesine neden olmaktadir. Bu da kredi maliyetlerini
yiikselterek yatirimlarin karliliklarini diistirerek yatirnrm miktarinin azalmasina sebep
olabilmektedir. Bu politikalar enflasyonu artirmakta, enflasyonun artmasi da
borclanma ile yiikselen faizlerin tekrar yikselmesine neden olarak bir 6nceki sirecin
tekrar etmesine ve ekonominin bir enflasyonist kisir dongiiye girmesine neden

olabilmektedir.
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Diger yandan toplam kamu harcamalarinin popiilist yaklasimlardan uzak
politikalarla belirlenmesi durumundan ekonomik biiylimeye katkida bulunabilecektir.
Planli doneme gecisten gliniimiize devletin yapmis oldugu egitim, saglik ve altyapi
harcamalar1  incelendiginde  genellikle  popiilist  yaklagimlarla  yapildigi
gdzlenmektedir. Ozellikle yatirimi yapan iktidarlarin siirekliliginin olmamasi ve yeni
gelen hiikiimetlerin yarim kalan yatirnmlara devam etmek yerine her seye yeniden
baslamasi kamu harcamalarinin verimsiz bir sekilde kullanilmasina sebep
olmaktadir. Bu tiir sosyal getirisi yiiksek kamu harcamalarinin rasyonel
kullanilamamasindan yatirim yapilan alanlarda verimlilikleri olmamaktadir. Kamu
harcamalarinin ekonomik biiylimeye pozitif yonde katkist yatirnmlarin {ilke

ihtiyaclanna uygun alanlarda ve miktarlarda yapilmasina baglhdir.
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Ek 1. Ekonomerik Uygulamada Kullanilan Degiskenlerin 1987:1-2003:4 Donemi
Gozlem Degerleri Tablosu (Milyar TL)

Tarih GDP Cons Inv SP Ver m2y Kam wpi

1987Q1 12.521.800 842.000 766.900 2.374.000 1.594.00(¢ 1316300( -432.000 100
1987Q2 14.481.18( 1.093.453 1.348.949 2.406.712 1.940.927 13070365 -150.991 109
1987Q3| 20.197.314 1.238.725 1.921.040 2.599.91( 2.100.424 13823708§ -185.154 116
1987Q4] 17.428.864 1.826.453 2.495.430 3.869.296 2.232.494 13950584 -1.376.332 130
1988Q1| 13.381.854 997.219 712.673 2.247.594 1.608.299 12176514 -171.861 164
1988Q2 14.945.029 1.127.651 1.191.856 2.500.537 1.748.59(0 11541237 -375.703 185
1988Q3 20.213.78(0 1.264.958 1.676.235 2.646.978 1.876.619 12170868 -336.404 199
1988Q4 15.790.424 1.578.477 2.141.953 3.450.961 2.029.126 1292270( -970.528 228
1989Q1| 13.612.506 1.061.738 1.178.803 2.359.418 1.634.837 1358476§ -193.599 265
1989Q2 15.032.146 1.226.31( 1.024.756 2.538.374 1.975.325 1356801¢ -128.630 301
1989Q3 20.467.442 1.972.038 1.349.706 3.181.254 2.014.269 1372099€ -743.492 336
1989Q4 18.917.779 2.189.583 1.805.194 3.858.742 2.296.606 14746685 -1.108.054 370
1990Q1| 16.351.37( 1.818.567 883.563 2.807.024 1.892.487 14640157 -370.784 423
1990Q2 19.327.271 1.969.894 1.291.292 3.438.963 2.312.218 14946566 -682.466 458
1990Q3 24.499.674 2.252.75( 1.655.826 3.292.504 2.377.617 15404724 -557.317 496
1990Q4] 20.215.614 2.709.38¢ 1.896.961 4.381.317 2.676.531 15128799 -1.039.308 561
1991Q1 16.930.280 2.114.587 1.032.643 3.236.685 2.115.14(0 14870585 -455.411 633
1991Q2 18.999.044 2.148.30§ 1.434.558 3.588.627 2.389.302 1497935§ -543.359 717
1991Q3 26.131.100 2.818.69¢ 1.828.076 4.844.833 2.772.865 1616949§ -1.293.38] 781
1991Q4 21.682.393 3.122.224 2.086.53§ 5.254.983 3.010.159 17260135 -1.891.899 879
1992Q1 18.174.874 2.365.793 1.026.8927 3.447.259 2.279.569 1693646( -455.745 1.068
1992Q2 20.427.679 2.538.18¢ 1.550.034 4.324.734 2.813.496 18531097 -1.059.889 1.147
1992Q3| 27.860.869 3.116.013 1.867.658 4.960.337 3.064.28(0 1990281( -850.546 1.236
1992Q4 22.819.913 3.389.788 2.096.227 5.174.903 3.297.836 19493135 -1.392.83§ 1.428
1993Q1| 20.409.529 2.876.747 781.480 5.623.599 2.734.175 19772655 -1.944.268 1.633
1993Q2 24.058.809 2.923.503 1.706.611 5.313.979 3.388.481 2047714¢ -746.566 1.804
1993Q3 30.957.013 3.258.904 2.009.319 5.295.295 3.448.869 2071417¢ -805.147 2.012
1993Q4| 27.185.474 3.995.489 2.523.077 8.456.379 3.944.542 21463162 -3.207.395 2.258
1994Q1 21.000.192 2.744.07€¢ 824.492 5.727.375 2.912.061 20700211 -1.803.829 2.842
1994Q2 20.326.71(Q 2.348.714 929.326 3.911.822 3.123.213 19202911 241.734 4.170
1994Q3 25.716.599 2.564.048 1.252.444 5.271.492 3.819.812 20616303 -582.111) 4.626
1994Q4 22.984.396 2.887.662 1.616.099 6.046.863 3.656.447 20209973 -1.551.94 5.416
1995Q1 20.324.06(0 2.042.387 441.984] 4.584.800 2.848.64( 19304872 -798.510 6.755
1995Q2 22.821.99(0 2.459.13¢ 829.757] 5.050.792 3.419.289 20413597 -772.947 7.648
1995Q3 29.653.221 2.418.37€¢ 1.075.299 4.185.320 3.505.947 22118827 335.059 8.179
1995Q4] 26.057.38(0 3.427.432 1.346.932 7.352.763 3.758.363 22867909 -2.525.927 9.144
1996Q1| 21.737.72% 2.556.262 400.256 4.475.230 3.004.86( 22863472 -668.484 11.103
1996Q2 23.227.61§ 2.499.11( 1.063.214 7.942.438 4.128.072 23161597 -3.027.734 13.252
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Ek 1. Ekonometrik Uygulamada Kullanilan Degiskenlerin 1987:1-2003:4 Donemi
Gozlem Degerleri Tablosu (Milyar TL) (Devami)

Tarih GDP Cons Inv SP Ver m2y Kam wpi
1996Q3 30.795.482 3.388.284 1.380.537 7.011.704 4.306.734 25580204 -1.885.099 14.593
1996Q4] 25.844.26] 3.555.481 1.780.499 8.106.544 4.356.5922712779§ -2.890.299 16.870
1997Q1 22.768.324 2.706.46( 565.886 6.361.010 3.494.053 28468645 -2.085.408 19.746
1997Q2 26.993.204 3.220.624 1.352.209 6.753.430 4.674.761 2822607§ -1.167.983 23.111
1997Q3 33.725.912 3.737.424 1.812.180 6.117.428 4.902.653 28990025 -324.104 26.739
1997Q4 28.130.296 3.942.734 2.281.745 11.097.733 5.220.033 2930967§ -4.617.859 31.882
1998Q1 25.021.929 3.122.49¢ 733.153 8.033.494 4.392.045 30268964 -2.572.68§ 37.367
1998Q2 29.097.383 3.451.09€ 1.369.426 9.372.61(0 5.507.413 32016039 -2.223.671 41.571
1998Q3 36.175.2164 3.706.131 1.890.005 9.744.016 5.683.739 35134992 -2.548.462 45.013
1998Q4 31.324.213 4.686.877 2.992.969 8.530.773 5.442.075 36360731 -1.318.845 50.419
1999Q1| 25.623.434 3.881.104 763.990 9.795.407 3.968.611 3850799§ -4.410.409 55.605
1999Q2 30.598.287 4.003.547 1.610.321 11.250.484 5.951.145 39753759 -4.008.522 62.403
1999Q3 36.066.525 4.407.035 1.645.304 10.611.2279 5.755.781 43217309 -3.243.455 69.123
1999Q4 30.907.671 5.071.27¢8 2.351.363 10.299.924 6.153.499 45256565 -2.317.49| 79.763
2000Q1 24.979.834 3.461.717 741.060 12.281.695 6.449.364 44907083 -4.210.090 92.665
2000Q2 31.206.089 4.088.468 1.803.51f 12.368.297 6.383.991 45509112 -4.264.867 99.293
2000Q3| 36.857.77§8 4.349.511 1.965.679 11.063.62(Q 7.245.354 48720504 -1.852.044 102.496
2000Q4] 32.751.164 5.298.647 2.714.459 10.573.73¢ 6.172.948 4895605( -2.562.892 109.717
2001Q1| 25.623.044 3.464.392 727.041] 8.837.961 5.862.433 5135203€ -74.794| 120.512
2001Q2 27.869.333 3.649.711 1.302.7527 13.088.954 6.098.420 4961877( -5.146.499 155.710
2001Q3| 32.807.91§ 3.586.093 1.524.713 13.648.67q 6.244.823 53046011 -5.930.269 174.197
2001Q4] 27.962.334 4.585.317 2.187.97(0 12.607.347 6.078.322 51346379 -4.995.428 202.833
2002Q1 22.460.125 3.178.150 536.337] 12.292.133 5.197.084 4551513( -5.614.632 225.049
2002Q2 27.959.551 3.784.225 1.235.776 11.056.953 5.856.82(0 4586287( -2.225.224 235.439
2002Q3 32.868.051 3.819.055 1.801.026 10.516.011 6.598.216 4901059§ -2.681.940 249.967
2002Q4 29.500.436 4.854.695 2.282.52( 13.143.424 6.536.250 47603628 -5.370.333 270.124
2003Q1 22.997.379 3.218.087 327.244 10.383.376 5.551.9954479727§ -3.617.606 300.990
2003Q2 27.829.454 3.689.17¢ 940.246| 12.218.0379 6.525.459 41364884 -4.436.859 312.615
2003Q3| 34.485.824 4.125.325 1.293.587 10.501.354 7.529.123 43837412 -1.655.92(0 305.936
2003Q4 31.112.105 4.865.141 2.281.1327 12.344.667 7.760.503 47240124 -3.205.296 311.699
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