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Özet 

R i c a r d o c u D e n k l i k H i p o t e z i ( R D H ) , k a m u 
harcamaları s o n u c u n d a o r t a y a çıkan bütçe 
açıklarının finansmanında, borçlanma y a da 
v e r g i l e m e y o l u n u n seçilmesinin özel k e s i m i n 
harcamaları üzerinde b i r e t k i s i n i n olmayacağını, 
tüketim- t a s a r r u f - yatırım- f a i z v e c a r i işlemler 
hesabının da b u n d a n etkilenmeyeceğini i l e r i 
sürektedir. Bu çalışma eş bütünleşmeye dayalı 
F M O L S yöntemiyle Türkiye E k o n o m i s i üzerine 
1 9 7 5 - 2 0 1 3 dönemi yıllık v e r i l e r i n i k u l l a n a r a k 
R D H ' y i t e s t e t m e k t e d i r . B u n a göre, Türkiye 
E k o n o m i s i için R D H geçerli değildir v e hükümet 
tüketimi özel tüketimi i k a m e e t m e k t e d i r . 

Anahtar Kelimeler: R i c a r d o c u D e n k l i k H i p o t e z i , 
Türkiye E k o n o m i s i , Eşbütünleşme, F M O L S , W a l d 
T e s t i 

An Econometric Test of Ricardian Equivalance 
For Turkey 

Abstract 

The Ricardian Equivalance Hypothesis (REH) 
asserts that whether a goverment finances its 
spending with debt or a tax way has no effect on 
total level of expenditure of private sector, and 
consumption, savings, investment, interest rates, 
the current account will not be affected in 
financing the budget deficit resulted from public 
spending. This study aims to test validity of REH 
for the Turkish Economy with annual data of 
1975-2013 period by using FMOLS method based 
on co-integration analysis. The results show that 
REH doesn't apply for Turkish Economy and 
government consumption substitutes private 
consumption. 
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1. Giriş 
R i c a r d o c u D e n k l i k H i p o t e z i ( R D H ) , e n yalın h a l i y l e " r e e l k a m u harcamalarının 
f i n a n s m a n biçiminin önemli olmadığı" t e z i n i i l e r i sürmektedir. B u n a göre; 
hükümetlerin harcamaları s a b i t t u t a r a k v e r g i l e r i i n d i r m e s i y a d a v e r g i l e r i s a b i t 
t u t a r a k harcamaları arttırmasıyla oluşabilecek bütçe açıkları, borçlanma i l e f i n a n s e 
e d i l i r s e özel k e s i m i n harcamaları üzerinde b i r e t k i s i o l m a y a c a k , tüketim t a s a r r u f 
yatırım v e c a r i işlemler hesabı b u n d a n e t k i l e n m e y e c e k t i r . Çünkü, v e r g i toplamanın 
zamanlaması, içinde b u l u n u l a n dönemden g e l e c e k döneme doğru 
kaydırılmaktadır. K a m u n u n borçlanması n e d e n i y l e g e l e c e k t e ödenmesi g e r e k e n 
borç a n a p a r a v e f a i z i için o r t a y a çıkabilecek v e r g i l e r bugünden t a m o l a r a k 
k e s t i r i l e b i l m e k t e d i r . C a r i dönem v e r g i l e r i n d e k i a z a l m a l a r c a r i dönem tüketimini 
e l b e t t e arttırabilir, f a k a t i l e r i görüşlü o l a n tüketiciler c a r i dönem tüketimlerini 
değiştirmeyeceklerdir. Dolayısıyla bütçe açıkları n e d e n i y l e a r t a n k a m u açıkları, 
özel t a s a r r u f l a r d a k i artış y o l u y l a d e n g e l e n e c e k t i r . T o p l a m t a s a r r u f l a r değişmediği 
için f a i z oranları v e yatırımlar d a b u n d a n e t k i l e n m e y e c e k t i r . 

D e v l e t borç s e n e t l e r i n i n gerçek b i r s e r v e t u n s u r u o l u p olmadığı k o n u s u n d a k i 
tartışmalar, y a d a k a m u açıkları v e / v e y a k a m u borçlarının g e n e l e t k i l e r i n i n t e o r i k 
tartışmaları, D a v i d R i c a r d o ' y a k a d a r götürülebilecekken b u k o n u , B a r r o ( 1 9 7 4 ) ' n u n 
" A r e G o w e r n m e n t B o n d s N e t W e a l t ? " i s i m l i çalışmasıyla somutlaştırılmaktadır. 
B u n a göre; borçlanmayla f i n a n s m a n v e r g i l e r i n e r t e l e n m e s i n d e n i b a r e t t i r v e b u d a 
şimdiki v e r g i l e m e i l e d e n k t i r . Y a n i , k a m u finansmanının v e r g i v e y a borçlanma 
y o l u y l a sağlanmasının b i r e y l e r i n tüketimi v e e k o n o m i n i n s e r m a y e b i r i k i m i 
üzerinde b i r e t k i s i y o k t u r . 

B u c h a n a n ( 1 9 7 6 ) , B a r r o ( 1 9 7 4 ) ' d e i l e r i sürülen f i k i r l e r i n önceden D a v i d R i c a r d o 
tarafından önerildiğini, R i c a r d o ' n u n özellikle k a m u açıklarının finansmanı şeklinin 
çok f a z l a önemli olmadığını belirttiğini i l e r i sürmekte v e R i c a r d o i l e B a r r o ' n u n i l e r i 
sürdüğü görüşler arasında b i r farkın bulunmadığını i d d i a e t m e k t e d i r (Arıcan, 2 0 0 5 : 
7 9 ) : Borçlanma y a d a v e r g i l e m e i l e finansmanın e t k i l e r i n i n d e n k olacağını i l e r i 
süren b u i k i görüş n e d e n i y l e önerme " B a r r o - R i c a r d o denkliği" y a d a " R i c a r d o 
D e n k l i k T e o r e m i " o l a r a k adlandırılmaktadır. 

B a r r o ( 1 9 7 4 ) ' y a göre, bugünkü bütçe açığının finansmanında kullanılan k a m u borç 
s e n e t l e r i n i e l l e r i n d e b u l u n d u r a n l a r , k e n d i l e r i n i z e n g i n h i s s e d e b i l i r l e r . B u n u n l a 
b i r l i k t e g e l e c e k t e b u borç v e borç f a i z l e r i n i ödeyebilmek adına v e r g i y e k a t l a n a c a k 
o l a n l a r d a aynı şekilde k e n d i l e r i n i f a k i r h i s s e d e c e k l e r d i r . Doğal o l a r a k bugün 
e d i n i l e n k a m u borçlanma s e n e t l e r i n e t s e r v e t i n b i r parçası olamayacaktır. A n c a k 
b u s e n e t l e r i n değerleri, g e l e c e k t e k o n u l a c a k v e r g i değerlerinden d a h a yüksek 
olduğunda n e t s e r v e t o l a r a k algılanabilecektir (Yıldırım v d . , 2 0 0 8 : 4 4 0 ) . 

R D H , v e r g i y i ödeyenler tarafından, d e v l e t i n borç v e f a i z ödemelerini y a p a b i l m e s i 
için g e l e c e k t e k i v e r g i l e r i n arttırılacağını; g e l e c e k t e k i yüksek v e r g i l e r i n c a r i dönem 
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düşük v e r g i l e r i n oluşturabileceği e t k i l e r i t e l a f i edeceğini varsaymaktadır ( B a r r o , 
1 9 8 9 : 3 8 ) . B u n u n l a b i r l i k t e c a r i dönemle g e l e c e k dönemde v e r g i y i üstlenenler 
farklı kişiler o l a b i l m e k t e d i r . B a r r o ( 1 9 7 4 ) , insanların çocuklarına bıraktıkları m i r a s a 
önem v e r d i k l e r i n i i l e r i sürmekte v e bunların çocuklarına d e v r e d e n yüksek v e r g i l e r 
için d a h a f a z l a t a s a r r u f y o l u n u seçebildiklerini i f a d e e t m e k t e d i r . Dolayısıyla bütçe 
açıklarına n e d e n o l a n v e r g i i n d i r i m l e r i t a s a r r u f u teşvik e d e r k e n tüketimi 
arttırmayacak, u l u s a l t a s a r r u f l a r , yatırım v e f a i z oranları d a e t k i l e n m e y e c e k t i r . 

Diğer t a r a f t a n , R D H ' n i n geçerli o l a b i l m e s i için öne sürülen varsayımlar, k o n u n u n 
e n çok tartışmalı olduğu a l a n l a r d a n b i r i s i n i oluşturmaktadır. Z i r a i l e r i sürülen 
varsayımların gerçekle n e k a d a r u y u m l u olduğu tartışmalara k o n u olmaktadır. 
B a r r o ( 1 9 7 4 ) tartışmalı o l a n b u soruları e s e r i n d e cevaplamaktadır ( Y a y , 1 9 9 6 : 
1 3 4 5 - 1 3 4 8 ) . M o d e l i n dayandığı varsayımlardan bazıları şu şekilde i f a d e 
e d i l m e k t e d i r : B i r e y l e r s o n s u z yaşama s a h i p t i r ; b i r e y l e r r a s y o n e l v e i l e r i 
görüşlüdürler ( g e l e c e k t e k i v e r g i yüklerini i y i b i r şekilde t a h m i n e d e b i l e n ) ; n e s i l l e r 
arası t r a n s f e r l e r mümkündür; s e r m a y e piyasalarında t a m r e k a b e t koşulları 
geçerlidir; r e e l k a m u harcamaları, t r a n s f e r harcamaları, p a r a arzı, f i y a t l a r g e n e l 
düzeyi v e n o m i n a l f a i z oranları i s e s a b i t t i r . 

B u çalışmanın amacı, k o n u i l e i l g i l i literatür tartışmalarını b i r a r a y a g e t i r e r e k 
Türkiye E k o n o m i s i için R D H ' y i t e s t e t m e k t i r . B u n u y a p a b i l m e k için kullanılabilecek 
oldukça farklı e k o n o m e t r i k m o d e l l e r i k t i s a t yazınında göze çarpmaktadır. B u n u n l a 
b i r l i k t e i l g i l i yazın d a h a çok tüketim f o n k s i y o n u t a h m i n l e r i yardımıyla k o n u y u 
i r d e l e m e k t e d i r . B u çalışma 1 9 7 0 - 2 0 1 3 yıllık v e r i l e r i n i k u l l a n a r a k G i o r g i a n i v e 
H o l d e n ( 2 0 0 1 ) ' i n kullandığı e k o n o m e t r i k m o d e l i , V A R ( V e c t o r A u t o r e g r e s s i v e ) 
yöntemiyle J o h a n s e n Eşbütünleşme a n a l i z i sonrasında F M O L S ( F u l l M o d i f i e d 
O r d i n a r y L e a s t S q u a r e ) yöntemi yardımıyla t a h m i n e t m e k t e d i r . 

Çalışmada öncelikle R D H i l e i l g i l i literatür tartışıldıktan s o n r a , b u tartışmalar 
ışığında o r t a y a k o n u l a c a k o l a n t e k n i k b i l g i v e sonuç tartışmaları, e k o n o m e t r i k 
a n a l i z e yön v e r e c e k t i r . 

2. Literatür ve Teorik Tartışmalar 
R D H üzerine h e m u l u s a l h e m d e u l u s l a r arası literatürde yapılmış t e o r i k v e 
uygulamalı çalışmalar bulunmaktadır. B u çalışmalarda kullanılan a m p i r i k 
tartışmalar s o n u c u n d a R D H ' n i n ülkeden ülkeye v e değişik yöntemlere göre farklı 
sonuçlar verdiği gözlemlenmektedir. B u çalışmalardan bazıları b u bölümde 
tanıtılmaktadır. 

İlk o l a r a k , F e l d s t e i n ( 1 9 8 0 ) çalışmasında R D H ' y i t e s t e t m e k t e d i r . Çalışmada 
tüketim harcamaları üzerinde hükümet harcamaları, v e r g i v e t r a n s f e r d e k i 
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değişikliklerin o r t a l a m a e t k i l e r i t a h m i n edilmiştir. F e l d s t e i n ( 1 9 8 0 ) , R D H ' y i t e s t 
e d e r k e n şu m o d e l i kullanmaktadır: 

ct =(30 + filYt + (32Wt + f SSWt + (34Gt + (35Tt + &TR + f 7 Dt + et ( 1 ) 

B u r a d a C; t o p l a m tüketim harcamasını, Y ; c a r i g e l i r i , W ; özel s e r v e t i n p i y a s a 
değeri, S S W ; g e l e c e k t e k i s o s y a l güvenlik yardımlarını, G ; t o p l a m d e v l e t 
harcamasını, T ; t o p l a m v e r g i g e l i r l e r i n i , T R ; d e v l e t i n kişilere t r a n s f e r l e r i n i , D; 
t o p l a m k a m u b o r c u n u göstermektedir. 

1 9 3 0 - 1 9 7 7 dönemi yıllık v e r i l e r i n i n kullanıldığı m o d e l d e F e l d s t e i n , e n küçük 
k a r e l e r yöntemi ( E K K ) i l e t a h m i n yapmaktadır. Y a z a r , R D H için f4(0, f 5 = 0, 

f 6 = 0 v e / 2 = f7 koşullarının geçerli olması gerektiğini i l e r i sürmektedir v e 
çalışmanın s o n u c u n d a h i p o t e z reddedilmiştir. Diğer t a r a f t a n , hükümet 
harcamalarında v e r g i değişikliği v e t r a n s f e r harcamalarının t o p l a m t a l e p üzerinde 
e t k i l i olabileceği s o n u c u n a d a ulaşmaktadır. 

R D H ' n i n t e s t edildiği diğer önemli b i r çalışma B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) 1 tarafından 
yapılmıştır. Y a z a r çalışmasında farklı r e g r e s y o n l a r k u l l a n a r a k v e değişik ülke 
grupları için ( 3 9 farklı ülke örneği v e 2 6 farklı ülke örneğinde) p a n e l v e r i a n a l i z i 
t a h m i n i yapmaktadır. B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) çalışmasında d a h a önce yapılan çalışmaları 
d a e l e a l a r a k şu şekilde özetlemektedir: 

C t = « 0 + «1 ( Y t ~ T t ) + « 2 ( T t ~ G t ~ r t D t ) + « 3 G t + «4 D t + a 5 W t + Xt&+St 

(2) 

B u r a d a , C; özel tüketimi, Y ; u l u s a l g e l i r i , T ; v e r g i g e l i r i n i , G ; d e v l e t harcamalarını, D; 
k a m u b o r c u n u , W , özel s e r v e t i , r; f a i z oranı, X ; dışsal değişkenler vektörü, e i s e 
h a t a t e r i m i n i göstermektedir. Böylece ( Y - T ) v e r g i g e l i r i n i , ( T - G - r D ) bütçe d e n g e s i n i 
göstermektedir. B e r n h e i m R i c a r d o Eşitliği için a2 = 0 olması gerektiğini i l e r i 
sürmektedir ( Uğurlu v e Düzgün, 2 0 0 9 : 1 0 4 ) . 

B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) çalışmasındaki i k i n c i m o d e l i s e D e n k l e m ( 3 ) ' t e k i g i b i d i r : 

Ct = f0 +//Y +P2(Tt -Gt -rtDt) + f3Gt +f4Dt + P5Wt + Xta + r,t ( 3 ) 

B u r a d a i k i n c i m o d e l i n b i r i n c i m o d e l d e n farkı, g a y r i s a f i g e l i r y e r i n e n e t g e l i r i n 
m o d e l e e k l e n m e s i d i r . K e y n e s y e n yaklaşım b u r a d a a2 = 0 v e f 2 = -fx olması v e 
sınanması gerektiğini i m a e d e r k e n , R i c a r d o Eşitliğinin geçerli olması için i s e 
f 2 = 0 sınanması gerektiği vurgulanmaktadır ( M a r i n h e i r o , 2 0 0 1 : 1 1 ) . 

1 R D H ' y i tüketim f o n k s i y o n u t a h m i n l e r i y l e t e s t e d e n geniş b i r litaratür özeti (özellikle A B D e k o n o m i s i için) 
B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) çalışmasında y e r almaktadır. 
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B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) ' d e k i üçüncü m o d e l i s e : 

C / Y = f+f2 DEF / Y + f3G / Y + f4 D / Y + f5W / Y + f6YG + f7 PG + s 
(4) 

şeklinde kurulmaktadır. B u r a d a C; özel tüketimi, D; t o p l a m k a m u b o r c u , G ; c a r i 
d e v l e t harcaması, D E F ; c a r i açık, Y G ; c a r i GSYİH'nin g e c i k m e l i GSYİH oranının 
logaritması, P G ; c a r i nüfusun g e c i k m e l i nüfusa oranının logaritması, Y i s e GSYİH'yi 
t e m s i l e t m e k t e d i r . 

B u m o d e l d e k a m u borç değişkeni m o d e l d e n dışlanarak m o d e l e c a r i açık değişkeni 
eklenmiştir. Değişkenlerin farkları alınarak yapılan p a n e l v e r i a n a l i z i t a h m i n i 
s o n u c u n d a , R D H açısından önemli o l a n değişkenin bütçe açığı katsayısı olduğu 
i f a d e e d i l m e k t e d i r . B u bağlamda f 2 = 0 h i p o t e z i n i n r e d e d i l m e m e s i d u r u m u n d a 
R D H ' n i n geçerli olabileceği savunulmuş v e sonuçta h i p o t e z i n geçerli olduğu 
bulgulanmıştır. 

M a r i n h e i r o ( 2 0 0 1 ) çalışmasında R D H ' n i n k u r a m s a l gerekliliğinin gözden 
geçirilmesini varsayımlar üzerinden e l e a l a r a k değerlendirmektedir. Çalışmada 
P o r t e k i z e k o n o m i s i n d e R D H ' n i n geçerliliği için literatürden y a r a r l a n a r a k m o d e l 
uygulamaları yapılmış, indirgenmiş tüketim f o n k s i y o n u v e E u l e r d e n k l e m i 
kullanılmıştır. 

İlk o l a r a k K o r m e n d i ( 1 9 8 3 ) e l e alınmaktadır: 

A P C t =a0 + a1AYt + a2AGSt + a3Awt + a4ATRt + a5ATXt + a6AREt 

a7 AGINTt + as AGBt + ut 

B u r a d a PC ; özel tüketimi, Y , n e t m i l l i g e l i r i , G S ; hükümet harcamalarını, W ; özel 
s e r v e t i , T R ; t r a n s f e r l e r i , T X ; v e r g i , R E ; dağıtılmamış k a r l a r , G I N T ; f a i z ödemeleri, 
G B ; k a m u b o r c u değişkeni o l a r a k belirlenmiştir. K o r m e n d i ( 1 9 8 3 ) ' t e eş 
bütünleşmeden s o n r a h a t a düzeltme t a h m i n i yapılmıştır v e R D H i l e u y u m l u 
bulunmuştur. Diğer y a n d a n , m o d e l e T R t r a n s f e r değişkeninin d a h i l e d i l m e s i y l e 
R D H i l e u y u m s u z sonuçlar e l d e edilmiştir. Y a n i k a m u harcamalarının tüketim 
üzerinde n e g a t i f e t k i s i n i n olmadığı s o n u c u n a varılmıştır. 

M a r i n h e i r o ( 2 0 0 1 ) ' d e , P e r e l e m a n ( 1 9 9 3 ) yaklaşımı kullanıldığında i s e sonuçlar 
R D H ' n i n a k s i yönünde olmuştur. Denkliğin getirdiği kısıtlamalar v e r i l e r tarafından 
r e d e d i l m e k t e d i r . P o r t e k i z e k o n o m i s i n d e s a d e c e kısmi d e n k l i k olduğu belirlenmiş, 
k a m u açığının v e r g i y l e i k a m e s i n i n özel tüketim üzerinde o l u m l u e t k i yaptığı 
belirtilmiştir ( M a r i n h e i r o , 2 0 0 1 : 2 7 ) . 

Çalışmada d a h a s o n r a E u l e r D e n k l e m i yaklaşımı sınanmıştır. B u yaklaşımda 
R D H ' d e gerçekleşen sapmanın i k i kaynağının, p l a n l a m a döneminin sınırlılığı v e 
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tüketimin c a r i açığa aşırı duyarlılığı olduğu i f a d e e d i l m e k t e d i r . Çalışmanın 
s o n u c u n d a i s e , tüketim f o n k s i y o n u n a dayalı o l a r a k R i c a r d o denkliğine ilişkin 
e d i n i l e n görgül bulguların, P o r t e k i z e k o n o m i s i için b e l i r s i z olduğu şeklinde 
yorumlanmaktadır. 

G i o r g i a n i v e H o l d e n ( 2 0 0 1 ) çalışmasında R D H ' n i n gelişmekte o l a n ülkelerde geçerli 
o l u p olmadığını t e s t e t m e k t e d i r . M a k a l e d e , düşük g e l i r g r u b u n d a k i ( l o w - i n c o m e 
c o u n t r i e s ) 1 0 ülke için p a n e l e k o n o m e t r i k a n a l i z yapılmaktadır. Öncelikle R D H ' n i n 
geçerli o l a b i l m e s i için şu varsayımların gereği vurgulanmaktadır: B i r i n c i s i , b i r e y l e r 
r a s y o n e l v e i l e r i görüşlüdür. İkincisi, s e r m a y e piyasası tam/mükemmeldir. 
Üçüncüsü, v e r g i l e r götürü v e r g i d i r v e s o n u n c u s u d a vatandaşlar v e r g i l e r i n i 
ödemek zorundadır ( G i o r g i a n i v e H o l d e n , 2 0 0 1 : 3 ) . 

Çalışmada B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) m o d e l i n e b e n z e r b i r tüketim f o n k s i y o n u t a h m i n 
e d i l m e k t e d i r . 1 9 7 5 - 1 9 9 9 v e r i döneminin kullanıldığı r e g r e s y o n m o d e l i n d e p a n e l 
v e r i a n a l i z i yapılmıştır. M o d e l şu şekilde denklemleştirilmektedir: 

C _ _ DEF G _ DD FD 
Y = A + f 2 — + f 3 Y + & Y - + / / 6 Y G + f 7 P G 

B u r a d a C; özel tüketimi, Y ; g e l i r , D E F ; c a r i açık G ; hükümet tüketimi, D D ; iç borç, 
F D ; dış borç, Y G ; r e e l büyüme, P G ; nüfus büyümesini t e m s i l e t m e k t e d i r . Çalışmada 
R D H ' n i n geçerliliği için f2 = f4 = f5 = 0 olması gerektiği vurgulanmaktadır. 

Ayrıca eğer hükümet tüketimi özel tüketimi i k a m e e d i y o r s a , f3 (0; hükümet 

tüketimi özel tüketimi tamamlıyorsa d a f3)0 değerini alması gerektiği 

b e l i r t i l m e k t e d i r . 

Sonuçlara bakıldığında D E F / Y v e dış borç F D / Y değişkenlerinin anlamsız v e iç borç 
D D / Y değişkeninse anlamlı v e n e g a t i f bulunmuştur. B e r n h e i m ( 1 9 8 7 ) ' d e i l e r i 
sürülenin a k s i n e R D H ' n i n aslında tutabileceği v e gelişmekte o l a n ülkelerden oluşan 
örneklerde gerçekten b u h i p o t e z i n tuttuğuna d i k k a t çekilmiş, h i p o t e z k a b u l 
edilmiş v e k a m u tüketiminin, özel tüketim tarafından i k a m e edileceği belirtilmiştir. 

Arıcan ( 2 0 0 5 ) , R D H ' y i 1 9 8 8 - 2 0 0 3 dönemi yıllık v e r i l e r i n i k u l l a n a r a k Türkiye 
E k o n o m i s i için t e s t e t m e k t e d i r . Kullanılan m o d e l şu şekildedir 

Y = // xl + / 2 X2 ( 7 ) 

M o d e l d e k i bağımlı değişken ( Y ) bütçe açıkları, bağımsız değişkenler (X1 v e X 2 ) i s e 
sırasıyla v e r g i v e borçlanmayı t e m s i l e t m e k t e d i r . K u r u l a n r e g r e s y o n m o d e l i n d e e n 
küçük k a r e l e r yöntemiyle ( E K K ) t a h m i n l e r yapılmış v e L a g r a n g e Yöntemi i l e m o d e l 
t e s t edilmiştir. EKK t a h m i n l e r i , v e r g i l e r d e k i 1 b i r i m l i k artış bütçe açıkları üzerinde 
1 . 4 5 b i r i m l i k b i r değişime n e d e n o l u r k e n , borçlanmadaki b i r b i r i m l i k artış bütçe 
açığı üzerinde 1 . 4 9 b i r i m l i k değişime n e d e n olduğu t e s p i t e d i l m e k t e d i r . B u 
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s o n u c u n bütçe açıklarının borçlanma y a d a v e r g i y l e finansmanı açısından b i r 
farklılık göstermemektedir şeklinde yorumlanmaktadır. Diğer t a r a f t a n k a m u 
borçlarının yükselmesinin a r t a n f a i z oranları aracılığıyla b i r e y s e l tüketimi azalttığı 
s o n u c u n a d a L a g r a n g e Yöntemi kullanılarak ulaşılmaktadır. Arıcan ( 2 0 0 5 ) 
R i c a r d o c u d e n k l i k h i p o t e z i n i n Türkiye E k o n o m i s i için geçerliliğini k a b u l e t m e k t e d i r . 

Uğurlu v e Düzgün ( 2 0 0 9 ) , R D H ' y i Türkiye e k o n o m i s i için 1 9 9 0 - 2 0 0 7 dönemine a i t 
r e e l değerlerle üç aylık v e r i l e r k u l l a n a r a k t e s t e t m e k t e d i r . K u r u l a n m o d e l şu 
şekildedir: 

ÖZLT. = ( + (2 BTAC + /33 DEVH. + (4 DEVB + /35 BYGS + u ... 

B u r a d a , ÖZLT; özel tüketim, B T A C ; bütçe açığını, D E V H ; k a m u harcamalarını, D E V B ; 
k a m u b o r c u n u , G S Y B ; r e e l GSYİH' nın c a r i GSYİH oranını göstermektedir. Kullanılan 
r e g r e s y o n m o d e l i n d e z a m a n s e r i l e r i a n a l i z i yapılmıştır. Türkiye'nin büyük 
e k o n o m i k k r i z l e r i o l a n 1 9 9 4 v e 2 0 0 1 yılları için k u k l a değişkenler d e e k o n o m e t r i k 
m o d e l e eklenmiştir. Yapılan y e n i m o d e l d e k i sonuçlara değinilecek o l u n u r s a , tüm 
değişkenler % 1 s e v i y e s i n d e anlamlı bulunmuştur. Bağımsız değişkenlerin bağımlı 
değişkeni açıklama oranı i s e , yaklaşık % 7 0 o l a r a k b e l i r l e n m e k t e d i r . 

Y a z a r l a r , Türkiye için t e s t e d i l e n R D H ' n i n geçerliliği için (2 = 0 koşulunun geçerli 

olması gerektiğini, ayrıca (2 = (4 = 0 değerinin d e t e s t e d i l m e s i gerektiğini i f a d e 
e d e r e k , b u i k i h i p o t e z i n k a b u l e d i l m e s i d u r u m u n d a ( r e d d e d i l m e m e s i ) d u r u m u n d a 
R i c a r d o denkliğinin k a b u l edileceğini i f a d e e t m e k t e d i r . 

Çalışmanın bulgularına göre i s e , (2 = 0 v e (2 = (4 = 0 koşulları i s t a t i s t i k s e l 
o l a r a k reddedilmiştir. B u d u r u m , Türkiye'de tüketicilerin R i c a r d i y a n b i r davranış 
sergilemediğini o r t a y a koymaktadır. D e v l e t i n bütçe açığının finansmanında v e r g i 
y e r i n e borçlanmayı t e r c i h e t m e s i , e k o n o m i k b i r i m l e r c e s e r v e t t e değişiklik o l a r a k 
algılanmış o l a b i l e c e k t i r . S e r v e t artışı s o n u c u n d a i s e , tüketimler a r t a b i l e c e k t i r . B u 
d u r u m d a R D H ' n i n r e d d e d i l m e s i , Türkiye'de R i c a r d o c u varsayımların geçersiz 
olduğunu d a o r t a y a koymaktadır. 

Çetin ( 2 0 0 5 ) , çalışmasında k a m u borçlarının m a k r o e k o n o m i k e t k i l e r i n i a n a l i z 
e d e r e k , bütçe açığının borçlanma i l e f i n a n s e e d i l m e s i d u r u m u n d a üretim, f a i z v e 
f i y a t l a r g e n e l düzeyini e t k i l e y i p etkilemediğini tartışmakta v e R D H ' y i V A R a n a l i z i , 
v a r y a n s ayrıştırması v e e t k i - t e p k i a n a l i z l e r i n i v e 1 9 8 9 - 2 0 0 4 aylık v e r i l e r i y l e t e s t 
e t m e k t e d i r . E k o n o m e t r i k m o d e l d e altı farklı değişken ( K a m u Harcamaları, K a m u 
B o r c u , P a r a Arzı, F a i z Oranı, Üretim Düzeyi, F i y a t ) kullanılmaktadır: b u n a göre; 
k a m u borçlarının f i y a t l a r üzerindeki e t k i s i n i n % 9 civarında olduğu b u l u n u r k e n , f a i z 
h a d d i n d e k i e t k i s i n i n i s e g e c i k m e l i o l a r a k % 1 0 civarında olduğu belirlenmiştir. Diğer 
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y a n d a n k a m u borçlarını açıklamada e n y e t e r s i z kaldığı değişkenin i s e üretim 
düzeyi olduğu belirlenmiştir. 

R D H ' d e k a m u borçlarındaki artışın özel k e s i m s e r v e t i n d e b i r artışa y o l açmayacağı 
f i y a t l a r g e n e l düzeyi, üretim v e f a i z üzerinde b i r e t k i s i n i n olmayacağı i l e r i 
sürülmektedir. B u çalışmadan e l d e e d i l e n sonuçlar i s e , k a m u borçlarının üretim 
düzeyinde b i r e t k i s i n i n olmaması v e g e l e n e k s e l görüşün a k s i n e f i y a t v e f a i z 
üzerinde n e g a t i f e t k i s i n i n olması s o n u c u R i c a r d o c u d e n k l i k h i p o t e z i n i d e s t e k l e r 
b u l g u l a r o r t a y a koyduğu i f a d e e d i l e b i l m e k t e d i r . Başka b i r i f a d e y l e , k a m u 
b o r c u n d a k i artışlar i l e r i d e ödenecek i l a v e b i r v e r g i o l a r a k algılanabilmektedir. 

R D H ' d e bütçe açıkları i l e c a r i işlemler arasında d a b i r ilişkinin olmadığı 
savunulmaktadır. A t a v e Yücel ( 2 0 0 3 ) R D H ' n i n b u yönünü a n a l i z e t m e k t e d i r . 1 9 7 5 ¬
2 0 0 2 yıllık v e r i l e r i n kullanıldığı m o d e l d e , z a m a n s e r i s i a n a l i z i kullanılmakta, Eş-
Bütünleşme v e G r a n g e r n e d e n s e l l i k t e s t i i l e değişkenlerin yönü t e s p i t e d i l m e y e 
çalışılmaktadır. M o d e l l o g a r i t m i k o l a r a k şu şekilde denklemleştirilmiştir: 

InCA = a0 + PlInBD + e1 ^ 

C A ; c a r i işlemler açıklarını, B D i s e bütçe açıklarını s i m g e l e y e n ( 9 ) numaralı 
d e n k l e m d e , s e r i l e r i n eşbütünleşik oldukları o r t a y a k o n u l d u k t a n s o n r a 
eşbütünleşmeye dayalı G r a n g e r n e d e n s e l l i k a n a l i z i n i n sonuçları, b i r i n c i g e c i k m e 
düzeyinde bütçe açıklarından c a r i açıklara; dördüncü v e y e d i n c i g e c i k m e l e r d e i s e 
ilişkinin yönü c a r i açıklardan bütçe açıklarına doğru olduğu bulunmuştur. T a h m i n 
e d i l e n a n a l i z l e r s o n u c u n d a Türkiye e k o n o m i s i için R i c a r d o c u D e n k l i k H i p o t e z i n i n 
geçerli olmadığı o r t a y a konulmuş v e h i p o t e z r e d edilmiştir. 

P e r e l e m a n v e P e s t i e a u ( 1 9 9 3 ) O E C D ülkeleri için yapmış olduğu çalışmasında, R D H 
için b i r tüketim f o n k s i y o n u t a h m i n etmiştir. B u f o n k s i y o n d a k i m o d e l şu şekilde 
denklemleştirilmiştir: 

C = a0 +al(Y - TX) + a2 DEF + a3W + a4GB + st 

B u r a d a G B ; k a m u b o r c u n u v e T X ; v e r g i g e l i r l e r i n i t e m s i l e t m e k t e d i r . B u m o d e l d e 
R i c a r d o Eşitliği şu şekilde yorumlanmaktadır. a1 +oc2 = 0 v e a4 = 0 

h i p o t e z l e r i n i n geçerli olması d u r u m u n d a R D H k a b u l e d i l e c e k t i r . B u n a göre 1 
dolarlık v e r g i a l m a k y e r i n e borç alındığında, alınan b u b o r c u n c a r i tüketim 
üzerinde e t k i s i olmayacağı i f a d e e d i l m e k t e d i r . 

A f o n s o ( 1 9 9 9 ) tarafından yapılan çalışmada D e n k l e m 1 1 ' d e kullanılan tüketin 
m o d e l i y l e borçlu v e a z borçlu k a t e g o r i l e r i n d e t o p l a m 1 7 6 ülke i n c e l e n m e k t e d i r . 

Cit = ( + öCu-ı + £>At-ı + Y D \ t + uit 
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B u r a d a C; t o p l a m tüketimi, A ; varlık s t o k u n u v e D İ i s e borçlu v e d a h a a z borçlu 
ülkeleri gösteren k u k l a değişkeni göstermektedir. K u r u l a n m o d e l l e r d e s e r v e t 
değişkeninin p o z i t i f değerinin, i n c e l e n e n ülkelerde R D H ' n i n geçerli olacağına işaret 
olduğu b e l i r t i l m e k t e d i r . Yapılan b u t a h m i n i n ardından k u k l a değişkenin doğuracağı 
endişeler olabileceğinden dolayı i l g i l i değişken m o d e l d e n çıkarılmıştır. B u 
d e n k l e m e göre A v r u p a tüketicisi için R i c a r d o c u h i p o t e z i n k a b u l e d i l m e m e s i 
gerektiği vurgulanmaktadır. 

Y a z a r aynı çalışmada b i r başka m o d e l üzerinde d e çalışmaktadır. K u r u l a n b u y e n i 
m o d e l v e değişkenler şu şekildedir: 

Cit =Px + Pıdefü + P3dK + P*yit + PsPoPSrt + uit ( 1 2 ) 

D e n k l e m d e , C; özel tüketim/GSYİH, d e f ; bütçe açığı/GSYİH, d i v ; k a m u b o r c u / 
GSYİH y ; r e e l büyüme oranını v e p o p g ; nüfusun büyüme oranını t e m s i l e t m e k t e d i r . 
1 0 A v r u p a ülkesi için v e İ980-İ996 döneminde yıllık v e r i l e r l e p a n e l v e r i a n a l i z i 
t a h m i n edilmiştir. S e r v e t değişkeni o l a r a k borç v e M İ kullanılmış, 1 9 8 0 - 1 9 9 6 v e r i 
dönemine a i t yıllık v e r i l e r l e çalışılmıştır. B u m o d e l i n t e s t s o n u c u n d a A f o n s o J ı 
katsayısının p o z i t i f olduğunu v e i s t a t i s t i k s e l o l a r a k sıfıra eşit olmadığını v e b u 
s o n u c u n R D H i l e açıkça çeliştiğini vurgulamaktadır. Aynı m o d e l d e k a m u b o r c u 
değişkeninin dışlanması d u r u m u n d a d a s o n u c u n aynı olduğu gösterilmektedir. 
Sonuç o l a r a k R D H , yapılan p a n e l v e r i a n a l i z i s o n u c u n d a r e d edilmiştir (Uğurlu v e 
Düzgün, 2 0 0 9 : 1 0 5 ) . 

Z e n g i n ( 2 0 0 0 ) m o d e l i n d e 1 9 8 7 - 1 9 9 9 dönemi v e r i l e r i kullanılarak Türkiye'de bütçe 
açıkları i l e dış t i c a r e t açıkları arasında doğrudan y a d a dolaylı n e d e n s e l l i k ilişkisini 
s e k i z değişkenli b i r m o d e l l e V A R a n a l i z i , G r a n g e r nedenselliği, v a r y a n s ayrıştırması 
v e e t k i t e p k i a n a l i z i yapmaktadır. M o d e l d e kullanılan değişkenler p a r a arzı; bütçe 
açığı; dış t i c a r e t açığı; iç g e l i r ; dış g e l i r ; döviz k u r u ; f a i z oranı v e e n f l a s y o n oranını 
t e m s i l e t m e k t e d i r . 

Sonuçlar değerlendirildiğinde, yapılan t e s t l e r s o n u c u n d a i k i z açıklar h i p o t e z i n i n 
desteklendiği i f a d e e d i l m e k t e d i r . Çalışmada, bütçe açıklarının doğrudan dış t i c a r e t 
açığını etkilediği, dolaylı o l a r a k d a t i c a r e t açıklarının e t k i s i altında olduğu s o n u c u n a 
ulaşılmaktadır. Z e n g i n çalışmasında eş bütünleşme yöntemi k u l l a n a r a k R D H ' n i n 
geçerli olmadığının s o n u c u n a varmıştır. 

B i r diğer çalışma K o r m e n d i ( 1 9 8 3 ) tarafından, 1 9 3 1 - 1 9 7 6 yılları arasında A B D 
e k o n o m i s i için yapılmıştır. 

APCt = a0 + a1AYt + a2AGSt + a3AWt + a 4 A T R + a5ATXt + a6AREt + 

a7 AGINT + a 8 AGBt + ut ( 1 3 ) 
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M o d e l d e PC; özel tüketi, Y , n e t m i l l i g e l i r , G S ; hükümet harcamaları, W ; özel 
s e r v e t , T R ; t r a n s f e r l e r , T X ; v e r g i , R E ; dağıtılmamış k a r l a r , G I N T ; f a i z ödemeleri, G B ; 
k a m u b o r c u değişkeni o l a r a k i f a d e e d i l m e k t e d i r . K o r m e n d i ( 1 9 8 3 ) kurduğu 
e k o n o m e t r i k m o d e l d e eş bütünleşme v e h a t a düzeltme t a h m i n i yapmaktadır. 

K o r m e n d i ( 1 9 8 3 ) çalışmasında s t a n d a r t v e k o n s o l i d e yaklaşım o l a r a k m o d e l 
t a h m i n i s o n u c u n d a R D H geçerliliği için farklı sonuçlar e l d e e t m e k t e d i r . S t a n d a r t 
yaklaşıma göre hükümet harcamaları a2 = 0 olduğu d u r u m d a özel sektörün y o k 

sayılacağı i m a e d i l i r k e n , özel tüketimin a5(0, a6(0 v e a7)0 olduğu d u r u m d a 
kişisel g e l i r e bağlı olduğu i m a e d i l m e k t e d i r . K a m u borçlarının i s e s e r v e t üzerinde 
p o z i t i f e t k i y e s a h i p olduğu a 8 ) 0 d u r u m u s a v u n u l m a k t a , k o n s o l i d e yaklaşımda i s e 
k a m u harcamalarının tüketimi n e g a t i f etkilediği v e a 2 < 0 olduğu b e l i r t i l m e k t e d i r . 
Yapılan t e s t l e r s o n u c u n d a a s = a 6 = a 7 = a 8 = 0 olduğu gösterilerek R D H i l e u y u m l u ; 
f a k a t m o d e l e t r a n s f e r değişkenin e k l e n m e s i y l e b i r l i k t e i s e R D H i l e u y u m s u z olduğu 
s o n u c u n a varılmaktadır ( M a r i n h e i r o , 2 0 0 1 : 9 ) . 

R D H i l e i l g i l i diğer b i r çalışma i s e W a q u a s v e A w a n ( 2 0 1 1 ) tarafından P a k i s t a n 
e k o n o m i s i için 1 9 7 3 - 2 0 0 9 dönemine a i t yıllık v e r i l e r kullanılarak yapılmıştır. 
Çalışmada öncelikle R D H i l e i l g i l i yapılmış b e n z e r çalışmalar üzerinde 
durulmaktadır. Çalışmada hükümet harcamaları, k a m u b o r c u , h a r c a n a b i l i r g e l i r , 
bütçe açığı v e n e t s e r v e t kullanılan değişkenler o l a r a k belirlenmiştir. B u çalışmada 
e l e alınan değişkenlerin durağanlıkları sınandıktan s o n r a , J o h a n s e n Eş Bütünleşme 
a n a l i z i yapılmış v e değişkenler arasında u z u n dönemde b i r ilişkinin varlığı 
kanıtlanmıştır. Sonuçlar g e n e l o l a r a k değerlendirildiğinde i s e , yapısal tüketim 
f o n k s i y o n u altında P a k i s t a n e k o n o m i s i için R D H ' y e d a i r h e r h a n g i b i r kanıt 
bulunamamıştır. 

Şen ( 2 0 0 7 ) çalışmasında, 1 9 8 3 - 2 0 0 5 dönemine a i t yıllık v e r i l e r i k u l l a n a r a k bütçe 
açığı i l e c a r i işlemler açığı arasındaki ilişkiyi araştırmaktadır. Çalışmada G r a n g e r 
n e d e n s e l l i k a n a l i z i yapılmaktadır. Yapılan t e s t l e r s o n u c u n d a h e m bütçe açığından 
c a r i işlemler açığına doğru, h e m d e c a r i işlemler açığından bütçe açığına doğru b i r 
n e d e n s e l l i k ilişkisi bulunamamıştır. Y a n i e l d e e d i l e n b u l g u l a r n e t i c e s i n d e Türkiye 
e k o n o m i s i için R D H ' n i n geçerli olduğu k a b u l edilmiştir. 

Kör ( 2 0 1 2 ) çalışmasında i s e , Türkiye e k o n o m i s i n d e bütçe açıkları i l e c a r i işlemler 
d e n g e s i arasındaki ilişki t e s p i t e d i l m e y e çalışılmaktadır. 1 9 9 2 - 2 0 1 1 dönemine a i t 
üçer aylık v e r i l e r i n kullanıldığı e k o n o m e t r i k m o d e l d e , bütçe açığı, c a r i işlemler 
açığı, r e e l f a i z oranı v e büyüme değişkenleri kullanılarak G r a n g e r n e d e n s e l l i k t e s t i 
v e e t k i - t e p k i a n a l i z i yapılmaktadır. 

G r a n g e r n e d e n s e l l i k a n a l i z i s o n u c u n d a , h e m bütçe açığından c a r i işlemler açığına 
doğru; h e m d e c a r i işlemler açığından bütçe açığına doğru b i r ilişkinin olmadığı 
s o n u c u n a ulaşılmakta, sonuçlar R D H ' y i d e s t e k l e m e k t e d i r . N e d e n s e l l i k t e s t i n i n 
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ardından değişkenler arasındaki ilişkinin dönemsel b a z d a e l e alınması için e t k i -
t e p k i a n a l i z i yapılmaktadır. B u a n a l i z s o n u c u n d a d a c a r i işlemler açığından bütçe 
açığına doğru dönem içerisinde h e r h a n g i b i r t e p k i gözlemlenmediği s o n u c u n a 
ulaşılmaktadır. Sonuçlar g e n e l o l a r a k değerlendirildiğinde 1 9 9 2 - 2 0 1 1 yılları 
arasında bütçe açığından c a r i işlemler açığına doğru b i r ilişki t e s p i t edilememiş, v e 
b u l g u l a r K e y n e s y e n yaklaşımın a k s i n e R D H ' n i n Türkiye e k o n o m i s i n d e geçerli 
olduğu yönünde olmaktadır. 

K a y h a n v d . , ( 2 0 1 3 ) çalışmalarında bütçe açıklarının oluşmasına s e b e b i y e t v e r e n 
k a m u harcamalarının Türkiye e k o n o m i s i n d e dış t i c a r e t açıkları üzerindeki e t k i l e r i n i 
incelemişlerdir. Çalışmalarında g e l e n e k s e l n e d e n s e l l i k a n a l i z l e r i n i n yanında 
f r e k a n s alanı n e d e n s e l l i k a n a l i z i n i k u l l a n a n y a z a r l a r i k i değişken arasında 1 9 8 7 Q 1 -
2 0 1 1 Q 3 üç aylık v e r i dönemi için çift yönlü n e d e n s e l l i k bulmuşlardır. B u n u n l a 
b i r l i k t e k a m u harcamalarından dış t i c a r e t açığına doğru n e d e n s e l l i k d a h a kısa 
dönemde o r t a y a çıkarken dış t i c a r e t açığından k a m u harcamalarına doğru 
nedenselliğin h e m kısa h e m d e u z u n dönemde o r t a y a çıktığı s o n u c u n a 
ulaşmışlardır. 

Erdoğan v e Yıldırım ( 2 0 1 4 ) i s e 2 0 0 1 - 2 0 1 2 yılları arasında oluşan bütçe açıklarının 
c a r i d e n g e üzerindeki e t k i s i n i Türkiye e k o n o m i s i için i n c e l e m e k t e d i r . 
Çalışmalarında A R D L v e eşbütünleşme a n a l i z t e k n i k l e r i n i k u l l a n a n y a z a r l a r bütçe 
açıklarının c a r i d e n g e üzerinde o l u m s u z e t k i s i n i n olduğunu v e b u e t k i n i n kısa 
dönemde b i l e o r t a y a çıktığını i f a d e e t m e k t e d i r l e r . 

Çebi v e Çulha ( 2 0 1 3 ) i s e 2 0 0 2 - 2 0 1 2 yılları arasında Türkiye e k o n o m i s i n d e k a m u 
harcamalarının dış t i c a r e t d e n g e s i üzerindeki e t k i s i n i r e e l döviz k u r u aracılığı i l e 
i n c e l e m e k t e d i r l e r . A n a l i z l e r i n d e yapısal V A R a n a l i z i y a p a n y a z a r l a r k a m u 
harcamalarındaki b i r artışın r e e l döviz k u r u n u n değerlenmesine dış t i c a r e t 
d e n g e s i n i n bozulmasına n e d e n olacağını b e l i r t m e k t e d i r l e r . 

R a u f v e K h a n ( 2 0 1 1 ) çalışmalarında P a k i s t a n e k o n o m i s i için bütçe açığı dış t i c a r e t 
açığı ilişkisini incelemişlerdir. G r a n g e r n e d e n s e l l i k a n a l i z i y a p a n y a z a r l a r 
çalışmalarında 1 9 8 0 - 2 0 0 9 döneminde bütçe açığının t e m e l b e l i r l e y i c i s i n i n dış 
t i c a r e t açıklarının olduğunu bildirmişlerdir. 

3. Ricardocu Denklik Hipotezinin Türkiye İçin Testi 
B u bölümde, R D H t e o r i k v e a m p i r i k literatür kısmında tartışılan m o d e l l e r d e n b i r i 
o l a n G i o r g i a n i v e H o l d e n ( 2 0 0 1 ) m o d e l i y l e a m p i r i k o l a r a k a n a l i z yapılacaktır. 
B u n u n için öncelikle a n a l i z l e r d e kullanılacak değişkenler tanıtılarak b u değişkenler 
için b i r i m kök a n a l i z i yapılacaktır. B i r i m kök a n a l i z l e r i sonuçlarına göre V A R a n a l i z i 
v e t e s t l e r i , J o h a n s e n eş bütünleşme yöntemi, F M O L S v e W a l d t e s t l e r i i l e a n a l i z l e r 
yapılarak h i p o t e z i n geçerli o l u p olmadığı Türkiye e k o n o m i s i için t e s p i t e d i l e c e k t i r . 

17 

ARALIK 2015 



3.1. Veri Seti ve Özellikleri 

A n a l i z l e r d e kullanılan değişkenler farklı k a y n a k l a r d a n e l d e edilmiştir. 
Ulaşılabilecek e n u z u n gözlem sayısı kullanılmaya çalışılmış o l m a k l a b i r l i k t e , v e r i 
s e t i n i n 1 9 7 5 yılından i t i b a r e n seçilmesine karşılık Türkiye'nin iç borç ( i b ) 
değişkenine a n c a k 1 9 8 0 yılından b u y a n a ulaşılabilinmiştir. Kişi başına g e l i r 
değişkeni o l a r a k kullanılan G D P - p e r değişkeni, b i r i m o l a r a k kullanılmışken diğer 
tüm değişkenler GSYİH içerisindeki o r a n l a r o l a r a k kullanılmışlardır. Diğer y a n d a n , 
u y g u l a m a d a a m p i r i k çalışmalarda kullanılan değişkenlerin l o g a r i t m i k formları i l e 
çalışmak önerilmektedir. A n c a k b u çalışmanın v e r i s e t i n d e n e g a t i f değerli s e r i l e r 
d e bulunduğundan l o g a r i t m i k değerler kullanılmamıştır. A m p i r i k a n a l i z l e r d e 
kullanılacak o l a n b u v e r i l e r i n s i m g e l e r i , açıklamaları, kaynağı v e kapsadığı döneme 
ilişkin açıklamalar T a b l o 1 ' d e sunulmaktadır. 

Tablo 1. Ekonometrik Analizlerde Kullanılan Değişkenler 

S i m g e s i Açıklaması Kaynağı v e Dönemi 

household H o u s e h o l d f i n a l c o n s u m p t i o n W o r d B a n k - W D I 
e x p e n d i t u r e , e t c . (% o f G D P ) 1 9 7 5 - 2 0 1 3 
Özel Tüketim Harcamaları Gelir 

cad C u r r e n t A c c o u n t B a l a n c e I M F - I F S 
(% o f G D P ) I n t e r n a t i o n a l D e b t S t a t i s t i c s 
Cari İşlemler Dengesi Gelir 1 9 7 5 - 2 0 1 3 

government G e n e r a l g o v e r n m e n t f i n a l W o r d B a n k - W D I 
c o n s u m p t i o n e x p e n d i t u r e (% o f 1 9 7 5 - 2 0 1 3 
G D P ) 
Genel Yönetim Bütçe Açığı 

ib T C M B EVDS 
iç borç gelir 1 9 8 0 - 2 0 1 3 

external debt E x t e r n a l d e b t s t o c k s (% o f G N I ) W o r d B a n k - W D I 
Dış Borç Stoku Gelir 1 9 7 5 - 2 0 1 3 

gdp per G D P p e r c a p i t a ( c u r r e n t U S $ ) W o r d B a n k - W D I 
Kişi Başına Gelir 1 9 7 5 - 2 0 1 3 

pop P o p u l a t i o n g r o w t h ( a n n u a l % ) W o r d B a n k - W D I 
Nüfus Büyüme Oranı 1 9 7 5 - 2 0 1 3 

3.2. Birim Kök Testi 

E k o n o m e t r i k çalışmalarda z a m a n s e r i l e r i n i n özelliklerini i n c e l e y e n çok sayıda b i r i m 
kök a n a l i z i y e r almaktadır. Literatürde e n sık t e r c i h e d i l e n l e r d e n b i r i s i i s e A D F 
( A u g m e n t e d D i c k e y F u l l e r ) b i r i m kök t e s t l e r i d i r ( D i c k e y v e F u l l e r , 1 9 8 1 ) . A D F 
t e s t l e r i n d e , t e m e l h i p o t e z (sıfır h i p o t e z i ) s e r i n i n durağan olmadığı şeklinde o r t a y a 
konulmaktadır. B u n u n l a b i r l i k t e A D F t e s t l e r i n i n t e m e l h i p o t e z v e a l t e r n a t i f h i p o t e z 
ayrımında zayıf olabileceği d e i l e r i sürülmektedir. Diğer t a r a f t a n z a m a n s e r i l e r i n i n 
özelliklerini araştırırken "durağandır" t e m e l h i p o t e z t e s t l e r i n i n d a h a u y g u n 
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olabileceği i l e r i sürülmektedir ( S u k a r v e H a s s a n , 2 0 0 1 : 1 1 4 ) . B u çalışmada 
b u n l a r d a n b i r i o l a n K P S S ( K w i a t k o w s k i - P h i l l i p s - S c h m i d t - S h i n , 1 9 9 2 : 1 5 9 - 1 7 9 ) t e s t i 
kullanılmaktadır. T e s t s e r i n i n durağan olduğu t e m e l h i p o t e z i n i L a g r a n g e M u l t i p l i e r 
( L M ) i l e sınamaktadır. Sonuçlar T a b l o 2 ' d e sunulmaktadır. 

Tablo 2. KPSS Birim Kök Testi Sonuçları 

Seviye I . Fark 

S e r i Sabit Sabit Terim Sabit Sabit Terim 

Terimli + Trendli Terimli + Trendli 

cad 0 . 5 3 8 0 2 7 0 . 2 1 4 1 9 7 0 . 0 8 2 5 2 4 0 . 0 6 9 9 2 8 

external debt 0 . 6 0 9 2 9 3 0 . 1 8 1 1 5 4 0 . 2 2 8 9 3 0 0 . 1 0 5 1 3 4 

ib 0 . 5 2 7 7 9 2 0 . 0 8 3 7 2 9 0 . 0 9 7 0 0 6 0 . 0 8 3 6 4 8 

government 0 . 4 7 4 0 7 9 0 . 1 4 1 2 6 9 0 . 1 0 5 8 7 8 0 . 0 5 1 0 9 1 

pop 0 . 7 3 5 2 7 0 0 . 1 2 8 5 5 5 0 . 1 5 4 4 4 0 0 . 0 8 4 4 6 9 

gdp per 0 . 7 6 0 3 8 4 0 . 2 1 4 4 0 7 0 . 4 5 8 5 8 1 0 . 1 4 1 1 2 5 

household 0 . 4 7 8 6 4 8 0 . 1 6 0 2 7 8 0 . 1 7 1 7 2 0 0 . 1 2 0 9 0 9 

A s i m p t o t i k K r i t i k Değerler 

% 1 0 . 7 3 9 0 0 0 0 . 2 1 6 0 0 0 0 . 7 3 9 0 0 0 0 . 2 1 6 0 0 0 

% 5 0 . 4 6 3 0 0 0 0 . 1 4 6 0 0 0 0 . 4 6 3 0 0 0 0 . 1 4 6 0 0 0 

% 1 0 0 . 3 4 7 0 0 0 0 . 1 1 9 0 0 0 0 . 3 4 7 0 0 0 0 . 1 1 9 0 0 0 

B u n a göre yapılan K P S S a n a l i z l e r i s o n u c u n d a s e v i y e v e s a b i t t e r i m l i m o d e l l e r i n 
h e p s i n d e t e s t istatistiğinin a s i m p t o t i k k r i t i k değerlerden büyük olduğu dolayısıyla 
H0 h i p o t e z i n i n reddedildiği görülmektedir. Diğer b i r i f a d e y l e s e r i l e r s e v i y e d e v e 
s a b i t t e r i m l i m o d e l l e r d e durağan değildir. S e v i y e v e s a b i t t e r i m l i + t r e n d l i 
m o d e l l e r d e i s e , i b v e p o p değişkenlerinin % 5 anlamlılık s e v i y e s i n d e a s i m p t o t i k 
değerlerden küçük olduğu; p o p değişkeninin % 1 0 anlamlılık s e v i y e s i n d e 
a s i m p t o t i k değerden büyük olduğu o r t a y a çıkmaktadır. Y a n i , s a b i t t e r i m l i + t r e n d l i 
m o d e l d e i b değişkeni durağanlaşmaktadır. B u n u n l a b i r l i k t e v e r i değişkenlerin I. 
F a r k l a r a bakıldığında i s e , h e m s a b i t t e r i m l i v e h e m d e s a b i t t e r i m l i + t r e n d l i 
m o d e l l e r d e K P S S t e s t i s t a t i s t i k l e r i % 1 ; % 5 v e % 1 0 anlamlılık s e v i y e l e r i n d e 
a s i m p t o t i k k r i t i k değerlerden küçük değerler almıştır. Başka b i r i f a d e y l e , H0 

h i p o t e z i k a b u l e d i l m e k t e d i r v e s e r i l e r i n I. Farklarında durağan h a l e geldiği 
görülmektedir. 
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Z a m a n s e r i l e r i n i n özelliklerinin araştırılması, h a n g i e k o n o m e t r i k tekniğin 
kullanılması gerektiği açısından önem a r z e t m e k t e d i r . B u çalışmada s e r i l e r i n I ( 1 ) 
olması, eş-bütünleşme a n a l i z i için J o h a n s e n Yönteminin kullanılmasının b i r sakınca 
içermeyeceği k a b u l e d i l m e k t e d i r . 

B u çalışmada kullanılacak o l a n e k o n o m e t r i k yöntem F M O L S y o l u y l a bazı 
p a r a m e t r e l e r i n ( c a r i açık; iç borç; dış borç değişkenlerine a i t p a r a m e t r e l e r i n 
b i r l i k t e i s t a t i s t i k s e l anlamlılık t e s t i ) b i r l i k t e sıfıra eşitliğini sınamaktır. F M O L S 
y a p a b i l m e k için s e r i l e r i n eşbütünleşik olmaları g e r e k m e k t e d i r . E v v e l a yapılması 
g e r e k e n şey i s e V A R t e m e l l i J o h a n s e n Eşbütünleşme t e s t l e r i n i t a h m i n e t m e k 
olacaktır. B u t a h m i n l e r için kullanılacak e k o n o m e t r i k m o d e l i s e G i o r g i a n i v e 
H o l d e n ( 2 0 0 1 ) tarafından kullanılan D e n k l e m 1 0 . ' d a k i m o d e l d i r : 

C _ _ DEF G DD FD N V „ 
1 1 1 1 1 (10) 

E k o n o m e t r i k o l a r a k D e n k l e m 1 0 . ' d a k i değişkenler arasındaki ilişkiyi görebilmek 
için değişkenleri b i r s i s t e m anlayışı içinde e l e a l a n V A R (vektör o t o r e g r e s s i f ) 
m o d e l i i l e t a h m i n l e r e başlamak g e r e k m e k t e d i r . V A R yönteminin e n önemli özelliği 
değişkenleri önceden bağımlı bağımsız değişken şeklinde ayrıma t a b i 
tutmamasıdır. Ayrıca e k o n o m i k t e o r i içinde oluşan m o d e l k o n u s u n d a çok katı ön 
k a b u l l e r i bulunmamaktadır ( C h a r e m z a v e D e a d m a n , 1 9 9 7 : 1 5 6 ) . 

V A R a n a l i z i için m o d e l d e kullanılacak g e c i k m e sayıları oldukça önemlidir çünkü 
sonuçlar g e c i k m e sayısına aşırı duyarlıdır. G e c i k m e sayısı araştırılan k o n u n u n 
niteliğine v e araştırmacının isteğine bağlı o l a r a k belirlenebileceği g i b i t a h m i n l e r i n 
güvenilir olması açısından b i r kısım seçim k r i t e r l e r i n e başvurularak d a 
b e l i r l e n e b i l m e k t e d i r . A k a i k e B i l g i K r i t e r i ( A I C ) v e S c h w a r t s ( S C ) k r i t e r l e r i g e c i k m e 
s e v i y e s i n i n t e s p i t i n d e e n çok kullanılan k r i t e r l e r arasında y e r almaktadır. Diğer 
t a r a f t a n uygulamalı çalışmalarda literatürde yıllık v e r i l e r için d a h a çok t e r c i h 
e d i l e n g e c i k m e uzunluğu " 1 " o l a r a k seçilmektedir. Diğer y a n d a n , g e c i k m e sayısının 
h a t a t e r i m l e r i n d e görülen ardışık bağımlılığı o r t a d a n kaldırana k a d a r g e c i k m e n i n 
e k l e n m e s i d e uygulanmaktadır ( C h a r e m z a v e D e a d m a n , 1 9 9 7 : 1 5 9 - 1 6 0 ; A r e s t i s v d . , 
2 0 0 1 : 2 4 ) . B u çalışmada SC k r i t e r i n e göre u y g u n g e c i k m e uzunluğu 1 o l a r a k 
belirlenmiştir. B i r g e c i k m e uzunluğu kullanıldığında, k a r a k t e r i s t i k polinomların t e r s 
köklerinin d e çemberin içerisinde olduğu başka b i r i f a d e y l e m o d e l i n durağan 
olduğu s o n u c u n a ulaşılmaktadır. 

Eşbütünleşme ilişkisinin varlığında, köklerden b i r i s i n i n b i r i m v e diğerlerinin i s e 
m u t l a k değer o l a r a k b i r d e n küçük olması z o r u n l u d u r . B u n u n l a b i r l i k t e k a r a k t e r i s t i k 
köklerin s i m e t r i k iz düşümlere s a h i p olması V A R s i s t e m i n i n istikrarlı b i r yapıda 
olduğunu v e eş bütünleşme ilişkisinin n o r m a l b i r dağılım taşıdığını 
d e s t e k l e m e k t e d i r . (Altıntaş v e Çetintaş, 2 0 1 0 : 4 7 ) . Diğer t a r a f t a n V A R m o d e l i n d e 
u y g u n g e c i k m e uzunluğunda yapılan o t o k o r e l a s y o n L M t e s t i s o n u c u n a göre 
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m o d e l d e o t o k o r e l a s y o n a rastlanılmamış ( L M i s t = 5 2 , 3 9 [ p r o b . = 0 . 3 4 3 9 ] ) v e 

değişen v a r y a n s p r o b l e m i y l e d e karşılaşılmamıştır ( % ~ ' i s t a t i s t i k 
değerine d e n k g e l e n [ p r o b . = 0 . 2 2 6 4 ] ) . V A R a n a l i z i , doğrusaldır v e f o n k s i y o n e l f o r m 
içermez. B u yüzden m o d e l k u r m a hatası i l e karşılaşılmaz (Tarı, 2 0 1 4 : 4 6 4 ) . Diğer 
b i r i f a d e y l e V A R m o d e l i ilişkilerin yönüyle i l g i l e n m e y i p ilişkilerin doğru 
kurgulanmasına o l a n a k tanımaktadır ( G u j a r a t i , 1 9 9 5 ) . 

V A R m o d e l l e m e s i n i n u y g u n b i r şekilde gerçekleştirilmesinin ardından yapılması 
g e r e k e n , h e r b i r m o d e l d e y e r a l a n değişkenler arasında eş bütünleşme o l u p 
olmadığının J o h a n s e n eş-bütünleşme yöntemiyle i n c e l e n m e s i d i r ( J o h a n s e n , 1 9 8 8 , 
1 9 9 2 ; J o h a n s e n v e J u s e l i u s , 1 9 9 0 , 1 9 9 2 ) . 

3.3. Johansen Eşbütünleşme Testleri 

Tablo 3. Johansen Eşbütünleşme: Trace İstatistiği 

H y p o t h e s i z e d T r a c e 0 . 0 5 
N o . o f CE(s) E i g e n v a l u e S t a t i s t i c C r i t i c a l V a l u e P r o b . * * 
N o n e * 0 . 8 9 0 6 6 8 1 9 6 . 1 0 0 6 1 3 4 . 6 7 8 0 0 . 0 0 0 0 
A t m o s t 1 * 0 . 7 3 9 3 7 7 1 2 5 . 2 7 3 0 1 0 3 . 8 4 7 3 0 . 0 0 0 9 
A t m o s t 2 * 0 . 5 6 7 4 6 3 8 2 . 2 4 3 1 6 7 6 . 9 7 2 7 7 0 . 0 1 8 7 
A t m o s t 3 * 0 . 4 9 1 3 2 3 5 5 . 4 2 4 3 8 5 4 . 0 7 9 0 4 0 . 0 3 7 7 
A t m o s t 4 0 . 4 3 7 5 3 4 3 3 . 7 9 4 2 4 3 5 . 1 9 2 7 5 0 . 0 7 0 2 
A t m o s t 5 0 . 2 8 0 5 8 0 1 5 . 3 8 0 6 4 2 0 . 2 6 1 8 4 0 . 2 0 5 4 
A t m o s t 6 0 . 1 4 0 4 4 0 4 . 8 4 2 7 0 4 9 . 1 6 4 5 4 6 0 . 3 0 1 1 

ablo 4. Johansen Eşbütünleşme: Maximum Eigenvalue İstatisti 

H y p o t h e s i z e d M a x - E i g e n 0 . 0 5 
N o . o f CE(s) E i g e n v a l u e S t a t i s t i c C r i t i c a l V a l u e P r o b . * * 
N o n e * 0 . 8 9 0 6 6 8 7 0 . 8 2 7 6 0 4 7 . 0 7 8 9 7 0 . 0 0 0 0 
A t m o s t 1 * 0 . 7 3 9 3 7 7 4 3 . 0 2 9 8 0 4 0 . 9 5 6 8 0 0 . 0 2 8 8 
A t m o s t 2 0 . 5 6 7 4 6 3 2 6 . 8 1 8 7 8 3 4 . 8 0 5 8 7 0 . 3 2 5 5 
A t m o s t 3 0 . 4 9 1 3 2 3 2 1 . 6 3 0 1 4 2 8 . 5 8 8 0 8 0 . 2 9 7 9 
A t m o s t 4 0 . 4 3 7 5 3 4 1 8 . 4 1 3 6 0 2 2 . 2 9 9 6 2 0 . 1 6 0 0 
A t m o s t 5 0 . 2 8 0 5 8 0 1 0 . 5 3 7 9 4 1 5 . 8 9 2 1 0 0 . 2 8 7 9 
A t m o s t 6 0 . 1 4 0 4 4 0 4 . 8 4 2 7 0 4 9 . 1 6 4 5 4 6 0 . 3 0 1 1 
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Tablo 5. Normalize Edilmiş Eş Bütünleşme Vektörü 

HOUSEHOLD CAD GOVERN IB EXL_DEBT GDP_P POP C 

1 . 0 0 0 0 0 0 - 4 . 7 0 2 0 . 1 2 3 3 - 0 . 1 4 7 5 0 . 0 8 5 9 - 0 . 0 0 4 5 - 2 4 . 0 1 8 - 2 2 . 3 9 0 
( 0 . 4 7 5 ) ( 0 . 5 9 5 ) ( 0 . 0 4 8 ) ( 0 . 1 1 9 ) ( 0 . 0 0 0 5 ) ( 4 . 3 0 6 ) ( 1 6 . 2 9 ) 

* P a r a n t e z içindeki değerler s t a n d a r t hatayı göstermektedir. 

J o h a n s e n Eş bütünleşme t e s t l e r i , h e m trace ( i z ) v e h e m d e eigenvalue (en büyük 
özdeğer) i s t a t i s t i k l e r i n e göre s e r i l e r i n eşbütünleşik olduklarını o r t a y a koymaktadır. 
Eşbütünleşme d e n k l e m i sonuçları i s e şöyledir: C a r i işlemler açıklarının artması; iç 
borçlanma oranının artması; kişi başına g e l i r i n artması v e nüfus artış oranında 
yaşanan b i r artış, özel sektörün tüketimi üzerinde p o z i t i f b i r e t k i yapmaktadır. V e 
tüm adı geçen p a r a m e t r e l e r i s t a t i s t i k s e l o l a r a k k u v v e t l i b i r şekilde anlamlılığa 
işaret e t m e k t e d i r . Hükümet harcamaları v e dış borçlanma değişkenlerinin i s e 
i s t a t i s t i k s e l o l a r a k anlamsız olduğu görünmektedir. 

3.4. Tam Değiştirilmiş EKK (fully modified OLS) Sonuçları 

T a m değiştirilmiş E K K ( F M O L S ) t a h m i n c i s i , k l a s i k EKK t a h m i n c i s i n d e sapmayı v e 
içselliği düzelterek t a m değiştirilmiş EKK t a h m i n c i s i n i e l d e e t m e k t e d i r . F M O L S 
t a h m i n c i s i , h a t a t e r i m l e r i n i n s i m e t r i k v e tek-yönlü u z u n dönem k o v a r y a n s m a t r i s i 
t a h m i n i n i kullanmaktadır. F M O L S t a h m i n l e r i için, eşbütünleşme ilişkisine s a h i p 
olduğu varsayılan b i r z a m a n s e r i s i süreci g e r e k m e k t e d i r ( P h i l l i p s v e H a n s e n , 1 9 9 0 : 
9 9 - 1 2 5 ) . 

S e r i l e r arasındaki eşbütünleşme ilişkisinin varlığı gösterildikten s o n r a F M O L S 
t a h m i n l e r i T a b l o 6 ' d a sunulmaktadır. 

Tablo 6. FMOLS Test Sonuçları 

Değişken Katsayı Std. Hata t-istatistiği Prob. 
cad - 0 . 4 6 5 4 1 8 0 . 2 1 3 2 0 2 - 2 . 1 8 2 9 9 3 0 . 0 3 8 3 
government - 0 . 2 6 9 3 0 1 0 . 2 5 7 6 8 0 - 1 . 0 4 5 0 9 8 0 . 3 0 5 6 
ib 0 . 1 1 6 9 6 7 0 . 0 3 0 1 0 0 3 . 8 8 5 9 4 0 0 . 0 0 0 6 
external_debt - 0 . 0 2 4 2 1 4 0 . 0 6 3 1 4 5 - 0 . 3 8 3 4 7 1 0 . 7 0 4 5 
gdp_per 0 . 0 0 0 5 1 7 0 . 0 0 0 2 7 9 1 . 8 5 1 3 0 6 0 . 0 7 5 5 
population 1 3 . 0 0 2 9 7 2 . 2 4 4 1 6 5 5 . 7 9 4 1 2 1 0 . 0 0 0 0 
C 4 6 . 7 4 0 3 9 7 . 2 1 7 3 0 0 6 . 4 7 6 1 6 0 0 . 0 0 0 0 
R - s q u a r e d 0 . 7 8 3 9 6 8 M e a n d e p e n d e n t v a r 7 0 . 7 7 1 9 4 
A d j u s t e d R - s q u a r e d 0 . 7 3 4 1 1 5 S.D. d e p e n d e n t v a r 3 . 7 9 9 5 3 6 
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S.E. o f r e g r e s s i o n 1 . 9 5 9 1 9 5 S u m s q u a r e d r e s i d 9 9 . 7 9 9 5 7 
D u r b i n - W a t s o n s t a t 1 . 7 5 4 4 4 6 L o n g - r u n v a r i a n c e 2 . 8 2 2 0 7 7 

T a b l o 6 ' d a k i F M O L S t a h m i n l e r i , c a r i açık ( C A D ) hükümet harcamaları 
( G O V E R N M E N T ) v e dış borçlanma ( E X T E R N A L _ D E B T ) değişkenlerinin Tüketimi 
( C / Y ) n e g a t i f etkilediği f a k a t b u n l a r d a n C A D değişeninin i s t a t i s t i k s e l o l a r a k anlamlı 
olduğunu, diğer değişkenler o l a n IB (iç borçlanma) G D P _ P E R (kişi başına r e e l g e l i r ) 
v e POPULATİON (nüfusun büyüme oranı) değişkenlerinin d e tüketimi p o z i t i f v e 
i s t a t i s t i k s e l o l a r a k anlamlı b i r şekilde etkilediğini o r t a y a koymaktadır. 

3.5. Wald Testi ve Sonuçları 

P a r a m e t r e l e r e u y g u l a n a n W a l d T e s t i sonuçları i s e T a b l o 3 . 7 . ' d e sunulmaktadır. 
B u n a göre e l e alınan dönemde p a r a m e t r e l e r i n b i r l i k t e sıfıra eşitliği 
r e d d e d i l m e k t e d i r . Y a n i p a r a m e t r e l e r b i r l i k t e sıfırdan farklıdır. T e k n i k o l a r a k i f a d e 
e d i l e n b u b u l g u , Türkiye E k o n o m i s i için R D H ' n i n geçerli olmadığını söylemektedir. 
Diğer y a n d a n k a m u harcamalarını s i m g e l e y e n C 2 p a r e m e t r e s i < 0 olduğundan (¬
0 , 2 6 9 3 0 1 ) k a m u tüketiminin özel tüketimi i k a m e ettiği s o n u c u n a ulaşılmaktadır. 

Tablo 7. Wald Testi Sonuçları 

Test İstatistiği Katsayı df Prob. 

F - s t a t i s t i c 7 . 4 5 1 3 6 8 ( 3 , 2 6 ) 0 . 0 0 0 9 
C h i - s q u a r e 2 2 . 3 5 4 1 1 3 0 . 0 0 0 1 

N u l l H y p o t h e s i s : C ( 1 )=C(3)=C(4)=0 
N u l l H y p o t h e s i s S u m m a r y : 

4. Genel Değerlendirme ve Sonuç 
R i c a r d o tarafından tartışılan v e B a r r o ( 1 9 7 4 ) tarafından somutlaştırılan v e özünde 
k a m u harcamalarının f i n a n s m a n şeklinde borçlanma y a d a v e r g i l e m e y o l u n u n 
seçilmesinin özel k e s i m i n harcamaları üzerinde b i r e t k i s i n i n olmayacağını, tüketim-
t a s a r r u f - yatırım- f a i z v e c a r i işlemler hesabının d a b u n d a n etkilenmeyeceğini i l e r i 
sürektedir. R D H , b i r çok çalışmaya k o n u e d i l m e s i n e rağmen, uygulanmasındaki 
tartışmalar h a l a d e v a m e t m e k t e d i r . R D H ' y e ilişkin tartışmaların büyük b i r kısmı d a 
dayandığı varsayımların geçerliliğinin sağlanıp sağlanamaması i l e i l g i l i d i r . B a r r o 
( 1 9 7 4 ) b u eleştirilere açıklık g e t i r m e k t e d i r . 

M a l i y e politikasında bütçe açığının, v e r g i y a d a borçlanma y o l u y l a karşılanmasının 
m a k r o e k o n o m i k değişkenler üzerine e t k i s i i k i b o y u t t a i n c e l e n m e k t e d i r : 
K e y n e s y e n görüşe göre, h e r h a n g i b i r v e r g i i n d i r i m i n e yönelik o l a r a k o r t a y a çıkan 
bütçe açığının borçlanma i l e finansmanı b i r e y l e r c e s e r v e t artışı o l a r a k 
algılanabilmektedir. B u algılama s o n u c u n d a b i r e y l e r i n tüketimleri d e 
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a r t a b i l e c e k l e r . R i c a r d o c u görüş i s e , b i r e y l e r i n r a s y o n e l görüşlü oluşu- k u s u r s u z 
s e r m a y e piyasalarının varlığı- v e r g i n i n götürü oluşu- s o n l u yaşam u f k u n a s a h i p 
olunması v s . g i b i n e d e n l e r l e şimdiki borçlanmanın i l e r i d e aynı o r a n d a v e r g i 
anlamına geldiğinin farkında olduklarını bütçe açığının v e r g i y a d a borçlanma i l e 
finansmanında b i r e y l e r i n kararlarında b i r değişiklik olmayacağını savunmaktadır. 
Dolayısıyla v e r g i i n d i r i m i y o l u y l a e l l e r i n d e k a l a n parayı t a s a r r u f e d i p 
tüketimlerinde b i r değişim yaşanmayacaktır. 

B u n a göre v e r i dönem içerisinde R D H Türkiye E k o n o m i s i için geçerli değildir v e 
k a m u tüketimi özel tüketimi i k a m e e t m e k t e d i r . Dolayısıyla R D H ' d e i l e r i sürülen 
önerme, y a n i k a m u harcamalarının finansmanı şekli, Türkiye E k o n o m i s i için 
önemlidir v e tüketim- t a s a r r u f - yatırım- f a i z v e c a r i işlemler hesabı g i b i değişkenler 
d e f i n a n s m a n şeklinden e t k i l e n m e k t e d i r . 

Çalışmada R D H a l e y h i n e b u l g u l a r e l d e e d i l m e s i n i n e n önemli n e d e n l e r i n d e n b i r i , 
R D H için yukarıda i f a d e e d i l e n varsayımların Türkiye e k o n o m i s i için geçerli 
olmadığından k a y n a k l a n a b i l i r . Çünkü, Türkiye'de v e r g i l e r s a d e c e götürü v e r g i 
şeklinde değildir v e g e l e c e k t e k i v e r g i l e r i n n e k a d a r olabileceğini t a h m i n e d e b i l m e k 
güç o l a b i l m e k t e d i r . İkincisi, b i r e y l e r borçlanma kısıtı içerisinde, yüksek c a r i f a i z 
oranlarında borçlanmalarını v e tüketimlerini sürekli e r t e l e y e b i l m e k t e d i r l e r . B u 
yüzden g e l i r d e oluşabilecek b i r artış tüketimlere yansıyabilecektir. Üçüncüsü, 
Türkiye'de yaşanan yüksek e k o n o m i k d a l g a l a n m a l a r e k o n o m i k k r i z b e n z e r i 
oluşumlarla geleceği b e l i r s i z kılmaktadır. B u b e l i r s i z l i k l e b i r e y l e r geleceğe yönelik 
r a s y o n e l t a h m i n y a p a m a m a k t a v e sonuç o l a r a k tüketimlerini c a r i g e l i r e göre 
b e l i r l e m e k t e d i r l e r . S o n u n c u s u i s e s e r m a y e piyasaları borç a l a c a k ilişkilerinde t a m 
r e k a b e t şartlarına göre k u s u r s u z b i r şekilde işlememektedir. 
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