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Ozet

Ricardbmeu Demidiilk Hipotezi (RDH), Kamu
harcamalan sonucuntia ortaya c¢ikan biitce
aciklaninin  finansmaninda, borclanma ya da
vergilerne yolunun secilmesinin 6zel Kesimin
harcamalan (izerinde bir etkisinin olmayacagini,
tliketim- tasartuf- yatirim- faiz ve cari iglemler
hesabinin da bundh etkilenmeyecedini ilieri
slirektedir. Bw galigma e§ bilnlegmeye dayall
EMOLS ybntemiyle Tiirkiye Ekonowiki {izerine
1875-2003 dénemi yillik verilerini Mullkararak
RDHWi test etmekiedir. Buma gére, Tiirkiye
Ekenonisi igin RDH gecerli degildir ve hikiimet
tilketimi fze| tiiketimi ikame etmektedi.

Anahtar Kelimeler: Ricardiaou Denilile Hipotezi,
Tlrkiye Ekonemiii, Esbutiinlesme, FMQLS, Wald
Testii

An Eoommrietric Test of Riedidian Equivdlaame
For Tuhkiey

Ktsdrtact

The Ricardiam Equivallmee Hypotthexiss (RREM)
assatts that whettieer @ govermemt fimnuess its
spendiing witth deittt or e tax way has no effectt on
totall Jevel of expendiituee of privatie sedttvr, and
consumpiiton, savingss, investmenit, inteesst redes,
the currentt accowntt will not be eaffecteed in
fimamaing the budigett defftilt resufedd fiam public
spending. This studly aims to test validity of REH
ffor the Turkish Econormy with annuel daty of
1975-20113 pevrierd by sing EMOIS metitestl tiesed
6R eo-INRIYASION aRAlyEs. The Fesiilss show dhat
REH deessrtr apply for Turkish Eeenemy @nd
gOVRIMPRt EORSURIIN SulithiaRs pYivate
EBRSYRIPIRSN.

Keywirds: The Ricavdiam HAgpialance

Hypoitiesss, Turkish Economy, Cuirtegration,
FMOLS, Wald Tiest
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1. Girig

Ricardocu Denklik Hipotezi {RDH), en yalin haliyle “reel kamu harcamalarinin
finansman bigciminin onemli olmadig” tezini ileri siirmektedir. Buna gore;
hikiimetlerin harcamalari sabit tutarak vergileri indirmesi ya da vergileri sabit
tutarak harcamalari arttirmasiyla clusabilecek biitce aciklar, borglanma ile finanse
edilirse Hzel kesimin harcamalan (zerinde bir etkisi olmayacak, tiiketim tasarruf
yatinm ve cari islemler hesabi bundan etkilenmeyecektir. Clinki, vergi toplamanin
zamanlamasl, iginde bulunulan doénemden gelecek déneme dogru
kaydirlmaktadir. Kamunun borclanmasi nedeniyle gelecekte 6denmesi gereken
bor¢ anapara ve faizi igin ortaya cikabilecek vergiler bugilinden tam olarak
kestirilebilmektedir. Cari dénem vergilerindeki azalmalar cari dénem tilketimini
elbette arttirabilir, fakat ileri gérisli olan tiketiciler cari dénem tiketimlerini
degistirmeyeceklerdir. Dolayisiyla biitce aciklar nedeniyle artan kamu aciklan,
Gzel tasarruflardaki artis yoluyla dengelenecektir. Toplam tasarruflar degismedigi
icin faiz oranlari ve yatinrmlar da bundan etkilenmeyecektir.

Devlet borc senetlerinin gercek bir servet unsuru olup olmadigl konusundaki
tartismalar, ya da kamu aciklan ve/veya kamu borg¢larinin genel etkilerinin teorik
tartismalari, David Ricardo’ya kadar gétirilebilecekken bu konu, Barro {(1974) nun
“Are Gowernment Bonds Net Wealt?” isimli ¢alismasiyla somutlastiriimaktadir.
Buna gore; borglanmayla finansman vergilerin ertelenmesinden ibarettir ve bu da
simdiki vergileme ile denktir. Yani, kamu finansmaninin vergi veya bor¢lanma
yoluyla saglanmasinin bireylerin tiiketimi ve ekonominin sermaye birikimi
lizerinde bir etkisi yoktur.

Buchanan (1976}, Barro (1974)'de ileri sirilen fikirlerin dnceden David Ricardo
tarafindan énerildigini, Ricardo’nun &zellikle kamu agiklarinin finansmani seklinin
cok fazla dnemli olmadigini belirttigini ileri sirmekte ve Ricardo ile Barro’nun ileri
slirdiigl gorisler arasinda bir farkin bulunmadigini iddia etmektedir (Arican, 2005:
79): Borglanma ya da vergileme ile finansmanin etkilerinin denk olacagini ileri
sliren bu iki gériis nedeniyle 6nerme “Barro- Ricardo denkligi” ya da “Ricardo
Denklik Teoremi” olarak adlandinimaktadir.

Barro (1974) ya gére, bugiinkil bitce aci@ginin finansmaninda kullanilan kamu borg
senetlerini ellerinde bulunduranlar, kendilerini zengin hissedebilirler. Bununla
birlikte gelecekte bu borg ve borg faizlerini 6deyebilmek adina vergiye katlanacak
olanlar da ayni sekilde kendilerini fakir hissedeceklerdir. Dogal olarak bugiin
edinilen kamu borglanma senetleri net servetin bir parcasi olamayacaktir. Ancak
bu senetlerin degerleri, gelecekte konulacak vergi degerlerinden daha yiiksek
oldugunda net servet olarak algilanabilecektir {(Yildinm vd., 2008: 440).

RDH, vergiyi édeyenler tarafindan, devletin bor¢ ve faiz ddemelerini yapabilmesi
icin gelecekteki vergilerin arttirilacagini; gelecekteki ylksek vergilerin cari dénem
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disik vergilerin olusturabilecegi etkileri telafi edecegini varsaymaktadir {Barro,
1989: 38). Bununla birlikte cari dénemle gelecek dénemde vergiyi (istlenenler
farkl kisiler olabilmektedir. Barro {(1974), insanlarin cocuklarina biraktiklar mirasa
énem verdiklerini ileri slirmekte ve bunlarin ¢ocuklarina devreden yiiksek vergiler
icin daha fazla tasarruf yolunu secebildiklerini ifade etmektedir. Dolayisiyla biitce
aciklarina neden olan vergi indirimleri tasarrufu tesvik ederken tiketimi
arttirmayacak, ulusal tasarruflar, yatinm ve faiz oranlar da etkilenmeyecektir.

Diger taraftan, RDH’'nin gecarli olabilmesi icin 6ne siiriilen varsayimlar, konunun
en c¢ok tartismali oldugu alanlardan birisini olusturmaktadir. Zira ileri siiriilen
varsayimlarin gergekle ne kadar uyumlu oldugu tartismalara konu olmaktadir.
Barro (1974) tartismali olan bu sorulan eserinde cevaplamaktadir (Yay, 1996:
1345-1348). Modelin dayandigi varsayimlardan bazilan su sekilde ifade
edilmektedir: Bireyler sonsuz yasama sahiptir; bireyler rasyonel wve ileri
gorisliidiirler {gelecekteki vergi ylklerini iyi bir sekilde tahmin edebilen); nesiller
arast transferler mimkindir; sermaye piyasalarinda tam rekabet kosullar
gecerlidir; reel kamu harcamalari, transfer harcamalari, para arzi, fiyatlar genel
diizeyi ve nominal faiz oranlari ise sabittir.

Bu calismanin amaci, konu ile ilgili literatiir tartismalarini bir araya getirerek
Tiirkiye Ekonomisi icin RDH'yi test etmektir. Bunu yapabilmek icin kullanilabilecek
oldukca farkli ekonometrik modeller iktisat yazininda géze ¢arpmaktadir, Bununla
birlikte ilgili yazin daha g¢ok tiiketim fonksiyonu tahminleri yardimiyla konuyu
irdelemektedir. Bu c¢alisma 1970-2013 willik verilerini kullanarak Giargiani ve
Holden (2001)in kullandigi ekonometrik modeli, VAR {Vectar Autoregressive)
yontemiyle Johansen Esbiitiinlesme analizi sonrasinda FMOLS (Full Modified
Ordinary Least Square) yéntemi yardimiyla tahmin etmektedir.

Calismada 6ncelikle RDH ile ilgili literatiir tartisildiktan sonra, bu tartismalar
1Isiginda ortaya konulacak olan teknik bilgi ve sonug tartismalan, ekonometrik
analize yon verecektir.

2. Literatiir ve Teorik Tartismalar

RDH dzerine hem ulusal hem de uluslar arasi literatiirde yapilmis teorik ve
uygulamali ¢ahgmalar bulunmaktadir. Bu g¢alismalarda kullanilan ampirik
tartismalar sonucunda RDH'nin lilkeden llkeye ve degisik yontemlere gbére farkli
sonuclar verdigi gozlemlenmektedir. Bu calismalardan bazilan bu bdliimde
tanrtilmaktadir.

ilk olarak, Feldstein {1980} calismasinda RDH'yi test etmektedir. Calismada
tiketim harcamalari lizerinde hikiimet harcamalarn, vergi ve transferdeki
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degisikliklerin ortalama etkileri tahmin edilmistir. Feldstein (1980), RDH’yi test
ederken su modeli kullanmaktadir:

¢ = B+ ﬁl ¥+ ﬁzwf + ﬁsSSWZ + B, + ﬁj; + B, TR, + B.D, +e, (1)

Burada C; toplam tiliketim harcamasini, Y; cari geliri, W; &zel servetin piyasa
degeri, SSW,; gelecekteki sosyal glvenlik vyardimlann, G; toplam devlet
harcamasini, T; toplam vergi gelirlerini, TR; devletin kisilere transferlerini, D;
toplam kamu borcunu géstermektedir.

1930-1977 dénemi yillik verilerinin kullanildigi modelde Feldstein, en kiicik
kareler yéntemi (EKK) ile tahmin yapmaktadir. Yazar, RDH igin f£,(0, B, =0,

B, =0ve f .=/, kosullarinin gegerli olmasi gerektigini ileri siirmektedir ve

5

calismanin  sonucunda hipotez reddedilmistir. Diger taraftan, hitkiimet
harcamalaninda vergi degisikligi ve transfer harcamalarinin toplam talep lizerinde
etkili olabilecegi sonucuna da ulagmaktadir.

RDH'nin test edildigi diger dnemli bir calisma Bernheim {1987)' tarafindan
yapilmistir. Yazar calismasinda farkhl regresyonlar kullanarak ve degisik ilke
gruplari igin {39 farkh ilke 6rnegi ve 26 farkh llke 6rneginde) panel veri analizi
tahmini yapmaktadir. Bernheim {1987) calismasinda daha énce yapilan ¢alismalari
da ele alarak su sekilde 6zetlemektedir:

Co=a,+oy (Y, =1)+o,(1, -G, —1.D)+ oG, + o, D, ~a W, + X,a +&,

(2)

Burada, C; 6zel tiiketimi, Y; ulusal geliri, T; vergi gelirini, G; devlet harcamalarini, D;
kamu borcunu, W, dzel serveti, r; faiz orani, X; dissal degiskenler vektéri, £ ise
hata terimini gbstermektedir. Boylece (Y-T) vergi gelirini, (T-G-rD} biitce dengesini
gbstermektedir. Bernheim Ricardo Esitligi i¢cin ¢, =0 olmasi gerektigini ileri
stirmektedir [ Ugurlu ve Diizglin, 2009: 104).

Bernheim (1987) calismasindaki ikinci model ise Denklem (3)’'teki gibidir:

Co=B+BY+ Bl =G, = D)+ BG, + B0, + W, + X, e + 1) (3)

Burada ikinci modelin birinci modelden farki, gayri safi gelir yerine net gelirin
modele eklenmesidir. Keynesyen yaklasim burada ¢, =0 ve f, =—/0, olmasi ve
sinanmasl gerektigini ima ederken, Ricardo Esitliginin gecerli olmasi i¢in ise
B, =0 sinanmasi gerektigi vurgulanmaktadir (Marinheiro, 2001: 11).

T RDH'yi tiketim fonksiyonu tahminleriyle test eden genis bir litaratiir &zeti (dzellikle ABD ekonomisi icin)
Bernheim (1987) calismasinda yer almaktadir.
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Bernheim (1987) deki liclincli model ise:

ClY=8+BDEFTY +BGIY+BDIY+PWIY+BYG+ PG +e (4)
seklinde kurulmaktadir. Burada C; 6zel tiiketimi, D; toplam kamu borcu, G; cari
devlet harcamasi, DEF; cari acik, YG; cari GSYiH’'nin gecikmeli GSYIH oraninin
logaritmasi, PG; cari niifusun gecikmeli niifusa oraninin logaritmasi, Y ise GSYiH'yi
temsil etmektedir.

Bu modelde kamu borc degiskeni modelden dislanarak modele cari agik degiskeni
eklenmistir. Degiskenlerin farklan alinarak yapilan panel veri analizi tahmini
sonucunda, RDH agisindan énemli olan degiskenin biit¢ce acigi katsayisi oldugu

ifade edilmektedir. Bu baglamda £, =0 hipotezinin red ediimemesi durumunda

RDH’nin gecerli olabilecegi savunulmus ve sonucta hipotezin gecgerli oldugu
bulgulanmistir.

Marinheiro {2001) c¢alismasinda RDH'nin  kuramsal gerekliligimin godzden
gecirilmesini varsayimlar Uzerinden ele alarak degerlendirmektedir. Calismada
Portekiz ekonomisinde RDH’nin gecerliligi igin literatiirden yararlanarak model
uygulamalar yapilmis, indirgenmis tliketim fonksiyonu wve Euler denklemi
kullanilmistir.

ilk olarak Kormendi {1983) ele alinmaktadir:
APC, = a, +a,AY, + a, AGS, + a,Aw, + ¢ ATR, + o ATX, + a ARE,

o, AGINT, + a, AGB, +u, (5)
Burada PC; dzel tilketimi, Y, net milli geliri, GS; hiikiimet harcamalarini, W; &zel
serveti, TR; transferleri, TX; vergi, RE; dagitilmamis karlar, GINT; faiz 6demeleri,
GB; kamu borcu degiskeni olarak belirlenmistir. Kormendi ({1983)te es
bitiinlesmeden sonra hata dizeltme tahmini yapilmistir ve RDH ile uyumlu
bulunmustur. Diger yandan, modele TR transfer degiskeninin dahil edilmesiyle
RDH ile uyumsuz sonuclar elde edilmistir. Yani kamu harcamalarinin tiketim
lizerinde negatif etkisinin olmadig sonucuna varnlmstir,

Marinheiro {2001)'de, Pereleman {1993) vaklasimi kullanildi@inda ise sonuglar
RDH’nin aksi yoniinde olmustur. Denkligin getirdigi kisitlamalar veriler tarafindan
red edilmektedir. Portekiz ekonomisinde sadece kismi denklik oldugu belirlenmis,
kamu aciginin vergiyle ikamesinin &zel tiiketim lizerinde elumlu etki yaptig
belirtilmistir (Marinheiro, 2001: 27).

Calismada daha sonra Euler Denklemi yaklasimi sinanmustir. Bu yaklasimda
RDH'de gerceklesen sapmanin iki kaynaginin, planlama déneminin sinirlihgl ve
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tiiketimin cari ag¢iga asin duyarhligi oldugu ifade edilmektedir. Calismanin
sonucunda ise, tilketim fonksiyonuna dayali olarak Ricardo denkligine iliskin
edinilen gorgil bulgularin, Portekiz ekonomisi icin belirsiz oldugu seklinde
yorumlanmaktadir.

Giorgiani ve Holden (2001) calismasinda RDH’nin gelismekte olan dlkelerde gegerli
olup olmadigini test etmektedir. Makalede, diisiik gelir grubundaki (low-income
countries) 10 iilke igin panel ekonometrik analiz yapilmaktadir. Oncelikle RDH’'nin
gecerli olabilmesi i¢in su varsayimlarin geregi vurgulanmaktadir: Birincisi, bireyler
rasyonel ve ileri gorislidiir. ikincisi, sermaye piyasasi tam/miikemmeldir.
Ugiinciisii, vergiler gotiirii vergidir ve sonuncuse da vatandaslar vergilerini
6demek zorundadir (Giorgiani ve Holden, 2001: 3}.

Calismada Bernheim (1987) modeline benzer bir titketim fonksiyonu tahmin
edilmektedir. 1975-1999 veri doneminin kullanildig regresyon modelinde panel
veri analizi yapilmistir. Model su sekilde denklemlestiriimektedir:

C .

—=p0+ ,6’2 ,6’g ,6’—+ﬁ +ﬁ6}C+ﬁ7P(;
Y (6)
Burada C; 6zel tiiketimi, Y; gelir, DEF; cari agik G; hikiimet tliketimi, DD; i¢ borg,
FD; dis borg, YG; reel blylime, PG; niifus biiylimesini temsil etmektedir. Calismada
RDH’nin gegerliligi i¢cin B, =5, = 5, =0 olmas gerektigi vurgulanmaktadir.
Ayrica eger hiikimet tliketimi 6zel tiiketimi ikame ediyorsa, £,(0; hiikiimet

tiiketimi  ozel tiiketimi tamamliyorsa da ;)0 degerini almasi gerektigi
belirtilmektedir.

Sonuclara bakildiginda DEF/Y ve dis borc FD/Y degiskenlerinin anlamsiz ve i¢ borg
DD/Y degiskeninse anlamli ve negatif bulunmustur. Bernheim (1987)'de ileri
slrlilenin aksine RDH'nin aslinda tutabilecegi ve gelismekte olan iilkelerden olusan
orneklerde gercekten bu hipotezin tuttuguna dikkat cekilmis, hipotez kabul
edilmis ve kamu tiketiminin, ozel tiilketim tarafindan ikame edilecegi belirtilmistir.

Arican (2005), RDH’yi 1988-2003 dénemi yillik verilerini kullanarak Tiirkiye
Ekonomisi icin test etmektedir. Kullanilan model su sekildedir

Y:JBIXI"'ﬁzX: (7)

Modeldeki bagimh degisken (Y) biitce agiklar, bagimsiz degiskenler (XI ve X2) ise
sirasiyla vergi ve borglanmayi temsil etmektedir. Kurulan regresyon modelinde en
kicik kareler yontemiyle (EKK) tahminler yapilmis ve Lagrange Yoéntemi ile model
test edilmistir. EKK tahminleri, vergilerdeki 1 birimlik artis blitce aciklan tzerinde
1.45 birimlik bir degisime neden olurken, borglanmadaki bir birimlik artis biitge
acigl Uzerinde 1.49 birimlik degisime neden oldugu tespit edilmektedir. Bu
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sonucun bitce agiklarinin bor¢clanma ya da vergiyle finansmani agisindan bir
farklilk gostermemektedir seklinde yorumlanmaktadir. Diger taraftan kamu
bor¢larinin yikselmesinin artan faiz oranlan araciligiyla bireysel tiiketimi azalttig
sonucuna da Lagrange Yontemi kullanilarak ulasilmaktadir. Arican (2005)
Ricardocu denklik hipotezinin Tiirkiye Ekonomisi icin gecerliligini kabul etmektedir.

Ugurlu ve Diizgiin (2008), RDH’yi Tirkive ekonomisi icin 1990-2007 ddénemine ait
reel degerlerle li¢c aylik veriler kullanarak test etmektedir. Kurulan model su
sekildedir:

()ZL?; =B+ B.BTAC, + B.DEVH, + B,DEVE, + B.BY(GS, +u (8)
Burada, OZLT; 6zel tilketim, BTAC; biitce acigini, DEVH; kamu harcamalarini, DEVB;
kamu borcunu, GSYB; reel GSYIH’ nin cari GSYIH oranini géstermektedir. Kullanilan
regresyon modelinde zaman serileri analizi yapilmistir. Tiarkive'nin  blyik
ekonomik krizleri clan 1994 ve 2001 yillan i¢in kukla degiskenler de ekonometrik
modele eklenmistir. Yapilan yeni modeldeki sonucglara deginilecek olunursa, tim
degiskenler %1 seviyesinde anlamh bulunmustur. Bagimsiz degiskenlerin bagimh
degiskeni agiklama orani ise, yaklagik %70 olarak belirlenmektedir.

Yazarlar, Tiirkiye icin test edilen RDH'nin gegerliligi icin /, =0 kosulunun gegerli
olmasi gerektigini, ayrnca 5, = 53, = 0 degerinin de test edilmesi gerektigini ifade

ederek, bu iki hipotezin kabul edilmesi durumunda {reddedilmemesi} durumunda
Ricardo denkliginin kabul edilecegini ifade etmektedir.

Galismanin bulgularina gére ise, B, =0ve f, =/, =0 kosullar istatistiksel

olarak reddedilmistir. Bu durum, Tirkiye’de tiiketicilerin Ricardiyan bir davranisg
sergilemedigini ortaya koymaktadir. Devletin biitce aciginin finansmaninda vergi
yerine borclanmay tercih etmesi, ekonomik birimlerce servette degisiklik olarak
algilanmis olabilecektir. Servet artisi sonucunda ise, tliketimler artabilecektir. Bu
durumda RDH’nin reddedilmesi, Tiirkive’de Ricardocu varsayimlarin gecersiz
oldugunu da ortaya koymaktadir.

Cetin (2005), calismasinda kamu borglarinin makro ekonomik etkilerini analiz
ederek, bitce agiginin borclanma ile finanse edilmesi durumunda liretim, faiz ve
fiyatlar genel diizeyini etkileyip etkilemedigini tartismakta ve RDH'yi VAR analizi,
varyans ayristirmasi ve etki-tepki analizlerini ve 1989-2004 aylik verileriyle test
etmektedir. Ekonometrik modelde alti farkli degisken {Kamu Harcamalari, Kamu
Borcu, Para Arzi, Faiz Orani, Uretim Dizeyi, Fiyat) kullaniimaktadir; buna gore;
kamu borclarinin fiyatlar Gzerindeki etkisinin %9 civarinda oldugu bulunurken, faiz
haddindeki etkisinin ise gecikmeli alarak %10 civarinda oldugu belirlenmistir. Diger
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yandan kamu borg¢larini agiklamada en yetersiz kaldigi degiskenin ise (iretim
diizeyi oldugu belirlenmistir.

RDH’de kamu borg¢larindaki artisin 6zel kesim servetinde bir artisa yol agmayacagi
fivatlar genel dlzeyi, lretim wve faiz lizerinde bir etkisinin olmayacag ileri
sirilmektedir. Bu ¢alismadan elde edilen sonuglar ise, kamu borglarinin iiretim
diizeyinde bir etkisinin olmamasi ve geleneksel gorisiin aksine fiyat ve faiz
lizerinde negatif etkisinin olmasi sonucu Ricardocu denklik hipotezini destekler
bulgular ortaya koydugu ifade edilebilmektedir. Baska bir ifadeyle, kamu
borcundaki artislar ileride ddenecek ilave bir vergi olarak algilanabilmektedir.

RDH'de bitce aciklan ile cari islemler arasinda da bir iliskinin olmadig
savunulmaktadir. Ata ve Yicel (2003) RDH’nin bu ydniini analiz etmektedir. 1975-
2002 willik verilerin kullanildigi modelde, zaman serisi analizi kullanilmakta, Es-
Bitlinlesme ve Granger nedensellik testi ile degiskenlerin yéni tespit edilmeye
cahsiimaktadir. Model logaritmik olarak su sekilde denklemlestirilmistir:
mCA=a,+ BInBD +¢ 9)
CA; cari islemler aciklarini, BD ise bitce aciklarini simgeleyen (9) numaral
denklemde, serilerin egbiitiinlesik olduklari ortaya konulduktan sonra
esbiitiinlesmeye dayali Granger nedensellik analizinin sonuclari, birinci gecikme
diizeyinde biitce agiklarindan cari aciklara; dordincii ve yedinci gecikmelerde ise
iliskinin yoni cari agiklardan biitge aciklarina dogru eldugu bulunmustur. Tahmin
edilen analizler sonucunda Tiirkiye ekonomisi icin Ricardocu Denklik Hipotezinin
gecerli olmadigi ortaya konulmus ve hipotez red edilmistir.

Pereleman ve Pestieau {1992) OECD ulkeleri igin yapmis oldugu ¢alismasinda, RDH
icin bir tiketim fonksiyonu tahmin etmistir. Bu fonksiyondaki model su sekilde
denklemlestirilmistir:

C=a,+a (Y - TX)+a,DEF +a W +a,(7B + g, (10)
Burada GB; kamu borcunu ve TX; vergi gelirlerini temsil etmektedir. Bu modelde
Ricardo Esitligi su sekilde yorumlanmaktadr. o +o, =0 ve «,=0

hipotezlerinin gecerli olmasi durumunda RDH kabul edilecektir., Buna gére 1
dolarlik vergi almak vyerine borg alindiginda, alinan bu borcun cari tiiketim
lizerinde etkisi olmayacag ifade edilmektedir.

Afonso (1999] tarafindan yapilan calismada Denklem 11'de kullanilan tiiketin
modeliyle bor¢lu ve az borglu kategorilerinde toplam 176 (ilke incelenmektedir.
C,=p+0C,_  +04

it=1 it—1

+y D1, +u, (11)

ESKISEHIR 0SMANGAZ] UNIVERSITESI (IBF DERGisI



Burada C;; taybaom tiiketiimij, A% ; want Kk stoddumu weelD isecdmngllu weeditha axzbwogiu
Ulkeleri gosteren kukla degiskeni gostermektediir. Kurulam modsllerde servet
degiskeninin pozitif degerinin, incelenem ilkelerde RDH'mim gegerli olacagina igaret
oldugu belirtillmektedir. Yaypillam tu tatm inim andimdam kukla degjigkenin dggfuecag)
endiseler olabileceginden dolayr ilgili degisken modelden cikanimistir. Bu

gerektigi vurgulanmaktadir.

Yazar ayni calismada bir baska modlel iizerinde de ¢alismaktadir. Kurulam bw yeni
moddl ve diegjigkenler gu sgkil dsdiir:

sz Epﬁl ilgzdéfn iﬁ?{divn iﬁf%t iﬁﬂﬁgggn i%z (122)

Denklemdie, C;; 6zel tiiketim/GSYiH, deff;biitce acigi/GSYiH, diw;kamu horcu/
GSYiH y; reel biiyime oramm ve popg; nifusun biyime oramm temsil etmektediir.
10 Avrupa Ulkesi icin ve 1980-1996 déneminde yillik verilerle pamell veri analizi
tahmiim edilmistir. Servet degiskeni olarak borg ve Mili kullaniimis, 1980-1996 veri
doénemine ait yillik verilerle ¢alisiimistir. Bu moudlin test sonucunta Afomso Pk
katsayisimin porzitif oldugunu ve istatistiksel olarak sifira esit olmadigin ve buu
sonucwn RDH ilke agikga celistigini vurgulamaktadie. Ayni modidide kamu borcu
defiskeninin dislanmast durumundla doasenucum agyin otddgdu g&osdeititrekkeelthir.
Sonu¢ olarak RDH, yapilan panal veri andlizi sonucurnda red edilmistir (Ugurlu ve
Diizgiin, 2009: 105).

Zengin (2000) modelinde 1987-1999 donemi verileri kullanilarak Tirkiye'de biitce
aciklan ile dis ticaret agiklan arasinda dogrudan ya da dolayl nedlerssliik iligkisini
sekiz degiskenli bir modidlle VAR andlizi, Gramger nedenselligi, varyams ayngtirmasi
ve etki tepki analizi yapmaktadir. Modielde kullanilan degiskenler para arzi; biitce
acigl; dis ticaret acgigy; ic gellir; dis gellir; doviz kurw; faiz oram ve enflasyom oranini
temsdil etmektedir.

Sonuglar degerlendirildiginde, yapilan testler somuountta ikiz agiklar hipotezinin
desteklendigi ifade edilmektediir. Calismada, biit¢e agiklarinin dogrudan dis ticaret
acigim etkiledigi, dolayh olarak da ticaret agiklarinin etkisi altinda oldugu scomucuma
ulagilmaktadir. Zengin ¢alismasinda eg butiinlesme yontemi kullanarak RDH"mim
gecerli olmadiginin somuowma varmigtir.

Bir diger calisgma Kormemdii (1983) tarafindan, 1931-1976 yillan arasinda AABD
ekomeomiksi igin yapilmistir.

ABE =a, +aAY, +ap8S5S, + a MW, +a, ATR +a VKX, + apRRBE, +
a, AGIAVT | + al, AGHS, +u, @3
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Modelde PC; ozel tiiketi, ¥, net milli gelir, GS; hiikiimet harcamalar, W; 6zel
servet, TR; transferler, TX; vergi, RE; dagitilmamuis karlar, GINT; faiz édemeleri, GB;
kamu borcu degiskeni clarak ifade edilmektedir. Kormendi (19832} kurdugu
ekonometrik modelde es biitlinlesme ve hata diizeltme tahmini yapmaktadir.

Kormendi {1983) calismasinda standart ve konsolide yaklasim olarak model
tahmini sonucunda RDH gecerliligi icin farkli sonuglar elde etmektedir. Standart

yaklagima gore hikiimet harcamalan «, =0 oldugu durumda 6zel sektdriin yok

sayllacagl ima edilirken, ozel tiiketimin «.{0,a,(0 ve @,)0 oldugu durumda
kisisel gelire bagh oldugu ima edilmektedir. Kamu borglarinin ise servet lizerinde
pozitif etkiye sahip oldugu «,,0 durumu savunulmakta, konsolide yaklasimda ise

kamu harcamalarinin tliketimi negatif etkiledigi ve a;< 0 oldugu belirtiimektedir.
Yapilan testler sonucunda as =az= a; =as =0 oldugu gosterilerek RDH ile uyumluy;
fakat modele transfer degiskenin eklenmesiyle birlikte ise RDH ile uyumsuz oldugu
sonucuna varilmaktadir (Marinheiro, 2001: 9).

RDH ile ilgili diger bir ¢alisma ise Waquas ve Awan (2011) tarafindan Pakistan
ekonomisi i¢in 1973- 2009 donemine ait yillik veriler kullanilarak yapilmistir.
Calismada &ncelikle RDH ile ilgili yapilmis benzer c¢alismalar (zerinde
durulmaktadir. Calismada hiikiimet harcamalar, kamu borcu, harcanabilir gelir,
bltce agigl ve net servet kullanilan degiskenler.olarak belirlenmistir. Bu ¢alismada
ele alinan degiskenlerin duraganhiklarn sinandiktan sonra, Johansen Es Bitiinlesme
analizi yapilmis ve degiskenler arasinda uzun ddnemde bir iliskinin varhg
kanitlanmistir. Sonuglar genel olarak degerlendirildiginde ise, yapisal tiiketim
fonksiyonu altinda Pakistan ekonomisi i¢cin RDH'ye dair herhangi bir kanit
bulunamamstir.

Sen (2007) ¢alismasinda, 1983-2005 dénemine ait villik verileri kullanarak biitce
acigl ile cari islemler agig arasindaki iliskiyi arastirmaktadir. Calismada Granger
nedensellik :analizi yapilmaktadir. Yapilan testler sonucunda hem biitge agigindan
cari islemler acigina dogru, hem de cari islemler agigindan biitce acigina dogru bir
nedensellik iliskisi bulunamamustir. Yani elde edilen bulgular neticesinde Tiirkiye
ekonomisi i¢in RDH'nin gecerli oldugu kabul ddilmistir.

Kér (2012) calismasinda ise, Tirkive ekonomisinde biitce aciklar ile cari islemler
dengesi arasindaki iliski tespit edilmeye ¢alisiimaktadir. 1992-2011 ddénemine ait
licer aylik verilerin kullanildigi ekonometrik modelde, blitge agigi, cari islemler
acig, reel faiz orani ve biylime degiskenlari kullanilarak Granger nedensellik testi
ve etki- tepki analizi yapiimaktadir.

Granger nedensellik analizi sonucunda, hem biitce agigindan cari islemler agigina
dogru; hem de cari islemler agigindan bitce agigina dogru bir iliskinin olmadig
sonucuna ulasiimakta, sonucglar RDH'yi desteklemektedir. Nedensellik testinin
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ardindan degiskenler arasindaki iliskinin dénemsel bazda ele alinmasi igin etki-
tepki analizi yapiimaktadir. Bu analiz sonucunda da cari islemler agigindan biitce
acigina dogru donem icerisinde herhangi bir tepki gézlemlenmedigi sonucuna
ulagilmaktadir. Sonuglar genel olarak degerlendirildiginde 1992-2011 willan
arasinda bitce agigindan cari islemler acigina dogru bir iliski tespit edilememis, ve
bulgular Keynesyen yaklasimin aksine RDH’nin Tirkiye ekonomisinde gecerli
oldugu yéniinde clmaktadir.

Kayhan vd., (2013) calismalarinda biitce acgiklarinin olusmasina sebebiyet veren
kamu harcamalarinin Tlrkiye ekonomisinde dis ticaret aciklar Gzerindeki etkilerini
incelemislerdir. Calismalarinda geleneksel nedensellik analizlerinin  yaninda
frekans alani nedensellik analizini kullanan yazarlar iki degisken arasinda 1987Q1-
201103 ii¢c aylik veri dénemi igin ¢ift yonli nedensellik bulmuslardir. Bununla
birlikte kamu harcamalarindan dis ticaret acigina dogru nedensellik daha kisa
dénemde ortaya cikarken dis ticaret agigindan kamu harcamalarina dogru
nedenselligin hem kisa hem de uzun dénemde ortaya ckti@i sonucuna
ulagmislardir.

Erdogan ve Yildirim (2014) ise 2001-2012 yillan arasinda olusan bitce agiklarinin
cari denge lzerindeki etkisini Tilrkiye ekonomisi igin incelemektedir.
Calismalarinda ARDL ve esbiitiinlesme analiz tekniklerini kullanan yazarlar biitce
agiklarimin cari denge (zerinde olumsuz etkisinin oldugunu ve bu etkinin kisa
dénemde bile ortaya giktigini ifade etmektedirler.

Cebi ve Culha (2013) ise 2002-2012 wyillari arasinda Tlirkiye ekonomisinde kamu
harcamalarinin dis ticaret dengesi lzerindeki etkisini reel doviz kuru araciligi ile
incelemektedirler. Analizlerinde vyapisal VAR analizi yapan vyazarlar kamu
harcamalarindaki bir artisin reel doviz kurunun degerlenmesine dis ticaret
dengesinin bozulmasina neden olacagini belirtmektedirler.

Rauf ve Khan (2011) ¢alismalarinda Pakistan ekonomisi icin biitce agigl dis ticaret
acigl  iliskisini incelemislerdir. Granger nedensellik analizi yapan vyazarlar
calismalarinda 1980-2009 d&neminde biitce aciginin temel belirleyicisinin dig
ticaret agiklarinin oldugunu bildirmislerdir.

3. Ricardocu Denklik Hipotezinin Tiirkiye i¢in Testi

Bu boélimde, RDH tecrik ve ampirik literatiir kisminda tartigilan modellerden biri
olan Giorgiani ve Holden {2001) modeliyle ampirik olarak analiz yapilacaktir,
Bunun i¢in 6ncelikle analizlerde kullanilacak degiskenler tanitilarak bu degiskenler
icin birim koék analizi yapilacaktir. Birim k&k analizleri sonuglarina gére VAR analizi
ve testleri, Johansen eg biitiinlesme ydntemi, FMOLS ve Wald testler ile analizler
yapilarak hipotezin gecerli olup olmadigi Tiirkiye ekonomisi icin tespit edilecektir.
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3.1. Veri Seti ve Ozellikleri

Analizlerde kullanilan  degiskenler farklh kaynaklardan elde edilmistir.
Ulasilabilecek en uzun gozlem sayisi kullanilmaya ¢alisiimis olmakla birlikte, veri
setinin 1975 wilindan itibaren secilmesine karsilk Tirkiye'nin i¢ borg (ib)
degiskenine ancak 1980 wvilindan bu yana ulasilabilinmistir. Kisi basina gelir
degiskeni olarak kullanilan GDP-per degiskeni, birim olarak kullaniimisken diger
tiim degiskenler GSYIiH icerisindeki oranlar olarak kullanilmislardir. Diger yandan,
uygulamada ampirik calismalarda kullanilan degiskenlerin logaritmik formlan ile
cahismak énerilmektedir. Ancak bu calismanin veri setinde negatif degerli seriler
de bulundugundan logaritmik degerler kullanilmamistir. Ampirik analizlerde
kullanilacak alan bu verilerin simgeleri, aciklamalan, kaynagi ve kapsadigi déneme
iliskin agiklamalar Tablo 1'de sunulmaktadir.

Tablo 1. Ekonometrik Analizlerde Kullanilan Degiskenler

Simgesi Aciklamasi Kaynagl ve Dénemi
household Household final consumption Word Bank- WDI
expenditure, etc. (% of GDP) 1975-2013
Ozel Tiiketim Harcamalarn Gelir
cad Current Account Balance IMF-IFS
(% of GDP) International Debt Statistics
Cari Islemler Dengesi Gelir 1975-2013
government General government final Word Bank- WDI
consumption expenditure {% of 1975-2013
GDP)
Genel Yonetim Bilitce Agig
ib TCMB EVDS
ic borg gelir 1980-2013
external debt External debt stocks (% of GNI} Word Bank- WDI
Dis Borg Stoku Gelir 1975-2013
gdp per GDP per capita (current US3) Word Bank- WDI
Kisi Bagina Gelir 1975-2013
pop Population growth {annual %) Word Bank- WDI
Niifus Biiylime Orani 1575-2013

3.2. Birim Kok Testi

Ekonometrik calismalarda zaman serilerinin 6zelliklerini inceleyen cok sayida birim
kok analizi yer almaktadir. Literatlirde en sik tercih edilenlerden birisi ise ADF
(Augmented Dickey Fuller) birim kok testleridir (Dickey ve Fuller, 1981). ADF
testlerinde, temel hipotez (sifir hipotezi) serinin duragan olmadigi seklinde ortaya
kenulmaktadir. Bununla birlikte ADF testlerinin temel hipotez ve alternatif hipotez
ayriminda zayif olabilecegi de ileri siirilmektedir. Diger taraftan zaman serilerinin
ozelliklerini arastinrken “duragandir” temel hipotez testlerinin daha uygun
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olabilecegi ileri siiriilmektedir (Sukar ve Hassan, 2001: 114}. Bu ¢alismada
bunlardan biri olan KPSS (Kwiatkowski-Phillips-Schmidt-Shin, 1992: 159-179) testi
kullaniimaktadir. Test serinin duragan oldugu temel hipotezini Lagrange Multiplier
{LM) ile sinamaktadir. Sonuclar Tablo 2’de sunulmaktadir.

Tablo 2. KPSS Birim K&k Testi Sonuglan

Seviye 1. Fark

Seri Sahit Sahit Terim Sahit Sabit Terini

Terimli = Trendli Terimli = Trendli
cad 0.538027 0214197 0.082524 0.069928
external debt  0.609293 0181154  0.228930 0.105134
ib 0.527792 0.083729  0.097006 0.083648
government 0.474079 0.141269  0.103878 0.051091
pop 0.735270 0.128555  0.154440 0.084469
gdp per 0.760384 0214407 0.458581 0.141125

household 0.478048 0.160278  0.171720 0.120909
Asimptotik Kritik Degerler

Y%l 0.739000 0.216000  0.739000 0.216000
Y5 0.463000 0.146000  0.463000 0.146000
%10 0.347000 0.119000  0.347000 0.119000

Buna gére yapilan KPSS analizleri sonucunda seviye ve sabit terimli modellerin
hepsinde test istatistiginin asimptotik kritik degerlerden biiyiik oldugu dolayisiyla
H hipotezinin reddedildigi gériilmektedir. Diger bir ifadeyle seriler seviyede ve

sabit terimli modellerde duragan degildir. Seviye ve sabit terimli+trendli
modellerde ise, ib ve pop degiskenlerinin %5 anlamhlik seviyesinde asimptotik
degerlerden kii¢lik oldugu; pop degiskeninin %10 anlamliik seviyesinde
asimptotik degerden biyilk oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Yani, sabit terimli+trendli
modelde ib degiskeni duraganlasmaktadir. Bununla birlikte veri degiskenlerin I.
Farklara bakildiginda ise, hem sabit terimli ve hem de sabit terimli+trendli
modellerde KPSS test istatistikleri 9%1; %5 ve %10 anlamhlik seviyelerinde

asimptotik kritik degerlerden kiigiik degerler almistir. Bagka bir ifadeyle, H,

hipotezi kabul edilmektedir ve serilerin 1. Farklarinda duragan hale geldigi
gorilmektedir.
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Zaman serilerinin  dzelliklerinin arastinlmasi, hangi ekonometrik teknigin
kullanilmasi gerektigi acisindan énem arz etmektedir. Bu calismada serilerin 1{1)
olmasi, es-biitiinlesme analizi icin Johansen Yénteminin kullanilmasinin bir sakinca
icermeyecegi kabul edilmektedir.

Bu calismada kullanilacak olan ekonometrik ydntem FMOLS yoluyla bazi
parametrelerin (cari acik; i¢ borg dis bor¢ degiskenlerine ait parametrelerin
birlikte istatistiksel anlamliik testi) birlikte sifira esitligini sinamaktir. FMOLS
yapabilmek icin serilerin esbiitiinlesik oclmalar gerekmektedir. Evvela yapilmasi
gereken sey ise VAR temelli Johansen Esbiitiinlesme testlerini tahmin etmek
olacaktir. Bu tahrainler icin kullanilacak ekonometrik model ise Giorgiani ve
Holden (2001) tarafindan kullanilan Denklem 10.’daki modeldir:

N DEF G DD FI
(— =5 +0, —+,6’1i+ﬁ4—+ﬂi —+LYG+ B PG+u
Y 4 Y Y Y (10)

Ekonometrik olarak Denklem 10.daki degiskenler arasindaki iliskiyi gérebilmek
icin degiskenleri bir sistem anlayisi icinde ele alan VAR (vektdr otoregressif)
modeli ile tahminlere baglamak gerekmektedir. VAR yénteminin en édnemli 6zelligi
degiskenleri &nceden bagimh bagimsiz  degisken seklinde ayrima tabi
tutmamasidir. Ayrica ekonomik teori icinde olusan model konusunda ¢ok kati 6n
kabulleri bulunmamaktadir {Charemza ve Deadman, 1997:156).

VAR analizi i¢in modelde kullanilacak gecikme sayilan olduk¢a &nemlidir ¢linki
sonuclar gecikme sayisina asin duyarlidir. Gecikme sayisi arastirilan konunun
niteligine ve arastirmacinin istegine bagh olarak belirlenebilecegi gibi tahminlerin
glivenilir olmasi agisindan bir kisim sec¢im kriterlerine bagvurularak da
belirlenebilmektedir. Akaike Bilgi Kriteri {AIC) ve Schwarts (SC) kriterleri gecikme
seviyesinin tespitinde en cok kullanilan kriterler arasinda yer almaktadir. Diger
taraftan uygulamal galismalarda literatiirde willik veriler icin daha cok tercih
edilen gecikme uzunlugu “1” olarak segilmektedir. Diger yandan, gecikme sayisinin
hata terimlerinde gorilen ardisik bagimhligi ortadan kaldirana kadar gecikmenin
eklenmesi de uygulanmaktadir (Charemza ve Deadman, 1997:159-160; Arestis vd.,
2001: 24). Bu calismada SC kriterine gére uygun gecikme uzunlugu 1 olarak
belirlenmistir. Bir gecikme uzunlugu kullanildiginda, karakteristik polinomlarin ters
koklerinin de ¢emberin igerisinde oldugu baska bir ifadeyle modelin duragan
oldugu sonucuna ulasiimaktadir.

Esbitiinlesme iliskisinin varhginda, kéklerden birisinin birim ve digerlerinin ise
mutlak deger olarak birden kii¢lik olmasi zorunludur. Bununla birlikte karakteristik
kéklerin simetrik iz distimlere sahip olmasi VAR sisteminin istikrarli bir yapida
oldugunu ve es bitinlesme iliskisinin  normal bir dagilm tasidigini
desteklemektedir. (Altintag ve Cetintas, 2010: 47). Diger taraftan VAR modelinde
uygun gecikme uzunlugunda yapilan otokorelasyon LM testi sonucuna gore
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modelde otokorelasyona rastlaniimamis (LM ist= 52,39 [prob.= 0.3439]) ve

degisen varyans problemiyle de karsilasilmamistir (;{-=813’4‘2 istatistik

degerine denk gelen [prob.= 0.2264]). VAR analizi, dogrusaldir ve fonksiyonel form
icermez. Bu yiizden model kurma hatasi ile karsilasilmaz (Tari, 2014: 464). Diger
bir ifadeyle VAR modeli iliskilerin yéniyle ilgilenmeyip iligskilerin dogru
kurgulanmasina olanak tanimaktadir {Gujarati, 1995}.

VAR modellemesinin uygun bir sekilde gergeklestirilmesinin ardindan yapilmasi
gereken, her bir modelde yer alan degiskenler arasinda es biitiinlesme olup
olmadiginin Johansen es-biitiinlesme yontemiyle incelenmesidir (Johansen, 1988,
1992; lohansen ve Juselius, 1990, 1992).

3.3. Johansen Esbitiinlesme Testleri

Tablo 3. Johansen Esbiitiinlesme: Trace istatistigi

Hypothesized Trace 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical Value Prob.**
Nonhe * 0.890668 196.1006 134.6780  0.0000
Atmost 1 * 0.739377 125.2730 103.8473  0.0009
At most 2 * 0.567463 82.24316 76.97277 0.0187
Atmost3 * 0.491323 55.42438 54.07904 0.0377
Atmost 4 0.437534 33.79424 35.19275 0.0702
Atmost5 0.280580 15.38064 20.26184 0.2054
Atmost 6 0.140440 4.842704 9.164546  0.3011

Tablo 4. Johansen Esbiitiinlesme: Maximum Eigenvalue istatistigi

Hypothesized Max-Eigen 0.05

No. of CE(s) Eigenvalue Statistic Critical value Prob. **
None * 0.890668 70.82760  47.07897 0.0000

At most 1 * 0.739377 43.02580  40.95680 0.0288

At most 2 0.567463 26.81878  34.80587 0.3255

At most 3 0.491323 21.63014  28.58808 0.2979

At most 4 0.437534 18.41360  22.29962 0.1600

At most 5 0.280580 10.53794 15.89210 0.2879
At most 6 0.140440 4.842704 9.164546 0.3011
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Tablo 5. Normalize Edilmig Es Biitiinlesme Vektdrii

HOUSEHOLD CAD GOVERN IB EXL_DEBT GDP_P POP C
1.000000 -4.702 0.1233 -0.1475 0.0859 -0.0045 -24.018 -22.390

(0.475)  (0.595) (0.048) (0.119) (0.0005) (4.306) (16.29)

*Parantez icindeki degerler standart hatay géstermektedir.

Johansen Es biitlinlesme testleri, hem trace (iz) ve hem de eigenvalue (en biiyiik
Szdeger) istatistiklerine gére serilerin esbitinlesik olduklarini ortaya koymaktadir.
Esbitiinlesme denklemi sonuclari ise séyledir: Cari islemler agiklarinin artmasi; ic
borclanma oraminin artmasi; kisi basina gelirin artmasi ve nifus artis oraninda
yasanan bir artig, 6zel sektoriin titketimi lizerinde pozitif bir etki yapmaktadir. Ve
tim adi gecen parametreler istatistiksel olarak kuvvetli bir sekilde anlamhliga
isaret etmektedir. Hiikiimet harcamalar ve dis bor¢lanma degiskenlerinin ise
istatistiksel olarak anlamsiz oldugu goriinmektedir.

3.4. Tam Degistirilmis EKK (fully modified OLS) Sonuglari

Tam degistirilmis EKK (FMOLS) tahmincisi, klasik EKK tahmincisinde sapmayi ve
icselligi dlzelterek tam degistirilmis EKK tahmincisini elde etmektedir. FMOLS
tahmincisi, hata terimlerinin simetrik ve tek-yonli uzun dénem kovaryans matrisi
tahminini kullanmaktadir. FMOLS tahminleri icin, esbitinlesme iliskisine sahip
oldugu varsayilan bir zaman serisi slireci gerekmektedir (Phillips ve Hansen, 1990:
99-125).

Seriler arasindaki esbitlinlesme iliskisinin varligi gdsterildikten sonra FMOLS
tahminleri Tablo 6'da sunulmaktadir.

Tahlo 6. FMOLS Test Sonuglar

Degisken Katsayi $td. Hata t-istatistigi Prob.
cad -0.465418 0.213202 -2.182993 0.0383
government -0.269301 0.257680 -1.045098 0.3056
ib 0.116967 0.030100 3.885940 0.0006
external_debt -0.024214 0.063145 -0.383471 0.7045
gdp_per 0.000517 0.000279 1.851306 0.0765
population 13.00297 2.244165 5.794121 0.0000
C 46.74039 7.217300 6.476160 0.0000
R-squared 0.783968 Mean dependent var 70.77194
Adjusted R-squared 0.734115 S.D. dependent var 3.799536
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S.E. of regression 1.959195 Sum squared resid 99.79957

Durbin-Watson stat 1.754446 Long-run variance 2.822077

Table 6’daki FMOLS tahminleri, cari agk (CAD) hiikiimet harcamalan
{GOVERNMENT) ve dis borglanma (EXTERNAL_DEBT) degiskenlerinin Tiketimi
{C/Y) negatif etkiledigi fakat bunlardan CAD degiseninin istatistiksel olarak anlamh
oldugunu, diger degiskenler olan IB {i¢ bor¢lanma) GDP_PER (kisi basina reel gelir)
ve POPULATION (niifusun bliyiime orani) degiskenlerinin de tiiketimi pozitif ve
istatistiksel olarak anlamli bir sekilde etkiledigini ortaya koymaktadir.

3.5. Wald Testi ve Sonuclari

Parametrelere uygulanan Wald Testi sonuglan ise Tablo 3.7.'de sunulmaktadir.
Buna gore ele alinan ddénemde parametrelerin birlikte sifira esitligi
reddedilmektedir. Yani parametreler hirlikte sifirdan farkhdir. Teknik olarak ifade
edilen bu bulgu, Tiirkiye Ekonamisi icin RDH’nin gecerli olmadigin séylemektedir.
Diger yandan kamu harcamalanni simgeleyen C2 paremetresi <0 oldugundan (-
0,269301) kamu tiiketiminin 6zel tilketimi ikame ettigi socnucuna ulasiimaktadir.

Tablo 7. Wald Testi Sonuglan

Test [statistigi Katsayl df Prob.
F-statistic 7.451368 (3, 26) 0.0009
Chi-square 22.35411 3 0.0001

Null Hypothesis: C(1)=C(3)=C(4)=0
Null Hypothesis Summary:

4. Genel Degerlendirme ve Sonug

Ricardo tarafindan tartisilan ve Barro (1974) tarafindan somutlastirilan ve 6ziinde
kamu harcamalarinin finansman seklinde bor¢glanma ya da vergileme yolunun
secilmesinin 6zel kesimin harcamalari lizerinde bir etkisinin olmayacagini, tiiketim-
tasarruf- yatirim- faiz ve cari islemler hesabinin da bundan etkilenmeyecegini ileri
siirektedir. RDH, bir ¢ok ¢cahsmaya konu edilmesine ragmen, uygulanmasindaki
tartismalar hala devam etmektedir. RDH’ye iliskin tartismalarin biliylk bir kismi da
dayandigi varsayimlarin gecerliliginin saglanip saglanamamasi ile ilgilidir. Barro
{1974) bu elestirilere aciklik getirmektedir.

Maliye politikasinda biitce agiginin, vergi ya da borglanma yoluyla karsilanmasinin
makro ekonomik degiskenler lizerine etkisi iki boyutta incelenmektedir:
Keynesyen goriise gore, herhangi bir vergi indirimine yénelik olarak ortaya cikan
biitce a¢ginin  borglanma ile finansmani  bireylerce servet artisi olarak
algilanabilmektedir. Bu algilama sonucunda bireylerin  tiiketimleri de
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artabilecekler. Ricardocu goris ise, bireylerin rasyonel goriisli olusu- kusursuz
sermaye piyasalannin varligi- verginin gotlirii olusu- sonlu yasam ufkuna sahip
olunmasi vs. gibi nedenlerle simdiki bor¢lanmanin ileride aymi oranda vergi
anlamina geldiginin farkinda olduklarimi biitce aciginin vergi ya da borg¢lanma ile
finansmaninda bireylerin kararlarinda bir degisiklik olmayacagini savunmaktadir.
Dolayisiyla vergi indirimi  yoluyla ellerinde kalan parayi tasarruf edip
tliketimlerinde bir degisim yasanmayacaktir.

Buna gore veri donem icerisinde RDH Tiirkiye Ekonomisi icin gegerli degildir ve
kamu tiiketimi &zel tiiketimi ikame etmektedir. Dolayisiyla RDH’de ileri siiriilen
énerme, yani kamu harcamalarinin finansmani sekli, Tirkiye Ekonomisi igin
énemlidir ve tiiketim- tasarruf- yatirm- faiz ve cari islemler hesabi gibi degiskenler
de finansman seklinden etkilenmektedir.

Calismada RDH aleyhine bulgular elde edilmesinin en dnemli nedenlerinden biri,
RDH igin yukarida ifade edilen varsayimlarin Tirkiye ekonomisi igin gecerli
olmadigindan kaynaklanabilir. Clnkl, Tilrkiye'de vergiler sadece gétiirli vergi
seklinde degildir ve gelecekteki vergilerin ne kadar olabilecegini tahmin edebilmek
giic olabilmektedir. ikincisi, bireyler borclanma kisiti icerisinde, yiiksek cari faiz
oranlarinda borglanmalarini ve tiiketimlerini siirekli erteleyebilmektedirler. Bu
yiizden gelirde olusabilecek bir artis tiiketimlere yansiyabilecektir. Uclinciisi,
Tlrkiye'de vyasanan yiiksek ekonomik dalgalanmalar ekonomik kriz benzeri
olusumlarla gelecegi belirsiz kilmaktadir. Bu belirsizlikle bireyler gelecege yénelik
rasyonel tahmin yapamamakta ve sonuc olarak tiiketimlerini cari gelire gore
belirlemektedirler. Sonuncusu ise sermaye piyasalarl borg alacak iliskilerinde tam
rekabet sartlarina gbre kusursuz bir sekilde islememektedir.
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