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OZET

Bu argtirma caitli maliye politikasi araglarinin ekonomik perfoams Uzerindeki etkilerini
tespit etmeyi amaglamaktadir. Gahada secilmi Avrupa Birligi Uyesi Ulkeler ve PIIGS olarak da
adlandirilan borg krizi ygayan Ulkelerin yani sira geghetilmis modelde Tirkiye de yer almaktadir.
Panel veri analizinin ¢gtli yontemleriyle yapilan ampirik sinamalar ¢ergminde ekonomik blytimeyi
etkileyen ana d#gskenlerin vergiler, sosyal givenlik harcamalari vanu tiketim harcamalari
oldugu sonucuna ulalmigtir.
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Abstract

This research concentrates on the effects of skfiscal policy instruments on the economic
performance. The study contains Turkey in its eddrmodels as well as selected European Union
countries which also include so-called PIIGS or tdeerhang countries. With regard to the different
methods of panel data analysis, empirical resuttews that taxes, social contributions and public
consumption expenditure variables are the key etesnehich effect economic growth.
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1. GIRIS

Yansimalar pek c¢ok alanda g bicimde hissedilen kuresel mali kriz, on yila
yaklasan tarihcesiyle Ulkelerin kamu sektéri karar mekawalarini, mali reform hedeflerini
ve bir butin olarak bakilginda maliye politikalarini derinden etkilegtir. Halihazirda
yasanmakta olan ve sonuclarinin ¢ok daha uzun bir méngayilacgl distndlen bu kriz ile
birlikte devlet fonksiyonunun hangi noktayla sinikblmasi gerekgine dair sorgulamalar
yeniden tartilmaya balanms, uygulanmasi gereken mali ¢ézimlerin kamu kesimiangi
fiskal ya da ekstrafiskakleviyle gerceklgtirilecegine dair ortak bir ¢ozim noktasi da halen
gelistirilememigtir.

Gunumizde, belki de yukarnda soOzu edilen tirden diitak politika Onerisi
olusturulamadgi icin Ulkeler kendi yerel ¢ozim politikalar vaestyla kriz kaynakli iktisadi
sorunlarini ¢bzme gayreti icerisine gmislerdir. Ancak yine de s6z konusu tantalarin
merkezinin Ulkelerin mali konsolidasyon ve sirdatilirlik hedeflerini en az yipratacak
politikanin bulunmasi noktasi Uzerinde toplamdve krizin neden oldgu olumsuz
dalgalanmalari giderecek mali uyarici araclarin irleeimesinde sakli  oldiw
disunulmektedir. Boyle bir politika-ara¢ butinciliy farkli gelsmislik diizeyindeki tlkeler
acisindan (farkh bilkelerle de olsa) temel dizeyde glurulabilirse, politika yapicilar
acisindan zaman ve mekanaglbasorunlarin 6nemli Olgide Ustesinden gelinebigece
savunulabilir. Bu cercevede, konjonktirel geleleri de esas alan denge politikalari
vasitasiyla uzun donemde mali konsolidasyon veyttlda hedeflenen bitce ve borglanma
politikalarina ulallmasi; kisa dénemde ise krizin olumsuz etkilermdayrilabilmek igin
faydalanilacak gesletici maliye politika araclari, @ik ve benzeri uyaranlarin ¢gtnasinin
onune gecilebilecektir. Yine, her iki politikaninrbarada ve bir derini en az sekteye
ugratacak bicimde yudratilebilmesi ise politik ve bknatik karar mekanizmalarinin
inisiyatifinde olacaktir.

Bilindigi tUzere, gerek ulkemiz gerekse de Avrupa Birliyesi ulkeler ginimiizde
2008 Kuresel Finans Krizinin farkli sonuclarindaak cyonlii olarak etkilenmektedirler.
Avrupa Birligi kendi igerisinde bor¢ politikalari, but¢ce dengesiEuro tzerinde dizenleyici
birtakim 6nlemlere dair hareket planlarl gilmeye calgirken tlkemiz ise kiresel ve
bblgesel yapisalkanis bazi ekonomik sorunlarin yani sira konjonkturel ticari bakaca
sorunlarla yuzlgmektedir. Bununla birlikte, Turkiye’nin AB ile olailiskilerinden dgan
donemsel yakinkema ve uzaklgmalar ile kiresel krizlerin etkisi, kahkli ekonomik iligkileri
de da&rudan ve dolayl olarak etkilemekte; bu ise tipksYdH dezerleri gibi nihai olarak
kamu kesimi hesaplarina bir noktada yansimaktéagmca, AB de kendi icerisinde homojen
bir yapida olmadindan icerisindeki gelmekte olan Ulkeler ile galinis Uyelerin ekonomik
sorunlara bakl ve duyarliiginda da farklilgan noktalar bulundiu gézlemlenmektedir.
Dolayisiyla, gerek AB ici Ulke #kileri gerekse de AB-Turkiye gkileri kompleks bir
butintn parcalar gibidir.

Ozellikle kamu kesiminde son 130 yillik surecteidén GSYH’e oranla en yiiksek
ikinci borc seviyesine uf@imis olmast, AB uyesi (lkelerin kamu maliyesini ele @l
sekillerinde de bazi farklilamalara yol agmr bu durum, ulkeler bazinda para ve maliye
politikalarinin tekrar gdzden gegirilme siirecini lielandirmstir.? Yine borclanma dinda,

L IMF Mali isler Direktorii ve eski Tirkiye masasefi Carlo Cottarelli'nin 2012 yilinda maliye
politikasi ile ekonomik performans arasgkilye dair sunumu igin bkz.;
https://www.imf.org/external/np/speeches/2012/0218tn (Son Egim Tarihi: 7.3.2016).

2 Gelismekte olan tilkeler ve Tirkiye 6rgiai borclanma konusu 6zelinde inceleyen gorecesggapli
bir yakin dénem analiz icin Esener (2013)’e bakiiab
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vergi politikasinda sadelme ve kamu harcamalari Uzerinde de etkindirtirici birtakim
reform girsim ve eilimlerinin Glkelerin kendi kgullari ve yonetsel gugcleri ¢cercevesinde ifa
edilmeye cakildigl séylenebilir. Bunun birincil nedeni, 90’ yilldan bu yana para politikasi
acisindan atiimgiolan ortak adimlarin maliye politikasi ggkenleri acisindan dnemli 6lgtde
atilamamg olmasinda aranabilir. Uye Ulkeler, vergiler ve katmrcamalari yoniyle sahip
olduklan yetkilerin yalnizca sinirl bir ylzdesibir Gst otorite veya catl bir gdum ile
paylamaya sicak bakmaktadirlar. Bu isgatidan bakildiinda kin para politikasi ay@ani
glgsiz birakir bir gérinimin sergilenmesine nedimaldadir.

Konunun ekonomik performans o&lcim tarafina bafitdla iktisadi ve mali
literatirde siklikla esas alinan gigkenin ekonomik buyimedeki hiz veya oranlar arasi
farkhlasmalarla birsekilde iliskilendirildigi gortlmektedir. Gunimuzde, ekonomik buyime
acisindan yapilan modellemelerde tercih edileteikiel yontem bulunmaktadir. Bunlar; i¢sel
ve neoklasik buyime modelleridir. Her ne kadar licegyime modelleri de maliye
politikalarini ekonomik biytime acgisindan énemli degisken olarak kabul etse dahissal
bazi faktorleri barindirmiyor ofu nedeniyle cajmalarin énemli bir kisminin neoklasik
modeller Uzerine ygunlastigi gorilmektedir. Bu modelin esas aligdicalsmalarin s6zu
edilen nedenden 6tiri  maliye politikalarini  analizgérece uygun olaga
degerlendiriimektedir. Yine bu konuda, glmdan maliye politikasini konu almamakla birlikte
Barro (1996) ekonomik buyltmenin aciklayicilarini alén ederken modelinde mali
desiskenlere de yer vermive bunlarin bir kisminda anlamli sonuclara daralgtir.

2. KAVRAMSAL CERCEVE: L iTERATUR INCELEMESI

Maliye politikasinin teorik diizeyde de olsa ekonontiilyiime ile bir noktada
ili skilendirilebilecezi iktisadi yazinda bilinen bir olgudur. Benzeekilde, konuyla ilgili
olarak gecmite yapilmg ve mali dgiskenleri iceren hemen her anamada Uretken kamu
harcamalarindaki agin ve serbest piyasa etkigli Gzerinde bozucu etkisi olmayan bir
vergilemenin ekonomideki gefemede pozitif etkisi olabilege varsayllmaktadir. En
azindan kuramsal bakn bu cercevede ol@gu sdylenebilir. Ancak uygulamaya bakgdda
bu durum biraz daha karmk bir hal almaktadir.

Maliye politikasi ile ekonomik buytmeyi 1961-1976lar1 icin 100 Ulkeyi kapsayan
calsmasinda ele alan Landau (1983), yatay kesit angbmtemini kullanmy ve kamu
harcamalarinin GS¥'’e oraninin ekonomik biiyiime ile ters yondakili oldugunu tespit
etmisti. Kormendi ve Meguire (1985) yilindaki ¢ghalarinda 1950-1977 yil argliigin
yatay kesit analizi yontemiyle 47 Ulkeyi teste talimuwlar ve parasagoklarin buyimeyi
olumsuz yonde etkiledini tespit etmglerdir. Koester ve Kormendi (1989) 63 ulke verisiyl
1970’li yillar icin ortalama ve marjinal vergilemeranlarinin ekonomik blyume ile olan
ili skisini incelemg ve marjinal vergi oranlarindaki bir gmn ekonomik buylimeyi olumsuz
etkiledigi sonucuna ulgmislardir® Barro (1991) yapmioldusu yatay kesit analizinde ise
1960-1985 donem argh icin 98 Ulkeyi incelemyi ve ekonomik buyime ile kamu tiketim
harcamalarinin GSM’e orani arasinda negatif yonlii birskiye rastlamgtir. Yine bu
calismaya gore ekonomik buyime politik istikrar ile pdzyonde iliskili iken piyasadaki

® Bir yari kamusal mal ve hizmet olarakitim ve okullama oranlari ile kamu kesimi tiiketim
harcamalari buna 6rnek olarak verilebilir.

* Konu hakkinda yapilniilk calismalardan bir dierinde King ve Rebelo (1990), ABD ekonomisi
Uzerinde i¢sel bluyume teorisini esas alarak ulbgavergileme sistem ggsikli ginin uzun dénem
bUyume Uzerinde olumsuz etkisinin olabilgioe vurgu yapmiardir.
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bozulmalarla ise negatif yonde istatistikselkilye sahiptir’

Dowrick (1992), 1960-1988 yillari arasindaki donégm 113 Ulkeyi yatay kesit
analizi yontemi ile ele al@i calsmasinda biyume ile vergileme arasinda gucli bsryénli
ili ski bulmustur. Ancak yine ¢atmaya gore, kurumlar vergisi s6z konusu @laloda buyime
ile vergileme arasinda boyle bir etkilm gecerli olmamaktadir. Engen ve Skinner (1992)
1970-1985 yillar arasi donem icin 107 ulkeyi yakagit analizi ile incelemive gerek kamu
harcamalarinin gerekse de vergi gelirlerinin blytomenlari Gzerinde negatif yonde etkisi
olduguna dair bulgular elde etgherdir. Easterly ve Rebelo (1993) 1970-1988 yilhigracin
yatay kesit analizi ile 100; 1870-1988 yillari aragun doénem etkileri analiz icin de panel
veri analizi yontemiyle 28 Ulkeyi teste tabi tutgfardir. Calgmanin sonuclarina gore;
vergileme yapisi ile biyume arasinda gucli b balunmaktadir ve maliye politikasi tlke
ekonomisinin buyuklgine duyarhidir. Kamu kesiminin Ustlegiditasimacilik ve iletsim
yatirimlari ekonomik biyimeyle pozitif yondesKilidir.

Cashin (1995) 1971-1988 donemi i¢in 23 guelk Ulkeyi zaman serisi analizi ile ele
aldigi calsmasinda kamu transfer harcamalari, kamu yatirinlariekonomik biyime
arasinda pozitif; vergiler (gelir, servet, sermayerinden alinan vergiler ve sosyal guvenlik
paylari) ile buyime arasinda ise negatif yonddissiiesel iliskiye rastlamgtir. Devarajan vd.
(1996) 1970-1990 donemi icin yapmmolduklari panel veri analizinde 43 ulkede kamu
harcamalarinin ekonomik blytime Uzerinde pozitifseiddugunu tespit etmgierdir. Tersine,
kamu sermayesi vasitasiyla yapilan harcamalakiseomik buyimeyle ters yondestilidir.
Bleaney vd. (2001) ise 22 ulke icin panel veri amadle yaptgl calsmasinda 1970-1995
donemini ele alngi ve kurd@gu denkleme hikiumetin butce kisitini da dahil gtimi
Calsmaya gore, uretken kamu harcamalar ile ekonomidéiilime hizi arasinda pozitif
yonlu bir iliski varken uzun donem ekonomik biyime ise vergileradumsuz yonde
etkilenmektedir.

Nijkamp ve Poot (2004), maliye politikasina daig@&enlerin dginik bir bicimde ele
alindgr gecmi akademik capmalari inceledikleri meta analizlerinde 93 yayiman
calismay! ve 123 go6zlemi yorumlaghardir. Buna gore; kamu kesimi tiketim harcamalari,
vergi oranlari, gitim, savunma ve altyapi harcamalari icerisindellide egitim ve altyapi
harcamalarina dair bulgularin gic¢li agidau ve bu iki harcama tirtinin ekonomik buyimeyi
olumlu etkileyebilecgini belirtmislerdir. Gérece yakin donem birgdir calsmada Easterly
(2005) butce dengesinin ekonomik buyumeetkeri ile olan ilgkisini incelemitir. Yatay
kesit analiziyle 1980-1999 donemi ve 20 gmiekte olan Ulkenin ele alinglibu calsmada,
bitce aciklar takip eden bor¢ krizlerinin de amdikteyicisi olarak yapisal borglanma
sorunlarini ve dolayisiyla ekonomik biylimeyi ndgainde etkilemektedir.

Gupta vd. (2005) 39 az ggihis Ulkeyi 1990-2000 donemi igin ele aldiklan
calismalarinda maliye politikasi ve harcama kompozisyoekonomik blylume Uzerindeki
etkilerini incelemglerdir. Calgmanin bulgularina gére mali konsolidasyon kisa veyan
donemde ekonomiye zarar vermemekte ve maliye kaditi uygulamalari ile ekonomik
blylme arasinda istatistiksel olarak anlamli bikil bulunmaktadir. Yine bu dwultuda,
mali aciklar arttikca ekonomik biyime de bundanmsluz yénde etkilenmektedir.
Angelopoulos vd. (2008), 1980-2000 arasi donemiepareri analizi ile inceledikleri
calismalarinda, ilgili yil aralgl icin 64 Glkenin kamu kesimi harcamalarinin buyynmegatif
yonde etkiledii sonucuna ukanislardir. Ancak ekonomik buyime ile vergiler arakiletim

®> Barro (1990) maliye politikasi ile ekonomik buyuritigkisinin icsel biyiime etkilémini ilk kez
ortaya koyan arktirmacilardan biridir. S6zli edilen cahada Uretken-Uretken olmayan kamu
harcamasi ve bozucu-bozucu olmayan vergileme algalger verdii gorilmektedir.
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acisindan bakil@ginda (calmada her ne kadar buyimeyleskisi agisindan istatistiksel
olarak anlaml sonucglara ylésa da), yonu bu denli kesin olmayan bigkiye rastlanildg
belirtiimekle yetinilmitir. Dinca ve Dina (2013) maliye politikasi ile ekonomik biylimeyi
dogrudan Avrupa Birlgi Uyesi Ulkelerle ele almnglar ve panel veri analizi vasitasiyla
olusturduklari alt modellerle yeni ve eski AB lyesi élikrde maliye politikasi ve mali
konsolidasyon uygulamalarini analiz etmeye gayrghisterdir. 2001-2011 donemini
kapsayan caimada, ekonomik bilyiimenin mali baskifianzitif yonde etkilendii sonucuna
ulasiimis; aciklayici dgiskenlerden kamu harcamalari, doviz kuru ve kamu lbose
ekonomik buylimeyi negatif yonde etkilegtim.

Yukarida dginilen ¢cok sayida d@skenli calsmalar haricinde maliye politikasini bir
batin olarak ele almagiolmakla birlikte; mikro dizeyde, kamu kesimigdgenleri ile
ekonomik blyime arasi gkiyi inceleyen ceitli calismalar da bulunmaktadir. Orgie;
sosyal guvenlik harcamalaile ekonomik buylime arasi gkileri inceleyen cakmalardan;
Korpi (1985), McCallum ve Blais (1987), Castles Dewrick (1990), Perotti (1992, 1994),
Cashin (1995), Bellettini ve Ceroni (2000) bu ikgtken arasinda pozitif yonde bir etk
bulundgunu tespit etmgierdir. Ote yandan, Mirlees (1971) ve Bleaney va0Q1) ise
calismalarinda sosyal guvenlik harcamalarinin ekonontikiimeyi olumsuz etkileyegame
dair cikarsamalarda bulungiardir. Bir diger de&isken acisindan, kamu kesimince
gerceklgtirilen altyapr harcamalarinirekonomik biyume ile gkisine dair caimalarinda;
Ratner (1983), Kocherlakota ve Yi (1997), Lau ven 11997), Kneller vd. (1999),
Angelopoulos vd. (2007) ve Benos (2009) bu ikgiglkeen arasinda pozitif yonde istatistiksel
iliski bulmuslardir. Buna kayin, Tatom (1991, 1993), Holtz-Eakin (1994), Garklda vd.
(1996) altyapinin ekonomik buyime Uzerinde oydadrole dair vyeterli kanita
ulasamamglardir.

Vergi oranlari ile ekonomik biyime arasi gkiyi inceleyen ilk calgmalardan biri
Solow’a (1956) aittir. Cagmaya gore vergi politikasinin biytimegééeri Uzerinde olumsuz
bir etkisi bulunmamaktadir. Buna kar Romer (1986) ise vergilerin uzun dénemde
ekonomik buylime Uzerinde etkileri olabilgo® vurgulamaktadir. Barro (1990) vergilerin
sermaye birikimi Gzerinde bozucu etkiler yaratadsigni ve bu nedenle biyume Uzerinde
negatif etkiler yaratabile@ami vurgulamstir. Yine, Helms (1985) ile Gale ve Potter (2002)
tercih ve guduleri olumsuz etkilegligerekcesiyle vergilemenin biyume Gzerindeki etkis
olumsuz gorirken; Katz vd. (1983), vergiler saydsinelde edilecek gelirlerin kamu
harcamasina dosinesi dolayisiyla ekonomik biylime Uzerinde olumlki gfaratacgini
yorumlamslardir.

Egitim ve sglik harcamalarida ekonomik blytime Uzerindeki etkileri incelengged
kamu kesimi dgiskenlerindendir. Eitim alanina odaklanan ¢amnalardan Evans ve Karras
(1994), Hansson ve Henrekson (1994) ve Barro (2@lB8deiskenin ekonomik biylime
Uzerinde pozitif etki yaragii sonucuna ukmislardir. Ancak yine de @tim harcamalari,
calismalarda genellikle géli kukla degiskenler vasitasiyla ya da ikincil dizeyde yer @ldi
icin bu konuda s#ikli bir cikarsama yapabilmek mimkiin gériinmemektédOrnesin;
Barro (2013) erkek sgucinin dst dizey okuflama oranlarini @tim harcamasini
tanimlamada kullanirken Evans ve Karras (1994jtine harcamalari elastikiyetini
calismalarina konu etrgierdir. Benzersekilde, bir dger yari kamusal mal ve hizmet olarak

® Calsmada ‘mali baski’ olgusu geudan vergiler ve dolayli vergiler ile sosyal kagaylarinin
toplaminin GSYH’e orani olarak alinngtir.

" Analize konu iilke verileri eksik olgu icin calsmamizda da @tim harcamalarina sadece teorik
duzeyde dginilmekle yetinilmistir.
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sagglik harcamalariicin de bu etki buylk 6lctide pozitif yonde c¢ikmakta Akar (2014),
Turkiye'de uzun donemde @& harcamalari, bu harcamalarin nispi fiyati veomdmik
blyume dgiskenleri arasinda anlamli bir gki tespit etmgtir. Bhargava vd. (2000), Bloom
vd. (2003), Chakraborty (2004), Narayan vd. (20Hlmi ve Sadeghi (2012) ile Cooray
(2013) yapmy olduklari zaman serisi ve panel veri analizlesitasiyla s6z konusu pozitif
istatistiksel etkiyi (sglik harcamalar, yegkin yasam suresi, ygm beklentisi, s#ik
sermayesi gibi farkli gaml deziskenlerle de olsa) tespit etgterdir.

Yine, savunma harcamalawme Ulkeler arasi silah ticareti ile ekonomik bugirnskisi
konusunda da yapilmikayda dger sayida agiirma bulunmaktadir. Dgvudan ekonomik
buyiime veya gier kamu mali dgiskenleriylé iliskilendirilerek yapilan bu caimalarin
sonuclarinin belirli bir tutarliikta oldiunun séylenmesi gictir. Bu konuda bilinen ilk
calismalardan olan Benoit (1973, 1978), Kaldor (1976gnKedy (1983), Weede (1986)
askeri harcamalar ile ekonomik biylime arasindatipgzinde bir istatistiksel ikki tespit
ederken Deger ve Smith (1983), Lim (1983), Deg&86) ayni ilgkinin yonini negatif
olarak bulmglardir. Ote yandan, Hill (1978), Biswas ve Ram @PBe Mintz ve Stevenson
(1995) ise savunma harcamalarinin ekonomik blUyureeirideki etkisine dair herhangi bir
bulguya ulgamamglardir. Takip eden dénemlerde de pek cok mikro gideki calsmada
farkli sonuclara ukaldigi gértlmektedir.

Ancak literatirde tim bu dekenler ile ekonomik blyime Uzerindeki &kl
etkilesimlerini maliye perspektifinden ele alan bir yakobnem cakmanin eksikigi
hissedilmektedir. Tum bunlarin 6tesinde, 6ncekisgahlarin hemen hicbirinde bu gahada
kurgulams oldugumuz ¢ temel unsurdan ikisi bir arada yer almaatakt Bunlarin birincisi,
calismalar arasinda @ekenlerin bir butin halde ele aliggdianalizin yok denecek kadar az
olmasidir. ikincisi, benzersekilde bir butincullik icerisinde @oudan Avrupa Birlgine
egilen yakin donem Ust diizey gahaya rastlanmamiolmasidir. Uglinclisi ve cghayi
digerlerinden kesin bir cizgiyle ayiragal diGundigimiz nokta, Avrupa Bir§i Uyesi
Ulkelerin analizi yaninda Turkiye'nin AB’ye muhteimkatki veya maliyetlerin tespitinin
yapilacak olmasidir.

3. VERI SETI, MODEL VE YONTEM

Calismada, optimum diizeyde maliggken ile konsolide edilngiveri seti vasitasiyla
panel veri analizinin glincel catnalarda yararlanilan en uygun yéntemleri tercilesek ilk
modelde Avrupa Birlii Uyesi Ulkeler sinamaya tabi tutulacak; ardindaB, tyesi ulke
verileriyle yapilan ilk analize ikinci modellemedairkiye de dahil edilecektir. Boylelikle,
hem birinci ve ikinci modelden hem de birinci venidi model arasinda odacak farkliliklar
uzerinden AB lyesi ulkeler yani sira Turkiye icissiti cikarimlar yapilabilecektir. Ote
yandan, yine bu modellemeler vasitasiyla Turkiye’AB’ye maliye politikasi ve ekonomik
blyume ilgkisi cercevesinde olasi katkilarinin veya etkiligrinihai tahliline ulaillacagl ve
ampirik bulgularin politika yapicilar ile akademesyer nezdinde yol gosterici olabilete
deserlendirilmektedir. Kullanilacak veri seti, Ulke ujppu ve ekonometrik modelin teorik
cbzimlemesiggida sirasiyla sunulngtur.

® Ornesin; savunma harcamalarini borglaskilendiren calsmalarda da sdz konusu biitincglia
olmadgi gorilebilmektedir. Konu hakkinda ayrintili biligin; ipek ve Esener (2014) ile Esener ve
Ipek (2015)’e bakilabilir.
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Tablo 1: Verinin Tanimlanmasi

DEGISKEN TANIMI KAYNAK
KBGSYHBUY Kisi basina Gayrisafi Yurtici Buyime Orani WDI 2016
KSAGHARC Kamu Kesimi Sglik Harcamalari/GSYH WDI 2016
SAVHARC Savunma Harcamalari/G8Y WDI 2016
VERGIGSYH Toplam Vergi Gelirleri/GSIH WDI 2016*
KTUKHARC Kamu Kesimi Tiketim Harcamalari/G $M WDI 2016
SOSHARC Sosyal Guvenlik Harcamalari/GStY WDI 2016
ARGEGSYH Kamu Kesimi Argtirma ve Geltirme WDI 2016
Harcamalar/GS¥H
KBORCGSYH Merkezi Yonetim Toplam Borg¢ Stoku/GBEY WDI 2016*

* fkinci modelde Tirkiye icin Kalkinma Bakanhg ve Gelir idaresi Bakanligl internet
sayfalarinda yer alan verilerden yararlaniimistir.

Arastirmada kullanilacak veriler Dinya Bankasi'nin Déankalkinma Gostergeleri
(World Development Indicators) ve T.C. Kalkinma Bakg ve Gelir idaresi Bgkanli
resmi internet sayfalari tizerinden derlegtini Olgek kiicUkligli veya veri noksargi gibi
nedenlerden o6turd, bazi kucguk dlkeler ilegyo dgal kaynaklara sahip ulkelerin gaha
kapsami dunda tutulmasinin makul olagiadUstindimstar.

1996-2012 yil aragn analizin yapilaca donem olarak benimsenmektedir. Analize
konu Ulke veri seti, Avrupa Bigi'nin kurucu ve lokomotifi sayilabilecek ulkelerifmci ve
ikinci genklemede katilan Almanya, Frandsalya, Belgika, Hollanda, Birkik Krallik vb.)
yani sira son krizden gorece fazla etkilenerek kahisolidasyon ve surdurebilirlik sorunlari
yasayan Ulkeler (PlIGS - Portekiirlanda,italya, Yunanistan véspanya) bgta olmak tzere
17 yil ve 18 ilkeyi kapsamaktadifyapilan analizle biitce ve borclanmayaslbaciklarla
yuzlesen ulkelerle bunu kapatma konusunda onlarla b&litdreket eden dlkelerin ¢cabalarinin
konsolide edilebileggne inaniimaktadir. Yine, bu yol ile sorunkonjonktirelnedenlerden
mi yoksayapisaltemelli mi old@guna dair sorulara cevaplar aranacak ve gozlemtarcamda
cozum onerileri siralanacaktir. Ote yandan, yulearch dginildigi Uzere genietilmis
modelde AB lkelerine ayni maliye politikasi verige Turkiye de dahil edilerek
degsiskenlerdeki potansiyel etkiler bir de “Turkiye de ripa Birligi'nin bir parcasi olsaydi”
varsayimi cercevesinde analiz edilecektir. Bu soguperspektif ayni zamanda gabanin
oncdullerinden kesin cizgilerle ayrilagal disind(giimuz temel noktalardandir.

Avrupa Birligi ve Turkiye acgisindan maliye politikasi ggkenlerinin ekonomik
blyume Uzerindeki etkileri ampirik olarak analizilegtye calgilirken yonteme goére konu
secimi yerine konuya en uygun yontemin secilmesiusuna 6zel 6nem atfetmek yerinde
olacaktir. Maliye dgiskenlerinin biylume Uzerindeki belirleyici rolinin aklugunu ‘zaman
ve mekan butiniil’ icerisinde ele alan yakin donem akademiksgahlarca benimsenen en
giincel panel veri analiz yontemf&icalsmamizda da kullanilmalidir. Bu cercevede, ggcmi
argtirmalar yontemleri itibariyle incelengive yapilan planlamada stdttkve dinamik?

® Ulkeleri gosteren tablo EK-1'de yer almaktadir.

9 panel veri analizi, zaman boyutuna ait kesit eenin kullanilarak ekonomik gkilerin tahmin
edilmesi yontemi olarak tanimlanabilir (Greene, 20612). Bu yontem ulkeler, ¢gdinlar, firmalar,
hanehalklari ve benzeri kesit gozlemlerin belli tdman arafi icerisinde bir araya getirilmesinden
olusmaktadir (Baltagi, 2001: 1; Arellano, 2003: 1). @alalara havuz yontemiyle daniimakta; sabit
ve rassal etkiler modellerinin kallastirilmasi ile analiz sonlandiriimaktadir.

1 Panel veri analizi yontemlerinde bazi ekonomepikblemlerle kaplasilabilmektedir. Bunlar
(Mileva, 2007); endojen géskenin hata terimi ile korelasyon icinde bulunmasmdhata terimi
icerisinde sabit etkiler modeline @a dogrusal zamanh d#smezlerin aciklayici deskeni
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panel veri analizlerinin bir bildesinin> aratirmamiz icerisinde kullanilmasinin yerinde
olacaina kanaat getirilngtir. Ote yandan, ulkelerin ekonomik yapi vescafya farklilgi gibi
niteliksel bazi farkliliklari bulunmasi nedeniyle vamana kg farklilasmalarin da hesaba
katilmasi gerekcesiyle dinamik sinamanin**danodele eklenmesinin anlamh olgca
deserlendirilmektedir. Nihai olarak, bu vyollar ile bkte toplamda cok daha tutarl
istatistiksel sonuclara ujdabilecesi dilsiinilmektedir:

4. AMPIiRiK BULGULAR

Belirtilen kapsam ve teknikler gaultusunda gercekiérilen ampirik analizlere ait
sonug tablolar ¢caijma ekinde (sirasiyla, havuz yontemi EK-2'de; sadstsal etkiler EK-3'te;
dinamik panel veri analizleri ise EK-4'te) yer alktadir.

EK-2'de yer alan havuz yontemi sonuclarina gorek&esimi sglik harcamalarinin
beklentinin aksine ki basina GSYH biiyime dgerleri ile negatif yonde etkiggm halinde
oldugu gorulmektedir. Model 2 ile birlikte denkleme Tiy& dahil edildginde s6z konusu
etki gorece azalsa da kaydagde bir diizeye diimedizi savunulabilir® Vergiler ise
ekonomik buytumeyi olumlu yonde etkilemektedir. Tigiekdahil edildginde ise bu etki gozle
gorulur sekilde azalmaktadir. Bu beklenen sonucun belki dgida nedeni vergi yukinin
gelismis Ulkeler bata olmak Uzere Avrupa Bigi icerisinde ulkemize kiyasla yuksek
olusudur. Her iki model acisindan istatistiksel olaeatamli ¢ikan bir dier degisken sosyal
guvenlik amaciyla gercelderilen harcamalardir. Bu harcamalarin 17 yillikresti esas

etkilemesinden, amsiz dgisken olarak yer alabilecek bir gecikmeli giigkenin otokorelasyona
neden olmasi, kisa zaman dilimi yani sira uzun kitggitunun bulunmasi olarak siralanabilir.

2yl boyutu gorece kisa buna kar iilke sayisi gorece fazla olan galalarda alternatif bir ¢6ziim
yolu olarak dinamik modelleme onerilmektedir. Butateile gecikmeli dgiskenin yarattg fark
degisimleri de modelin spesifikasyonu igerisine katil@kr. Bu tir modellemelerde aragzdgenin
modele uyarlanmiolmasi da dnem arz etmektedir. Cinkl bu sayedesfamucunda ortaya cikacak
olan artik icerisindeki olasi korelasyonun da onigegilebilecektir. Arellano ve Bond (1991),
Genellgtiriimis Momentler Yontemi (GMM) ile i¢sel ggskenlerin gecikmeleri kavranarak séz
konusu sorunlar bertaraf edilebilmektedir (Dunne 2004: 129).

3 Havuz yéntemi ardindan her iki sinamanin birlikéilacak olmasinin gerekcesi, zaman gnain
hem makro panellerde benimsenen Ulke gi&nbandinda olmayl hem de mikro panellerdeki yil
aralginin tzerinde olgudur.iki kosulu da yerine getirmeyen veri setlerinde, her ikasnanin birlikte
yapilarak elde edilecek ciktilar Uzerindeki ortaiktalardan hareketle politika Gretmenin makul
olaca deserlendiriimektedir. Bu konu hakkinda daha fazlanikhilgi icin bkz.; Eberhardt, 2011: 7.
1 GMM kullaniminda iki metot vardir. Bunlarin biriist “fark” digeri ise “sistem” GMM olarak
adlandiriimaktadir. Fark GMM y6nteminin birtakimsgkyonlerinin bulunmasi nedeniyle Blundell ve
Bond (1998) tarafindan yeni bir tahminci olaraktesis GMM tanitilmgtir. Bu tahminciyle birlikte
fark ve dizeylerde olan olasi tim ikkiler bitinletirilmistir. Arellano ve Bond'un (1991) fark
GMM tahmincisinin sinirli 6rneklem 6zelliklerinetsp olmasi ve 6zellikle de zaman (T) goreli olarak
Ulke sayisindan (N) kicuk olgunda tutarsiz sonuglar verebilmesi sistem GMM'imaa icerisinde
tercih edilirligini artirmistir. Bu konuda hangi GMM modelinin nihai olarak #igcyorumlanacgini
Hansen testi aciklamaktadirgét test sonucunda araggddenler gecerli ise sistem GMM tercih
edilmeli desil ise fark GMM uygulanmalidir.

!> Calsmada AB, Tiirkiye ve der aday Ulkelerin mali siireklilik, konsolidasyon lvenlara etki eden
diger faktorlerine ilgkin gozlemler kullanilarak (lke paneli elde edilkire Panel veri
regresyonlarinin dncelikli olarak STATA programa tahmin edilmesi planlanmaktadir.

'8 Bu noktada, Avrupa Biri Uyesi iilkelerden dzellikle gatinis Bati Avrupa ekonomilerinin yave
sgilik giderlerinin gdrece fazla olgu disinuldigiinde sglik giderlerinin kii basi refah gostergeleri
Uzerinde pastadan daha fazla pay aliyoswoia sasiimamasi gerekgi yorumu da yapilabilir. Yine
deginildigi Uzere, belki de Glkemizin gen¢ ve dinamik nifulsubirlikte ikinci modelde s6z konusu
negatif durum bir nebze de olsa azalmaktadir.




Yo
J Journal of Life

Economics

alindginda AB’de Turkiye'ye kiyasla daha buyuk bir 6nehzéz oldgu gorilmektedir. Ayni
tabloda son olarak, kamu kesimi bor¢ oranlaringiiide artgin kisi basina GSYIH tizerinde
negatif etkisi Model 1 ve 2 analizlerinde acikcaiginektedir. Bata Yunanistan olmak
kaydiyla Portekizirlanda, italya, ispanya (FHGS) gibi Avrupa’'daki pek cok ulkenin borg
krizleriyle yuzleiyor olmasi veya Maastricht Kriterlerinin bor¢ skduna uyamiyor olgu bu
negatif iliskide dnemli bir paya sahiptir. Aksine, gafiekte olan reformist ekonomiler gibi
Tarkiye'nin de i¢ ve di bor¢ yoninden 80’ler ve 90’lardaki bor¢ ertelemesikrizleri gibi
karanlik deneyimler sonucunda bankacilik sektonmliamu kesimini ggtli diizenleyici ve
denetleyici adimlarla (4749 ve 5018 sayili yasalar) neoliberal dizlemde sinirlama
gayretinde oldgu bilinmektedir.

Gerek sabit etkiler gerekse rassal etkiler modeilleryapms oldugumuz analizlerde
de 6nemli sayida mali ggkenin ekonomik biyume derleri ile istatistiksel olarak anlamh
iliskiye sahip oldgu gorulmektedir. EK-3’'te yer alan Hausman testgrddtusunda makul
sonugclarin sabit etkiler modelleri Gzerinden yorammhasi gerekdi tespit edilmg ve buna
gore vergiler, kamu ttketim harcamalari, sosyalegiik harcamalari ve kamu kesimi AR-GE
harcamalarinin ki basina GS¥H ile her iki modelde d€ iliskili oldugu sonucuna
ulasiimistir. Analizlere gore tipki havuz yonteminde atdugibi vergiler ekonomik biyime
ile pozitif yonde ilski icerisindedir. Aynisekilde sosyal harcamalar da istatistiksel anlaknlil
seviyesi daha diik olmakla birlikte ayni yonde hareket eder gorukiaéir. Her iki b&msiz
degisken icin de Turkiye modellemeye dahil edffiside etki seviyesinin gorece guginu
sdylemek yank olmayacaktir. Bu durum, gerek toplam vergi yuzdeie gerekse de sosyal
glivenlik harcamalarinin AB’de yiiksek olmasiylakiliendirilebilir. Ote yandan, ayni tabloda
kamu harcamalarina vekaleten kullanmakta glehouz kamu kesimi tiketim harcamalari
degiskeninin ekonomik buylimeyi olumsuz yobnde etkifgdsonucuna ulgalmistir. Bu
degiskenin kareti rassal modellerde de benzekilde ¢cikmstir. Bu durum belki de ‘kamu
kesiminin d@rudan piyasa ekonomisi igerisine dahil olmasininzibasakincalar
dogurabilecgi’ seklinde yorumlanabilir. Vergilerle aksi yonde olayni iliski vasitasiyla elde
edilecek gelirlerin, kamunun tiketim gle de diger toplumsal hizmet kanallarina
yonlendiriimesi (altyapi, biyiuk maliyet gerektirgatirim faaliyetleri ve sosyal harcamalar
gibi), iktisaden arzulanan amagclara daha hizlisilesina da hizmet edebilir. Yine
boylelikle, olasi 6zel sektér damalarinin da 6niine gecilebilecektir. EK-3'te sbarak, AR-
GE faaliyetlerinin ekonomik buyime ile negatif y@ndbstatistiksel igkiye sahip oldgu
gorulmektedir. Bunun muhtemel nedeni, bu faaliy@tléoplumsal geri dorgiiniin ¢cok daha
uzun yillara yaygin olmasi olabilir. Ancak yine derek havuz ve dinamik modellemelerde
gerekse rassal etkiler analizlerinde benzer sorauciaiimadgi icin net yorum yapilmasinin
salikli olmayabilecgi de degerlendirilebilir.

Ampirik calismaya esas alinan yil sayisinin statik analiz atasigérece sinirli ofu
ve teorik kisimda dgnilen diger teknik nedenler dolayisiyla gahamizda dinamik analize
de yer verilmesinin makul sonuclara giteada anlamli olaga distinilmistur.® Bu
cercevede, EK-4'te yer alan analizler gddtusunda; vergilerin ve sosyal guvenlik
harcamalarinin ekonomik bilylumeyi pozitif, kamu tikke harcamalarinin ise panli
degiskeni negatif yonde etkilegi sonucuna ukglmistir. Bu durum, sinanan her iki model igin
de aynisekilde gerceklgmektedir. Ozellikle, dinamik modele Tirkiye'nin d&hil edildgi
ikinci analizde sosyal harcamalarin ve kamu tukeltiarxcamalarinin etkilerinin (sirasiyla
pozitif ve negatif olarak) guclengli gdzlemlenmektedir. [Fer taraftan, her ne kadar %95
istatistiksel anlamlilik diizeyinde olgu ayni tablodan tespit edilgiolsa dahi-6nceki

" EK-2 icin oldyu gibi burada da yalnizca Model 1 ile Model 2'dekiak istatistiksel anlamli
degiskenler tzerinden yorum yapilimasinin makul ve idabktcasi distnulmistdr.
'8 Savunma harcamalari ile borclanmaya dair benzetigér calsma icin bkz.; Dunne vd., 2004.




analizlerde yer alan sonuclarin aksingeplam vergiler baimsiz dgiskeni icin tlkemizin
Model 2 ile sisteme dahil edilmesinin buyik bir Katveya farklilgma yarat@inin

<

o

7 Journal of Life

Economics

sdylenmesi (en azindan katsayi diizeyinde) guc gdektedir.

Tablo 2: Tum Model ve Ybntemleritibariylg: Istatistiksel Olarak Anlamli Ortak
Degiskenler veIsaretleri

(KBGSYHBUY icin)

Havuz Yon.

Sabit ve Rassal Etkiler

Yon.

KSAGHARC
SAVHARC
VERGIGSYH
KTUKHARC
SOSHARC
ARGEGSYH
KBORCGSYH

Dinamik Panel
YOon.

Not: Bu tablo, ek kisimda yer alan EK-2, EK-3 ve EKekittim Model 1 ve Model 2 sttunlari igin

birlikte/toplu anlamlilgin yonunu gdstermesi ve gkrlendirilmesi gayesiyle derlenstir.

Calismada yer alan modeller teker teker ele afimtla, bakaca dgiskenler anlamli
cikmissa da’ toplu bir degerlendirme, analizde tutarlilik agisindan daha rhakunuclara
ulasiimasini sglayabilir. Boyle bakildginda, her iki model icin de (AB ve Turkiye ile AB)
kisi basina GSYIH biiylimesi ile maliye politikasi ggkenlerini ortak etkileyen dgskenler
Tablo 2 vasitasiyla sunultur. Buna gore, vergiler ve sosyal guvenlik harcamadaki
artislar ekonomik performansi tim analizlerde olumlu gé@retkilerken kamu kesimi tiketim
harcamalari ise ekonomik buyime lGzerinde 6nemlididgolumsuz etki yaratmaktadir. Yine
beklenilenin aksine ghk ve AR-GE harcamalarinin (ki bunun bir nedeningeri
donislerinin 6nemli élgiide uzun yillara yaygin gercekhesi olabilir) kii basi GSYiH ile
ters yonlu kismi bir ikkisi tespit edilmg, havuz yonteminde ise her iki modelde de kamu
istatistiksdarak olumsuz yonde etkiledi
saptanmgtir. Ote yandan, modele Tirkiye dahil ediidide karetin yonunde bir desiklik
olmamakla birlikte bazi dgskenlerde sicramalar yanabildgi de gorilmektediristatistiksel
olarak anlamli bamsiz dgiskenlerden toplam vergilerde, kamu borclarinda, kdwmsimi
tuketim harcamalarinda ve sosyal givenlik harcammada Tarkiye'nin secilng AB Uyesi
ulkelere pozitif veya negatif yonde gozle goruliiki e/aratacgl savunulabilir. Son olarak,
tlkemiz acisindan bir ger dikkat cekici nokta da belki de savunma harcamah dairdir.
Her ne kadar Tablo 2’'de ortak anlamlilik agisindek etkisiz gorinen Igamsiz dgisken

borclanmasinin  ekonomik performansi

olsa da, sadece Turkiye acisindan baguhdia, gerek havuz yonteminde gerekse de rassal

etkiler modelinde kismen anlamli g&xlere ulaildigr sdylenebilir. Savunma harcamalarinin
artisi (denkleme ulkemiz dahil edilginde) b& ml desiskenle gorece anlamli ve ters yonli
bir iliskiye isaret etmektedir. Ancak bu konuda kesin yargilaailabilmesi icin ¢cok daha
derinlemesine analizlerin yapilmasi gerekmekteBir. ise bir bgka muhtemel ¢cajmanin

konusunu olgturmaktadir.

Y Ornesin; her iki modele ait testlerin giéli kisimlarinda kamu kesimi borglanma ve savunma
harcamalari déskenleri istatistiksel olarak anlamli ¢ikgnancak bu durum her iki model ile ayni
anda, ayni testle desteklenmgtini Bu nedenle Tablo 2'de bu ve benzerigidkenler dsarida

birakilmstir.
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5. GENEL DEGERLENDIRME VE SONUC

Bu calsmada bilinen bazi maliye politikasi gostergeleei dkonomik biylime arasi
etkilesim irdelenmeye cajilmistir. Veri, tGlke ve yil sinirlamasi nispetinde elenan mali
desiskenler ile kii basina GSYH (zerinden yapilan analizlerde ozellikle vergilsgsyal
glvenlik harcamalar ve kamu tiketim harcamalarekonomik biyimeyi anlamada 6nemli
bagimsiz dgiskenler oldgu sonucuna ukaimistir. Arastirmaya goére, vergiler ve sosyal
glvenlik harcamalari ekonomik performansi olumlund® etkilerken kamu kesimince
gerceklatirilen tilketim harcamalari ise G$M deserlerini negatif yonde etkilemektedir.
Cesitli ampirik yontemlerle yapilan ana model sinamiadan ardindan secilmiAB Ulkelerine
gelistiriimis modelde Turkiye de dahil edil;mive slemler tekrarlannstir. Ulkemizin dahil
edildigi modellerde de tablolarin altinda yorumlanan bieatisayi farklilamalar 6tesinde
(analizlerin c¢g@una Turkiye dahil edilginde 6zellikle vergi ve sosyal guvenlik
harcamalarinin etkisi gérece azalsa da) buyik ¢apllesisiklik olmadigi gozlemlenmtir.
Bir diger deysle, s6ziU edilen G¢ mali g@sken Ulkemiz agisindan da ekonomik buyimeyi
anlamada benzer 6neme sahiptir. Yine bor¢clanmaGERve savunma harcamalari dai ki
basi GSYIH'i anlamada kismen anlamligir desiskenlerdir. Sonug olarak, ampirik bulgular
dogrultusunda maliye politikasinin tlke ekonomi pdigiarina yon vermede 6nemli rol
oynadgl soOylenebilir. Bu etki her zaman pozitif veya nifg@limamaktadir. Argtirma
sonuclarl bir butin olarak yorumlagdda, kamu kesiminin fiskal ve ekstrafiskal
fonksiyonlari yerine getirirken vergiler veya solsgéivenlik harcamalarini etkin birer arag
olarak kullanmasinin olumlu etkisi olagadistintlebilir. Ancak bunun yani sira toplanan bu
vergilerin kamu kesimince tuketime yonlendirilmasidncelikli tercih olarak goértlmemesi
gerektgi de calsmada rastlanilan bir ger sonuctur.
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EK-1. Calismada Yer Alan Ampirik Analizlerde Kullanilan Ulkele r

Avusturya Almanya Hollanda Estonya
Belcika Yunanistan Portekiz Finlandiya

Cek Cumhuriyeti Macaristan Ispanya Tarkiye

Danimarka Irlanda Isvec
Fransa Italya Birlesik Krallik
EK-2. Havuz Yontemine Ait Sonuclar
MODEL 1 (AB) | MODEL 2 (AB ve TR)
KBGSYHBUY (Bagimli Degisken)

KSAGHARC -.927361*** -.926937***
(-5.47) (-5.08)
SAVHARC 175168 -.4780099*
(0.57) (-1.74)

VERGIGSYH .3351096*** .2606533***
(4.39) (3.43)
KTUKHARC -.2983057*** -.1129518
(-3.40) (-1.41)

SOSHARC .101384*** .0924254***
(3.29) (2.95)
ARGEGSYH 4441691* .269234
(1.70) (0.97)

KBORCGSYH -.0342736*** -.0274457***
(-5.28) (-4.07)
_SBT 4.842487** 3.672944
(1.99) (1.49)
F Test (veya Waldy¢? ) p 0.0000 0.0000

degeri

N 289 306
Ulke Sayisi 17 18
Minimum G6zlem Sayisi 17 17

Not: *** ** * girasiyla %1, %5 ve %10 istatistikselntamlilik dizeylerini;_SBT sabit terimiN
g6zlem sayisini, F ise F-testini (parametrelerinamhlik duzeylerini) ve Prob>F derini
gostermektedir. Parantez igerisinde ise t ve nssitderi yer almaktadir.
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EK-3. Sabit ve Rassal Etkiler Yontemlerine Ait Songlar

MODEL 1 (AB) \

MODEL 2 (AB ve TR)

KBGSYHBUY (Bagimli Degisken)

Sabit E. Rassal E. Sabit E. Rassal E.
KSAGHARC .8500278*| -.9190961*** 6378245 -.9421755***
(1.92) (-4.91) (1.40) (-4.89)
SAVHARC .0494093 1774498 -.4238913 -.4971044*
(0.06) (0.52) (-0.63) (-1.69)
VERGIGSYH 4119498*** | .3534335*** | .3622494*** 273976**+*
(3.25) (4.30) (3.24) (3.46)
KTUKHARC -1.572673*** | -.3376331*** | -1.479718*** -.1321518
(-5.97) (-3.45) (-5.60) (-1.54)
SOSHARC 16178*| .1041061*** .1463106*| .0959551***
(1.66) (3.08) (1.82) (2.92)
ARGEGSYH -2.818637*** 4011539 -2.710607*** .2641118
(-4.36) (1.39) (-3.94) (0.90)
KBORCGSYH -.0004826| -.0344527*** -.0066842 -.0276515***
(-0.04) (-4.86) (-0.53) (-3.89)
_SBT 19.56197*** 5.213176* 20.92065*** 3.818838
(3.78) (1.93) (4.29) (1.47)
F Test (veya Waldy2 ) p 0.0000 0.0000
degeri
Hausman Test 42 p 0.0000 0.0000
degeri
N 289 289 306 306
Ulke Sayisi 17 17 18 18
Minimum Go6zlem Sayisi 17 17 17 17

Not: *** ** * girasiyla %1, %5 ve %10 istatistikselntamlilik dizeylerini;_SBT sabit terimiN

g6zlem sayisini,

gostermektedir. Parantez igerisinde ise t ve nssitderi yer almaktadir.

F ise F-testini (parametrelerinamhlik dizeylerini) ve Prob>F derini
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EK-4. Arellano-Bond Dinamik Panel Y6ntemine Ait Soruclar

MODEL 1 (AB) MODEL 2 (AB ve TR)
KBGSYHBUY (Bagimli Degisken)
KBGSYHBUY (-1) .166895* 077617*
(1.90) (0.85)
KSAGHARC -.7260383 -.4463495
(-0.87) (-0.49)
SAVHARC -2.493326 -1.566877
(-0.93) (-1.57)
VERGIGSYH .7150049*** .7168448***
(4.64) (3.90)
KTUKHARC -1.050107*** -1.379656***
(-3.82) (-4.26)
SOSHARC .5023587** 5764052+
(2.23) (3.84)
ARGEGSYH -.1689259 1856712
(-0.25) (0.15)
KBORCGSYH 0146728 .0152514
(0.75) (0.73)
N 272 288
Sargan Test 432.407 416.7051
2. Sira Otokorelasyon -2.2406 -1.7452
Ulke Sayisi 17 18
Minimum GOzlem Sayisi 16 16

Not: *** ** * gjrasiyla %1, %5 ve %10 istatistikselnfEamlilik dizeylerini, N gbzlem sayisini
gOstermektedir. Parantez icerisinde ise z-istklesii yer almaktadir. Analizde §&am (robust)

kestirim yontemi kullanilmtir.
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