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Calismamin  amact  1960-2022 dénemi verilerinden yararlanarak
Tiirkiye’de  mali  siirdiiriilebilirligin ~ analizini  ampirik  yontemlerle
incelemektir. Bu kapsamda ¢alismada kamu geliri, kamu harcamasi ve kamu
borcu degiskenleri geleneksel ve Kantil testlerle analiz edilmektedir.
Ozellikle normal olmayan dagilimi, dogrusal olmayan yapiyr ve yapisal
karilmalary birlikte modelleyebilen FNQKS testi ile mali siirdiiriilebilirlik
kapsamli olarak irdelenmektedir. Ayrica QCR kantil esbiitiinlegsme yaklagimi
yvardimiyla kamu gelirleri ile kamu harcamalart arasindaki iliski iizerinden
mali siirdiiriilebilirlik stnanmaktadwr. Ciktilara gore, geleneksel yontemlerin
aksine kantil bulgular, Tiirkiye'de asimetrik bir mali sirdiirilebilirligin
varligimi ortaya koymaktadir. Metodolojik yeniliklerden yararlanarak
literatiirden ayrisan ¢alisma, mali siirdiiriilebilirlik alanina yeni bir bakis
acist sunmaktadir.
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How Effective is the Asymmetric Structure on the Pathway to Fiscal
Sustainability? Rethinking on Tiirkiye

Abstract

The aim of the paper is to analyze the fiscal sustainability in Tiirkiye with
empirical methods using data for the period 1960-2022. In this context,
public revenue, public expenditure and public debt variables are analyzed
with conventional and quantile tests. In particular, the FNQKS test, which
can model non-normal distribution, nonlinearity and structural breaks
together, provides a comprehensive analysis of fiscal sustainability.
Moreover, the QCR quantile cointegration approach tests fiscal
sustainability through the relationship between public revenues and public
expenditures. According to the results, contrary to conventional methods,
quantile findings reveal the existence of an asymmetric fiscal sustainability
in Tirkiye. The paper differs from the literature by utilizing methodological
innovations and offers a new perspective on fiscal sustainability.

Keywords: Fiscal Sustainability, Quantile Unit Root, Quantile Co-
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Giris

Stirdiirtilebilirlik kavrami, mevcut neslin ihtiyaglarini karsilarken gelecek
nesillerin ihtiyaglarini saglama yetenegine zarar vermemesini ifade etmekte
ve ekonomik performans, sosyal esitlik, ¢evresel kalite gibi unsurlar
kapsamaktadir (Heffernon vd., 2007:9-10). Bu kavrama, bulundugumuz ve
gelecek donem agisindan ¢ok fazla 6nem atfedilmektedir. Sirdirilebilirligi
One c¢ikaran uluslararasi kurumlarin basinda Birlesmis Milletler (BM)
gelmektedir. BM tarafindan 2015 yilinda kabul edilen 2030 Siirdiiriilebilir
Kalkinma Ajandasina (The 2030 Agenda for Sustainable Development)
yonelik 17 Siirdiiriilebilir Kalkinma Hedefi (SKH) ilan edilmistir. SKH’ler
kapsaminda yoksulluk ve aclik ile miicadele, saglikli yasam, refah diizeyinin
artirilmasi, esit ve kapsayici egitim, cinsiyet esitligi, temiz su ve enerji, iklim
degisikligi ile miicadele gibi 6nemli amaglar belirlenmistir (UN, 2023).
Ancak hiikiimetlerin ve hiikiimetler tarafindan finanse edilen uluslararasi
kuruluglarin bu hedefleri gerceklestirebilmesi, biitge siireclerinde mali
sirdiiriilebilirligin ~ saglanmas1 ile yakindan ilgilidir. Ciinkii mali
siirdiiriilebilirlik hem kamu hem de 6zel sektdr ekonomilerinde kritik rol
oynamakta ve siirdiiriilebilirligin 6nemli bir pargasini temsil etmektedir
(Chapman, 2008:115).

Kamu kesiminde mali siirdiiriilebilirlik, hiikiimetlerin uzun vadede mali
sorumluluklarint tutarli bir sekilde gergeklestirmelerini ifade etmekte
(Chapman, 2008:115) ve biitge dengesi/acig1 iizerinden analiz edilmektedir.
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Peki, kamu biitcesi ag1g1 kontrolsiiz sekilde ne kadar siirdiiriilebilir? Bu soru
iki ayr1 konuyu tartismaya agmaktadir. Birincisi enflasyon, yatirimlar ve
O0demeler dengesi iizerindeki etkileri dikkate alindiginda siirekli biitce
aciklarina katlanilabilir mi? Ikincisi ise siirekli biitce ag1g1 politikasi gergekte
uygulanabilir mi? Arastirmacilar bu ve benzeri sorulari cevaplayabilmek igin
cesitli ampirik yontemler uygulamaktadir (Hamilton ve Flavin, 1986:808).
Bu kapsamda, kamu maliyesinin siirdiiriilebilirligini inceleyen literatiir son
yillarda hizla genislemektedir. Ampirik degerlendirmeler biiyiikk oranda
donemler arasi biitge kisitina dayanmakta ve genellikle kamu borcu ve biitge
serilerinde birim koklerin varligimi test etmektedir. Ayrica egbiitiinlesme
yontemi ile kamu gelirleri ve harcamalar1 arasindaki baglanti da
arastirilmaktadir. Ciinkii kamu gelirleri ile harcamalar1 arasindaki uzun
vadeli iligkinin varligi, istikrarli makroekonomik ortam igin temel
gerekliliklerden biri olarak kabul edilmektedir (Afonso ve Rault, 2010:732;
Afonso ve Jalles, 2014:822).

Kamu Kkesimi agisindan mali siirdiiriilebilirlige yonelik en somut
tedbirleri Avrupa Birligi (AB) hayata gecirmistir. AB’nin 1991 yilinda hem
iiye hem de aday iilkeler i¢in kabul ettigi Maastricht Kriterleri arasinda iki
madde dogrudan siirdiiriilebilir kamu maliyesi politikalarina iligkindir. Buna
gore, kamu agiklarmin GSYH’ye orant %3’ii, kamu bor¢larmin GSYH’ye
orani ise %60’1 asmamalidir (European Commission, 2023; Dilekli ve
Yesilkaya, 2002). Bu ¢alisma, AB adaylik siireci devam eden Tiirkiye’nin
mali siirdiiriilebilirligini analiz etmektedir. Dolayisiyla hem Tiirkiye’nin
Maastricht Kriterlerini karsilama dilizeyini degerlendirmek hem de
Tiirkiye’deki mali gostergelerin kiiresel seviye ile karsilagtirmasini saglamak
amaciyla Sekil 1 ve Sekil 2 hazirlanmigtir. Sekillerde sirasiyla diinya ve
Tiirkiye i¢cin kamu kesimi genel dengesi ile kamu borg¢larina iligkin verilerin
seyri gosterilmektedir. Sekil 1’e gore, kiiresel biit¢e agigmin Kiiresel Finans
Krizi ve Covid-19 salgini siireglerinde Maastricht Kriterlerini astigi, diger
donemlerde ise %3’iin altinda seyrettigi gdzlenmektedir. Tiirkiye’nin verileri
incelendiginde ise kiiresel gidisattan negatif yonde ayristigi tespit
edilmektedir. 2000’1i yillarinda basinda yasanan ekonomik krizin etkisiyle
%10 seviyesine yaklasan biitce aciginin, mali istikrar politikalarinin
uygulanmasi ile hizla geriledigi ve 2006 yilinda %3 esigine ulastig
goriilmektedir. ilerleyen dénemde Kiiresel Finans Krizinin etkisiyle cok
kii¢iik oranda artig olsa da biit¢e acig1 2010-2016 doneminde %3 sinirinin
altinda seyretmistir. Ancak 2016 ve sonrasinda yasanan darbe girisimi, kur
soklar1 ve Covid-19 salgin1 biitge acigmin artmasit yoniinde baski
olusturmustur. 2022 yilinda yeniden esik degere ulasan biit¢ce agig1 igin
IMF’nin 2023 yil1 beklentisi %5,6 seklindedir. Sekil 2’de yer verilen kamu
borglarinda ise Tiirkiye kiiresel goriiniimden daha iyi performansa sahiptir.
Kiiresel diizeyde kamu bor¢lanmasinin GSYH i¢indeki payi, 2005 ile
pandemi donemi arasinda Maastricht Kriteri olan %60 simirinin altinda
seyretmekte iken Covid-19 salgmi nedeniyle artis yonli kirilma
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gerceklesmistir. Tirkiye’de ise 2001 ekonomik kriz doneminde %75’in
iizerine ¢ikan borglanma orani, uygulanan politikalarin etkisiyle %28
seviyesine kadar gerilemistir. Kiiresel Finans Krizi ve Covid-19 salgim
donemlerinde dahi %40°l1 seviyelerde kalan ilgili oran, %60 olan esik
degerin hala ¢ok gerisinde seyretmektedir.

Sekil 1: Kamu Kesimi Genel Dengesinin GSYH Icindeki Pay1 (%)
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Sekil 2: Genel Yonetim Bor¢lanma Miktarmim GSYH icindeki
Pay1 (%)

NWWAOUICHYO
OINNOOHWO~N
X
4 {

Q O >
QQ {\QQ QQ WQQ W’QQ ’\’QQ

V)
00

Kaynak: IMF (2023a)

Calismanin temel amaci, Tiirkiye’de mali siirdiiriilebilirligin gegerliligini
giincel ampirik yontemler yardimiyla simamaktir. Calisma ii¢ ydnden
literatiire katki sunmayir amaglamaktadir. Birincisi, ¢aligma kamu
bor¢lanmasi, kamu gelirleri ve kamu harcamalari agisindan mali
sirdiiriilebilirligi  1960-2022 donemi itibartyla incelemektedir. Tiirkiye
lizerine literatiir dikkate alindiginda, 1980 dncesi doneme dair ¢alisma sayisi
sinith diizeydedir (Payne vd., 2008; Arisoy ve Unliikaplan, 2010; Altun,
2017). Dolayisiyla ¢alisma, {i¢ degisken igin genis bir dénemi analiz ederek
ampirik literatiiriin gelisimine katk1 saglamaktadir. ikincisi, calismada mali
stirdiiriilebilirligin gegerliligi geleneksel birim kok testlerinin yan1 sira kantil
birim kok yaklagimlariyla test edilmektedir. Bu kapsamda bes ¢esit

1Sekil 1 ve Sekil 2°de 2023 yili basta olmak iizere bazi veriler IMF tarafindan hesaplanan tahmini
rakamlar igermektedir.
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geleneksel (ADF-Augmented Dickey Fuller), RALS-ADF (Residual
Augmented Least Squares-ADF), KSS (Kapetanios, Snell ve Shin), FADF
(Fourier-ADF) ve FKSS (Fourier-KSS)), dort gesit kantil (QKS-Quantile
Kolmogorov-Smirnov), FQKS (Fourier QKS), NQKS (Non-linear QKS) ve
FNQKS (Fourier non-linear QKS) birim kok testi uygulanarak bulgular
kargilastirilmaktadir. Ayrica mali siirdiiriilebilirlik kantil bazinda ele alinarak
pozitif ve negatif soklarin etkisi de incelenerek olasi asimetrik yapi
arastiritlmaktadir. Birden fazla Fourier kirilmasi, dogrusal olmayan yapiy1 ve
normal olmayan dagilimi dikkate alan FNQKS birim kok testi ile mali
siirdiiriilebilirlik literatiiriine yeni bakis agis1 kazandirilmaktadir. Ugiinciisii,
calismada mali siirdiiriilebilirlik birim kok testlerinin yani sira geleneksel ve
kantil esbiitiinlesme yaklasimlariyla da incelenmektedir. Bu ¢ercevede
geleneksel yontem olarak Engle ve Granger (EG) testi, kantil yontem olarak
ise normal olmayan dagilimin1 ve igsellik sorununu dikkate alan,
esbiitiinlesme iliskisini pozitif/negatif soklar diizleminde ayristirabilen QCR
(Quantile Co-integration Regresion) testi uygulanmaktadir. Ozetlemek
gerekirse, en iyi bilgimizle bu ¢aligma Tiirkiye i¢in mali siirdiiriilebilirligi
basta FNQKS ve QCR olmak tizere belirtilen kantil yaklagimlar ile test eden
ilk calismadir.

Calismanin geri kalani su sekilde organize edilmektedir: Ilk béliimde,
mali siirdiiriilebilirlige iliskin kuramsal altyapr agiklanmaktadir. Ikinci
boliimde, uluslararast ve ulusal literatiir detayli olarak incelenmektedir.
Ugiincii béliimde, analizde kullanilan veri seti, tamimlayici istatistikler ve
ampirik yontemler tanmitilmaktadir. Dordiincii boliimde, geleneksel ve kantil
yontemlere dair uygulamalar yapilarak ampirik kanitlara yer verilmektedir.
Caligma mali sirdirilebilirlige dair elde edilen bulgular iizerine yapilan
tartismalart  ve  politika  Onerilerini  igeren  sonu¢  boliimiiyle
tamamlanmaktadir.

1. Teorik Cerceve

Literatiirde mali siirdiiriilebilirlik analizi iki yonden yapilmaktadir. Biitce
acigina muhasebe yaklasimi (accounting approach to the budget deficit)
olarak tanimlanan ilk ydntemde, ekonomik gostergeler iizerinden mali
siirdiiriilebilirlik sinanmaktadir. Aragtirmacilar tarafindan daha ¢ok tercih
edilen diger yontemde ise ampirik testler yardimiyla mali siirdiiriilebilirligin
varligi arastirilmaktadir. Bu yontem, donemler arasi biitge acigi kisiti
yaklasimi (intertemporal budget deficit constraint approach) veya biitcenin
bugiinkii deger kisit1 yaklasimi (present value constraint approach-PVC)
olarak anilmaktadir (Sen vd., 2010:105). Bu ¢alisma, mali siirdiiriilebilirligi
donemler arasi biitce agig1 kisit1 yaklagimini esas alarak incelemektedir.

Mali siirdiiriilebilirligin ampirik olarak analiz edildigi ¢caligmalar temelde
iki farkli ekonometrik metodoloji etrafinda yogunlagsmaktadir. Mali
siirdiiriilebilirlik tizerine ampirik literatiirdeki oncii ¢aligmalar, ilk olarak
birim kok testleriyle biitce acig1, dis borg, kamu geliri ve kamu harcamalari
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gibi temel mali siirdiiriilebilirlik gostergelerinin duraganliklarin1 analiz
etmektedir (Hamilton ve Flavin, 1986; Kremers, 1988; Trehan ve Walsh,
1991; Tanner ve Liu, 1994; Ahmed ve Rogers, 1995). Analiz edilen
gostergenin  diizey seviyede duragan siirece sahip olmast mali
siirdiiriilebilirligin gecerli oldugunu gostermektedir (Chen, 2014). Yazinda
mali siirdiiriilebilirlik lizerine oncii ¢alisma olan Hamilton ve Flavin (1986)
ABD i¢in kamu borcunun siirdiiriilebilirligini donemler arasi biitce kisiti
yaklasimi altinda Dickey-Fuller birim kok testiyle incelemekte ve
gelecekteki biitce fazlasinin iskonto edilmis degerinin borcun piyasa
degerine esitlenerek donemler arasi biitge dengesinin saglanabildigini ve
mali siirdiiriilebilirligin gecerli oldugunu ortaya koymaktadir. Kremers
(1988) ABD ig¢in borcun siirdiiriilebilirligini ADF birim kok testiyle
smamakta ancak Hamilton ve Flavin (1986) tarafindan sunulan bulgularin
aksine mali stirdiiriilebilirligin olmadig1 yoniinde ampirik kanit sunmaktadir.
Trehan ve Walsh (1991) ABD i¢in kamu borcunun siirdiiriilebilir olmadigina
ancak faiz dis1 agigin duragan ve siirdiiriilebilir olduguna dair ampirik
bulgulara ulagmaktadir.

Mali siirdiiriilebilirlik analizlerinde, gostergelerin duraganlik o6zelligi
icerip icermedigine ek olarak kamu gelirleri ve kamu harcamalar1 (kamu
bor¢lanmasi dahil) arasinda esbiitiinlesme iliskisine odaklanan ¢alismalar da
literatiirde hizla artis gostermistir (Hakkio ve Rush, 1991; Quintos, 1995;
Payne, 1997; Afonso ve Jalles, 2015). Bu caligmalarin dayanak noktasi olan
kamu kesiminin bir doneme iliskin biitce kisiti Esitlik 1°deki gibi
tanimlanmaktadir (Hakkio ve Rush, 1991; Afonso, 2005; Magazzino vd.,
2019):

Ge+ (1+ i)Bry = R+ By 1)

Burada G; reel kamu harcamalarini, R, reel kamu gelirlerini, B, reel
kamu borcunu, i; reel faiz oranimi ve t zaman boyutunu ifade etmektedir.
Esitlik 1 kapsaminda, 6denmemis tahvil stokunun hiikiimetin biitge
fazlasinin bugiinkii degerine esit oldugu ve Ponzi oyununun gegerli olmadigi
varsayimlart yapilmaktadir. Bu varsayimlar, kamu gelirleri ve kamu
harcamalar1 serilerine iliskin duraganlik ve egbiitiinlesme siireclerinin
incelenmesi gerektigine isaret etmektedir. Belirtilen siireclerin ampirik
olarak test edilebilmesi i¢in olusturulan nihai model Esitlik 2°deki gibidir:

Ry =a+ G + & 2

Burada a sabit terimi, B egim katsayisint ve g, hata terimini
gostermektedir. Esitlik 2’yi temel alan ve reel faiz oraninin ortalama
etrafinda duraganlik 6zelligi igerdigini varsayan Hakkio ve Rush (1991),
mali siirdiiriilebilirligi R, ile G, arasindaki esbiitiinlesme iliskisini 8 katsayisi
iizerinden arastirmaktadir. Buna gbre R, ve G, diizey degerlerinde analiz
edilirken esbiitiinlesmenin tespit edilmesi durumunda harcama katsayist
0<p<1 ise mali siirdiiriilebilirlik i¢in yeterlilik kosulu saglanmaktadir. Diger
yandan R; ve G, degiskenleri GSYH oranlari iizerinden analiz edilmekte ise
B’nin 1’e esit olmasi gereklilik kosulu olarak belirtilmektedir. Benzer
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sekilde Afonso (2005:24) Esitlik 2’nin bulgularmi mali siirdiiriilebilirlik
acisindan su sekilde degerlendirmektedir:

(i) R ile Gy arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoksa mali siirdiiriilebilirlik
yoktur.

(ii) R; ile G; arasinda esbiitiinlesme iliskisi varsa ve f = 1 ise mali
stirdiiriilebilirlik vardir.

(iii) R; ile G; arasinda esbiitiinlesme iliskisi varsa ve § < 1 ise kamu
harcamalar1 kamu gelirlerinden daha hizli artacagi i¢in mali siirdiiriilebilirlik
saglanamayabilir.

Quintos (1995), Hakkio ve Rush (1991) tarafindan literatiire kazandirilan
mali siirdiirilebilirlik  yaklasimi  i¢in  giliglii ve zayif kavramlarm
tanimlayarak literatiire katki saglamistir. Calisma, Hakkio ve Rush (1991)
yaklagimini daha esnek bir ¢ergevede ortaya koymaktadir. Quintos’a (1995)
gore B =1 giicli siirdiiriilebilirligi, 0 < B < 1 ise zayif siirdiirtilebilirligi
gostermektedir. Giiclii  siirdiiriilebilirlik hiikiimetin cari politikalarinda
degisime ihtiya¢ duyulmadigina, zayif siirdiiriilebilirlik ise mali dengenin
daha yavas saglandigina isaret etmektedir. Egbiitiinlesmenin tespit edilmesi
zayif mali siirdiiriilebilirlik i¢in sadece yeterlilik kosulu olup, borcun
ortalama faiz oranmi artislarindan daha yavas olmasi gereklilik ve yeterlilik
kosullarinin birlikte saglanmasini gostermektedir.

2. Literatiir Incelemesi

Mali siirdiiriilebilirlik {izerine gelisen uluslararasi literatiirde mali
degiskenlerin duraganlik ozellikleri farkli birim kok testleri yardimiyla
arastirlmigtir. Sarno (2001), Arestis vd. (2004) ve Payne ve Mohammadi
(2006) ABD icin; Makrydakis vd. (1999) Yunanistan i¢in; Bajo-Rubio vd.
(2004) Ispanya i¢in; Getzner vd. (2001) Avusturya i¢in (1960-1974 dénemi);
Lima vd. (2008) Brezilya icin ve Chen (2014) G7 iilkeleri i¢in mali
siirdiiriilebilirligin gegerliligine dair kanitlar sunarken Wilcox (1989) ABD
icin; Getzner vd. (2001) Avusturya i¢in (1975-1999 donemi); Feve ve Henin
(2000) G7 iilkeleri i¢in ve Boengiu vd. (2011) Romanya i¢in mali
politikalarin siirdiiriilemeyecegini ortaya koymaktadir.

Diger taraftan birim kok testlerine ek olarak mali siirdiiriilebilirligin
arastirllmasinda c¢esitli esbiitiinlesme yontemlerinin kullanimi uluslararasi
literatiirde daha baskin hale gelmistir. Esbiitiinlesme yontemleri ile mali
siirdiiriilebilirligin arastirildig1 calismalarda Cipollini (2001) Birlesik Krallik
icin; Goyal vd. (2004) Hindistan i¢in; Lusinyan ve Thornton (2009) Giliney
Afrika i¢in; Baharumshah vd. (2017) Malezya igin, Arghyrou ve Luintel
(2007) 4 AB iilkesi i¢in, Baharumshah ve Lau (2007) 5 giineydogu Asya
tilkesi i¢in; Westerlund ve Prohl (2010), Afonso ve Jalles (2015) ve Afonso
ve Alves (2023) OECD iilkeleri i¢in; Bajo-Rubio vd. (2006), Bajo-Rubio vd.
(2010) ve Escario vd. (2012) Ispanya icin; Berenguer-Rico ve Carrion-i
Silvestre (2011) ve Mahdavi ve Westerlund (2011) ABD i¢in mali
sirdiiriilebilirligin gegerli olduguna dair ampirik kanitlar sunmaktadir. Aksi
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yonde sonug¢ bulan ¢alismalar da mevcuttur. Afonso (2005) ve Afonso ve
Rault (2010) 15 AB iilkesinde mali pozisyonlarin siirdiiriilemeyecegine dair
bulgular elde etmektedir. ABD igin yapilan arastirmalarda Bajo-Rubio vd.
(2008) zayif mali siirdiiriilebilirligin gegerliligini vurgularken Magazzino vd.
(2019), G-7 tlkeleri i¢in arasinda egbiitiinlesme iligkisine rastlamamakta ve
buradan hareketle siirdiiriilebilirligin gegerli olmadigini ortaya koymaktadir.
Uluslararas1  literatiir =~ genel  olarak  degerlendirildiginde, = mali
siirdiiriilebilirligin gecerliligine dair bulgularin agirlikta oldugu, buna karsin
az sayida mali siirdiiriilemezligi teyit eden sonuglara rastlandigi
gozlenmektedir. Diger yandan literatiiriin biiyilk boliimiinde geleneksel
ampirik yontemler uygulanmakta iken sinirli sayida kantil yaklasimlari
tercih eden calisma bulunmaktadir. Ornegin, Lima vd. (2008) ile Boengiu
vd. (2011) QKS birim kok testi ile mali siirdiiriilebilirligi sinamaktadir. QCR
yontemini uygulayan Chen (2016) ise ABD i¢in mali siirdiiriilebilirligin
gecerliligini vurgulamakta ve bu iliskinin asimetrik dinamikler ve kantil
bazinda degisiklik gosterdigini belirtmektedir.

Mali siirdiiriilebilirlik tizerine uluslararasi literatiirde yer alan ampirik
caligmalar hakkinda verilen agiklamalar 1s18inda, mali siirdiiriilebilirligin
oldukca gelismis olan uluslararas1 literatliriiniin mali siirdiiriilebilirlik
gostergelerinin duraganlik ve esbiitiinlesme ozelliklerinin birlikte analiz
edilmesi yoniinde evrildigi gozlemlenmektedir. Benzer sekilde Tablo 1°de
verildigi iizere Tirkiye {lizerine mali slirdiirilebilirlige iliskin ampirik
literatiiriin gelisimi de uluslararast literatiirle uyumluluk géstermektedir.

Tablo 1: Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirlik Uzerine Ampirik
Literatiir

Yazar(lar) Dénem Metodoloji Degiskenler Mali Siirdiiriilebilirligin Gegerliligi
-Birim Kok Analizi: ..
BA -Birim Kok: X
Payne vd. 1968-2004 ADF, PP & KPSS KG -Esbiitiinlesme: KG ile KH arasinda
(2008) -Esbiitiinlesme: KH Zavif v’
Johansen, GH Yy
-Birim Kok:
Aylik veride BA: Giiglii v/
2006:M1- -Birim K6k Analizi: Yillik veride BA: Zayif v/
Aslan 2009:M6/ ADF & PP RBG/GSYH -Esbiitiinlesme:
(2009) 1980-.2005 -Esbiitiinlesme: RBH/GSYH Aylik veride: FMOLS i¢in X, DOLS
FMOLS & DOLS icin giiglii v/
Yillik veride: Hem FMOLS hem DOLS
i¢in zayif v/
-Birim K6k Analizi: BA
Sen vd ADF & PP TB__S -Birim Kok: X
(2010)' 1975-2007 -Esbiitiinlesme: FO -Esbiitiinlesme: Biitiin testlerde BG ile
EG, ADL BG BH arasinda X
FMOLS & Johansen BH
Ceylan Birim Kok Analizi:  KKBG/GSYH i‘g;’? g"k'
2010) 1975-2008 ADF, LNV‘& FDF/GSYH LNV: v
LNV-Sollis KB/GSYH LNV-Sollis: v
-Birim K6k Analizi:
Arisoy ve ADF, ADF-GLS & KG . ot
Unlikaplan ~ 1950-2009 LS KH e KO X G ile K arasinda X
(2010) -Esbiitiinlesme: MA/GSYH soutuniesme: £Lrtie LH arasinda
Johansen & GH
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Yazar(lar) Doénem Metodoloji Degiskenler Mali Siirdiiriilebilirligin Gecerliligi
.. . . -Birim Ko6k:
. -Birim Kok Testi:
Ersin 1985:01- ADF, KSS & NBEO ADF:X
(2011) 2008:10 MLSTAR KSS:X
MLSTAR: v
}(’;gls;’)g 12%90%%2 Birim Kok Testi: PAR ~ TBS/GSYH X
BD/GSYH BD/GSYH: v/
FDBD/GSYH  FDBD/GSYH: v/
BG/GSYH BG/GSYH: v
Gogiil 2002:Q1- Birim Kok Testi: BH/GSYH BH/GSYH: v
(2016) 2015:Q3 Kapetanios DB DB: X
DB/GSYH DB/GSYH: X
DB/ihracat DB/ihracat: X
Ihracat Ihracat: X
Altun Birim K6k Analizi: N )
2017) 1950-2015 ADF, ?P, BA Birim Kék: v/
LS & Fourier KSS
Birim Kok Analizi:
Emirkad: 2004-2015 ADF RBG Birim Kok: X
(2017) -Esbiitiinlegme: RBH -Esbiitiinlesme: Zayif v/
Johansen
-Birim Kok Analizi: FDBD -Birim Kok:
Dékmen ve 2004:Q1- ADF, PP & NG- KB ADF ve PP’ye gore yalnizca FDBD v/
Boz (2017) 2016:Q2 PERRON TUFE NG-PERRON’a gore X
-Regresyon Analizi Cikt1 Agig1 -Regresyon: X
-Birim K6k Analizi: . .
Akkog ve ADF & CMR BA -B1r14rjn}(ok: X
Kargin 2006:M1- “Esbiitiinlesme: KG -Esbiitiinlesme:
AKkKko¢ 2017:M3 Johansen. Maki & KH Johansan ve Maki:KG ve KH arasinda v/
(2017) » Kantil CUSUM: Zayif v/
Kantil
-Esbiitiinlegme: KG -Engle-Granger Esbiitiinlesme: X
Al (2019) 1980-2018 EG & Granger-Yoon KH -Sakl1 Esbiitiinlesme: v/
Giger ve -Birim Kok Analizi: - )
Aslan 2006:M01- . I:S RBG -Bll’l.I:I]"](OkZ X o
(2020) 2019:M11 -Esbiitiinlesme: RBH -Esbiitiinlesme: Giiglii v/
Hatemi-J & DOLS
Akdugan -Birim K6k Analizi: - )
> 2007:Q1- ADF, PP, NG- KB -Birim Kok: X
Ve(zl?)';%;‘“ 2018:Q2 PERRON & ZA FDBD -Esbiitiinlesme: v/
-ARDL
-Birim Kok Analizi: Birim Kék: X
ADF, PP & ZA n
Bakkal 1982-2016 Esbiitiinl . KG -Esbiitiinlesme:
sbiitiinlesme:
(2022) Johansen & GH KH Johansen X
Gregory-Hansen Zayif v/
-Birim Ii(]);(FAnahzl. , : QDFDX R
< -Kisa Dénem : Zayl
Ogul (2022)  1980-2020 -FMO_LASR)];I(‘)LS N BH Uzun Dénem ARDL: Guyglu v
C&R -FMOLS, DOLS & CCR: Giiglii v/
-Birim Kok Analizi:
. NG-PERRON BG -Birim Kok: X
Cil (2023) 1930-2021 -Esbiitiinlesme: BH -Esbiitiinlesme: Zayif v/
Kejriwal ve Perron
-Birim Kok Analizi:
Akinci 2006:01- ADF & FADF BG
. o . Zayif v/
(2023) 2021:12 -Esbiitiinlesme: BH
Fourier ARDL

Not: ADF: Augmented Dickey-Fuller, ARDL: Autoregressive Distributed Lag Bound, BA:
Biitce A¢ig1, BG: Biitce Gelirleri, BH: Biitge Harcamalari, CCR: Canonical Cointegrating
Regressions, CMR: Clemente-Montanes-Reyes, DB: Digs Bor¢, DOLS: Dynamic Least
Squares, EG: Engle-Granger, FADF: Fourier Augmented Dickey-Fuller, FDBD: Faiz Dis1
Biitce Dengesi, FDF: Faiz Dis1 Fazla, FMOLS: Fully Modified Least Squares, FO: Faiz
Odemeleri, GH: Gregory-Hansen, KKBG: Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi, KB: Kamu
Borcu, KG: Kamu Gelirleri, KH: Kamu Harcamalari, KPSS: Kwiatkowski—Phillips—Schmidt—
Shin, KSS: Kapetanios-Shin-Snell, LNV: Leybourne, Newbold, Vougas, LS: Lee ve
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Strazicich, MA: Mali A¢ik, MLSTAR: Multi Logistic Smooth Transition Autoregressive,
NBFO: Net Bor¢lanma Faiz Odemeleri, PAR: Periyodik Otoregresif, PP: Phillips-Perron,
RBG: Reel Biitge Gelirleri, RBH: Reel Biitce Harcamalari, TBS: Toplam Bor¢ Stoku, ZA:
Zivot-Andrews, v': Mali Siirdiiriilebilirlik Var. X: Mali Siirdiiriilebilirlik Yok.

Tablo 1 incelendiginde, Tiirkiye {izerine yapilan ampirik ¢aligmalarda
mali siirdiiriilebilirligin gegerliligi hakkinda goriis birligi olmadig1 tespit
edilmektedir. Tirkiye icin ortaya cikan celiskili mali siirdiiriilebilirlik
sonuglar1, bagvurulan metodolojik yaklasimlar ile analiz edilen dénemlerin
farklilasmalarindan kaynaklandig: seklinde yorumlanabilir. Boylelikle farkli
ekonometrik  metodolojilerin  uygulanmasi,  Tiirkiye i¢cin  mali
siirdiiriilebilirlik degiskenlerinin duraganlik ve esbiitiinlesme 06zelliklerini
etkilemekte ve Tiirkiye’de mali siirdiiriilebilirligin gecerliligi hakkinda goriis
birligini zorlagtirmaktadir. Ersin (2011) ile Akko¢ ve Kargin Akkog (2017)
disinda Tiirkiye’de mali siirdiiriilebilirlik {izerine yapilan diger ¢alismalarda,
mali siirdiiriilebilirlik degiskenlerinin genel olarak geleneksel birim kok ve
esbiitiinlesme testleriyle analiz edildigi goriilmektedir. Bu ¢aligmalarda
kullanilan geleneksel zaman serisi yoOntemleri, degiskenlerin asimetrik
yapisint ve dogrusal olmama durumlarint birlikte dikkate almadiklar igin
mali siirdiiriilebilirligin gercekten var olduguna dair bir bulgu elde
edilememesine, daha agik bir ifadeyle duragan olmamanin reddedilememesi
yoniinde sapmali sonuglara neden olabilmektedir. Bu kapsamda Tiirkiye
iizerine gelisen ampirik literatiirdeki ¢alismalarda, politika yapicilarin mali
sirdiiriilebilirlik kabiliyetlerini test edebilmek i¢in daha sofistike model ve
testlerin benimsenmesi ve kullanilmasi gerekmektedir. Cilinkii 6zellikle
ekonomik ve finansal piyasalarda volatilitenin yiiksek oldugu gelismekte
olan iilkelerde iktisadi serilerde kuyruklu dagilimlar, dogrusal olmayan
yapilar ve yapisal kirilmalar olusabilmektedir. Bu yapisal meseleler
asimetrik bir siirece sebep olabilmektedir. Bu durum veri setlerindeki yapisal
Ozellikleri dogru aciklayabilen yoOntemlere olan ihtiyaci ortaya
cikarmaktadir. Bu g¢aligma, Tiirkiye icin incelenen mali siirdiiriilebilirlik
degiskenlerini, geleneksel yontemlerin yani sira normal olmayan dagilim,
dogrusal olmayan yap1 ve yapisal kirilmalarin dikkate alindig1 kantil birim
kok ve esbiitinlesme yontemleri ile 6nce duraganlik, sonrasinda ise
esbiitiinlesme Ozellikleri acisindan analiz ederek literatiire farkli perspektif
kazandirmay1 hedeflemektedir.

3. Veri Analizi ve Ekonometrik Metodoloji

Bu boliimde c¢alismada kullanilan veri seti, kurulan modellere ait
formiilasyon ve ampirik analizde kullanilan yontemlere iliskin ekonometrik
metodoloji agiklanmaktadir.

3.1. Veri Analizi

Calismanin ~ analiz  bolimiinde  kamu  borcu/GSYH,  kamu
harcamasi/GSYH ve kamu geliri/GSYH gostergelerine iliskin veriler 1960-
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2022 dénemi icin incelenmektedir. IMF (2023b) veri tabanindan® elde
edilen verilere herhangi bir doniisiim uygulanmamistir. Tablo 2, tanimlayici
istatistikleri ve onsel testlere iligkin sonuglar1 gostermektedir. Tanimlayict
istatistiklere gore, en yiilksek ortalama kamu borcu degiskeninde
goriilmektedir. Kamu borcunun milli gelire oram1 %35 seviyesinde
gerceklesmektedir. Ayn sekilde kamu borcu en yiiksek standart sapmaya ait
degisken olurken (11,324) onu kamu harcamast (8,315) degiskeni
izlemektedir. Kamu borcuna ait maksimum oran %75,5 ile ekonomik krizin
yasandigi 2001 yilinda, en disiik oran ise %19,03 ile 1974 yilinda
gergeklesmektedir. Benzer sekilde 2001 yilinda maksimum gozlem degerine
ulagan kamu harcamasinin, 1986 yilinda minimum deger aldig:
saptanmaktadir. Son olarak kamu geliri, 1986 yilinda yaklasik %10 ile en
diisik orana sahipken o&zellikle 2001 krizi sonrast uygulanan siki mali
politikalar sonucu 2006 yilinda %33,3 ile en yiiksek degerine ulagmustir.

Degiskenlere iliskin onsel test sonuglari da uygulanacak birim kok ve
esbiitiinlesme testleri i¢cin yoOnlendirici bilgiler igermektedir. Tablo 2’deki
bulgulara gore, kamu gelirinde carpikligin negatif olmast sol kuyruklu
dagilima isaret ederken kamu borcu ve kamu harcamasi degiskenlerinde
pozitif olmasi sag kuyruklu degisken oldugunu gdstermektedir. Kamu
harcamas1 ve kamu geliri degiskenlerinde negatif asir1 basiklig1 ifade eden
platykurtic dagilimin (K’nin 3’ten kiigiik olmas1) var oldugu goriilmektedir.
Kamu borcu degiskenine iliskin sonuglar ise pozitif basikligi ifade eden
leptokurtic (K’nin 3’ten biiyiik olmasi) bir dagilimi igaret etmektedir. Jarque
ve Bera (1987) (JB) normallik testi sonucuna goére, kamu borcu ve kamu
geliri normal dagilim gostermezken kamu harcamasi normal dagilima
sahiptir. Broock vd.’nin (1996), (BDS) testinde ise bos hipotez reddedilerek,
serilerin dogrusal olmadig: sonucu elde edilmektedir. Boylelikle ¢alismada,
dogrusal olmayan test c¢ercevesinin kullanilmasi uygun gorilmektedir.
Ayrica, Fourier (yumusak) yapisal kirilmalar yoktur bos hipotezinin
reddededildigini gosteren Ftrig istatistigi, degiskenlerin Fourier (yumusak)
yapisal kirilmalari igerdigini belirtmektedir. Secilen frekans (k™) ise ii¢
degisken i¢in de kesirlidir. Bu saymin kesirli olmasi yapisal kirilmalarin
serinin ortalamasi tiizerinde kalici etkilerini gostermektedir (Bahmani-
Oskooee vd., 2020). Onsel test sonuglar1 dzet olarak kamu borcu, kamu
harcamas1 ve kamu geliri degiskenlerinin normal dagilmama, dogrusal
olmama ve Fourier kirilma 6zelliklerini iceren bir veri yapisinin olduguna
isaret etmektedir.

?Analiz doneminin giincelligini saglamak amaciyla sadece 2022 yili verilerinin tamamlanmasinda, kamu
borcu i¢in Hazine ve Maliye Bakanligi (2023), kamu geliri ve kamu harcamasi i¢in Strateji ve Biitge
Baskanligi (2023) veri tabanlarindan yararlanilmaktadir.
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Tablo 2: Tammlayic istatistikler ve Onsel Testler

Testler/Degiskenler Kamu Borcu Kamu Kamu Geliri
Harcamasi

Tammlayia Istatistikler

Ortalama 35,311 25,845 22,257

Std. Sapma 11,324 8,315 7,876

Maks. 75,509 44,037 33,343

Min. 19,037 12,087 9,656

Onsel Testler

Normal Dagilimin

Sinanmasi

JB 46,733 [0,000]*** 3,652 [0,161] 5,045 [0,080]*

Carpikhik 1,526 0,158 -0,053

Basikhik 5,914 1,864 1,618

Dogrusalligin Sitnanmasi

BDS 12,198 [0,000]*** 75,631 [0,000]*** 180,203 [0,000]***

Fourier Kirilmalarin

Sinanmasi

k* 4,2 2,7 1,6

Ftrig 12,621 [0,000]*** 40,326 [0,000]*** 100,507 [0,000]***

Not: Koseli parantez igerisindeki sayilar istatistiklere iliskin olasilik degerlerini ifade
etmektedir. k* En Kiigiik Kareler (EKK) tahmininden elde edilen hata kareler toplamini en
aza indirerek segilen Fourier frekansidir. k* € [1,...,5]. *** ** ve * sirasiyla %1, %5 ve
%10’daki anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Sekil 3’te ise serilerin incelenen donemde nasil seyrettigi
gosterilmektedir. Sekil 3 incelendiginde, kamu borcunun 1990’11 yillarin
ikinci yarist itibartyla artig egilimine girdigi ancak daha sonra eski
seviyelerine geldigi goriilmektedir. incelenen donemde, ilk etapta azalan ve
daha sonra artis egilimi gosteren kamu geliri ve kamu harcamasinin ise
benzer hareket sergiledikleri gozlenmektedir. Ayrica, son yillarda bu iki
degiskenin belli bir seviyede istikrar gosterdigi tespit edilmektedir. Diger
yandan degiskenlerdeki yapisal kirilmalarin Fourier formda yakalandig:
gozlemlenmekte ve bu kirilmalarin modellenmesinde verilerin dagilim
karakteristigine uygun bicimde Fourier kirilmalar1 dikkate alan testlere
bagvurularak daha sapmasiz sonuclarin alinmasi beklenmektedir. Dolayisiyla
veri dagiliminin Fourier kirilmali testler ile incelenmesinin daha dogru
sonuglar verecegi beklenmektedir. Ek olarak, serilerde olduk¢a volatil bir
yapi, asimetri ve dogrusal olmama durumunun varligi da gézlemler arasinda
yer almaktadir. Bu baglamda yapisal kirillamalarin, asimetrik yapinin ve
dogrusal olmama durumlarinin  aym1 anda incelenmesinin  veri
karakteristigine daha uygun olacagi diisiiniilmektedir.
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Sekil 3: Fourier Kirilmah Dagilim Grafikleri

Kamu Borcu Kamu Harcamasi
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3.2. Ekonometrik Metodoloji

Caligmanin bu bdliimiinde mali siirdiiriilebilirligin - ampirik olarak
analizinde kullanilan  ekonometrik  yontemlere iliskin  metodoloji
aciklanacaktir. Bu noktada c¢alismanin odak noktasi olan Bahmani Oskooee
vd. (2020) tarafindan 6nerilen dogrusal olmayan Fourier kantil birim kok ve
Xiao (2009) tarafindan oOnerilen kantil esbiitiinlesme yaklagimlari olmak
tizere iki farkli yontemden yararlamilmaktadir. Calismada veri setindeki
yapiyl dogru aciklayabilen yontemlerin secilmesinin sonuglar {izerindeki
etkisini gosterebilmek adina tiim analizler ilk olarak geleneksel birim kok ve
esbiitiinlesme testlerinden faydalanilarak gergeklestirilmektedir.

Birim kok yaklagimi ile siirdiiriilebilirlik analizinde iki farkli gerceve
cizilmektedir. Ilk olarak gelenecksel yontemler ile kantil yontemler
kargilagtirmali olarak degerlendirilmektedir. Daha sonra kantil yontemler de
kendi iclerinde metodolojik avantajlarina gore bir kiyaslamaya tabi
tutulmaktadir. Esbiitiinlesme yaklasimi ile siirdiiriilebilirlik analizinde
geleneksel yontemler ile kantil yoOntemler kargilagtirmali olarak ele
almmaktadir.

3.2.1. Fourier Dogrusal Olmayan Kantil Otoregresyon Cercevesi

Geleneksel testler normal dagilima dayanmaktadir. Gauss dig1 dagilim
durumunda, zayif giic 6zellikleri sergileyebilmektedir. Koenker ve Xiao
(2004), bu soruna bir ¢dziim olarak kuyruklu (normal olmayan) dagilimlarin
varliginda tutarli ve giiclii sonuclar verebilen kantil otoregresyon cergevesini
(QAR) onermektedir. Li ve Zeng (2018), QAR c¢ercevesini Fourier
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kirilmalar1 ekleyerek genisletmistir. Daha sonra Li ve Park (2018), QAR
gergevesine dogrusal olmayan bir bakis acist eklemistir.

Daha yakin zamanda Bahmani-Oskooee vd. (2020), kantil birim koék
cercevesinde normal olmayan dagilimlari, dogrusal olmamay:1 ve Fourier
kirilmalar1 ayni anda hesaba katan en son formu gelistirmistir.

Bahmani-Oskooee vd. (2020) icin veri olusturma siireci Esitlik 3’te
gosterildigi gibidir:

2mkt 2rkt
yt=/10+llsin( T >+Azcos< T )+et 3

Burada k (k = k*), Esitlik 3’tin en kiiglik karaler (EKK) yontemi ile
tahmininden elde edilen hatalarin kareler toplamini minimum yapan
optimum Fourier frekans: sayisini temsil etmektedir. Esitlik 3°te
matematiksel bir diizenleme yapilmasiyla Esitlik 4 elde edilmektedir.

2kt N 2mk*t
) — A, cos ( )

ét=yt_20_ilsin( (4)
Esitlik 4’ten hareketle dogrusal olmayan kantil otoregresyon gergevesi su
sekilde tanimlanmaktadir:

p

Que, (t18-1) = ALy + ) a(DAe,; + e, (5)

j=1

Esitlik 5’te, QAR g¢ergevesinde normal olmayan dagilimlar, dogrusal
olmayan yap1 ve Fourier kirilmalar aym anda dikkate alinmaktadir.
Qneé, (t|ét—1), é._1'ya bagh olarak é:/'min 7. kantilini gostermektedir. p,
gecikme sayisini temsil etmektedir.

FNQKS testinde yokluk hipotezi birim kokii (Hy: a(t) = 0), alternatif
hipotez ise duraganhigi (Hy: a(t) < 0) ifade etmektedir. H, hipotezini test
etmek icin test istatistigi Esitlik 6’da gosterildigi gibidir:
fF'®)

(1-1)

Burada f (F ‘1(1')), f (F _1(1))'nin tutarli tahmincisidir. P, x =
(1,Aét_1, ...,Aét_p) ve y_;=(é2)'e ortogonal uzaydaki izdiisiim
matrisidir.

H, hipotezini kantil bazinda test edebilmek i¢in Kolmogorov-Smirnov

(KS) testi takip edilmektedir. Kantil bazli test i¢in formiilasyon su sekildedir:

FNQKS = sup |t,(7)l. )
7€[0.1,0.90]

t,(r) ve FNQKS standart olmayan dagilimlara sahip oldugundan,
istatistiklerin ampirik dagilimlarina yaklasmak i¢in Bahmani-Oskooee vd.
(2020) bootstrap yeniden drnekleme prosediirii takip edilmektedir.

tn (1) = (L1 Py-0)?a(@ (6)
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3.2.2. Kantil Esbiitiinlesme Cercevesi

Mali siirdiiriilebilirligin varlig1 ve iligkinin giicli esbiitiinlesme yaklagimi
ile incelenebilmektedir. Esbiitiinlesme testleri, varsayimlar1 dogrultusunda
farklilik gostermektedir. Geleneksel esbiitiinlesme testleri (6rnegin, EG)
normal dagilim varsayimima dayanmaktadir. Bununla birlikte Koenker ve
Xiao (2004), geleneksel testlerin kuyruklu dagilimlarin varliginda zayif giic
ozellikleri sergiledigini gostermektedir. Ayrica geleneksel yontemler
modelde igsellik (endogeneity) probleminin olmadigi varsayimi iizerine
kuruludur. Ancak iktisadi degiskenler arasindaki iliskinin incelenmesinde
kurulan modeller i¢sellik sorunu ile karsi karstya kalabilmektedir. Bu durum
da tahminlerde sapmalara neden olabilmektedir (Portnoy, 1991).

Xiao (2009), veri setindeki asimetrik yapmin detayli bir sekilde
incelenebilecegi, igsellik sorununa karst direngli olan QCR testini
gelistirmistir. QCR testi geleneksel esbiitiinlesme modelini, S'nin zaman
icinde degismesine izin veren daha genel bir model sinifina
genisletmektedir. Bu test degiskenler arasindaki iligkinin kantillere ayirilarak
incelenebilmesine olanak saglamaktadir. Syed vd. (2019), iktisadi
degiskenler arasindaki iliskinin farkli kantil dilimlerinde degistigini ifade
etmektedir. Bu noktada veri setinde asimetrik yapiy1 ayristirarak pozitif ve
negatif soklarin etkilerini kantillere ayirarak incelenebilmesine teorik alt
yapt sunmaktadir. Bu baglamda asimetrik yapinin detayli olarak
incelenebilmesi i¢in kantil bazinda sonu¢ veren yontemler kullanigh
olmaktadir.

QCR testinde baglangi¢ modeli Esitlik 8°de gosterildigi gibidir:

ye=a+pX +¢& (8)

Burada y; bagimli degiskeni, a sabit terimi, 8 regresyon katsayisini, X;
bagimsiz degiskeni ve &; hata terimini temsil etmektedir. Esitlik 8’in f'nin
zaman icinde degismesine izin verilerek genisletilmis hali Esitlik 9’da
gosterildigi gibidir:

Ve = a+ PeXe + & 9)

&’nin her bir kantil i¢in hatalar1 gosterdigi sekli F.(-)ile ifade
edilmektedir. Xiao’daki (2009) metodolojiyi takiben y,’nin 7’uncu kosullu
kantili Esitlik 10°da gosterildigi gibidir:

Q;,(t1Xy) = a(r) + B(D)X; + Ef:—k’)/j(f) Xe_j+ FH () (10)

Burada B(tr) her bir kantil igin farkli olmak {izere esbiitiinlesme
katsayisidir. K, AX;’nin onciillerini (leads), —K ise gecikmelerini (lags)
ifade etmektedir. Onciiller ve gecikmeler modele igsellik sorununu
istesinden gelmek i¢in dahil edilmektedir. Egbiitiinlesme iligkisinin
varliginin  belirlenebilmesi  igin ),  istatistigi  hesaplanmaktadir.
¥y, istatistigine iliskin formiilasyon Esitlik 11°de gosterildigi gibidir:

e V_Z beleye) (11)
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Burada w:},, tpT(ejT)’nun uzun donem varyansini ifade etmektedir. &j;

kantil esbiitiinlesme regresyonundan eclde edilen hatalardir. y, istatistigi
yokluk hipotezinde, esbiitiinlesme iligskisinin varligini alternatif hipotez
esbiitiinlesme iliskisi yoktur hipotezine kars1 test etmektedir.

4. Ampirik Analiz

Calismanin bu kisminda ampirik analizler raporlanmaktadir. Ampirik
analiz kismu iki boliimden olusmakta, ilk boliimde geleneksel ve kantil birim
kok testleri kullanilarak mali siirdiiriilebilirlik acisindan karsilastirmali bir
analiz ¢ercevesi sunulmaktadir. Ardindan ikinci alt boliime gecilerek
geleneksel metodolojiye dayanan EG ile kantil bazli inceleme yapabilen
QCR testleri ile mali sirdirilebilirlik esbiitinlesme perspektifinden
mukayeseli olarak analiz edilmektedir.

4.1. Birim Kok Yaklasimi ile Mali Siirdiiriilebilirligin Test Edilmesi

Mali siirdiirtilebilirligin gegerliligine dair ilk bulgular igin geleneksel
birim kok testi sonuglar1 incelenmektedir. Tablo 3’te yer alan bulgulara gore,
ADF testinde degiskenler i¢in birim kok sifir hipotezi reddedilmekte yani
mali siirdiiriilebilirlik bulunmamaktadir. ADF testi, dagilimi1 normal olmayan
hatalardan etkilenmemektedir. Im vd. (2014) tarafindan gelistirilen RALS
metodolojisi, normal olmayan dagilimlart da dikkate alan ADF birim kok
testi prosediiriinii 6nermektedir. RALS-ADF testi sonuglar1, kamu harcamasi
ve kamu geliri i¢in birim kok bos hipotezinin reddedilemedigini yani
surdirilebilir olmadigin1 ortaya koymakta iken kamu borcu i¢in aksi yonde
sonug treterek siirdiiriilebilirligin gegerliligi vurgulamaktadir. Serilerdeki
dogrusal olmama durumunu dikkate almak i¢in Kapetanios vd. (2003)
tarafindan gelistirilen KSS birim kok testi, dogrusal olmayan yapiy1 dikkate
alan test prosediiriinii uygulamaktadir. KSS testi sonuglarina gore, kamu
borcu ve kamu geliri degiskenleri siirdiiriilemez ¢ikarken kamu harcamasi
degiskeni %10 anlamlilik seviyesinde siirdiiriilebilir ¢itkmaktadir. ADF birim
kok testi yapisal kirilmalar dikkate almamaktadir. Serilerin yapisal kirilma
icermesi durumunda sifir hipotezi reddedilme egiliminde olmaktadir (Perron,
1989). Bu durumda yapisal degisimleri hesaba katmak 6nem kazanmaktadir.
Caligmada yapisal kirilmalart hesaba katmak i¢in Enders ve Lee (2012)
tarafindan gelistirilen, Fourier yaklasim ile yapisal kirilmalari modelleyen F-
ADF birim kok testi kullanilmaktadir. Sonuglara gore, li¢ degisken icin de
bos hipotez reddedilmemekte, dolayisiyla siirdiiriilebilirligin gegersizligi
lehine kanitlar bulunmaktadir. Serilerde dogrusal olmama ve yapisal
kirilmalar1 ayn1 anda modelleyerek inceleyen F-KSS birim kok testi
bulgular1 da F-ADF testi bulgulari ile parelellik gostermektedir.
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Tablo 3: Geleneksel Birim Kok Testlerine iliskin Analiz Sonuglar:

Testler/Degiskenler Kamu Borcu Halisg]nfam Ié‘:m_lij
Kirilmasiz & Normal Dagilim

ADF -2,290(0) -1,800(2) -1,539(3)
Kirilmasiz & Normal Olmayan

Dagilim

RALS-ADF -4,144(0)*** -1,712(2) -1,372(3)
Kirillmasiz & Dogrusal Olmama

KSS -1,759(0) -2,821(2)* -1,281(3)
Fourier Kirilma & Normal

Dagilim

F-ADF[p-val] -2,727(0) [0,404]  -3,203(2) [0,229] -2,752(3) [0,385]
Dogrusal Olmama & Fourier

Kirilma

F-KSS[p-val] -2,296(0) [0,471]  -3,202(2) [0,149] -3,576(3) [0,128]

Not: Parantez igerisindeki degerler uygun gecikme uzunlugunu goéstermektedir. Koseli
parantez icerisindeki sayilar istatistiklere iliskin olasilik degerlerini ifade etmektedir. Yillik
veri kullanilmasi sebebiyle maksimum gecikme uzunlugu 3 olarak dikkate alimmaktadir.
Uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine (SIC) gore belirlenmektedir. ADF, RALS-
ADF ve KSS testlerine iliskin kritik degerler %1, %5 ve %10 igin sirasiyla -3,496, -2,873, -
2,560; -3,425, -2,851, -2,554; -3,380, -2,930, -2,660°dir. F-ADF ve F-KSS testleri i¢in
olasilik degerlerini elde etmek i¢in, Bahmani-Oskooee vd. (2020) yeniden Ornekleme
prosediiriinii kullaniyoruz. Replikasyon sayisi 1,000 olarak uygulanmaktadir. *** ** ve *
sirastyla %1, %5 ve %10’daki anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Geleneksel birim kok testleri (ADF, RALS-ADF, F-ADF, KSS ve F-
KSS) bir araya getirildiginde mali siirdiiriilebilirlik lehine giiclii kanitlar elde
edilememektedir. Dolayisiyla Tiirkiye’de mali siirdiiriilebilirlik gegerli
goriinmemektedir. Geleneksel birim kok testi yaklagimlari degiskenlerin
uyarlanma davranisinin sabit hizi hakkinda bilgi saglamaktadir. Kantil
otoregresyon siirecler ise farkli boyut ve isaretlerdeki soklarin etkilerini
hesaba katmakta ve serilerdeki birim kok siireclerin varliginin asimetrik
olarak test edilmesine olanak saglamaktadir. Tirkiye’de  mali
sirduriilebilirligin  gecerli olup olmadigint incelemek icin yapisal
kirilmalarin ve dogrusal olmamanin 6nemli olup olmadigi basta FNQKS
testi olmak tizere dort farkl spesifikasyona sahip QKS ¢ergevesi kullanilarak
incelenmektedir.

Tablo 4, kantil birim kok testi sonuglarina yer vermektedir. Ik olarak
QKS testi bulgularina gore, sadece kamu borcu degiskeni igin birim kdk bos
hipotezi reddedilmektedir. Ikinci olarak yapisal kirilmay: hesaba katarak
Fourier yaklasim ile genigletilen FQKS testi sonuglari, kamu borcu ve kamu
harcamas1 degiskenleri i¢in bos hipotezi reddederek gostergelerin
siirdiiriilebilirligine isaret etmektedir. Kamu geliri i¢in ise ters yonde
bulguya rastlanmaktadir. Ugiincii olarak dogrusal olmama durumunu dikkate
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alan NQKS yaklasimi, sadece kamu borcunun siirdiiriilebilir oldugu yoniinde
kanitlar tiretmektedir. Son olarak yapisal kirilmalart ve dogrusal olmama
durumlarini ayri ayri ele alan FQKS ve NQKS testlerinden daha yeni bir test
olan FNQKS testinden faydalanilmaktadir. Bu test serilerde yer alan Fourier
kirilmalarin varligi, normal olmayan dagilim ve dogrusal olmama durumlari
altinda modelleme yapilabilmesine olanak verdigi i¢in daha gii¢lii sonuclar
tiretmektedir. FNQKS sonuglarina gére, incelenen ii¢ degisken igin birim
kokiin sifir degerleri reddedilmektedir. Bagka deyisle, kamu borcu, kamu
harcamast ve kamu geliri degiskenleri siirdiiriilebilir yapida ve bu
degiskenlere gelen soklar gegici niteliktedir. Bu sonuglarin politika analizi
yapma noktasinda 6nemli oldugu diistiniilmekttedir. Geleneksel birim kok
testlerine kiyasla, serilerdeki asimetrik yapinin dikkate alinmasi durumunda
sonuglarin degistigi gozlemlenmektedir. Dolayisiyla yapisal kirilmalara
sahip dogrusal olmayan kantil birim k6k modeli, Tiirkiye’de mali
politikalarin siirdiiriilebilirligini giiclii bir sekilde ortaya koymaktadir. Bu
sonug, geleneksel birim kdk metodolojilerine kiyasla mali siirdiiriilebilirlik
hakkinda daha fazla kanit saglamaktadir.

Tablo 4’tn alt kisminda yer alan FNQKS kantil bazli sonuglar ile
asimetrik kalicth@m ayrintili analizi yapilabilmektedir. Bu kapsamda,
degiskenlere ait pozitif ve negatif soklar incelenmekte ve 0,1’den 0,9’a kadar
her bir kantilde soklarin gegici olup olmadigi raporlanmaktadir. Burada
kantil bazli analiz yapilarak pozitif ve negatif soklara yonelik tepkilerin
Ol¢lilmesi amaglanmaktadir. Boylelikle politika yapicilarin herhangi bir sok
altinda daha dogru ¢ikarsama yapabilecegi diisiiniilmektedir. Sonuglara gore,
kamu borcunda orta kantillerde (0,4 ve 0,5) soklarmn gegici oldugu
goriilmektedir. Bu durumda orta kantillerde kamu borcunun siirdiiriilebilir
oldugunu séylemek miimkiindiir. Bununla birlikte kamu borcu degiskeninde
pozitif veya negatif soklarin ortalamaya doniis egilimi gostermedigi,
dolayisiyla pozitif ve negatif soklar altinda soklarin  kaliciligi
gozlenmektedir. Bu durumda, yani pozitif veya negatif bir sok altinda kamu
borcunun siirdiiriilemez oldugu sonucuna ulasilmaktadir. Benzer bulgulara
ulagilan kamu harcamasi ile kamu geliri gostergelerinde ise negatif soklar
durumunda siirdiiriilebilir, ancak asir1 negatif ve pozitif soklarda
stirdiiriilemez olduklar1 tespit edilmektedir.
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Tablo 4: Kantil Birim Kok Testleri Analiz Sonuclari

Testler/Degiskenler Kamu Borcu Kamu Kamu Geliri
Harcamasi

Kirilmasiz &
Normal Olmayan Dagilim

QKS 4,589(0) [0,010]**  2,754(2) [0,252]  1,646(3) [0,756]

Fourier kirllma &
normal olmayan dagilim
FOKS 5,058(0) [0,054]* 7,307(2) [0,026]** 5,472(3) [0,130]

Dogrusal Olmama &
Normal Olmayan Dagilim

NQKS 3,972(0) [0,063]* 2,992(2) [0,234]  1,809(3) [0,703]
Dogrusal Olmama, Fourier Kirllma

& Normal Olmayan Dagilim

FNQKS 5,780(0) [0,011]** 6,493(3) [0,028]** 6,495(0) [0,074]*
FNQKS Testine Iliskin Kantil Bazli Sonuglar

Kantiller t,h(T) olasilik degerleri

0,1 0,388 0,199 0,211

0,2 0,320 0,013** 0,013**

0,3 0,325 0,012** 0,015**

0,4 0,089* 0,029** 0,027**

0,5 0,086* 0,041** 0,033**

0,6 0,277 0,119 0,124

0,7 0,332 0,320 0,340

0,8 0,625 0,392 0,412

0,9 0,542 0,124 0,103

Not: 0,1, ..., 0,9 kantilleri ifade etmektedir. Tiim istatistiklere iligskin olasilik degerleri 1.000
replikasyon sayisi ile iiretilmigtir. Parantez igerisindeki degerler uygun gecikme uzunlugunu
gostermektedir. Koseli parantez igerisindeki sayilar istatistiklere iligkin olasilik degerlerini
ifade etmektedir. Yillik veri kullanilmast sebebiyle maksimum gecikme uzunlugu 3 olarak
dikkate alinmaktadir. Uygun gecikme uzunlugu SIC’a gore belirlenmektedir. *** ** ye *
strastyla %1, %5 ve %10’°daki anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Cok fazla sayida birim kok analizi yapilmasi ve bulgularin farklilagsmasi,
karsilagtirma imkani sunacak Ozet bir tablo ihtiyacini dogurmaktadir. Bu
amagla hazirlanan Tablo 5’te tiim birim kok testlerinin siirdiiriilebilirlik
acisindan sonuglar1 paylasilmaktadir. Buna gore, geleneksel birim kok
testlerinde mali siirdiiriilebilirlik lehine giiclii kanitlarin  bulunmadig:
gozlemlenirken kantil birim kok testlerinde tam tersi yonde giiclii kanitlar
sunulmaktadir. Ozellikle tiim mali gdstergeler igin siirdiiriilebilirligin sadece
FNQKS testinde gecerli olmasi dikkat cekmektedir.
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Tablo 5: Ozet Sonuglar

Geleneksel Birim Kok Testleri Kantil Birim Kok Testleri
Ulkeler ADF RALSADF KSS F-ADF F-KSS| QKS FQKS NQKS FNQKS
Kamu Borcu X v X x x v Ng N v
Kamu X X v X X X v X v
Harcamasi
Kamu Geliri x x X x x x x X v

Not: v simgesi mali siirdiiriilebilirligin gegerli oldugunu, x simgesi ise gegersiz oldugunu
temsil etmektedir.

4.2. Esbiitiinlesme Yaklasimi ile Mali Siirdiiriilebilirligin Test
Edilmesi

Bu boliimde Tiirkiye’de mali stirdiiriilebilirlik esbiitiinlesme yaklasimi ile
ele alinmaktadir. Egbiitiinlesme testinin yapilmasinin amaci mali
stirdiiriilebilirligin varlig1 ve var olan giiciin belirlenmesidir. Kamu geliri ve
kamu harcamasi arasinda esbiitiinlesik bir iligki bulunmasi durumunda mali
stirdiiriilebilirligin oldugu bulgusuna ulasilmaktadir. Burada da birim kok
analizine benzer sekilde veri setindeki yapiy1 daha iyi yakalayabilen kantil
yontemlerden faydalanilmaktadir. Karsilastirmali bir analiz ¢ergevesi
sunmak icin ilk olarak EG geleneksel esbiitiinlesme testi kullanilmakta,
ardindan kantil esbiitiinlesme testine gegilmektedir. Tablo 6°da yer alan EG
testi sonucuna gore, kamu geliri ve kamu harcamasi degiskenlerinin
esbiitiinlesik bir iligskiye sahip olmadigi goriilmektedir. Dolayisiyla mali
siirdiiriilebilirlik gecerli degildir.

Tablo 6: Geleneksel Esbiitiinlesme Testi Analiz Sonuclar:
Esbiitiinlesme/Istatistikler Test Ist.  Gecikme Uzunlugu  Olasilik
Kamu Geliri & Kamu Harcamasi -11,203 0 0,265

Notlar: Yillik veri kullanilmasi sebebiyle maksimum gecikme uzunlugu 3 olarak dikkate
alinmaktadir. Uygun gecikme uzunlugu Schwarz bilgi kriterine (SIC) gore belirlenmektedir.

EG testinin ardindan Tablo 7°de QCR testinin esbiitiinlesme ve ylizdelik
dilimler icin tahmin sonuglar1 raporlanmaktadir. Ilk olarak y, istatistigine
gore, esbiitiinlesme iligkisi vardir, seklinde kurulan bos hipotez
reddedilememekte; bu sebeple esbiitiinlesme iligkisinin varhigr kabul
edilmektedir. Yani, seriler arasinda uzun donemde birlikte hareket etme
egiliminin oldugu bulgusuna ulagilmaktadir. Egbiitiinlesme iligkisi
bulunduktan sonra seriler igin egbiitiinlesme katsayilarinin tahminine
gecilmektedir. Modelde esbiitiinlesme parametreleri istatistiksel olarak
anlamli ¢ikmaktadir. Harcama katsayilarinin  1’e  yakin  seyretmesi
Tiirkiye’de mali siirdiiriilebilirligin gii¢lii oldugunu gdstermektedir. Ayrica
modelde egbiitiinlesme parametreleri birbirine olduk¢a yakin ¢ikmakta; bu
durum Tiirkiye’deki mali otoritenin pozitif ve negatif soklara homojen bir
sekilde tepki verdigini gostermektedir.
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Tablo 7: Kantil Esbiitiinlesme Testi Analiz Sonuglari

Esbiitiinlesme/Istatistikler Test Ist. (v,) Olasilik %1 %5 %10
Kamu Geliri & Kamu Harcamasi 1,274 0,595 1,838 1,684 1,599
Kantiller/Istatistikler Katsay1 Std. Sapma  t-istatistigi

0,1 1,130*** 0,133 8,466

0,2 0,944%*** 0,087 10,850

0,3 0,964*** 0,075 12,917

0,4 0,956*** 0,066 14,435

0,5 0,940%** 0,069 13,613

0,6 0,936%** 0,071 13,200

0,7 0,945%** 0,079 12,035

0,8 0,933*** 0,069 13,590

0,9 0,962*** 0,058 16,504

Not: y, istatistigi esbiitiinlesme iligkisinin varligmin incelenmesinde kullanilmaktadir. 0,1,
..., 0,9 Kkantilleri ifade etmektedir. 1,645, 1,960 ve 2,578 sirasiyla %10, %5 ve %1’deki
anlamlilig1 ifade eden t-tablo degerleridir. y, istatistifine iliskin probability (olasilik)
degerleri 1.000 replikasyon sayist ile tiretilmistir. ***, ** ve * girasiyla %1, %5 ve %10’daki
anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Sonuc ve Oneriler

Calisma, Tiirkiye ekonomisi agisindan en 6nemli konulardan biri olan
mali siirdiiriilebilirligi ele almaktadir. Bu ¢ergevede 1960-2022 dénemi igin
kamu borcu, kamu geliri ve kamu harcamas1 gostergeleri geleneksel ve
gincel Kkantil yontemlerle incelenmekte ve mukayeseli analizi
sunulmaktadir.

Mali stirdiiriilebilirligin analizi igin dncelikle tiim degiskenlere birim kok
testleri uygulanmaktadir. Geleneksel test sonuglarinda ADF, F-ADF ve
F-KSS testleri tiim degiskenler i¢in, RALS-ADF testinde kamu harcamasi ve
kamu geliri i¢in, KSS testinde ise kamu borcu ve kamu geliri igin mali
siirdiiriilebilirlik olmadig: tespit edilmektedir. Kantil birim kok testlerinde
ise sonuclarin 6nemli oranda farklilagtigi gozlenmektedir. Buna goére, QKS
ve NQKS testleri kamu borcunda, FQKS ise kamu borcu ve kamu
harcamasinda mali stirdiiriilebilirligin varligim ortaya koymaktadir. Ancak
analizde metodolojik agidan en giincel test olan ve normal olmayan dagilim,
dogrusal olmama ile Fourier kirilma ozelliklerini birlikte dikkate alan
FNQKS testinden elde edilen bulgular digerlerinden tamamen ayrigmaktadir.
Ciinkii, sadece FNQKS testi tiim mali degiskenlerde siirdiiriilebilirligin
gegerli oldugunu kesfetmektedir. Dogrusal (geleneksel) testlerin tersine elde
edilen bulgularin asimetrik yapinin dikkate alinmasi durumunda mali
siirdiiriilebilirligin gegerliligi yoniinde kanitlar sunmasi, Tiirkiye’de mali
stirdiiriilebilirligi asimetrik yapiy1 dikkate alarak inceleyen Ersin (2011) ve
Akkog ve Kargin Akko¢’un (2017) bulgulariyla uyumlu gériinmektedir. Zira
bu calismalardaki temel bulgular, asimetrik yapmin dikkate alindig
yontemler altinda siirdiiriilebilirligin saglanmasma yonelik engelleri (mali
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baskinlik, kriz donemleri ve 6ncesi, politik istikrarsizlik donemleri vb.) goz
oniinde bulundurarak mali siirdiiriilebilirligin gegerliligi yoniinde ampirik
kanitlar saglamaktadir. Ayrica kantil bazli bulgular, mali gostergelerin
stirdiiriilebilirligi hakkinda daha detayli bilgiler sunmaktadir. Sonuglar, kamu
borcunda orta kantillerde, kamu gelir ve kamu harcamasinda ise negatif ve
orta kantillerde siirdiiriilebilirligin varligini ortaya koymaktadir.

Kantil bazli sonuglar, Tiirkiye’de mali gostergelerin siirdiiriilebilirliginde
asimetrik yapinin 6nemine isaret etmektedir. Nitekim analiz donemi olan
1960-2022 arasinda ¢ok sayida askeri miidahale (darbe veya darbe girigimi)
ve muhtiranin gergeklesmesi, birgok uluslararasi ve ulusal ekonomik kriz
dénemlerinin yaganmasi, koalisyon hiikiimetleri, erken se¢im donemleri vb.
faktorler incelenen gostergelerde asimetrik etkilerin olusmasinin baglica
nedenleridir. Bulgulara gore, ozellikle pozitif soklarda tim mali
gostergelerin, negatif soklarda ise kamu borcunun siirdiiriilemeyecegi tespit
edilmektedir. Benzer durum, asir1 negatif soklarda kamu harcamasi ve kamu
geliri i¢in de gecerli goriinmektedir. Bulgulardan hareketle Tiirkiye’de
hiikiimetlerin mali gostergelerin siirdiiriilebilirligi agisindan pozitif soklara
neden olabilecek politikalar yerine ongoriilebilir ve dengeli politikalara
yonelmeleri gerektigi ifade edilebilir. Kamu geliri ve kamu harcamasi i¢in
negatif soklarda dahi siirdiiriilebilirligin saglandigi, dolayisiyla piyasada
iretici ve tiiketici davranislarini etkileyebilecek biiylik capli politika
degisikliklerine ihtiya¢ duyulmadigi anlasilmaktadir. Ayrica 2000°1i yillarin
basindan itibaren Maastricht Kriterlerinin altinda seyreden kamu borcundaki
basarili performansin siirdiiriilebilmesi agisindan negatif ve pozitif soklarin
minimize edilmesi kritik 6neme sahiptir.

Mali siirdiiriilebilirlik gostergelerinin duraganlik 6zellikleri sinandiktan
sonra literatiirdeki metodolojik evrimle uyumlu olarak kamu geliri ile kamu
harcamas1 arasindaki uzun donem iliskisi arastirnllmaktadir. Mali
siirdiiriilebilirligin gliclinii tespit etmek amaciyla yapilan esbiitiinlesme
analizinde, ¢alismada uygulanan birim kok testlerini takiben geleneksel (EG)
ve kantil (QCR) yaklagimlardan yararlanilmaktadir. Dogrusal esbiitiinlesme
testi olan EG, degiskenlerin uzun donemde birlikte hareket etmedigini yani
mali siirdiiriilebilirlik olmadigini ortaya koymaktadir. Diger yandan QCR
testi sonuglari, EG’den farkli olarak kamu geliri ve kamu harcamasi arasinda
esbiitiinlesme iliskisinin varligin1 onaylamakta ve mali siirdiirtilebilirligin
gecerliligine isaret etmektedir. Kantil bazli esbiitiinlesme katsayilari
incelendiginde, harcama katsayilarmin diistik, orta ve yiiksek kantiller i¢in
I’e ¢ok yakin oldugu gozlenmekte ve giiglii mali siirdiiriilebilirlik ampirik
olarak kanitlanmaktadir.

Sonuglar genel olarak degerlendirildiginde, c¢alisma geleneksel
yontemlerin agirlikta oldugu ve goriis birliginden uzak literatiire farkli bir
bakis acist kazandirmaktadir. Hem FQNKS hem de QCR yaklasimlari,
Tiirkiye’de uygulanan mali politikalarda giiclii siirdiiriilebilirligin varligini
dogrulamaktadir. Ancak bu siirdiiriilebilirligin devami i¢in kamu harcamasi
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politikalar1 belirleyici rol oynamaktadir. Ciinkii QCR testi bulgulari, kamu
harcamasindaki artiglara, kamu gelirinin benzer oranlarda tepki verdigini
gostermektedir. Tiirkiye’de kamu gelirleri ¢ok biiyiikk oranda vergi
gelirlerinden  olusmaktadir. Dolayisiyla kamu harcamasit finansmant
nedeniyle piyasada ani kirtlmalara neden olabilecek ve ekonomik kararlar
etkileyebilecek vergi politika degisiklikleri, strdirilebilirlik {izerinde
bozucu etkiler olusturabilmektedir. Diger yandan artan kamu harcamasmin
finansmaninda kamu gelirlerinin yetersiz kalmasi durumunda kamu
borcunda artis meydana gelebilir. Bu baglamda, Kamusal Se¢is Teoremi
savunucularmin ileri siirdiigii ve kamu harcamalarinda pozitif soklara neden
olabilecek kamusal basarisizliklarin  minimize edilmesi, tim mali
politikalarin siirdiiriilebilirligi agisindan giivenli ortami tesis edecektir.

Bu c¢aligma, veri setindeki karakteristik Ozellikleri dikkate alan testler
uygulandiginda, sonuglarin ne kadar farklilasabilecegini gostermektedir.
Dolayisiyla gelecekteki caligmalar i¢in sapmali sonuglar verebilen
geleneksel yaklasimlar yerine, veri yapisindaki asimetrik uyarlamalar
dikkate alan ekonometrik yontemlerin farkli Orneklem gruplart {izerine
uygulanmasi 6nerilmektedir.
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