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Abstract

Monetary and fiscal policies are two main policies which play an important role in the
changes of economic activities. Monetary policy is applied by a central bank or monetary
authority while fiscal policy is set by the government. The relative effectiveness of monetary
and fiscal policies is an issue which is continuously discussed but could not be reached to any
solution. In fact, the essence of the issue is based on the Monetarist-Keynesian debate.
Monetarists favour monetary policy while Keynesian favour fiscal policy in the sense of
effectiveness. In this study, it has been examined whether monetary or fiscal policy is more
effective in Turkish economy during the period of 1980 to 2012. In order to achieve, money
supply (M2) and government expenditure have been used as a proxy for monetary and fiscal
policies. According to the findings obtained from the results of Cointegration Vector Auto -

Reqressive Models, fiscal policy is more effective than monetary policy in Turkish economy.

Key Words: Monetary policy, Fiscal policy
JEL Classification: H3, EO

“An earlier version of this paper is presented at the 4th International Conference on Economics of the Turkish
Economic Association (ICE-TEA), on 18-20 October 2014 in Antalya, Turkey. I would like to thank Prof. Dr.
Ercan Uygur president of Turkish Economic Association and Giilbin Sahinbeyoglu chair of Monetary Policy
Group from Central Bank of the Republic of Turkey. Thanks are also due to the participants of this conference
for their comments.


mailto:f.ebghaei@hacettepe.edu.tr
http://econpapers.repec.org/scripts/search.pf?jel=H30
http://econpapers.repec.org/scripts/search.pf?jel=E00

Para ve Maliye Politikasinin Karsilastirmali Analizi: Tiirkiye icin
Ekonometrik bir Analiz*

Felor Ebghaei
Hacettepe Universitesi, Tktisat Boliimii
Ankara, Tiirkiye
E-mail: f.ebghaei @hacettepe.edu.tr

Ozet

Para ve maliye politikalar1 ekonomik faaliyetlerdeki degisikliklerde dnemli bir rol oynayan
iki temel politikadir. Maliye politikas1 hiikiimet tarafindan belirlenirken para politikasi bir
merkez bankasi veya parasal otorite tarafindan uygulanir. Para ve maliye politikalarinin nispi
etkinligi ¢ok tartisilan ancak iizerinde kesin bir sonuca ulasilamayan bir konudur. Aslinda bu
konunun 6ziinde Monetarist-Keynesyen tartigmasi vardir. Monetaristler, para politikasinin;
Keynesyenler ise, maliye politikasinin daha etkin oldugunu sdylemektedirler. Bu ¢alismada,
Tiirkiye ekonomisi iizerinde para politikasinin m1 yoksa maliye politikasinin m1 daha etkin
oldugu, 1980-2012 donemin verileri kullanilarak incelenmektedir. Arastirmanin amacina
ulasmak icin, para arzi ve kamu harcamalari, para politikast ve maliye politikast icin
kullanilmakta olan proxy degiskenlerdir. Esbiitiinlesme Vektor Otoregresif Model ile elde

edilen sonuclara gore, Tiirkiye ekonomisi lizerinde maliye politikas1 daha etkindir.

Anahtar Kelimeler: Para politikasi, Maliye politikasi
JEL Smiflandirmasi: H3, EO

*Bu makalenin daha onceki versiyonu, Tiirkiye Ekonomi Kurumu (TEK) tarafindan diizenlenen 4. Uluslararast
Ekonomi Konferanst1 (UEK-TEK) 18-20 Ekim 2014 tarihleri Antalya’da sunulmustur. Tiirkiye Ekonomi
Kurumu Bagkani Prof. Dr. Ercan Uygur ve Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi’ndan Giilbin Sahinbeyoglu
Para Politikast Grubu oturum bagkanina tesekkiirlerimi sunarim. Ayrica, konferans katilimcilarinin yorumlari
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1. Giris

Her iilke kendi ekonomik amaglarina ulasabilmek i¢in, ekonomik, siyasi ve
sosyal durumunu g6z 6niinde bulundurarak ekonomik politikalar cergevesinde 6zel bir
program organize eder. Ekonomistlere gore ekonomik politikalarin en 6nemli amagclari,
tam istihdama ulagmak, fiyatlarin istikrarin1 saglamak ve ekonomik biiyiimeyi
artirmaktir. Bu amaglara ulasabilmek icin para ve maliye politikalar1 kullanilmaktadir.
Para ve maliye politikalar1 iilkelerin en onemli makro - ekonomik politikalarindan
birisidir ve ekonomik biiyiime ve kalkinma {izerinde Onemli rol oynamaktadir.
Politikalarin etkisi toplam talepteki degisiklikler yoluyla ekonomiye yansimaktadir.

Uygulanan her politikanin farkili etkileri olabilir ve bu etkileri incelemek
onemlidir. Bu yiizden bu ¢aligmada Tiirkiye ekonomisi dikkate alinarak, amac¢ para ve
maliye politikalarinin etkinligini test etmektir. S6z konusu analiz i¢in Para Arzi, arz
politikas1 gostergesi, Kamu Harcamalar1 ise, maliye politikas1 gostergesi olarak
degerlendirilmektedir.

Calisma ii¢ boliimden olusmaktadir. Birinci boliimde, literatiir verilmistir. Ikinci
boliimde, politika etkinligi konusu Tiirkiye baglaminda test edilmis ve bulgulara yer

verilmistir. Son boliimde ise, ¢alismadan elde edilen sonuglar tizerinde durulmustur.

2. Literatiir
Literatiir iki bolimden olugmaktadir; birinci bolimde, para ve maliye
politikalarina genel bakis ikinci bolimde ise, para ve maliye politiklarinin etkinligi

incelenmektedir.

2.1. Para ve Maliye Politikalarina Genel Bakis

Makroekonomik politikalarin amaci ekonominin enflasyonsuz, istikrarli bir
biiyiimeye ulasmasini saglamaktir. Istihdam, iiretim ve fiyatlardaki dalgalanmalar
minimize edecek ve reel c¢iktidaki potansiyel biiylimeyi gerceklestirebilecek onemli iki
grup politika aract s6z konusudur. Birincisi parasal durumlar ile ilgili iken digeri mali
durumlar ile ilgilidir. Parasal araglarin kullanimini Merkez Bankasi gergeklestirirken,
mali araglarin kullanimi1 Maliye Bakanligi tarafindan gerceklestirilir. Bu iki kurum
tarafindan yapilan politika 6l¢timlerinin amaci ve ima ettigi seyler sik sik birbirleriyle

celismektedir. Boylece ekonominin genel isleyisinin daha iyi olmasini ve iki otorite



arasindaki koordinasyonu saglayacak bir mekanizmaya sahip olunmasi zorunlu hale
gelmistir (Hanif ve Arby, 2003).

Para politikast bir ekonomide para otoriteleri tarafindan para arzi ve faiz
oraninda gerceklestirilen ayarlamalar anlamina gelmektedir. Para politikas1 ekonomik
sartlara gore para arzini ve faiz hadlerinin biinyesini degistirerek ekonominin likiditesini
arttirmak veya azaltmak suretiyle ekonomi politikasinin amacina ulagsmasini saglamaya
calisir (Oncel,1969). Maliye Politikas: ise, kamu harcamalarinin ve kamu gelirlerini
miktar, tiir ve sekillerinde degisiklikler yapilarak bazi iktisadi hedeflere ulagmak
anlamina gelmektedir. Nitekim kamu gelirleri arttirilarak enflasyonist bask: giderilirken,
kamu harcamalar arttirilarak deflasyonist baski giderilir (Atag, 2002).

Parasal ve mali politikalar bazen aktarim mekanizmasi, kosullar1 ve
makroekonomik degiskenleri etkileme zamanlar1 farkli olsa da birbirleriyle siki sikiya
baglantilidir. Mali ve parasal politikalar istihdam, c¢ikti, yatinm ve tasarruflarin
seviyesini ve kompozisyonu iizerinde derin etkiye sahiptir. Maliye politikasi temel
olarak devlet biitgesi aracilif1 ile gergeklesmekte ve bir ayagi kamu gelirleri (vergiler,
bor¢lanma ve para basma) iken, diger ayagi kamu harcamalar1 (cari harcamalar ve
yatirnm harcamalar1) olmaktadir. Biitce acig1 ve biitce fazlast maliye politikasinin
amaclarina ulagsmada kullanabilecegi en Onemli araglar olmaktadir. Para politikasi
ekonomide para ve kredilerin dagilimi ve maliyeti ve mevcut varliklarin
diizenlenmesiyle ilgilenir. Maliye politikast kamu harcamalari, kamu harcamalarinin
kaynaklar1 ve karsilagilan bu harcamalar icin seferber edilen stratejiler ile ilgili

hiikiimetin programlarindan bahseder (Hanif ve Arby, 2003).

2.2. Para ve Maliye Politikalarinin Uretim Uzerindeki Etkinligi

Iktisat biliminde farkili ekonomik yaklasimlarin ortaya ¢ikmasinin
nedenlerinden birisi, ekonomik problemlerin ¢oziimiinde hangi iktisat politikasinin ve
hangi politika aracinin basarili olduguna iliskin diisiincelerdir. Ozellikle para ve maliye
politikasindan hangisinin, ekonomik aktiviteler iizerinde etkili olduguna yonelik
tartisma bugiin bile devam etmektedir. S6z konusu tartisma, Klasik-Keynesyen goriis
cer¢evesinde yogunlagsmaktadir. Klasikler, maliye politikasinin etkin olmadigina iliskin
fikir ileri slirmekte ve bu disiincelerini dislama (Crowding Out) etkisine
dayandirmaktadirlar. Bu goriis, para stoku ve ¢ikti arasindaki pozitif iliskiye vurgu

yapmaktadir. Bir bagka ifadeyle, para politikas1 genel olarak ekonomi {izerinde daha



biiylik bir etkiye sahiptir ve para politikasinin yatirim ile biliylime iizerindeki etkisi,
maliye politikasinin etkisine gore daha baskindir. Klasikler, “Ekonomik istikrar i¢in
parasal politika daha 6nemlidir” fikrini savunmaktadirlar. Onlara gore, genisletici para
politika istthdam ile gelirin artmasinda olduk¢a énemlidir (Barro, 1978). Diger taraftan,
Keynesyen yaklasimda likidite tuzagi durumu, politika etkinligi acisindan son derece
Oonem arz etmektedir. Buna gore, eger reel faiz orani oldukca diiserse, o zaman para
arzindaki bir artig, ¢iktiyr ve biliylimeyi hizlandirmayacaktir. Faiz oraninin boylesi bir
minimum diizeyinde, para arzindaki artis faiz oranlarmi daha fazla diisiirmeyecektir.
Diger taraftan, yatirimin faize duyarsiz olmasi da para arzindaki artigin etkinsizligine
yol agmaktadir. Keynesyenler, “Ekonomik istikrar icin finanasal politikasi daha
onemlidir” fikrini savunmaktadirlar (Barro, 1978). Onlara gore, genisletici finansal
politika ekonomide toplam talep yetersizligini asmada ve bdylece istihdam ile gelirin
artmasinda oldukca 6nemlidir.

Para ve Maliye politikasinin nisbi etkinligine iliskin tartisma, 1960 ve 1970’ler
boyunca yogun olarak yapilmistir. Ancak, o donemde yapilan calismalar ve elde edilen
sonuglar giiniimiize ¢ok 151k tutmamaktadir. Bu yiizden, daha giincel calismalarin
yapilmast gerekmektedir. Cilinkii, tartismanin basladig1r yillardan bugiine, 6zellikle
Tiirkiye ekonomisi ¢ok ciddi yapisal doniisiimlere sahne olmustur. 1980 sonrasi, piyasa
ekonomisinin yerlesmesi icin bir takim diizenlemeler yapilmis ve 1989 yilinda sermaye
girislerinde kisitlamalar ortadan kaldirilmastir.

S6z konusu tartisma, hem teorik agisindan hem de uygulama agisindan birgok
iktisat¢1 tarafindan gergeklestirilmistir. Ancak bazi c¢alismalar Monetarist (Klasik)
gorlisii desteklerken, diger bazi caligmalar da Keynesyen goriisii desteklemektedirler.
Friedman ve Meiselman (1963), ABD icin yaptig1 ¢alismada para ve maliye politikasi
degiskenleri ile tiiketim arasindaki basit iliski karsilastirmistir. Bu calismaya gore,
tiketim hareketlerinin mali degiskenlerden cok, parasal degiskenlere daha duyarh
oldugu bulunmustur. Anderson ve Jordan (1968), caligmalarinda bagimli degisken
olarak nominal GSMH, bagimsiz degisken olarak para stokundaki degiskenin cari ve
gecikmeli degerleri, harcamalar ve vergi alimimi kullanmiglardir. Elde edilen sonuglara
gore, parasal degiskenlerin katsayilarinin toplami anlamli iken, her iki mali degiskenin
katsayilar1 anlamsiz ¢ikmistir. Sinai (1971), calismasinda tek denklemli model ve esanh

denklemler yaklagimi ile para ve maliye politikasinin etkinligini karsilastirmistir. Elde



edilen sonuglar, hem para politikast hem de maliye politikasinin etkin oldugunu, ancak
para politikasinin daha etkin oldugunu ortaya koymustur. Mehta ve Bishnoi (1977),
calismalarinda Anderson ve Jordan (1968)’in kullandig1 tipteki tek denklemli modeli
test etmislerdir. Elde edilen bulgulara gore, hem para hem de maliye politikas1 6nemli
olmasia ragmen, maliye politikast para politikasina gore daha giivenilirdir. Kretzmer
(1992), daha once yapilan calismalardaki metodolojik problemleri ve ABD
ekonomisindeki degismeleri hesaba katarak, para ve maliye politikasinin etkinligi
tartismasina katkida bulunmustur. Bulgulara gore, para politikasi yillar boyunca daha az
etkin hale gelmistir. Ancak, yine de para politikas1 maliye politikasindan daha etkindir.
Ansari (2002), Malezya i¢in yaptigi calismasinda Monetarist-Keynesyen goriis
cercevesinde para ve maliye politikasinin etkinligini arastirmistir. Ancak, hangi
politikanin daha etkin olduguna yonelik kesin bir bulguya ulasamamaistir. Hsing (2005),
Venezuela’nin GSYIH’si {izerinde para ve maliye politikalarinin hangisinin daha etkili
oldugunu arastirmistir. Elde edilen sonuglara gére, maliye politikasinin reel GSYIH
tizerindeki etkisi para politikasinin etkisinden daha fazladir. Cerda, Gonzales ve Lagos
(2006), maliye politikasinin ekonomik aktivite iizerindeki etkisini incelemislerdir.
Kamu harcamasi, vergi gelirleri ve GSYIH degiskenlerinin ele alindigi bu calismada,
maliye politikasinin non-Keynesyen (Keynesyen Kkarsit1) etkisine yonelik delile
ulasilmistir. Weeks (2008), calismasinda, tam esnek sermaye akisi ve esnek doviz kuru
sisteminde, para politikas1 ve maliye politikasindan hangisinin daha etkin oldugunu
aragtirmistir. Bu ¢alismaya gore, para politikasi daha etkindir. Ali, Irum ve Ali (2009),
Giiney Asya iilkeleri baglaminda, para ve maliye politikasinin nisbi etkinligini
arastirmiglardir. Elde edilen sonuglara gore, para politikast ekonomik biiylimeyi

artirmada maliye politikasina gore daha giiclii bir aragtir.

3. Model

Para ve Maliye politikalarmin etkinligi test edildigi c¢aligmalarda, ilgili
politikalar1 temsilen farkli degiskenler kullanilmistir. Maliye politikasini temsilen
genelde biitce dengesi, kamu gelirleri ve kamu harcamalar1 kullanilirken, para
politikasini temsilen para arzi ve faiz oran1 degiskenleri kullanilmistir. Bu ¢alismada
kullanilan model, literatiirdeki uygulamalardan yararlanarak olusturulmustur. S6z

konusu model 1 numarali denklem ile tanimlanmaktadir:



Y=f(G,M,D) (1)
Y: GSYIH’y1 gostermektedir.
G: kamu harcamalarin1 gostermektedir.
M: para arzin1 gostermektedir.
D: yasanan krizler i¢in kukla degiskenini gostermektedir.

Serilerin degisen varyans problemine sahip olabilecegi ihtimali i¢in serilerin
dogal logaritmalar1 alinmistir dolayisiyla s6z konusu model logaritmik seklinde 2

numarali denklem ile tanimlanmaktadir:
LY = a+ BiLG + BLM; + 3D + ¢ ()

LY: GSYIH’nin dogal logaritmasini gostermektedir.
LG: kamu harcamalarinin dogal logaritmasini géstermektedir.
LM: para arzinin dogal logaritmasini gostermektedir.
t, zamani, ¢, hata terimini ve o, kesisme terimini gostermektedir.
Ulke olarak Tiirkiye, donem olarak 1980 - 2012 donemi ve yontem olarak
Esbiitiinlesme Vektor Otoregresif Modeli kullanilmistir. Ayrica, testlerin yapilmasinda

Microfit programindan yararlanilmistir.

3.1. Birim Kok Testi

Sahte regresyona {iigramamak i¢in, zaman serilerinin duragan olup
olmadiklarinin incelenmesi gerekmektedir. Bu yiizden modelde kullanilan zaman
serilerileri genisletilmis Dicky-Fuller (ADF) testi ile test edilip esbiitiinlesme derecesi
belirlenmistir.

ADF testinde, Hp hipotezinin (Birim Kok’un var oldugu) reddedilmesi,
degiskenin duragan olmasi demektir. Hy hipotezinin reddedilmesi i¢cin ADF istatistik
degerinin kritik de§erden biiyilk olmasit gerekmektedir (mutlak deger seklinde).
Modeldeki degiskenler icin ADF istatistik degeri kritik degerden kiiciik oldugu i¢in, Hy
hipotezi reddedilemiyor dolayisiyla degiskenlerin kendi seviyelerinde duragan

olmadiklari ortaya ¢ikiyor. Sonuglar tablo 1’de gdsterilmektedir.



Tablo1: ADF Birim Kok Testi Sonuglar1 (Diizey Degeri)

Model Sabitli Trendsiz Sabitli Trendli
Degisken ADF Kritik Deger ADF Kritik Deger
LY -0.43021 -2.9665 -2.6382 -3.5731
LG -0.50107 -2.9665 -2.9395 -3.5731
LM -2.5845 -2.9665 -1.1667 -3.5731

Tim degiskenlerin birinci dereceden farki aldindiktan sonra, ADF testi tekrar
uygulanmistir. ADF istatistik degeri kritik degerden biiyilik olduguna gore (mutlak deger
sekilde) Hy hipotezi reddedilip H; hipotezi kabul edilmistir ve bdylece degiskenlerin
kendi seviyelerinde duragan olmadiklar1 ve birinci farkinda duragan olduklar

goriilmektedir. Sonuglar tablo 2’de gosterilmistir.

Tablo 2: ADF Birim Kok Testi Sonuglar1 (Birinci Farklar)

Model Sabitli Trendsiz Sabitli Trendli
Degigken ADF Kritik Deger ADF Kritik Deger
DLY -4.0388 -2.9706 -3.9298 -3.5796
DLG -3.8287 -2.9706 -3.7001 -3.5796
DLM -3.9595 -2.9706 -3.8665 -3.5796

3.2. Modelin Optimum Gecikme Derecesi

Bu asamada, esbiitinlesme modelinin optimum  gecikme derecesi
belirlenmektedir. Bu asama esbiitiinlesme medellerinin 6nemli asamalarindan biri
sayilir, cilinkii gecikme derecesinin dogru se¢ilmesi modelin anlamli olacagi icin
onemlidir. Modelin optimum gecikme derecesini belirlemek i¢in Schwarz-Bayesian,
Akaike, Hannan-Quinn ve Log-likelihood Ratio kriterleri kullanilabilir, her kriterin
maksimum degeri, optimum gecikme dereceyi gostermektedir. Bu ¢alismada Schwarz-
Bayesian (SBC) kriteri kullanilmistir. Sonuca goére Schwarz-Bayesian maksimum degeri

(41.8604) birinci dereceyi gostermektedir.



3.3. Esbiitiinlesme Vektorleri

Bu asamada esbiitiinlesme vektorlerinin sayisi belirlenmektedir. Elde edilen
vektor sayisi, degiskenler arasinda ka¢ dogrusal kombinasyonun var olacagini
gostermektedir. Esbiitiinlesme vektorlerinin sayisini bulmak i¢cin Maxsimum Eigenvalue
Statistic (Amax) Ve Trace Statistic (Agace) kullanilmaktadir. Apax Ve Ayace'in degeri kritik
deger ile (%95 ve %90 kritik deger) karsilastirildiginda, eger Amax Ve Aiace degeri kritik
degerlerden biiyiik ise, Hy hipotezi (r tane esbiitiinlesme vektor) reddedilir ve H;
hipotezi (r’den fazla esbiitiinlesme vektor) kabul edilir. Aksi durumda Hy hipotezi
kabul edilir.

Maxsimum Eigenvalue Statistic (Aynax) sonuglart Tablo 3’°te gosterilmektedir. Bu
sonuglara gore birinci satirda Apax = 59.6363 %95 (21.1200) ve %90 (19.0200) kritik
degerlerden biiyiik oldugu ic¢in Hy hipotezi (r=0) reddedilir. Ikinci satirda ise, Amax =
13.3437 %95 (14.8800) ve %90 (13.9800) kritik degerlerden kiigiik oldugu i¢in Hy
hipotezi (r<=1) kabul edilmektedir.

Tablo 3: Maxsimum Eigenvalue Statistic (Amax) Sonuglari

Hy H, Amax Kritik deger Kritik deger
%95 %90
r=0 r=1 59.6363 21.1200 19.0200
r<=1 r=2 13.3437 14.8800 13.9800
r<=2 r=3 6.0775 8.0700 6.0900

Trace Statistic (Mrace) sonuglart da Tablo 4’te gosterilmektedir. Bu sonuglara
gore, birinci satirda Ayaee = 39.6731 %95 (31.5400) ve %90 (28.7800) kritik degerlerden
biiyiik oldugu icin Hy hipotezi (r=0) reddedilir. Ikinci satirda ise Agaee = 14.4213 %95
(17.7600) ve %90 (15.7500) kritik degerlerden kiiclik oldugu i¢in Hy hipotezi (r<=1)
kabul edilir.



Tablo 4: Trace Statistic (Mace) Sonuglari

H, H; Atrace Kritik deger Kritik deger
%95 %90
r=0 r=1 39.6731 31.5400 28.7800
r<=1 r=2 14.4213 17.7600 15.7500
r<=2 r=3 5.0775 8.0700 6.5000
Sonuglara gore her iki istatistik sadece bir vektoriin bulundugunu

onaylamaktadir (r=1). Dolayisiyla sadece bir dogrusal kombinasyonun bulundugu kabul

edilmektedir.
Bir sonraki asamada Normalize edilmemis ve Normalize edilmis esbiitiinlesme

vektorler, Tablo 5°te gosterildigi gibi elde edilmistir:

Tablo 5: Normalize edilmemis ve Normalize edilmis Vektorler

Kesisme terimi LY LG LM
Normalize edilmemis 3.3884 0.23030 0.11090 0.0069523
vektor
Normalize edilmis -14.7129 1 -0.48153 -0.030187
vektor

Normalizasyon uygulamasi bagimli de§iskene dayanarak yapilir. Bu ¢alismada,
bagimli degisken GSYIH oldugu icin, normalizasyon uygulamasi GSYIH miktarina

dayanarak yapilmistir ve son olarak normalize edilmis vektdr 3 numarali denklemdeki

gibi elde edilmistir:
LY =14.7129 + 0.48153 LG + 0.030187 LM 3)
(6.2079)  (0.26893)  (0.018917)

Parantez i¢indeki degerler, standart sapma’y1 gostermektedir. Bu miktarlara gore

katsayilarin anlamli olduklar1 (%95 giiven araliginda) onaylanmaktadir.
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3.4. Vektoriin Yorumu

Tahmine gore, GSYIH’nin kamu harcamalarma karsi esnekligi uzun vadede
0.48°dir. Yani kamu harcamalarmin %1 artis1 GSYIH nin %0.48 artisin1 saglamaktadir.
Buna ek olarak, GSYIH nin para arzina kars1 esnekligi, uzun vadede 0.03’tiir. Yani para

arzinin %1 artis1 GSYIH nin %0.03 artisin1 saglamaktadir.

4. Sonug¢

Bir iilkede uygulanan politikalarin hangisinin daha etkili oldugunun bilinmesi
son derece &nemlidir. Ozellikle, siirekli ekonomik krizlerle karsi karsiya kalan bir
ekonomide, krizden cikis icin olusturulacak yontem oldukca degerlidir. Bu yiizden
uygulanacak olan ekonomik programlarda, ekonomi iizerinde daha etkili olan politika
ve politika araglarina fazlasiyla yer verilmelidir. Bu c¢alismada, Tiirkiye’nin
GSYIH’sinda hangi politikanin daha etkili oldugu arastirilmistir. Calismada, para
politikasi1 i¢in para arzi degiskeni, maliye politikasi i¢in kamu harcamalar1 degiskeni
kullanilmistir. Egbiitiinlesme Vektor Otoregresif Modeli yonteminin kullanildigi bu
calismada elde edilen bulgulara gore, Tiirkiye’nin GSYIH’sinda para politikas1 ve
maliye politikasi pozitif bir etkiye sahiptir. Genisletici bir para politikas1 ve maliye
politikasi tiretimi canlandirirken, daraltic1 bir maliye politikas1 ve para politikasi iiretimi
daraltmaktadir. Ancak, para politikasin1 temsil eden degiskenin katsayisinin diisiik
cikmast, para politikasinin GSYIH iizerinde cok az etkili oldugunu ortaya koymaktadir.
Sonug itibariyle, maliye politikas: Tiirkiye GSYIH iizerinde daha etkilidir. Baska bir
deyisle bulgular, Keynesyen goriisiin daha gii¢lii oldugunu ortaya koymaktadir.
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