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Tiirkiye’de 1990-2021 Déneminde Biitge Agiklarinin Ekonomik Belirleyicileri
1. Giris

Klasik Yaklasimin 1929 Ekonomik Krizi'ne c¢are olamamasi yerini Keynesyen Yaklasima
birakmistir. Keynes’e gore krizin sebebi talep yetersizliginden kaynaklanmaktadir. Keynes, kriz
donemlerinde devletin kamu harcamalarini artirarak ekonomiye miidahale etmesi sonucunda talep
yetersizligini ortadan kaldirarak ekonominin tam istihdam seviyesine gelecegi diisiincesini ileri stirmds,
ekonomiye midahale maliye politikasi araglarinin (vergi gelirleri, kamu harcamalari ve kamu
borglanmasi) kullanilmasini 6nermistir. Keynesyen Yaklasim ile devletin gérev ve sorumluluklar
genislemis, bunun sonucunda ise biitge agiklari ortaya ¢ikmistir. Klasik iktisadi Yaklagimin benimsemis
oldugu denk biitce, yerini telafi edici blitce yaklasimina birakmistir. Keynes, ekonomideki krizlerin
gecici oldugunu, kriz donemlerinde biitcenin acik verecegini ve ekonominin tam istihdam seviyesine
ulastiginda tekrar denk bitce anlayisina geri dontlecegini soylemektedir.

Biitce acigl, devletin bitce gelirlerinin bltce giderlerini karsilayamamasi sonucu ortaya ¢ikan
durumu ifade etmektedir. Glinimuzde gelismis ve gelismekte olan (ilkelerin baslica sorunlari arasinda
yer alan butce aciklari, makroekonomik gostergeler (izerinde olumlu veya olumsuz sonuglar meydana
getirmektedir. Hiklimet, bltce aciklarini kapatmak icin genellikle vergi gelirlerini arttirma, kamu
harcamalarini azaltma, para basma veya borglanma yollarina basvurabilir. ilk iki neden genellikle
hikimetler tarafindan tercih edilmemekte sebep olarak ise segmen tarafindan hos karsilanmamakta
ve hikimete oy kaybettirecegi disinlilmektedir. Hiklimetler para basarak biitge aciklarini kapatmaya
cahistiklarinda piyasada para arzi artacak, enflasyona sebep olacaktir. Biitge agiklarinin siirekli olarak
borglanma yolu ile finanse edilmesi sonucunda ise, hazinenin bor¢glanma maliyetleri artmakta ve faiz
oranlarini yikselmektedir. Hazinenin borglanmasi sonucu geri ddeyecegi yliksek miktardaki faiz

odemeleri ekonomideki para arzini arttiracak ve enflasyonun daha da artmasina neden olacaktir.
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Bu calismanin amaci, Tirkiye ekonomisinde 1990-2021 doéneminde bitce aciklarinin
belirleyicilerini tespit etmektir. Calismanin Tirkiye ekonomisi 6zelinde biitce aciklarinin ekonomik
nedenlerinin tespit edilerek gelecek donemlere yonelik izlenecek maliye politikasi uygulamalarinin
belirlenmesi ve bltge agiklarinin neden oldugu sorunlarin giderilmesine yonelik politika ¢ikarimlarinin
tartisiimasina katkida bulunmasi hedeflenmektedir. Giris bolimii devaminda ikinci bélimde, biitce
aciklarina yonelik temel iktisadi yaklasimlar teorik olarak incelendikten sonra enflasyon basta olmak
Uzere kamu harcamalari, issizlik orani, déviz kuru gibi makroekonomik ve nifus gibi demografik
degiskenlerin bitge ileiliskileri ele alinacak ve bu konuda literatiirde yer alan ¢calismalara deginilecektir.
Ugiincii béliimde, Tiirkiye ekonomisinde 1990-2021 dénemi icin ulasilmis ampirik kanitlar tartisilacak;
dordiincl bolim ise ulasilan ampirik bulgularin literatirle olan bagi ile politika 6nerilerinin sunuldugu

sonug bolimudur.

2. Teori ve Literatiir

Biltce acgigi; devletin biitcede yer alan gelirleriyle harcamalari arasinda ortaya ¢ikan ve gelirlerin
giderlerden disiik kalmasindan dogan acig1 gosterir (Egilmez, 2018). Bu durum maliye politikasinin en
onemli sorunlari arasinda yer almakla beraber istenilen bir durum degildir. Hiikiimetler bu sorunu
ortadan kaldirmak amaciyla parasal bir finansman kullanmayi ya da borglanmayi tercih edebilmektedir.
Cozim igin hangi arag tercih edilirse edilsin, sonucunda olumlu giktilar alinabilecegi gibi bitce agiginin
kapatilamamasi ya da dogru para ve maliye politika araglarinin kullanilamamasi sonucu zaman
icerisinde makroekonomik sorunlar dogarak ekonomik krizlere sebep olabilmektedir (ipek ve Akar,
2016). Bu makroekonomik sorunlarin en basinda enflasyon ve devaminda gelir dagiliminda adaletsizlik
ve dis 6demeler dengesinde bozulmalar gelmektedir. Blitce aciklari gelismis ve gelismekte olan
Ulkelerin baslica sorunlari arasinda yer almaktadir. Biitce aciklarinin azaltilmasi, ekonomik istikrarin
saglanmasi i¢in tutarli maliye ve para politikasi uygulanmasi gerekmektedir. Bilitce aciklarinin yarattigi
etkiler 6teden beri Klasikler, Keynesyen, Ricardocu goris ve birtakim yaklasimlar tarafindan ele
alinmaktadir.

Klasiklere gore bir ekonomide mevcut olan bitin Gretim faktorleri kullanilmakta, bunun da
goriinmez bir el yoluyla saglandigini savunmaktadir (Bulut, 2002; aktaran Ceyhan, 2012). iktisadi
dalgalanmalarin gelip gegici oldugu, ekonomide stirekli bir istikrarsizlik olmadigi icin devlet ekonomiye
midahale etmemelidir (Keskin, Sen ve Sagbas, 2007; aktaran Ceyhan, 2012). Devletin ekonomiye
midahalesi sonucu dogal diizeni bozulacaktir. Say Kanunu’na gore her arz kendi talebini yaratmakta
fikri kabul edilmekte, ekonomik krizlerin gelip gecici oldugu distintilmektedir. Bu dislinceye gore 6zel
sektor devlete gore daha verimlidir ve devlet tiketicidir (Savas, 1998). Klasiklere gore aile biitcesi ve
devlet bitgesi arasinda bir fark bulunmamakta, aile bitgesi gibi devlet biitgesinin de gelir ve giderleri

birbirine esit olmalidir. Demek oluyor ki, devlet bitcesi denk olmalidir. Bitce politikasinda amag biitce
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dengesinin saglanmasidir, biitce acik veya fazla vermemelidir (Dileyici ve Ozkivrak, 2010). Vergi
gelirlerinin arttigi dénemlerde kamu harcamalari arttirilmali, vergi gelirlerinin azaldigi donemlerde ise
kamu harcamalari azaltiimahdir (S6nmez, 1994; aktaran Dileyici ve Ozkivrak, 2010).

Bltce aciklari, borglanma yolu ile finanse edildiginde makroekonomik gostergeler (izerinde
olumsuz etkiler yaratmaktadir. Devlet, biitce aciklarini borglanma yolu ile finanse ettiginde ozel
sektoérdeki fon kamu kesimine aktarilmaktadir (Keskin, Sen ve Sagbas, 2007; aktaran Ceyhan, 2012).
Sonucunda ise 6zel tiketim harcamalari, tasarruf ve yatirimlar azalmaktadir. Kamu harcamalarinin
artmasi faiz oranlarini yikselteceginden bunun neticesinde 6zel sektor yatirimlari dislanmaktadir.
Klasiklere gore, bitce aciklarinin borglanma ile finansmaninda diger bir sorun olarak bu borcun gelecek
kusaklara aktarilacak oldugudur (Ceyhan, 2012). Klasiklere gore bitce agiklarinin monetizasyon ile
kapatilmasi da ekonomide istikrarsizliga neden olmaktadir. Para basilmasi para arzini arttiracak, para
arzinin artmasl sonucunda ise fiyatlar genel seviyesi ylikselerek enflasyona neden olacaktir (Ceyhan,
2012). Klasiklerin savundugu denk bitce anlayisi 1929 Ekonomik Krizi'ne kadar tim dinya Ulkeleri
tarafindan uygulanmis, Bliylik Buhran sonrasi ise yerini Keynesyen Gorlis’e birakmistir.

Keynes, ekonominin kendi kendine tam istihdam seviyesine ulasamayacagini ve talep
yetersizligini ortadan kaldirmak icin ekonomiye devletin miidahale etmesi gerektigini savunmustur
(Arican, 2005). Keynes'e gére 1929 Ekonomik Krizi'nin sebebi talep yetersizligidir. Klasik iktisadi
Yaklasimda benimsenen denk biitce teorisi Keynesten Yaklasimda terkedimemis yerini denk biitce
teorisinin yumusatiimis hali olan telafi edici bltce anlayisina birakmistir. Telafi edici bitce anlayisina
gore, ekonomideki durgunluga son vermek ve piyasanin tam istihdam seviyesine ulasmasi icin biitce
belli donemlerde acik vererek bir maliye politikasi araci olarak kullanilacaktir. Blitcede meydana gelen
bu aciklar sireklilik arz etmemekte, piyasa tam istihdam seviyesine geldiginde tekrardan denk butge
anlayisina geri doniilecektir. Keynesyen Yaklasim, bitce agiklarinin 6zel yatirimlari dislamayacaginiileri
sirmistir. Bitge acigl sonucunda toplam talebin artmasi 6zel yatirimlarin getirisini artirarak faiz
oranindan daha yilksek bir yatirim seviyesine ulasmayi saglamaktadir. Yani, biitce aciklari ylikselen faiz
oranlarina karsin toplam tasarruf ve yatirimlari tesvik edebilecektir (Bernheim, 1989). Soyle ki,
ekonomi eksik istihdam diizeyinde ise daraltici bir para politikasi uygulanmadiginda biitge agiklari hem
reel hem nominal talebi tam istihdam seviyesine kadar artirmaktadir. Bunun sonucunda yatirim ve
tasarruflarin getirisinin artmasiyla birlikte faiz oranlarindaki artisa ragmen 6zel sektor yatirimlari
dislanmamaktadir (Atag, 2009; aktaran Ceyhan, 2012). Ama, devlet genisletici para politikasi yerine i¢
bor¢clanmayi tercih ederse, hazine tarafindan satisa sunulacak devlet tahvilleri ve bonolarinin faiz
oranlari piyasa faiz oranlarindan daha cazip hale gelecek ve bunun sonucunda devlet daha kolay
borclanacaktir. Dolayisiyla bu durum faiz oranlarinin yiikselmesine ve yatirimlarin dislanmasina neden

olacaktir (Ozbilen, 2010; aktaran Ceyhan, 2012).
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Yine Keynesyen gorise gore borclanma ile finanse edilen yatirim harcamalari verimli bir sekilde
gerceklestirilmis ise ilerleyen donemlerde milli geliri Gizerinde arttirici bir etkiye neden olacak ve borcun
6denmesinde bir sorun yasanmayacaktir. Diger taraftan alinan bu bor¢ gelecek nesiller Uzerine
yansimayacak, bugiin alinan borg sayesinde gelecek nesiller daha rahat bir yasam sireceklerdir (Seker,
2006). Batin bunlardan hareketle sunu séylemek mimkindir ki Keynesyen yaklasim bitce anlayisinda
yarattig degisimle makroekonomik dengeyi 6n plana ¢ikarmis, kamu harcama ve kamu gelirleri
bilesenlerinde degisiklik yaparak talebi arttirmaya yonelik kisa vadeli politika 6nerileri gelistirmistir.
1929 Ekonomik Krizi'nin etkilerinden kurtulmak icin ortaya konulmus politikalar donem dénem
elestirilse de uzun yillar gegerliligini korumustur (Erasa, 2019).

Bltcge aciklarini ele alan bir diger yaklasim ise Ricardocu Yaklasim olmustur. Ricardocu Denklik
Teorisi reel kamu harcamalarinin 6deme yéonteminin dnemli olmadigi gérisiini ileri sirmektedir. Soyle
ki, hiikimet harcamalarini sabit tutarak vergi gelirlerini azaltmasi veya vergi gelirlerini sabit tutarak
hikimet harcamalarini artirmasi durumunda ortaya gikacak bitce agigini borglanma ile finanse ederse
bu durum 6zel kesimin harcamalari lGizerinde bir etkiye neden olmayacak tiketim, tasarruf, yatirnm ve
cari islemler hesabi bundan etkilenmeyecektir (Agir ve Zabun, 2015). Robert Barro’ya gére kamu
harcamalarinin artirilmasi nedeniyle olusan biitce aciklarinin i¢ borglanmayla finansmani halinde bu
borcu faiziyle birlikte ileride 6denecegini ve bunun da vergiler artirilarak saglanabilecegini
bildiklerinden vergi éderken zorlanmamak icin tasarruflarini artirirlar (Dileyici ve Ozkivrak, 2010).
Ricardo Denklik Teorisinin gecerli olabilmesi nesiller arasi karsilikli transferlerin olmasina baglhdir. Bu
noktada teori birtakim elestirilere ugramaktadir. Bunlarin basinda nesiller arasindaki miras zincirinin
hi¢ kesilmeden devam edecegi konusu gelmektedir. Bireylerin kamu borglanma politikalari karsisinda
tepkide bulunmalar, sanki sirekli bdyle bir durumla karsilasabilecekleri dislincesinden
kaynaklanmaktadir. Ancak, bu bir yana birakilirsa, vergilerde yapilan herhangi bir indirim veya vergiler
sabitken kamu harcamalarinin artmasi durumunda ortaya c¢ikan bitge agiginin i¢ borglanma yoluyla
finansmani net servette bir artisa neden olacaktir (Barro, 1989).

Ulkelerin  gelismislik seviyelerine goére biitce aciklarinin  nedenleri de farkhlik
gosterebilmektedir. Gelismis lilkelerde bitce agiklarini sosyal devlet uygulamalari, sosyal gilivenlik
transferleri ve bliyimenin diisiik seviyelerde gerceklesmesi artirirken gelismekte olan tlkelerde yiksek
enflasyon, dis 6demeler dengesinde acik, kisi basina disen milli gelirin disik olmasi ve kamu
harcamalarinin asiri artislarina karsilik gelirlerin yeterli olmamasi gibi faktorler nedeniyle biitce aciklari
artmaktadir (Dag ve TUgen, 2018). Bitce acigl ve enflasyon iliskisine baktigimizda her iki unsurunda
birbirini etkiledigi gortilmektedir. Blitce aciklarindan enflasyona dogru genellikle ayni yonde bir etki s6z
konusu iken enflasyondan bitce aciklarina dogru her zaman ayni yonde bir etki gorilmemektedir.

Enflasyonist ortamda elde edilen vergi gelirlerinin reel degerleri azalmakta ve bu da bitce acigina
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sebep olmaktadir (Abdioglu ve Terzi, 2009). Literatiirde bu duruma Tanzi Etkisi adi verilmektedir. Bazi
durumlarda ise kamu harcamalarinin reel degeri dismekte ve bltce aciklarinda azalmaya sebep
olmaktadir. Bu duruma da Patinkin Etkisi adi verilmektedir (Bicen, Gorlis ve Tiirkéz, 2015).

Bltce agigi ve ekonomik bliylime arasindakiiligki farkl sekillerde karsimiza gikabilir. Enflasyonla
beraber yatirim ve tasarruf dengesinin bozulmasi ekonomide istikrarsizliga neden olmaktadir. Devletin
ekonomik blylimenin hizini artirabilmesi icin de kamu yatirimlarinda bulunmasi gerekebilir. Fakat
bunun aksine harcamalar gelirlere kiyasla daha fazla olmaktadir. Bu noktada devlet ek vergiler koymaya
ya da vergi oranlari artirma yoluna gidebilmektedir. Bu artis sonrasi enflasyonda yine artis
gorilebilmektedir (Cavdar, 2011). Bu agidan bakildiginda bitce aciginin strdirebilirligi 6nem arz
etmektedir. Kamu yatirimlari ekonomik blylimeyi hizlandirabilecegi gibi ¢esitli olumsuz yan etkileri de
bulunmaktadir. Bu sebeple uygulanacak politikalar da bu yan olumsuz faydalar 6nceden tespit edilerek
dogru kararlar alinmalidir.

Zaman icerisinde devletin gorev ve sorumluluklarinin genislemesi sonucunda kamu
harcamalarinin siirekli ve kontrolsiiz artisiyla birlikte birtakim ekonomik sorunlar da meydana gelmeye
baslamistir. Stirekli artan kamu harcamalari vergi ve vergi disi kaynaklarin kullanimini kaginilmaz bir
hale getirmektedir. Bu dogrultuda kamu harcamalarinin finansmaninda agirlikh olarak vergilerin
kullaniimasi da piyasa ekonomisini olumsuz etkilemekte, artan harcamalar ve bunun sonucu olarak
bltce aciklarinin vergi disi kaynaklar ile finansmani rant ekonomisine dogru yonelime sebep
olabilmekte ve enflasyon sorununu giindeme getirebilmektedir (Glngoér, 1999). Toplam harcamalar
icerisinde cari ve yatirnm harcamalarinin payi yiiksektir. issizlik oranlarinin yiiksek oldugu bir ekonomi
icerisinde kamu kesiminin genisletici politikalar izleyerek yapmis oldugu harcamalar toplam talebi
arttirarak issizligi azaltabilir. Kamu kesimi yaptigi yatinnmlar sayesinde 6zel sektoriin gelisimini tesvik
ederek yatirrm ve istihdamin artmasina sebep olabilir (Barisik ve Kesikoglu, 2006). Dolayisiyla
istihdamin artmasi ile igsizlik oranlarinda da azalma meydana gelebilecektir.

Gegmisten glinimize kadar olan sirecte diinyanin artan nifus orani, bazi llkelerde azalma
egilimindedir. Nufustaki azalis sonucunda meydana gelen yas dagilimindaki degisim kentsel ve bélgesel
diizeyde ekonomik gelisme ve finansman zorluklari yaratmaktadir (Carbonaro vd., 2016). Nifus yas
yapisindaki degisim sonucunda yash nifusunun artmasi makroekonomik degiskenleri olumsuz
etkilemektedir. Soyle ki yasli niifusun artmasi, bakmakla ylikimli insan sayisini artiracak ve galisan
nifus azalacaktir. Yaslilara yonelik transfer harcamalari (emekli ayligi gibi) calisan nifus Gizerinden elde
edilen vergilerle saglandig icin vergi oranlarinda bir artis, vergi oranlarindaki artis sonucunda ise
tasarruf oranlarinda azalisa neden olabilecektir (Goh vd., 2020). Vergi oranlarindaki muhtemel bir

artisin calisan kesimin lzerine binmesi sonucu olusacak tepkiler nedeniyle devlet bor¢glanma yoluna
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basvurabilir. Olusacak bu durum da uzun vadede bitce aciklarina zemin hazirlayacaktir (Kaymak ve
Dokmen, 2021).

Gelismis ve gelismekte olan (lkelerin baslica sorunlarindan biri olan bitce aciklar
makroekonomik degiskenler lzerinde olumlu ya da olumsuz etkilere sebep olmaktadir. Gegmisten
glinidmize bu konuda birgcok ¢alisma yapilmistir. Bu ¢alismalardan bazilari sunlardir: Glingor (1999),
makalesinde kamu harcamalari ve biit¢e aciklari iliskisini incelemistir. Bu calisma sunu géstermektedir
ki, 2. Dlinya Savas! sonrasinda gelismis ve gelismekte olan llkelerde kamu harcamalarindaki artislar
beraberinde blitce aciklarini meydana getirmistir. Bu sorunlarin giderilmesine yonelik olarak ise kamu
harcamalarinin azaltilmasi ve piyasa ekonomisinin giclendiriimesi geregi lzerinde durulmaktadir.
Barisik ve Kesikoglu (2006) ise Tirkiye’de biltce agiklarinin temel makroekonomik degiskenler
Uzerindeki etkilerini incelemistir. Calismada Yapisal Olmayan Vektér Otoregresyon (VAR) yontemi
kullanilmaktadir. Model biitce aciklar, enflasyon, cari agiklar, istihdam, blyime ve yatirim
degiskenlerinden olusmakta olup 1987-2003 dénemini ele almaktadir. Tlrkiye'de bltge aciklari ile
enflasyon, cari aciklar ve blylime arasinda bir iliski tespit edilmistir. Bu iliskinin varligini
kuvvetlendirmek ve yoniini belirlemek icin Granger Nedensellik testi yapilmis ve bltce acigi ile
enflasyon, cari acik ve biiylime arasinda ¢ift yonli nedensellik iliskisi ortaya ¢ikarken istihdamdan biitce
aciklarina ekonomik biylimeden yatirimlara dogru tek yonli nedensellik iligkisi ortaya ¢ikmigtir.

Abdioglu ve Terzi (2010), calismalarinda 1975-2005 dénemi Turkiye ekonomisi icin Tanzi-
Patinkin etkilerinin gecerliligini ve bitce aciklariyla enflasyon arasindaki uzun dénemli iliskiyi Peseran,
Shin ve Smith (2001) sinir testi ile incelemektedir. Yapilan inceleme sonucunda uzun dénemde
enflasyon ve bltce aciklari arasinda negatif bir iliski gozlemlenmistir. Enflasyonla birlikte blitce aciklar
azaldiginda uzun dénemde Turkiye’de Patinkin etkisinin Tanzi etkisinden daha baskin oldugunu
gorilmektedir. Murwirapachena vd. (2013), 1980 — 2010 doénemi igin Gliney Afrika'daki butce
aciklarinin ekonomik belirleyicilerini incelemektedir. Calisma, Ozellikle, Glney Afrika'daki bitce
aciklarinin ekonomik sorunlarla miicadelenin bir sonucu olup olmadigini belirlemeyi amaglamaktadir.
Gliney Afrika'da secilen makroekonomik degiskenlerin bitce aciklari Gizerindeki etkisini belirlemek igin
Vektor Hata Diizeltme Modeli (VECM) kullaniimistir. Sonuglar ise, dis borg disindaki tim belirleyicilerin
bltce aciklar lzerinde pozitif bir etkiye sahip oldugunu ortaya koymustur. Bununla birlikte, bltce
aciginin en buyik bilesen degisimini dis rezervler agiklamaktadir, bunu da sirasiyla dis borg, issizlik,
ekonomik biylime ve devlet yatirimlari izlemektedir.

Dogru (2014), 1987-2002 arasi donemi ele alarak Tirkiye’de enflasyonla bitcge acigl arasinda
iliski olup olmadigini arastirmaktadir. Calismada Johansen es butiinlesme analizi ve Granger
nedensellik testi kullanilmistir. Analiz sonuclarina gére uzun dénemde biit¢ce aciklari enflasyonun

nedenidir. Yani bitce acigi ve enflasyon arasinda uzun donemde anlamli bir iliski vardir. Kisa donemde
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ise bitce aciklarinin %1 kadar artmasi dahi enflasyon oranlarinin %14 daha yiiksek ¢citkmasina neden
olmaktadir. Fakat enflasyon oranlarinin artmasinin bitce aciklarina etkisi ylizde 1’den daha azdur.
Bangura vd. (2016), calismasinda Sierra Leone'deki bitce aciginin temel makroekonomik
belirleyicilerini incelemektedir. Analizde, 1980-2014 dénemi yillik verileri kullanilarak reel GSYiH
blylumesi, enflasyon, faiz orani, doviz kuru ve devlet yatirrminin biltce acigl lzerindeki etkisini
belirlemek icin Vektor hata diizeltme modeli (VECM) ve Varyans ayristirma teknikleri kullaniimistir.
Uzun déneme bakildiginda reel GSYiH, faiz orani ve déviz kurunun biitce acigi Gizerinde olumsuz etkisi
oldugu, enflasyon ve devlet yatirimlari tGzerinde olumlu etkisi oldugu goérilmektedir. Kisa vadede ise
reel GSYiH, faiz oranlari ve yatirimlar biitce agiginin temel belirleyicileri olmaktadirlar. Calismada Sierra
Leone'deki biitce a¢iginin buyik 6lctide yiksek enflasyon, diisik ekonomik faaliyetler, yiiksek faiz orani
ve yuksek devlet yatirimlari dahil olmak Gizere makroekonomik sorunlarin ve dengesizliklerin bir sonucu
oldugu sonucuna varilmaktadir.

ipek ve Akar (2016), biitce acigi ve enflasyon iliskisini, Tirkiye Ekonomisinin 2004-2015
doénemine iliskin olarak incelemistir. Calismada sinir testi, ARDL analizi, Toda-Yamamoto nedensellik
analizi ve Etki-Tepki fonksiyonlari kullaniimistir. Sinir testi sonucunda bitce acigi ve enflasyon arasinda
uzun dénemli esbitiinlesme iliskisi oldugu ortaya koyulmustur. ARDL analizi sonucuna goére bitce
aciklarindaki artislar hem uzun dénemde hem de kisa donemde enflasyonu arttirmaktadir. Nedensellik
analizine gore ise biitce acig1 ve enflasyon arasinda iki yonlii nedensellik oldugu sonucuna ulasiimistir.
Son olarak Etki-Tepki analizi sonuclari ise enflasyon, biitce acigindaki bir sok karsisinda yaklasik iki
ceyrek donem anlamli ve pozitif yonde tepki vermektedir. Dolayisiyla sunu soyleyebiliriz ki Tiirkiye'de
yasanan butce aciklari enflasyonist etkiler meydana getirmektedir. Kamaci vd. (2017), yaptiklari
calismada G7 ulkeleri icin panel veri analiziyle Tlrkiye icin de zaman serileri analiziyle konuyu ele
almistir. Calismanin sonucu ise Tanzi etkisini dogrulamaktadir. Buradaki sonuca gére G7 (lkeleri igin
FMOLS sonuglarinda enflasyondaki %1’lik artisin biitce agiklarini %0,462 arttirmaktadir. Tlirkiye igin de
enflasyondaki artis biitge agiklarini yaklasik %0,77 arttirmaktadir. Hem G7 hem de Tirkiye icin yapilan
Granger nedensellik testi de enflasyondan biitce aciklarina dogru tek yonlia bir iliski oldugunu
gostermektedir. Ayni zamanda iki degisken arasinda uzun dénemli bir esbitlinlesik iliski de tespit
edilmistir. Dolayisiyla bu calismada ele alinan lilke gruplari icin Tanzi etkisinin gecerli oldugu sonucuna
ulasilmistir. Yani enflasyondaki artis biitce aciklarini arttirmaktadir.

Ceyhan ve Kog¢ Yildiz (2017), Turkiye icin 2006-2015 verilerini ele alarak biitce aciklari
belirleyicilerinden olan ekonomik biiylime, enflasyon, istihdam, issizlik ve doviz kurunun biitce aciklari
Uzerindeki etkisini ekonometrik olarak sinanmaktadir. Calismada ADF birim kok testi uygulanmakta ve
serilerin duraganliklari incelenmektedir. Bitce agiklari, ekonomik bliyiime ve enflasyon ile duraganlik

saglanirken istihdam, issizlik ve doviz kurunda duraganlik saglanamamaktadir. Calismaya duraganlik
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saglanan blyime ve enflasyon degiskenleri ile devam edilmekte ve bu degiskenler arasinda
koentegrasyon iliskisi incelenmektedir. Sonuclara gore bitce aciklari ile enflasyon ve biylime arasinda
koentegrasyon iliskisi bulunmustur. Nedensellik testi sonuclarina gére de uzun déneme bakildiginda
bltce aciklari ile enflasyon arasinda ¢ift yonli, bitce aciklari ile biylime arasinda blylimeden biitce
aciklarina dogru tek yonla nedensellik iliskisi bulunmustur. Dag ve Kizilkaya (2019), calismasinda 1960-
2016 donemini ele alarak Tiirkiye’de uzun dénemli enflasyonun biitce aciklari Gzerindeki etkisini
arastirmistir. Birim Kok Testi ve Johansen Esbiitiinlesme Testi kullaniimistir. Elde edilen sonuglar
enflasyon ile biitce acig1 arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu gostermektedir. Uslu (2020), 2006-2018
donemi verileri ile Tarkiye'de bitge agiklarinin reel déviz kuru tzerindeki etkilerini, Sinir Testi ile analiz
ederek reel doviz kuru ile bltce dengesi arasinda uzun dénemli bir iliski bulunmadigini belirtmistir.

Satici ve Oner (2020), Ocak 2006 — Aralik 2017 dénemini ele alarak biitce agigi, enflasyon ve
reel doviz kuru arasindaki iliskiyi incelemistir. Calismanin sonuglarinda doviz kurundan bitce agigina ve
enflasyondan biit¢e agigina ¢ift tarafli nedensellik iliskisi tespit edilirken, doviz kuru ile enflasyon
arasinda bir nedensellik tespit edilememistir. Glines (2020), 1995-2018 dénemlerini ele alarak 28 OECD
Ulkesinde Tanzi etkisinin mi yoksa Patinkin etkisinin mi gecerli oldugunu sinamistir. Calismada, serilerin
duraganliginin tespiti icin 1.nesil panel birim kok testlerinden LLC, IPS, Fisher ADF ve Fisher PP panel
birim kok testleri uygulanmistir. Serilerin duraganligi sonucuna ulasildiktan sonra Granger nedensellik
testi yapilmis ve sonucunda bahsi gecen lilkeler icin iki degisken arasinda tek yonli bir iliskiye
rastlanmistir. Bu da enflasyondan bitce acigina dogru bir nedensel iliskidir. Tek yonli nedensellik
olmasi sebebiyle de VAR analizine gecilmis ve oradan da bltce acigi ile enflasyon arasinda negatif bir
iliski oldugu sonucuna varilmistir. Shehu ve Adamu (2021), 1981-2016 dénemini ele alarak Nijerya’da
doviz kurunun, faiz oraninin ve dis borcun bitce acigl tzerinde etkili olup olmadigini ekonometrik
olarak incelemektedir. Calismada Johansen esbitiinlesme testi ve Vektér Hata Diizeltme Modeli
(VECM) kullanilmaktadir. Uzun vadeli ve kisa vadeli parametrelerden elde edilen sonuclara gore, déviz
kuru, faiz orani ve bitce aciginin bir yillik gecikmesinin bitce aciginin ana belirleyicileri oldugu
gorilmektedir.
3. Veri ve Yontem

Calismada Tirkiye’de 1990-2021 doneminde vyillik veriler kullanilarak bitge agiklarinin
ekonomik belirleyicileri arastiriimigtir. Arastirma kapsaminda kullanilan degiskenler arasindaki iligkileri
test etmek icin oncelikle birim kok testi (ADF - Augmented Dickey Fuller ve PP - Phillips Perron)
uygulanmistir. Devaminda ARDL analizi (Gecikmesi Dagitilmis Otoregresif Modeller) ile degiskenler
arasindaki uzun dénemli esbiitlinlesme iliskisi ve ARDL hata diizeltme modeli ile de kisa donem iliski
varhgl tahmin edilmistir. Modelin kararhlik kosullari CUSUM ve CUSUMSQ testleri ile sinanmistir.

Esbitinlesme iliskisi tespit edildikten sonra FMOLS (tam modifiye edilmis en kigik kareler) ve DOLS

( 132

'



Bir Hipotez Bir Test (Maliye ve iktisat Ozelinde)

(dinamik en kiclik kareler) yontemleri kullanilarak uzun dénem katsayilar tahmin edilmis ve
degiskenler arasindaki nedensellik iliskisi Granger nedensellik testi ile incelenmistir. Arastirma
kapsaminda kullanilan degiskenlerin kodu, agiklamasi, modeldeki degisken tirli, donemi ve veri
kaynagina iliskin bilgiler Tablo 1’de gosterilmistir. Arastirmada gozetilen amag dogrultusunda 1990-

2021 donemine iliskin yillik verilere dayali olusturulan tahmin denklemi asagidaki gibidir.

BA = By + BLENF + 5,KH + S51SZ + 3DK + ¢; D
Tablo 1: Degiskenlere iliskin Agiklamalar

Kodu Agiklama Degisken Dénem Veri Kaynagi

BA Genel yonetim butge agiginin GSYH’ya orani Bagimli 1990-2021 Yilik | CB Strateji ve Blitge

Baskanhgi
ENF Tiketici fiyat endeksindeki % degisim Bagimsiz | 1990-2021 Yilhk | Diinya Bankasi
KH Genel yonetim kamu harcamalarinin GSYH’ya | Bagimsiz | 1990-2021 Yilhk | Dinya Bankasi
orani
ISZ issizlik orani Bagimsiz | 1990-2021 Yillik | Dlnya Bankasi
DK Déviz Kuru Degisim Oran (USD%) Bagimsiz | 1990-2021 Yilhkk | TCMB, EVDS

Veri Kaynaklari:
BA: GY Butce AgIgl/GSYH(1999-2021):https://www.sbb.gov.tr/yillar-bazinda-genel-devlet-istatistikleri/, GY

Butce Ac181/GSYH(1990-1998):https://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler/

ENF: https://data.worldbank.org/indicator/FP.CPI.TOTL.ZG

KH: GY Harcamalari (1999-2021): https://www.sbb.gov.tr/yillar-bazinda-genel-devlet-istatistikleri/, GY
Harcamalari (1990-1998): https://data.worldbank.org/indicator/GC.XPN.TOTL.GD.ZS

ISZ: https://data.worldbank.org/indicator/SL.UEM.TOTL.ZS

DK: Do6viz Kuru Degisim (USD-%) https://evds2.tcmb.gov.tr/index.php?/evds/serieMarket

Tablo 2: Tanimlayici istatistikler ve Korelasyon Matrisi

BA ENF KH ISz DK

Ortalama 3.988144 35.32287 31.41139 9.507477 | 34.22926
Medyan 3.753426 15.75464 34.13444 8.915000 | 22.88740
Maksimum | 11.45068 105.2150 41.50545 13.67000 | 169.9279
Minimum | -1.279173 6.250977 15.29565 6.500000 | -9.05581
St. Sapma 3.342218 32.15709 6.859136 1.937231 | 38.3811
Gozlem 32 32 32 32 32

Korelasyon Matrisi
BA 1
ENF 0.626 1
KH 0.002 -0.682 1
ISz 0.282 -0.650 -0.508 1
DK -0.536 0.860 -0.456 -0.462 1

Tablo 2’de verilen tanimlayici istatistikler incelendiginde, Tiirkiye’de 1990-2021 déneminde
bltce aciginin GSYH’ya orani ortalamasi %3.99, enflasyon orani ortalamasi %35.32, genel yonetim
kamu harcamalarinin GSYH’ya orani ortalamasi %31.41, issizlik orani ortalamasi %9.51 ve doviz kuru
degisimi orani ortalamasi ise %34.23’tlir. 1990-2021 déneminde yillik biitce aciginin en yiksek oldugu
yil 2001 (%11.45), enflasyon orani degisiminin en yliksek oldugu yil 1994 (%105.21), genel yonetim
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kamu harcamalarinin en yiiksek oldugu yil 2001 (%41.50), issizlik oraninin en yiiksek oldugu yil 2019
(%13.67) ve doviz kuru degisiminin en yiksek oldugu yil ise 1994 (%169.92) yilidir. Tirkiye’de 1990-
2021 déneminde degiskenlerin en dislk oldugu yillar ise; bitge agiginin 2006 yili (%-1.28), enflasyon
oraninin 2009 yili (%6.25), genel ydnetim kamu harcamalarinin 1990 yili (%15.29), issizlik oraninin 2000
yili (%6.50) ve doviz kurundaki degisimin ise (%-9.05) 2007 yilidir. Korelasyon matrisinde ise bitge agigi
ile enflasyon orani, kamu harcamalari ve issizlik orani arasinda pozitif yonli bir iliski, bitce agigi ile
doviz kuru degisimi arasinda ise negatif yonli bir iliski gozlemlenmistir. Grafik 1’de ¢calismada kullanilan
degiskenlere iliskin 1990-2021 dénemindeki yillik degisim seyri gosterilmistir.

Grafik 1: Degiskenlerin Zaman Yolu Grafikleri
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Kaynak: Yazarlar tarafindan verilere dayali olusturulmustur.

Tablo 3: Birim Kok Testi Sonuglari (ADF ve PP)

Diizey Birinci Fark
Degiskenler ADF Test ist. PP Test ist. ADF Test ist. PP Test ist.
BA -1.822199(0.3632) | -1.889235(0.3328) | -5.417158(0.0001) | -5.417006(0.0001)
ENF -5.009992(0.0004) -5.349836(0.0001) -7.883955(0.0000) -22.52582(0.0001)
KH 2.548448(0.1144) | -2.548448(0.1144) | -6.408482(0.0000) | -6.398550(0.0000)
1SZ -1.203972(0.6599) -1.079406(0.7112) -4,976853(0.0004) -6.832678(0.0000)
DK -2.807946(0.0687) -2.938146(0.0524) -9.289077(0.0000) -10.42535(0.0000
Kd.%1 -3.661661 -3.661661 -3.670170 -3.670170
Kd.%5 -2.960411 -2.960411 -2.963972 -2.963972
Kd%10 -2.619160 -2.619160 -2.621007 -2.621007

Degiskenlerin ADF ve PP birim kok testi sonuglarinda biitge acigi (BA), kamu harcamalari (KH)
ve issizlik orani (ISZ) serilerinin birinci farklari alindiktan sonra duragan hale geldigi, enflasyon orani
(ENF) ve doviz kuru (DK) degiskenlerinin ise diizeyde duragan oldugu tespit edilmistir. Farkli duraganlik

seviyelerine

sahip olan degiskenler arasindaki esbitiinlesme analizlerinde ARDL modeli

onerilmektedir. ARDL modeli, farkli seviyelerde duraganhk saglanan degiskenlerde sinir testi ve hata

diizeltme modeli kullanimina olanak sagladigindan istatistiksel olarak givenilirligi daha yiksek kabul
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edilmektedir (Akel ve Gazel, 2014). Maksimum gecikme uzunlugu dort varsayilarak, optimum gecikme
uzunlugu AIC (Akaike Bilgi Kriteri) kriteri dikkate alinarak belirlenmis ve bilgi kriterine gore AIC en diisik
degerin oldugu model [ARDL(3, 4, 3, 4, 4)] secilmistir.

Grafik 2: ARDL Modeli Uygun Gecikme Uzunlugunun Segimi

2.00
s 1T 1
1.96 777\\\
B | | |
T\?}\}\\\
b
T | |
. I [ [
T T T A S S R B
1.88 | T‘}‘}}\}“}‘}}}
N T e T T T
bbb A R
o b b A
1.84 ‘ Lo e |
i N I [
\}\“‘\‘}\}\“\‘}}}
I [ Pl I [

1.80 | T T T T S S A N N
1\}\“‘\‘}\}\“\‘\\}
N

176 \\1\\\1\\\\1\\1\\\\\1\‘\‘\‘
S §S S S ST STSSSSTSTFSSISFTSTSsSsSsT
¥ F - FF - S ad S ad @ - - 2 a5
B F B F 5o O F oA~ oA s e
¥ F FF T AT TSI AT G TS ST
C S F TS d S dgad o oo oY ds
e e e e e B e B o o L e e e e |
o o0 0 0 0 0 0000000000000
o oC OC oC O£ oo £ oC OC C C oC C C C o C oC o o
<< <C € <C <C <C <C <C <C <C <C <C <C <CT <C <CT <T <CT <C <T

Tablo 4: ARDL Sinir Testi ve Tanisal Test Sonuglari

Model K F istatistigi Anlam Seviyesi Alt Sinir (10) Ust Sinir (11)
%10 2.2 3.09
ARDL (3,4, 3, 4, 4) 4 4.675890 %5 2.56 3.49
%1 3.29 4.37
Tanisal (Diagnostik) Testler
R? 0.994353
Diizeltilmis R? 0.969505
F istatistigi 40.01754 (0.0003)™""
Otokorelasyon- Breusch-Godfrey LM 3.778770 (0.1515)"""
Degisen Varyans- White 2.578426 (0.1482)""
Normallik- Jargue-Bera Normality 0.944129 (0.6237)™""
Spesifikasyon Hatasi- Ramsey RESET 0.291975 (0.6176)™""
Cusum Stabil (%5 anlamlilik dlizeyinde kritik siniri gbsteren aralikta)
CusumQ
Not: K maksimum gecikme sayisini, parantez icindeki degerler olasilik degerlerini, *** %1 anlamlilik seviyesini
ifade etmektedir.

ARDL analizinde esbiitiinlesme iliskisinin varligi sinir testi ile belirlenmektedir. Sifir hipotezi
“Seriler arasinda esbiitiinlesme iliskisi yoktur” seklindedir ve F istatistik degerinin alt ve (st degerleri
ile F istatistik degeri karsilastirilarak sinanmaktadir. Tablo 4’de F istatistik degeri (4.675890) %1 énem
diizeyinde (st sinir degerinden yiksek oldugundan sifir hipotezi reddedilerek alternatif hipotez olan “Seriler
arasinda esbiitiinlesme iliskisi vardir” hipotezi kabul edilmistir. Ayrica, model tanisal test sonuglarina
gore R? ve diizeltilmis R? degerleri bagimsiz degiskenlerin bagimli degiskeni agiklama giiciiniin yiiksek
oldugunu, diger tanisal testlerin ise modelde otokorelasyon, degisen varyans sorunu olmadigini,
kalintilarin normal dagilima sahip oldugunu ve tahmin edilen ARDL (3, 4, 3, 4, 4) modelinin yapisal

kirlma veya kararlilik kosullarinin test edilmesi amaciyla olusturulan CUSUM ve CUSUMSQ
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grafiklerinde istatistiksel degerlerin %5 anlamlilik diizeyinde kritik siniri gdsteren aralikta oldugunu
gostermektedir. Cusum ve CusumQ testlerinin grafiksel formu da Grafik 3’de sunulmustur.

Grafik 3: Cusum ve CusumQ Sonuglari
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Tablo 5: ARDL (3, 4, 3, 4, 4) Modeli Kisa ve Uzun Dénem Tahmin Sonuglari

Bagimli Degisken: BA

Degiskenler | Katsayi | t- Istatistik (Olasilik Degeri)
Kisa Dénem

ENF 0.307242™" 4.599258 (0.0058)

KH 0.758742™" 8.422092 (0.0004)

ISZ 0.399164™ 4.358886 (0.0073)

DK -0.120605"" -5.278007 (0.0033)

ECT(-1) -0.389031"" -7.490706 (0.0007)
Degiskenler Katsayi t- istatistik (Olasilik Degeri)
Uzun Dénem

ENF 0.144251™" 5.295258 (0.0032)

KH 0.444002™"" 4.630045 (0.0057)

1SZ 0.390247" 3.197738 (0.0241)

DK -0.067118™" -7.661788 (0.0006)

Not: " %1, “%5 ve "%10 anlamlilik seviyesini ifade etmektedir.

Tablo 5’teki ARDL (3, 4, 3, 4, 4) modelinin kisa dénem sonuglarina gére; enflasyon orani, kamu
harcamalari ve issizlik orani degiskenlerinin biitce aciklar tGzerindeki etkisi pozitif ve istatistiksel olarak
%1 6nem dizeyinde anlamlidir. Ancak doéviz kuru degiskeninin bitce agiklari Gzerindeki etkisi ise
negatif ve istatistiksel olarak %1 6nem seviyesinde anlamlidir. Uzun dénemde de benzer sekilde
enflasyon orani, kamu harcamalari ve issizlik orani degiskenlerinin bitce aciklari Gzerindeki etkisi
pozitif, doviz kuru degiskeninin etkisi ise negatiftir. ECM (-1) ile gosterilen hata diizeltme katsayisi ise
negatif ve istatistiksel olarak anlamlidir. Boylelikle uzun dénemde seriler arasindaki dengeden
sapmalar hata diizeltme katsayisinin blyukligine (-0.38) gore kendiliginden dizelecektir. Seriler

arasinda esbitlinlesme iliskisi tespit edildiginden elde edilen sonuclarin saglamhgini test etmek

( 136

'



Bir Hipotez Bir Test (Maliye ve iktisat Ozelinde)

amaciyla FMOLS (tam modifiye edilmis en kiigik kareler) ve DOLS (dinamik en kigik kareler)
yontemleri kullanilarak uzun donem katsayilari tahmin edilmis ve sonuglari Tablo 6’da sunulmustur:

Tablo 6: FMOLS ve DOLS Uzun Dénem Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: BA FMOLS DOLS

Bagimsiz Degiskenler Katsayi t-istatistik Katsayi t-istatistik
ENF 0.196017""" 10.49029 0.322759™" 7.600523
KH 0.416608™" 8.579757 0.648687""" 7.289260
1SZ 0.371300™ 2.511995 0.117032" 1.786712
DK -0.050386""" -4.167158 -0.151899"™" -2.969494
C -18.02084™" -7.588349 -23.82448™ -5.954215

Tablo 6’da sunulan FMOLS ve DOLS uzun dénem sonuglari, ARDL uzun dénem tahmin
bulgulariyla paralellik gostermektedir. Sonuglara gére enflasyon orani, kamu harcamalari ve issizlik
orani degiskenlerinin bitce aciklar tizerindeki etkisi pozitif, déviz kuru degiskeninin etkisi ise negatiftir.

Tablo 7: Granger Nedensellik (Pairwise) Testi Sonuglari

Nedensellik Yonii Gecikme Gozlem Sayisi F-Degeri P- Degeri
ENF- BA 3 29 3.79646™ 0.0247
BA-» ENF 3 29 2.62135" 0.0762
KH -+ BA 3 29 6.82715™" 0.0020
BA » KH 3 29 1.59188 0.2198
ISZ » BA 3 29 6.13345™"" 0.0034
BA- ISZ 3 29 0.70245 0.5607
DK -» BA 3 29 3.69456™ 0.0271
BA-» DK 3 29 0.75124 0.5333
%1, “"%5 ve "%10 diizeyinde anlamlilik gdstermektedir.

Tablo 7’de Tirkiye ekonomisi icin 1990-2021 dénemine iliskin bltce acigl, enflasyon orani,
kamu harcamalari, issizlik orani ve doviz kuru degiskenleri arasindaki nedensellik analizi test sonuglari
verilmistir. Granger nedensellik testi sonucglarina gore, biitce acigi ile enflasyon orani arasinda cift yonli
yonll (ENF » BA %5, BA » ENF %10 anlamlilik diizeyi), kamu harcamalari, issizlik orani ve déviz kuru
degiskenleri ile blitgce acigl arasinda ise tek yonli (KH - BA ve ISZ - BA %1, DK+ BA %5 anlamlilik
diizeyi) nedensellik iliskisi bulunmustur. Nedensellik analizi sonuglari, uzun dénem ARDL esbiitiinlesme
analizi, kisa dénem hata diizeltme modeli ve FMOLS ve DOLS Uzun Dénem Tahmin sonuglarini
destekleyici niteliktedir.

5. Sonug

Bltce acigi kamu gelirleri ile kamu harcamalari arasindaki uyumsuzluk sonucu olusan, sonuglari
itibariyle birgcok makroekonomik ve sosyal nitelikte sorunlarin olusmasina katkida bulunan, gelismis ve
gelismekte olan tlkelerin baslica sorunlari arasinda yer almaktadir. Biitce acigl sorunu ile miicadelede
merkez bankasi kaynaklari agirlikh parasal bir finansmanin kullanilmasi veya borglanma araglarinin
kullanilmasi sonucunda biitce aciginin kapatilamamasi enflasyon, issizlik, diistiik ekonomik biiyiime hizi,

gelir dagilimi adaletsizligi ve dis 6demeler dengesinde bozulmalar gibi makroekonomik sorunlara
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neden olarak ekonomik krizlere neden olmaktadir. Bu agidan biitge aciklarinin azaltilmasina yonelik
politikalar ekonomik istikrarin saglanmasi icin 6Gnemsenmektedir.

Bu calismada Tirkiye’de 1990-2021 doneminde vyillik veriler kullanilarak bitce aciklarinin
belirleyicileri arastirilmigtir. Uzun dénem ARDL egbitiinlesme analizi sonucunda bitge acigi ile
enflasyon orani, kamu harcamalari ve issizlik orani degiskenleri arasinda pozitif yonli ve istatistiksel
olarak anlaml bir iliski; doviz kuru degiskeni ile bilitce acigl arasinda ise negatif yonlu ve istatistiksel
olarak anlaml bir iliski oldugu tespit edilmistir. Kisa dénem hata diizeltme modeli sonuglarina gore,
uzun doénem sonuclarina benzer sekilde enflasyon orani, kamu harcamalar ve issizlik orani
degiskenlerinin biitce aciklari lizerindeki etkisi pozitif, doviz kuru degiskeninin bltce agiklari Gzerindeki
etkisi ise negatif yonlidir. FMOLS ve DOLS uzun dénem tahmin sonuglari, ARDL uzun dénem tahmin
sonuglariyla benzerlik géstermektedir. FMOLS ve DOLS uzun dénem sonuglarinda, enflasyon orani,
kamu harcamalari ve issizlik orani degiskenlerinin bitce aciklar lizerindeki etkisi pozitif, doviz kuru
degiskeninin etkisi ise negatiftir. Ayrica, nedensellik analizi sonuglarinda biitce acigi ile enflasyon orani
arasinda cift yonli, kamu harcamalari, issizlik orani ve doéviz kuru degiskenleri ile blitge acigl arasinda
ise tek yonli nedensellik iliskisi tespit edilmistir. Nedensellik analizinde ulasilan bu sonug, ARDL, FMOLS
ve DOLS sonuglariyla uyumluluk géstermekte ve desteklenmektedir. Arastirmanin ampirik bulgulari
literatiirdeki Murwirapachena vd. (2013), Bangura vd. (2016), ipek ve Akar (2016), Ceyhan ve Kog Yildiz
(2017), Dag ve Kizilkaya (2019), Satici ve Oner (2020), Giines (2020) ve Shehu ve Adamu (2021)
cahismalarindaki sonuglarla benzerlik; Barisik ve Kesikoglu (2006), Kamaci vd. (2017) ¢alismalarindaki
sonuglarla kismen benzerlik; Abdioglu ve Terzi (2010), Dogru (2014) ve Uslu (2020) calismalarindaki
sonuclarla ise farklilik gostermektedir.

Arastirmanin ampirik bulgular sunu gostermektedir ki; bitce aciklarinin azaltilmasi igin
enflasyon orani distrilmeli, kamu harcamalari azaltiimali, issizlik oranlari azaltilmal ve esnek kur
politikalarina dayali déviz kurunda degisim yapilarak makroekonomik politikalar dizayn edilmelidir.
Enflasyonist ortamlarda bireylerin istegi disinda gerceklesen harcamalardaki yiikselis ayni sekilde kamu
harcamalarinda da gorilmektedir. Nihayetinde bireyler ayni mal ve hizmetleri almasina karsilik eskiye
nazaran daha yiksek fiyatlar 6demesi sebebiyle daha fazla gelire ihtiya¢ duymaktadir. Devlet bu
noktada ekonomik olarak bireylerin gelirlerini artirici harcamalarda bulundugu gibi cesitli vergi
harcamalarinda da bulunarak bireylerin gelirlerinin artmasini saglamaktadir. Enflasyonist donemlerde
devletin kamu harcamalarinda artis oldugu gibi, yeni uygulamalara yonelik harcamalariyla birlikte
bltce gelirleri yetersiz kalabilmekte ve bitce aciginda artis meydana gelmektedir. Kamu
harcamalarinin etkin olmayan kullanimi bir baska deyisle kamu gelirlerinin israf edilmesi gibi sebepler
hikimetlerin bitcelerinin yetersiz kalmasina sebep olmakta ve sonug olarak biitce acigi meydana

gelmektedir. Bltce aciklari azaltiimadig takdirde hikiimet daha fazla gelire ihtiya¢ duyacagindan
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vergilerde bir artisa gidecek ya da borgclanma yolunu tercih edecektir. Vergilerdeki artis o an Glke
sinirlari icerisinde yasayan vatandaslarin ve yatirimcilarin sirtinda bir yik olustururken, bor¢clanma ise
gelecek kusaklarin lizerinde bir yik olusturacaktir. Bu sebeple bitce uygulamalarinda mali disipline
dikkat edilmeli ve bu dogrultuda kamu harcama politikalari olusturulmalidir. Bu noktada yatirim
harcamalarinda kisintiya gitmeden diger kamu harcamalarinda 6zellikle cari harcamalarda azalis
yoluna basvurularak butce aciklarinin azaltilmasi hedeflenmelidir. Hikimetin elde ettigi kamu
gelirlerini yatirimlara yonlendirmesi ise yeni istihdam olanaklarinin dogmasina yol agabilir. Bu noktada
hikimetin yatirimlarini dogru zaman, dogru sektor ve dogru yontemle yapmasi 6nem arz etmektedir.
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