Arastirma Makalesi / Research Article

Turkiye’de Genel Biitge Dengesi ve
Enflasyon: ARDL Sinir Test1 Yaklagimi

Semra ALTINGOZ ZARPLI!

Makale Gonderim Tarihi: 12 Agustos 2023
Makale Kabul Tarihi: 15 Eyliil 2023

Oz

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde biitce aciklar: ile enflasyon ara-
sindaki iliski yaygin olarak tartisilmaktadir. Bu ¢alismada Tiirkiye 'de genel
biit¢e dengesi ile enflasyon arasindaki uzun ve kisa donemli iligki 2011:11-
2023:05 donemilerini kapsayan aylik veriler ile analiz edilmektedir. Calisma-
da, genel biit¢e dengesi ile enflasyon arasindaki uzun donemli ve kisa donemli
iliski dolar doviz kuru ve M3 para arzi degiskenleri de dahil edilerek ARDL
analizi ile gercgeklestirilmektedir. Arastirmamn bulgularina gore Tiirkiye de
uzun donemde biitce agigi ile enflasyon arasinda istatistiki olarak pozitif yon-
lii bir etki goriilmektektedir. Kisa donemde ise biitce a¢igi ve enflasyon ara-
sinda negatif yonlii bir etki ortaya ¢ikmaktadir.

Anahtar Kelimeler: Genel Biitce Dengesi, Enflasyon, ARDL Sinir Testi
Yaklasim

Jel Stmiflandirmasi: H61, A2, E31

General Budget Balance and Inflation in Tiirkiye: The ARDL Bounds
Test Approach

Abstract

This study analyzes the long-run and short-run relationship between
general budget balance and inflation in Tiirkiye with monthly data covering
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the period 2011:11-2023:05. In the study, the long-run and short-run relati-
onship between the general budget balance and inflation is analyzed by ARDL
analysis by including the dollar exchange rate and M3 money supply variab-
les. According to the findings of the study, there is a statistically positive effect
between budget deficit and inflation in the long run in Tiirkiye. In the short
run, there is a negative effect between budget deficit and inflation.

Keywords: Budget balance, Inflation, ARDL
Jel Classification: H61, A2, E31

1. Giris

Gecmisten giiniimiize enflasyon ve biitce aciklar1 konusu gelismekte olan til-
keler ve geligmis iilkeler agisindan énemini halen korumaktadir. Gelismekte olan
iilkeler acisindan biitce agiklar1 ve enflasyon ekonomi ve maliye politikalarinin belir-
lenmesinde daha fazla 6n plana ¢ikan ve tizerinde diisliniilen bir durumdur. Enflasyon,
biitge agiklar1 ve para arzi arasindaki iligkiyi inceleyen calismalarda bu degiskenler
arasindaki iligki konusunda tam bir fikir birligine ulasilamamaktadir. Gelismekte olan
iilkelerde eflasyondan kaynakli vergi gelirlerinin reel degeri diismekte ve biitge acig1
ortaya ¢ikmaktadir. Tanzi etkisi olarak tanimlanan enflasyon ve biitce acig1 arasindaki
bu pozitif iliski ¢aligmalara esas olusturmaktadir. Bu ¢alismada genel biitce dengesi
ve enflasyon arasindaki iligkiyi incelemek iizere olusturulmustur. Bu ¢alismanin diger
calismalardan fark: Tiirkiye’nin yakin gegmiginde yasamis oldugu dogal afetler ve di-
ger iilkelerin de agir ekonomik siireglerden gectigi Covid-19 pandemisini de kapsayan
uzun donemli bir ¢alisma olmasidir. Bu nedenle ¢aligmanin uzun dénemli bir analiz
dahilinde yapilmasi ¢alismanin orjinalligini belirlemektedir.

Caligma Tiirkiye’de genel biitge dengesi ile enflasyon arasindaki uzun
ve kisa donemli iliskiyi ARDL yontemine bagvurarak 2011:11-2023:05 done-
minlerini igeren aylik bazda veriler ile analiz etmektedir.

Genel biit¢e dengesi ile enflasyon arasindaki uzun ve kisa donemli iligki
incelenmistir. Ayrica dolar doviz kuru ve M3 para arz1 da degiskenlere dahil
edilmistir.

Bu ¢alisma asagidaki ii¢ soruya yanit aramaktadir.

1. Tirkiye’de 2011:11-2023:05 yillar1 arasinda “Genel biitge denge-
si” ile “TUFE (Enflasyon)” arasinda Esbiitiinlesme var midir?

2. Tirkiye’de 2011:11-2023:05 yillar1 arasinda “Genel biitge dengesi”
ile “Dolar doviz kuru” arasinda Esbiitiinlesme var midir?

3. Tiirkiye’de 2011:11-2023:05 yillar1 arasinda “Genel biitge dengesi”
ile “M3 para arz1” arasinda Esbiitiinlesme var midir?
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Calisma bu sorular esliginde li¢ boliimden meydana gelmektedir. Bi-
rinci boliim bagimli ve bagimsiz degiskenleri olusturan unsurlarin teorik ¢er-
vesinden olusmaktadir. Ikinci boliim, biitge dengesi ve enflasyon konularinda
uygulamali litratiire yer vermektedir. Son boliimde ise analiz, metodoloji ve
sonu¢ kismindan olugsmaktadir.

2. Teorik Literatiir

Enflasyon para miktarindaki siirekli artisi ifade etmektedir. Milton
Friedman’in iinlii (Friedman, 1970) “Enflasyon her zaman ve hatta her yerde
parasal bir olgudur” sozii, paranin miktar teorisinin para ve fiyatlar arasindaki
iliskiye yonelik temel bir ¢ikarimini 6z1i bir sekilde 6zetlemektedir. Enflas-
yonist bask1 ve kamunun biit¢e agiklari konularinda birbirinden oldukga farkli
iki u¢ yaklasim bulunmaktadir. ilki parasal ekonomiye dayali gériis ve mali-
yet yonlii enflasyon yaklagimidir. Parasal ekonomiye dayali goriise gore, enf-
lasyon tamamen parasal bir olgudur. Uzun vadede enflasyon oraninin kapasi-
te tiretimindeki biilylimeyi asan parasal genisleme oranina esit oldugunu ifade
etmektedirler. Bu teorinin hem gelismis hem de az gelismis iilke ekonomileri
icin gecerli olmasini beklemektedirler. Ikinci olarak, maliyet yonlii enflasyon
savunucular enflasyonist baskinin temelde ekonomik olmadigina inanmakta-
dirlar. Onlara gore sosyal ve politik sebepler gibi ¢alisanlar da gegici olarak
fiyat diizeyini etkileyebilirler (Alavirad, 2003, s.334) .

Son yillarda 6zellikle gelismekte olan iilkelerde, artan enflasyon ora-
n1 ve genis biitce acig1 gibi biiylik ekonomik sorunlar yasanmaktadir. Fakat,
Blanchard ve Fischer (1989), cesitli iilkelerdeki mali agiklarla enflasyon ve
enflasyon oranlar1 arasinda gliglii ve istatistiksel olarak her zaman anlamli so-
nuglar elde edilemeyecegini ifade etmektedirler.

Chaudhary ve Parai (1991), Peru ekonomisi i¢in 6ngoriilen biitge agi-
ginin enflasyon oranlari iizerindeki etkisini bulmak icin enflasyonun rasyonel
beklentiler makro modelini kullanmiglardir. Peru ekonomisinde yiiksek biitce
aciginin yani sira ylksek biiyiime oranlarinin da enflasyon tizerinde yadsina-
maz bir etkisi oldugu kanisina varmislardir.

Haan ve Zelhorst (1990) gelismekte olan iilkelerde devlet biitge agig1
ve parasal biliylime iligkisini incelemistir. Bu ¢alismanin genel sonucu, devlet
biitce agiginin parasal genislemeyi etkiledigi ve dolayisiyla enflasyon yaratti-
&1 hipotezine fazla destek saglamamustir.

Sargent ve Wallace (1981) makro ekonomide yerlesik bir teori, mali
acidan stirekli acik veren hiikiimetlerin bu agiklar1 para yaratarak finanse et-
mek zorunda kalacaklarm ileri stirmiistlir. Bu siirecin enflasyon iiretecegini



266 Semra ALTINGOZ ZARPLI

ifade etmektedir. Bu teori, enflasyonun koriiklenebilecegi ve kalici hale gele-
bilecegi diger mekanizmalar1 goz ardi etmese de, mali dengesizlikler zorunlu
modellerin merkezinde yer almaya devam etmistir. Catao ve Terrones (2003),
enflasyona iligkin ‘mali gorlis’ 6zellikle gelismekte olan iilke literatiiriinde
One plana ¢ikmaktadir. Catao ve Terrones uzun siiredir daha az etkin vergi
toplama, siyasi istikrarsizlik ve senyorajin nispi maliyetini diigiirme ve enf-
lasyon vergisine bagimliligi artirma egiliminde oldugunu kabul etmektedir.

Vergi tahsilatinda gecikmeler oldugunda enflasyonun reel geliri azalttig1
gbzlemi literatiirde uzun bir gecmise sahiptir (Mourmouras ve Tijerina, 1994).
Caligmalarini, parasal genislemenin reel devlet gelirlerinde bir bozulmaya ne-
den olacagini ve hiikiimetin biit¢e ag181 politikasini kullanma kabiliyetini ciddi
sekilde kisitlayacagini gosteren teorik bir model gelistirme olarak belirlemeye
calismislardir. Diger bir deyisle, hiikiimet gelirlerindeki bir bozulma, biit¢enin
mali kaynaklarinda 6nemli bir diisiise yol acabilir. Buna ek olarak, mali kay-
nak saglamaya yonelik her tiirlii girisim enflasyonun 6nemli 6l¢iide artmasina
neden olacaktir. Ancak genel olarak biitge agiklarmin parasallagsma yoluyla
finanse edilmesi sonucu artan para arzinin enflasyona neden oldugu ve artan
biitge agiklarmin enflasyonist etkisinin aciklarin nasil finanse edildigine gore
degistigi ifade edilmektedir (Sahin, 2019, s. 299). Finansman ydntemleri ve
finanse edilis sekilleri de iilkeler bazinda degisiklik gostermektedir.

Calisma Tiirkiye’nin yakin gegmisinde yasamis oldugu dogal afetler ve
diger tilkelerin de agir ekonomik siireglerden gegtigi Covid-19 pandemisini de
kapsayan bir siire¢ icerisinde oldugundan, Kisa ve Kartalcr (2022) salginin
Tiirkiye ekonomisini olumsiz yonde etkiledigini ifade etmistir. Ozellikle de
kamu giderlerinde ve kamu gelirlerinde meydana gelen artislar nedeniyle mer-
kezi yonetim biitgesi biiyiik oranda etkilenmistir. Salginla miicadele noktasin-
da yapilan harcamalar ve enflasyon kamu giderlerinde artisa sebep olmaktadir.
Enflasyon tabanli mali siiriiklenme, dolayli vergilerin fiyat degisimlerinin ta-
kibi ve uyulanan politika tedbirleri ise kamu gelirlerindeki artisin kaynagidir.
Fakat kamu gelirlerinin kamu giderlerini karsilayamadigi noktada biit¢e agig1
artmis gostermistir. Beraberinde faiz giderlerinde artis kagmilmazdir..

Sen (2023), 6 Subat 2023 tarihinde gerceklesen Kahramanmaras dep-
remlerinin iilke ekonomisine etkisini incelemektedir. Yasanilan deprem 70
milyar dolar civarinda bir maliyete sebep olmaktadir. Bu maliyetin énemli
kismi1 kamu kesimi tarafindan tistlenilmektedir. Depremlerin ayrica makroe-
konomik gostergeler dahilinde negatif etkilere sahip oldugu ortaya ¢ikmustir.
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3. Amprik Literatiir

Enflasyon, biitce aciklari ve para arzi arasindaki mevcut iligkiyi incele-
yen caligmalarda bu degiskenler arasindaki iliski konusunda ortak bir yargida
bulunulamamistir. Fakat biit¢e agiklarinin parasallagsma vasitasiyla finansma-
ninin saglanmasi sonucu artan para arzinin enflasyona sebep oldugu ve artan
biitce agiklarinin enflasyonist etkilere sebep olmasi finanse edilis sekline gore
farklilik gostermektedir (Sahin, 2019, s. 299).

Catao ve Terrones’e (2005) gore, ARDL simnir testi yaklagimi ile 107
iilkenin 1960-2001 donemi verileri ile gergeklestirmis oldugu calismada yiik-
sek enflasyonun oldugu gelismekte olan iilkelerde uzun donemde biitge acik-
lar1 ile enflasyon arasindaki iliskinin oldukeca giiclii ve pozitif etkiye sahip
oldugu sonucuna ulagilmigtir. Fakat enflasyon orani diisiik olan gelismis tilke-
lerde ise iliskinin zayif oldugu sonucuna varilmistir.

Alavirad ve Athawale (2005) ayn1 senede yapmis oldugu calisma ile
Catao ve Terrones’in ¢aligmasini destekler sekilde ARDL sinir testi yaklagi-
mi1 ve Johansen-Juselius Es Biitiinlesme Analizi sonuglarina gore, 1963-1999
yillarinda Iran’da uzun dénemde biitce agiklarinda meydana gelen artisin enf-
lasyon iizerinde anlamli ve pozitif bir etki olusturmaktadir.

Haan ve Zelhorst (1990) gelismekte olan iilkelerde devlet biitge ag1g1
ile parasal biliylime arasindaki mevcut iligkiyi incelemistir. Bu ¢alisma, devlet
biitce agiginin parasal genislemeyi etkiledigi ve dolayisiyla enflasyon yaratti-
&1 hipotezine fazla destek saglamamistir.

Enflasyon ve biitce acig1 arasinda iligkinin pozitif oldugu ydniinde-
ki bulgulara sahip calismalardan Sahin (2019), 1980-2017 yillar1 arasinda
Tirkiye’de enflasyon, biitge agig1 ve para arzi arasindaki iliskiyi ARDL sinir
testi yaklagimi kullanilarak analiz etmistir. Ampirik sonuglara gore, enflasyon
ve biitce agiklarinin hem uzun hem de kisa donemde pozitif etkiye sahip oldu-
gu sonucuna ulagmistir.

Ozgiin (2000), Tiirkiye’de uzun donemde biitge ag131, enflasyon ve para-
sal biiylikliik arasinda iligki oldugunu ¢alismasinda belirtmistir. Zayif digsallik
testi sonucunda, biitge agiginin ve para arzinin enflasyonist siirecte etkili fak-
torler oldugunu ortaya ¢ikarmistir. VAR sonuglarina gére hem esbiitiinlesme
analizi hem de etki tepki fonksiyonlarinin sonuglari, biitge agiginin enflasyonist
stirec lizerindeki etkisinin zayifladigin1 gostermistir. Son yillarda enflasyonist
bekleyisler kisa donemde 6nemli rol oynamaktadir. Ayrica kamu agiklar1 da
son yillarda gergek biiyiikliikleri gosterememektedir. Enflasyonun kalic1 ola-
rak diisiiriilmesi, enflasyonist beklentilerdeki yapiskanligi kiracaktir. Kamu-
oyu tarafindan iyi anlasilmis, giivenilir makroekonomik politikalara ve kamu
hesaplarinda kapsamlilik ve seffaflik bu durumlar i¢in biiyiik Sneme sahiptir.
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Metin (1998), Tirkiye’de enflasyon ve biit¢e agigi arasindaki iliskiyi
cok degiskenli bir esbiitiinlesme analizi ile tespit etmektedir. Tek denklemli
bir model, 6lgeklendirilmis biit¢e agiginin (gelir artis1 ve borg parasallagma-
sinin yamn sira) Tiirkiye’de enflasyonu 6nemli 6lgiide etkiledigini gostermek-
tedir. Esbiitiinlesme analizi ii¢ duragan iliski ortaya koymaktadir. Tlgili degis-
kenler i¢in zayif digsallik gecerli olmasa da (hari¢) enflasyon i¢in kosullu bir
model gelistirilebilmektedir. Bu modelde, biitge agigindaki artis enflasyonu
artirmaktadir. Reel gelir biiylimesi enflasyon iizerinde negatif bir anlik etkiye
ve pozitif bir ikinci gecikme etkisine sahiptir. A¢igin parasallastirilmasi da
enflasyonu ikinci bir gecikmeyle etkilemektedir.

Egeli (1999), yatay kesit analizi ile gelismekte olan iilkelerden birka-
¢ ele alarak biit¢e acgiklarina sebep olan faktorleri inceleyerek enflasyon,
dis bor¢/GSYIH, kamu harcamalari/GSYIH, faiz oranlari ve kisi basina milli
gelirin biitce acgig1 lizerine etkisini ¢oklu regresyon yontemiyle 6l¢meye ca-
ligmistir. Kisi basina milli gelir ile faiz orani haricindeki bagimsiz degisken-
lerin katsayilari istatistiki olarak anlamli ¢ikmistir. Calismada biitce agiginin
GSYIH’ya orani, enflasyon oranindan ve dis borcun GSYIH oranindan nega-
tif yonde etkilenmistir. Biitce ac1g/GSYIH orani kamu harcamalari/GSYIH
oranindan pozitif yonli etkilenmistir.

Maras ve Dumrul (2019) ¢alismasinda, Tirkiye’de 2006-2018 yillart
arasinda aylik verilerden faydalanarak biitce agiklari ile enflasyon arasinda
bulunan uzun donemli iliskiyi incelemektedir. Caligma gelistirilmis Dickey
Fuller, Phillips-Perron ve Ng-Perron birim kok sinamalarina yer vermektedir.
Gergeklestirilen birim kok uygulamalari, degiskenlerin farkli seviyelerde du-
raganliga ulastiklarini géstermektedir. Bu nedenle sinir testi yaklagimu ile ilgi-
li degiskenler arasindaki es-biitiinlesme iliskisi analize uygun bulunmaktadir.
Caligmaya gore, uzun dénemde enflasyon ve dolar déviz kuru ve M3 para arzi
anlamli pozitif yonliidiir ve istatistiki yonden anlamlidir. Yine uzun dénemde
enflasyon ve biit¢e dengesi negatif yonlii bir iliskiye sahiptir. Bu dogrultusa
biit¢e agiklarindaki bir artis enflasyon artus egilimine isaret etmektedir ve biit-
¢e fazlaligindaki bir artis ve azalig egilimi ortaya ¢ikmaktadir.

Ozmen ve Kogak, (2012), Tiirkiye igin 1994 ve 2011 yillarin1 kapsayan
enflasyon, para arzi ve biitce agiklari arasindaki uzun donemli iliskiyi tespit
etmek i¢in ARDL modeline bagvurmuslardir. Yapilan analiz neticesinde uzun
donemli iliski ortaya ¢ikmistir. Para arzi ve enflasyon arasinda anlamli bir
iligki ortaya ¢ikmistir. Fakat biitce agig1 ve enflasyon arasinda kisa ve uzun
donemde anlamli bir iliski ¢ikmamigtir. Bu ¢ikan sonuglar da parasalci gorii-
siin teorilerini destekler niteliktedir.
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4. Veriler ve Yontem

Bu caligma, teorik ve amprik literatiirlerden esas alinarak Tirkiye’de
genel biitce dengesi ve enflasyon iligkisini uzun ve kisa déonemli olarak ele al-
maktadir. Calisma 2011:11-2023:05 donemini igeren aylik veriler kullanila-
rak ARDL yontemi kullanilarak analiz edilmektedir. Asagida tabloda veriler,
aciklamalar1 ve kaynaklar yer almaktadir. Bu calisma, iceriginden dolay: etik
kurul onay1 gerektirmemektedir.

Tablo 1: Analizde Yer alan Veriler ve Kaynaklari

Bagimli Degisken: Genel Biitge Dengesi (Milyon TL) TCMB-EVDS
Bagimsiz Degiskenler: TUFE (203=100) TUIK
M3 (Para Arzi) (Bin TL) (Déviz Satis) TCMB-EVDS
Doviz Kuru (Dolar) TCMB-EVDS

Kaynak: Tarafimca olusturulmustur.

Calismada tiim verilerin logaritmasi1 alinmaktadir. LNTUFE, LNM3,
LNDVZKURU ve LNGBD dengesi seklinde ifade edilmektedirler.

5. Amprik Bulgular

Duraganligin istatistiksel olarak test edilmesi i¢in ADF testi uygulan-
maktadir. Tablo 2’de yer alan birim kok testinde ¢alismada ortaya ¢ikan oto-
korelasyon sorununu ¢ézebilmek i¢in ¢alismaya bagimli degiskenin gecikme-
li degerleri eklenmistir (Fuller, 1981)

Ho : Seri duragan degildir ve birim kok icermektedir
HI: Seri duragandir ve birim kok icermemektedir.
Tablo 2. Augmented Dickey Fuller (ADF) Birim Kok Testi

Trend + Sabit
t-Ist. Kritik test d. (%5) p Gec.Uz. | Rsq. | AIC | D.W.
Diizey * -11.160 -3.440 <.001. 0 46 2.99 1.99
LNGBD 1. Fark * - 8.493 -3.442 <.001. 10 .85 2.87 2.00
2. Fark -8.732 -3.443 <.001. 11 93 3.16 2.05
Diizey * 0.612 -3.440 .995. 1 40 | -5.67 1.92
LNTUFE |1.Fark * -6.759 -3.441 <.001. 0 24 | -5.68 1.93
2. Fark -14.019 -3.441 <.001. 1 .66 | -5.59 1.95
Diizey * 1.176 -3.440 .999. 0 12 | -4.71 1.83
LNM3
1. Fark * -10.847 -3.440 <.001. 0 44 | -4.70 1.97
2. Fark -8.920 -3.442 <.001. 6 79 | -4.55 1.97
Diizey * -1.279 -3.440 .999. 2 21 | -3.71 1.98
LNDVZK | 1. Fark * -8.754 -3.440 <.001. 1 36 | -3.72 1.99
2. Fark -9.296 -3.442 <.001. 4 .67 | -3.51 | 2.09
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5.1. ARDL Modeli Analizi

ARDL Sinir Testi, Pesaran, Shin ve Smith (2001) tarafindan literatiire
kazandirilmistir. Bu sinir testi zaman serileri arasinda yer alan esbiitiinlesme
iligkilerinin tespitinde sik bagvurulan Engle-Granger (1987), Johansen (1988),
Johansen-Juselius (1990) gibi diger yontemlere gore birtakim esneklikler ve
avantajlar sunmaktadir. Yontemin diger geleneksel esbiitiinlesme testlerinden
farki smirl sayidaki 6rneklem gruplarinda daha giiglii ve tutarli sonuglara
ulastirmasidir. Bir diger onemli 6zelligide farkli diizeylerde duragan nitelikli
zaman serilerinin analizine izin vermesidir (Pesaran ve Shin, 1999; Pesaran
vd. 2001; Pesaran vd., 2001; Tiryaki ve Ekinci, 2023; Oztiirk ve Acaravci,
2011).

Hipotezlerimizi test etmek icin verilere esbiitiinlesme testi yapilmakta-
dir. Degiskenlerin birim kok analizlerinde farkli seviyelerde duraganlik gos-
termesi tizerine ARDL Analiz Modeli uygulanmaktadir.

Tablo 3. ARDL(1,2,0,0) Testinin Sonu¢lar1 Bagimh Degisken LNGBD

Degiskenler Katsayillar ~ Standart Hata t P
LNGBD(-1) 0.026531 0.083809 0.316565 0.7521
D(LNTUFE) 1.944263 7.908650 0.245840 0.8062
D(LNTUFE(-1)) 3.265899 7.641358 0.427398 0.6698
D(LNTUFE(-2)) 13.16353 6.457334 2.038539 0.0434
D(LNM3) 3.262793 4.713562 0.692214 0.4900
D(LNDVZKURU) 1.851268 3.092043 0.598720 0.5503
C 13.72464 1.199223 11.44461 0.0000
@TREND 0.018290 0.003059 5.979278 0.0000
R-squared 0.503592 Mean dependent var 15.86306
Adjusted R-squared 0.478412 S.D. dependent var 1.455534
S.E. of regression 1.051202 Akaike info criterion 2.990982
Sum squared resid 152.4936 Schwarz criterion 3.154467
Log likelihood -210.3417 Hannan-Quinn criter. 3.057410
F-statistic 19.99959 Durbin-Watson stat 1.927239
Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 3’e gore model genel olarak anlamlidir (F:19.99959 P < 0.001).
Modelin 6nemli degiskenleri olan R-squared=0.503592, AIC:2.990982,
DW:1.927239 dur. LNGBD ile LNTUFE bagimsiz degiskeni arasinda anlam-
I1 egbiitiinlesme iliskisi mevcuttur (t:2.038539 p: 0.0434). Bu durumda H1.
hipotezimiz kabul edilmistir.
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ARDL testinde anlamli sonuglar elde edilmesi iizerine testin ayrinti
analizlerini uygulanmustir. ik olarak Esbiitiinlesme sonuclarinin genel duru-
munu ve esbiitiinlesme iligkilerini ele alinmagtir.

Tablo 4. Esbiitiinlesme Formiilii

Deterministics: Rest. trend (Case 4)

CE = LNGBD(-1) - (18.874446*D(LNTUFE(-1)) + 3.351717
*D(LNM3) + 1.901723*D(LNDVZKURU) + 0.018789*@TREND)

Tablo 5. Esbiitiinlesme Katsayilari

Variable * Coefficient Std. Error  t-Statistic Prob.

D(LNTUFE(-1)) 18.87445 7.485299 2.521536 0.0128
D(LNM3) 3.351717 4.843465 0.692008 0.4901
D(LNDVZKURU) 1.901723 3.189470 0.596250 0.5520
@TREND 0.018789  0.002678  7.015762  0.0000

Bu sonuglara gére, LNGBD ile LNTUFE arasinda 6zet olarak anlamli
esbiitiinlesme durumu goriilmektedir.

Tablo 6. Sinirlar Testi

Null hypothesis: No levels relationship
Number of cointegrating variables: 2
Trend type: Rest. trend (Case 4)

Sample size: 146

Test Statistic Value

F-statistic 27.674187

ARDL testinde anlamli sonuglar elde edilmesi iizerine testin ayrintilt
analizleri gerceklestirilmistir. {1k olarak Sinirlar testi ile elde edilen F degeri
ve bunun kritik sinir degerleri ile iliskisini incelenmistir.
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Tablo 7. Smirlar Kritik Degerleri

10% 5% 1%
Sample Size 1(0) (1) 1(0) (1) 1(0) (1)
Asymptotic 3380 4020  3.880 4610 4990  5.850

F degerimizin, kritik degerlerin {istlinde olmasini ARDL testinin
anlamliligi teyid ettigi ve uzun dénem (long-term) esbiitiinlesmeyi
isaret ettigi seklinde yorumlanmaktadir. ARDL Analiz Modelinde ay-
rica hata diizeltme modeli uygulanmaktadur.

Tablo 8. ARDL Hata Diizeltme Modeli

ARDL(1,2,0,0) Testinin Sonuglari Bagimli Degisken D(LNGBD)
Degiskenler Katsayilar Standart Hata t P
LNGBD(-1)* -0.973469 0.083809 -11.61528 0.0000
D(LNTUFE(-1)) 18.37369 7.468759 2.460072 0.0151
D(LNM3)** 3.262793 4.713562 0.692214 0.4900
D(LNDVZKURU)** 1.851268 3.092043 0.598720 0.5503
@TREND 0.018290 0.003059 5.979278 0.0000
D(LNTUFE,2) 1.944263 7.908650 0.245840 0.8062
D(LNTUFE(-1),2) -13.16353 6.457334 -2.038539 0.0434
COINTEQ* -0.973469 0.081900 -11.88606 0.0000
R-squared 0.503091 Mean dependent var 0.021309
Adjusted R-squared 0.477886 S.D. dependent var 1.454801
S.E. of regression 1.051202 Akaike info criterion 2.990982
Sum squared resid 152.4936 Schwarz criterion 3.154467
Log likelihood -210.3417 Hannan-Quinn criter. 3.057410
F-statistic 19.95958 Durbin-Watson stat 1.927239
Prob(F-statistic) 0.000000

Tablo 8’e gére model genel olarak anlamlidir (F:19.95958 P <0.001). Modelin
onemli degiskenleri olan R-squared= 0.503091, AIC:2.990982, DW:1.927239
dur.

LNGBD ile LNTUFE bagimsiz degiskeni arasinda degisik seviyeler-
de anlamli egbiitiinlesme iliskisi mevcuttur. Genel katsay1 1 den kiictik,
negatif ve anlaml oldugu i¢in modelde olusan sapmalarin bir sonraki
donemde diizeltildigi sonucuna varilmistir. Modelin Rezidual testlerin-
den ilki olan Korelogram testi uygulanarak otokorelasyon durumlari
gozlemlenmektedir.
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Tablo 9. Rezidiilerin Korelogrami

Autocorrelation Partial Correlation AC PAC Q-Stat Prob*

0.018 0.018 0.0465 0.829
-0.023 -0.024 0.1286 0.938
0164 0.165 4.1997 0241
-0.042 -0.050 44620 0.347
-0.106 -0.099 6.1903 0.288
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Tablo 9’a gore Rezidiilerin Korelasyon degerleri giiven araliklar1 iceri-
sinde ve p degerleri anlamli olmadiklari igin gecikme degerlerine gore otoko-
relasyon olmadig1 sonucuna varilmustir.

Modelin Rezidual testlerinden ikincisi olan Heteroskedastisite testi ile
degisen varyans problemi durumu gézlenmektedir.

Tablo 10. Rezidiilerin Heteroskedastisite Testi

Heteroskedasticity Test: Breusch-Pagan-Godfrey
Null hypothesis: Homoskedasticity

F-statistic 0.152153 Prob. F(7,138) 0.9934
Obs*R-squared 1.118184 Prob. Chi-Square(7) 0.9927
Scaled explained SS 2.051014 Prob. Chi-Square(7) 0.9570

Tablo 10’a gore p degerleri anlamli olmadiklari igin gecikme degerle-
rine gére degisen varyans problemi olmadig1 sonucuna varilmistir. Modelde
bagimsiz degiskenlerin kollinearite durumu gozlemlenmektedir.

Tablo 11. Katsayilarin VIF durumlari

Coefficient Uncentered Centered

Variable Variance VIF VIF

LNGBD(-1) 0.007024 234.8066 1.905452
D(LNTUFE) 62.54675 4.135379 2.658410
D(LNTUFE(-1)) 58.39035 3.861484 2.477365
D(LNTUFE(-2)) 41.69717 2.738543 1.766554
D(LNM3) 22.21767 2.726444 1.712676
D(LNDVZKURU) 9.560727 2.510920 2.133769
C 1.438136 190.0118 NA

@TREND 9.36E-06 9.243214 2.195982
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Tablo 11°e gore degiskenlerin VIF degerleri 10’ un altinda oldu-
gu icin Kollinearite problemi olmadigi sonucuna varilmastir.

Modelin stabilite durumunu CUSUM testi ile degerlendirilmektedir.
CUSUM testinin grafiklerinde, modelin giiven araliklar1 sinirlari i¢inde oldu-
gu ve bu sebeple yapisal kirilmanin mevcut olmadigi ortaya ¢ikmustir.

Grafik 1. ARDL(1,2,0,0) CUSUM Testleri

1B MBI BB® DN NRD B WL KU BBWAAY

CUSUM — — 5% Sigaificance CUSUM of Squares = = 35 Sgniicance

6. Sonuc ve Oneriler

Caligmada Tirkiye’de 2011:11-2023:05 yillar1 arasinda genel biitge
dengesi ile enflasyon arasindaki iligki incelenmistir. Bununla birlikte bagim-
s1z degisken dolar doviz kuru ile yine bagimsiz degisken para arzi da analize
dahil edilmistir. Calismada uzun ve kisa donem iliskilerini incelemek istedi-
gimizden dolay1 ARDL yontemi tercih edilmistir. Caligmada 6ncelikle teorik
literatiir caligmasi yapilarak, analizimizde yol gosterici olan uygulamali li-
teratiir caligmasina gegilmistir. Ardindan yapilan ARDL ydntemine gore ele
aldigimiz dénem kapsaminda Tirkiye’de biitce agigi ile enflasyon arasinda
degisik seviyelerde ve anlamli es biitiinlesme iliskisi bulunmaktadir. Diger
degiskenler ise uzun ve kisa donem de anlamli sonug¢ verememistir. Modelin
yapisal kirilmalarini gésteren CUSUM testleri neticesinde, modelde yapisal
kirilma olmadig goriilmektedir. Rezidiilerin Korelasyon degerleri giiven ara-
liklart igerisinde ve p degerleri anlamli olmadiklari i¢in gecikme degerlerine
gore otokorelasyon olmadigi sonucuna varilmistir. Modelde p degerleri an-
laml1 olmadiklar i¢in gecikme degerlerine gore degisen varyans problemi
olmadig1 sonucuna varilmistir. Degiskenlerin VIF degerleri 10’ un altinda ol-
dugu i¢in Kollinearite problemi olmadigi sonucuna varilmigtir. Bu durum Ca-
tao ve Terrones (2005)’in ¢alismasinda da belirttigi gibi yiiksek enflasyonun
oldugu gelismekte olan iilkelerde biit¢e agiklart ve enflasyon arasinda uzun
donemde gii¢lii bir iliski ortaya ¢ikmaktadir. Diisiik enflasyon oranina sahip
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geligmis iilkelerde ise iligski daha zayif yonlidiir. Mevcut ¢caligmanin sonuglari
bu noktada litaratiirle uyusmaktadir.

Calisma ii¢ soruya yanit aramaktaydi. Birincisi, Tiirkiye’de 2011:11-
2023:05 yillari arasinda “Genel biitge dengesi” ile “TUFE (Enflasyon)” ara-
sinda Esbiitiinlesme var midir? Ikincisi, Tiirkiye’de 2011:11-2023:05 yillart
arasinda “Genel biitce dengesi” ile “Dolar doviz kuru” arasinda Esbiitiinlesme
var midir? Ugiinciisii, Tiirkiye’de 2011:11-2023:05 yillari arasinda “Genel
biitge dengesi” ile “M3 para arz1” arasinda Esbiitiinlesme var midir? Analiz
sonuglarma gore birinci soru Genel biitce dengesi” ile “TUFE (Enflasyon)”
arasinda Esbiitiinlesme iliskisi vardir seklinde sonu¢ vermistir. Diger sorular
diger degiskenler arasinda anlamli bir esbiitiinlesme iligkisi yoktur seklinde
ifade edilebilir.

Tiirkiye’de biitge agiklarinda 6zellikle Covid-19 pandemisi sonrasin-
da artig gozlenmistir. Ayn1 zamanda biitge gelirlerinde de artis gerceklesse
de salginla miicadele kapsaminda yapilan harcamalar ve enflasyondan dolay1
gelirler giderleri karsilayamamuistir. Biitge ac1g1 ya da fazlasi klasik iktisat te-
orisinde kabul edilen durumlar degildir. Bunun aksine modern iktisat¢ilar ise
ozellikle salgin veya dogal afet gibi olaganiistii donemlerde biitgenin agik ya
da fazla vermesinin iilkenin konjonktiirel durumuna gore uygun oldugunu ka-
bul etmektedirler. Ayrica yasanilan bu kiiresel salgin gerek gelismis gerekse
gelismekte olan diinya ekonomilerini etkisi altina almigtir. Calismanin yapil-
dig1 takvim kiiresel salgin hastalik ve dogal afet siirecini kapsadigindan dolay1
izlenen maliye politikalar1 ve biitge yonetimleri tekrar gézden gecirilmelidir.
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