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Mali Stresin Bir Gostergesi Olarak Biitce Stresi:
Tiirkiye’de Egilimler ve Belirleyiciler

Budget Stress as an Indicator of Fiscal Stress: Trends and
Determinants in Tiirkiye

Oz
Mali stres, bir hiikiimetin biitcesel hedeflerine ulagma kapasitesini ve kamu hizmetlerini saglamak
icin gerekli kaynaklari elde etme yetenegini olumsuz etkileyen bir durumdur. Biitce stresi ise,
gelir ve harcamalar arasindaki dengesizlikten kaynaklanan bir baskidir. Bu calisma, Tiirkiye’de
mali stresi Arnett (2011) ile Boukari ve Veiga (2018) tarafindan gelistirilen biitge stresi gostergesi
kullanarak incelemektedir. 1984-2023 donemi igin yillik biit¢e stresi hesaplanmis ve koalisyon
hiikiimetleri, se¢im donemleri, ekonomik krizler ve ek biitce uygulamalar gibi 6zel dénemlerdeki
degisimi analiz edilmistir. Sonugclar, biitgce stresinin 6zellikle koalisyon hiikiimetleri ve ek biitce
¢ikarilan yillarda yiiksek oldugunu, ancak kriz ve se¢im donemlerinin sinirli bir etkisi oldugunu
gostermektedir. Caligmanin ikinci asamasinda, 2005-2024 donemi aylik verileri kullanilarak, mali
stresi etkileyen makroekonomik faktorler Prais-Winsten regresyon analiziyle incelenmistir.
Bulgular, igsizlik oran: ve doviz kurunun mali stresi artirdiging; cari agik ve ithalatin ise azalttigini
ortaya koymustur. Enflasyon, faiz harcamalar1 ve ihracat anlamli bir etki géstermemistir. Sonug
olarak, Tirkiye’de biitge stresi ekonomik ve politik dinamiklerin etkilesimiyle sekillenmekte olup,
bu durum mali politika olusturma siirecinde dikkate alinmasi gereken 6nemli bir unsurdur.

Anahtar Kelimeler: Biitce Stresi, Mali Stres, Biitce YoOnetimi, Biitgenin
Sirdirtlebilirligi, Prais-Winsten Regresyonu.

Abstract
Fiscal stress disrupts a government's ability to meet budgetary objectives and secure resources
for public services. Budget stress, a related concept, arises from an imbalance between revenues
and expenditures. This study examines fiscal stress in Turkey using the budget stress indicator
developed by Arnett (2011) and Boukari and Veiga (2018). Fiscal stress was calculated annually
for 1984-2023, focusing on its variation during coalition governments, election years, economic
crises, and supplementary budget periods. Results indicate that fiscal stress was notably high
during coalition governments and years with supplementary budget allocations, while crises and
elections had limited effects. The second phase of the study investigates macroeconomic factors
influencing fiscal stress using Prais-Winsten regression analysis on monthly data from 2005 to
2024. Findings reveal that unemployment and exchange rates increase fiscal stress, whereas the
current account deficit and imports reduce it. Inflation, interest expenses, and exports showed no
significant impact. In conclusion, Turkey’s budget stress is shaped by economic and political
dynamics, emphasizing the importance of these factors in fiscal policy. This study provides
insights into understanding and managing fiscal challenges in developing effective budget
strategies.

Keywords: Budget Stress, Fiscal Stress, Budget Management, Budget Sustainability,
Prais-Winsten Regression.
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Giris
Mali durum, bir hiikiimetin ylikiimliiliikklerini yerine getirme kapasitesi olarak
tanimlanmaktadir (Gorina ve Maher, 2016: 8; Hendrick, 2004; Berne ve Schramm, 1986). Bu
tanmim, hiikiimetin ekonomik ve mali yiikiimliiliklerini giivenilir bir sekilde yerine getirme
kapasitesini vurgulamaktadir. Ancak ekonomik dalgalanmalar, siyasi belirsizlikler ve krizler
gibi cesitli faktorler bu kapasiteyi olumsuz etkileyebilmektedir. Bu noktada, mali stres kavrami

on plana ¢ikmaktadir.

Mali stres, genellikle bir dengesizlik durumu olarak tanimlanmakta, bir seylerin ters
gittigine isaret etmekte, kamu hizmetlerine yonelik taleplerin, bu talepleri karsilamak igin
mevcut mali kaynaklar1 agtigini gostermektedir. Bagka bir deyisle, hiikiimetin mali kosullarinin
kotiilestigini ve kaynaklarini etkin bir sekilde yonetemedigi bir durumu ifade etmektedir (Gold,
1992; Copeland ve Ingram, 1983; Scorsone ve Plerhoples, 2010; Ahmed ve Rogers, 1995; Rose
ve Page 1982; Jimenez 2009). Bu perspektif, mali stresi yalnizca bir ekonomik mesele degil,

ayn1 zamanda hiikiimet performansinin bir gostergesi olarak degerlendirmektedir.

Mali stres, dogas1 geregi iki temel nedenden kaynaklanmaktadir. Birincisi ve en
yaygini, ekonomik durgunluk sirasinda yapisal bir biitce agiginin ortaya ¢ikmasi veya gegicCi
ama Onemli bir dongiisel acigin meydana gelmesidir (Gold, 1992; Hackbart ve Ramsey, 2004).
Ikinci neden ise toplam kamu harcamalariyla ilgilidir. Toplam harcamalarin biiyiikligi,
hiikiimetin gelir yaratma kapasitesi iizerinden mali stresle dogrudan iliskilidir. Mali stres
yaratan harcamalar, gelir yaratma kapasitesiyle uyumsuz veya asiri olan harcamalardir
(Shamsub ve Akoto, 2004: 43). Siyasi faktorler de bu ikinci nedenin kapsamina girmektedir.
Popiilist harcamalar, demagojik harcamalar, secimle ilgili harcamalar ve ¢ikar gruplarina
yapilan harcamalar gibi unsurlar, bu baglamda mali stresi derinlestiren unsurlar arasinda yer

almaktadir.

Mali stresin, hiikiimetlerin biitge ve harcama politikalar iizerindeki etkileri, 6nemli
sonuglar dogurmaktadir. ilk olarak, mali strese en yaygin yanit, harcamalarin azaltilmasidir. Bu
harcama kesintileri, genel biitce kesintilerinden programlara 6zgii hedefli kesintilere kadar
cesitli sekillerde gergeklesebilmektedir (Fisher, 1988). Bu tiir 6nlemler, hiikiimetler tarafindan
mali stresin etkilerini azaltmak amaciyla genellikle zamaninda alimmaktadir. Ancak bu kisa
vadeli Oonlemler, uzun vadede hizmetlerde kalici degisikliklere yol acabilmektedir (Berne ve
Stiefel, 1993). Harcama kesintilerinin hem kisa vadeli hem de uzun vadeli etkilerini inceleyen
caligmalar, bu tiir kesintilerin gelecekteki mali stres diizeylerini etkili bir sekilde

azaltabilecegini gostermektedir (Gold, 1992; Finegold, Schardin ve Steinback, 2003; Hackbart
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ve Ramsey, 2004). Ancak bu kesintilerin etkinligi, bunlarin odaklandig1 alanlara ve toplam
harcama ile gelir diizeylerini ne 6lgiide dengeledigine baghidir. Ayrica, toplam mali dengeyi
saglama konusunda harcama kesintilerinin etkinligi, kesintilerin kapsamima ve hedeflenen

alanlara bagli olarak da degismektedir.

Vergi ve gelir artiric1 6nlemler de mali strese verilen yanitlar arasinda 6nemli bir yere
sahiptir. Vergi artislari, gelirleri artirarak mali stresi hafifletmek igin, hiikiimetler tarafindan
kullanilan temel bir stratejiyi temsil etmektedir. Ancak, bu tiir 6nlemlerin etkilerinin genellikle
gecikmeli bir sekilde ortaya c¢ikmasi nedeniyle, kisa vadeli biitge baskilarin1 hafifletme
konusunda daha sinirh bir etki yaratabilmektedir. Ustelik mali stres altindaki hiikiimetlerin,
gelir potansiyelini en st diizeye ¢ikarmak igin vergi tabanlarimi yakindan incelemesi

gerekmektedir (Shamsub ve Akoto, 2004: 42).

Vergi tabanlarmin kullanim bigimlerini yansitan gelir yapilari, farkli hiikiimetler
arasinda gelir kaynaklarinin bilesiminde Onemli farkliliklar ortaya koymaktadir. Bazi
hiikiimetler tiiketim temelli vergilere biiylik 6l¢iide bagimliyken, digerleri gelir temelli vergilere
daha fazla bagimlhidir. Gelir bilesiminin istikrar, biiyiime, dongiisel dalgalanmalara duyarlilik ve
tiikketici davranigi lizerindeki etkileri gbz Oniine alindiginda, bu cesitliligin zaman i¢inde mali
stres tizerinde farkli etkiler yaratabilecegi Ongdriilmektedir (Shamsub ve Akoto, 2004: 43).
Sonug olarak, yalnizca gelir artiric1 6nlemler, mali stresin etkilerini tam anlamiyla hafifletmek
icin yeterli olmayabilir ve genellikle harcama kesintileri ile birlikte uygulanmaktadir. Nitekim
Poterba (1994) vergi ve harcama diizenlemelerinin mali strese verilen en O6nemli yanitlar

arasinda oldugunu vurgulamaktadir.

Mali stresin, hiikiimetin hizmet sunum politikalar1 {izerindeki etkileri de Onemli
sonuglar dogurmaktadir. Wolman’a (1986) gbre mali stres altindaki hiikiimetler, yeni hizmetler
benimsemekten ziyade, verimlilik iyilestirmelerine veya dahili ayarlamalara odaklanma
egilimindedir. Bu egilim, oOncelikle yeni hizmetlerin uygulanmasi i¢in gereken ek mali
kaynaklarin ihtiyacindan kaynaklanmaktadir. Bu nedenle, mali stres altindaki hiikiimetler,
mevcut hizmetleri kisith biitge kosullarinda siirdiirmek ve iyilestirmek i¢in yenilik¢i ¢oziimler

aramakta ve mevcut kaynaklarin daha verimli kullanimini saglamaya ¢aligsmaktadir.

Mali strese verilen yanitlarin zamanlamasi ve niteligi, hiikiimetlerin mali zorluklar ele
alma kapasitesini Onemli Olc¢lide sekillendirmektedir. Mali stresin baslangi¢ asamalarinda
dramatik miidahaleler goriinmemekte, bu tiir miidahaleler genellikle sonraki yillarda ortaya
cikmaktadir. Ancak gecikmeli miidahaleler, mali sorunlari derinlestirme riski tagimakta ve

gelecekte daha sert kemer sikma Onlemlerine yol agabilmektedir. Zamaninda harekete
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gecilmediginde, sonraki maliyet azaltma onlemleri daha sert hale gelebilmekte ve genellikle
oncelikli olmayan islevleri orantisiz bir sekilde etkileyebilmektedir. Ayrica, mali stres altindaki
karar alicilar, kisa vadeli ¢oziimlere dncelik verme egilimindedir. Bu tiir kisa vadeli yaklagimlar,
mali sorunlari hafifletmekten ziyade, daha karmasik hale getirebilmekte ve uzun vadede mali

stresi agmay1 veya yeniden ortaya ¢ikmasini 6nlemeyi zorlastirabilmektedir.

Mali stresin olgiilmesi, kamu harcamalarinin azaltilmasi veya hizmetlerin siirdiiriilmesi
gerekliligini degerlendirmekten Gteye gecerek, hiikiimetlerin maliyetleri ve faydalari etkili bir
sekilde dengelemesini saglamaktadir (Rose ve Page, 1982). Bu baglamda, mali strese verilen
yanitlarin etkinligi, 6zellikle sosyal ve politik etkileri gdz 6niinde bulunduruldugunda, son
derece onemlidir. Belirli yanitlarin, kisa veya uzun vadede mali stresi daha etkili bir sekilde
azalttig1 tespit edildiginde, bu bulgular, politika yapicilarin gelecekteki mali zorluklara yonelik
stratejiler gelistirmesine rehberlik edebilmektedir. Béylece, hiikiimetler mali stresi daha verimli
bir sekilde ele alabilmekte ve biitge politikalarini daha sirdiirilebilir bir sekilde
planlayabilmektedir.

Mali stresin 6l¢iilmesi i¢in dogru yontemler, bir hitkiimetin mali durumunu anlamak ve
uygun politikalar gelistirmek agisindan hayati dneme sahiptir. Ancak, mali stresi 6lgmek i¢in en
uygun yontem, analiz birimi ve veri kullanilabilirligine bagli olarak degismektedir. Literatiirde
mali stresi dlgmek i¢in ¢esitli yaklasimlar sunulmakta, ancak ortak bir standart yontem
bulunmamaktadir. Kullanilan yontemler, iilkenin ekonomik ve politik yapisina, incelenen
doneme, arastirilan mali stres tiirlerine ve ayrica arastirmacinin tercihine bagli olarak

degismektedir.

Literatiirde mali stresin belirlenmesine yonelik net bir yontem bulunmamakla birlikte,
yaklagimin basit, 6l¢iilebilir ve kolayca izlenebilir olmasi gerektigi konusunda yaygin bir goriis
birligi bulunmaktadir. Bunun bir 6rnegi, Arnett (2011) ve Boukari ve Veiga (2018) tarafindan
gelistirilen biitce stres gostergesidir. Bu gosterge, biitce gelirlerinin bir orami olarak biitge
dengesine atifta bulunan basit bir yontem sunmaktadir. Basit terimlerle bu yontem, pratik ve
uygulanabilir bir degerlendirme i¢in miikemmel bir ¢er¢eve saglamaktadir. Biitce stresi, bir
ekonominin mali saglamligi hakkinda bir seyler ortaya koymakla kalmamakta, ayn1 zamanda
karar alicilarin kit kaynaklar1 farkli islevsel kategoriler arasinda nasil tahsis edeceklerini

disiinmelerine yardimci olmaktadir.

Bu calismada, mali stresin bir gostergesi olarak Arnett (2011) ve Boukari ve Veiga
(2018) tarafindan gelistirilen biitge stres kullanilmistir. Biitge stresi, biitce agigimin biitge

gelirlerine orami ile Olglilmekte olup, bir iilkenin mali dengeden ne kadar saptigimi
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yansitmaktadir. Arastirmanin amaci, Tirkiye’de merkezi yonetim biitcesindeki gelir ve
harcamalar arasindaki uyumu analiz etmektir. Bunu basarmak i¢in iki agamali bir analiz siireci
kullanilmistir. Ik asamada, 1984-2023 zaman dilimi i¢in yillik biitce stresleri hesaplanmis ve bu
zaman dilimine genel bir bakis yapilmistir. Bunu, ek 6denekler, koalisyon hiikiimetleri, tek parti
hiikiimetleri, ekonomik krizler, kriz sonrasi donemler, se¢im donemleri gibi faktorlerin biitge
stresine etkilerinin incelenmesi takip etmistir. Bu asama, biitge stresine yoOnelik zamansal
farklihiklarin daha iyi anlasiimasini hedeflemistir. Ikinci asamada, Tiirkiye’deki biitce stresinin
makroekonomik belirleyicilerini ortaya koymayr amaclayan bir ekonometrik analiz
gerceklestirilmistir. Yillik verilerdeki donemsel eksiklik, bu asamanin aylik veriler iizerinden
gerceklestirilmesini gerektirmistir. Bu amagla, Ocak 2005’ten Temmuz 2024’e¢ kadar olan
doénemi kapsayan aylik uygulama raporlar1 kullanilmistir. Enflasyon, issizlik, dolar kuru, cari
islemler dengesi, ihracat ve ithalat modele dahil edilmistir. Faiz harcamalar1 da literatiirde

yaygin olarak yer bulan bir bilegen olarak modele dahil edilmistir.

Arastirmadan elde edilen bulgular, Tiirkiye’nin zaman icinde biit¢e stresinde onemli
dalgalanmalar yasadigimi gostermektedir. 1984-2023 doneminde, oOzellikle ek biitce
kanunlarinin ¢ikarildigi ve koalisyon hiikiimetlerinin kuruldugu dénemlerde, biitce stresinin
yiiksek seviyelere c¢iktigi gorilmiistir. Ancak, kriz ve se¢im donemlerinin biitce stresi
tizerindeki etkisi belirgin bir ayrim gostermemistir. Prais-Winsten regresyon sonuglari, issizlik,
doviz kuru, cari iglemler dengesi ve ithalat gibi makroekonomik faktorlerin Tiirkiye’nin biitce
stresinin belirlenmesinde 6nemli bir rol oynadigim gostermektedir. Bu faktorler arasinda,
igsizlik ve doviz kurlarinin biitce stresi ilizerinde artirict bir etkisi bulunurken, cari iglemler
dengesi ve ithalatin azaltici bir etkisi oldugu tespit edilmistir. Diger yandan, enflasyon, ihracat

ve faiz 6demelerinin biitge stresi izerinde etkisiz oldugu belirlenmistir.

Literatiir Taramasi

Mali stres, literatiirde farkli boyutlariyla genis bir sekilde incelenen bir konudur. Hem
teorik hem de ampirik yaklagimlar, mali stresin kamu maliyesi ve ekonomik istikrar agisindan
nedenlerini ve etkilerini anlamanin Onemini vurgulamaktadir. Arastirmacilar, mali stresin
kaynaklarini analiz etmek icin ¢esitli siniflandirma sistemleri gelistirmistir. Levine (1978), mali
stresin nedenlerini i¢sel ve digsal ile politik ve ekonomik faktorler olarak siniflandirarak sonraki
calismalara temel olusturmustur. Savage (1992), bu smiflandirmay1 yapisal ve ¢evrimsel
nedenler arasindaki farki belirterek daha da netlestirmistir. Grizzle ve Trogen (1994) ise bu
cerceveleri genisleterek, c¢evrimsel ve yapisal faktorlerin yani sira, hiikiimetin kontrol

edebilecegi ve edemeyecegi faktorlerin mali stresin nedenleri olarak degerlendirilebilecegini
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One siirmiistiir. Bu siniflandirmalar, mali stresin yalnizca belirli tilkelerle sinirli degil, neredeyse

tiim hiikiimetlerin bir noktada karsilastig1 evrensel bir dogaya sahip oldugunu vurgulamaktadar.

Mali stres literatiiriiniin en eski c¢aligmalardan birisi, ACIR (1973) tarafindan
yayimlanan bir rapordur. Bu raporda mali stresin temel sebebinin, cari harcamalarin cari
gelirleri siirekli olarak asmasi oldugu belirtilmistir. Bu bulgu, mali stresin finansal
stirdiiriilebilirlik iizerindeki etkisini vurgulayan 6nemli bir baslangi¢c noktasi olmustur. Benzer
sekilde Moore ve Stensel (1998) tarafindan da mali stresin ana nedeninin, hiikiimetlerin asir1
harcama aligkanliklar1 oldugu ifade edilmistir. Harcama kalemlerinin mali stres iizerindeki

etkisi, sonraki ¢aligmalarda daha detayli incelenmistir.

Skidmore ve Scorsone (2011) genel yonetim, kamu ¢alismalari ile parklar ve rekreasyon
gibi kategorilerdeki harcamalarin mali strese duyarli oldugunu tespit etmis, buna karsilik
sermaye harcamalarinin bu durumdan etkilenmedigini ortaya koymustur. Ayrica, kamu
giivenligi gibi temel hizmetlerin harcamalariin genellikle olumsuz etkilenmedigi belirtilerek,
mali stresin farkli harcama kalemleri tizerindeki etkisinin heterojen oldugu gosterilmistir.
Shamsub ve Akoto (2004) ise yiiksek harcamalarin yiiksek mali stres ile, gelir ¢esitliliginin ise
diisik mali stres ile iliskili oldugunu ortaya koymustur. Bunun yani sira, mali adem-i
merkeziyetcilik veya yerel yonetimlerin {istlendigi yiiksek harcama sorumlulugunun, diisiik mali
stres ile baglantili oldugunu belirterek, mali yonetim bigimlerinin mali stres lizerindeki etkisine

dikkat ¢ekmislerdir.

Mali stres ve harcama iliskisinin test edildigi ¢aligmalardan bir digerinde Glasberg
(1988), biirokratik verimsizlik, yolsuzluk ve yiliksek maas ddemeleri ile birlikte, yiiksek refah
harcamalarinin da mali stresi etkiledigini tespit etmistir. Bu ¢alisma, yalnizca harcamalarin
diizeyini degil, ayn1 zamanda harcamalarin etkinligini ve yonetimini de 6énemli bir faktor olarak

vurgulamaktadir.

Biit¢enin finansmani ve bor¢ dinamikleri ile mali stres arasindaki iliski lizerine de
onemli bulgular iceren gesitli ¢alismalar bulunmaktadir. Ornegin Berti vd. (2012), kamu borg
yapisindaki degisimlerin mali stresin 6nemli bir belirleyicisi oldugunu ortaya koyarak, bu
iligkinin 6nemine dikkat ¢ekmislerdir. Benzer sekilde, Baldacci vd. (2011), briit finansman
ihtiyacinin mali stres tizerinde dogrudan etkili oldugunu tespit ederek, kamu finansmaninin
stirdiiriilebilirliginin bu baglamdaki roliinii vurgulamiglardir. Altinkeski (2023) de mali stresin
biite acigindan etkilendigini tespit etmistir. Bu g¢alismada ek olarak mali stresin dis borg
stogundan ve yasli bagimlilik oranindan da etkilendigi; buna karsin ekonomik biiyiime, sabit

sermaye yatirimi ve enflasyon iizerinde etkili oldugu ortaya konmustur.
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Mali stresin piyasa dinamikleriyle iligkili oldugu, literatiirde g¢esitli ¢aligmalarla ortaya
konulmustur. Ornegin Breckenfield (1977), hiikiimetlerin isletmeleri belirli bolgelerde
konumlandirmak igin altyap: tesvikleri gelistirmedeki yetersizliginin, bu bolgelerde ekonomik
kalkinmay1 engelleyerek mali strese yol agan dnemli bir etken oldugunu belirtmistir. Bu bulgu,
ekonomik planlama ve tesvik politikalarinin mali siirdiiriilebilirlik tizerindeki kritik roliinii
vurgulamaktadir. Benzer sekilde Bluestone ve Harrison (1982), sermaye hareketliligi ve
isletmelerin yer degistirmesinin, yerel yonetimlerde mali stresin baslica nedenlerinden biri
oldugunu ifade etmislerdir. Ozellikle kiiresellesme ve mobil sermaye akislarimin etkileri, bu
baglamda 6ne ¢ikan unsurlar olarak goriilmektedir. Buna ek olarak McGranahan (1999), is
dongiilerindeki dalgalanmalarin mali stres iizerindeki etkisini inceleyerek, mali stresin artigina
katkida bulundugunu tespit etmistir. Bu c¢alismalar, piyasa mekanizmalarinin ve ekonomik

kosullarin, mali stresin olusumunda ne denli 6nemli bir rol oynadigin1 géstermektedir.

Bu ii¢ duruma ek olarak mali stresin nedenleri ve etkileri, literatiirde farkli agilardan da
ele alinmistir. Sobel ve Holcombe (1996), Hou (2003), Douglas ve Gaddie (2002) ABD’de mali
stres ile ihtiyat fonlar1 arasinda iligki tespit etmislerdir. Gold (1992) ve Peters (1980) ise mali
stresin baslica nedeninin, yavas biiyiime ve durgunluk gibi temel ekonomik kosullar oldugunu
belirtmistir. Bu bulgu, mali stresin yalnizca mali yonetim eksikliklerinden degil, ayn1 zamanda
genis capli ekonomik kosullardan da kaynaklanabilecegini gostermektedir. Gorina ve Maher
(2016) mali rezervler, gelir yapist ve emlak fiyatlarimin mali stres ile iligkili oldugunu
gostermistir. Magkonis ve Tsopanakis (2014) mali ve finansal stres soklarmin temel
makroekonomik degiskenler iizerinde olumsuz etkiler yarattigimi ortaya koymustur. Conant
(2003), mali stresin yerel yonetimlere yapilan devlet yardimlarinda azalmaya yol a¢tigini tespit
etmistir. Badu ve Li (1994) mali stres ve vergi c¢abasi arasinda bir iligki tespit etmistir.
Aarsaether (1990) Norveg’te organizasyonel ve mekansal faktorlerin ve bunlarin arasindaki
etkilesimin mali stres iizerinde belirleyici oldugunu tespit etmistir. Wu ve Korman (1987) vergi
gelirlerindeki azaligin ve sosyal hizmetlere olan talebin artmasinin, mali strese neden oldugunu

tespit etmistir.

Tirkiye'de biitge stresi izerine yapilan calismalar oldukca sinirlidir ve mevcut
literatiirde dogrudan biit¢e stresini inceleyen kapsamli bir analiz bulunmamaktadir. Cogu
calisma, mali stres veya biitce dengesi iizerine odaklanmis olup, biitce stresinin belirleyicilerini
sistematik bir sekilde ele alan bir model gelistirmemistir. Altinkeski (2023), Tirkiye i¢in mali
stres endeksini degerlendirmis, ancak blitge stresine dair ayrmtili bir metodolojik yaklasim
sunmamustir. Bu baglamda ¢alisma, Tiirkiye’de biitge stresini dogrudan analiz eden ilk ampirik

arastirmalardan biri olarak one ¢ikmaktadir. Calisma, Tiirkiye baglaminda biitce stresinin temel
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belirleyicilerini ortaya koymakta ve literatiire iic agidan 6nemli katkilar saglamaktadir. ilk
olarak, biitce stresini Olgmek i¢in Arnett (2011) ile Boukari ve Veiga (2018) tarafindan
gelistirilen yontemi Tiirkiye’ye uyarlamakta ve bu gostergenin uygulanabilirligini test
etmektedir. Ikinci olarak, biitce stresinin donemsel farkliliklarini inceleyerek, oOzellikle
koalisyon hiikiimetleri, ek biitce uygulamalari, kriz ve secim donemleri gibi siyasal ve
ekonomik faktorlerin biitce stresine etkisini detayli bir sekilde analiz etmektedir. Son olarak
calisma, 2005-2024 dénemine ait aylik makroekonomik verilerle biitge stresinin belirleyicilerini
ekonometrik bir model ¢ercevesinde inceleyerek, doviz kuru, issizlik, cari agik ve ithalat gibi
degiskenlerin biitce iizerindeki etkilerini ortaya koymaktadir. Bu yoOnleriyle arastirma,
literatiirdeki boslugu doldurarak biitge stresi alaninda Tiirkiye’ye Ozgii ampirik bir gergeve

sunmaktadir.

Mali Stresin Olgiimii

Mali stres hem teorik hem de pratik agidan karmasik bir kavramdir. Tanimlanmasi ve
Olciilmesi, ekonomik, sosyal ve politik faktorlerin ¢ok boyutlu yapist nedeniyle zorluklar
icermektedir. Bu zorluklara ragmen, mali stresi 6lgmek igin gelistirilen yontemler hem
akademik literatiirde hem de uygulamada 6nemli bir yer tutmaktadir. Mali stresi islevsel hale
getirmek, kavramin dogasindaki bazi temel zorluklar nedeniyle olduk¢a karmasiktir. Durumun
algist ile gercekligi arasinda farkliliklar, mali stresin Ol¢limiinde kesin bir dogruluk
saglanmasin1 engellemektedir. Mali stresin tanimlanmasinda iizerinde uzlasi saglanmis net
kriterlerin bulunmamasi, bu kavramin degerlendirilmesini daha da gili¢lestirmektedir. Bu durum,

hiikiimetin mali durumunun ¢ok boyutlu yapisindan kaynaklanmaktadir.

Literatiirde mali stresin hesaplanmasinda kullanilan yontemler genel olarak ekonomik
gbstergeler ve mali yap1 analizi {izerinden sekillenmektedir. Ornegin Bahl (1984), mali stresin
degerlendirilmesinde finansal gostergelerin dikkate alinmasini 6nermistir. Baldacci vd. (2011),
mali stresin en 6nemli belirleyicisi olarak kamu bor¢ yapisini vurgulamistir. Morgan ve England
(1983), uzun vadeli borg, kisi basina gelir ve kisi basina harcama gibi gostergeleri dikkate
almiglardir. Pammer (1990) bu kapsamu biraz daraltarak, yalnizca uzun vadeli bor¢ ve geliri
kullanmigtir. Brown (1993) ise kisi basma gelir, harcama ve borcu analizlerinde temel
degiskenler olarak ele almistir. Kloha vd. (2005) bu gostergelere niifusu da ekleyerek mali
stresin daha genis bir perspektiften incelenmesini saglamistir. Alm vd. (1993) kisisel gelirdeki
ve vergi gelirindeki yiizde degisimlerini kullanmiglardir. ACIR (1973), Benson vd. (1988) ile
Badu ve Li (1994) gibi aragtirmacilar tarafindan ise vergi ¢abasi mali stresin gdstergesi olarak

ele alinmigtir.
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Mali stresin dogru ve anlamli bir sekilde dlglilmesi, hem ekonomik istikrarin saglanmasi
hem de politika yapicilarin proaktif kararlar alabilmesi agisindan biiylik énem tasimaktadir.
Mali gostergeler, ozellikle borg stogunu cevirme giigliikleri hakkinda erken uyari sinyalleri
saglayarak, potansiyel kirilganliklarin 6nceden tespit edilmesine olanak tanimaktadir. Bu tiir
erken uyarilar, politika yapicilarin mali kirilganliklar derinlesmeden ve asir1 mali strese yol

agmadan Once Onleyici tedbirler almasinit miimkiin kilmaktadir.

Mali stresin 6lgiimiinde olabilecek en basit gostergelerin kullanilmasi hem pratik hem
de analitik agidan 6nemli avantajlar sunmaktadir. Kaminsky vd. (1998) mali stresin daha az
sayida degiskenle ele alinmasinin hem yorumlamayi kolaylastiracagint hem de daha tutarh
sonuglar saglayacagini belirtmistir. Ozellikle karmasik ekonomik sistemlerde, ¢ok sayida
bireysel degiskenin degerlendirilmesi yerine, mali stresi agiklamada giiclii bir kapasiteye sahip
oncii gostergelere odaklanmak daha anlamli kabul edilmektedir. Bu yaklasim, analizlerin hem
daha hizli yapilmasina hem de politika yapicilarin kritik kararlar1 daha etkili bir sekilde
almasina olanak tanimaktadir. Ayrica, basit gostergelerin tercih edilmesi, verilerin eksik ya da
tutarsiz oldugu durumlarda daha giivenilir sonuglar elde edilmesini miimkiin kilarak, mali
stresin degerlendirilmesinde karsilasilan metodolojik zorluklar1 da azaltmaktadir. Bu nedenle,
sade ve etkili 6l¢giim yontemlerinin benimsenmesi, 6zellikle mali kriz riski tasiyan ekonomiler

i¢in kritik bir 6neme sahiptir.

Veri Seti Ve Yontem

Bu calismada, Tiirkiye’de merkezi yonetimin mali stres durumu incelenmistir. Mali
stresin bir gostergesi olarak, literatiirde Arnett (2011) ile Boukari ve Veiga (2018) tarafindan
gelistirilen biitge stresi kavrami kullanilmistir. Biitce stresi, biitge dengesinin biitce gelirine
orani olarak hesaplanan ve mali dengenin bozulma derecesini gdsteren bir olgiittiir. Calismada
biitce stresi yontemi tercih edilerek, Tiirkiye’nin merkezi yonetim biitgesindeki gelir ve harcama
uyumunun incelenmesi hedeflenmektedir. Biitge stresinin hesaplama formiili asagida
gosterilmektedir.

Biitce Geliri — Bilitce Gideri

Butcge Stresi = ~ erammme PRI €))
Biitce Geliri

Bu calisma, iki asamali bir analiz siirecine dayanmaktadir. Ilk asamada, 1984-2023
donemi i¢in yillik biitce stresleri hesaplanmis ve bu doneme iligkin genel bir degerlendirme
yapilmugtir. Ikinci asamada ise, ek odenek uygulamalari, koalisyon hiikimetleri, tek parti
hiikimetleri, ekonomik kriz dénemleri, kriz sonras1 donemler, kriz dis1 donemler, yerel se¢cim

donemleri, genel se¢cim donemleri, tiim se¢im donemleri, se¢cim oncesi donemler ve se¢im disi

295



Berat KARA

donemlerin biitge stresine etkisi incelenmistir. Bu amagla, ilgili donemlerin biitge stresi
ortalamalar1 hesaplanmis ve 1984-2023 doénemi genel ortalamasi ile karsilagtirilmistir. Boylece,
s0z konusu faktorlerin mali strese sebep olup olmadigi ve bu etkilerin biiytlikligi
degerlendirilmistir. Analizler, donemsellik ve yapisal farkliliklarin biit¢e stresine katkisin1 daha

iyl anlamay1 amaclamaktadir.

Bu 6l¢iim ve karsilagtirmalarin temel amaci, biitce stresini etkileyen donemsel ve
yapisal faktorlerin belirlenmesidir. Ozellikle, se¢im dénemleri, kriz yillar1 veya koalisyon ve tek
parti hiikiimetleri gibi farkli siyasal ve ekonomik yapilarin mali stres {izerinde nasil bir etki
yarattigina dair somut veriler elde edilmesi hedeflenmektedir. Bu tiir analizler, ge¢mis
donemdeki mali yonetim uygulamalarii degerlendirmek ve benzer durumlarla kargilagiimasi
halinde gelecekte alinabilecek 6nlemler igin yol gésterici olma potansiyeline sahiptir. Ayrica,
biitge stresinin zaman igerisindeki dalgalanmalarini ve belirli donemlerdeki artis ya da
azaliglarin altinda yatan sebepleri tespit etmek, mali siirdiiriilebilirlik acisindan 6nemli bir
Ongorii saglayabilmektedir. Bu sayede, karar alicilarin kaynak tahsisini daha etkin planlamasina
katkida bulunabilecek bilgi {ireterek, kamu maliyesine dair uzun vadeli stratejilerin
sekillendirilmesine, mali stresin yonetimi konusunda daha saglam ve dayanikli politikalarin

olusturulmasina zemin hazirlayabilmektedir.

Caligmanin ikinci asamasi, Tlrkiye’de biitce stresinin makroekonomik belirleyicilerini
tespit etmeye olanak taniyacak ekonometrik analiz asamasidir. Yillik verilerin donem olarak
yetersizligi nedeniyle, bu asamada aylik veriler kullanilmigtir. 2005 Ocak’tan itibaren
yaymlanmaya baslanan aylik biitge uygulama sonug¢ raporlari kullanilarak, Temmuz 2024’e
kadar olan aylik biitge stresleri hesaplanmustir. Yine aylik olarak yaymlanan makroekonomik
degiskenlerden Enflasyon, Issizlik, Dolar Kuru, Cari Denge, Thracat ve Ithalat modele dahil
edilmistir. Ek olarak, literatiirde siklikla kullanilan bir diger gdsterge olan faiz giderleri de

modele dahil edilmistir.

Tablo 1. Veri Seti

DEGISKEN ACIKLAMA KISALTMA KAYNAK

Yillik (1984-2023) ve aylik (Ocak 2005 —
Temmuz 2024) biitce gergeklesme verileri
ve (1) numarali denklem kullanilarak
hesaplanmigtir (%)

Kesin Hesap Kanunlari,
BST Aylik Biitge Uygulama
Sonug Raporlar1

Biitce Stresi

Enflasyon Aylik Enflasyon Orani (%) ENF TUIK

Issizlik Aylik Issizlik Oran1 (%) isz TUIK
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Tiirkiye Cumhuriyet

Dolar Kuru Aylik Ortalama Dolar Kuru DLR Merkez Bankast

Cari Denge Aylik Cari Denge Biiyiikliigii (ABD Dolar1) CAD TUIK

Ihracat Aylik Thracat Biiyiikliigii (ABD Dolari) IHR TUIK

ithalat Aylik ithalat Biiyiikliigii (ABD Dolari) ITH TUIK

Faiz Ayhk fgiz giderlerinin, aylik biitce gideri EAH Aylik Biitge Uygulama
Harcamas1 icindeki pay1 (%) Sonug Raporlar1

Veri setindeki degiskenlerin farkli Olgeklere ve birimlere sahip olmasi nedeniyle,
karsilastirilabilirlik ve tutarlilik saglamak amaciyla, normalizasyon islemi gerceklestirilmesi
gerekmektedir. Normalizasyon, her bir degiskenin degerlerini ortak bir araliga doniistiirerek
daha dogru analiz yapilmasini miimkiin kilmaktadir. Asagida, min-maks normalizasyonunun

formiilii sunulmaktadir.

X = e )

Xmax ~Xmin

Formiilde x; normalize edilecek degiskenin gozlemini, X.;, V€ Xp.x iS¢ sirasiyla
degiskenin minimum ve maksimum degerlerini temsil etmektedir. Normalizasyon isleminden
sonra x;, degiskenin doniistiirme sonrasi degerini ifade etmektedir. Bu deger, degiskenin orijinal

aralig1 temel alinarak 0 ile 1 arasinda 6l¢eklenmektedir.

Verilerdeki heteroskedastisite (EK I11) ve ¢oklu dogrusal baglanti (Ek IV) sorunlarini ele
almak amaciyla Prais-Winsten yontemi uygulanmustir. Bu yontem, otokorelasyonu ele almak ve
model parametrelerinin tahmininde potansiyel yanliliklar1 diizeltmek i¢in etkili bir aragtir ve bu
tir ekonometrik problemlerin varhiginda daha giivenilir sonuglar saglamaktadir. Prais-Winsten
yontemi kullanilarak model, bu sorunlar1 dikkate almakta ve analizde saglamlik saglanmaktadir.

Asagida, doniisiim Oncesi Prais-Winsten yontemine ait formiil sunulmaktadir.

BST; =By + B1 - ENF¢ + 5 - ISZ; + B3 - DLR; + B, - CAD; + Bs - IHR; + B -

ITHe 4+ B7 - FAHE - Up oo 3)

Denklemde yer alan BST; bagimli degiskeni, yani biit¢e stresini temsil etmektedir.
ENF,,iSZ, DLR,;, CAD;,1HR,,ITH,, FAH, ise bagimsiz degiskenleri temsil etmektedir. u, terimi
hata terimini belirtmekte olup, bu terim otokorelasyon gostermektedir. Hata teriminin birinci
dereceden otokorelasyon yapisini diizeltmek i¢in Prais-Winsten yontemi uygulanmis olup, bu
yontem modelin analizde bu durumu dikkate almasini saglamaktadir. Hata teriminin modeli

asagida gosterilmistir.
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U T PULo 1 T ettt et 4)

Burada, p otokorelasyon katsayisini, €; ise beyaz giirliltiiyii temsil etmektedir. Birinci
dereceden otokorelasyonu diizeltmek i¢in Prais-Winsten doniisiimii uygulandiktan sonra, model,
hata terimindeki otokorelasyondan kaynaklanan yanliligi ortadan kaldiracak sekilde
ayarlanmigtir. Bu doniistim, hata terimini degistirmekte ve daha gilivenilir parametre
tahminlerine olanak tanimaktadir. Asagida, donisiim sonrast Prais-Winsten denklemi yer

almaktadir.

BST; — pBST;_; = Bo(1 — p) + B1(ENF; — pENF;_;) + BB, (1SZt - piSZt_l) +
B3(DLR; — pDLR;_;) + B4(CAD; — pCAD;_4) + Bs(IHR; — pIHR; ;) + Bs(ITH, —
pITHt—l) + ﬁ7 (FAHt - pFAHt—l) + Et ............................................................... (5)

Bu ¢alismada kullanilan Prais-Winsten yontemi, verilerdeki otokorelasyon ve bagimlilik
sorunlarini ele alarak analiz sonuglarinin giivenilirligini artirmaktadir. Bu, makroekonomik
degiskenlerin biitge stresi iizerindeki etkisinin daha dogru ve saglam bir sekilde sunulmasim
saglamaktadir. Bu metodolojik yaklasim sayesinde, ¢aligma literatiire katki saglamak ve politika

yapicilara uygulanabilir 6neriler sunmay1 hedeflemektedir.

Sonug olarak, bu c¢alismanin ana amaci, Tiirkiye'nin biitge stresini etkileyen faktorleri
sistematik bir sekilde incelemek ve maliye politikalarinin siirdiiriilebilirligi ve etkinligi
hakkinda degerli bilgiler elde etmektir. Bu baglamda, elde edilen bulgularin ekonomik karar
alma siireclerine destek saglamasi ve Tiirkiye'nin mali istikrarini giiclendiren politikalarin

gelistirilmesine katkida bulunmasi beklenmektedir.

Bulgular
Tiirkiye’de merkezi yonetimin biitce stresi, 1984-2023 donemi igin (1) numarali
denklem kullanilarak yillik olarak hesaplanmistir. Ayrica, ¢esitli donemlerin ortalama biitce
stresleri hesaplanmig ve 1984-2023 donemi genel ortalamasi ile karsilastirilmigtir. Sonuglar,

asagidaki Tablo 2'de sunulmustur.

Tablo 2. Tirkiye’de Biitce Geliri (Bin TL), Gideri (Bin TL) ve Biitce Stresi (%): 1984-2023

DONEM GELIR GIDER STRES DONEM GELIiR GIDER STRES
1984 3693 4173 -13,00 2004 108940174 139224734  -27,80
1985 5753 6272 9,02 2005 135756182 143685760 -5,84
1986 6629 7844  -18,33 2006 168546745 175084118 -3,88
1987 9894 12276 -24,08 2007 184802653 200206450 -8,34
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1988 16813 20538 -22,16 2008 203026914 220055561  -9,37
1989 30209 37750  -2496 2009 208610436 262507514  -25,88
1990 55067 66820  -2134 2010 246051496 288191564  -17,13
1991 96372 120235 3410 2011 286554013 307039342 7,15
1992 174150 221214 27,02 2012 323229597 353641946  -9,41
1993 350845 484101  -37,98 2013 377342211 397275132 -5,28
1994 742499 800425  -19,92 2014 410959776 434265530 5,67
1995 1387760 1704845 2285 2015 466679075 491864455  -540
1996 2684968 3016254  -4586 2016 536262725 569116635  -6,13
1997 5726932 7993610  -39,58 2017 610259005 650558069  -8,08
1998 11635611 15466377  -32,92 2018 732401404 804974429  -9,91
1999 18657677 27841439 -4922 2019 852407710 978569401  -14,80
2000 33040003 46384290 4038 2020 10001798 p1gateanar 47,73
2001 50890481 80186247  -5757 2021 137612812 1572081013 14,30
2002 74603699 114963019 -54,10 2022 273880872 2042747714 7,45
2003 98558733 130488824  -41,53 2023 P09TL400  6sgsasssll 2920
Donem Stres Donem Stres
1984-2023 Dénemi Ortalamast 2187 Ek Odenek Kanunu Cikarilan Dénemlerin 36,68

Ortalamasi

Ek Odenek Kanunu Cikanlmayan Donemlerin -15,52  Koalisyon Hiikiimeti Dénemleri Ortalamast -35,92

Ortalamasi

Tek Parti Hiikimeti Donemleri Ortalamasi -15,1 Ekonomik Kriz Donemleri Ortalamasi -22
Ekonomik Kriz Dis1 Dénemlerin Ortalamasi -21,82  Yerel Se¢im Donemleri Ortalamast -22,66
Genel Se¢im Donemleri Ortalamasi -24,43  Tiim Se¢im Donemleri Ortalamasi -22,14
Se¢im Olmayan Dénemler Ortalamasi -22,27  Secim Oncesi Dénemler Ortalamasi -21,05

Source: Kesin hesap ve yillik biitge kanunlar1 kullanilarak yazar tarafindan hesaplanmistir.

Tablo 2'deki veriler incelendiginde, Tirkiye'nin incelenen donemde siirekli olarak
yiiksek biitce stresi yasadigi, ancak bazi yillarda olaganiistii yiiksek stres seviyelerinin
gozlemlendigi ortaya ¢ikmaktadir. En dikkat ¢ekici bulgu, incelenen tiim donemde Tiirkiye'nin
negatif yonlii biit¢e stresi yasadigidir. Bu durum, harcamalarin her zaman gelirlerden daha

yiiksek oldugunu ve dolayisiyla her yil biitce ag1g1 verildigini gostermektedir.

Tablo, biitce stresinin zaman zaman %50'yi astigin1 ve bunun ciddi mali dengesizliklere
isaret ettigini ortaya koymaktadir. Ozellikle 2005 yilina kadar, ¢ift haneli biitge stresinin sik¢a

karsilagilan bir durum oldugu gozlemlenmektedir. Bu durum, zayif mali yonetimi
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yansitmaktadir. Bu goriintii, hiikiimetin harcamalar1 gelirlerle uyumlu hale getirmekte
zorlanmasina yol agan 6nemli yapisal verimsizlikler veya politika zorluklarini isaret etmektedir.
Ancak 2005 sonrasindaki dénemde belirgin bir iyilesme goriilmektedir. Bu da o donemde
uygulanan yapisal reformlar (5018 sayili Kanun vb.) veya daha iyi bir mali disipline isaret

etmektedir.

2008-2009 kiiresel finansal krizi, bu olumlu trende miidahale ederek biitce stresinde bir
artisa yol agmig ve Tiirkiye'nin maliye politikalarinin dis ekonomik soklara karsi duyarliligini
vurgulamistir. Bu donemi takiben, biitce stresi daha yonetilebilir seviyelere donmiis ve mali
yonetimdeki iyilesmeyi yansitmistir. Ancak 2019'dan itibaren, endigse verici bir bozulma
gozlemlenmektedir. Biitge stresi keskin bir sekilde artmaya baglamis ve bu artis, COVID-19
pandemisinin baglamasi ve Tiirkiyenin doviz ve borg¢ krizlerinin ortaya c¢ikmasiyla paralel
olarak gerceklesmistir. Bu iki zorluk, mali kaynaklar tizerinde biiyiik bir baski olusturmus ve

onceki kazanimlari tersine ¢evirmistir.

Tablo 2'de verilen dénem ortalamalari incelendiginde, Tiirkiye'nin biitge stresinin farkli
donemlerde 6nemli degiskenlikler gdsterdigi anlasiimaktadir. Ilk olarak, ek biit¢e kanunlarmin
cikarildigt donemlerde ortalama biitce stresi, %36,68 olarak hesaplanmistir. Bu oran,
%21,87’lik genel ortalamanin olduk¢a ftizerindedir. Bu, ek biitge kanunlarmin ¢ikarildigi
donemlerin biitge yoOnetiminde ciddi sapmalar ve artan harcama baskilariyla karakterize
oldugunu gostermektedir. Goriinen o ki ek biit¢e kanunlarina olan bagimlilik, planlanmamis
harcamalarin biitge {izerindeki baskisin1 vurgulayarak, mali disiplinin zayiflamasina yol
agmaktadir. Diger taraftan, ek biitce kanunlarinin olmadigi dénemlerde ortalama biitge stresi
%15,52 olarak hesaplanmistir. Bu oran, biitce planlamasinin daha Ongoriilebilir ve
stirdiiriilebilir hale geldigini, hiikiimetin gelir ve gider dengesini saglamada daha dikkatli bir

yaklasim sergiledigini isaret etmektedir.

Hiikiimet sistemlerine gore gozlemlenen belirgin bir fark bulunmaktadir. Koalisyon
hiikiimetlerinde ortalama biitce stresi %35,92 olarak hesaplanirken, tek parti hiikiimetlerinde bu
oran daha diisiik olup %15,10'dur. Koalisyon hiikiimetlerindeki daha yiiksek biit¢e stresi, karar
alma siireglerinin karmasikligini ve siyasi uzlasi saglama gerekliligini gosterirken, bu durum
mali disiplini zayiflatmaktadir. Buna karsilik, tek parti hiikiimetlerinin harcamalar {izerinde

daha siki kontrollerle kamu maliyesini daha verimli yonetmis goriindiigii sdylenebilmektedir.

Kriz donemleri ile kriz olmayan donemler karsilastirildiginda, her iki donemde de
ortalama biitge stresi yaklasik %22 olarak hesaplanmistir. Bu bulgu, Tiirkiye'nin yapisal biitge

sorunlarinin yalnizca ekonomik krizlerle siirli olmadigint ve kriz olmayan donemlerde de
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devam ettigini gostermektedir. Onemli bir farkin olmamasi, krizlerin etkili olsa da biitce

stresinin tek bagina belirleyicisi olmadigini kanitlamaktadir.

Secim donemleri ile secim olmayan donemler arasinda da belirgin bir fark
bulunmamaktadir. Genel se¢im, yerel seg¢imler, tiim se¢im ve se¢im dncesi donemlerde biitge
stresi yaklasik %22 seviyelerinde kalmaktadir. Bu durum, se¢imlerdeki artan harcama algisinin,
diger yapisal ve ekonomik faktorlerle bir dl¢lide dengeye geldigini ve dolayisiyla biitge stresine

minimal bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.

Sonug¢ olarak, donem ortalamalarinin karsilagtirilmasi, Tiirkiye'nin biitce stresinin
yalnizca ekonomik kosullardan degil, ayn1 zamanda hiikiimet yapisindan ve mali ydnetim
politikalarindan da etkilendigini gostermektedir. Genel ortalamanin iizerinde stres seviyelerine
sahip donemler, daha giiclii mali disiplin ve siirdiiriilebilir biitce politikalarina duyulan kritik
ihtiyaci vurgulamaktadir. Bu bulgular, gelecekteki maliye politikalarinin sekillendirilmesine ve
Tirkiye'nin biitce cercevesindeki yapisal zorluklarin ele alinmasina katki saglayacak degerli

bilgiler sunmaktadir.

Calismanin ikinci asamasinda, (5) numarali denklem kullanilarak bir Prais-Winsten

regresyonu uygulanmis, sonuglar asagidaki Tablo 3'te sunulmustur.

Tablo 3. Prais-Winsten Regresyon Sonuglart

Coef. Std. Err. t P>|t| [95% Conf. Interval]

ENF -0.0033 0.0734 -0.05 0.964 -0.1481  0.1414
isz 0.0697 0.0359 1.94 *0.053 -0.0010  0.1404
DLR 0.2403 0.0489 491 ***0.000 0.1439  0.3366
CAD -0.1899 0.0696 -2.73  ***0.007 -0.3271  -0.0526
IHR 0.1414 0.1374 1.03 0.304 -0.1292  0.4122
iTH -0.3437 0.1480 -2.32  **0.021 -0.6353  -0.0520
FAH -0.0769 0.0479 -1.60 0.110 -0.1715  0.0176
_cons 0.4439 0.0586 7.57 0.000 0.3284  0.5595
rho -0.2700 Gozlem Sayisi 235
Durbin-Watson statistics (original) 25001 F (7, 227) 7.50
Durbin-Watson statistics (transformed) 2.1039 Prob>F 0.0000
R? 0.1879

Adj R? 0.1628

RMSE 0.1226
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Model sonuglar1 ISZ, DLR, CAD ve ITH’nin biitce stresinin istatistiksel olarak anlaml
belirleyicileri oldugunu géstermektedir. Bunlar arasinda DLR ve CAD, %1 diizeyinde, ITH %5
diizeyinde, ISZ ise %10 diizeyinde anlamlidir. Buna karsin, ENF, IHR ve FAH degiskenleri bu

modelde istatistiksel olarak anlamlilik géstermemektedir.

[SZ’nin biitce stresi iizerinde artiric1 bir etki yaptigi tespit edilmistir. Bu iliskinin iki
temel boyutu bulunmaktadir. Ilk olarak, issizlik oramindaki artis, hane halki gelirlerinde
daralmaya yol agmakta ve bu durum hem dogrudan hem de dolayli olarak vergi gelirlerini
olumsuz etkilemektedir. Ikinci olarak, issiz bireylerin sayisindaki artis, issizlik sigortasi ve diger
sosyal yardim programlari gibi sosyal refah harcamalarinin yiikselmesine neden olarak, kamu
harcamalarini artirmakta ve biitge tlizerindeki mali stresi derinlestirmektedir. Bu siireg, ayni
zamanda igsizlikle baglantili olarak tiiketim harcamalarinda bir azalmaya yol agmakta, bu da

ekonomik daralmay1 daha da kotiilestirerek, kamu maliyesi tizerindeki yiikii artirmaktadir.

DLR, modelde pozitif ve anlamli bir degisken olarak tespit edilmis olup, biitge stresi
tizerinde artiric1 bir etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Doviz kurundaki artis, 6zellikle enerji
ithalatina bagimli olan Tiirkiye’de, kamu harcamalarmi dogal olarak artirmaktadir. Dovizdeki
artig, enerji maliyetlerini yiikseltmekle kalmayip, ayn1 zamanda ithal edilen mal ve hizmetlerle
gergeklestirilen kamu hizmetlerinin maliyetlerini de olumsuz etkilemektedir. Bu durum,
Ozellikle ithalatla temin edilen saglik, egitim ve altyap1 gibi kamu hizmetlerinin finansmaninda
ek baskilara yol agmaktadir. Ayrica, doviz kuru dalgalanmalari, kamu borcunun yabanci para
cinsinden olmasi halinde, borg servis maliyetlerini ylikselterek, biitce iizerindeki baskiy1 daha da
artirmaktadir. Tim bu faktorler mali yonetim iizerinde O6nemli zorluklar olusturarak, biitce

stresini derinlestirmektedir.

Modelde CAD'nin biit¢e stresini azaltan bir faktoér olarak tespit edilmesi, cari agik
donemlerinde artan yabanci sermaye girisleri ve dis bor¢lanma imkanlarinin, kamu
harcamalarinin finansmaninda sagladigi rahatlamanin etkili olduguna isaret etmektedir. Bu
durum, biitce iizerindeki baskilar1 hafifleterek, mali dengenin kisa vadede korunmasina katkida
bulunabilmektedir. Ancak bu etki, dis borca dayali finansman yapisinin siirdiiriilebilirligi
acisindan bazi riskler tasimaktadir. Ozellikle dis borglanma maliyetlerindeki artis ya da yabanci
sermaye giriglerinde ani bir duraksama yasanmasi durumunda, biit¢e lizerindeki olumlu etkinin
hizla tersine donmesi olasiligi bulunmaktadir. Bu baglamda, cari agigin biitge stresini azaltan
etkisinin kisa vadeli olabilecegi, ancak uzun vadede dig finansmana bagimliligin mali sorunlari
derinlestirebilecegi diisiiniilmektedir. Aym sekilde ITH ile biitge stresi arasindaki negatif iliski

de benzer bir yapiy1 isaret etmektedir. Yiiksek ithalat seviyeleri, giiclii ekonomik faaliyetlerle
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baglantili olup, bu faaliyetlerin, 6zellikle katma deger vergisi ve glimriik vergileri yoluyla kamu
gelirlerini artirmasi beklenebilmektedir. Ancak ithalatin, i¢ iiretim ve tiikketim tizerindeki dolayl
etkilerinin, kamu biitcesine olan olumlu Kkatkilarinin siirdiiriilebilirligi agisindan risk

olusturabilecegi belirtilmelidir.

ENF degiskeninin modelde anlamli ¢ikmamasinin, enflasyonun biitge dinamikleri
tizerindeki ¢ift yonlii etkilerinden kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Enflasyon, bir yandan kamu
borglarinin reel degerini diisiirerek bor¢ geri 6demelerini kolaylagtirmaktadir. Ancak, diger
yandan, hane halklarimin satin alma giiciinii azaltarak tiiketimi ve dolayli vergi gelirlerini
diigirmektedir. Bununla birlikte, enflasyon kamu harcamalarini nominal olarak artirirken,
ozellikle gelirlerin enflasyona endekslenmis olmasi durumunda, biitce gelirlerini de
yiikseltmektedir. Bu karsit etkilerin, enflasyonun biitce stresine net bir yonlii etkisinin

olugmamasina neden oldugu degerlendirilmektedir.

IHR degiskeninin modelde anlamli ¢ikmamasi, ihracat performansinin biitce stresi
iizerinde dogrudan bir etkisinin olmadigin1 géstermektedir. Bu durum, Tiirkiye ekonomisindeki
yapisal sorunlarla iliskilendirilebilir. Ozellikle ihracatin biiyiik dlciide diisiik katma degerli
mallardan olugmasi, ihracat gelirlerinin biitceye etkisini sinirlamaktadir. Ayrica, ihracat
faaliyetlerinden saglanan gelirlerin, biitceye etkili bir sekilde aktarilmasini engelleyen yetersiz
vergi mekanizmalar1 da bu sonucu aciklayabilir. Ote yandan, ihracatin biitce iizerindeki
etkisinin, ticaret siibvansiyonlari, doviz kuru oynaklig1 veya ithalatla birlikte degerlendirilmesi

gereken diger ekonomik faktorler tarafindan dengelendigi de diisiiniilmektedir.

FAH degiskeninin modelde anlamli ¢ikmamasi, incelenen dénemde faiz 6demelerinin
biitce iizerindeki etkisinin, nispeten istikrarli oldugunu veya diger mali Onlemlerle
dengelendigini gdstermektedir. Ozellikle birincil dengelerde yapilan diizenlemeler veya dis
bor¢lanma stratejileri, faiz harcamalarin biit¢e stresine etkisini siirlamus olabilmektedir.
Ayrica, yapilandirma reformlart veya bor¢ yeniden yapilandirmasi gibi siireclerin, faiz

O6demelerinin biitge lizerindeki genel etkisini hafiflettigi diistiniilmektedir.

Ozetle bulgular, 6zellikle issizlik, doviz kuru, cari denge ve ithalat gibi degiskenlerin
biitce {lizerindeki etkilerini vurgulamakta ve bu etkilerin mali siirdiiriilebilirlik agisindan nasil
yonlendirilebilecegine dair ipuglar saglamaktadir. Bunun yam sira, enflasyon, ihracat ve faiz
harcamalar1 gibi degiskenlerin modelde anlamli bir etkisinin bulunmamasi, biitge stresine
yonelik politika yaklagimlarmin daha genis bir perspektifte ele almmas1 gerektigini

gostermektedir. Bu gergevede, mali dengenin korunmasi ve biitge stresinin azaltilmasi igin,
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ekonomik gostergeler arasindaki iliskilerin daha ayrintili bir sekilde analiz edilmesi ve uzun

vadeli stratejilere odaklanilmasi gerekmektedir.

Sonuc ve Oneriler

Bu ¢aligmanin sonuglari, Tiirkiye’de merkezi yonetimin biitge stresinin zaman iginde
nasil degistigini ve bu degisimin hangi faktorlerden kaynaklandigini degerlendirmek agisindan
onemli bir katki sunmaktadir. Biitce stresinin siirekli olarak negatif seviyelerde kalmasi,
Tiirkiye’nin uzun siiredir biitge agiklari ile miicadele etmekte oldugunu ve gelirlerin harcamalari
karsilamakta yetersiz kaldigini ortaya koymaktadir. Dénem ortalamalarinin analizine gore,
Tiirkiye’deki biit¢e stresinin 1984-2023 donemi boyunca yiiksek seviyelerde kaldigi, ancak bazi
donemlerde bu stresin daha da arttigi tespit edilmistir. Ek biitce kanunlarinin ¢ikarildigi
doénemlerde, biitge stresinin %36,68 gibi yiiksek bir seviyeye ulastigi goriilmektedir. Bu durum,
hiikiimet biitcelerinde genellikle digsal harcamalar nedeniyle daha biiyiik sapmalar yasandigini
ve mali disiplin iizerinde olumsuz etkiler yarattigini gostermektedir. Tek partili hiikiimetler
donemlerinde biitce stresinin daha diisiik seviyelerde kalmasi, kamu maliyesi yonetiminin bu
hiikkiimetler altinda daha verimli oldugunu gostermektedir. Ote yandan, koalisyon
hiikiimetlerinde, karmasik karar alma siirecleri ve siyasi uzlasi gerekliligi nedeniyle daha

yiiksek biitge stresi yagandigi anlagilmaktadir.

Kriz donemlerinin etkisi, yiiksek biitce stresinin yalnizca bu donemlerle sinirh
olmadigimi agik¢a ortaya koymaktadir. Krizlerin mali dengesizlikleri artirmasi beklenen bir
sonu¢ olmakla birlikte, Tiirkiye’deki biitce yOnetiminin yapisal sorunlarinin kriz olmayan
donemlerde dahi siirdiigii tespit edilmektedir. Bu bulgu, mali dengenin yalnizca digsal soklar
veya ani ekonomik krizlerle degil, uzun vadeli yapisal ve siyasi faktorlerle de sekillendigini
gostermektedir. Diger yandan, secim donemlerinde biitge stresinde belirgin bir artig
gozlemlenmemesi, Tiirkiye’de se¢im ekonomisi uygulamalariin biitge iizerindeki etkisinin
sinirlt kaldigini diigiindiirmektedir. Bu durum, se¢im donemlerinde kamu maliyesine yonelik
onlemlerin, siyasi kazanimlar ugruna tamamen gz ardi edilmedigini gdstermekte ve mali

disiplinin korunmasina yonelik ¢abalarin kismen de olsa siirdiigiine isaret etmektedir.

Prais-Winsten regresyonu sonuglari, biit¢e stresinin issizlik, déviz kuru, cari agik ve
ithalat gibi faktdrlerden Onemli Ol¢iide etkilendigini gostermektedir. Bu faktorlerin biitce
iizerindeki etkisi, Tiirkiye’nin makroekonomik dengesizlikleri ve disa bagimliligi nedeniyle
kamu maliyesi {izerindeki baskilarm nasil derinlestigini ortaya koymaktadir. Ozellikle ddviz
kurundaki artisin ve ithalat maliyetlerinin, enerji ithalatina bagimlilikla birleserek biitce

iizerinde daha agir bir yilik olusturdugu ve kamu borglarimin artigina yol actif1 goriilmektedir.
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Benzer sekilde, issizlik oranindaki yiikselisin, vergi gelirlerini azaltirken sosyal harcama
taleplerini artirdig1 ve bu durumun biitce dengesini daha da zorlastirdig: tespit edilmektedir. Bu
bulgular, Tiirkiye’de biitce stresini azaltabilmesi i¢in yalnizca ekonomik biiylimeyi tesvik
etmenin yeterli olmadigini, aynt zamanda is giicii piyasasinda kapsamli yapisal reformlar
gerceklestirilmesi ve diga bagimlilig1 azaltmaya yonelik politikalarin benimsenmesi gerektigini

isaret etmektedir.

Bu arastirma, biitce stresini tanimlayan yeni bir 6l¢li 6nerisi sunmakta ve bunun, bir
hiikiimetin mali disiplinini degerlendirebilecek olduk¢a faydali bir gosterge oldugunu
vurgulamaktadir. Biitce stresinin izlenmesi, Tiirkiye’nin kamu maliyesindeki yapisal
eksikliklerin tespit edilmesinde 6nemli bir ara¢ olarak goriilmektedir. Biitge stresinin zamanla
degisen dinamiklerinin, bu degisimlerin sebeplerinin ve olasi diizeltici politika Onerilerinin
analizi, daha saglam ve siirdiiriilebilir bir mali yonetim igin kritik bir dneme sahiptir. Genel
olarak, Tiirkiye’nin kamu maliyesi, dis kaynaklara bagimlilik, yiiksek kamu borcu ve issizlik
gibi temel yapisal sorunlarla karsi karsiya bulunmaktadir. Bu faktérlerin tiimii, biitce stresine
dogrudan ya da dolayli olarak katkida bulunmaktadir. Bu nedenle, biit¢e stresinin yalnizca mali
saglik gostergesi olarak degil, ayn1 zamanda s6z konusu yapisal zorluklarla miicadele i¢in bir

politika rehberi ve degerlendirme araci olarak ele alinmasi gerektigi degerlendirilmektedir.

Biitge stresinin izlenmesinin en biiyiik avantaji, yiikksek biit¢e stresi donemlerinde daha
sert onlemlerin alimmasinin gerektigi zamanlari erkenden tespit edebilmesidir. Bu tespit, maliye
politikalarinda gecici ya da uzun vadeli ayarlamalarin yapilmasina olanak tanimaktadir. Ornegin
harcamalarin kontrol altina alinmasi veya gelir artirict tedbirlerin devreye sokulmasi gibi
onlemleri miimkiin kilmaktadir. Biitge stresi, yalnizca mevcut mali durumun bir teshisi olmakla
kalmamakta, ayn1 zamanda uzun vadeli politika etkilerinin degerlendirilmesinde de kritik bir rol
oynamaktadir. Ozellikle yiiksek biitce stresi donemlerinde, hiikiimetlerin gelir artiric1 ve
harcama azaltici stratejiler uygulamaya yonelmesi gerektigi anlasilmaktadir. Bu baglamda,
biitce stresinin izlenmesi, Tiirkiye’'nin maliye politikalarim1 daha etkin bir sekilde
yonlendirebilmesi ve mali siirdiiriilebilirligi artirabilmesi i¢in 6nemli bir ara¢ olarak

degerlendirilmektedir.

Biitce stresinin daha hassas bir sekilde izlenmesi, belirli ekonomik degiskenlerin
yakindan takip edilmesiyle miimkiin olabilmektedir. Doviz kuru ve issizlik gibi degiskenler
biitce lizerinde 6nemli etkiler yaratmakta ve bu etkiler, makroekonomik dengesizlikler ile kamu
maliyesine iligskin degerli ipuclar1 sunmaktadir. Bu nedenle, s6z konusu degiskenlerin dinamik

davraniglariin dikkatlice analiz edilmesi, biitce stresinin yonetiminde kilit bir 6neme sahiptir.
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Bu baglamda, ekonomik gostergelerin dogru tahmin edilmesi ve biitce planlamalarinin bu
ongoriiler dogrultusunda yapilmasi, biitce stresinin daha etkin bir sekilde yonetilmesine olanak
tantyacaktir. Ayrica, Tirkiye’nin disa bagimliligini azaltmaya yonelik politikalarin, 6zellikle
enerji ithalatina iliskin bagimlilig1 azaltacak adimlarin, biitge stresini hafifletme potansiyeli
tasidig1 belirtilmelidir. Dis bagimliligin azaltilmasi, artan ithalat faturalar1 ve kamu borcu ile
baglantili mali stresin hafiflemesine katkida bulunarak, daha siirdiiriilebilir bir mali yap1

olugmasina destek saglayabilecektir.

Buna Kkarsin, biitge stresini azaltmaya yonelik Onerilerin, biitge agigimi diistirmek ve
biitge gelirlerini artirmak gibi biiylik ve uzun vadeli stratejilerin yalnizca bir parcasi olarak
degerlendirilmesi gerektigi unutulmamalidir. Bu ¢aligma, biitge stresinin zaman iginde
izlenmesi ve degerlendirilmesi gereken Onemli bir gosterge olarak ele alinmasi gerektigini
savunmaktadir. Ancak, bu yalnizca kisa vadeli onlemlerle degil, ayn1 zamanda derin yapisal
reformlarla da gerceklestirilmesi gereken bir siirectir. Ornegin, is giicii piyasasinda yapilacak
yapisal reformlar ve verimliligi artirict Onlemler, yalmizca vergi gelirlerini artirmakla
kalmayacak, ayn1 zamanda kamu harcamalarinin daha verimli bir sekilde yonetilmesine katki
saglayacaktir. Bu tiir reformlar, biitge stresinin uzun vadede azaltilmasina ve kamu maliyesinin
daha siirdiiriilebilir hale getirilmesine olanak taniyacaktir. Bu baglamda, biitge stresini yonetme
stireci, yalnizca mevcut mali durumun iyilestirilmesiyle sinirli kalmamali, ayn1 zamanda

ekonomik yapinin gii¢lendirilmesi i¢in kapsamli bir strateji olarak goriilmelidir.

Biitce stresini, Tiirkiye'nin maliye politikalarin1 yonlendirmek igin bir ara¢ olarak
kullanmak, daha etkili bir kamu maliyesi yonetimi i¢in 6nemli bir adim olabilir. Biitce stresinin
zamanla izlenmesi ve bu gostergelerin makroekonomik verilerle birlikte degerlendirilmesi, daha
saglam maliye politikalar1 gelistirilmesine yardimc1 olacaktir. Bu siireg, yalnizca biitge stresinin
anlik durumunu izlemekle kalmayip, ayn1 zamanda ekonomiye dair daha genis bir perspektif

sunarak, politika yapicilarin daha bilingli kararlar almasini saglayacaktir.

Yiiksek biitce stresi altinda, hiikiimetin harcamalarini kontrol etmesi ve gelir artirici
planlar yapmasi kritik bir 6neme sahiptir. Bu tiir onlemler, kamu maliyesinin stirdiiriilebilirligini
saglamak ve uzun vadeli ekonomik istikrar1 garanti altina almak adina gereklidir. Bdoylece,
biitce stresinin yonetilmesi, yalnizca mali disiplinin saglanmasi i¢in degil, ayn1 zamanda
Tiirkiye'nin ekonomik gelecegi i¢in 6nemli bir stratejik adim olabilir. Bu noktada, biitce
stresinin erken tespiti ve yonetimi, maliye politikalarinin etkinligini artirmak igin vazgecilmez

bir ara¢ olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
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Bu baglamda, Tiirkiye'nin kamu maliyesi politikasi i¢in biit¢e stresinin izlenmesi biiyiik
bir 6nem tagimaktadir. Bu ¢alisma, biitce stresinin, Tiirkiye'deki maliye politikasinda iyilesmeyi
kolaylastirabilecek bir gosterge ve arag olabilecegini ortaya koymaktadir. Biitge stresinin
diizenli olarak izlenmesi ve etkin bir sekilde yonetilmesi, makroekonomik dengesizliklerin
agilmasi ve siirdiiriilebilir maliye politikalarinin olusturulmasi igin kritik bir rol oynayabilir. Bu
stirec, sadece kisa vadeli mali dengeleri saglamakla kalmayip, aynt zamanda uzun vadeli

ekonomik istikrar1 da temin etmeye yardime1 olacaktir.

Yazar Katkilari: Bu makale tek yazarli olarak yazilmigtir.
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EK I: Birim K&k Test Sonuglari

Phillips & Perron - Seviyede

BST ENF DLR isz CAD iHR iTH FAH
t-Stat.  -176.103 -69.794 -24.033 -31.766 -65.758 -23.059 -25.032 -98.804
Sabitli
Prob. ***0.0000 ***0.0000 0.1420 **0.0226 ***0.0000 0.1710 0.1160 ***0.0000
t-Stat. -181.654  -81.060 -32.108 -33.236  -66.351 -82.817  -42591 -124.782
Sabitli & Trendli
Prob. ***0.0000 ***0.0000 *0.0849 *0.0650 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0043 ***0.0000
t-Stat.  -161.263  -49.830  -17.936  -0.5880  -37.371 0.7796 0.4510  -41.268
Sabitsiz & Trendsiz
Prob. ***0.0000 ***0.0000  *0.0694 0.4618 ***0.0002 0.8810 0.8110 ***0.0000
Phillips & Perron — Birinci Farkta
d(BST) d(ENF) d(DLR) d({iSZ) d(CAD) d({dHR) d({dTH) d(FAH)
t-Stat. -2.401.568 -517.365  -26.613 -148.303 -259.320 -538.692 -259.389 -635.862
Sabitli
Prob. ***0.0001 ***0.0001  *0.0825 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0001 ***0.0000 ***0.0001
t-Stat. -2.541.823 -526.874  -22.654 -150.327 -259.283 -530.284 -258.951 -684.584
Sabitli & Trendli
Prob. ***0.0001 ***0.0001 0.4507 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0001 ***0.0000 ***0.0001
t-Stat. -2.140.150 -489.301  -28.175 -149.103 -260.066 -369.082 -256.904 -607.076
Sabitsiz & Trendsiz
Prob. ***0.0001 ***0.0001 ***0.0049 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0001
Augmented Dickey & Fuller - Seviyede
BST ENF DLR isz CAD HR iTH FAH
t-Stat. -0.8427 -26.972 0.6040 -27.899 -42.674 -10.688 -21.477 -31.527
Sabitli
Prob. 0.8045  *0.0760 0.9896  *0.0613 ***0.0006 0.7282 0.2264 **0.0243
t-Stat. -13.496  -56.304  -0.5529 -28.710  -44.879  -26.119  -29537  -30.591
Sabitli & Trendli
Prob. 0.8726 ***0.0000 0.9803 0.1741 ***0.0020 0.2755 0.1478 0.1188
t-Stat. 0.4587  -16.990 13.816  -0.6097  -19.080 13.008 0.2975  -29.804
Sabitsiz & Trendsiz
Prob. 0.8128  *0.0846 0.9581 0.4524  *0.0540 0.9511 0.7711 ***0.0030
Augmented Dickey & Fuller - Birinci Farkta
d(BST) d(ENF) d(DLR) d(iSz) d(CAD) d({HR) d({TH) d(FAH)
t-Stat. -80.760 -117.364 -51.710 -32.018 -38.526 -47.625 -246.221 -115.674
Sabitli
Prob. ***0.0000 ***0.0000 ***0.0000 **0.0212 ***0.0028 ***0.0001 ***0.0000 ***0.0000
t-Stat. -81.303  -117.125 -52.483 -32.295 -38.714 -47.476  -245.749 -89.282
Sabitli & Trendli
Prob. ***0.0000 ***0.0000 ***0.0001  *0.0814 **0.0148 ***0.0008 ***0.0000 ***0.0000
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Sabitsiz & Trendsiz

t-Stat.

-80.142  -117.540  -50.496

-32.067

-38.630

-44.409

-246.133

-113.857

Prob.

***0.0000 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0014 ***0.0001 ***0.0000 ***0.0000 ***0.0000

Not: (*) 10% seviyesinde anlamli; (**) 5% seviyesinde anlamli; (***) 1% seviyesinde anlamli; (n0) anlamsiz.

* MacKinnon (1996) tek tarafli p degerleridir.

Ek 11: Korelasyon Matriksi

BST ENF isz DLR CAD iHR iTH FAH
BST 1.0000
ENF 0.1331  1.0000
isz 0.1517  0.0007 1.0000
DLR 0.2417  0.6078 -0.0434 1.0000
CAD 0.0011 -0.0119 0.3457 0.0460 1.0000
iHR 0.1484  0.5406 0.0331 0.7636 0.0172 1.0000
iTH 0.0861  0.5073 -0.1878 0.6901 -0.3233 0.9091 1.0000
FAH -0.1602  -0.1625 -0.1300 -0.2559 0.0972 -0.5405 -0.5166 1.0000

Ek I11: Breusch-Pagan / Cook-Weisberg Testi

chi2 (1) 29.83 Prob > chi2

0.0000

Ek 1V: Varyans Enflasyon Faktorii (VIF)

Degisken  VIF 1NVIF

ITH 21.33 0.0468
IHR 21.28 0.0469
CAD 3.07 0.3261
DLR 2.96 0.3380
ENF 1.65 0.6061
FAH 1.62 0.6160
isz 1.48 0.6742
Ortalama VIF 7.63
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