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Kiiresel ekonomik krizler ve artan kamu bor¢ stoklarmn etkisiyle mali kurallar, mali disiplinin
saglanmasinda 6nemli bir politika araci haline gelmistir. Mali disiplin, belirli bir donemde kamu gelirleri
ile kamu harcamalarinin dengelenmesini hedefleyen maliye politikalarinin uygulanmasim ifade
etmektedir. Bu ¢ergevede, maliye politikalarina getirilen kisa siireli ya da kalici nitelikteki sayisal
kisitlamalar ise mali kurallar olarak tammlanmaktadir. Caligmamin amaci, Avrupa Birligi (AB)
iilkelerinde uygulanan mali kurallarin mali disiplin tizerindeki etkisini analiz etmektir. Buradan hareketle
27 AB iilkesine ait 1998-2023 donemini kapsayan veriler kullamlarak mali kurallarin biitge dengesi
tizerindeki etkisi Panel ARDL (Autoregressive Distributed Lag) yontemiyle incelenmistir. Ayrica modele
kontrol degisken olarak dahil edilen biiytime ve enflasyonun biitce dengesi tizerindeki etkileri de
degerlendirilmistir. Ulasilan sonuglara gore, ekonomik biiyiimenin biitge dengesi tizerinde pozitif bir
etkiye sahip oldugu belirlenmistir. Buna karsilik, enflasyonun biitce dengesi {izerinde istatistiksel olarak
anlamli bir etkisinin bulunmadig: tespit edilmistir. Mali kurallarin ise biitge dengesi iizerinde uzun
doénemde anlamli ve pozitif bir etki meydana getirmektedir. Bu dogrultuda, AB iilkelerinde uygulanan
mali kurallarin biitge dengesini olumlu yonde etkileyerek mali disiplinin saglanmasina katki sagladig:

soylenebilir.
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important policy instrument in ensuring fiscal discipline. Fiscal discipline refers to the implementation of
fiscal policies aimed at balancing public revenues and public expenditures over a given period. In this
context, specific or permanent numerical constraints imposed on fiscal policies are defined as fiscal rules.
The aim of this study is to analyze the effect of fiscal rules on fiscal discipline in the European Union
(EU) countries. For this purpose, data covering the period 1998-2023 for 27 EU countries are used, and
the effect of fiscal rules on budget balance is examined through the Panel ARDL (Autoregressive
Distributed Lag) method. In addition, the effects of economic growth and inflation, which are included
in the model as control variables, on the budget balance are also evaluated. According to the findings,
economic growth has a statistically significant and positive effect on the budget balance. In contrast,
inflation is found to have no statistically significant effect on the budget balance. Fiscal rules, on the other
hand, are found to have a positive and significant effect on the budget balance in the long run. In this
regard, it can be concluded that the implementation of fiscal rules in EU countries positively affects the

budget balance and contributes to ensuring fiscal discipline.
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Konjonktiirel dalgalanmalara bagl olarak uygulanan maliye politikalari iilkelerin gelir ve gider dengesi iizerinde etkili

olmakta ve bu durum biitce agiklarimin ortaya ¢ikmasina sebep olmaktadir. Biit¢e agiklarinin varligt mali disiplinin

saglanmasini zorlastirmakta ve uzun vadede mali dengenin gergeklesmesini tehlikeye atmaktadir. Mali disiplinin tesisi,
iilkelerin mali istikrar hedefleri agisindan biiyiik 6nem arz etmektedir. Mali disiplinin gerceklesmesi icin uygulanan mali
kurallar maliye politikalarinin yonlendirilmesinde bir politika araci olarak 6ne ¢ikmaktadir. En genel tanimiyla mali kural,
maliye politikalar1 lizerine sayisal sinirlamalar getiren, kalici ve 6nceden belirlenmis kurallar biitiiniidiir. Mali kurallar kamu
harcamalari, kamu geliri, bor¢ stoku ve biitce dengesi gibi temel mali gostergeler iizerinde g¢esitli kisitlamalar dngérmektedir.
Bu nedenle literatiirde mali kurallar harcama kurali, gelir kurali, bor¢ kural1 ve biitge kurali olarak dorde ayrilmaktadir.

Ekonomik, sosyal ve mali gelismeler maliye politikalarinin tasarlanmas1 ve uygulanmasinda belirleyici rol oynamaktadir.

Ulkelerin mali kurallari uygulama yogunlugu ekonomik yapilari, kurumsal kapasiteleri ve politika onceliklerine gore
farklilasabilmektedir. Bununla birlikte giliniimiizde iilkelerin hemen hemen hepsi mali disiplinin saglanmasinda mali
kurallardan faydalanmakta olup, ézellikle borg ve biitge kural yaygin olarak kullanmaktadir. Ulkeler, bu kurallar aracihigiyla
biitce dengesini veya kamu bor¢ stokuna iliskin sayisal hedefler belirleyerek mali disiplinin saglanmasinmi hedeflemektedir.
Mali kurallarin uygulanmasi, kimi zaman ulusal diizeyde i¢ politika hedefleri dogrultusunda, kimi zaman da ulus iistii
kuruluglara uyum saglama amaciyla gergeklestirilmektedir. Bu baglamda, 6nemli bir ekonomik ve parasal biitiinlesme 6rnegi
olan Avrupa Birligi (AB) i¢in mali kurallar bilyiikk bir 6nem tagimaktadir. AB mevzuati ve iye iilkeler arasinda imzalan
anlasmalar gergevesinde, ¢esitli mali gostergelere getirilen sinirlamalar {ilkeler tarafindan uygulanmak zorundadir. Ozellikle
Maastricht Kriterleri ve AB Istikrar ve Biiyiime Pakt: gibi diizenlemeler, AB iilkelerinde mali kurallarin kurumsallasmasina
olanak tanimus ve iilkelerin mali politikalarinin disipline edilmesinde etkili yasal diizenlemelerdir. Bu gibi diizenlemeler
araciligiyla AB iilkelerinde mali kurallarin uygulanmasindaki temel amag iiye iilkelerde mali disiplinin tesis edilmesi ve bu
yolla makroekonomik istikrarin saglanmasidir. Bu kapsamda calismada AB’ye iiye olan 27 iilke kapsaminda mali kurallarin
biitce dengesi tlizerindeki etkisi Panel ARDL yontemi kullanilarak analiz edilmistir. Calismanin AB {ilkeleri 6zelinde ampirik
veriler desteklenir nitelikte somut bulgular sunarak, ilgili alandaki politika tartismalarinin daha saglam bir temele oturtulmasina
imkan saglayarak literatiire katki sunmasi hedeflenmektedir. Ayrica calismada kullanilan yontemden hareketle de ¢calismanin
literatiire katki saglanmasi beklenmektedir. Panel ARDL yontemi araciligiyla sonuglar kisa ve uzun donem bazinda
ayristirilmakta, bu da politika etkilerinin zaman boyutunda incelenmesini saglamaktadir.

Calisma bes kisimdan olusmakta olup, ilk kisimda mali disiplin ve mali kurallara iligkin teorik bilgiler ayrintili olarak ele
ahnmistir. ikinci kisimda caligmanin konusu dahilinde yapilan literatiir incelemesine yer verilerek bu alanda yapilan bazi
calismalarin elde ettigi bulgulara deginilmistir. Calismanin {iclincli kisminda, kullamlan verilere iligkin bilgiler ve ampirik
yonteme iligkin agiklamalar iizerinde durulmustur. Dordiincii kisminda ¢alismada faydalanilan yontemden hareketle 27 AB
ilkesinde mali kuralin biitce dengesi lizerindeki etkileri yorumlanmustir. Sonu¢ kismuinda ise elde edilen bulgular
degerlendirilerek, bir takim Sneriler sunulmustur.

1. TEORIK CERCEVE

Ulkelerin sosyal, ekonomik veya siyasi kosullarinda meydana gelen degisimler maliye politikalarinin degismesinde de etkili
olmaktadir. Maliye politikalarinda yasanan donemsel degismelerden kaynakli olarak iilkeler baz1 donemlerde yogun biitge
aciklartyla ve kamu borglar1 sorunuyla karsi karstya gelmektedir. Ozellikle 1970°1i yillardan itibaren iilkeler agisindan biitge
aciklar1 ve kamu borglar1 devletlerin biitce durumlarinin yaygin 6zellikleri arasinda yer almaya baslamistir (Kumar ve Ter-
Minassian, 2007: 1). Bu sorunlar iilkeler agisindan mali konsolidasyon ve uzun vadeli mali dengenin saglanmasini, en dnemli
ekonomik konulardan biri haline getirmistir (Alesina ve Perotti, 1996: 401). Biitce agiklarinin kontrol altina alinmasi ve kamu
borglarmin siirdiiriilebilir bir diizeye ulagmas: mali disiplin kavraminin énem kazanmasim saglamistir. Mali disiplin kamu
gelirleri, kamu harcamalari, bor¢lanma ve biitge dengesi gibi mali gostergeleri kapsayan bir kavramdir (Schick, 1998: 47).

Musgrave ve Peacock (1959), mali disiplini, kamu gelirleri ve kamu harcamalarinin birbirine denk olmasi seklinde
tanimlamaktadir. Bu tanima gore bir {ilkede bir mali y1l i¢erisinde kamu gelirleri kamu harcamalarim karsilar nitelikte ise mali
disiplinin saglandig1 kabul edilmektedir (Cadirci ve Siverekli, 2021: 144). Hemming (2003), mali disiplini tedbirli biit¢e agig1
ve borg seviyeleri belirlemek ve bunlar siirdiirmek olarak tanimlamaktadir. Mali disiplin her iilkenin ekonomik istikrari
acisindan tercih edilen bir durumdur. Ciinkii bir ekonomide mali dengenin saglanmasi ve bunun siirdiiriilebilir olmasi
makroekonomik istikrarin 6n kosullarindan biridir. Ayrica mali disiplin, politika yapicilarin vergi sistemi ve harcama
programlarinin etkinligine dikkat etmelerine olanak tanimakta ve bu da kaynak tahsisi ve biiylime i¢in fayda saglamaktadir
(Hemming, 2003: 2). Bu agidan mali disiplin, kamu harcamalar ve gelirleri arasindaki dengenin ekonomik gostergeler iizerinde
olumsuz etkiler meydana getirmemesi seklinde de ifade edilebilmektedir (Kantarci ve Karacan, 2008: 145).

Mali disiplinin saglanmasinda kurallara dayali mali politikalar 6nemli bir rol oynamaktadir. Mali kurallar 6zellikle 1970’1
yillarda takdiri politikalarin elestirilmeye baslandigi donemde, iilkelerin mali yapilarinda baglayan bozulmalar sonucu yasal
yollar ile mali disiplini ve ekonomik istikrar1 saglamak i¢in olusturulmus ve kullanilmaya baslanmistir (Karayazi, 2018: 37).
Mali kurallarin kuramsal zemini bu dénemlerde ortaya ¢ikan anayasal iktisat ve kamu tercihi yaklasima dayandirilmaktadir.
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Anayasal iktisat ve kamu tercihi teorisi gibi iktisadi yaklasimlar, ekonomik sorunlara neden olan politik davraniglar: sinirlayan
kurallarin nasil bir igerik tasimasi gerektigi lizerinde yogunlasmistir. Anayasal iktisat yaklagimi devletin vergileme, harcama
ve borglanmaya iliskin yetkilerinin anayasalarla diizenlenmesi gerektigine vurgu yapmustir (Isik vd., 2010: 2). Yasalar ve
anayasalarda getirilen mali kurallarmn politikact ve biirokratlarin kamu harcamalarinda savurgan bir tutum sergilemelerini
engelleyerek, kaynaklarin etkin kullamlmasmna ve boylelikle ekonomik istikrarin gergeklesmesine katki saglamasi
beklenmektedir. Anayasal iktisada gore mali kurallarin amacina ulasabilmesi i¢in gegici olmamasi ve bu nedenle yasal/anayasal
temellere dayandirilarak yaptirim giiciiniin olmasi gerekmektedir (Yiiksel, 2010: 7).

Mali konsolidasyonun ve orta vadeli hedeflerin saglanmasinda 6nemli bir arag olarak kabul edilen mali kurallar1 kullanan iilke
sayis1 1990’11 yillarin ortalarindan itibaren hizla artmistir (Oboladze, 2016: 254). Ulkeler ézellikle biitce agiklarin azaltmak,
maliye politikasina duyulan giiveni arttirmak, kamu borg¢larinin maliyetini diisiirmek ve borglarin siirdiiriilebilirligini saglamak
adina mevcut mali kurallar giiglendirmis veya yeni mali kurallan yiriirliige koymustur (Badinger ve Reuter, 2017: 334). Mali
kurallarin benimsenmesinde ilk zamanlar gelismis {ilkeler dncli konumdayken 2000’11 yillardan giiniimiize gelismekte olan
iilkelerde mali kurallar1 etkin bir sekilde kullanmaya baglamigtir. Kural sayisindaki artig, biiylik 6l¢iide ulus iistii kurallarin
dahil edilmesi ve biiyiik soklarin ardindan kurallarin benimsenmesiyle yonlendirilen bir dizi dalga halinde gergeklesmistir.
Ornegin, 1990’larin basindaki biiyiik artis, Avrupa Ekonomik ve Parasal Birligine katilim igin borg ve acik kriterlerini
belirleyen 1992 Maastricht Antlagmasi'nin imzalanmasindan kaynaklanmigtir. 2000’1lerin basindaki artig, gelismekte olan
piyasalarda ulusal kurallarin yani sira diisiik gelirli iilkelerde ulus iistii kurallarin benimsenmesiyle saglanmistir (Davoodi,
2022: 6). Uluslararas: Para Fonu’nun (IMF) Biitce Departmani verilerine gore, mali kurallari kullanan iilke sayis1 1990 yilinda
5 iken, 2021 yilinda 106’ya yiikselmistir (Beyala ve Owoundi, 2025: 290). Mali kurallara yonelik artan bu egilimin sebebi
ozellikle IMF iiyesi tilkelerinin biiyiik bir boliimiiniin mali performansindaki bozulmalar olarak goériilmektedir. Yani iilkelerin
biitce agiklarinin giderek artmasi mali kurallarin islevsellik kazanmasina neden olmustur (Kopits ve Symansky, 1998: 1).

Gilintimiizde {ilkelerin maliye politikalarinda yaygin bir sekilde yer verilen mali kurallar farkli sekillerde tanimlanabilmektedir.
Kopits ve Symansky (1998) mali kurallari, maliye politikalari iizerinde sayisal sinirlamalar yoluyla getirilen kalici veya belirli
yasal kisitlamalar olarak tanimlanmaktadir. Bu tanima gore mali kurallar genellikle gayri safi yurtigi hasilaya (GSYH) oranla
sayisal bir tavan veya hedef olarak ifade edilen, bor¢lanma, biitce acig1 veya bunlarin temel bilesenleri gibi 6zet mali
gostergeleri kapsamaktadir (Kopits ve Symansky, 1998: 2). Hallerberg vd. (2004) mali kurallar1, biitgeye yonelik karar alma
ve uygulama siireclerini yonlendiren herhangi bir davranigsal veya yasal norm olarak tanimlamaktadir. Bu nedenle mali
kurallar, siyasi beyanlarda, ¢ok yillik biit¢e planlarinda veya yasal biitge diizenlemelerinde olmak tizere farkl: sekillerde ortaya
¢ikabilmektedir (Hallerberg vd., 2004: 15). IMF (2022), mali kurallari bir bor¢ kural: ile harcamalar ve/veya biitce dengesi
iizerine getirilen operasyonel simirlamalarin bir kombinasyonu olarak ifade etmektedir. Bu kapsamda IMF mali kurali, devlet
biitcelerine sayisal simirlamalar getirerek maliye politikalart iizerinde uzun siireli bir kisitlama olarak tanimlamaktadir
(Davoodi, 2022: 25). Avrupa Komisyonu'na gére, mali kurallar ise biit¢e disiplinini artirmak ve farkli hiikiimet kademeleri
arasinda politika koordinasyonunu tesvik etmek amactyla, biitge dengesi, bor¢lanma, harcama veya gelir gostergeleri iizerinden
ifade edilen ve maliye politikalar1 tizerinde kalic1 bir kisitlama olusturan biitge biiyiikliikleri i¢in belirlenen sayisal hedefler
seklinde tamimlanmaktadir (Oboladze, 2016: 254-255). Dolayisiyla mali kural kavram biitce politikasinin yiiriitiilmesinin
temelini olusturan tiim yasal ve uygulamaya iliskin unsurlara atifta bulunarak genis bir anlamda kullanilmaktadir (Debrun, vd.,
2008: 300). Mali kurallar devlet biitcelerine getirilen sayisal sinirlamalarin yani sira sayisal olmayan kurallart da icerisinde
barmdirmaktadir. Altin kural (golden rule) ile devletin sadece yatirim harcamalart igin bor¢lanmasina izin verilmesi sayisal
nitelikte olmayan mali kurallara 6rnek olusturmaktadir. Bununla birlikte maliye politikalarina iliskin karar alma siireglerinin
seffaf, tutarli ve hesap verebilir olmasini saglayan kurallarda sayisal nitelikte olmayan mali kurallar i¢erisindedir.

Kopits ve Symansky (1998) mali kurallart dérde ayirmaktadir. Bunlar; borg kurali, biitce acig1 kurali, harcama kurali ve gelir
kuralidir (Kopits ve Symansky, 1998: 2). Bor¢ kurali, kamu borcu i¢in GSYH’nin yiizdesi olarak agik bir sinir veya hedef
belirlemektedir. Biitce agig1 kurali, kamu maliyesinin uzun vadede siirdiiriilebilirligini garanti altina almayi amaglar ve
gogunlukla GSYH cinsinden, ancak bazen de nominal olarak ifade edilen bir referans degeri kullanmaktadir!. Harcama kurali,
birincil veya cari harcamalara sinirlar koymaktadir. Bu sinirlar genellikle mutlak degerler veya biiylime oranlar {izerinden,
bazen de GSYH'in yiizdesi cinsinden belirlenmekte ve zaman1 genellikle ii¢ ila bes yil arasinda degismektedir. Gelir kurali
ise, kamu gelirleri i¢in taban veya tavan belirlemekte ve gelir tahsilatini artirmayi, asir1 vergi yiikiinii 6nlemeyi amaglamaktadir
(Schaechter vd., 2012: 7-9). Biitce agi81 ve borg kurallart mali disiplini artirmayr amaglar iken, gelir ve harcama kurali, asir1
vergi yiikiinlin olusmasini engellemek, belirli bir vergi geliri veya harcama egilimini tanimlamak ve maliye politikalarinin
dongiisel etkilerinden kaginmak gibi farkli hedeflere sahip olabilmektedir (Pierro, 2011: 27-28). Bu tiir mali kurallarin kapsam
onemli 6l¢lide degisebilmektedir. Mali kurallar bazen kamu sektdriiniin tamamini kapsayabilir, bazen ise yalnizca bir kismina
uygulanabilir. Borg ve biitce dengesi kurallar1 genellikle ulusal diizeyde tanimlanan mali bilyiikliikleri hedeflerken, harcama

! Biitge ag181 ve borg kurali genellikle yillik agigin miktarina iligkin sayisal sinirlamalar yoluyla islemektedir; bu, sifir gibi para birimi cinsinden
ifade edilen bir sinir veya GSYH'nin yiizdesi olarak belirlenen bir sinir olabilir. Bu tiir mali kurallara 6rnek olarak Avrupa Birligi'nin Istikrar
ve Biilyiime Pakti veya Maastricht kriterleri 6rnek verilmektedir (Anderson ve Minarik, 2006: 166-167).
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kurallart merkezi hiikiimet diizeyinde daha sik goriilmektedir (Debrun, vd., 2008: 301). Mali kurallar tiirii itibariyle farkli
yogunluklarda da kullanilabilmektedir. Bu kurallar igerisinde en yaygin kullanilan kurallar, genellikle bir arada olmak iizere
borg¢ ve biitge ac1g1 kuralidir. Ulus iistii dlgekte en yaygin kullanin bu kurallara karsilik, ulusal diizeyde 6zellikle gelismis
ekonomilerde en yaygin kullanilan mali kural harcama kurallaridir. Harcama kurali genellikle borg siirdiiriilebilirligi i¢in daha
giiclii bir dayanak saglamak amaciyla biitge dengesi veya borg kurallariyla birlestirilebilmektedir. Gelir kurallar1 ise ¢ok daha
stnirl bir rol oynamaktadir. Bunun nedeni olarak gelir kuralini kamu maliyesinin siirdiiriilebilirliginin saglamasinda daha az
etkili oldugu diigiiniilmektedir (Schaechter vd., 2012: 15).

Cogu lilke tarafindan kullanilan mali kurallarin en temel amaci ihtiyari miidahaleleri ortadan kaldirarak, makroekonomik
politikalarin yiiriitiilmesine giivenilirlik kazandirmaktir (Kopits, 2001: 59). Kurallar, dzellikle dogru zamanlarda, carpik
tesvikleri diizeltmeyi ve asirt harcama baskilarini kontrol altina alarak mali sorumluluk ve borg siirdiiriilebilirligini saglamay:
amaclamaktadir. Mali kurallar ayrica, devletin biiylikliiglinii sinirlamak ve kusaklar aras esitligi desteklemek gibi amaglara da
hizmet etmektedir (Schaechter vd., 2012: 5-6). Mali kurallardan beklenen bu amaglarin ger¢eklesmesi igin bu kurallarin iyi
tasarlanmis olmasi, uygun kurumlar tarafindan izlenmesi veya giiclii bir siyasi taahhiitle desteklenmesi gerekmektedir
(European Commission, 2025). Mali kurallardan beklenen amaglara ulasildigi takdirde de bu kurallar, gelecekteki maliye
politikas1 gelismeleri hakkindaki belirsizligin azaltilmasina daha fazla katkida bulunmaktadir (Oboladze, 2016: 254-255).

Ulkelerin maliye politikalarinda sik ve ani degisikliklerden kaynaklanan biitge agiklarin1 6nlemek igin tasarlanan mali kurallara
olan ilgi, ulusal veya kiiresel ekonomik kosullardan hareketle giiniimiizde giderek artmaktadir. Bu kapsamda Avrupa
iilkelerinde de, son yirmi yilda kamu sektorii agiklarini sinirlamayr ve kamu borglarini azaltmayr amaglayan mali politika
kurallarina yonelik giiclii ve artan bir ilgi goriilmektedir. Ozellikle Maastricht Antlagmasi ve Istikrar ve Biiyiime Pakt1, AB iiye
iilkelerinde mali siirdiiriilebilirligi ve kamu maliyesinin istikrar saglayici roliinii giiclendirmeyi amaglayan bir Avrupa mali
gergevesi olusturmaktadir (Hallerberg vd., 2004: 7). Bu gibi kurallarin biitge dengesini saglayarak iilkelerde mali disiplinin
gerceklesmesine 6nemli katki saglamaktadir. Boylelikle makroekonomik istikrarin da olumlu etkilenmesi beklenmektedir.

2. LITERATUR INCELEMESI

Temel biitce biiyiikliikleri i¢in sayisal hedefler belirleyen mali kurallar, hemen hemen her iilkede en temel hedeflerden biri olan
mali disiplinin saglanmasi i¢in bir ara¢ olarak kullanilmaktadir. Mali kurallardan beklenen biitge dengesi veya borg¢ stoku
iizerinde olumlu etki yaratmasidir. Boylelikle iilkelerin mali siirdiiriilebilirlik hedefine ulasmasina da katk: saglamaktadir. Bu
kapsamda son zamanlarda literatiirde mali kurallarin mali disiplin {izerindeki etkileri dlgen g¢alismalar ortaya ¢ikmaya
baslamustir. Ayrica mali kurallarin makroekonomik gostergeler iizerindeki etkisini 6lgen caligmalar da literatiirde yer
almaktadir. Calismanin konusu dahilinde literatiirde yer alan ¢alismalarin bazilar1 ve bu ¢aligmalarda ulagilan sonuglar agagida
sunulmaktadir.

Literatiirde mali kurallarin mali performans ve mali disiplin {izerindeki etkilerini 6lgen bazi ¢alismalar1 su sekilde 6zetlemek
miimkiindiir. Debrun ve Kumar (2007) ¢alismasinda Avrupa Birligine tiye 15 iilke i¢in 1990-2004 donemini ele alarak, panel
veri analizi yontemini kullanarak, mali kural uygulamalarinin temel mali gostergeler iizerinde etkili oldugunu ortaya
koymustur. Lagona ve Padovano (2007) tarafindan yapilan c¢alismada 1980-2003 yillari arasinda 12 AB iilkesine panel
regresyon yontemi araciliiyla yapilan analizler sonucunda ekonomik, politik ve kurumsal degiskenler kontrol altinda
tutuldugunda, kati kurallarin mali dengesizlikleri ve biitce biiyiikliigiinii azalttig1 sonucuna ulasilmistir. Marneffe vd. (2010)
1995-2008 donemi i¢i 16 Avrupa iilkesinde mali kural uygulamalarinin mali gostergelere olan etkisini inceledigi ¢aligmada,
mali kural uygulamalarinin biit¢e agig1 iizerinde azaltict bir etki, mali kurallarin kamu harcamalar {izerinde olumsuz bir etki
meydana getirdigi, kamu gelirlerinde ise anlaml1 bir etkiye sebep olmadigi sonucuna ulagilmistir. Gollwitzer (2011) 46 Afrika
iilkesini ele aldig1 ¢alismada mali kurallarin hem borg stoku hem de biitge agiklari tizerinde olumlu etkiler meydana getirdigi
sonucuna ulagmistir. Tapsoba (2012), 74 gelismekte olan iilkede 1990-2007 dénemini kapsayan verileri kullanarak mali
kurallar ve mali disiplin arasindaki iliskiyi analiz etmistir. Mali kural uygulamalarinin mali disiplin lizerimde pozitif etkilere
sebep oldugu sonucuna varilmistir. Retuer (2017), 1985-2012 dénemi i¢in 74 iilke i¢in en kiiciik kareler yontemiyle mali
kurallarin mali denge iizerindeki etkisi tespit etmeye calismustir. Caligmada daha siki mali kural uygulayan tilkelerin mali
dengelerin daha yiiksek olduguna dair giiclii bulgular elde edilmistir. Karayazi ve Tag (2019) 1985-2015 donemi i¢in segilen
hem gelismis hem de geligmekte olan iilkeler i¢in mali kural uygulamalarinin mali disiplini saglamadaki roliinii dengesiz panel
veri yontemi kullanarak arastirmistir. Calisma kapsaminda gelismis iilkelerde, mali kural uygulamalarimin mali disiplini olumlu
etkiledigi, gelismekte olan iilkelere bakildiginda ise bu etkinin diisiik ya da negatif oldugu sonucuna ulagilmistir. Caselli ve
Reynaud (2020), 1985-2015 doneminde 142 iilke i¢in mali kurallar ve mali dengeler arasindaki nedensel iligkiyi tahmin
etmistir. Elde edilen bulgularda iyi tasarlanan mali kurallarin mali denge {izerinde etkili oldugu gortilmiistiir. Barbier-Gauchard
vd. (2021) ¢alismasinda, AB iilkelerinde ulusal mali kural uygulamalarmin mali disiplin {izerindeki etkisi aragtirmis olup, elde
edilen bulgular mali kurallarin mali disiplin iizerinde iyilestirici bir etkiye sahip oldugunu gostermistir. Bu olumlu etkinin
biiyiik 6l¢iide mali kuralin tiiriine ve farkh yapisal faktrlere bagli oldugu da vurgulanmustir. Yelkesen ve Iyidogan (2024)
tarafindan yapilan ¢alismada 2000-2020 déneminde 31 gelismis ekonomide ulusal ve ulus iistii mali kurallarin mali performans
iizerindeki etkisini analiz edilmistir. Elde edilen bulgularda hem ulusal hem de ulus {istii mali kurallarin mali performans
iizerinde etkili oldugu belirlenmistir. Yalgin ve Unliikaplan (2024) tarafindan yapilan ¢alismada, 1995-2016 déneminde 21 AB
iilkesinde uygulanan mali kurallarin kamu borglar ve kamu agiklari tizerindeki etkisi, Westerlund ve Edgerton (2007) panel
esbiitiinlesme yontemi kullanilarak test edilmistir. Elde edilen sonuglar iyi tasarlannmus kurallarin kamu agiklarini azalttig,
ancak kamu borcu {izerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin olmadigi goéstermistir. Beyala ve Owoundi (2025),
calismasinda 97 iilkeden olusan bir 6rneklemde 1985-2021 yillarina ait verileri kullanarak, demokrasinin mali kurallar ve biitge
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agiklan arasindaki iliskiyi nasil sekillendirildigi 6l¢iilmeye c¢alisilmistir. Elde edilen sonuglar mali kurallarin birincil biitce
aciklarini azalttig1 yoniindedir. Ayrica ¢aligmada mali kurallarin giiclindeki marjinal bir artigin birincil biitceyi yalnizca zayif
demokrasilerde azaltirken, giiglii demokrasilerde azaltmamasi nedeniyle bu etkinin demokrasiyle birlikte azaldigi sonucuna
ulastlmistir. Bu durum mali kurallarin ve demokrasinin mali disiplini saglamak i¢in birbirinin yerine gecebilecegini seklinde
yorumlanmustir.

Mali kural uygulamalarinin mali disiplinin yaninda makroekonomik gostergeler iizerinde de olumlu etkiler meydana getirmesi
beklenmektedir. Literatiirde mali kurallarin basta ekonomik biiyiime olmak {izere makroekonomik gostergeler iizerindeki
etkilerini dl¢en ¢aligmalardan bazilar da su sekilde 6zetlenebilir. Afonso ve Jalles (2013) 1990-2008 donemleri arasinda 25
AB iiyesi iilke i¢in olusturdugu panelde mali kural uygulamalarmin ekonomik biiyiimeye olan etkisini incelemistir. Calismada
mali kurallarin biiylime iizerinde etkili oldugu ve daha kati1 uygulanan mali kurallarin, devletin biiyiime {izerindeki olumsuz
etkisini azalttig1 sonucuna ulagilmistir. Miynat ve Bostan (2015) ¢alismasinda 1985-2012 dénemi igin 24 gelismis iilkede
dengesiz panel veri analizi aracilifiyla mali kurallarin makroekonomik degiskenler iizerindeki etkilerini tespit etmeyi
amaglamustir. Calismada, GSYH/kamu borcu ve GSYH/kamu harcamalar igsizlik iizerinde olumlu etki meydana getirirken
harcama kurali ve enflasyon negatif etki meydana getirmektedir. Ayrica igsizlik oram ve GSYH/vergi gelirlerinin ekonomik
biiylimeyi olumlu yonde etkiledigi, biitce dengesi kurali, GSYH/kamu borcu ve GSYH/kamu harcamalarinin biiylimeyi negatif
yonde etkiledigi tespit edilmistir. Landon ve Smith (2017) ¢alismasinda 1970-2011 dénemi igin 16 Avrupa iilkesinde mali
kurallarin refah diizeyi iizerindeki etkisini incelemistir. Elde edilen sonuglar, mali kurallarin {ilkelerin refah diizeyi iizerinde
etkili olduguna yoneliktir. Badinger ve Nabieu vd. (2019) calismasinda Sahra Alt1 Afrika'daki 43 tilkede 1985-2011 yillarinda
mali kurallarin mali performans ve ekonomik biiylimeye olan etkisini incelenmistir. Elde edilen sonuglara gére, mali kurallarin
mali performansi 6nemli 6l¢iide artirdigim ve bilyiimeyi yavaslattigini géstermistir. Bununa birlikte mali dengeyi ve ekonomik
biiyiimeyi etkileyen en dnemli degiskenin harcama kurallar1 oldugu belirlenmistir. Tar1 ve Giines (2021), diinya genelinden
secilmis 24 iilkede 1988-2016 donemlerini kapsayan verileri kullanarak mali kurallarin mali kurallar oncesi ve sonrasi
enflasyon, biiylime ve biit¢e ac1g81 iizerindeki etkilerini panel veri ydonteminden faydalanarak analiz etmistir. Ulagilan sonuglarda
mali kural uygulamalarinin hem mali disiplin hem de fiyat istikrari, ekonomik biiyiime gibi makroekonomik gostergeler
iizerinde olumlu etki meydana getirdigi belirlenmistir.

Literatiirde yer alan ¢alismalar incelendiginde ilgili ampirik ¢aligmalarin {ilke gruplar1 veya uluslararasi: kuruluglara iiye iilkeler
bazinda yapildig1 goriilmektedir. Nitekim mali kurallar ulusal diizeyden ziyade uluslararas: kuruluslar tarafindan benimsenen
kriterlerden hareketle de yogun bir sekilde uygulanmaktadir. incelenen galigmalar genelinde mali kurallarin gerek biitge dengesi
gerekse ekonomik biiyiime gibi makroekonomik gostergeler iizerinde iyilestirici etkiler meydana getirdigi goriilmektedir. Bu
etkinin derecesi iilkelerin gelismislik diizeyine gore farklilik gosterebilecegi gibi calismada kullanilan yontem ve ele alinan
donemlerin farkliligindan da kaynaklanabilmektedir. Ele alinan ¢aligmada dogrudan mali kurallar ve mali disiplin arasindaki
iliskinin O6lgiilmesine odaklanilmis olup, bu haliyle c¢aligmanin ilgili literatiiriin zenginlesmesine katki saglamasi
beklenmektedir. Ayrica ¢alismanin AB iilkeleri 6zelinde ampirik veriler desteklenir nitelikte somut bulgular sunarak, ilgili
alandaki politika tartigmalarinin daha saglam bir temele oturtulmasina imkan saglayarak literatiire katki sunmasi
hedeflenmektedir. Calismada kullanilan yontemden hareketle de ¢alismanin literatiire katk: saglayabilmektedir. Panel ARDL
yontemi aracilifiyla sonuglar kisa ve uzun donem bazinda ayristirilmakta, bu da politika etkilerinin zaman boyutunda
incelenmesini imkan vermektedir.

3. METODOLOJI

3.1. Veri Seti ve Model
AB’ye iiye 27 iilke bazinda 1998-2023 doneminde maliye politikasinda uygulanan mali kuralin biitce dengesi lizerindeki
etkisinin arastirilmasi bu ¢aligmanin amacini olusturmaktadir. Calismada tiim iiye iilkeler igin elde edilen verilerin ortak zaman
dilimini kapsamast i¢in zaman kisit1 1998-2023 donemi arasindadir. Caligma kapsaminda biitge dengesi, mali kural indeksi,
biiyiime orani1 ve tiiketici fiyat endeksi verileri AB istatistiklerinin yer aldig1 Eurostat veri tabanindan elde edilmistir. Calisma
kapsaminda literatiirde yer alan ¢alismalardan hareketle olusturulan model asagida yer almaktadir.

denge; = Sy + fimalikural;, + f,buyume;, + fzenflasyon;, + €; (1)

Modeldeki esitlikte yer alan denge biitce dengesini, malikural iilkeler bazinda hesaplanan mali kural endeksini, buyume
ekonomik biiyiimeyi, enflasyon tiiketici fiyat endeksini, i yatay kesit birimlerini, ¢ zaman dilimini (1998-2023), ¢ ise hata
terimini gostermektedir. Biiylime ve enflasyon degiskeni modele kontrol degisken olarak dahil edilmis olup, bu temel ekonomik
gostergelerin biitgce dengesi iizerindeki etkisinin tespiti de amaglanmugtir.

Modele dahil edilen &rneklem birimler ve degiskenler bazinda betimleyici istatistiklere Tablo 1’de gosterilmistir.

Tablo 1. Degiskenlere Ait Betimleyici Istatistikler

Degisken Gozlem Ortalama Std. Sapma Minimum Maksimum
denge 702 -2,56 3,50 -32,1 6,9
buyume 702 2,56 3,84 -16 24,9
enflasyon 702 3,23 4,59 -1,7 59,1
malikural 702 0,26 0,99 -1,06 2,63
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Tablo 1’e gore, biitce dengesi degiskeni ortalama olarak -2,56 diizeyinde ger¢eklesmis olup, bu bulgu incelenen dénem ve
birimlerde genel olarak biitgenin agik verdigine isaret etmektedir. Biitge dengesi degiskenine iligkin standart sapmanin (3,50)
gorece yiiksek olmasi, incelenen birimler arasinda mali denge performanslarinin énemli 6lgiide farklilik gosterdigini ortaya
koymaktadir. Minimum degerin -32,1 gibi oldukga diisiik bir seviyede olmasi bazi birimlerde asir1 aciklarin s6z konusu
oldugunu gostermekte, 6te yandan maksimum degerin 6,9 olarak pozitif ¢ikmasi, belirli donemlerde ya da birimlerde fazla
veren Orneklerin de mevcut olduguna isaret etmektedir. Calismanin temel makroekonomik performans gostergelerinden biri
olan biiyiime orani ortalama olarak %2,56 seviyesinde bulunmustur. Bu oran, ilgili donem ve &rneklem bazinda pozitif bir
ekonomik biiyiime egilimine isaret etmektedir. Ancak, biiyiime degiskenine ait standart sapmanin 3,84 diizeyinde olmasi,
biiyiime oranlarimin gozlemler arasinda ¢nemli farkliliklar gosterdigini gostermektedir. Minimum biiylime oraninin -16
diizeyine kadar gerilemesi, bazi birimlerde ciddi ekonomik daralmalarin yasandigim ortaya koyarken; maksimum biiyiime
oraninin %24,9 gibi oldukea yiiksek bir degere ulagmasi, bazi1 donem veya iilkelerde hizli biiyiime donemlerinin varligini ortaya
koymaktadir. Enflasyon degiskeni incelendiginde ortalama enflasyon oraninin %3,23 oldugu goriilmektedir. Bu oran, genel
olarak istikrarl1 ve makul sayilabilecek bir fiyat artig oranina isaret etmekle birlikte, standart sapmanin 4,59 gibi yiiksek bir
degerde gergeklesmesi, drneklemde yer alan iilkeler ya da donemler arasinda enflasyon oranlarinin oldukg¢a degisken oldugunu
gostermektedir. Minimum degerin negatif olmasi (%-1,7), bazt donemlerde deflasyonist egilimlerin gozlemlendigini;
maksimum degerin ise %59,1 gibi ¢cok yiiksek bir diizeye ulagmasi ise, 6rneklemde yer alan bazi gozlemlerde yiiksek enflasyon
veya hiper-enflasyon kosullarinin da mevcut olabilecegini gostermektedir. Son olarak, ¢alismada mali disiplinin bir gostergesi
olarak kullamlan mali kural degiskenine iligkin ortalama deger 0,26 olarak tespit edilmistir. Bu durum, ilgili birimlerin mali
kural uygulama diizeylerinin genel olarak diisiik ya da simirlt oldugunu géstermektedir. Mali kural degiskenine iliskin standart
sapmanin 0,99 gibi ortalamanin yaklasik dort kat1 diizeyinde olmasi, bu degiskenin birimler arasinda oldukea farkli diizeylerde
uygulandigim ortaya koymaktadir. Minimum degerin -1,06 olarak bulunmast, bazi birimlerde mali kuralin hi¢ uygulanmadigi
veya olumsuz yonde etki yarattig1 bir durumu yansitabilirken; maksimum degerin 2,63 olmasi, belirli birimlerde gii¢lii bir mali
disiplin uygulamasinin mevcut olduguna isaret etmektedir.

3.2. Yontem

Calismada AB fiyesi 27 iilke bazinda mali kural endeksinin biitce dengesi {izerindeki etkinliginin belirlenebilmesi amactyla
Panel ARDL (Autoregressive Distributed Lag) yonteminden faydalanilmstir. Panel ARDL ydnteminin uygulanmasindan dnce,
degiskenlerin duraganliklarinin belirlenmesi gerekmektedir. Bunun i¢in literatiirde birim kok testleri gelistirilmistir. Gelistirilen
birim kok testlerinden bazilari birimler arasindaki yatay kesit bagimliligini dikkate alirken, bazilar dikkate almamaktadir. Bu
nedenle oncelikle degiskenlerin yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi gerekmektedir. Bu amagla, ¢alismada degiskenlere ve
modellere uygulanacak yatay kesit bagimliliginin tespitinde Breusch-Pagan (1980)’in Lagrange Multiplier (LM), Pesaran
(2004)’1n Cross-section Dependence (CD) ve CDLw testleri ile Pesaran vd. (2008) nin sapmast diizeltilmis Bias-Adjusted Cross
Sectionally Dependence Lagrange Multiplier (LMagj) testleri kullanilmustir. Yatay kesit bagimliliginin belirlenmesinden sonra
elde edilen bulgular dogrultusunda ikinci nesil birim kdk testlerinden biri olan Pesaran (2007) Cross-sectional Augmented
Dickey Fuller (CADF) panel birim kok testi kullanilmistir. Son olarak Panel ARDL yontemi uygulanmustir.

4. AMPIRIK BULGULAR
4.1. Yatay Kesit Bagimlih@: ve Birim Kok Testi

Panel veri analizinde degiskenlerin duraganliklar: arastirilmadan nce yatay kesit bagimliliginin belirlenmesi gerekmektedir.
Degiskenlerin birinde ortaya ¢ikan bir sokun diger degiskenlerde benzer diizeyde etkiye sahip olup olmadig tespit edilmelidir.
Boylelikle yatay kesit bagimlilig, ilerleyen asamalarda kullanilacak olan birim kok testlerinin tutarli sonug verebilmesi igin
kullanilacak testin se¢iminde rol oynamaktadir. Pesaran (2004) tarafindan yapilan bir ¢alismada degiskenler arasindaki
bagimliligin incelenmesi birim kdk testlerinin daha dogru yapilabilmesine imkan sagladigi ve bunun sonucunda tutarsiz
sonuglarin 6niine ge¢ildigi ifade edilmektedir (Sengodniil vd., 2018:1129). Yatay kesit bagimliliginin test edilmesine yonelik
olarak Breusch ve Pagan (1980) LM testi, Pesaran (2004) CDLwm testi, yine Pesaran (2004) CD testi ve Pesaran vd. (2008)
LM.gj testi kullanilmaktadir. Her bir testin kullanimi zaman boyutu ve yatay kesit sayisina gore degisebilmektedir. Caligma
kapsaminda zaman boyutunun (1998-2023) 26 y1l ve yatay kesit boyutunun AB iiyesi 27 iilke olmas1 nedeniyle Pesaran (2004)
CD testi ile Pesaran vd. (2008) LM.g testi sonuglart dikkate alinmaktadir.

Bu kapsamda ¢alismada yer alan degiskenlere iligkin yatay kesit bagimlilig1 test sonuglarina Tablo 2’de yer verilmektedir.

Tablo 2. Yatay Kesit Bagimlilig1 Testi Sonuclart

LM CDLM CD LMadj
Degiskenler . . . .
Ist. Prob. Ist. Prob. Ist. Prob. Ist. Prob.
denge 484,538 0,000 5,040 0,000 | -2,047 | 0,020%* 1,682 0,046%*
buyume 953,143 0,000 22,726 | 0,000 | -3.189 0.001* 3.203 0.001*
enflasyon 639,726 0,000 10,897 | 0,000 | -3.024 0.001* 2,144 0,016+
malikural 1013,151 0,000 24,991 0,000 | -2,072 | 0,019** 8,932 0,000+

Not: * %1, ** %5 ve *** %10 diizeyinde anlamhilig1 ifade etmektedir.
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Tablo 2’deki sonuglara gore panel genelindeki degiskenlerin yatay kesit bagimliliginin bulunmadigi seklinde kurulan Ho
hipotezi reddedilmekte ve yatay kesit bagimliligimn oldugu belirlenmistir. Degiskenler arasinda yatay kesit bagimliliginin
tespitinin ardindan degiskenlerin duraganliklarinin stnanmasi agamasina gegilebilmektedir. Bu noktada literatiirde yatay kesit
bagimliliginin varligini dikkate alan birim kok testleri gelistirilerek sonuglarin daha tutarli hale getirilmektedir. Literatiirde
yatay kesit bagimliligin1 dikkate alan birim kok testleri, ikinci nesil birim kok testleri olarak adlandirilmaktadir (Baltagi, 2005:
247-250; Yerdelen Tatoglu, 2013: 220). Calismada Pesaran (2007) tarafindan literatiire kazandirilan CADF birim kok testi
kullanilmustir. Test, standart ADF (Augmented Dickey-Fuller) regresyonunun gecikmeli yatay kesit ortalamalarim dikkate
alarak analiz etmektedir (Pesaran, 2007: 266). Degiskenlere iliskin CADF birim kok testi sonuglar Tablo 3’te gsterilmektedir.

Tablo 3. CADF Birim Kok Testi Sonuglari

<. e e . Kritik Degerler

Degisken CIPS istatistikleri %l % 5g %10
denge -1,744 -4,12 -3,34 -2,97
buyume -4,126 -4,12 -3,34 -2,97
enflasyon -2,592 -4,12 -3,34 -2,97
malikural -2,619 -4,12 -3,34 -2,97
Adenge -3,787 -4,12 -3,34 -2,97
Abuyume -4,428 -4,12 -3,34 -2,97
Aenflasyon -4,010 -4,12 -3,34 -2,97
Amalikural -4,127 -4,12 -3,34 -2,97

Tablo 3’te yer alan sonuglara gore ekonomik biiylimeyi ifade eden buyume degiskeni diizey degerinde duragandir. Biitce
dengesi, enflasyon ve mali kural degiskenleri ise diizey degerlerinde birim kok igerdiginden duragan degildir. Bu nedenle
birinci dereceden farklar1 alinarak yeniden analiz yapilmis ve degiskenlerin birinci farklariin birim koék icermedigi yani
duragan oldugu sonucuna ulagilmisgtir.

4.2. Panel ARDL Testi

Calisma kapsaminda olusturulan modelde kullamilan degiskenlere ait birim kok testi bulgularina gore tiim degiskenlerin aym
derecede duragan olmamalar geleneksel esbiitiinlesme testleriyle tahminde hatali sonuglara yol agabilecektir. Bu kapsamda
caligmada Panel ARDL testinden faydalanilmistir. Geleneksel testlere gore Panel ARDL yontemi birtakim avantajlara sahiptir.
Panel ARDL ydnteminin sahip oldugu avantajlardan birisi, panel ve yatay kesit bazinda kisa ve uzun donem sonuglar ayni
anda raporlayabilmesidir (Zardoub, 2021: 5). Ikinci avantaji, geleneksel esbiitiinlesme testlerinde degiskenlerin aym duraganlik
derecesine sahip olmalar1 gerekirken, Panel ARDL yonteminde ayni dereceden duragan olmalarmin yani sira farkl
derecelerden duragan olan degiskenlerle analiz yapilabilmesidir (Cheah ve Abdul-Rahim, 2018: 1205). Panel ARDL
yonteminin sahip oldugu avantajlardan iigiinciisii, hata diizeltme modeli temelinde tahmin yapildigindan daha az 6rneklemlerde
bile geleneksel esbiitiinlesme testlerine gore giivenilirligi yiiksek olmasidir (Narayan ve Narayan, 2005: 429). Panel ARDL
yonteminin sahip oldugu son avantaj ise, degiskenlerin farkl diizeylerdeki optimal gecikme uzunluklari dikkate alinabilmesidir
(Oztiirk ve Acaravel, 2010: 1939).

Panel ARDL yonteminde 6ncelikle degiskenler arasinda uzun donemli bir iliskinin varligini kisitsiz hata diizeltme modeline
cevrilerek, en kiiciik kareler yontemi ile tahmin edilmektedir. Ardindan bu modelden hareketle F veya Wald istatistigine
dayanan sinir testi uygulanmaktadir. Yapilan tahmin sonucu elde edilen F test istatistigi Pesaran vd. (2001) tarafindan
hesaplanan kritik degerler ile karsilagtirilir. Eger F test istatistigi kritik {ist sinir degerinden biiyiikse degiskenler arasinda uzun
donemli bir iliski yoktur seklinde kurulan Ho hipotezi reddedilerek uzun dénemli iliskinin oldugu sonucuna ulagilir (Ozdamar,
2015: 85). Sonrasinda ARDL yontemi uygulanmakta ve degiskenler arasinda belirlenen uygun gecikme sayilariyla uzun
donemli iligki analiz edilirken, hata diizeltme modeli yardimiyla da kisa dénemli iliski test edilmektedir. Caligma kapsaminda
orneklem iilkelerin yer aldig1 panel geneli Panel ARDL testi uygulanmistir. Panel ARDL testinden dnce degiskenlerin uygun
gecikme degerleri hesaplanmig ve optimal modelin ARDL (1,1,0,1) oldugu sonucuna ulagilmustir.

Panel ARDL modelinde grup tahmininin yapilmasinda Ortalama Grup (MG) ve Havuzlannms Ortalama Grup (PMG) tahmincisi
gelistirilmistir (Pesaran vd., 1999). MG tahmincisi Pesaran ve Smith (1995) tarafindan gelistirilmis olup, ARDL spesifikasyonu
parametreleri iizerinde higbir kisit koymadan her bir yatay kesit i¢in ayr1 regresyon tahmini yaparak ortalama panel tahmini
iretmektedir. Ancak MG tahmincisinde belirli parametreler paneldeki yatay kesitler arasinda ayni olmasina izin vermektedir.
Bu y6nii tahmincinin temel bir eksikligidir (Pesaran vd., 1999: 1; Giiler ve Ozyurt, 2011: 14-15). Bu eksiklik PMG tahmincisi
ile giderilmektedir. PMG tahmincisinde uzun donem katsayilar1 i¢in homojenlik simirlamas: yapilirken, kisa donem
parametrelerinde ise her bir parametrenin ayr1 ayri1 degisimine imkan vererek her biri i¢in ayr1 ortalama tahmin etmektedir
(Pesaran vd., 1999: 11). Bu nedenle panel ARDL yonteminde hangi tahmincinin kullanilmas: gerektigi Hausman (1978) testi
ile yapilmaktadir. Testte Ho hipotezi MG tahmincisinin etkin oldugunu ifade ederken, alternatif hipotez ise PMG tahmincisinin
etkin oldugunu ifade etmektedir (Hausman, 1978: 1253). Hausman (1978) testi sonuglar1 Tablo 4’te yer almaktadir.
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Tablo 4. Hausman Testi Sonuglar1

Degisken ® ® 0B @V VB | G
buyume 1,458 1,567 -0,109 0,343
enflasyon 0,052 -0,095 0,147 0,106 0.3326
malikural 0,247 0,602 -0,354 0,368

Tablo 4’te yer alan sonuglara panel genelinde Ho hipotezi reddedilerek PMG tahmincisinin panel ARDL modeli i¢in etkin
oldugu sonucuna ulasilmigtir. Panel ARDL PMG sonuglart Tablo 5°te yer almaktadir.

Tablo 5. Panel ARDL Testi Sonuglar1

Degisken Katsay1 Std. Hata z-istatistik Olasihik
Uzun Dénem Denklemi
buyume 1,567 0,103 15,25 0,000%*
enflasyon -0,095 0,071 -1,33 0,185
malikural 0,602 0,163 3,70 0,000*

Kisa Donem Denklemi

ECT -0,350 0,035 -9,96 0,000*
Abuyume 0,450 0,034 13,24 0,000%*
Aenflasyon 0,011 0,042 0,25 0,802
Amalikural 0,731 0,383 1,91 0,057+
sabit -2,203 0,282 -7,82 0,000%*

Not: * %1, ** %5 ve *** %10 diizeyinde anlamliigi ifade etmektedir.

Tablo 5’teki uzun dénem denklemi sonuclari incelendiginde, biiylime oram degiskeninin katsayisinin 1,567 oldugu ve bu
katsayinin %1 diizeyinde istatistiksel olarak anlamli oldugu tespit edilmistir. Bu bulgu, biiyiime oranindaki bir birimlik artisin,
uzun donemde biitce dengesi iizerinde ortalama 1,567 birimlik pozitif bir etki yarattigim gostermektedir. Diger taraftan,
enflasyon orani uzun dénemde beklenen yoniinde negatif bir katsayiya sahip olmasina ragmen (-0,095), ilgili katsaymnin
istatistiksel olarak anlamli bulunmamasi (p = 0,185) enflasyonun uzun dénemde biitge dengesi iizerinde belirgin bir etkisinin
olmadigim gostermektedir. Mali kural degiskeni ise uzun donemde anlamli ve pozitif bir etki gostermektedir (katsayr = 0,602;
p = 0,000). Bu durum, mali kural uygulamalarinin, biitce dengesini pozitif yonde etkiledigini ve mali disiplini sagladigini
gostermektedir.

Kisa donem dinamikleri agisindan hata diizeltme terimi (ECT) -0,350 olarak bulunmus ve %1 diizeyinde anlamlidir. Bu sonug,
sistemdeki kisa donem dengesizliklerin yaklasik %35’inin her donem diizeltildigini géstermektedir. Negatif ve anlamli bir hata
diizeltme katsayisinin varligi, uzun donem denge iliskisine geri doniisiin hizli ve istikrarli oldugunu teyit etmektedir. Kisa
donemde, biiylime oranmindaki degisimin biitge dengesi lizerinde %1 diizeyinde anlamli ve pozitif bir etkisi oldugu
gozlenmektedir. Bu bulgu, bilylimenin kisa dénemde de makroekonomik dengeyi giiglendirdigini gostermektedir. Buna
karsilik, enflasyondaki kisa donem degisim katsayisi anlamli bulunmamistir. Bu sonug, enflasyon soklarinin kisa vadede biitce
dengesi lizerinde anlaml bir etkisinin olmadigini géstermektedir. Mali kural degisiminin kisa donem katsayist %10 anlamlilik
diizeyinde anlamlidir. Katsayinin pozitif olmasi, kisa dénemde mali kural uygulamalarindaki iyilesmenin bagimli degiskeni
olumlu etkileyebilecegini gostermektedir. Ancak bu etkinin anlamlilig1 ve etkisinin zayif oldugu ifade edilebilir. Bu sonuglar
literatiirde yer alan Debrun ve Kumar (2007), Lagona ve Padovano (2007), Gollwitzer (2011), Tapsoba (2012), Karayaz1 ve
Tas (2019), Barbier-Gauchard vd. (2021) tarafindan elde edilen sonuglari destekler niteliktedir.

5. SONUC

Caligmada AB {iyesi 27 iilke kapsaminda mali kurallarin biitge dengesi {izerindeki etkisi incelenmis, mali kurallarin mali
disiplinin tesisindeki rolii arastirilmustir. Giliniimiizde AB, ekonomik ve parasal birlik agisindan 6nemli bir 6rnek teskil
etmektedir. Birlik mevzuati ve Birlige iiye lilkeler arasinda imzalanan anlagmalar ¢er¢evesinde, iilkelerin temel mali
gostergelerine iliskin sayisal hedefler ve sinirlamalar belirlenmektedir. Bu diizenlemelerin en 6nemli 6rneklerinden biri, 1993
yilinda yiiriirliige giren Maastricht Antlasmasidir. Bu antlagmayla iiye {ilkelerin biit¢e dengesi ve kamu borg stoku gibi mali
gostergelerine yonelik sayisal sinirlamalar (biitge agiginin GSYH nin %3’nii, kamu borcunun ise %60’nm1 agmamasi gibi)
getirilmistir. Mali kurallar olarak ifade edilen bu sayisal sinirlamalar ile baslangigta amaglanan, iiye iilkelerin kamu maliyesinde
disiplinli bir yapinin olusturulmasidir. Bununla birlikte mali kurallar aracilifryla meydana gelen ekonomik dalgalanmalarin
olumsuz etkileri azaltilarak Birlik genelinde makroekonomik istikrarin saglanmasi da amaglanmaktadir.
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AB fiyesi iilkelerde mali kural uygulamalarinin mali disiplin {izerindeki etkisini 6l¢gmeye yonelik yapilan ¢alismada, bagiml
degiskenin biitce dengesi, bagimsiz degiskenlerin ise mali kural, biiyiime ve enflasyonun oldugu bir model olusturulmustur.
Mali kural, bityiime ve enflasyonun mali kural {izerindeki etkisini 6lgmek i¢in Panel ARDL yonteminden faydalanilmistir.
Degiskenler arasindaki iliskiyi 6l¢meden Once analize yatay kesit bagimliligi ve birim kok testlerinin uygulanmastyla
baslanmustir. Yatay kesit bagimlilig1 testi sonuglarina gore panel genelinde degiskenlerde yatay kesit bagimliligimin oldugu
tespit edilmis olup, uygulanacak birim kok testi bu durumu goz oniinde bulundurarak se¢ilmistir. CADF birim kok testi
sonuclarina gore diizeyde duragan olmayan degiskenler, birinci farklar alinarak duragan hale getirilmistir. Birim kok testi
sonuglarina gore bilyiime degiskeni diizeyde, mali kural, biitge dengesi ve enflasyon degiskeninin ise birinci farklarinda
duragan oldugu belirlenmistir. Modelde yer alan degiskenlerin hepsinin ayni diizeyde duragan olmamasi nedeniyle
esbiitiinlesme testi olarak Panel ARDL testi kullanilmigtir. Panel ARDL testi geleneksel esbiitiinlesme testlerinin aksine
modelde yer alan degiskenler farkli derecelerde duragan oldugu takdirde kullanilabilmektedir. Ayrica bu test hem kisa hem
uzun dénem sonuglarini ayni anda raporlayabilmektedir.

Panel ARDL testi uzun donem sonuglarma gore bilyiimenin biitce dengesi lizerinde istatistiksel olarak anlamli ve pozitif bir
etki meydana getirdigi, dolayisiyla biiylime oranindaki bir birimlik artigin biitge dengesini olumlu yonde etkiledigi
belirlenmistir. Diger taraftan enflasyonun biit¢e dengesi iizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkiye sahip olmadigi sonucuna
ulasilmistir. Mali kurallarin ise biitge dengesi lizerinde pozitif ve anlamli bir etkiye sahip oldugu tespit edilmistir. Buna gore
mali kural uygulamalarindaki bir birimlik degisiklik biitce dengesini olumlu yonde etkilemektedir. Kisa dénem sonuglarina
bakildiginda ise enflasyonun biitgce dengesi lizerinde anlamli bir etkisinin olmadigi, bilyiime ve mali kurallarin ise anlamli ve
pozitif bir etkiye sahip oldugu goriilmiistiir.

Elde edilen sonuglar, AB iiyesi iilkelerde mali kural uygulamalarinin mali disiplinin tesisi agisindan 6nemli bir islev gordiigtinii
ortaya koymaktadir. Bu durum literatiirde yer alan teorik beklentilerle uyumludur. Ozellikle kamu harcamalarin kontrol altina
alinmasi, biit¢e agiklarinin azaltilmasi ve kamu borcunun siirdiiriilebilir bir seviyede tutulmasi i¢in mali kurallar 6nemli bir
arag olarak kullanilabilmektedir. Bununla birlikte mali kurallar sadece hedeflerin saglanmasini degil, piyasalarin daha giivenli
hale gelmesine ve ekonomik istikrarin korunmasina da katki saglamaktadir. Mali kurallardan beklenen bu amaglarin daha giiglii
ve uzun vadede kalict bir sekilde gerceklesmesi icin bu tiir uygulamalarin kurumsal gerceveye ve bagimsiz denetim
mekanizmalar1 tarafindan denetlenmesi 6nem arz etmektedir. Bu agidan AB’de mali kurallarin sadece politika tercihi olarak
uygulanmamasi, yasal ve kurumsal ger¢eve iginde tanimlanmasi bu kurallarin mali disiplin {izerindeki etkisini arttirdigt
sOylenebilir. Sonug olarak AB iiyesi iilkeler acisindan elde edilen bu bulgular mali kurallarin gelismis ve gelismekte olan
iilkelerde onemli bir politika araci olarak degerlendirilmesi gerektigini ortaya koymaktadir. Bununla birlikte dzellikle kronik
biitgce ac1g1 sorunu olan iilkelerde uygulanan mali kurallarin yasal bir zemine oturtularak giivence altina alinmasi ve bagimsiz
mekanizmalar aracilifiyla denetlenebilir olmasi bu sorun ¢dziim olusturabilmektedir. Ayrica devlet mali performansin
hedeflerle uyumunu belirli dénemler igin olarak raporlamali ve gerekgeleriyle birlikte agiklamalidir. Bu gibi uygulamalar kamu
politikalarinda hesap verebilirlik ve seffaflig: arttirarak keyfi politikalar1 sinirlandirabilir.

YAZAR BEYANI

Arastirma ve Yayin Etigi Beyanm: Bu caligma bilimsel arastirma ve yayin etigi kurallarina uygun olarak hazirlanmstir.
Etik Kurul Onay1: Bu arastirma etik kurul izni gerektiren analizleri kapsamadigindan etik kurul onay: gerektirmemektedir.
Yazar Katkilari: Calismanin tiim agsamalan yazar tarafindan gergeklestirilmistir.

Cikar Catismasi: Yazar acisindan ya da iiglincii taraflar agisindan ¢alismadan kaynakl ¢ikar ¢atigsmasi bulunmamaktadir.
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