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Giniimiizde bircok ekonomide kamu kesiminin finansman agig: verdigi
gozlemlenmektedir. Ozellikle gelismekte olan iilkelerde bu agiklannn GSMH
igindeki paylart 6nemli derecede yiiksektir. Bu yiizden biitge agiklari, gesitli
iilkelerdeki ekonomik istikrarsizik sorununun kaynafi ya da en Onemli
sebeplerinden biri olarak degerlendiriimektedir. Bu yamyla biitge agiklarinin
ekonomik etkilerinin bilinmesi 6nemlidir. Gerek iktisat politikalarin1 olusturmak
icin, gerekse iktisat teorisindeki tartigmalara 1gik tutmak igin, bitge agiklarinin
etkileri birgok kantitatif ¢aligmaya konu olmustur.

Bu c¢aligmanin birinci bolimiinde iktisat teorisinde biitge agiklan
hakkindaki tartigmalar incelenmistir. Iktisat teorisinde biitge aciklari sorunu
iktisadi ekoller agisindan ele alinmigtir. Bu amagla Keynesyen, Neoklasik ve

Yeniklasik iktisadin kamu agiklart hakkinda ortaya koyduklar: kuramsal modeller
tartigtimagtir.

Kamu agiklarinin sebepleri ve etkileri iilkelerin ekonomik yapilanyla da
ilgili oldugu i¢in, ikinci bolimde Tiirkiye’de kamu kesiminin gelir ve harcama
yapilan incelenmigtir.

Son boliimde Tiirkiye’de kamu agiklarinin etkileri ekonometrik model ve
teknikler yardimiyla ortaya konmaya ¢alisilmustir.

Yapilan caligmada Tirkiye’de bitge agiklarinin enflasyon, faiz orami,
odemeler dengesi gibi belli bagli ekonomik gostergelerle iliskili oldugu
gorillmistiir.



ABSTRACT

Today public sector’s financial deficits in many economies have been
observed. Ratio of deficit to Gross National Product (GNP) is quitely high,
particuarly in developing countries. Thus, budget deficits have been evaluated as
one of the most important reason or source for economic instability problem. It is
important to know the economic effects of budget deficits at this point.The effects
of budget deficits have been becoming an issue for many quantitative studies in
both grounds to form some economic policies and to show the way of discussions
in economic theory : ‘

In the first part of this study, the discussions about budget deficits were
studied. The problem of budget deficits in economic theory was dealt with as
regards economic schools. For this purpose, the therotical models about public
deficits which had been brought up by Keyne51an, Neo-Classical and New
Classical economics were discussed.

Because reasons and effects of public deficits are related to countries’
economic structures; in the second part, revenue and expenditure of Turkish
public sector were studied.

Finally, the effects of public deficits in Turkey have been tried to bring
up through an econometric model and statistical technics.

In this study, it is proved that the budget deficits in Turkey have been
related to main economic indicators like inflation, interest rate, and balace of
payments. )
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GIRIS

Giiniimiiziin modern toplumlarinda devletin ekonomi igindeki pay: yiizde
ellilere kadar ulasmaktadir. Devletin ekonomideki payinin azaltilmast yoniindeki
tim popiiler tartismalara ragmen, ¢ogu iilkkede kamu kesiminin nisbi
biiyiikligiiniin azalmadigi da gozlenmektedir. Devasa bityiikliiklere ulagan kamu
kesiminin finansman agiginin ekonomi iizerinde olumlu yada olumsuz birtakim
etkilerinin olacag1 diigiincesi neredeyse toplumsal bir kabul gormiigtiir. Belki
klasik iktisadin mirasi, belki de 6zellikle gelismekte olan ulkelerde biitge agiginin
merkez bankasi kaynaklarina bagvurularak finanse edilmesinin olumsuz
tecriibelerinin etkisiyle, biitge dengesi ideal durum olarak degerlendirilirken, bitge

agigin ekonomi tizerinde olumsuz etkilerinin olacagina inamlmaktadir.

Bu konuda toplumun goriisii ne olursa olsun, iktisat¢ilar farkli kutuplara
ayrilarak konuyu degerlendirmektedir. Yine de biit¢e agiklant hakkinda
iktisatgilarin fikirleri ne kadar birbirinden aynlirsa aynilsin ve ne kadar cesitli
olursa olsun, bu konudaki gériisler, birgok iktisadi tartigmada oldugu gibi, temelde
aktivist-miidehaleci ekonomik goriislerle muhafazakar iktisadi gorisler arasinda
olmaktadir. Her iki kesim igin de kamu agiklarinin etkileri, kendi ekonomi
anlayislarini savunmak igin kilit noktalardan biridir. Dolayisiyla biitge agiklar
Uzerine siregiden tartigmalarin tek sebebi bu sorunun kendisini siklikla
gostermesi ve giinlik yasamda hissedilmesi degil, kamu agiklarimin iki kargit
iktisadi yaklagimin farkliliklarim ortaya koyabilecekleri en verimli alanlardan biri
olmasidir. Bilindigi gibi ekonomi diinyasindaki bu ayrim temelde Keynes’in
ortaya ¢ikisiyla baglar. Ondan 6nce yaygin bir sekilde benimsenen Denk Biitce
Ilkesi, dayanak noktasim, ozel biitgelerle devlet biitgesi arasindaki analojiye
dayanan ekonomik bir sagduyudan aliyordu. Oysa Keynes’le beraber ingaa edilen
makroekonomi disiplini, insan sagduyusunun ekonomik yasamin isleyisle her

zaman ortiismedigini gostermistir. Ornegin tasarruf paradoksunun toplumun



toplam tasarruflarinin artmasinin herzaman olumlu olmadigini gostermesi gibi,
Denk Biitge Ilkesi’nin de kimi durumlarda ekonomik sorunlari daha da arttiracag;
anlagilmistir. Dolayisiyla bir ekonomik durgunluk hatta depresyonda, topluma
daha fazla tasarruf etme, devlete de gelir ve giderlerini mutlaka denklestirme
yoniinde yapilan ¢agrilar bugiin taribe karigmistir. Giiniimiizde devletin biit¢e
ag181 vermemesini savunanlarsa, gorislerini daha bilimsel ve teknik temellere
oturtmaktadirlar. Ote yandan giiniimiizde bir¢ok iilkede, ekonomik konjonktiir ne
olursa olsun kamu kesiminin ag¢ik verdigi gozlenmektedir. Bu durumsa Keynes’in
ekonomik konjonktiire gore biitge agigi ya da fazlasi verilmesin savunan
gorislerinden uzaktir. Keynesyen iktisadin biitge agiklarinin ekonomi tizerindeki
etkisi konusundaki gorlsleri uzunca bir stre iktisat diinyasinda hakim
konumdayken, 1970°li yillarla beraber aktivist politikalarin etkinsizligi
baglaminda yeni klasik ve Ricardian itirazla kargilagmigtir. Caligmanin birinci

bolumiinde bu tartigmalar ¢esitli iktisat okullar agisindan verilecektir.

Bilindigi gibi tilkemizde de kamu agiklar1 uzun yillardan beri yaganan bir
sorundur. Ikinci bolimde Tiirkiye’de biitge agid1 sorununun nedenlerine genel
olarak bakilacaktir. Kamu agiklarimin olusumunda Tirkiye’ye 06zgi nedenler

ortaya konulmaya ¢aligilacaktir.

Calismanin son boliimiinde, Tirk ekonomisindeki butge aciklarinn,
yasanan belli basli ekonomik sorunlarla iligkisi olup olmadigi, ekonometrik

modellerin ve tekniklerin yardimiyla incelenecektir.
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BIRINCI BOLUM

IKTISAT TEORISiINDE BUTCE ACIGI SORUNU

1.BUTCE ACIKLARI VE GSMH’DAKI DALGALANMALAR
Biitge agiklarinin ekonomi tuzerindeki etkileri, bu ag¢iklarin finansman
yontemine bagh olarak degisecektir. Bir devletin biitgesi agik veriyorsa, bu agik

temelde iki yontemle finanse edilebilir: Devlet bor¢lanmasi ya da para basmak.

Bu bolumde bitge agiklarinin borglanma yontemiyle finansmanini ve bu

yontemimin milli gelir izerindeki etkileri incelenecektir.

1.1. Biit¢ce AciZinin Bor¢ia Finansman

1.1.1. Keynesyen Yaklasim

Keynesyen iktisatgilarin  bitge agiklarina bakisi, kaynaklanin tam

degerlendirilemedigi, tam istihdamin ancak rassal bir sekilde ortaya ¢ikabilecek



bir ekonomik durum oldugu ve nihayet ekonomik bireylerin uzak goriisli
olmadigi(miyop) bir ekonomi anlayigina bagli olarak sekillenmistir. Keynesyen

iktisatgilarin ekonomiye iliskin kabulleri ayni zamanda da analitik modellerinin

varsayimlarini olusturmustur.

Eger ekonomide kullanilmayan kaynaklar varsa devletin ilave harcama
yapmast bu kaynaklarin da istihdam edilmesini saglayacaktir. Devlet
harcamalarini arttirdiginda, miyop birimlerin titkketim harcamalari harcanabilir
gelirlerine bagh oldugu igin, toplam tiketim de artacaktir. Boylelikle uygun
miktarda bir biitge agigiyla, 6zel kesimin, ekonominin kaynaklarina oranla diigitk
olan harcamalarn telafi edilmis ve tam istihdam saglanmis olacaktir. Keynes
tarafindan gelistirilen bu regetenin sistematik hale getirilmesi Keynes’in
takipcileri ve Ozellikle de Hansen tarafindan gergeklestirilmistir. Bu goriisiin
sistematize olmasi demek, toplam talep yetersizlii durumunda oldugu gibi,
toplam talep fazlasi durumunda da biit¢enin bir ekonomi politikas: araci olarak
kullamlabilmesi demektir. Aslinda Keynes’in kendisi ¢aligmalarinda tam
istihdamin saglanmas: i¢in maliye politikast kavramim vurgulamamis, bu kavrami
yerlestirmek Alvin Hansen’e kalmistir.! Hansen aymi zamanda devlet
borglanmasinin  bireylerin borglanmasindan farkhi oldugunu, birey ile devlet
borglanmasi arasinda yapilan analojinin ve bu analojiye dayanan ortodoks finansal
prensiplerin devlet agisindan gecersiz oldugunu iddia etmistir. Yine Hansen’e
gore devletin borglanma kapasitesi, ulusal vergilendirme kapasitesi; enflasyon
tehlikesi ve gelir dagilim tarafindan belirlenir. Ayrica bor¢lanmanin limitleri
kesin degil esnektir.? Dolayistyla devletin gerektiginde biitge agigt vermesi ve bu
ac1g1 borcglanarak finanse etmesi klasik iktisat¢ilarin iddialarmin aksine ekonomi

i¢in olumiu olacaktir.

Iik Keynesyen iktisat¢ilarin analizlerinde kullandiklari toplam arz egrisi

tam istihdam noktasina kadar tamamen yataydir. Tam istihdamin altinda firmalar

! Jesse Burkhead. “The Balanced Budget”, Quarterly Journal of Economics, LXVII,
(May 1956), s. 207.
* Aym, 5.207.



kapasitelerini tam olarak kullanamamaktadirlar. Ekonomide atil kaynaklar
mevcuttur. Toplam talep arttiginda firmalar bu atill kaynaklarim kullanmaya
baslayacaklar ve milli gelir artacaktir. Fiyatlar genel diizeyindeyse bir degisme
olmayacaktir. Bu durum tam istihdam sinirina kadar gegerlidir. Ekonomi tam
istihdam sinirina geldiginde toplam arz egrisi klasik iktisatgilarin éngérdigii gibi
dikey olacaktir. Bu noktadan sonra devletin toplam arzi uyarmasi yalnizca fiyatlar
genel diizeyini arttiracaktir. Yatay toplam arz egrisi, arz egrisinin bi¢imine iligkin
tartigmalarin iki u¢ noktasindan biridir. Daha sonralari Keynesyen iktisat¢ilarin da
terk ettikleri bu yaklasim yerini, modellerde pozitif egimli arz egrisinin

kullanilmasina birakmusgtir.

Burada klasiklerin, devlet harcamalarinin 6zel sektor harcamalan
tizerinde caydirici olacag iddiasinin gecerliligi de onemlidir. Klasik iktisatgilar
bir birimlik devlet harcamasinin esit miktarda 6zel kesim harcamasini
engelleyecegini iddia etmislerdir. Onlara gore ekonomi sitirekli tam istihdam
durumundadir. Toplam arz veri olduguna gore , devletin daha fazla harcama
yapmasi toplam ¢iktiyr arttiramayacaktir. Bu durumda yalnizca toplam harcama
iginde devletin pay: artacaktir. Bu durum, iktisat literatiirinde “crowding out” ya
da “dislama etkisi” olarak adlandiriimaktadir. Burada klasiklerin agiklama tarziyla
vurgulanan diglama etkisi, daha modern iktisat¢ilar tarafindan, artan devlet
harcamalariyla beraber artan devlet bor¢lanmasimin yiikselttigi faiz oranlarina
bagli olarak agiklanmustir: Artan faiz oranlar ozel sektorin yatirim harcamasini
azaltacaktir. Boylelikle artan devlet harcamalarina azalan 6zel sektor harcamalar
eslik edecektir. Ancak bu durumda, dislama etkisinin klasik versiyonunda oldugu
gibi, devlet harcamalarinin 6zel kesim harcamalarimi esit miktarda azaltacagin
iddia etmek miimkiin degildir. Bu, yatirim talebini ve spekiilatif para talebini
belirleyen parametrelere gore degisecektir. Bu ayrintilar biitge agiklanyla faiz

oranlarinin iligkisini inceleyen bolumde tartigilacaktir.

Tipki klasiklerin dikey arz egrisine bagh olarak tam diglama etkisini
savunmalar1 gibi, ilk Keynesyenler de diglama etkisinin olugmayacagim iddia

etmislerdir. Yatay arz egrisinin varligini kabul eden bu iktisatgilarin gorusleri bir



yana, dislama etkisiyle ilgili olarak giiniimiizde yapilan tartigmalar, boyle bir

durumun olup olmadigindan ¢ok, diglama etkisinin boyutu {izerinedir.

Keynes’in c¢agdas takipgileri de caliymalarinda devletin toplam talebi
yoneterek ekonomik istikrari saglayabilecegini savunmaktadirlar. Keynesyen
iktisatgilar i¢in biit¢e agiklari sakimlmasi gereken bir ekonomik durum degil, bir
politika aracidir. Keynesyen iktisadin sekillendigi yillarda gegerli olmamasina
ragmen, talep fazlas1 durumunda da biitge fazlasi verilerek enflasyonist siirecin

Online gegilebilinir.

Asagidaki sekilde ekonomide bir talep yetersizligi oldugu durumda biitge

acig verilerek, tam istihdam gelir seviyesine nasil ulasildigi gosterilmektedir.

AS

P2 D2

P

AD2
\ AD1

Yi y# Y
Sekil 1.1

>

Biitce Acigimin Toplam Talep Uzerindeki Etkisi



Yukaridaki sekilde Y milli geliri, P fiyatlar genel seviyesini, AD toplam
talebi, AS toplam arzi ve LRAS egrisi de uzun donemli toplam arzi ifade

etmektedir. Ekonomi baslangigta kaynaklann eksik istihdam edildigi D, denge
duzeyindedir. Artan devlet harcamas: toplam talebi uyararak AD,’den AD,’ye

kaydirmigtir. Fiyatlar genel seviyesindeki bir kerelik artig pahasina, mili gelir tam

istihdam seviyesine yiikseltilmigtir.

Genel hatlanyla ortaya konan bu Keynesyen yaklagimi elestiren
iktisatgilar, daha ¢ok diglama etkisinin olumsuz etkileri ve rasyonel bireylerin

davranig modellerini vurgulamislardir.

1.1.2. Neoklasik Yaklasim

Neoklasik yaklagimin dayandig: {i¢ temel varsayim vardir. Bunlardan
birincisi, borg alip vermenin piyasa faiz oranindan serbest¢e yapilabildigi bir
ortamda tiiketimin, bir donemleraras! optimizasyon probleminin ¢6ziimii olarak
yapildigidir. Ikinci olarak ekonomik bireyler simrli yasamlari oldugunun
bilincindedirler. Tiketimlerini bunun bilincinde olarak ayarlarlar. Bu nokta
neoklasik iktisatla Ricardian yaklagimi birbirinden ayirmaktadir. Daha sonra
tartigilacagl gibi, Ricardian goriigi benimseyenler tiketicilerin sinirsiz yasama
sahip bireylermis gibi hareket ettiklerini iddia ederler. Son olarak piyasa
temizleyici modelierin butiin dénemiler igin gegerli olduguna inanirlar. Piyasalarin
sirekli dengede oldugu varsayim: da Neoklasik yaklasimla, kaynaklarin eksik

istihdam edildigini varsayan Keynesyen yaklasim arasindaki en énemli farktir.?

Bu varsayimlara baglh olan Neoklasiklerin ilk ¢aligmalarinda, devlet
tahvillerinin halk tarafindan artan miktarda tutulmasinin sermaye-emek katsayisi

uzerinde olumsuz etkisi olacagi ortaya konmustur. Bu iligkini varhii da su sekilde

? Bernheim, B. Douglas, “A Neoclassical Perspective on Budget Deficits”, Journal of
Economic Perspectives, Volume 3, Number 2, (Spring 1989). s. 57-59.



ortaya konmustur: Piyasalarda gegerli olan faiz oraminda, ekonomik bireyler
ellerinde daha fazla tahvil tutmak i¢in goniilsiiz davranacaktir. Bireylerin daha
fazla tahvil tutmalan i¢in faiz oranlarinin artmast gerekmektedir. Artan faiz
oranlan tasarrufu tesvik ederken, yatirimlar1 da azaltacaktir. Bu durum yeni bir
tasarruf-yatirim esitligi saglanana kadar siirecektir. Eger biitge agiklan sireklilik
kazanmugsa, bu agiklar diglama etkisine neden olacaklar ve ekonominin uzun

dénemli sermaye birikimini disiireceklerdir.*

Surekli buitge agiklarimin uzun vadeli etkileri bir yana, gegici biitge
agiklarinin etkileri daha farkhi olacaktir. Oncelikle bireylerin yagam siireleri
yeterince uzun oldugu i¢in biitce agigina bagh olarak artan yasamboyu servetin
cari titkketim tizerine etkisi simirl1 olacaktir. Ikinci olarak eger hiikiimet harcamalart
sabitse, artan biit¢e agigimnin sebebi azalan vergilerdir. Bu da daha digtik marjinal
vergi oranlar1 demektir. Boylelikle vergi sonrasi gelirdeki artis, tasarrufu tegvik
edecektir. Vergi sonrasindaki gelirdeki artisin tasarruflan tesvik eden etkisi, servet
etkisinin titketimi tesvik eden etkisine baskin olursa, toplam tasarruflar artacaktir.
Goruldigu gibi gegici biitce agiklart diglama etkisi bir yana, toplam tasarruf

tizerinde olumlu etki yapabilmektedir.’

Bununla beraber her iki durumda da biit¢e agiklar toplam talebi uyarip
denge milli gelir seviyesini degistiremeyeceklerdir. Ekonomik bireyler
titketimlerini bir omiir itibariyla planlayan rasyonel bireyler olduklar i¢in, bitge
aciklarindan kaynaklanan gelirlerindeki gegici nitelikli artiglara bagli olarak
titketimlerini arttirmayacaklardir. Zaten Neoklasik iktisat¢ilar ekonominin siirekli
tam 1stihdamda oldugunu varsaydiklar igin toplam talep yonetimi de gereksizdir.
Bu iktisatgilar daha ¢ok biitge artiglarinin uzun vadeli etkileriyle ilgilenmislerdir.
Bu etkilerin en 6nemlisi de diglama etkisine bagli olarak sermaye birikim oraninin

dismesi ve toplumun daha diisiik bir refah seviyesine mahkum olmasidir.

‘f Bernheim, B.Douglas, s. 57.
* Bernheim, B.Douglas, s. 58



1.1.3 Yeni Klasik Yaklasim

1970711 yillarla beraber giindeme gelen Yeni Klasik iktisat, aslinda Klasik
ve Neoklasik okullarla aym temel tzerinde yikselmektedir. Piyasa temizleyici
modellerin gegerliligi, ekonomide kaynaklarin tam istihdam edilmesi gibi Klasik
iktisadin temel varsayimlarimi Yeni Klasik iktisatgilar da savunmaktadir. Ote
yandan bu varsayimlarin kabul edilmesi halinde ekonominin de Klasik
iktisatgilarin  ongordigu  sekilde islemesi yani strekli tam istihdamin
gerceklesmesi, devletin  ekonomiye midahalelerinin  etkisiz  kalmasi
gerekmektedir. Ancak gozlemler bu 6ngoriileri her zaman hakh gikarmamaktadir.
Cesitli ekonomilerde zaman zaman igsizligin rahatsiz edici boyutlara vardig: ya da
genisletici para politikalarinin milli gelir diizeyini arttirabildigi bir gergektir. Yeni
Klasik iktisatgilar da Klasik varsayimlarin dogal sonuglariyla ekonominin yaganan
gercekleri arasindaki uyumsuzlugu Rasyonel Bekleyisler hipotezini kabul ederek

¢Ozmiis gériinmel‘:tedirler.6

Rasyonel Bekleyisler hipotezi, ekonomik kararlarimi gelecek dénemlere
ait beklentilerine dayanarak alan bireylerin olugturdugu bir ekonomiyi tasvir eder.
Buna gore bireyler i¢in gelecek belirsizdir. Ancak ekonomik bireyler ellerindeki
tim enformasyonu kullanarak, belli bash ekonomik buyikluklerin gelecekte
alabilecegi degerleri tahmin ederler. Bu tahminlerinde yanilgiya diigmeleri de
miimkiindir. Ancak bireylerin sistematik hata yapmalar olasihigi, bu yaklasima
gore miimkiin degildir. Bunun anlami bireylerin siirekli, aynt hataya diigmelerinin

olanaksiz oldugudur.

Bu yaklasim biitge agiklarinin ekonomik etkilerini tahlil etmek agisindan
da 6nem tagimaktadir. Ekonomi yonetimi ister toplam talep yonetimi igin isterse
harcamalarim karsilayamadigindan olsun, biitge agig1 verme yoluna giderse, bu
agigin etkileri toplumun bu durumu bekleyip beklemedigine gore degisecekitir.

Iktisat literatiiriinde beklenen-beklenmeyen politika ayrimi olarak yer alan bu

® N. Gregory Mankiw, "Real Business Cycles: A New Keynesian Perspective” Journal
of Economic Perspectives, Volume 3, Number 3, (Summer 1989), s. 80.
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durum su sekilde 6zetlenebilir: Ekonomi yonetiminin uygulayacag: politika eger
ekonomik birimler tarafindan bekleniyorsa, bu politikanin etkisi olmayacaktir.
Halk politika degisikligini 6ngérdugiinde kendi davramglarimi da esanli olarak
degistirecektir. Bu durumda da bilingli bir ekonomik politika degisikliginin temel
aldigi ekonometrik modellerde one siirilen yapisal iliskiler de degisecektir.’
Boylelikle politika degisikliginin higbir etkisi olmayacak ya da bu etki istenen
yonde ger¢eklesmeyecektir. Bir ekonomi politikasinin etkin olabilmesi, ancak bu
politika degisikliginin halk tarafindan beklenmedigi bir durumda mimkin
olabilecektir. Ote yandan beklenmedik politika degisikligi de ekonomik birimlerin
beklentilerini olustururken degerlendirecegdi bir deneyim olacaktir. Ekonomik
bireylerin sistematik hatalar yapmadiklan kabul edilirse, beklenmedik politika
degisikliginin uygulandig: sartlar bir daha ortaya ¢iktiginda, artik bu yonde bir
politika degisikligi ekohomik birimlerin beklentileri agisindan bir stirpriz durum

olmayacaktir.

Daha once bitge acgiginin etkileri Keynesyen vyaklagim agisindan
degerlendirilmisti. Yine bir eksik istihdam durumunda, istihdam diizeyini
arttirmak i¢in bitge agig1 veren bir hitkiimetin Yeni Klasik yaklagima gore basarili
olmast miimkiin miidiir? Oncelikle Yeni Klasik diinyada eksik istihdamin tek bir
sekilde mimkin oldugunu belitmek gerekmektedir. O da fiyatlar genel
seviyesine iligskin beklentilerin yanlis olmasi durumundadir. Eger ekonomik
birimler fiyatlar genel seviyesini oldugundan daha yiiksek tahmin ediyorlarsa, reel
Ucretlerinin  azaldiin1  dustinerek emeklerini  arzetmeyebilirler. ya da reel
tcretlerini korumak i¢in daha yiksek nominal Geretler talep edebilirler. Bu
durumda dahi ekonomi yonetiminin gérevi para ya da maliye politikalariyla talebi
uyarmak degil,bﬁyatlar genel seviyesine iliskin dogru verileri yayinlayarak halkin

beklentilerini dogru bir sekilde olusturmalarina yardimer olmaktir.®

! flyas Siklar, “Beklenen Ekonomi Politikasinin Etkinsizligi ve Gelismekte Olan
Ulkeler”. Eskisehir Anadolu Universitesi iktisadi ve idari Bilimler Fakiiltesi
Dergisi, cilt X, say1 1-2, (1992) s. 68.

8 Rudiger Dombush, Stanley Fischer, Richard Startz, Macroeconomics, (New York:
Irwin/mcGraw-Hill, 1998). s. 160.
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Asagidaki sekilde ekonomi tam istihdamdayken devletin toplam talebi

uyarmasimn sonuglan ortaya konmaktadir.

P2
P1
Po

Sekil 1.2

Ekonomi Tam Istihdam Diizeyindeyken Toplam Talepteki Artisin
Etkileri

Yeni Klasik ekonomide tam istihdam ve ekonomik istikrar yalmizca
beklenen fiyatlar genel diizeyi P®, gergeklesen fiyatlar genel dizeyi Poa esit
oldugu durumda miumkiindir. Baglangicta Do denge diizeyinde bu durum
gerceklesmektedir. Kamu kesiminin verdigi biitge agigma bagl olarak toplam
talebin uyarilmasinin sonucu ekonomik birimlerin beklentilerine baglt olarak

degisecektir.

Eger halk devletin toplam talebi uyaracagmnt bekliyorsa, fiyatlar genel
seviyesinin Pz diizeyine ¢ikacagimt da tahmin etmektedir. Iscilerin reel ticretlerini
korumak i¢in daha yiiksek nominal tcretler talep etmeleri toplam arz1 sola dogru
kaydiracaktir. Ekonominin veni denge noktas: P2 fiyatlar genel diizeyi ve tam
istihdami ifada eden Y* milli gelir seviyesinde olusacaktir. Bu yeni denge
diizeyinin bagslangi¢ denge gelir seviyesinden farki, fiyatlar genel seviyesinin daha
da yikselmesidir. Oysa tretim seviyesi degismeden kalmig ve toplam talebin

uyarilmasindan bir sonug¢ alinamamgtir.
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Diger bir olasilik ekonomik birimlerin devletin bu politikasini énceden
ongorememeleridir. Bu durumda ise fiyatlar genel seviyesine ilisgkin beklentiler
degismemektedir. Arz egrisi sabit kalmakta ve toplam talep egrisi saga
kaymaktadir. Artan fiyatlar genel seviyesine milli gelirdeki artig da eslik
etmektedir. Bu durum Keynesyen iktisadin 6ngoriisiiyle aynidir. Ancak ekonomik
birimlerin yeni fiyatlar genel seviyesini dgrenmeleri uzun zaman almayacaktir.
Fiyatlar genel seviyesi bir kere Ogrenildikten sonra ise, toplam arz egrisi sola
kayacaktir. Ekonomi tam istihdam milli gelir diizeyine geri donecek ve fiyatlar
genel seviyesi P2 olacaktir. Gorildigi gibi kamu kesiminin biitge agig1 yoluyla
toplam talebi uyarma ve milli gelir seviyesini arttirma politikasi ya ekonomide bir

strelik istikrarsizlia yol agacak ya da higbir etkisi olmayacaktir.

Keynesyen-Neoklasik iktisat¢ilar arasinda siregelen para politikasinin mi
maliye politikasinin m1 daha etkili oldugu tartigmalart bir yana, Yeni Klasik
iktisatgilar igin halkin uygulanacak politikalar 6ngorebilmesi durumunda her iki
tiir politika da etkinsizdir. Yukarida maliye politikas: agisindan ele alinan durum,
para politikasi uygulanmig olsa da gegerlidir. Elbette ki Yeni Klasik iktisat¢ilar da
halkin elindeki enformasyonun tam olmadigimin bilincindedirler. Eksik
enformasyona bagli olarak yapilan Ongori hatalariysa, Yeni Klasik iktisadin
konjonktir teorisinin temelini olusturmaktadir. Ekonomideki istikrarsizliklar para
ya da maliye politikalari uygulanarak ¢oziilemez ¢iinkit bu istikrarsiziiklarin
temelinde bu tir politikalar vardir. Biitge agig1 da istikrarsizlik yaratan etkileri

yuzinden sakimilmas: gereken bir durumdur.

1.2. Biitce Acigimin Para Basarak Finansmani

Biitge agiklarinin bir diger finansman yontemiyse merkez bankas:
kaynaklarina bagvurmak yani para basmaktir. Boyle bir finansman y®nteminin
etkisi fiyatlar genel diizeyi ilzerinde acik¢a hissedilecektir. Bu konu biitge

agiklariyla enflasyon oranimin iligkisinin ele alinacagi bolimde tartigilacaktir.



2. BUTCE ACIKLARI VE FAiZ ORANLARI

Devletin verdigi butge agiklarinin ekonomi lizerinde ilk etkisinin faiz
oranlar1 Gizerinde olmasi beklenmektedir. Iktisat teorisinde de biitce agigiyla ilgili
tartismalarin agiligini bitce agig1 ve faiz oranlan arasindaki iliski olusturmaktadir.
Daha once de deginildigi gibi devletin biitge agiklarina bagli olarak artan
borglanma ihtiyact faiz oranlarimi yiikseltecektir. Artan faiz oranlan ise &zel
kesimin yatirim harcamalarim negatif yonde etkileyebilecektir. Crowding out
yada diglama etkisi olarak isimlendirilen bu duruma ilk olarak klasik iktisat¢ilar

dikkat ¢ekmislerdir.

2.1 Klasik Iktisatta Dislama Etkisi

Klasik iktisadin varsayimlarini gbzden gegirdigimizde devletin ekonomi
tzerinde bir etkisinin olmasinin imkansiz oldugunu gériirtiz. Diger bir anlatimla
klasik iktisat diglama etkisinin tam olduguna inanir. Klasiklere gore fiyat ve
Ucretlerin esnek olmast ekonominin sirekli tam istihdamda bulunmasin
saglayacaktir. Bu durum dik ya da sifir esneklige sahip bir arz egrisi ile temsil
edilebilir. Toplam arz sabit olduguna gore kamu sektoriiniin harcamalarini arttirip
milli gelir seviyesini arttirmasit mimkiin degildir. Devletin artan her birim
harcamasi 6zel sektér harcamalarina da aymt miktarda ama aksi yonde bir
degismeye neden olacaktir. Dolayisiyla ekonomide toplam harcama miktan
degismez ancak bu harcamanin 6zel ve kamu sekt6rii arasindaki dagilimi

degisecektir. Goérildugu gibi klasik iktisatta diglama etkisi tamdir.

Tam diglama etkisi iddiasi, yatiimlarin faiz esnekligi meselesine bagh

olarak kimi monetarist iktisat¢ilar tarafindan da glindeme getirilmistir.
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2.2 Keynesyen Iktisatta Dislama Etkisi

Aslinda diglama etkisi ikiye ayrilarak da degerlendirilebilir: Dolayli
dislama etkisi ve dolaysiz dislama etkisi.” Dolaysiz dislama etkisi, artan devlet
harcamalarinin, halkin 6zel sektor iiretimine daha az para harcamasiyla
sonuglanmasidir. Ornegin iilke gapinda bir saglik sisteminin varligs, halkin 6zel
saghik kuruluglari yerine kamusal saglik hizmetleri veren kuruluglari tercih
etmesine neden olabilir. Bu da 6zel sektoriin saglik alaninda yapacag: yatirimlan
azaltabilir. Ancak genellikle kamusal hizmetlerin yetersizligi, dolaysiz diglama

etkisinin de boyutunu 6nemsizlestirmektedir.

Iktisat¢ilar arasinda tartisilan dislama etkisi dolayli dislama etkisidir. Bu
da artan faiz oranlarinin 6zel sektor yatirimlari iizerinde olumsuz etkisi olmasidir.

Bu durumu IS-LM analizi ¢ergevesinde gorebiliriz:

I

Io IS’

0 Yo Yi yr

Sekil 1.3
Dislama Etkisi

? Willem H. Buiter, “A Guide to Public Sector Debt and Deficits”, Econemic Policy,
(November, 1985), s. 43.



Buradaki sekilde artan biitge agig: verilerek artan devlet harcamalarinin
ekonomi tizerindeki etkisi IS-LM analizi yoluyla goriilmektedir. Burada diglama
etkisi su sekilde ortaya ¢ikmaktadir: Artan devlet harcamalan IS egrisini Do- Ds
miktarinda kaydirmistir. Bununla beraber toplam talepteki artigin milli gelirdeki
artisa yansimasi daha dugik miktarda olmaktadir. Yukaridaki sekilde milli gelir
Yo-Yr bityiikliigiinde degil de, Yo-¥: oraninda bir artig gostermistir. Bu durumun
sebebi devletin artan finansman ihtiyaglarinu kargilamak i{izere borglanma yoluna
gitmesi ve buna bagli olarak faiz oranlarinin yiikselmesidir. Sekilde de gérildiigii
gibi IS egrisinin saga kaymasi faiz oranlarinin io’dan i; diizeyine yiikselmesine
neden olmustur. Artan faizler 6zel kesimin yatirim harcamalarini olumsuz yénde
etkileyecek ve dolayisiyla devletin artan harcamalarinin milli geliri arttirici etkisi ,
Ozel kesimin azalan yatiim harcamalari sebebiyle kismen dengelenecektir.
Keynesyen iktisatgilar bu durumu kabul etseler de, diglama etkisinin bilyitk
miktarda olmadiginm savunmaktadiriar. Diglama etkisinin biyukligi ise IS ve LM

egrilerinin egimine bagl olarak degismektedir.

LM egrisi ne kadar yatiksa, o ekonomide diglama etkisi de o kadar az
olacaktir. Artan devlet harcamalariyla saga kayan IS egrisi faiz oranlarinda kiigiik
bir yikselise neden olacak, bu da ©zel kesim yatirimlan tizerinde olumsuz bir
etkiye neden olsa da, bu etki nispeten kiigiikk olacaktir. LM egrisinin egimini ise
para talebinin faiz oranina duyarlilif1 belirler. Toplam para talebi faiz oranina ne
kadar duyarliysa, LM egrisi de o kadar dikey olacaktir. Dolayisiyla biitge agigi

fazlasi ya da agig@: verilerek uygulanan maliye politikasimin da gelir Gizerinde etkili

olmasi mumkuindir.

Keynesyen iktisatgilar ekonomik modellerin parametrelerini, maliye
politikasina uygun olarak tasavvur ederlerken, aym zamanda da aktivist ekonomi
politikalar1 lehine bagka dayanaklar da ortaya koymuslardir: Biitge agigina bagli
olarak artan talebi karsilamak i¢in kullanilmayan kaynakiar istihdam edilecek,
hatta yeni yatirimlar yapiimasi gerekecektir. Eger artan talebin yatirimlar arttirici

etkisi, faiz oranlarindaki yiikseligin yatinmlari azaltict etkisine baskin gelirse,
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»

crowding out bir yana “crowding in” etkisi gorilecektir'®. Ayrica artan
harcamalarin varhigi yatirimeilar igin olumlu bir atmosferin olugmasina neden
olacak ve bu da yatmm artisimi beraberinde getirecektir.!! Ancak bu durum
kaynaklarin eksik istihdam edildigi bir ekonomide mimkiindir. Tam istihdam
sinirindaki bir ekonomide biitge agiginin dislama etkisine neden olacag: agiktir.
Ote yandan daha once de belirtildigi gibi, Keynesyen iktisatgilar tam istihdami
surekli miimkin kilacak ekonomik dinamiklerin varligina inanmamaktadiriar.
Dolayistyla talep yetersizligi durumunda, bunun getirdigi olumsuziuklara piyasa

dinamiklerince ¢6ziim bulunmasint beklemek yerine, buitge agig: vererek toplam

talebi uyarmayr savunmaktadirlar.

' Robert Eisner, “Budget Deficits: Rhetoric and Reality”, Journal of Economic

Perspectives, Vol.3, Number 2, (Spring 1989), s. 84.
"' Aynu, s.85.
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Dislama konusundaki bir diger onemli ayinm, kisa vadeli-uzun vadeli
diglama etkisi ayinmidir. Gegici nitelikte bir biitge agigiyla, devletin siirekli olarak
verdigi butce agiklarinin etkisinin ayni olacag: beklenemez. Hatta Keynesyen
iktisatgilarin gegici butge agiklarini incelerken, Neoklasik iktisatcilarin siireklilik

gosteren biitge agiklarim inceledikleri soylenebilir. 2

Bununla beraber sirekli biitce agiklari da Keynesyen analiz ¢ercevesinde
incelenebilir. Ister devletin istegiyle, ister dissal bir sok nedeniyle olsun, siirekli
olarak butce acig1 verilmeye baglandiginda, bu agiklarin ekonomik istikrar
tzerindeki etkisi onem kazamr. Verilen bitge agiklan IS egrisini saga dogru
kaydiracaktir. Artan devlet borcunun servet tizerindeki etkisi ekonomik bireylerin
daha fazla para talep etmelerine neden olur. Buna bagl olarak artan faiz oranlan
devletin borglanmasinin maliyetini arttiracagi  gibi, varolan borglarinin
odemelerinin miktarint da arttiracaktir. Eger biitge a¢ig1 sayesinde artan ekonomik
aktivite, vergi gelirlerini bor¢lanmanin maliyetini kapatacak miktarda arttirirsa, bu
ekonominin kendiliginden istikrara gelmesi beklenebilir. Ote yandan, artan vergi
gelirlerine ragmen borglarin miktan daha hizli artiyorsa, ekonomik istikrarsizlik

kendini besleyecektir.

Siirekli biitge agiklart sézkonusu oldugunda, ekonominin yukarida
bahsedildigi sekilde istikrara kavusup kavusmayacagi, o ekonominin dzel ve
kamu sektoriiniin davranig parametrelerine bagli olarak degisecektir.

2.3 Rasyonel Bekleyisler Destekli Keynesyen Iktisat

Rasyonel bekleyisler yaklagimini benimseyerek, Keynesyen iktisada yeni

bir analiz araci kazandirmis olan bazi ¢agdas Keynesyen iktisatgilar, bir

'2 Bernheim, a.g.e., s. 56.
'3 Buiter, a.g.e., . 45.
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ekonomide biitce agig1 sorununu da ekonomik birimlerin beklentilerini dikkate

alarak degerlendirmislerdir.

Ieri goriisli ekonomik birimlerin Keynesyen analize dahil edildigi bu
modellerde donemleraras: (intertemporal) analiz yapilmaktadir. Ayn1 zamanda bu
modelleri ag¢ik ve kapali ekonomi varsayiminin yapildigi modeller olarak ikiye
aytrabiliriz. Dénemlerarasi analiz kapali bir ekonomide kisa ve uzun vadeli faiz
oranlarinin incelenmesiyle gergeklestirilmektedir. Kapali bir ekonomide kisa
vadeli faiz oranlan, uzun vadeli beklenen faiz oranlarina ek olarak beklenen
sermaye kazanci/kaybina esittir. Boylelikle bugiiniin uzun vadeli faiz oranlan
gelecegin beklenen kisa vadeli faiz oranlarinin ortalamasina esit olacaktir. Bir
biitge agiginin ekonomi tizerindeki etkisi, bu modelde de IS-LM analizini kullanan

Keynesyen modellerden farkl: olmayacaktir.

Bu modelle standart Keynesyen modeller arasindaki farklihik, gelecek bir
déneme iligkin bir genisleme politikasinin ilamyla ortaya ¢ikar. Eger bu gelisme
ekonomik birimler tarafindan beklenmiyorsa, uygulanacak olan genisletici
politika, oncelikle negatif ¢arpan etkisi yaratacaktir. Bu da genisleme politikasinin
ilam ile, bu politikanin etkisini gostermeye baslamasi arasindaki gecikmeden
kaynaklanmaktadir. Bu gecikme boyunca ekonomi tizerinde herhangi bir uyarici
etki olmayacaktir. Bununla beraber finansal piyasalardaki yatirimcilar talebin
gelecekte genisleyecegini dikkate alacaklardir. Ekonomik genislemeyle beraber
gelecekte kisa vadeli faiz oranlarimin artacagi beklentisine girilecektir. Bu
beklentiyle beraber yatirimlar azalacak, toplam uretim ve cari kisa vadeli faiz
oranlart dusecektir. Ekonomi IS-LM analizindeki IS egrisinin sola kaymasi
durumuyla kargi kargiyadir. Genisletici politika etkisini géstermeye baslamasiyla
beraber toplam ¢ikti artacaktir. Dolayisiyla belirli bir gelecek igin beklenen

genisletici politika oncelikle negatif bir arpan etkisi yaratacaktir.'*

' Buiter, a.g.e., s. 48-49.
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Benzer bir analiz agik bir ekonomi igin de yapilabilir. Agik bir
ekonomide yerli ve yabanci paralar arasinda yapilan arbitraj, kapali bir ekonomide
kisa ve uzun vadeli faiz oranlarinin iliskisine benzer bir isleve sahip olacaktir.
Doviz kurlarinin piyasada serbestge belirlendigi ve sermaye akisinin tam oldugu
acik bir ekonomide, yurti¢i ve yurtdigt faiz oranlari arasinda o tlke lehine
olusacak bir farklihk, iilke parasinin beklenen degerindeki bir dusmeyle
dengelenmelidir. Beklenmedik bir ani ve surekli mali genisleme uygulandiginda,

cari ve gelecek i¢in beklenen faiz oranlan yikselecektir.

Yurtdisi faiz oranlari veri olarak alindiginda, yurtigi ve yurtdisi faiz
oranlari arasinda olusacak bu farkliik nominal déviz kurunun yiikselmesine
neden olacaktir. Yurtdigi faiz oranlarinin yamsira, yurti¢i faiz oranlari da veri
olarak alindiginda, nominal doviz kurunun degerlenmesi reel doéviz kurunun da
degerlenmesine neden olacaktir. Doviz kurunun degerlenmesiyse {llke
ureticilerinin dig piyasalarda rekabetini olumsuz etkileyecektir. Dolayisiyla agik
bir ekonomide beklenmedik bir mali genigleme, tam diglama etkisi yaratacak ve

ekonomi tizerinde istenen genisletici etki olusmayacaktir.”

2.4 Dislama Etkisine Ricardian Yaklasim

Robert Barro’nun 1974 yilinda yayinladigi makalesi “Are Goverment
Bonds Net Wealth” isimli makalesiyle biitce agigina iligkin tartigmalar yeni bir
boyut kazanmustir.'® Sézkonusu makalede Ricardo’dan dogrudan bahsedilmese
de, Barro’nun ileri sardiigi fikirler daha sonradan James Buchanan tarafindan
Ricardian Denklik olarak isimlendirilmistir.'” Bu makalede Barro, Keynesyenlerin
iddia ettigi gibi, 6zel kesim ile kamu kesimi tasarruflarimin birbirinden bagimsiz

olmadigini, bu iki kesimin tasarruflarinin birbirini tam olarak ikame ettigini ileri

*Buiter, a.g.e., s. 49-50.

18 Robert Barro, “Are Goverment Bonds Net Wealth”, Journal of Political Economy,
(November / December 1974), vol 82.

' Robert Barro, “The Ricardian Approach to Budget Deficits”, Journal of Economic
Perspectives, Volume 3, Number 2, (Spring 1989), s. 39.
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sirmiigtiir. Her iki kesimin tasarruflari birbirini tam olarak ikame edebildigine
gore ekonomide toplam tasarruf miktann defismemektedir. Ornedin kamu
sektortiniin butge agigt vererek tasarruf miktarim azaltmasi , 6zel kesimin tasarruf
oranlarini aym miktarda arttirmas: nedeniyle toplam tasarruf tizerinde olumsuz bir

etki yaratmayacaktir.'®

Devlet butgesi ve harcama eZilimi veri olarak ahndifinda, devlet biitce
ag1g1 vermek yoluna giderse, vergi verenler devletin biitge agigimi kapatmak igin
gelecekte vergi oranlarini yilkseltecegini tahmin ederler ve ileride 6deyecekleri
vergileri karsilayabilmek i¢in simdiden tasarruf oranlarim arttirirlar. Artan devlet
harcamalarina kargin 6zel kesim talebi azalir ve toplam talep degigsmeden kalir.
Dolayisiyla devletin biitge agig1 vererek toplam talebi diizenlenmesi miimkiin
degildir. Burada ana hatlartyla ortaya konulan bu goriisiin temelinde, iktisatgilar

arasinda tartigma konusu olan bir¢ok varsayim yatmaktadir.

2.4.1. Ricardian Yaklagimin Varsayimiar

Ricardian denklik teorisinin dayandig: varsayimlar gesitli iktisatgilarca
gergekdist olarak degerlendirilmis ve teoriye yonelen elestirilerin odagt olmustur.
Bu elegtiriler daha sonra Robert Barro tarafindan ele alinmig ve cevaplanmustir.'”
Bu bolimde Ricardian denklik teorisinin varsayimlari, bu varsayimlarin

elestirileri ve Barro’nun bu elestirilere yanitlari ortaya konulacaktir.

¥ Daniel Thomton, “Do Goverment Deficits Matter”, Federal Reserve Bank of Saint
Louise, (Septembes/ October, 1990)..Vol 75, s. 28.
'° Barro, a.g.e., 40-47.
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a. Ekonomik  Birimler Smirsiz Omiirleri Varms Gibi

Davranmaktadirlar

Daha o6nceden belirtildigi gibi, Ricardian yaklasimda vergi verenler
devletin biitge ag11 verdigi bir durumda, ileride artacak olan kamu kesiminin borg
odemelerini dikkate alirlar ve devletin bu borg faizlerini 6demek i¢in vergi
oranlarini arttiracagim bekledikleri igin kendi tasarruflarim arttirarak gelecege
hazirlamrlar. Oysa bilindigi gibi devlet bir insan émrii i¢in uzun sayilabilecek
vadelerde borglanabilmektedir. Eger bireyin kendi yasam siiresine iliskin bir
beklentisi varsa, uzun vadeli devlet borglar: igin devletin gergeklestirecegi faiz
odemelerinin tamaminin ya da en azindan bir kisminin kendi yasam siiresinin
sonrasina tekabiil edecegini digtinebilir ve tasarruflarini arttirma yoluna
gitmeyebilir. Dolayisiyla biitge agiginin ekonomi tizerinde etkili olmamasi igﬁn

bireylerin 6lumsiiz varliklarmig gibi hareket etmeleri gereklidir.

Dogaldir ki bu varsayim gercek¢i bulunmadifi i¢in oldukga
elestirilmigtir. Bireylerin olimsiiz gibi davranmadiklarimi, yalmzca bekledikleri
yasam  sireleri iginde kargilagmayr dusindikleri  vergi  yiiklerini
degerlendirecekleri itirazi yapilmistir. Robert Barro ise bu itirazlara karsi,
bireylerin omrii siirhi olsa da ailelerin varliklanmin devamhilik arzettigi
savunmasini getirmigtir. Buna gére devletin verdigi biitge agiklarinin, gelecekte
vergi oranlarinin arttiriimasiyla sonuglanacagini ve bu ilave vergi yikinan de
kendi c¢ocuklarina kalacagimi goren bireyler, ¢are olarak gelecek kusaklara
aktaracag miras, hediye benzeri maddi degerleri arttirmak yoluna gideceklerdir.
Ailelerin ileride ¢ocuklarimin ne miktarda bir vergi yikuyle karsilasacaklarini
kesin olarak bilmemeleri 6nemli degildir. Bu degeri dusiik olarak tahmin eden
aileler oldugu gibi, fazla olarak tahmin eden aileler de olacaktir. Dolayisiyla
toplum goz 6niine alindiginda gerekli miktarda maddi deger gelecek kusaklara
transfer edilecektir.”® Bu sekilde giiniimiizde verilen biitge agiginin neden oldugu

ve etkisini gelecekte gosterecek olan devletin agik finansmam sorununun, kendi

® Daniel Shaviro, “Do Deficits Matter?”, (Chicago and London: The University of
Chicago Press, 1997). s. 68.
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cocuklarint olumsuz etkilememesini isteyen anne babalar, tasarruflarini
arttirarak ¢ocuklarina daha fazla miras birakmaktadirlar. Kusaklar arasi maddi
transfer, tipki sonsuz yasama sahipmis gibi gelecegini planlayan bireylerden

olustugu varsayilan bir toplumdaki gibi, biitge agiklarinin etkisiz olmasina neden

olur.?!

Ayrica Barro’ya gore biitge agiklarina bagl olarak yapilan kusaklar arasi
transferler biyiik olmak zorunda degildir. Cocuklara birakilan mirasin genellikle
parasal olmadif: itirazlarina karsi olarak Barro, kusaklar arasi transferlerden
kastinin yalnizca parasal miraslar olmadigini, bireylerin yasadiklar: stre iginde

gocuklarina verdigi hediyeler, egitim masraflari gibi kalemleri igerdigini ifade

eder.?

Robert Barro’nun kusaklar arasi transferlerin Ricardian denkligin
saglanmés1 icin yeterli olacagi iddiasina karst bir diger itiraz da, toplumda
¢ocuksuz ailelerin de bulundugu gergeginin altinin ¢izilmesiyle yapilmaktadir.
Ancak Barro’ya goére gocuksuz aileler toplumun yalmizca kiigik bir bolimiini

olusturmaktadir.”® Dolayisiyla gocuksuz ailelerin varlig1 gozard: edilebilir.

Uzerinde durulmasi gereken son bir elestiri de, Barro’nun aileleri
bagimsiz birimler olarak ele almasidir. Oysa aileler birbirlerine gesitli
derecelerde akrabalik iligkileriyle bagli birimlerdir. Aileler arasindaki bu
karmagik baglantilar yiiziinden, her b%r aileyi bagimsiz, fayda maksimize eden

birimler olarak degerlendirmek imkansiz olmaktadir.**

2 Barro. a.g.e., s. 40.
ZAym, 41.

ZAyni, 41.

* Bernheim, a.g.e., s. 64.



b.  Para Piyasalarn Tamdir.

Bu varsayim bireylerin cari faiz oranindan istedikleri kadar borg alip
verebileceklerini ima eder. Bu varsayim bireylerin likidite smriyla karsi
karstya kalmamalar1 igin onemlidir. Bireyler artan biitge agiklarina karsi,
gelecekte titketimlerini muhafaza etmek igin tasarruflarini  arttirmay1
dusiinseler bile, eger para piyasalan gelismemigse tasarruflarim
degerlendirecek bir ortam bulamayabilirler. Bu durumdaysa likidite
simrlamasiyla kars1 karsiya kalan bireylerin  ekonomik perspektifleri
bekledikleri yasam siirelerinden bile kisa olabilir. Boylelikle Ricardian denklik
teorisinin elestiriye ugrayan bir diger yoni ortaya g¢ikmaktadir: Geligmis
ulkelerde bile para piyasalari, bireylerin uzun bir perspektifi planlamalar igin
gerekli araglari sunamamaktadir. Diger yandan bitce agiklarina karst
gelecekteki titketimlerini muhafaza etmek isteyen ekonomik birimler, bu

isteklerini ancak yiiksek faiz oranlartyla borg vererek gerceklestirebilirler.?’

¢.  Tiim Vergiler Gotiiriidiir

Robert Barro Ricardian denklik teorisini sunarken tiim vergilerin gotari
oldugunu varsaymistir. Bu varsayimu yaparak vergilerin alindiklar1 zamanla
olan baglantisinin o6nemsiz oldugu vurgulanmaktadir. Vergilerin degeri
seneden seneye degismemektedir ve bu vergiler donemler arasi itibariyla
notrdir. Yani vergiler titketim kararlarimi etkilememektedir.?® Ote yandan bu
varsayun sayesinde vergiler bir belirsizlik kaynag olmaktan ¢ikmaktadir.
Gergek diinyadaysa gétiiri vergilerin diginda birgok vergi tiiri uygulanmakta
ve bu vergilerin degerleri birgok faktére bagli oldugu igin, bu vergilerin

gelecekteki degerlerini de tam olarak tahmin etmek miimkiin olamamaktadir.

 James Tobin, “Asset Accumulation and Economic Activity”, (Oxfrod:Basil
Blackwell, 1980). s. 57.

* H.Geoffrey Brennan, ve James B. Buchanan, “The Logic of the Ricardian
Equivalance Theorem”, Ed. :Lakis C. Kaounides ve Geoffrey E. Wood, Debth and
Deficits, (London: Edward Elgar Publishing Limited, 1992). s. 74 75.
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Dolayisiyla Ricardian denklik teorisinin bir diger zayif yoniinii de vergilere

iligkin varsayimi olusturmaktadir.

2.4.2. Ricardian Denklik Teorisinin Sonu¢lar

Yukaridaki varsayimlarin kabul edilmesi halinde Ricardian Denklik
Teorisinin hem teorik olarak hem de ekonomi politikasina yonelik énemli
sonuglari olacaktir.

Daha once belirtildigi gibi Keynesyen diigiince devletin ekonomi
politikasinin 6zel sektorin faaliyet dizeyine gore ayarlanmasimi, bir diger
ifadeyle kamu kesiminin, ekonomik istikrart korumak amaciyla 6zel kesimin
tamamlayicisi olarak iglev gérmesini savunur. Enflasyonist bir siire¢ basglatacak
kadar artan Ozel kesim harcamalart devletin harcamalarini azaltmastyla
dengelenebilir ya da tersi de mumkiindir: Azalan 6zel kesim yatirimiar
deflasyonist bir siireci baglatmadan, artan kamu kesimi harcamalanyla
dengelenebilir ve ekonominin dengest ve istikrari korunmus olur. Oysa
Ricardian denklik teorisi kabul edildiginde devletin ekonomik istikrar1 saglama
fonksiyonu ortadan kalkar. Bunun sebebi devletin ekonomik istikran saglamak
i¢in kullanacag: biitge aracimin etkisiz olmasidir. Ote yandan burada devlet
harcamalarinin artmasinin tamamen etkisiz olmasindan kasit, ekonomik amaca
gore butgenin ekonomi politikasi araci olarak kullamlamayacagidir. Ashinda
devlet harcamalarinda reel bir artisin ekonomi iizerinde bir etkisi olacaktir
ancak bu etki denk biitge carpanina esit olacaktir. Bunun da sebebi deviet
harcamasinin borgla ya da esdeger miktarda bir vergi artisiyla karstlanmasi

arasinda bir farkin olmamasidir.*’

Biitge agiklarimin etkisizligiyle baglantili bir diger sonug ise, biitge

agiklarinin olumlu etkilerinin olmadig: gibi, para basarak finanse edilmedikleri

¥ Tobin, a.g.e., s. 51.



siirece olumsuz bir etkisinin de olmamasidir. Bu yoniiyle Robert Barro kamu
finansmanina geleneksel disiincelerle yaklasan yazarlardan ayrilir.®Ayrica
kamu borcunu gelecek kusaklara bir yik olarak degerlendiren goriisler de
Ricardian denklik teorisinden ayrilacaktir. Devlet borglanmasimin gelecek
kusaklar i¢in olumsuz etkileri degisik yazarlarca farkli aqlardan
degerlendirilmistir. Uzun vadeli borglanmayla bugiinkii devlet harcamalarinin
maliyetinin gelecek kusaklara yiiklendiginin altin1 ¢izen yazarlardan bagka,
biitge aciklarinin neden oldugu uzun vadeli dislama etkisinin sermaye birikimi
tizerinde olumsuz bir rol oynadigimi dolayisiyla gelecek kusaklarin olmasi
gerekenden daha az sermayeye sahip olacaklarini iddia eden yazarlar da
vardir.”’ Ricardian denklik teorisi kabul edildigindeyse bu olumsuzluklarin
beklenmesi igin higbir neden kalmamaktadir. Uzak gorisit rasyonel bireyler
bitge aciklariyla kargilastiklarinda tasarruf miktarlarini arttiracaklar: igin,
gelecek donemlerde artan vergi oranlari yizinden tiketimlerini azaltmak
zorunda kalmayacaklardir. Ayrica artan 6zel tasarruflar sayesinde diglama
etkisi meydana gelmeyecegi i¢in, sermaye birikiminin de olumsuz etkilenmesi
sorunu da yasanmayacaktir. Dolayisiyla gelecek kusaklar igin sermaye
miktarin belirleyen sermayenin buyiime orani olacaktir. Bu orani belirleyen

dinamikler arasindaysa biitge agiklan ya da fazlasi olmayacaktir.

Ricardian denklik teorisinin iktisat literatarine bir diger katkis1 da sosyal
sigorta sistemine 1iliskin tartigmalara yeni bir a¢ilim getirmesiyle
gerceklesmistir. Sosyal sigorta 6demelerini devlet borcunun bir bigimi olarak
goren kimi yazarlar, sosyal giivenlik sisteminde toplanan fonlarin prodiktif
sermaye birikiminde bir azalmaya neden oldugunu, aslinda bu fonlarin sermaye
olarak kullanilabilecekken tiiketime harcanmasinin ekonomi igin bir kayip
oldugunu ileri sirmuslerdir. Ricardian bakisa goreyse beklenen sosyal sigorta

vergileri yiiziinden titketim fazla uyarilmayacaktir. >

ZAyn,s. 51.
il -

“?Aym, s. 52.
*Ayny, s. 54.
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3. BUTCE ACIKLARI VE ENFLASYON

Devlet biitce agig1 verdiginde bu agigin finansmani ya para basarak ya da
borglanarak yapilmaktadir. Bununla beraber her iki finansman metodunun
ekonomiye etkileri ayni olmamaktadir. Agiklarin bor¢lanma yoluyla
finansmani, bir onceki bolimde tartigildigi gibi, oncelikle faiz oranlarint
etkileyecek ve bu kanalla ekonomi Uzerinde etkilerini gosterebilecektir.
Dolayisiyla biitge agiginin  borglanma yoluyla finansmam sozkonusu
oldugunda, diglama etkisi, diigitk sermaye birikim oram gibi sorunlara dikkat
cekilmektedir. A¢igin para basarak yani merkez bankasi kaynaklarina
bagvurularak finansmani durumundaysa, ekonomi enflasyon tehdidi altinda
kalmaktadir. Ozellikle gelismekte olan ilkelerdeki yaygin biitge acig
finansman metodu para basmaktir. Incelemelere gore gelismis tilkelerde 1978-
1989 doneminde biitge agiZinin finansman yontemleri dikkate alindiginda, %
80.3 gibi bir oranla halktan bor¢lanma yoluna gidildigi gortilmektedir. Bunu %
10.9 oramiyla bankalardan bor¢lanma ve % 8.8 oraniyla para basma yontemleri
takip etmektedir. Gelismis tlkeler para basma yontemine itibar etmezlerken,
geligmekte olan ulkelerde biitce aciginin finansmaninda kullanilan temel
y6ntemin para basmak oldugu gorilmektedir. Gelismekte olan tulkeler temel
alinarak yapilan 1981-1986 willarini kapsayan benzeri bir g¢alismadaysa, bu
ulkelerde bitce agiklanmn finansmamnin % 728 oraninda para basilarak
gergeklestirildigi gorilmektedir. Halktan bor¢lanmanin orant % 19.5 olurken
bankalardan borglanmantn orant % 7.8 olarak bulunmustur.”’ Biitge agiginin bu
sekilde finansmani, geliymekte olan tlkelerin iginde bulunduklan enflasyon
sorunu hakkinda bir fikir vermektedir. Biitge agigimi borglanma yoluyla

finansmaninin da enflasyona yol agtigi iddia edilmigtir. Bu goriige gore biitge

*! Kaynak:International Monetary Fund. GovermentFinance Statistics Yearbook,
cesitli sayilar, Washington, DC: International Monetary Fund,. Aktaran: Wassim N.
Shahin, Money Supply and Deficit Financing in Economic Devolepment, (Wesport:
Quarum Books, 1992). s. 76-77.
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aciklarina bagli olarak artan devlet bor¢lanmasi faiz oranlarinin tirmanmasina
neden olmakta, devletin artan bor¢ yiikii zamanla borcun para basilarak
odenmesini zorunlu kilmaktadir. Baglangicta diigik miktarda para basimiyla
finanse edilebilecek bir 1liml agik, zamanla artan enflasyonist beklentilerin de
etkisiyle biiyitk miktarda para basimiyla finanse edilebilir hale gelebilecektir.*?
Yine de boyle bir tehlikenin devletin uzun vadelerle borg alabildigi gelismis
finansal piyasalara sahip sanayilesmis tlkelerden ¢ok, finansal piyasalarin sig
oldugu, enflasyonist beklentilerin yiiksek ve devlet borglarinin vade yapisinin

kisa oldugu gelismekte olan iilkeleri ilgilendirdigini sdyleyebiliriz.

Devletin biitge agigimin finansman yonteminin ekonomi Gzerindeki

etkileri, devletin biit¢e kisiti ortaya konularak da gorilebilir:

Biitge A¢ig1 = para basimi + (doviz rezervleri kullanimi+dig bor¢lanma)

+i¢ borglanma.

Biitce kisit1 terimi devlet biitgesinin ya da biit¢e agiginin sinrlarin ortaya
koymamaktadir. Bitge kisiti bir 6zdesliktir ve biitge agiginin nasil finanse
edilebilecegini gosterir. Butce agiginin simirlariysa bagka gostergelerde, mesela
devletin bor¢lanabilme durumu hakkinda bir fikir veren bor¢/GSMH oramn gibi,

33
aranmalidir.

Bit¢e agifinin finansmaninda, bu 6zdesligin sagindaki hangi bilesene
agirlik verilecegi onemlidir. Para basimu agirhikli finansman yéntemi olursa
bunun sonuglar: enflasyonist olacaktir. Devletin borglanmasinin aksine, para
basimimn faiz oranlar {izerine etkisi, ilk asamada faiz oranlarinin digmesi
seklinde olacaktir.-Ekonomideki parasal tabanin bilyiimesi, diger bir ifadeyle

LM egrisinin saga kaymasi faiz oranlanini dasiirecektir. Bununla beraber' IS-

* Omer Arasil, “Biitce Agig1 Finansman Yontemi Uzerine Bazi Degerlendirmeler”,
Prof. Dr. Salih Sanver’e Armagan, (Istanbul: Marmara Universitesi Maliye Arastirma
ve Uvgulama Merkezi, 1998). s.71.

*Buiter.a.g.e., 5. 22.
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LM egrisinin saga kaymasi faiz oranlarini diisiirecektir. Bununla beraber IS-
LM analizi para arzinin artmasimmin toplam ¢iktiyr da arttiracagini gosterir.
Ozellikle tam istihdam ya da tam istihdama yakin bir milli gelir seviyesinde
bulunan bir ekonomi igin, biitge a¢i@1 finansmamni merkez bankasina
bagvurarak saglamak enflasyon tehlikesini de beraberinde getirir. Aslinda
monetarist gorige gore, butge agifim finanse etmek ya da faiz oranlarim
kontrol etmek i¢in olsun, para arzindaki bir artigin ekonomi tizerindeki nihai
etkisi fiyatlar genel seviyesindeki bir artig olacaktir. Ekonomik biiyimenin
gerektirdigi miktardan daha fazla basilan para, bireylerin elinde istediklerinden
daha ¢ok miktarda nakit stoklart bulundurmalarina neden olacaktir. Bireylerse
bu asirn para stoklarini eski reel seviyesine digirmek igin harcamalarini
arttiracaktir. Artan harcamalarsa fiyatlar genel seviyesini yukseltecektir.
Fiyatlar genel seviyesindeki artig halkin elindeki nakit stoklarim eski reel
degerine getirdigindeyse ekonomik denge kurulmug olur. Dogal olarak bu
ayarlanma siireci kisa zamanda olmayacaktir. Bu ayarlama siireci, monetarist
iktisadin konjonktiirel dalgalanmalari agiklarken altini ¢izdigi bir husustur.
Ozellikle siirekli verilen biitge agiklar1 ve bunlarin para basimiyla finansmam
halinde ekonomi enflasyonist bir siirece girecek ve ekonomik dalgalanmalar

birbirini izleyecektir.

Biit¢e agigimi finanse etmek igin borglanma yoluna giden hiikiimet, ayn
zamanda artan bor¢lanmanin faiz oranlarini arttirict bir etki yapmasindan da
cekindigi igin, esanli olarak parasal genisleme politikasini da uygulayabilir.
Boylece, para arzindaki artigin biyikligine ve ekonominin tam istihdam
seviyesine yakinligina bagli olarak, ekonomi enflasyonist bir siirece girecektir.
Ote yandan bitge agiklarinin enflasyonist finansmani, artan devlet
harcamalariyla beraber, devletin tekrar biit¢e agig1 vermesine ve enflasyonun
daha da artmasina neden olabilir. Boylelikle ekonomi bir borg-enflasyon-biitce
a¢1g1 dongusiine girecektir.

A

Bununla beraber kontrollii bir enflasyonist politikanin devlet borglarinin

reel degerini asindirarak, devletin borg yiikiinii azaltabilecei de iddia
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alacaklinin da aleyhine bir ekonomik ortam yaratmasidir. Devletlerin hem
bilyik miktarlarda borglandiklart hem de enflasyonist mekanizmalar:
yaratabildikleri distnaldigiinde, devietin biitge agiklanim enflasyonist bir
sekilde finanse etmeyi tercih edebilecekleri diisiiniilebilir. Gergektende eger
devlet, enflasyonda strpriz bir artis meydana getirebilirse, bor¢larinin reel
degerini belirgin olg¢iide disiirebilir. Ote yandan devletin enflasyon
mekanizmasint butiniyle kontrol edemeyecegi de agiktir. Boylesi bir
politikamin enflasyonu onemli olgiide arttirmasi, buna bagli olarak devlet
harcamalarinin daha da artmasi, daha genis biit¢e agiklarimin verilmesi ve
nihayetinde devletin bor¢lanma ihtiyacinin biiyiimesi de miimkiindiir. Ozellikle
daha ileride tartiilacak olan, enflasyonist ortamlarda devletin vergi gelirlerinin
reel degerlerinin azalabilmesi sorunu da, borglarin enflasyon yoluyla amortize

edilmesinin tamamen bedelsiz olmadigim digindirtmektedir.

3.1. Para Basimi ,Senyoraj ve Enflasyon Vergisi

Devletin para basarak enflasyonist bir siire¢ yaratmadan da gelir elde
etmesi miumkiindiir. Devletin para basmaya yetkili tek otorite olmasindan
kaynaklanan bu gelir senyoraj (seignorage) olarak tanimlanir. Senyoraj geliri
temelde reel milli gelirdeki artiglarin para talebini de arttirmasindan
kaynaklarur. Para talebindeki artiyi karsilamak i¢in para basan devlet, bu
sayede milli gelirin bir ylizdesi kadar gelir elde edecektir. Ornegin parasal
taban gelir esnekliginin 1 ve para/GSMH oraninin 13 oldugu bir ekonomide,
deviet GSMH’daki bir birimlik arti§ i¢in para basmak yoluyla milli gelirin
0.13’lik bir oranimi gelir olarak kazanabilecektir. Eger ekonominin bliyiime
orant % 6.5 olursa, deviet GSMH’nin % 0.90’1m1 para basma tekeli sayesinde

kazanacaktir. 3*

* Arasil, a.g.e.,s. 71.
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Reel biuyiime oranimin yamsira, devletin senyoraj gelirini belirleyen

ikinci faktor reel balans talebinin gelir ve enflasyon esnekligidir.

Devlet para miktarim reel biiyiime oraninda arttirirsa, enflasyonist bir
baski yaratmadan gelir elde ettigi halde, para basimi bilyiiyen bir ekonominin
ihtiyaglarim agarsa, bu durumda enflasyon sorunu ortaya gikacaktir. Mal ve
hizmet fiyatlarindaki artigla beraber enflasyon vergisi olgusu gozlenecektir.
Kisiler ellerinde tuttuklari balanslarin reel degerlerini korumak igin nominal
balanslarini arttrma yoluna gideceklerdir. Bu nominal fark tasarruf gibi
goriinmesine ragmen, aslinda kisinin refahin1 korumak igin aldigs bir 6nlemdir.
Enflasyon vergisi kavram: da burada ortaya ¢ikmaktadir: Enflasyon kisilerin
elde daha fazla para tutarken, gelirlerinden daha az harcamalarina neden olur.
Bu arada devlet ise daha fazla harcama yapabilme sansina sahip olacaktir.*’
Yine de daha once belirtildigi gibi enflasyonist finansman yonteminin de

sinirlar1 vardir.

Enflasyon vergisinin buyuklugiini, milli gelirin sabit oldugu bir durumda

su formiille bulabiliriz: *®
Enflasyon Vergisi Hasilati=Enflasyon Oran1 x Reel Parasal Taban (1.1)

Enflasyon oram sifir oldugunda, agiktir ki devletin enflasyon vergisi
hasilat1 da sifir olacaktir. Bu noktadan itibaren enflasyon oram arttikga, enflasyon
vergisi hasilati da artacaktir. Ancak belli bir enflasyon oranindan sonra bu gelirin
digsmesi beklenmelidir. Bilindigi gibi yiiksek enflasyon oranlarinda bireyler
ellerinde nakit tutmak istemezler. Bunun yerine iglemlerinde doviz kullanma
yoluna gideceklerdir. Dolayisiyla enflasyon oram yiikseldikge devletin enflasyon
vergisi hasilati azalacagi gibi, belli bir enflasyon oramindan sonra toplam

enflasyon vergisi hasilati da diigme gosterecektir. Devletin enflasyon vergisi geliri

% Rudiger Dornbush ve Stanley Fischer, Macroeconomics, (New York: McGraw-Hill
Publishing Company, 1990). s. 657.
*Ayni, 5. 658.
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elde etmesi daha ¢ok gelismekte olan iilkelerde goriilen bir husustur. Ozellikle bu
tilkelerde banka sisteminin geligmemis olmasi, halkin parasal tabandaki artiglan
elinde tutmas: enflasyon vergisi i¢in elverisli bir ortam saglamaktadir.’” Geligmis
tlkelerin enflasyon oramimi arttirarak enflasyon vergisi geliri saglama gibi bir
politikalarinin olacagi disiiniilemeyecegi gibi, gelismis finansal piyasalarin varlig

da boyle bir politikay: zorlastiracaktir.

Ayrica enflasyon devletin vergi gelirlerini de azaltici bir rol oynayabilir.
Ashinda artan fiyatlar genel seviyesiyle beraber, gelir vergisi miikelleflerinin bir
ust vergi dilimine ge¢melerinin devletin vergi gelirlerini arttiracagi beklenebilir.
Bununla beraber, 6zellikle gelismekte olan ulkelerin vergi toplamada gecikmeler
sorunu yasamalari, toplam vergi gelirlerinde artan oranhi gelir vergisi payinin
dusik olmasi, enflasyonist ortamlarda devletin reel vergi gelirlerini asindiran

38

sorunlardir. Bu durum iktisat literatiirinde Olivera-Tanzi etkisi olarak

adlandiriimaktadir.

Kamu iktisadi tesekkillerinin Urettigi mallarin fiyatlarint cogu kez politik
ve sosyal kaygilarla artan enflasyona uyarlayamadigi gorilmektedir. Bu
durumunsa kamu gelirlerini azaltmasinin yanisira, kamu iktisadi tesekkullerinin
zararla ¢aligmalarina ve dolayisiyla bitge agiklarin artmasina neden oldugu da

gozlenebilmektedir.

Devlet harcamalar1 agisindan bakildigindaysa, yiksek enflasyonun kamu
kesimi harcamalarinin reel degerini arttirdig1, dolayisiyla biitge agiklarini arttirict

bir etki yaptig1 soylenebilir.

Devletin borglanarak biitge agigini finanse etmesinin faiz oranlarini
arttirdig1 belirtilmisti. Agik finansmamnda para basimi yontemiyse, Ilk agamada

faiz oranlarimi digariici bir etki yapsa da, artan enflasyon ve enflasyon

> Ayny, s .660. ) )
38 Bevhan Atag, Maliye Politikasi, (Ugiincii Basim, Eskisehir: Anadolu Universitesi
Egitim, Saglik ve Bilimsel Arastirma Calismalan Vakfi Yayinlan. 1994). s. 174-175.
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beklentileriyle beraber faiz oranlari da yiikselme egilimine girebilecektir. Bu
durumun devletin bor¢ servisini arttirmasi beklenebilir. Eger borglanma kisa

vadeli yapiliyorsa devletin borg yiikiiniin daha da artmas: tehlikesi vardir.

Benzer bir gekilde devletin dig borg¢ 6demeleri de enflasyonla iligkilidir.
Doviz kurlarinda gerekli ayarlamalar yapilmadigi siirece, enflasyon ihracati
zorlagtirirken ithalati da ozendirecektir. Bu durum bir devalilasyon beklentisi
yaratabilir. Devaliiasyon yapildigindaysa dis borcun ve bor¢ dédemelerinin milli

para cinsinden degerini arttirir.>

Tim bunlar bir kere enflasyonist siirece girildiginde devlet
harcamalarinin da yitkseldigini ve biit¢e a¢iinin daha da bilyiiyebilecegini ortaya
koymaktadir. Kuskusuz enflasyon, enflasyon vergisi benzeri etkiler yaratarak
kamu harcamalarini arttrmakta ya da devlet borglarmin reel degerini azaltarak
kamunun borg¢ yiikiinii azaltabilmektedir. Bu etkilerden hangisinin 6ne ¢ikacagint
belirleyen unsurlarsa ekonominin yapisal ozellikleri ve enflasyon oraninin
kendisidir. Ekonominin yapisal 6zelliklerine 6rnek olarak vergi sistemi verilebilir.
Cesitli Glkelerin enflasyon deneyimleri dikkate alindiginda yiksek enflasyonun
kamu gelirlerine katki yapmazken, kamu harcamalarini biiyiik oranda arttirdig1 ve
daha biyiikk biitge agiklarina neden oldugu goriilmektedir. Bu durumda hangi
biitge agig1 finansman yonteminin kamu kesimi ve ekonomi igin daha az maliyetli
olacag1 sorusu sorulabilir. Bu konuda kesin bir yamt verilemez. Parasal
genislemenin tehlikelerine igaret eden iktisat¢ilarin yamisira, biitge agiklarinin
uzun borglanarak finansmamnin uzun vadeli etkilerinin para basimindan daha

ciddi olacagini iddia eden yazarlarda vardir.

3 {lker Parasiz, Kriz Ekonomisi, (Ezgi Kitabevi Yayinlari, Bursa, 1996). s. 49-50.



33

3.2. Hos Olmayan Monetarist Aritmetik

Hos olmayan monetarist aritmetik tartigmasi iki iktisatgi, Thomas
Sargent ve Neil Wallace’in 1981 yihinda yayinladiklari “Some Unpleasant
Monetarist Arithmetic” isimli makalelerine dayanmaktadir. Bu ¢alismada
yukarida belirtildigi gibi, biitge agiklarinin borglanarak finansmanin uzun vadede
para basarak finansmanindan daha enflasyonist olacag: savunulmaktadir.

Bunu agiklamak i¢in bitge agig1 tanimini kullanabiliriz:
Toplam Agik = Temel Agik + Faiz Odemeleri (1.2)

Biitce agigimin finansmani dikkate alindiginda yukaridaki 6zdesligi su
sekilde ifade edebiliriz:

Tahvil Satist + Para Bazi Artist = Temel Agik + Faiz Odemeleri *  (1.3)

Iki finansman yontemi arasinda segim yapilmasi gerektiginde su
karsilagtirma yapilabilir. Para basarak biltge agiklaninin finanse edilmesi
durumunda, parasal tabanda gerekli artig su anki blit¢e agigina bagli olacaktir.
Eger butce agig1 borglanarak finanse edilirse devletin bor¢ miktan artacaktir.
Devletin biitge acig: ileride daha da artacaktir. Bu biitge agiklarimin ne kadar
streyle borglanarak finanse edilebilecegi 6nemlidir. Devlet borglandikga kamu
kesiminin bor¢ yiikii zaman iginde artmaktadir. Deviet eer bu borglarint para
basarak karsilama yoluna gitmek zorunda kalirsa, basmak zorunda oldugu para
miktari, baglangicta para basmak yoluna gitseydi basacagi para miktarindan daha
fazla olacaktir. Dolayisiyla borglanmanin etkist, nihai olarak para basimindan
daha enflasyonist olmaktadir. Ayni durumu asagidaki parasal tabandaki artist

oranini gosteren formulle de gorebiliriz:

“Dornbush, a.g.e., s. 660.
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u=v[d+(r-mnb] (1.4)

Bu formiilde p simgesi para arzindaki artis oranini, v harfi ise paramn
dolasim hizini, d harfi reel mili gelirin bir oram olarak temei biit¢e agigin
vermektedir. Reel faiz orani r, reel bilyiime oram n simgeleriyle ve borg/reel milli

gelir orant b olarak gosterilmistir. [d+(r —n)°] Ifadesi enflasyona ve reel

biuyiimeye gore duzeltilmis, milli gelirin bir oramt olarak biitge agigini

vermektedir.

Eger kamu kesimi, reel faiz orammin biyiime oramm astifi bir
ekonomide biitge agiklarini borglanarak finanse etmeye karar verirse, bir t siiresi
sonunda bor¢lanmanin para arzindaki artis oram lizerindeki etkisi (1.4) numarah
esitlikle gosterilebilir.*' Baslangi¢c doneminden t donemine kadar, devletin borg
yukiina arttiran (b oranini yiikselten) politikalar, t déneminde baslangigta ihtiyag
duyulandan daha fazla para basimina neden olacakiir. Bu da enflasyon oraninin

yiikselmesiyle sonuglanacaktir.*?

Eger reel reel buylime orani reel aiz oranini asarsa, bor¢/GSMH oram
temel agik sifirsa degismeden kalabilir. Yukaridaki model temel agikla
ilgilenmektedir. Eger devletin toplam biitge a¢iginin GSMH’ya oram degismezse,
borg/GSMH oraninin istikrarh kalacagi beklenir. Ayrica eger hikiimet borglar
odemek igin vergileri arttirmak yoluna giderse, borglanmayla parasal genisleme

arasinda bir iliski kalmayacaktir. *

Son olarak modelin strekli biitge agiklarinin etkilerini gostermede yararl

oldugu soylenebilir. Ozellikle karsilanamaz boyutlara ulasan devlet borglarinin

“Buiter On.Ver., s. 29.
“Aym,s. 29.
*“Dornbush a.g.e., s. 661.
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hiperenflasyonun nedenlerinden biri oldugu gercegi dikkate alindiginda, devlet

borglanmasinin 6nemi ortaya ¢ikar.

4.BUTCE ACIKLARI VE ODEMELER DENGESI

Bir tlkenin 6demeler dengesini belirleyen birgok faktér bulunmaktadir.
Bunlar arasinda milli gelir diizeyi, tilke parasimin yabanci paralara oranla degeri,
halkin zevk ve aligkanliklari, diger ilkelerin milli gelir duzeyleri hemen
sayilabilir. Eger bu faktorlerden biri yada birka¢i devletin biitge agiklarindan

etkileniyorsa, bu durumda biitge agiklarinin 6demeler dengesi lzerinde etkisi

oldugu s6ylenebilir.

Odemeler dengesinin bir pargasi olan dis ticaret agiSiyla, biitce agigt

iliskisini bigimsel olarak milli gelir 6zdesliginden yola gikarak gorebiliriz:

Bilindigi gibi milli gelir 6zdesligi Y milli gelir, C tiikketim, I yatirim, G

devlet harcamalari, X ihracat ve M de ithalat1 gostermek tizere,
Y = C+HI+G+X-M (1.5)

formiilityle gosterilmektedir. Ihracat ile ithalatin farkina esit olan dig ticaret

agigini CA ile gosterirsek,

CA=XM (1.6)

ifadesini kullanabiliriz. (1.6) numarali 6zdesligi (1.5) numarali dzdeslikte yerine

koydugumuzda,
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CA=Y-(C+I+G) (1.7)

ozdesligini elde ederiz.

(C+I+G) ifadesi ekonomideki toplam harcamalari gostermektedir. O
halde dis ticaret agi31 bir ekonominin milli geliriyle toplam harcamalari arasindaki
fark olarak tamimlanabilir. Disa kapali bir ekonomide her zaman toplam yatirim
toplam tasarrufa esit olmakta yani I=S esitligi saglanmaktadir. Disa agik bir
ekonomideyse dis kaynaklar sayesinde toplam tasarrufu asan miktarda yatinm

yapilabilir. Dolayisiyla,
S=I+CA (1.8)
Ozdesligi kullanilabilir.

Bir ekonomideki 0Ozel kesim tasarrufunu (Sp) milli gelirden vergi

miktarini (T) ve titketimi diigerek bulabiliriz. Bu durumda,
Sp=Y-T-C (1.9)

olacaktir. Benzer sekilde devletin tasarruf miktar1 da devletin vergi gelirleriyle

harcamalar: arasindaki farka esittir. Devletin tasarruf miktarini (Sg),
Sg=G-T ‘ (1.10)

olarak gosterebiliriz. (1.8) numarali 6zdeslikten CA = S-I ifadesini bularak

devletin ve 6zel kesimin tasarruflarini S yerine koydugumuzda,
CA=Sp-(G-T)-1 (1.11)

esitligini buluruz. Burada (G-T) devletin biitge agigin1 gostermektedir.
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Ozdeslikten de goriildiigin gibi devletin biitge agig1 artarsa, diger
miktarlarin sabit kaldigini varsayarsak, dig ticaret agig1 da artmaktadir.** Eger
devletin butge agi@i artarken, Ricardianlanin ongoriilerine uygun olarak, 6zel
kesimin tasarruf oram esit miktarda artarsa, bu durumda dis ticaret agigi

artmayacaktir.

Biitce agiginin dig ticaret agigiyla beraber goriilmesi iktisat literatiirinde
cifte aciklar ya da ikiz aciklar (twin deficits) olarak isimlendirilir. Dig ticaret
agigimun toplumun urettiginden fazlasini harcamasina olanak verdigi daha once
belirtilmisti. Bu ilave harcama olanaginin nasil kullanilacag: toplumun refahim
belirlemektedir. Eger dis kaynak tiikketim harcamalanini finanse etmek igin
kullanilirsa, bu durumda ekonominin gelecekteki iiretim potansiyelini azaltici
etkide bulunacaktir. Dig finansmamn yatinm amaciyla kullamlmas:
durumundaysa, ekonomi kendi olanaklarinin oOtesinde biyime imkanina
kavusacaktir. Genellikle tilkelerin' dis ticaret agiklart hem yatirim hem de tiketim
nedeniyle olugmaktadir. Dis ticaret agiklarindaki yatinim ve titkketimin paylarini bir
formil yardimiyla ortaya koyabilirizz Formiiliin ¢ikis noktas:t yine milli gelir

Ozdesligi olacaktr:
CHHG+X=C+S+T+M (1.12)

Tiketimi Glkenin kendi urettigi mal ve hizmetlerin tiketimi (Cd) ve ithal

edilmis mal ve hizmetlerin tiketimi (Cm) olmak tizere ikiye ayirabiliriz.:
C=Cd+Cm (1.13)
Benzer sekilde yatinmi da ilkenin kendi kaynaklanyla yaptigi yatinm

(Id) ve yabanct kaynaklarla (Im) yapilan yatinm olmak tizere iki sinifta

toplayabiliriz:

* G. A Vamvokuas, “Have Large Budget Deficits Caused Incereasing Trade Deficits?
Evidence From a Developing Country,” Atlantic Econoemic Journal, Vol.25, Issue 1,
(March 1997), s. 80.
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I=Id+Im (1.14)

Doléymyla ithalati da tiiketime ve yatirnma yonelik olmak tzere iki

sintfta deZerlendirebiliriz:
M=Cm+Im (1.15)

Yukandaki (1.13), (1.14) ve (1.15) numarali 6zdeslikler, (1.12) numaral:

milli gelir 6zdesliginde yerine konup gerekli diizenlemeler yapilirsa:
1d+G+X=S+T+Cm (1.16)

esitligi elde edilir. Bu o6zdesligin her iki tarafindan Im g¢ikartilir, 6zdeslik

diizenlenir ve nihayet —1’e boluniirse yeni bir 6zdeslik bulunur:
[(S+T)-G]-(Id-Im) = X-(Cm-Im) (1.17)

Biitce agiklarinin topluma maliyeti ve gelecek kusaklara etkisi 6 numarali

ozdeslik yardimiyla gosterilebilir:
Toplam ithalat i¢inde tikketim mali oranina (Cm/M) a dersek:
aM =Cm (1.18)
esitligini elde ederiz. Dogal olarak yatirim mallarinin ithalat igindeki pay1 da
(1-a)M = Im (1.19)

olacaktir.
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Bu (1.18) ve (1.19) numarali esitlikleri (1.17) numarali 6zdeslikte yerine

koydugumuzda a oranini hesaplayabilecegimiz bir formili elde ederiz:
a = (X+M)/2M (1.20)%

Bulunan a orant ne kadar yiiksekse, tiiketim amagh ithalat, dis ticaret
aciklarindan o kadar sorumludur. Ithal mallara yonelik talepse biitce agiklar

tarafindan uyarilabilir.

Biitge agiklarinin toplum refah: tizerindeki uzun vadeli etkileri bir yana,
biitce agigiyla beraber artan devlet borglanmast oncelikle faiz oranlarim
arttiracaktir. Artan faiz oranlart yabancr sermayeyi Ulkeye g¢ekecektir. Yabanci
sermeye miktarindaki bu artig tilke parasinin degerlenmesine neden olacak ve bu
durum da, ithalat1 cazip hale getirirken ihracatt zorlagtiracaktir. Butge agifiyla
baglayip net ihracatin azalmasina ve dolayistyla milli gelirin diigmesine yol agan
bu streg, iktisat literatiriine 1986’Ii yillarla beraber uluslarards: dislama etkisi

ismiyle girmistir.*®

Ulkeye giren yabanci sermaye miktarindaki artig, cari islemler agigindaki
ag181 dengeleyebilir. Ancak bu durumda da yabancilarin elinde tuttuklar: aktifler
artacak ve like yabanci iilkelere kargi borglu pozisyonuna girecektir. Yabancilarin
aldig1 kar paylan ve faiz gelirleri, milli gelirin azalmasina yol agar. Yurtdisina -
giden bu o6demeleri karsilamak iginse, ilkenin daha fazla ihracat yapmasi
gerekmektedir. Ulusal para iilke igine giren yabanci sermaye yuzinden zaten
degerlenmektedir. Asir1 degerlenmis ulusal parayla ihracat artisi ger¢eklestirmek
mimkiin olmadigr igin devaliasyon yapilmast giindeme gelmektedir.

Devaliiasyon da toplum refahini azaltmaktadir.*’

* Robert E. Lippens, “Are Trade Deficits That Bad?”, Business Economics, Vol.32,
Issue 2, (April 1997), s. 14.

#¢ Kemal Yildinm, “Uluslararasi Dislama Etkisi”, iktisat Dergisi, Say1 352, (Eyliil
1994) s. 67.

“Ayni, s 67.
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Disa kapal: bir ekonominin IS-LM modeliyle incelendigi gibi, disa agik
bir ekonomi de IS-LM-BM analiziyle incelenmektedir. IS-LM analizine dahil
edilen BM egrisi, tanim olarak édemeler dengesinin saglandigi ¢esitli faiz oram-
milli gelir bilesimlerini gosteren bir egridir. BM egrisinin egimi pozitiftir. Bunun
nedeniyse odemeler bilangosunun dengede oldugu bir ekonomide milli gelir
arttiinda ithalatin da artmasi ve azalan net ihracati dengelemek igin igeriye
sermaye girisi olmasidir. Dolayisiyla BM  egrisinin  pozitif egimli olacag:
beklenebilir.** Bir ug durum olarak BM egrisinin yatay olacagi kabul edilebilir.
Yatay bir BM egrisi sermaye mobilitesinin tam oldugu bir durumu
gostermektedir. Boyle bir durumda, yurti¢i faiz oranlannin yurtdisi faiz
oranlarinin Gstine ¢ikmasiyla beraber, yurtigine sermaye akisi baglayacak ve

tekrar yurtigi ve yurtdisi faiz oranlar esitlenecektir.

Disa agik bir ekonomide verilen biitge agiklarinin ekonomi tGzerindeki
etkisi BM egrisinin egimine de baghidir. Daha genel bir ifadeyle disa agik bir
ekonomide maliye politikasinin etkinligi IS ve LM egrilerinin egimine bagl
oldugu kadar BM egrisinin egimine de baghidir. Daha yatay bir BM egrisinde
odemeler dengesinin saglanmasi, sermaye akimi sayesinde daha kolay olacaktir.
Ayrica ekonomide uygulanan déviz rejirﬁinin de, maliye politikasinin Gizerinde
etkisi vardir. Esnek déviz kuru rejiminin uygulandigimi varsayarak, BM egrisinin

egimin etkisini ¢izim yardimiyla gosterebiliriz:

Ilk sekilde sermaye mobilitesinin nisbeten yiiksek oldugu varsayilmis ve

bir biitge a¢181 durumunda IS-LM-BM analizinin sonuglar incelenmistir.

8 {lker Parasiz ve Kemal Yildiim, Uluslararasi Finansman, (Bursa: Ezgi Kitabevi
Yayinlarn, 1994), s. 172.
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Sekil 1.4
Sermaye Mobilitesinin Yiiksek Oldugu Bir Ekonomide Biit¢e
Aciklarimn Etkileri

Sermayenin mobilitesi BM egrisinin yatik olusuyla gosterilmistir.
Baglangigta ekonomi IS-LM-BM egrilerinin kesistigi Do denge noktasindadir. Bu
denge noktasinda milli gelir Yo, faiz oram io dizeyinde ve déviz kuru Eo’dir.
Ekonomi bir denge durumundayken, devletin biitge agig1 vermesi toplam talebi
arttiracak ve IS egrisinin IS1’e kaymasina neden olacaktir. Yiikselen milli gelirle
beraber denge A noktasinda olugacaktir. Ancak yurtigine sermeye akimi 6demeler
dengesinin fazla vermesine neden olacak ve ilke parasi degerlenecektir.
Degerlenen milli parayla beraber IS ve BM egrisi sola kayacaktir. Yeni doviz
kuru E1 olmaktadir. Ekonomi nihai denge seviyesi olan Di’e geldiginde faiz oran
ve milli gelir diizeyi baslangi¢ diizeylerinden daha yiksek olsa da, biitge agid:

beklenen etkiyi gosterememistir. Analize doviz kuru dahil edildigi zaman, doviz
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kurundaki  degerlenmenin  maliye  politikasinin  etkinligini  azalttig

gorilmektedir.*

Sermayenin mobilitesinin nisbeten diisitk oldugu bir ekonomide BM
egrisinin dik olmasi beklenir. Asagidaki sekilde boyle bir ekonomide biitge

aciginin etkileri ortaya konmaktadir,

BP(Eo
1 A (Eo)
BP1(E1) LM
) S St
; IS1(E1)
1 S B E
' g : IS°(E0)
: !
i .
: !
: ! ISo(Eo)
. >
o Yo Y1 Y

Sekil 1.5
Sermaye Mobilitesinin Diisiik Oldugu Bir Ekonomide Biitce
Aciklarimn Etkileri

Burada da ekonomi baslangigta Do denge noktasindadir. Bu denge
noktasinda faiz haddi io ve milli gelir diizeyi Y1 dir. Devletin verdigi bitce agig
IS egrisini saga kaydiracak ve IS egrisiyle LM egrilerinin yeni kesisme noktasi
A’da ekonomi dengeye gelecektir. Ancak A noktasinda, BM egrisiyle LM egrisi
arasindaki fark odemeler dengesi agigini gostermektedir. Odemeler dengesinin

agik vermesi iilke parasimin deger kaybetmesine neden olacaktir. Ekonomideki

“Ayn, s. 147,



devaliiasyonla beraber IS ve BM egrileri de saga kayacak ve ekonomide denge D1

noktasinda olusacaktir.”®

Bir ekonominin diga agiklik diizeyi BM egrisinin  eZimini
belirlemektedir. Ekonomi ne kadar diga agiksa BM egrisi de o kadar yatik
olacaktir. Eger sermaye mobilitesi tamsa, BM egrisi de tamamen yatik bir

durumda olacaktir. Bir bagka ifadeyle, ekonomideki faiz oranlari diinyada gegerli

faiz oranlarina esit olacaktir.

Bir ekonomide ithalatin ihracati astigt bir durumda, ortaya ¢ikan dig
ticaret agigimin sermaye hareketleri hesabiyla denklestirilmesi, kisa vadede dig
ticaret acig1 veren bir ekonomi igin rahatlatici olsa da, sermaye hareketlerinin
olumsuz etkileri de vardir. Bunlardan birincisi, {ilkenin dig diinyaya kars1 borglu
tlke konumuna gelmesidir. Sermaye hareketlerinin devamlihgimi saglamak igin
surekli yiiksek faiz politikas1 uygulamak ve iilke i¢indeki varliklarin yabancilarin
eline gegmesi de, sermaye hareketlerine giivenen ekonomi politikalarinin olumsuz

sonuglan arasindadir. !

* Ay, s. 147.
U Ayny, s. 144,




rakamlarina gore devlet gelirleri devlet harcamalanmin %76’hik  kismim

karsilamaktadir.

1.1 Vergi Gelirlerinin Yapisi © 4

Kamu maliyesi teorisinde devlet harcamalarinin en saglikli finansman
metodunun vergiler oldugu belirtilmektedir. Kamu gelirleri i¢inde vergilerin oran:
ve bilesimi, siyasi iradenin belirleyiciligini yansittig1 kadar, ekonominin yapisal
ozelliklerinden de etkilenmektedir. Asagidaki tabloda Tirkiye ekonomisinde

gelirlerinin GSMH’ye oranlarnin yillar itibartyla gelisimi gorilmektedir:
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Tablodan goruldugi gibi vergi gelirlerinin GSMH’ya orani olarak
tanimlanan vergi yiiki, 1980 yilina dogru artis gosterirken, 1980 sonrasinda
dismeye baglamistir. Vergi yitkiiniin orany, istisnai artislarin kaydedildigi 1981 ve

1994 yillan bir yana birakilirsa, 1984 yilindaki seviyesine 1996 yilinda gelmistir.

Kamu gelirleri arasinda en 6nemli pay, daha once deginildigi gibi
vergilerdir. Asagidaki tabloda 1980 sonrasi, genel biitge iginde vergi gelirlerinin

dolayli ve dolaysiz vergiler arasindaki dagilimi goérilmektedir:

Tablo 2.2
Genel Biitce Vergi Gelirlerinin Tahsilatinin Yiizde Dagiliim
1986-1996
Yillar Vergi Gelirleri(%) Dolaysiz Vergiler (%) (1) | Dolayh Vergiler (%) (2)

63 37
1980 100 60 40
1981 100 60 40
1982 100 57 43
1983 100 57 43
1984 100 47 53
1985 100 52 48
1986 100 50 50
1987 100 50 50
1988 100 53 47
1989 100 52 48
1990 100 52 48
1991 100 50 50
1992 160 49 51
1993 100 48 52
1994 100 41 59
1995 100 39 61
1996 100

(1) Dolaysiz Vergiler; Gelirden Alinan Vergiler ve Servetten Alinan Vergiler Gruplaniu Kapsamaktadir.
(2) Dolayh Vergiler, Mallardan ve Hizmetlerden Ahman Vergiler, Dig Ticaretten Alinan Vergiler Gruplan
ile Kaldinlan Vergiler Artiklarii Kapsamaktadar.

Kaynak: Maliye Bakanhg:
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Tablo incelendiginde, dolaysiz vergilerin oraninin diigme egilimi iginde
oldugu buna kargilik dolayli vergilerin oraninin giderek arttigi goriilmektedir.
Ozellikle 1985 yilindan itibaren uygulamaya konulan Katma Deger Vergisi
(KDV), dolayh vergilerin oranint arttirmigtir. Tek bagina Katma Deger Vergisi ise

toplam vergi gelirleri iginde % 30 civarinda paya sahip oldugu gérillmektedir.

Vergi gelirlerini belirleyen faktorlerden biri de vergi esnekligidir.
Bilindigi gibi GSMH artig oranina nisbetle, vergi gelirlerindeki artig oran1 vergi
esnekligini vermektedir. Vergi esnekliginin 1’den yiiksek oldugu bir ekonomide
devletin vergi gelirleri, vergi oranlarinda bir artis olmasa dahi artacaktir. Tirkiye

ekonomisi igin hesaplanan vergi esneklikieri agagidaki tabloda gériilmektedir:

Tablo 2.3
Gelir Vergisi Tahsilattmn GSMH’ya Gore Esneklikleri
Gelir
Vergisi
Yillar GSMH Artis(%)1  Tahsilati Artis(%) 2 Esneklik 2/1
1980 5.303.0 84.36 388.1 102,35 1.21
1981 8.022.7 51,29 5742 47,95 0,93
1982 10.611,9 32,27 706,5 23,04 0,71
1983 13.933,0 3,30 879.6 24.50 0,78
1984 22.167,7 59,10 1.069,2 21,56 0,36
1985 35.350,3 59,47 1.323,7 23,80 0,40
1986 51.184,8 44,79 2.103,7 58,93 1,32
1987 . 75.019,4 46,57 3.0928 47,02 1,01
1988 129.175,1 72,19 4.800,9 55,23 0,77
1989 230.369.,9 78,34 9.870,7 105,60 1,35
1990 397.177,5 72,41 18.609,0 88,53 1,22
1991 634.392.8 59,73 33.355,3 79,24 1,33
1992 1.103.604.9 73,96 60.056,1 80,05 1,08
1993 1.997.322.6 80,98 106.661,1 77.60 0,96
1994 3.887.902,2 94,66 181.884,0 70,53 0,75
1995 15.125.091,7 102,03 329.794.9 81,32 0,80

Kaynak: Maliye Bakanhg
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Gelir vergisi tahsilatinin GSMH’ya gore esnekliklerine bakildiginda, bu
degerlerin istikrarli olmaktan ¢ok yildan yila dalgalandigr gorulmektedir. Vergi
esnekligi ozellikle 1984 yilinda 0,36 gibi diigiik deger almis, bu yildan sonra
yukselme egilimine girmistir. Vergi esnekligindeki bu artigin nedenini 1985

yilinda uygulanmaya baglanan KDV uygulamasinda bulabiliriz.

1980-1993 yillarina ait veriler kullamilarak yapilan bir korelasyon
¢alismasinda, vergi gelirleriyle enflasyon oram ve GSMH artiglari arasinda
yuksek diizeyde iliski bulunmustur. Diizenlenen korelasyon matrisinde
vergilerdeki nominal artig enflasyon oramyla .63 oramiminda ve GSMH nominal
artistyla da .73 oraninda dogru orantili bir iligkiye sahip oldugu goriilmektedir
(F=13. P=.00. R*=.52). Aym caligma reel degerlerle yapildiginda .73 olan vergi
gelirlerindeki artig-GSMH artisi orantnin .62 oldugu gorilmugtir (F=3.7. P=.08.
R?=23).Vergi gelirleriyle GSMH artis1 arasindaki iliskinin bu dizeyi oncelikle
vergilerin otomatik stabilizator fonksiyonunu tam olarak ortaya koyamadigim
gostermektedir. Ayrica bu degere bakilarak, vergi gelirlerinin GSMH’daki

degismeleri gecikmeli olarak takip ettigi iddia edilebilir.?

Mal ve hizmet alim vergileri incelendiginde, bu vergi tirinin toplam
vergi gelirlert igindeki payimin birinei sirada oldugu gorialmektedir. Ayrica
dolaysiz vergilerin aksine, dolayli vergilerin toplam vergi gelirleri igindeki payi
giderek artmaktadir. Mal ve hizmet alim vergisinin toplam vergi gelirleri igindeki
payi 1986 yilinda %31.0 iken, 1996’da bu pay % 43.4’e g¢ikmustir. Dahilde alinan
KDV, mal ve hizmet alim vergisinin en onemli bilesenidir. 1986-1996 yillan
arasinda dahilde alinan KDV nin toplam vergi gelirleri igindeki payinin genelde
% 20’nin altinda oldugu gorilmektedir. Bu oran 1996 yilinda % 18.6 olarak
gerceklesmistir. Mal ve hizmet alim vergisini olusturan diger kalemlerden
akaryakit tiketim vergisinin toplam vergi gelirleri i¢indeki payr onemli dlgide

artmigtir. Bu verginin pay1 1986’da % 0.9 iken 1996°da % 13.5 olmustur.

* Metin Toprak, Tiirk Ekonomisinde Yapisal Doniigiimler 1980-1995,
(Ankara:Turhan Kitabevi, 1996). s. 63-64.



Daha once belirtildigi gibi toplam vergi gelirleri arasinda en biiyiik pay
dolayli vergilerdir. Dolayli vergi gelirlerinden sonra sirayt gelirlerden alman
vergiler almaktadir. Ancak bu vergi tiriiniin toplam vergi gelirleri arasindaki pay1
disiis trendi gostermektedir. 1986 yilinda gelirlerden alinan vergilerin toplam
vergi gelirleri i¢indeki pay1 %51.1 oldugu halde, bu oran gittikge azalarak 1996
yilinda % 38.5’¢ kadar gerilemigtir. Gelirlerden alinan vergilerin en biyik
bileseni gelir vergisidir. 1986 yilinda gelir vergisinin, toplam butge vergi gelirleri
tahsilat: i¢indeki %35°lik pay1 1996 ‘ya gelindiginde % 30.1 oranina digmiistiir.
Gelirlerden alinan vergilerin diger bileseni kurumlar vergisidir. Kurumlar
vergisindeki diigme egilimi daha da belirgindir. Yine 1986 yihinda kurumlar
vergisinin toplam vergi gelirlerine katkis1 % 15.9 diizeyindeyken, 1996 yilinda bu
vergi tirinin toplam vergiler igindeki pay1 %8.4’e gerilemistir. Aslinda bu oran
OECD iilkelerinin ¢ogunda %10’un altindadir. OECD ilkelerinin vergi
gelirlerindeki kurumlar vergisi oraninin ortalamasinin, 1965-1994 yillar arasinda

%7-8 arasinda gerceklestigi gorilmektedir.?

Bir bagka Onemli vergi kalemi dig ticaret alhim vergisidir. 1996-1994
periyoduna bakildiginda dig ticaret alim vergisinin toplam vergi gelirleri
arasindaki payinin %15-18 araliginda nisbeten istikrarli bir paymin oldugu
gorilmektedir. Dig ticaret ahm vergisinin en 6nemli iki kalemi sirasiyla ithalde
alinan KDV ve gimrik vergisidir. Gumrik vergisinin toplam vergi gelirleri
icindeki pay1, 1986 yilindaki % 4.8’lik orandan 1996 yilindaki 2.4’lik orana diigse
de, ithalde alinan KDV’nin aym periyod i¢inde payim %8.82den %14.4°e
¢ikarmasi sayesinde dig ticaret alim vergisinin toplam vergi gelirleri igindeki pay1

diistis gostermemistir.

Servetten alinan vergilerin toplam vergi gelirleri i¢indeki pay: ihmal
edilebilir diizeydedir. Bu verginin en 6nemii kalemi de motorlu tagitlar vergisidir.
Incelenen 1986-1996 periyodunda servet vergisinin payi, 1994 istisnasi bir yana,

sirekli %1’in altindadir. 1994 yilindaysa aliman 5 Nisan kararlarinin etkisiyle

*T.C MaliYe Bakanligi Gelirler Genel Miidiirliigii’ niin istatistikleri kullamimustir.



servet vergisinin pay1 % 6.3 olarak gergeklesmistir. Ancak 5 Nisan kararlar1 bir
defaya mahsus vergileri beraberinde getirdigi i¢in, servet vergisindeki artig 1994

yilina mahsus olmustur.

Asagidaki tabloda, gesitli vergi tirlerinin toplam vergi gelirleri igindeki

paylar1 ve bu paylann yillara gére degisimleri goriilmektedir.

Tablo 2.4
Genel Biitce Vergi Gelirleri Tahsilatimin Yiizde Dagilimi
(1988-1996)
GELIRIN '
.. 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996
CESIiDi
Vergi Gelir ' ! ! ! T i . T
100;  100; 100; 100}  100; 100; 100;  100; 100
Toplam i i i i i i | i
_________ | QR PR APUIPIUPPN [N PP [Py SNURAIIPUINI SN By UPRII NP
Gelirden : : : : : : : :
Alian 486! 527! 512! 514! 495! 476! 420! 399! 385
Vergi i i i i i i i i
z z i i i : ! i
Servetten | : ~~~~~~~~~ : --------- : _________ T _________ 'L --------- 'L _________ : --------- 4' ——————————
| i | i 1 i i |
Alinan 1.0t 07i09 I 09 09! 10i 63 08 08
Versi i E e
Malve Hiz.| : _________ : --------- : ————————— : _________ :* ————————— IP _________ : --------- _: __________
i 1 ] ] ] ! [} ]
Alm 31,50 2991 3011 3141 33,45 33,8'; 36,5§ 39,65 434
verssi | S U U NN N NSO S S
Dig Ticaret i i i i i i i i
1 ! 1 ] 1 1 ] 1
Alim 18,81 16,6@ 17,71 16,4§ 16,1} 17,5§ 15,3§ 18,0§ 17.2
--------- SR OO SO S SO SRS WSS WSS
Kaldirlan i i i i i i i i
[} ] ] I 1 ] 1 i
Vergi 0,0; 01i  00i 00i 00 01i o,og 1,7'; 0,1
] 1 ] 1 1
Artiklan : : : : : ; : :

Kaynak: Maliye Bakanlig) Gelirler Genel Miidiirliigii

Cesitli vergi istatistikleri incelendiginde, Turkiye ekonomisinde gorilen
biitce aciklarinin devlet gelirlerini ilgilendiren yOniinin yeteri kadar vergi
toplanamamast oldugu goériilmektedir. Tablo 2.1°de Turkiye’de vergi yikiiniin
yillar itibariyla verilmisti. Tablo 2.5 ‘te ise karsilagtirma yapilabilmesi amaciyla,

cesitli iilkelerdeki vergi yukiyle Turkiye’deki vergi yukinin 1991-1994



n
3]

yillarinda aldig1 degerler karsilastiriimigtir. Tabloda bulunan toplam vergi gelirleri
miktarlarina sosyal giivenlik primlerinin de dahil edilmis olmas: dikkate alinsa da,
ozellikle gelismis tlkelerin vergi yiiklerinin Tiirkiye’nin oldukga tizerinde oldugu
aciktir.
Tablo 2.5
Toplam Vergi Gelirlerinin (Sosyal Giivenlik Primleri Dahil) GSYIH
I¢indeki Pay: (Piyasa Fiyatlariyla)

ULKELER 1991 1992 1993 1994
Isvec 53,2 50,0 499 51,0
Liiksemburg 485 484 44.6 45,0
Danimarka 483 493 49,9 51,6
Norveg 47,1 46,6 457 41,2
Hollanda 47,0 46,9 48.0 45,9
Belgika 449 45.4 457 46,6
Fransa 442 436 43,9 44,1
Avusturya 421 435 43.6 441
Italya 39,7 42,4 43,8 41,7
Yeni Zellanda 36,0 35,9 35,7 370
Finlandiya 377 470 45.7 473
Almanya 39,2 39,6 39.0 39,3
Irlanda 37,5 36,6 36,3 37,5
Kanada 373 36,5 33,6 36,1
Ingiltere 36,0 352 33,6 34,1
Yunanistan 383 40,5 412 425
Portekiz 35,6 33,0 314 33,0
izlanda 32,4 334 31,3 30,9
ispanya 34,7 35.8 35,1 35.8
Isvicre 31,0 32,0 33,2 33,9
Japonya 30,9 29,4 29,1 278
Avusturalya 29,2 285 28,7 29,9
AB.D 29,8 29.4 29,7 27,6
Tiirkiye 29.4 23.1 23.5 222
Agirhksiz
O&mma 38,7 38,7 38,5 38,4

Kaynak: Maliye Bakanh Gelirler Genel Miidiirliigii



Yukarida incelenen iilkelere ait agirhksiz ortalamanin % 40°a yakin bir
seviyede olmasina karsilik, Tirkiye’ye ait vergi yiikiiniin % 30’u dahi bulmamasi
Turkiye’deki vergi sorununun bir yansimasidir. Bu agidan siklikla tartigilan
kayitdis1 ekonominin varligi énemli bir sorun olarak varhigini gostermektedir.
Artan kamu harcamalarinin kargisinda, kayitdist ekonominin katkisiyla da gittikge
yetersiz kalan kamu gelirlerini telafi etmek igin, devlet borglanmasi zorunlu bir
yontem olmaktadir. Ote yandan devlet harcamalarmin da biitge agiklarina katki
yapan yonleri de vardir. Hatta zaman zaman biitgedeki temel sorunun devlet

gelirlerinin yetersizliginden ¢ok, kamu harcamarindaki denetimsiz artiglar oldugu
ifade edilmektedir.

1.2 Vergi Disi Gelirler

Konsolide butge gelirlerini simiflarken, vergi gelirleri disginda kalan
unsurlart vergi digt normal gelirler, o6zel gelirler ve fon gelirleri olarak
siralayabiliriz. Bu gelir tirlerinden fon gelirleri 1980°1i yillarla beraber, fon
sayisindaki artiga paralel olarak 6nem kazanmigtir. 1980 yilindan 6nce fonlarin
toplam sayist 33 iken, 1996 yilinda kamu fonlarimin sayist 125 adeti bulmustur.”*
Bu sayiyla beraber kamu fonlarimin milli gelire oranlart da yikselmigtir. 1998
yilinda folarda dahil olmak tizere biitge disi gelirlerin GSMH igindeki orani %5,01
olmustur. Fon gelirlerinde biitceye yapilan aktarmalar da son yillarda 6nemli
boyutlara ulagmistir. 1995 yilinda genel bitge igcinde fon gelirlerinin pay1 % 14.4
dizeyinde ger¢eklesmistir.

* Ridvan Karluk, Tiirkiye Ekonomisi, (Istanbul: Beta Yayinevi, 1997). s. 115.



2. KAMU HARCAMALARINDAKI GELISMELER

Turkiye’de kamu harcamalan ii¢ ayn sekilde siniflandiniimaktadir; Idari
simflandirma, fonksiyonel smiflandirma ve ekonomik simflandirma. Idari
simflandirmada harcamalar, bu harcamalari gergeklestiren idari birimlere goére
simflandiriimaktadir. Fonksiyonel siniflandirmanin amaci, harcamanin ne amagla

yaptldiginin ortaya konmasidir. Ekonomik simflandirmadaysa yapilan harcamanin

ekonomik niteligi temel alinir.

Devlet biitgesi ekonomik agidan incelenecekse, dogal olarak ekonomik
simflandirmanin  kullamilmas: daha uygundur. Ekonomik siniflandirmada
harcamalar ii¢ grupta degerlendirilir. Cari harcamalar, yatirim harcamalan ve
transfer harcamalari. Bunlardan cari harcamalar kamu kuruluglarinin titketime
yonelik yaptiklari harcamalardir. Hizmetlerle faydasi bir yil iginde tukenip
gidecek mallara yapilan harcamalar cari harcama kapsamina girer. Ekonominin
uretim kapasitesini arttirmaya yonelik harcamalarsa yatirim harcamas: olarak

sintflandiriimaktadir.

Harcamalarin ekonomik siniflandirilmasinin  son unsuru transfer
harcamalaridir. Transfer harcamalari, devletin elindeki satin alma giiciinii gergek
ya da tiizel kisilere karsiliksiz olarak devretmesidir. Transfer harcamalan de kendi
icinde tge ayrilir: Ekonomik transferler, mali transferler ve faiz ve anapara
ddemeleri. Ekonomik transferler dzellikle KIT lere yapilan transferlerdir. Mali
transferler, Emekli sandigi, SSK ve derneklere yapilan 6demelerle Ogrencilere
verilen burslar1 kapsar. Faiz ve anapara 6demeleri, i¢ ve dis borglarin faiz ve

anapara 6demelerini iermektedir.

Biitce harcamalarinin ekonomik siniflandirmaya goére gelisimini
incelemeden 6nce, kamu harcamalarinin genel gelisimine baktiZimizda, biitge

giderlerinin milli gelire oranminin siirekli olarak artmakta oldugu gergegi on plana

Ayni, s. 95-96.



¢ikmaktadir. Tablo 2.6’da 1990-1998 yillari arasinda devlet biitgesinin gelir ve

harcama kalemleriyle biit¢e agiginin milli gelire oram goriilmektedir:

Tablo 2.6
1990-1998 Konsolide Biitce Gelismelerinin GSMH I¢indeki Pay:

% .
1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998

Harcamalar |17,2120,87|20,42|24,55|23,21|21,95|26,45|27,39] 29,41

Faiz Harig

13,69 17,08 16,77 18,72 15,54114,87116,45| 1964| 17,76
Harcama

Faiz Dahil

3,52| 3,79| 3,65] 5,83| 7,67 7,08/10,00/ 7,74|11,66

> >

Harcama

Gelirler 14,241 15,62 | 16,141 17,89 19,33 17,94 18,21 | 19,78 22,44

Vergi
. 11,43 |12,40| 12,83 13,23] 15,12 | 13,80 | 14,98 | 16,14 | 17,43
Gelirleri

Diger Gelirler| 2,81 3,221 3,30| 4,66| 421| 4,14| 323| 3.64| 501

2 2 > 2 b4

Biitce
-2,97| -5,25|-4,29 | -6,66| -3,88| -4,01{ -8,23| -7,60| 6,98

Dengesi

Faiz Dis1
0,55] -1,46| -0,64| -0,83| 3,79 3,07, 1,76| 0,15| 4,68

? b4 2

Denge

Kaynak: Maliye Bakanhg:

Incelenen dénem boyunca konsolide biitcedeki harcamalarin GSMH’ya
orammn % 17,21’den % 30,13’e ¢iktig1 gorilmektedir. Buna karsihk devlet
gelirlerindeki artig % 14,21°den % 22,01°e ¢ikmigtir. Kamu giderlerindeki bu hizli
artisin dogal sonucu, biitge agiginin GSMH’ya orammmin artmasidir. Tirkiye
ekonomisinde kamu harcamalarinin boyutunu daha iyi analiz edebilmek igin, bu

harcamalarin GSMH igindeki paylarini segilmig kimi ilkelerle kargilagtirmals




olarak degerlendirmek yerinde olacaktir. Asagidaki tabloda seg¢ilmis yillarda ve

tilkelerde, kamu harcamalarinin milli gelir i¢inde aldiklan paylar goriilmektedir:

Tablo 2.7: Secilmis Yillarda ve Ulkelerde Kamu Harcamalarmin

GSMH icindeki Oranlar (%)

Ulkeler 1981 1983 1985 1987
Yunanistan 359 382 43.7 44.6
Portekiz 439 47.9 434 -
Ispanya 35.6 38.8 42.1 -
Dért Bityik
Avrupa Ulkesi 48.1 48.8 49.1 48.2
AT Ulkeleri 48.2 493 49.5 49.2
Turkiye 27.6 273 22.4 23.3

Izzetin Onder ve Digerleri, Tiirkiye’de Kamu Maliyesi, Finansal

Yapt ve Politikalar, s 23.

Tabloda goruldigi gibi, Turkiye’de kamu harcamalarinin GSMH
i¢cindeki orani fazla yiksek degildir. Geligmis iilkeler bir yana, ekonomik yapilar
Turkiye ile kargilagtirma yapmaya daha uygun olan Yunanistan, Ispanya gibi
tilkelere baktigimizda, bu tlkelerin kamu harcamalarinin milli gelire olan oranlar:
Turkiye’den belirgin bir sekilde daha yiksek oldugunu gormekteyiz. Ayrica bu
iilkelerde kamu harcamalarinin GSMH igindeki orani, 1980’1 yillarda artmagtir.
Turkiye’de ise 1980’11 yillarda kamu harcamalarinin milli gelire oranini azaldigi
goriilmektedir. Ozellikle milli gelire ait yeni seri kullanildiginda kamu
harcamalarinin 1980’11 yillar boyunca, GSMH igindeki oranim1 daha da disik
oldugu ortaya cikar. Ote yandan bu oramin 1990°hi yillarin bagsindan itibaren
suratle yikseldigi daha once ifade edilmisti. Turkiye’de siklikla ifade edilen
kamusal hizmetlerin yetersizligi dikkate alindiginda, bu durum olumlu bir gelisme
gibi goriinse de, Kamu Harcamalart/GSMH oranimin artist devletin borg servisinin
artan biyitklagiinin bir yanstmasi oldugu gergegi dikkate alindifinda, 1990’11

yillarda kamu harcamalarinin milli gelire oraninin artiginin tilke ekonomisi igin



olumlu bir gelismenin isareti olarak degerlendirmek miimkiin degildir. Hatta i¢
bor¢ oOdemelerinin aciliyeti ve oOnceligi yiiziinden, ¢ogu kez temel kamusal
hizmetlere yonelik harcamalarda kesintilere gidilmesi gerekmistir. Bu da kamusal
hizmetleri kullanan kesimlerin aldiklar hizmetlerin daha da yetersiz kalmasina ve

devlet yatirimlarinin biitge i¢indeki payinin diigmesine neden olmustur.

Kamu harcamalarindaki artis unsurlarina ayrilarak incelendiginde, biitge

aciklarina yol acan nedenler daha iyi goruilecektir.

2.1. Cari Harcamalardaki Degismeler

Cari harcamalarin bilesimi personel harcamalan ve diger cari harcamalar
olarak ikiye ayrihr. Bu ayrimda personel harcamalari cari harcamalarin daha
buyiik kismini olusturur. Personel harcamalariniysa genel ve katma butceli
kuruluglarda caliganlarin ayliklari, sozlesmeli personel iicretleriiggi Ucretleri,
sosyal yardimlar, ek ¢aligma kargiliklari, tazminat ve o6dilller, tedavi yardimlar1 ve
diger personel giderlerinden olusmaktadir.® Dolayisiyla cari harcamalarin
buyiikligiyle kamu yonetiminin personel politikasinin arasinda énemli bir iligki
vardir. Kamu kesimine personel alinmasi ya da kamu ¢aliganlarinin ayliklarindaki
artiglar cari harcamalarda da artislari “beraberinde getirmektedir. Personel
harcamalarimin toplam cari harcamalar igindeki payi, 1987-1993 doénemi
incelendiginde siirekli olarak artmug ve 1997 yilinda % 75°e ¢iknustir. Buna bagl

olarak diger cari giderlerin payinda disiis olmugtur.”

Cari harcamalarin diger bileseni olan diger cari harcamalar, tiketim mali
demirbag ve esya alimlarini kapsamaktadir. Bu harcamalar igindeki agirlikli paysa

Milii Savunma Bakanligina ait harcamalardir.

fAym, s. 102,
‘Toprak, a.g.e., s. 67.



Cari harcamalart olusturan unsurlarin GSMH igindeki paylarina
baktigimizda, personel harcamalarimin payinin 1990 yilindaki 6,66°lik diizeyinden
1998°deki 7,30’luk dizeyine ¢iktigi gorilmektedir. Diger cari harcamalarin
diizeyi 1.76’dan 2,27°ye yiikselmistir. Dolayisiyla s6zkonusu dénem igin cari
harcamalarin GSMH’daki artiglardan daha tuzh arttig1 sdylenebilir (tablo.2.7) Cari

harcamalarin GSMH igindeki artan payi, biitce harcamalarinin GSMH’ye oraninin

yukselmesine paraleldir.

Cari harcamalarin biitge igindeki payt inceledigimizdeyse, 1970 ylinda
cari harcamalarin bitge igindeki paymin % 40 oldﬁgunu, bu oranin 1985 yilinda
% 32’ye kadar dustagiing, 1992 yilinda % 51°e ¢iktigint ve 1995 yilinda % 37
oldugunu goriiriiz(Tablo 2.8).

2.2 Yatinnm Harcamalarindaki Degismeler

Kamunun yatinm harcamalari, makina teghizat ve tagit alimlanyla yaps,
tesis ve onarim giderlerini kapsamaktadir. Kamunun yatiim harcamalari
incelendiginde, yatiim harcamalarinin biit¢e igindeki payinin sirekli olarak
geriledigi gorilmektedir. Bu azalig egilimi 1970’lerin ikinci yanisina kadar
gitmektedir. Bu dénem boyunca yatirimlarin bitge igindeki payr % 20-25
dizeylerinden 1995 yilindaki % 6’lik diizeyine kadar dugmustir. 1995 yilinda
yatirimlarin butge icinde bu kadar dusik pay almasi 1994 yilindaki ekonomik
krize baglanabilir. Ancak 1993 yilinda bu oranmin % 12 oldugu dikkate alinirsa,

yatirimlarin payinin siirekli olarak geriledigi goriilmektedir (Tablo2.8).

Yatirim harcamalarinin biitge iginde aldigi nisbi pay, bu harcamalarin
reel dizeylerinin degisimi hakkinda kesin bir fikir vermemektedir. Bu amagla
yatinm harcamalarinin GSMH ig¢indeki payinin gelisimine baktigimizda, 1991
yilinda kamu yatinmlarinin GSMH iginde aldig1 payin % 3 oldugu ortaya
¢ikmaktadir. Bu oran 1988 yilinda %1.88 olarak ger¢eklesmistir (Tablo 2.7)



Yatinm harcamalan iginde de personel harcamalannin payinda artiglar
olmaktadir. Personel giderlerinin yatirim harcamalan igindeki payt 1985 yilinda
% 10’lar diuzeyinden 1993 yilindaki % 30’lar diizeyine gikmistir. Buna karsilik
yap! tesis-biylik onarim, makine teghizat ve tasit alimimin toplam toplam
yatirimlardaki pay:, aymt donemde % 60’tan % 50°ye kadar gerilemigtir.®
Dolayistyla yatiim harcamalari iginde de tretken yatirimlara ayrian pay
azalmaktadir. Konsolide biitge iginde imalat sanayiin payt 1980 6éncesinde % 5-6

seviyesindeyken, bu oran 1990°larin basinda % 0.1°e digmistir.”

1980’11 yillardan itibaren biitge diginda kimi fonlar araciligiyla da yatirim
yapilmistir. Bu yatinmlar dikkate alindiginda, kamunun yatirimlarinin biitge
rakamlanyla siurlt olmadigi da belirtilmelidir. Fonlardan yapilan yatirimlarla
konsolide biitgeden yapilan yatirimlarnin toplami, konsolide biit¢enin %19-20si
civarindadir. Dolayisiyla kamu yatinimlatimin payi, biitge rakamlarinda gorildign
kadar dramatik digiis gostermemistir.’® Ancak yine de 1980 oncesine gore bir

gerileme vardir.

2.3. Transfer Harcamalarindaki Degismeler

Biitge harcamalarinin ekonomik siniflandiriimasina gore, Tirkiye’de
bitce agiklarimn temel sebebi transfer harcamalanidir. Transfer harcamalarinin
bitce aciklarinda etkili olmasinin sebebiyse, deviet borglarinin faiz ve anapara
Odemelerinin transfer harcamalar1 iginde gosterilmesidir. Ayrica tirkiye
ekonomisinin onemli bir sorunu olan KiT’lerin aciklari da transfer
harcamalarindan karsilanmaktadir. Devletin borglanma ihtiyacindaki artiglara ve
KIT agikiarinin ulastigi biiytikliiklere bagli olarak, transfer harcamalarinin biitge

icindeki pay1 surekli olarak artmaktadir. 1970 wyilinda transfer harcamalarn

& Metin Toprak, a.g.e., s. 68.

? Yakup Kepenek ve Nurhan Yentiirk, Tiirkiye Ekonomisi, (Istanbul: Remzi Kitabevi,
1995). s. 230.

0 Aymy, s221.
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konsolide biitgenin %34’tGnii olustururken, 1995 yilinin konsolide bitgesinin

%357’si, yani yandan fazlasi transfer 6demelerine ayriimstir.

Transfer harcamalarinin GSMH igindeki payi da sirekli olarak
artmaktadir. 1990 yilinda tranfer harcamalarninin GSMH ig¢indeki payr % 6,3
olmustur. Bu oran 1998 yilinda %17,76’ya ¢ikmugtir. Transfer harcamalarinin faiz
odemeleri kalemine bakildiginda, aym donemde faiz ddemelerinin GSMH iginde
aldig1 payin %3.52°den % 11.66’ya ¢ikti1 goriilmektedir. Ote yandan transfer
harcamalarinin faiz 6demeleri diginda kalan payinin milli gelire oran1 da artma
egilimindedir. Ayni dénemde faiz disi transfer harcamalarinin milli gelir igindeki
payl %2,78’den % 6,10’a ¢ikmugtir(Tablo 2.8)Bu rakamlar Tirkiye’de kamu
kesiminin borg¢lanma ihtiyacinin bilyiklign hakkinda bir fikir vermektedir. Diger

yandan artan borg servisi de borglanmaya neden olmaktadir.

Tabio 2.8
1990-1998 Konsolide Biitce Giderlerinin GSMH Icindeki Pay:

% 1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995 | 1996 | 1997 | 1998
Harcamalar
17,21 20,87| 2042| 2455 2321 2195| 2645 2739] 2941
Faiz Harig
Harcama
1369] 1708] 1677| 1872| 1554] 1487] 1645| 1984| 17,76
Personel
6,66 7,77 8,52 8,49 7,02 6,40 8,50 7,05 7,30
Diger Cari
1,76 1,77 1,85 1,80 1,91 1,82 2,08 2,43 2,47
Yatirim
2,49 3,00 2,96 2,88 1,98 1,31 1,70 2,18 1,88
Transfer

6,30 8,33 7,09 11,39 12,30 12,42 16,16 15,72 17,76

1.Borg Faizi
352| 379| 365| 583 767| 708 1000| 775| 11,66

2 Digerleri

278 453| 344| 556| 463| 534 16| 797| 610
Kaynak: Maliye Bakanii




Tablo 2.8
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Ekonomik Ayirima Gére Konsolide Biitce Harcamalarimin Yiizde

Dagihm
Yillar Cari(%) Yatirnm(%) Transfer(%)
1970 40 21 34
1971 45 17 39
1972 44 16 41
1973 41 16 40
1974 49 22 29
1975 48 18 33
1976 44 21 35
1977 42 23 37
1978 42 19 39
1979 42 15 43
1980 43 16 35
1981 41 19 42
1982 41 19 40
1983 37 16 47
1984 35 16 49
1985 32 17 51
1986 37 21 42
1987 35 19 46
1988 35 17 49
1989 43 15 42
1990 49 14 37
1991 46 14 40
1992 51 15 35
1993 42 12 46
1994 38 9 53
1995 37 6 57
Kaynak: Maliye Bakanhg:
‘o
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3.BUTCE ACIKLARININ FINANSMANI

Tirkiye’de devlet borglarinin temel karakteristigi, vade yapilarini kisa
olusudur. Genel olarak bakildiginda kamu kesiminin borg stokunun milli gelire
orani fazla yiiksek degildir. ABD’de kamu borglarinin GSMH’ya oran1 % 100’tin
tizerine ¢iktir halde, Tirkiye’de bu oran %20’ler civarindadir. Tirkiye
ekonomisindeki asil sorun I¢ Borg Servisi/GSMH oramimn yiiksekligidir. Bu oran
Tirkiye’de ABD’den yaklagik 7 kat daha biyiktir.!' Bu oramn yiksekligi ig
bor¢lanmanin vadesinin kisaligindan kaynaklanmaktadir. Bunun sonucunda ise
kamu kesimi bor¢glanma geregi (KKBG) siirekli artmaktadir. 1990 yilinda % 7.4
olan KKBG orant 1991 yilinda bir sigrama gostererek %10.2°ye ¢ikmig, 1993°te
ise %12.0 oranina ulasarak 1994 yilindaki ekonomik krize neden olmustur. 5
Nisan kararlariyla asagiya cekilen bu oran 1998 wyilinda % 8.6 olarak
gerceklesmistir.

3.1 Biitce Aciklarinin Merkez Bankasindan Bor¢lanarak Finansmam

Biitge agiklarinin etkisini analiz etmek i¢in KKBG’nin nasil finanse
edildiginin bilinmesi 6nemlidir. KKBG para basmak ya da i¢ ve dig borglanma
yoluyla finanse edilebilirr. KKBG Merkez Bankasi kaynaklarindan finanse
ediliyorsa, bu durumda kamu borglar1 parasallastinilmaktadir. Turkiye’de 1980’1
yillara kadar kamu kesimi agiklart agirlikli olarak Merkez Bankasi vasitasiyla
kargtlanmigtir. Bu yontemse 1980 oOncesi enflasyonun nedenlerinden biri
olmustur’?. Kamu kesiminin finansman | ihtiyacinin  Merkez Bankasindan
kargilanmast genel olarak kisa vadeli avanslarla olmaktadir. Merkez bankasinin
Hazine’ye agtig1 kisa vadeli avanslar, kaynak yoniinden merkez bankasi parasinin

bir parcasim olustururlar. Eger kisa vadeli avanslarin kullanimi artarsa, Merkez

"' Kemal Cakman, “Tiirkiye nin Kamu Maliyesi Sorunu”, Ekonomik Yaklagim, say1
20, (Bahar 1996), s. 5.

!2 jzzettin Onder. Hillya Kirmanioglu ve Yesim Kartalli, Kamu Agiklar ve Kamu
Borclanmasi, (Ankara: Tiirk Harp [s Sendikas1 Yayinlan 1995). s. 50.



Bankas: bilangosu da artar ve Merkez bankasini para politikasinda kendisi igin

belirledigi bilango bayikliigi agilir.®

Biitge agiklarinin finansmaninda Merkez bankasinin Hazine’ye diger bir
yardim bigimi, Merkez bankasinin menkul kiymetler ciizdanini olusturan Devlet

I¢ Borglanma Senetleri vasitasiyla olmaktadir.

Merkez Bankasinin bilangosunun aktifinde bulunan bir diger biyiiklik
ise, Hazine’nin kur farklarindan kaynaklanan zararlaridir. Kur farklar, Tiirk
parasmin degerinin degismesi nedeniyle Merkez Bankasinin aktif ve pasifindeki

altin ve dovizlerin yeniden degerlendirilmesi neticesinde aleyhte dogan farklar

ifade etmektedir.

Son olarak Merkez Bankasi tarafindan yiklenilen diger bir gider
“Tahkim Borglar1” kalemidir. Bu borglarin kaynag, kamu kuruluslarindan
bazilarinin bir kisim kisa vadeli borglarinin konsolide edilerek Hazine tarafindan

iistlenilmesinden dogmaktadir."*

Merkez Bankasi kaynakiari 1980 sonrasinda, uygulanan siki para
politikasina bagli olarak, daha az kullamlmaya baslanmigtir. 1981-1986
déneminde KKBG’nin 0.57’lik bir kismi1 Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans
kullanilarak kargilanmistir. Dolayisiyla bu donemdeki enflasyonda, agiklarin para
basilarak finansmammn pay1 disiktir.” 1991 yilina kadar nakit agigmin
finansmaninda Merkez Bankasinin oram gittikge diigmiistiir. Ancak 1991 yilindan
itibaren Merkez Bankast kaynaklar1 giderek artan oranda kullamlmaya
baglanmistir. Bu donemde agik finansmaminda Merkez Bankasi’nin pay1 %33, ig
borglanmanin payt % 62 ve dis borglanmanin pay1 %6 olmustur.'® 1991 sonras: da

bu egilim devam etmistir.

BAym, s. 52-53.
]‘fAym, s 53.

“Karluk, a.g.e., s. 107.
'$Toprak, a.g.e.,s. 57.
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Merkez Bankasi kaynaklarinin® kamu finansman ihtiyact icin
kullamimasinin olumsuz etkileri 6zellikle artan enflasyon oram olarak kendini
gostermektedir. Enflasyonla miicadeleyse, Merkez Bankasimin bilango yapist
hazinenin finansman ihtiyacina bagh olarak bozuldukga, gittikge daha zor hale
gelmektedir. Bu durumda Merkez Bankasinin bagimsiz bir para politikasint

yuritmesini beklemek gercek¢i olmayacaktir.

3.2. Biit¢ce Acikiar: ve Deviet Bor¢lanmasi

Daha 6nce ifade edildigi gibi 1990’1t yillarda i¢ borglanma, kamu kesimi
finansman agiklarinin kargilanmasinda en ¢ok kullanilan yontem olmustur. Bu
borglanma agirlikli olarak bankalar vasitasiyla yapilmaktair. Devletin tahvil ve
bono satiglarinin % 80’inin tizerindeki kismi bankalar tarafindan satin alinmistir.
Bunun yanisira, mevduat bankalarinin menkul degerler cizdamnin mali araglara
gore dagihimina bakildiginda, tahviller i¢indeki en buyiik payin devlet tahvilleri,
gelir ortaklig1 senetleri, ve kamu girisimlerine ait senetlerin aldig1 goriilmektedir.
Bu yiizden devlet borglanmasi Tiirkiye’de finansal sistemi Onemli olglde
etkilemektedir. Hazinenin yukli i¢ bor¢ geri 6demesi oldugu zaman ya da kisa
vadeli avans kullaniminin sinirlarina yaklasildig1 zaman, faiz oranlan tizerinde bir

baski olugmaktadir. '’

Artan i¢ borglanma, i¢ borglarin vade yapilarinin kisa olusuyla birleserek
bir anlamda borclanma kisirdongiisit yaratmustir. I¢ borglarin  vadelerinin
genellikle bir seneden diisitk olmasi, kamunun borg yonetimini zorlagtirmus,
sonugta i¢ borglarin faizlerini 6demek igin borglanma yoluna gidilmistir.
Boylelikle kamu kesiminin i¢ borg stoku giderek artmustir. Kamu kesimi biitge
acig1 verdikge enflasyon daha da yitkselmekte ve artan enflasyon beklentileri faiz
oranlarmin  yikkselmesine neden olmaktadir. Bilindigi gibi, enflasyonist

ortamlarda kamunun uzun vadeli bor¢ alabilmesi, bor¢ yoénetimini

"Onder, a.g.e., s. 54.
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kolaylastirmaktadir. Kamu kesimi uzun vadeli bor¢lanmaya gidebilirse, enflasyon
orant arttifinda borg servisini daha kolay yapabilecektir. Enflasyonist ortamlarda
alinan uzun vadeli borg, kamunun borg yonetimini kolaylastirirken, kisa vadeli
borglanmaysa tam aksine kamunun bor¢ servisini arttirarak bor¢ yonetimini
zorlastirmaktadir. Boyle bir durumda devletin uzun donemli bor¢lanmaya gitmesi
ve kisa vadeli borglanmanin vade yapisint uzun doénemli yapmast daha
rasyoneldir. Bununla beraber, kamu kesimi borglarimin vadesini belirleme
konusunda tamamen serbest degildir. Devlet piyasa sartlarindan borglanmaktadir

ve piyasa faiz oranlarini belirleyen unsurlar kamu kesiminin bor¢lanmasint da

etkilemektedir.

Omnegin enflasyonist beklentilerin yiikseldigi bir durumda, borg verenler
kisa vadeli bor¢ vermeyi tercih edbilmektedirler. Ozellikle Tiirkiye’de siyasi ve
ekonomik istikrarsizlik ortami devletin bir seneden daha kisa vadelerle
borglanabilmesine neden olmaktadir. Diger yandan kamunun borglanma
ihtiyacinin bayukliagi, devletin kendisi i¢in uygun kosullarda borglanmaya gitme
insiyatifini ortadan kaldirmakta, ¢ogu durumda devlet kisa vadeli ve yiiksek faizli
bor¢ almak zorunda kalmaktadir. Bu kosullar alinda gittikge artan i¢ borg stoku,
kamu kesiminin faiz 6demelerinin GSMH’ya oranini da siirekli arttirmigtir. Tablo
2.7’den de gorulebilecegi gibi 1998 yilinda faiz 6demelerinin GSMH igindeki
payt % 12,01 oranina ¢ikmustir.

KKBG’nin bir diger finansman yontemi dis borglanmadir. Dis
bor¢glanmaysa sermaye piyasalari, uluslararast kuruluglar veya devletlerden
yapilabilir. Devlet dig borcu genellikle ikili anlagsmalar vasitasiyla uluslararasi
kuruluslardan gergeklestirmektedir. Bununla beraber 1980’11 yillarin sonlarindan
itibaren sermaye piyasalarindan borglanma da yayginlagmistir. Ancak sermaye
piyasalarindan borglanmamn maliyeti artan faiz oranlari ve azalan vade yapilart

olmustur."® Tiirkiye ekonomisinin yapisal sorunlari da risk primi haline donisiip

'8 zzetin Onder, Hiillya Kirmanoglu, Yesim Kartally, s. 49.
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uluslararasi cari faiz oranina eklendiginde, kamunun dis borglari da énemli bir

biitge yiiki olmuslardir.

1980 ile 1984 yillan1 arasinda kamu kesimi finansman agiklarinin en
onemli finansman kalemi dig borglanma olmugtur. 1982-1986 yillar1 arasinda dis
bor¢ faiz 6demelerinin GSMH’ya oram, i¢ bor¢ faiz 6demelerinin GSMH’ya

oranim asmustir. "’

1985 yilina kadar dis borglarin servisleri yeni dis kaynaklarla
kargilanabiliyorken, bu tarihten sonra net dis kaynak girisi yavasiamig ve 1988
yilindan itibaren de disart net kaynak aktanimi baglamigtir. Bunun anlami disari
yapilan anapara ve faiz 6demelerinin miktarinin, digaridan alinan kaynaktan daha
fazla olmasidir. Bu yiizden 1985 yilinda Hazine i¢ borglanma politikasina agiriik
vermis ve kamu kesiminin ag¢iklarimn finansmaninda i¢ borglanma 6n plana
cikmigtir. Ayrica, 1980°li yillarin bagindan itibaren uygulanan finansal
liberalizasyon politikalarina paralel olarak, 6zel kesimin ve merkezi hiukiimet
disinda kalan kamu kuruluslarinin kendi baglarina yurtdisindan borglanmalar
miimkin hale gelmigtir. Bu da devletin i¢ borglanma imkanlarim arttirmastir;
yurtdisindan borglanan 6zel kesim bu fonlant devlete borg olarak sunabilmistir.
Kamu kesiminin ag¢iklarimin finansmanindaki bu degisime bagh olarak, dis borg
faizi 6demelerinin milli gelire orant 1990°hi yillar boyunca % 1 civarinda

gerceklesmigtir. Ancak bu yillar boyunca i¢ bor¢ ddemelerinin GSMH’ya orant
surekli yukselmistir.

Kamu kesiminin gelirleri artsa da, faiz 6demelerinin basi ¢ektigi harcama
artis1 kargisinda devlet gelirleri yetersiz kalmaktadir. Bu durumda biitge agikian
kaginilmaz hale gelmektedir. Faiz ddemelerinin 6nceligi yiiziinden, birgok kamu
harcamasinin 6nemli Olglide azaltilmig olmasina ragmen, kamu gelirleri ve
giderleri arasindaki fark daha da agiimaktadir. Eger faiz 6demeleri harig tutulursa,
kamu kesiminin gelirlerinin kimi yillarda gelirlerini astig1 gorilecektir. Asagidaki

rl

“Ayny, s. 51.
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tabloda 1986-1996 yillart arasinda konsolide biitgedeki gelirlerin giderleri

karsilama orani goriilmektedir:

Tablo 2.9

Konsolide Biit¢ce Gelirlerinin Biitce Giderlerini Karsilama Orani

Yillar Faiz Harcamalar: Dahil Faiz Harcamalan Harig
1986 | 85.6 86,1
1987 86,0 87,7
1988 86,4 82,0
1989 83,5 80,7
1990 83,5 82,8
1991 72,6 74,8
1992 76,5 79,0
1993 70,7 72,9
1994 973 77,4
1995 94 4 81,7
1996 91,5 69,2

Kaynak: Maliye Bakanlig1

Tabloda da goruldign gibi, 1994 ve sonrasinda faiz disi bitce fazla
vermektedir. Ancak bu dahi devletin i¢ bor¢ stokunu azaltmak igin yeterli
olmamaktadir. Zaten faiz dist bitgenin acgik vermesi, kamu bor¢lanmasinn
stirdiirilebilirliliginin kalmadigini gosterir. Bu agidan 1994 krizi ocesinde,1990
yilindan itibaren faiz dist bitgenin de agtk vermis olmasi bu krizin habercisi
olmustur.

Kamu borglarimin sirdirilebilirliligi igin diger bir 6nemli sart, reel faiz
oranlarinin bityiime oraninin altinda kalmasidir. Eger faiz oranlan bityiime oranini
astyorsa, borcun parasallasgtirilmast kagimlmaz olur. 1990 6cesi hem faiz dist

biitce fazla vermekte hem de reel faiz oranlari bilyime orammin altinda
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kalmaktaydi. 1990 yiliyla beraber bu egilim tersine dénmiistir.?' Tablo 2.9°da
gorilduga gibi, faiz disi biitge 1994 krizinden sonra tekrar fazla vermeye

baslamugtir.

2 Ayni, s. 67.
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UCUNCU BOLUM

TURKIYE EKONOMISINDE BUTCE ACIKLARININ
MAKROEKONOMIK DENGELER UZERINDEKI ETKILERi

Bu boliimde biitge agiklarini enflasyon, bayiame, faiz oranlart ve dis
denge gibi baslica ekonomik gostergelerle olan iliskisi, ekonometrik modellerin

ve tekniklerin yardimiyla incelenecektir.

1. BUTCE ACIKLARI VE ENFLASYON

Tiirk ekonomisinde enflasyon on yillar boyunca ¢ift haneli rakamlarda
gerceklesmis, bu yizden ekonomik gerek akademik gerekse glincel ekonomik
tartismalarin - merkezinde enflasyon olgusu bulunmustur. Ozellikle bitge

aciklarinin varhigi ve siirekliligi, cogu kez enflasyonun baslica sebebi olarak kabul

edilmistir.

Bu bolumde Tirk ekonomisinde biit¢e agiklarimin enflasyon lizerinde
etkisi olup olmadigi, eger varsa bu etkinin derecesi bir regresyon analizi

gergevesinde test edilecektir.
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1.2. Cahsmanmn Yontemi

Bitge agtklarinin enflasyon tizerindeki etkileri incelenirken siklikla
kullanmilan yontemlerden biri “kamu maliyesi yaklasimi”dir(Public Finance
Approach). Bu yontem kamu agiklarinin parasallagtirddigini  yani kamu
agiklariin parasal tabant arttirma yoluyla finanse edildigini varsayar. Bu
yaklagima goére, kamu agiklartyla enflasyon arasindaki iliski su sekilde ortaya

konulabilir:*
Oncelikle kamunun biitce kisitini;
d =m{(MB,-MB,_)/ MB,] 3.1
Olarak gosterebiliriz. Buradaki simgelerin agiklamas: asagidaki gibidir:

d =Kamu Aggi/GSMH
m = Para Bazi/GSMH
MB = Para Arzi

Para talebindeki degismeyse enflasyon orani ve reel gelire bagh olarak

tammlanmaktadir. Para talebi M =4Pr#* formiliayle ifade ediimektedir. Bu

formilin logaritmik tirevi alinirsa,

dlogM /dt =dlogk /kdt + 7 + un )
dlogM | dt =MB,~MB,, =k+x+un (3.2)

7 = Enflasyon Oram
1 = Para Talebinin Gelir Esnekligi
1 = Reel Bliyiume Orant

' Nesrin Ertel ve Aysu Insel, “Tirkivede Kronik Enflasyon Siireci ve Antienflasyonist
Politikalann Etkinligi. 1981-1991.” ODTU Gelisme Dergisi, say1 20, (1993), s 301.

Laadain HBefeer
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k = 1/v = Paray1 Elde Tutma Oram

k = 0 kabul ederek (3.2) numarali esitlik (3.1) numaral esitlikte yerine

konuldugunda, biitge esitligi asagidaki gibi belirlenir:
d=m(mt+un) (3.3)

Bu denklemde m(m) ifadesi enflasyon yoluyla saglanan vergiyi ifade

etmektedir. Bu denklem enflasyon orami igin ¢oziildiigiinde,
m=d/m-pn (3.4)

modeli elde edilir. Bu model enflasyonu biitge agiklari, biyiime, ekonominin
parasallagma diizeyi (Para Bazi/GSMH) ve para talebinin gelir esnekligiyle
iliskilendirmektedir. Bu modele goére biitge agiginin GSMH’ya oraninin
artmasi,enflasyonu 1/m oraninda arttirici etki yapmaktadir. Ayrica para bazinin
GSMH i¢indeki oraminin kiigiilmesi kamu agi@inin  enflasyonist etkisini
arttirmaktadir> Kamu agig: aynt kalsa bile, devlet aym miktarda kamu agigmi
finanse edebilmek i¢in daha fazla para basacak, bu da enflasyonu daha da

arttiracaktir.

1.3 Modelin Tahmini

Bu c¢aligmada, modelden yola ¢ikilarak kamu Agigi/Parasal Taban ve
buyiime orammn agiklayic1 degisken oldugu bir ekonometrik model, 1589-1998
yillarina ait 3 ayhik verilerin kullaniimasiyla tahmin edilmeye ¢alisiimistir. ENF
enflasyon oranini, DEFMB Kamu Ag¢igi/Para Bazi ve GR ﬁde 3 aylik blylme

oranini temsil etmektedir. Buna gére model su sekilde ifade edilebilir:

“Ayni, 5.302.
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ENF = fIDEFMB, GR)

Modelin tahmininde En Kigik Kareler Yoéntemi kullanilmustir.
Kullamlan model logaritmik olarak tahmin edilmistir. Bagimsiz degiskenler olan
Kamu Ag¢ig1/Para Bazi ve biuyiime oranlarinin bagimli degisken olan enflasyon
dizeyi uzerindeki etkilerinin gecikmeyle ortaya ¢ikacagi beklendiginden, bu
gecikme yapisi “Akiake Enformasyon Kriteri” yardimiyla bulunmustur. Bu kritere
gore bagimsiz degiskenlerden Kamu Agig/Para Bazi orami enflasyon oranimi 2
donemlik bir gecikmeyle izlerken, diger bagimsiz degisken olan biiyiime oraninin

enflasyon oranini 8 donemlik bir gecikmeyle izlemektedir.

Buna gore modelin tahmin sonucu su sekildedir:

Tablo 3.1
Tiirkiye’de Eflasyon, Biitce Acig Biiyiime Hliskisi

Dependent Variable: ENF
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 1989:2 1998:4

Included Observations: 39 after adjusting endpoints

Variable Coefficient STD. Error T-Statistic Prob.
C 0.123530 0.010917 11.31558 0.0000
DEFMB(-2) 0.253997 0.094085 2.699660 0.0105
GR(-8) -0.121048 0.028991 -4.175407 0.0002
R-squared 0.424604 Mean Dependent Var. 0.143165
Adj. R-squared 0.392637 S:D. Dependence Var. 0.049863
S.E of regression  0.038860 Akaike info criterion -3.583898
Sum squared resid 0.054364 Schwarz criterion -3.455932
Log likelihood 72.88602 F-statistic 13.26278

Durbin-Watson stat. 2.091069 Prob(F-statistic) 0.000048
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Yapilan testlerde katsayilar istatiksel olarak anlamli bulunmustur. Ayrica
R-squared ve Adjusted R-squared degerleri bagimsiz degiskenlerle bagimli
degiskenler arasinda iligki oldugunu gostermektedir. Buna gére kamu agiklart ve
biyiume oram Tirkiye’deki enflasyonun yaklagtk % 40’k kismini
agiklamaktadir. Dolayisiyla Tirk ekonomisindeki enflasyon sorununu ortaya
koyabilmek i¢in modelin reel faiz oranlari, déviz kuru ve enflasyon beklentileri

gibi agiklayict degiskenleri de igerecek bir sekilde genisletilmesi gerekmektedir.

Tahmin edilen modele gore, onceden beklendigi gibi parasallastirilmis
bitge agiklariyla enflasyon oram arasinda anlamh bir iligki vardir. Enflasyonun
biuyiimenin bir bedeli oldugu iddialarinin aksine, yapilan caligmada ikisi
arasindaki iliski negatif ¢ikmigtir. Dolayisiyla enflasyon sorununu ¢ézmeyi
amaglayan ekonomi politikalarinin, mutlaka kamu gelir ve giderlerini yeniden
diizenleyerek, biitce aciklarini azaltict onlemleri icermesi gerekmektedir. Ote
yandan daha o¢nce deginildigi gibi, biitge agiklarnn Turkiye’deki enflasyon
sorununun yalmzca bir pargasidirlar ve anti-enflasyonist politikalarin, enflasyona

yol agan diger unsurlarin da tespit edilip hazirlanmas: gerekmektedir.
Bu asamada model bir adim daha ileri goétirilip, enflasyonun
agtklanmasinda Kamu Ac¢igi/Para Tabam ve biyime orani degiskenlerinin

yamsira reel faiz oranlari da agiklayict degigken olarak kullaniimustir.

Bilindigi gibi reel faiz oranlar iki sekilde hesaplanabilmektedir. i, reel

faiz orani, i faiz orani ve 7 °beklenen eflasyon orani olmak tizere reel faiz orani,
i =i-n° (3.5)

esitligiyle ifade edilmektedir. Bununla beraber uzun sireli enflasyonun
yasandigt ekonomiler i¢in, baska bir reel faiz formiilii onerilmektedir.Buna gore

reel faiz;

i =[(1+i)/(1+7°)]-1 (3.6)
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formiilityle hesaplanabilir. Turk ekonomiside de uzun yillar boyunca
enflasyon sorunu yagandigi igin, énerilen (3.6) numarali formiil kullanilmigtir

Enflasyon beklentileriyse rasyonel bekleyisler varsayimiyla, enflasyon beklentisi

gerceklesen enflasyon oranina esit oldugu kabul edilmistir(z = 7°).

1987-1998 yillarina ait ii¢ aylik veriler kullanilarak, model asagidaki gibi
tahmin edilmistir;
Tablo 3.2
Tiirkiye’de Enflasyon, Biitce A¢ig1 ve Reel Faiz Oranlari Arasindaki
Tiski

Dependent Variable: ENF
Method: Least Squares
Sample (adjusted): 1988:2 1998:4

Included Observations: 47 after adjusting endpoints

Variable Coefficent Std. Error t-statistic Prob.
C 0.145004 0.0909480 15.29541 0.0000
DEFMB = -0.134680 0.084351 -1.596656 0.1177
GR -0.081312 0.033827 -2.403753 0.0206
REEL FAIZ  -0.638121 0.172430 -3.700746 0.0006
R-squared 0.555105 Mean Dependent Var. 0.139496
Adj. R-squared 0.524065 S:D._Dependence Var. 0.053757
S.E of regression  0.037086 Akaike info criterion -3.669885
Sum squared resid 0.059141 Schwarz criterion -3.512426
Log likelihood 90.24230 F-statistic 17.88397
Durbin-Watson stat. 1.275948 Prob(F-statistic) 0.000000

Yapilan ¢alisma reel faiz oranlarmi  da kapsayacak sekilde
genigletildiginde, otokorelasyon sorunu ortaya ¢ikmigtir. Kamu Agiklary/Parasal
Taban bagimsiz degiskenine ait katsayr beklentinin aksine negatif ve istatiksel
olarak anlamsiz ¢ikmustir. Dolayisiyla otokorelasyon sorununun ¢oziilmesi

gerekmigtir.  Otokorelasyon sorununun ¢6zebilmek igin Cochrane-Orcutt
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otokorelasyon diizeltme yontemi kullanilmistir. 3 aylik veriler kullanmildigi igin,
mevsimlik dalgalanmalarin olabilecegi disiiniilmiis ve bunun igin MA (Movig
Avarage-Hareketli Ortalama) parametresi kullanilmigtir. Bunun yaninda yine 3’er
ayhik veriler kullanildigi i¢in Cochrane-Orcutt yontemi ¢ercevesinde, 4’ncii
dereceden otoregresif parametre [ AR(4)modele dahil edilmistir. Buna gére model

tahmin edildiginde asagidaki sonuglar elde edilmigtir:

Tablo 3.3
Tiirkiye’de Enflasyon, Biitce A¢i1g1 ve Reel Faiz Oranlar1 Arasindaki
Mliski

Dependent Variable: ENF

Method: Least Squares

Sample (adjusted): 1988:2 1998:4

Included Observations: 43 after adjusting endpoints
Convergence achieved after 11 iterations

Backcast: 1988:1

Variable Coefficent Std. Error t-statistic Prob.
C 0.211139 0.023328 9.050854 0.0000
DEFM 0.143562 0.079417 1.807707 0.0788
GR -0.077366 0.047027 -1.645126 0.1084
REEL FAIZ -1.291057 0.113659 -11.35905 0.0000
AR(4) 0.587360 0.131359 4.471394 0.0001
MA(1) 0.642157 0.129276 4.967345 0.0000
R-squared 0.704460  Mean Dependent Var. 0.141067
Adj. R-squared  0.664522  S:D. Dependence Var. 0.048792
S.E of regression  0.028261 Akaike info criterion -4.165903
Sum squared resid 0.029551 Schwarz criterion -3. 920154
Log likelihood 95.56692  F-statistic 17.63891
Durbin-Watson stat. 2.0559 Prob(F-statistic) 0.000000

Inverted AR Roots .88
Inverted MA Roots -.64
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3.3 numaral: tablada goruidigi gibi, yapilan tahminde otokorelasyon
sorunu ¢oOziilmily ve katsayilar istatiksel olarak anlamli ¢ikmistir. Modeldeki
aciklayici degisken sayisinin artmasiyla beraber, modelin agiklama giicii de
artmugtir. Buna gore model, Tirk ekonomisindeki enflasyon olgusunun yaklasik
%66’sin1 agiklamaktadir. Modele dahil edilen reel faiz bagimsiz degiskeninin
enflasyon tzerinde negatif ve nisbeten kiigik bir etkisi bulunmustur. Diger
agiklayici degiskenler olan Kamu A¢igi/Para Bazi orani ve bilyime oranlarinin

etkisi ilk tahmin edilen modelle ayni dogrultudadir.

Bu caligmaya temel olusturan bir bagka ¢alismada da benzer sonuglara
ulagilmistir>  1981-1991  yillarmin  verileriyle yapilan galismada, Biitge
Agiklari/Para Bazi oram enflasyonu agiklayan onemli bir degisken olarak
bulunmustur. Tlgili katsayr 0.3964 (t = 2.21118)olarak tahmin edilmistir. Yine bu
caligmada buyiime oranina ait katsayi negatif deger alarak —3.4178 (t = -1.0090)
olarak tahmin edilmigtir. Ayrica model Kamu Agiklari/Para Bazi oraninin yamsira
reel doviz kurlarimt ve enflasyon beklentilerini de igerecek sekilde
genisletildiginde, enflasyonun en onemli belirleyicisi olarak yine kamu agiklan
(t= 4.2509) olarak bulunmustur. Diger agiklayict degiskenler sirayla reel doviz
kurlar (t = 3.0549) ve enflasyon beklentileridir (t = 2.5321). Reel faiz oranlarysa
enflasyon tzerinde fazia giiclii olmasa da negatif yonde etkili bir degisken olarak

bulunmustur (t =-1.8471).

2. BUTCE ACIKLARI VE FAiZ ORANLARI iLiSKiSi

Bir onceki kisimda biitge agiklarlarimin enflasyon tzerindeki etkisi
tahmin edilmeye calisiimisti. Bu kisumdaysa, biitge agiklart ve faiz oranlan
arasindaki iliski, ekonometride kullamlan nedensellik {causality) testi yardimryla

test edilecektir. Ozellikle ekonomik degiskenlerin birbirini kargilikii olarak

FAyny, s, 299-311.
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test edilecektir. Ozellikle ekonomik degiskenlerin birbirini karsilikli olarak
etkiledigi veya tek tarafli bir etki s6zkonusuysa, bu etkinin yoniniin tespitinin
onemli oldugu durumlarda kullanilan nedensellik testleri, bu kistmda ve ilerleyen
kisimlarda kamu agiklariyla, sirasiyla faiz oranlari, 6demeler dengesi ve buyiime

arasindaki iligkileri tespit edebilmek i¢in kullanilmistir.

2.1. Nedensellik Testleri

Yukarida ifade edildigi gibi, nedensellik testleri iki degisken arasindaki
ikligkilerin yoniinii tespit etmek igin kullamlmaktadir. Bu ¢aligmada nedensellik

testleri iginde nisbeten daha basit olan Granger Testi kullanilmigtir.

Granger nedensellik testinde herbir degiskenin degerinin kendisinin bir
onceki degerleri kadar, diger degigkenin ge¢miste aldig1 degerlere de bagl: oldugu
varsayilir. X ve Y gibi iki degisken varsa, bunlarn cari degerleri su sekilde ifade

edilir:

X, =Y af  +> p.X_ +ul, (3.7
i=1 j=l1

Y, => AY_, +> &,X,_, +u2, (3.8)
i=1 j=

Esitlikler bu sekilde ortaya konduktan sonra, bu iki degiskene ait dort

farkli durum sdzkonusu olabilir:

a. Y degiskeninden X degiskenine tek tarafli bir etki olabilir. Eger 1

numarali esitlikte Y degiskeninin gecikmeli degeri bir grup halinde istatiksel
olarak anlamliysa (Z a, #0), ve 2 numarali esitlikte gecikmeli X degiskenine
ait tahmin edilen katsayilarin biitiinii istatiksel olarak sifirdan farkli degilse

(Z &, =0), Y degiskeninin X degiskeni tizerinde etkisi vardir.
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b. Tam tersine X degiskeninin Y degiskeni Gizerinde tek tarafl etkisi

olabilir. Eger (3.7) numaral esitlikte, gecikmeli Y degerlerine ait tahmin edilen

katsayilarin butint sifirdan istatiksel olarak farkli degilse (Z a, =0) ve (3.8)

numaral: esitlikte tahmin edilen gecikmeli X degerleri sifirdan istatiksel olarak
farkliysa (Z 6, #0), X degiskeninin Y tzerinde tek tarafli etkisi oldugu

sOylenebilir.

c. Geri beslemeli ya da ¢ift tarafli nedensellik de gorilebilir. Eger X
ve Y degiskenlerine ait tahmin edilen katsayilarin bitini her iki regresyonda
da sifirdan istatiksel olarak farkli ¢ikarsa,iki degisken arasindaki ¢ift tarafli

nedensellik iligkisi oldugu sdylenebilir.

d. Son olarak, hem X hem deY degiskenlerine ait tahmin edilen
katsayilarin batiini her iki regresyonda da, istatiksel olarak sifirdan farkliysa,

X ve Y degiskenleri arasinda higbir iliski olmadig1 soylenebilir.*

Granger nedensellik testi asagidaki adimlar takip edilerek tahmin edilir:

a. Cari X degerriyle gegmise ait tiim X degerleri arasinda bir
regresyon yapilir. Bu regresyona gecikmeli Y degerleri dahil edilmez.
Boylelikle kisitlamali regresyon elde edilir. Bu regresyondan artik kareler

toplami RSSr elde edilir.

b. Ikinci asamada, gecikmeli Y degerlerini de igern regresyon
tahmin edilir. Buna kisitsiz regresyon denir ve bu regresyondan kisitsiz artik

kareler toplami RSSur elde edilir.

* Damodar N. Gujarati, Basic Econometrics, (Istanbul, Literatiir Yayinlari, 1995). s.
620-621.
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c. H, hipotezi, H, = a, =0 seklinde ifade edilir. Bunun aniamy,

gecikmeli Y degiskeni regresyona ait degildir.
d. Hipotezi test etmek igin F testi kullanilir:

Fo (RSSz —RSSz)/ m
RSS i I(n—k)

(3.9)

Buradaki formiilde m gecikmeli Y terimine ve k ise kisitsiz regresyonda

tahmin edilen parametre sayisina esittir.

e. Eger secilen anlamlihk diizeyinde, hesaplanan F degeri o

anlamhiiik diuzeyine ait F degerini asarsa, H hipotezi reddedilir. Bu durumda

gecikmeli Y degiskeninin regresyona ait oldugu kabul edilir. Bu durumda Y

degiskeninin X degiskent tizerinde etkisi vardir.

f. Aynt asamamalar (3.8) numarali model i¢in de tekrarlanarak, X

degiskeninin Y degiskeni iizerinde etkisi olup olmadig: smanabilir.’

Buna gore Tirk ekonomisinde kamu agiklariyla faiz oranlar1 arasindaki
iliskiyi test etmek i¢in, bu degiskenlere nedensellik testi uygulanmistir. Kamu
aciklarininin bir dizey deger, buna karsihk faiz oranlarinin oransal bir deger
olmasi nedeniyle, kamu agiklarimi da oransal olarak ifade edebilmek i¢in, Kamu
Agigl/Para Bazi oran1 (KAMUAC), kamu agiklarini temsilen kullanilmigtir. Faiz
oranlarim temsilen 3 aylik mevduat faiz oranlart (FAIZ) kullamimustir. Iliskiyi

test etmek i¢in H, hipotezleri sirasiyla, faiz oranlarimn kamu ag¢iklan tzerinde

etkisi olmadig1 ve kamu agiklarinin faiz oranlar tizerinde etkisi olmadig: seklinde

ortaya konmustur. 1987 yilindan 1998 yilina kadar olan licer aylik 46 adet gdziem

“Ayny,s. 621
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kuilanilarak elde edilen sonuca gore, 2 dénemiik gecikme yapisiyla, biit¢e agiklari
ve faiz oranlan arasinda ¢ift yonlii nedensellik iligkisi vardir. Test sonucunda elde
edilen degerler agagidaki gibidir:
Tablo 3.4
Tiirkiye’de Biitce Aciklari-Faiz Oranlan Tliskisi

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 1987:1 1998:4

Lags 2

Null Hypothesis Obs F-Statistic Probality
FAIZ does not Granger Cause KAMUAC 46 3.52472 0.03868
KAMU AC does not Granger Cause FAIZ 4.06970 0.02442

Biitge agiklariyla faiz oranlar1 arasinda ¢ift yonli nedensellik iliski
cikmasi onceki bolimde tartigilan, kamu agiklarinin  getirdigi borglanma
zorunfulugunun faiz oranlar1 Gizerinde baski yaratmast ve bu baski sonucunda
artan faizlerin kamunun borg servisini daha da buytiterek tekrar biitge agiklarina

neden olmasi seklindeki g6zleme uygundur.

3. BUTCE ACIKLARI VE ODEMELER DENGESI

Bilindigi gibi bir ulkenin ekonomik istikrart igin dig dengesinin
saglanmas1 6nemlidir. Ote yandan iktisat literatiiriinde gifte agikiar (twin deficits)
olarak isimlendirilen olgu, yani biit¢e agiklanyla dig ticaret dengesinin beraber
gorilmesi sikiikla gorilen bir durumdur. Bu baglamda, Turk ekonomisinde kamu
agigiyla dig agik arasinda bir iligkinin olup olmadigi ve varsa iliskinin yéninin
tespiti i¢in nedensellik testi yapiimistir. Yapilan teste degiskenler olarak cari biitge
aciklari (BUTCE) ve cari dig denge (DISDEN) alinnustir. H hipotezleri sirastyla
bitce agigimin dis denge uzerinde etkili olmadigt ve dis dengenin biitge agig
tizerinde etkili olmadig: seklinde ortaya konmustur. 1897 ve 1998 yillarina ait 45
adet 3’er aylik veriyle yapilan calismada, bu iki degiskene ait asagidaki iliski

oraya ¢ikmigtir:




8]

Tablo 3.5
Tiirkiye’de Biitce Aciklar: ve Dis Denge Arasindaki Iliski

Pairwise Granger Causality Tests

Sample: 1987:1 1998:4

Lags: 3

Null Hypothesis: Obs F-Statistic Probality
BUTCE does not Granger Cause DISDEN 45 8.78358 0.00015
DISDEN does not Granger Cause BUTCE 7.19607 0.00061

Yapilan nedensellik testinde biitge agiklariyla cari dis denge arasinda 3
donemlik bir gecikme yapistyla, ¢ift tarafli bir nedensellik iligkisi bulunmustur.
Bu durum, bu iki degisken arasindaki iligkiye ait beklentilerimizi dogrulayan bir

sonugtur.

4. BUTCE ACIKLARI VE EKONOMIK BUYUME

Caligmanin son asamasi, kamu agiklariyla biiyiime orami arasindaki
iliskinin aragtinilmastdir. Bu amagla blyime oramt ve bitge agiklarn arasinda
nedensellik testi yapilmistir. Bilyime oransal bir degisken oldugu igin, biitge
agiklartyla faiz oranlar arasinda yapilan nedensellik testinde oldugu gibi, kamu
agiklarim temsilen Kamu Agi§i/Baz Para oram degiskeni kullaniimistir.

Nedensellik testinde A, hipotezieri sirasiyla, buytime oranmn kamu a¢igi

tizerinde etkisi olmadigi ve kamu agiginin biyime izerinde etkisi olmadigi
seklinde ortaya konmustur. 1987 ve 1998 yillarina ait Kamu Ag¢igi/Para Bazi
(KAMUAC) ve biiyiime oram (BUYORANI) degiskenleri arasinda yapilan
nedensellik testinde, bilylime oraninin kamu ag1g1 tizerinde tek yonli ve 5 dénem
gecikmeli etkisi oldugu tespit edilmistir. Biitge agigininsa biytime iizerinde etkisi

bulunmamastir.

Anadolu Univer

5 e 1O
el 1000

siest
otk 2
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Tablo 3.6
Tiirkiye’de Kamu Ac¢iklan Biiyiime Orani Arasindaki Nedensellik
Mligkisi

Pairwise Granger Causality Tests
Sample 1987:1 1988:4
Lags: 5
Null Hypothesis: Obs  F-Statistic  Probality
BUYORANI does not Granger Cause KAMUAC 42 3.17780 0.01978
KAMUAC does not Granger Cause BUYORAN 0.75020  0.59225

Kamu agiklarinin biyiime orami tzerinde etkisi olmamasi, biitge
agiklarimin ¢arpan mekanizmasiyla milli geliri arttinici etki yaptigr ve biiyiimeyi
arttirdig1 yoniindeki Keynesyen yaklasima ters diigen bir sonugtur. Ote yandan bu
iligkinin yillik verilerin kullamildig: bir ekonometrik model ¢ergevesinde tekrar
test edilmesi gerekmektedir. Milli gelirdeki artiglar arz ve talepteki uyarlanmalari
igeren bir gecikme siiresiyle ortaya ¢iktigt i¢in, muhtemelen bir senelik bir
gecikmenin kabul edildigi bir modelde, kamu agiklarinin biiytime orani tizerinde
anlamli bir etkisi bulunabilir. Ancak bu ¢caligmada 1987 serisi milli gelir rakamlar
kullanildigr igin, yillik bazda yaklasik on verinin bir ekonometrik model igin
yetersiz olmasindan dolayi, bu g¢alismada boyle bir inceleme yapilamamugtir.
Buytimenin kamu agiklari tizerinde etkisinin olmasiysa beklenen bir sonugtur.
Ancak bu durum Turkiye’de kamu dengesinin saglanmast i¢in uygulanacak
ekonomi politikalart igin bir engeldir, ¢iinkii ekonomik biiyiimeden fedakarlik
yaptlmasi gibi bir maliyete katlanilmasi gerekir. Bununla beraber kamu agiklartyla
enflasyon arasindaki iliskt bilindigi icin, anti-enflasyonist politikalarin buyiime

oranini nisbeten diisiik tutacak 6nlemleri igermesi de kaginilmazdir.




o0
]

SONUC

Bu c¢alismada Tirkiye ekonomisinde gérillen butge agtklariyla
makroekonomik dengeler arasindaki iliski ortaya konmaya galisilmistir. Ozellikle
Turkiye gibi ekonomik istikrarsizlik sorunu olan bir iilkede, siirekli olarak goriilen

biitce agiklarinin makroekonomi tizereindeki etkilerinin tespiti dnemlidir.

Ulkemizde siklikla tartigtimakta olan yiiksek enflasyon, yiksek faiz
oranlari, dig denge agiklart ve biiyime oranimn istikrarsiz bir seyir izlemesi gibi
sorunlar, genellikle butge agiklariyla beraber ele alinmaktadir. Yaptigimiz
calismada da, biitge agiklarinin bu ekonomik sorunlarla tamamen ilgisiz olmadig:
gorilmiigtir. Bu yiizden Tiirkiye’de giincel ekonomik sorunlart ¢bzmeyi
amagclayan herhangi bir iktisat politikasi aracinin kamu gelir ve giderlerine
yapilacak diizenlemeyi icermemesi duginiilemez. Bunun yamswra kamu
aciklarinin fiyatlar genel diizeyi, dig agik gibi ekonomik buyiikliiklerle iligkili olup
olmadiginin bilinmesi yeterli degildir. Ister kisa vadeli ekonomi politikalar
olustururken olsun ister genis kapsamli bir istikrar paketi hazirlanirken olsun,
kamu agiklarinin ekonomik biyiikliikleri hangi yollarla ve ne olgiide etkilediginin
bilinmesi de gereklidir. Bunlardan birincisi temel olarak iktisat teorisi tarafindan
ortaya konulurken, digeri kantitatif caligmalarin, ozellikle de ekonometrik

modellerin yardimiyla kestirilebilir.

Bu cgaligmadaki gibi, Turk ekonomisinde biit¢e agiklarinin nedenleri
genel bir bakisla incelendiginde, kamu agiklarmin temel sebebinin devlet
harcamalarinin devlet gelirlerinden daha hizli artisi oldugu goriilmektedir. Ortaya
¢ikan agigin finansman yontemi de agigin varhg kadar 6nemlidir. Son boéliimde
bir regresyon analizi g¢ergevesinde incelenen, kamu agiklarmin enflasyon
uzerindeki etkisi temel olarak bu agiklann parasallagtirildigt varsayimina
dayanmaktaydi. Diger yandan daha oOnce incelendigi gibi, kamu ag¢iklarinin
finansman yontemi zaman iginde degisiklik gostermektedir. Ornegin 1994 yilinda

yasanan ekonomik krizde, kamu agtklarinin finansman yonteminin 1990’1 yillarla
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beraber degismesinin de katkisi vardir. Bununla beraber, biitge agiklarinin para
bazindaki artiglar yerine Omegin borglanarak finansmanmin da, Merkez
Bankasinin tam olarak bagimsiz olmadig1 ya da devletin fon ihtiyaci sebebiyle
bagimsiz para politikast izlemenin Hazine’yi gii¢ durumda birakabilecegi bir
ekonomide, parasal tabani etkilememesi pek beklenemez. Dolayisiyla yapilan
calismanin ortaya koydugu gibi, enflasyonun en 6nemli agiklayici degiskeni
olarak kamu agiklann kabul edildiginde, bu bulgunun ekonomi politikas: igin
islevsel olabilmesi, beraberinde birgok noktanin da agikliga kavusturulabilmesine
baghdir. Kamu agiklaninin finansman yontemi ve segilen yontemin ekonomik
etkilerinin bilinmesi gerektigi kadar, enflasyonun da kamu agiklart tizerindeki
etkilerinin de bilinmesi gereklidir. Ornegin varolan enflasyonun devlete
kazandirdig1 enflasyon vergisinin boyutu, yine enflasyonun kamu gelirleri
tizerinde, tahsilat siresindeki gecikmelerin vergi gelirlerini agindirmas: olgusunun
gegerli olup olmadiginin da bilinmesi gerekmektedir. Genellikle tartigildig1 gibi,
kamu agiklariyla enflasyon arasinda karsih etkilesim beklenebilir. Tirk
ekonomisinde enflasyonun varliginin kamu agiklarim1 daha da arttirdig: ve ikisi
arasinda bir kisirdongiiniin olustugu genel kabul goren bir goristir. Dolayistyla
enflasyon sorununun ¢oziimiine yonelik Onerilerin ortaya konmas: igin, kamu
aciklariyla enflasyon arasindaki iligkinin biitiin boyutlariyla analiz edilmesi
gerekmektedir. Bu iligkilerin bilinmesi enflasyon sorununu ¢6zmeye yonelik
olmasa da, kamu yonetimi biitge agiklariyla kargilastifi zaman, bu agiklarin
finansmaninin ekonomik dengeler tizerinde olabildigince az olumsuz etkisinin
ortaya ¢ikmasi i¢in gereklidir. Bu yaklagim bilindigi gibi iktisat ve maliye
literatiirinde “optimal finansman” olarak isimlendirilir ve kamu agiklarinmin

optimal finansman yontemini konu alir.

Yapilan ¢aligmada Onceden bekiendigi ve yaygin kabul gordugi gibi,
kamu agiklarinin etkilerinin yalnizca enflasyonla smirh kalmadigi da tespit
edilmistir. Faiz oranlann ve kamu agiklari bir nedensellik testi gergevesinde
incelendiginde, bu iki degisken arasinda karsilikl: iligki oldugu ortaya ¢ikmustir.
Bu da Tiirk ekonomisine yonelik gozlemlerle uyumliudur. Genellikle gézlendigi

gibi, kamu agiklarimin borglanarak finansmam gerektiginde, devletin yiiksek
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miktarlarda borglanmas1 ve genellikle bor¢lanmanin aciliyeti sebebiyle, alinan
bor¢larin vade yapilan kisa ve faiz oranlan yiiksek olmaktadir. Daha o6nce
belirtildigi gibi, devletin bor¢lanma konusunda fazla bir insiyatifi kalmamgtir.
Devletin para piyasalarindan yiiksek miktarda borg talep etmesiyle artan faizler,
kamunun i¢ bor¢ servis yiikiinii daha da arttirarak, yukarida enflasyon igin
tartisildigr gibi, benzer bir kisirdéngii yaratmakta ve borg¢ ddemelerinin kamu
agigiminin daha da artmasina sebep olmaktadir. Denilebilir ki 1990°l1 yillar
boyunca kamu agiklarinin en 6nemli sebebi ve kamu agiklarimin azaltilmasi
oniindeki en onemli engel, kamu agiklanyla faiz oranlan arasindaki bu iligki
olmustur. Oyle ki, 1994 ekonomik krizinden sonra faiz dis1 biitge fazla verdigi
halde, faiz 6demelerinin buylkligi kamunun biyiik miktarlarda agik vermesine
neden olmaktadir. Diger yandan devletin faiz dig1 harcamalari dikkate alindiginda,
bu harcamalarin ¢ogunun neredeyse minimum dizeyine indigi gorilmektedir.
Dolayisiyla kamu agiklarinin azaltilmasi igin devletin gelir ve giderleri ele
alinacaksa, kamunun harcama kalemleri arasinda faiz 6demelerinin payinin

azaltilmaya caligilmas: daha gergek¢i olacaktir.

Kamu agiklari ve dig denge arasindaki iliskiye baktigimizda, bu iki
degiskenin de birbirlerini karsilikli olarak etkiledikleri goriilmektedir. Yine bu
durum hem iktisat teorisindeki cerceveye hem de Tiirk ekonomisine yonelik
gozlemlere uygun digmektedir. Artan kamu harcamalariyla beraber artan toplam
talebin bir kisminin ithal mal ve hizmetlere yonelmesi dig denge tizerinde olumsuz
etki yaratmaktadir. Ithal mallarina olan talep artisi, nihai mal ve hizmetlere
yonelik olabilecegi gibi, i¢ piyasada artan talebe arz artigtyla kargilik vermek
isteyen girisimciler sebebiyle, ithal yatirim mallarina yoénelik de olabilmektedir.
Dis ticaret agigimin bitge agiklari iizerinde etkisini ise, ortaya ¢ikan dig ticaret
acigini yabanci sermaye‘ girisiyle telafi etmek igin yiksek tutulan i¢ faiz

oranlarinin kamu biitgesine getirdigi yukle agiklayabiliriz.

Calismada son olarak kamu agiklartyla biiyiime oram arasinda iliski olup
olmadig: test edilmigtir. Buna gore milli gelir artiginin kamu agiklar Gzerinde

etkisi oldugu tespit edilirken, kamu agiklarinin bityiime tizerinde etkisi olmadigt



86

sonucu elde edilmigtir. Eger kamu agiklarinin milli gelirdeki artiglar iizerinde
etkisi yoksa, bu en azindan Tirk ekonomisi igin, Keynesyen anlamda iktisat
politikalan izleyerek biit¢e agig1 verip milli geliri arttirmamin miimkiin olmadigi
anlamima gelir. Ancak boyle bir yargiya varmak igin yapilan nedensellik testi
yetersiz kalmaktadir. Bu iliskinin yillik veriler kullanilarak bir ekonometrik model
cercevesinde tekrar test edilmesi gereklidir. Ozellikle kamu agiklarinin dig denge
uzerinde etkisi varsa, milli gelirin bilyiime oram iizerinde de etkisinin olmast
beklenmelidir. Biiyiime oranimin kamu agiklan tizerinde etkili olmasiysa, kamu
agiklarinin azaltilmast ig¢in biylime oraminin da diisl:irijlmesi gerekliligini
gostermesi agisindan 6nemlidir. Kamu agiklariyla enflasyon arasindaki iliski de
dikkate alindiginda, enflasyon sorununun ¢oziimii igin ekonomik biiyimeden

fedakarlik yapilmasinin gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Yapilan galigmayla genel olarak, biitge agiklarinin ekonomi uzerinde
etkili olmadigin1 savunan Ricardian goriislerin, Turk ekonomisi baglaminda fazla
kamit bulamayacagimi iddia edebiliriz. Ancak Tirkiye ekonomisindeki kamu
agiklari, Keynesyen-aktivist politika o6nerileri i¢in de fazla bir sey ifade
etmemektedir, ¢iinkii tiirk ekonomisinde goriilen kamu agiklarini bilingli aktivist
politikalar gergevesinde degerlendirmek giictiir. Turkiye’deki kamu agiklariysa
siyasi ve ekonomik istikrarsizhigin bir sonucudur ve istikrar politikalar1 ag¢isindan

incelenip 6nlem alinmast gereken diizeydedirler.



Yillar
1987-1
1987-2
1987-3
1987-4
1988-1
1988-2
1988-3
1988-4
1989-1
1989-2
1689-3
1989-4
1980-1
1990-2
1990-3
1990-4
1991-1
1991-2
1991-3
1991-4
1892-1
1992-2
1992-3
1992-4
1993-1
1993-2
1993-3
1993-4
1994-1
1994-2
1994-3
1994-4
1995-1
1995-2
1995-3
1995-4
1996-1
1996-2
1996-3
1996-4
1987-1
1997-2
1987-3
1997-4
1998-1
1998-2
1998-3
1998-4

EK: Kuitanilan Veriler

Cari Denge
-501.000.006
-57.000.000
-337.000.000
-699.000.000
-415.000.000
94.000.000
856.000.000
1.061.000.000
403.000.000
-63.000.000
455.000.000
166.000.000
-504.000.000
-591.000.000
-521.000.000
-609.000.000
-215.000.000
208.000.000
605.000.000
-348.000.000
-160.000.000
-592.000.000
-47.000.000
-175.000.000
-932.000.000
-2.344.000.000
-1.580.000.000
-1.577.000.000
-1.133.000.000
1.408.000.000
2.014.0060.000
342.000.000
428.0G0.000
-443.000.000
25.000.000
-2.349.000.000
-429.000.000
-1.430.000.000
470.000.000
-1.048.000.000
-1.248.000.0G0
-1.032.000.000
948.600.000
-13.060.000.000
-881.600.000
-18.000.000
1.672.000.000
1.919.000.000

Faiz
35,0
35,0
35,0
35,0
45,0
450
42,0
66,1
56,9
50,5
516
49,0
48,7
48,9
47 1
50,7
59,3
61,2
65,1
69,6
68,0
69,7
68,1
68,9
63,7
64,0
64,0
64,0
87,1
121,7
67,3
77,3
78,1
73,1
69,1
83,9
82,7
79,1
79,6
79,7
76,5
77,4
82,2
83,2
82,7
77.6
81,7
82,8

GSMH
12521,8
158247
23453,0
22616,6
21957,8
27606,5
40198,8
36037,9
36070,5
45226,0
68822,0
70033,3
69103,9
88527.,6

121549,5
113399,5
107178,0
136157,2
204158,6
190636,5
194093,3
234306,9
344401,3
325971,5
297481,5
384353,4
555120,3
565521,4
525368,0
740730,2
1045159,3
1147217 1
1372908,9
1745337,5
24253841
2382730,6
2413448,5
3078021,7
4494015,5
4359926.9
44957827
6238318,0
8017954,7
8968593,7
9207975,5
11979389,5
15993275,6
15534550,2

Bitce Acigi
-432,0
-597,0
-812,0

-2598,0
-282,0
-976,0

-1645,0
-386,0
-513,0
-900,0

-3400,0

-7502,0

-1567,0

-4693,0

-7458,0

-11954,0

-2883,0

-6777,0

-16882,0

-33516,0

-4867,0

-17024,0

-27538,0

-47434,0

-31747,0

-45217,0

-61420,0

133857,0

-51273,0

-41193,0

-68122,0

-152181,0

-53940,0

-113052,0

-85647.,0

-316576,0
74219,0

-475441,0

-750535,0

1238123,0

-411780,0

-681709,0

-768371.,0

-2180847,0

-961332,0

-1885730,0

-3032870,0

-3697824,0
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Yiilar M1 M2 TEFE
1987-1 44740 11286,0 88,4
1987-2 4896,8 12028,9 97,3
1987-3 5772,2 13334,7 99,7
1987-4 6506,8 146241 114,6
1988-1 6730,5 15486,0 1444
1988-2 7110,0 16537,0 162,3
1988-3 8466,2 18780,0 174,8
1988-4 9100,0 224427 200,7
1988-1 10129,4 28308,3 233,0
1989-2 12059,7 32689,0 2647
1989-3 15135,5 37338,6 2955
1989-4 17717.,5 44262,0 3251
1990-1 19138,9 50003,9 3711
1980-2 22216,0 55551,2 402,5
1990-3 26189,4 62152,4 4352
1960-4 275425 67574,8 4925
1891-1 31039,9 745881 555,4
1991-2 32879,0 82194,2 629,4
1991-3 37903,0 945321 685,6
1891-4 42952,4  109728,5 772,2
1992-1 45727,2  125378,8 937,7
1982-2 517076  141270,6 1007,9
1992-3 56539,5 1546011 1085,6
1992-4 66123,1 174107,3 1255,7
1993-1 74473,5  200274,0 14371
1983-2 85356,4  218692,7 1585,5
1993-3 99303,0 237696,6 1768,5
1993-4 1119568,3  259668,3 2005,4
1994-1 112463,9  284232,0 24139
1994-2 137171,4  381408,8 3712,9
1994-3 189995,1 552023,6 4039,3
1994-4 2102911 579558,2 4838,2
1995-1 225714,4  ©690720,0 6022,8
1695-2 290856,6  897449,3 6753,9
1995-3 346862,6 1078381,0 7259,5
1985-4 372744,8 1165386,0 82246
1996-1 399154,8 1361480,7 9804 4
1996-2 466852,6 1649089,5 11732,8
1996-3 571549,7 2038605,3 12837,8
1956-4 705059,5 25163396 149187
1997-1 909846,1 3029459,8 17373,2
1987-2 1065340,7 3540275,2 20191.,8
1997-3 11330231  4173817,3 235294
1987-4 1230808,4 492636S5,8 281854
1998-1 1479020,6 57847246 32819,5
1998-2 1689328,5 ©6975039,6 36336,9
1998-3 2106170,8 8582806,9 392161
1988-4 22659%4,1 100774736 437107

Not: Cari Denge Milyon $; GSMH, Biitce Aqigi, M1 ve M2 Milyar
TL dir.
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