BUTCE ACIGI VE TURKIYE’ DE BUTCE ACIGININ
FINANSMANI

Sibel SIMSEK

Eskisehir Osmangazi Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii

Iktisat Anabilim Dali
Iktisat Bilim Dali

YUKSEK LiSANS TEZI

Eskisehir
Ocak, 2007



ii

Sosyal Bilimler Enstitiisii Mudiirliigiine

Bu caligma, jiirimiz tarafindan iktisat Ana-bilim Dalinda YUKSEK LISANS
TEZI olarak kabul edilmistir.

ONAY
...0...12007

Enstitii Miidiiri



iii

OZET

BUTCE ACIGI VE TURKIYE’ DE BUTCE ACIGININ FINANSMANI

SIMSEK, SIBEL
Yiiksek Lisans — 2007
Iktisat

Danisman: Yrd. Dog. Dr. Inci PARLAKTUNA

Bu calisgmanin amaci, Tiirkiye’ de biitcenin finansmaninda hangi finansman

kaynaklarinin 6n planda oldugunu belirlemektir.

Calisma da, biitce ve biitce acigin1 tanimlayip, biit¢e aciginin finansmaninin
ekonomik etkileri incelenmis ve biitge ag¢iginin finansmanim etkileyen degiskenler
Tiirkiye icin test edilmistir. Bu test i¢in, 1989 Ocak ay1 ile 2005 Aralik ay1 arasindaki
donemi kapsayan veriler kullamilmistir. Veriler iki doneme ayrilarak calisilmistir.
Birinci donem; 1989.01-1997.06, ikinci donem; 1997.07-2005.12 olarak kabul
edilmistir. Kirllma noktasimi tespit etmek icin Chow Breakpoint Testi kullanilmistir.
Bu smiflama da temel alinan nokta 1997.06° dan sonra kisa vadeli avansin
sifirlanmasidir. Verilere En Kiiciik Kareler Yontemi (EKK) ve Granger Nedensellik

Testi uygulanmstir.

Calisma sonunda biitce acigimin finansmaninda en Onemli finansman
kaynaklart 1989.01-1997.06 donemi icin M2 iken, bu dénemden sonra kisa vadeli
avansin sifirlanmasi nedeniyle 1997.07-2005-12 donemi icin i¢ ve dis borgtur.
Ayrica Tiirkiye’ deki enflasyonun en 6nemli nedenlerinden birinin “biitge agi1Z1”

oldugu sonucuna varilmustir.
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1. BOLUM
BUTCE HAKKINDA GENEL BiLGILER
1. GIRIS

Devlet biitgesi, belirli bir donem iginde devletin yapacagi giderlerle bu

giderleri karsilayacak gelirlerin toplanmasina yetki veren bir yasadir.

Biitce agig1, kamu giderlerinin kamu gelirlerinden fazla olmasi durumunda
ortaya c¢ikan fark olarak tamimlanabilir.  Yani kamunun ekonominin iginde
bulundugu duruma gore gelirlerinden ¢ok harcama yapmasi veya harcamalar kadar

gelir elde edememesi durumunda biitge acig1 olugsmaktadir.

Devlet biitce agiklarini finanse etmek icin ¢esitli yollara basvururlar. Bunlar:
para basma, i¢ bor¢lanma ve dis bor¢lanmadir. Ancak biit¢enin finansmaninda en
giivenilir kaynak vergi gelirleridir. Vergi gelirleri agiklar finanse edemez ise, diger

finansman kaynaklarina bagvurulur.

Tiirkiye’ de vergiler biitcenin finansmaninda yetersiz kalmis bu nedenle diger

finansman kaynaklarina bagvurulmustur.

Bu calisma da biitce aciginin finansmaninda hangi kaynaklarin 6n planda

oldugu ekonometrik bir ¢alisma ile arastirilmistir.

Biitcenin yapisi, tarihgesi ve gelismesi birinci bolimde anlatilacaktir.
Devaminda kamu tiizel kisilerinin biitgeleri, biitgenin geleneksel ve cagdas islevleri,

biitce ilkeleri ve biitce politikalan teorik cerceve de anlatilacaktir.

Biitce aci@1 kavramina ikinci bolimde deginilecektir. Biitce acig1
tanimlarindan bahsedilecek ve devaminda gelismis ve gelismekte olan iilkelerde

biitce aciklarindan bahsedilecektir.



Uciincii boliimde, biitce acigimin finansmam, yaklasimlari ve etkilerinden

bahsedilecektir.

Diger boliimlerde teorik cerceve cizildikten sonra, dordiincii boliimde,
Tiirkiye’ de biitce ve biit¢enin finansmana ile ilgili bir model ¢alisilacaktir. Tiirkiye’
de biit¢enin gelir ve gider kalemleri rakamlarla desteklenerek anlatilacaktir. 1989:01-
2005:12 donemine ait veriler iki doneme ayrilarak analiz edilecektir. Analizde En
Kiiciik Kareler Yontemi (EKK), Granger Nedensellik Testi ve Chow-breakpoint

Testi kullanilacaktir. Sonuglar Tiirkiye verileri ile desteklenerek anlatilacaktir.
1.1.BUTCENIN YAPISI, TARIHCESIi VE GELiSMESI
1.1.1.Biitcenin Yapisi

Devlet ve diger kamu kuruluslar1 da kendi varliklarmin geregi olan kamu
hizmetlerinin gormek {izere gelecege iliskin gelir ve giderlerini bir belgede
gostermek zorundadirlar ( Erginay, 1998,156). Devlet biitcesi, belirli bir donem
icinde devletin yapacag: giderlerle bu giderleri karsilayacak gelirlerin toplanmasina

yetki veren bir yasa olarak tanimlanabilir (Bali ve Celen, 1998, 57).

31 Mayis 1862 tarihli Fransiz Kararnamesinden alinan ve 26 Mayis 1927
tarih ve 1050 sayili Muhasebe-i Umumiye Kanunumuzun 6. maddesinde yer alan
tanima gore, “ Biitce, devlet devair ve miiessesatinin senevi varidat ve masarif
muhammenatint gosteren ve bunlarin tatbik ve icrasina mezuniyet veren bir
kanundur” denilerek devlet biitcesi hakkinda kanuni bir tanim yapilmistir. Bu
tanimin sadelestirilmis sekli ile biit¢e, “ Devlet daire ve kuruluslarinin bir yillik gelir
ve gider tahminlerini gosteren ve bunlarin uygulama ve yiiriitiilmesine izin veren
kanundur” (Edizdogan,1998,6). Dolayisiyla biitce, prensip olarak gelecek bir yil
icinde elde edilecegi tahmin edilen gelirlerle o yil icinde yapilmasi diisiiniilen

giderleri kapsar (Erginay, 1998,156).



1.1.2.Biitcenin Tarihcesi

Biitceler zamanimizdaki onem ve seklini alincaya kadar genis bir tarihi
gelisme gecirmislerdir. Bu alanda fikir vermek iizere biitcenin Once dogus
nedenlerinden ve gorevleri itibariyle iktisadi doktrinlere gore aldigi aciklama

sekillerinden kisaca 6z etmek gerekir (Erginay, 1998,158).

Mali kavram ve kurum olarak biitce, once Ingiltere’ de Hazine Bakam
tarafindan parlamentoya sunulmak iizere taginan ve icinde devletin gelir ve
giderlerini gosteren cetvellerin bulundugu deri ¢anta, para cantasi “money bag” veya

kamu kesesi “public purse” denilmek suretiyle kullanilmaya baglamistir.

Ortacagda Fransizca anlamlari ile kullanilan ve Ingilizcede “budget” seklini
alan biitce kelimesi oradan biitiin diger iilkelere ge¢mis ve ilk defada bugiinkii anlami

ile XVII. asirda ingiltere’ de kullanilmaya baslanmustir.

Onceleri Ingiltere’ de Maliye Bakani, kamu gelir ve giderleri ile ilgili
belgeleri deri bir canta “leather bag” icinde parlamentoya getirmekte ve biitce

LEINT3

goriismelerine bu “cantanin agilmasi ile” “opening the budget” baslanmakta idi.
Bugiin de Ingiltere’de Maliye Bakammin biitge nedeniyle yaptigi takdim

konusmasina “opening the budget” denilmektedir (Aksoy,1993,4).
1.1.3. Biitce Hakkimin Gelisimi

Biitce hakkinin c¢esitli iilkelerden demokratik ve parlamenter sistemlere
paralel olarak dogmus ve gelismis oldugunu goriiyoruz. Soyle ki, milletler biitce
hakkin1 elde etmek amaciyla yaptiklari miicadelelerde, once vergi hakkini, yani
milletin miisaadesi olmaksizin vergi alinmamasi ilkesini kabul ettirmek i¢in uzun
miicadelelere girismislerdir. Ingiltere ve Fransa gibi krallikla idare edilen iilkelerde,
onceleri krallar hi¢ kimseye danigsmadan vergi ve resim almaktaydilar. Krallarin
miilk gelirlerinin giderleri rahat¢a karsiladigi donemlerde, énemli bir sorun olmadigi

halde, devlet giderleri arttikca, miilk gelirlerinin harcamalar1 karsilayamamasi



nedeniyle krallar halktan sik sik vergi toplamaya baslayinca, halkin tepkisi artmistir.
Bu nedenle tarihte ilk defa Ingiltere’ de 1215 yilinda Magna Carta (Biiyiik Ferman)

ile vergi toplamak, parlamentonun miisaadesine baglanmistir.

Bundan sonra toplumlar yavas yavas kamu harcamalarinin ve dolayisiyla
kamu hizmetlerinin parlamentoca tespit edilmesini ilke olarak benimsemeye
basladilar, boylece kamu gelir ve giderlerinin idaresi, yasama organlarinin iznine tabi
olmaya basladi. Bu 6nceden izin ve yetki verme islemi, yasama organlari tarafindan
her yil tekrarlanmak suretiyle, biitce hakki tarihi gelisimi tamamlanmis oldu; ve
boylece biitcenin yillik olmasi ilkesi uygulanmaya bagsladi. Giiniimiizde medeni
tilkelerde, biitcelerin hukuki gelisimi yaninda ve ona paralel olarak iktisadi ve mali
biinyeleri bakimindan da Onemli gelismeler oldugunu  soyleyebiliriz

(Aksoy, 1993,10).

Biitcenin ilk defa Ingiltere’de dogdugunu ve gelistigini ve oradan diger
Avrupa iilkelerine yayildigin1 goriiyoruz. Hatta, biitcenin kesin olarak ortaya ¢ikisini
saptamak miimkiin olmamakla beraber, Ingiltere’de 10-13. yiizyillarda biitce
hakkinin dogdugunu ve gelismeye basladigim ifade etmek miimkiindiir

(Aksoy,1993,11).

Ingiltere’ den hemen hemen yiizyi1l sonra Fransa’ da da biitce hakkinin
gelisme asamalar yasanmistir. Ancak biitcecilikte klasik biitce anlayisinin esast ilk
kez Fransa’ da ortaya konulmus ve bircok iilke Fransiz biitce hukukunun temel

esaslarindan hareket ederek klasik biit¢ce uygulamasina baslamistir.

Fransiz biitce sistemi, Ingiltere’dekinden daha gec gelismis olmakla beraber,
Kita Avrupa’sint da genis Ol¢iide etkileyebilmis ve Tiirk biitce sistemine de Srnek

olmustur.
1.2.BUTCE CESITLERI

Zamanimizda kuruluslarin nicelik ve ozelliklerine paralel olarak, her tip
kurulusun 6zel ihtiyacim karsilayacak biitce gesitleri de gelistirilmistir. Zamanimizda

uygulama alan1 bulunan biitgeleri baslica iki grup altinda toplamak miimkiindiir.



Bunlar kamu tiizel kisilerinin biitgeleri ve 6zel biitgelerdir. Bu calismada bahsedilen

biitce kamu tiizel kisilerinin biit¢elerdir. Bu biitgeler:
1.2.1. Devlet Biitcesi

Devlet biitcesi merkezi devlet teskilati i¢in yapilan biitcedir. Merkeziyet¢i
idarelerde devlet biitcesi, merkezi devletin biitgesini ifade eder. Adem-i merkeziyetci
idarelerde, yani federal ve kantonel iilkelerde merkezi devlete ait devlete biitcesinden
baska, federe devletlere veya kantonlara ait biitcelerde mevcuttur ki bunlara federe
devlet biitceleri denir. Boylece genis anlamda devlet biitgcesi kavramina federe devlet

biitcesi kavramini da dahil etmek gerekir.
1.2.2. Ozel Biitceler

Ozel biitce bir bakanliga bagh ya da ilgili olarak belirli bir kamu hizmetini
yiiritmek ic¢in kurulan, gelir tahsis edilen, bu gelirlerden harcama yapma yetkisi
verilen, kurulus ve calisma esaslar1 6zel kanunla diizenlenen ve 5018 sayili Kamu
Mali Yonetimi ve Kontrol Kanununa ekli II sayili cetvelde yer alan kamu

idarelerinin biitceleridir.

Bazilar icin kapsamu daraltilan bazilari i¢in de genisletilen bu kuruluslar 6zde

eski diizenleme de katma biitceli kuruluglar olarak yer almaktaydi.

Bir kurulusun 6zel biitceli olabilmesi i¢in, o kurulusa bazi 6zel gelirlerin
tahsis edilmesi bu gelirlerden harcama yetkisine sahip olmasi ve kanunla 6zel biitge

ile yiiriitme yetkisinin verilmesi gerekir ( Edizdogan, 2007, 68).

2006 yil1 itibariyle 6zel biitceli idare sayis1 101 olup bunlardan 53’ i1 yiiksek
o0grenim kuruluslaridir ( Edizdogan, 2007, 73).

1.2.3.Mahalli idare Biitceleri

Kamu hizmetlerinin bir kismi biitiin toplumu degil sadece belirli bolgeleri
kapsami i¢ine alacak niteliktedir. Bu yiizden, bu gibi, hizmetler devletce degil

bolgesel kamu tiizel kisilerince yiiriitiiliir.



Mahalli idare biitceleri Biiyiikk Millet Meclisinden ge¢meyip, mahalli idare
meclisince onaylandirildiktan yasal bir nitelikleri olmay1p idari bir muamele olarak

kabul edilmektedirler.
1.2.4. Ozerk Biitceler

Iktisadi, ticari ya da endiistriyel bir nitelik tastyan devlet kuruluslarmin
biitcelerine 6zerk biitce denir. Daha genis anlamiyla, “devletin gelir ve gider
toplamak ve masraf yapmak icin gelistirdigi mali araclardan yararlanmayan, gelirini
ticari ve iktisadi faaliyetlerle kazanan, giderini aym bi¢imde yapan kamuya ait

isletmeler biitcelerine 6zerk biitceler denir”( Edizdogan, 1998, 72).

Ozerk biitce gerek genel biitceden gerekse katma biitcelerden bagimsiz olarak
yapilan biitcelere denilmektedir. Bu biitceler yap1 itibariyle 0©zel biitcelere
yaklagmaktadir (Herekman, 1996, 101).

Ozerk biitelerin hazirlanma ve uygulama asamalarinda genel ve katma
biitcelerden farkli esaslar uygulanir. Bu bakimdan her iki biitceden bagimsiz olarak

yapilan biitcelerdir. Bu biitcelerin 6zellikleri soyle siralanabilir;

¢ Genel ve katma biitceden ayr diizenlenirler.

¢ Parlamentonun onay1 olmadan uygulanabilirler. ( Meclisten gecmezler)

e Genel biitcede uyulmasi gereken “Genel Muhasebe Kanunu”, “Artirma-
Eksiltme ve lhale Kanunu” ve diger mali kanunlardaki formalitelere bagli
degildirler.

e Sayistayin denetimini gerektirmezler.

Ozerk biitceli kuruluslarin iktisadi niteligi agirlik kazandigindan biiyiik
cogunlugunu  Kamu  lktisadi ~ Tesebbiisleri ~ (KIT) meydana  getirir
(Edizdogan, 1998, 72).



1.3.BUTCENIN iSLEVLERIi

Izlenen ekonomik yaklagimlara gore, biitceden beklenen islevler de

degismektedir.
1.3.1.Biitcenin Geleneksel islevleri

Geleneksel iktisat dolayisiyla maliye anlayisinda, simirli sayida ve dar
kapsamli devlet hizmetlerini kapsayan biitgenin 6zel kesim faaliyetlerini
etkilemeyecek tarafsiz ve kiiciik hacimli vergi gelirleriyle denk olarak hazirlanmasi
gerekir. Bu sekliyle biitcenin daha 6nce s6z edilen niteliklerine paralel dort temel

islevi vardir.

Biitce, hizmet gotiiriilerek finansmana katilacak toplum {iyelerinin kamusal
tercihlerini, onceliklerini yansitir. Ornegin, devlet biitcesini uygulama yetkisini verip
vermemek, toplum adina meclisin elindedir. Toplum, kendi adina karar verme
yetkisini milletvekillerine devretmekte; onlar da topluma hizmet gotiirme, harcama
yapma ve gelir toplama yetkisini belirli bir siire i¢in, toplum adina biitce aracilifiyla
hiikkiimete vermektedirler; hiikiimet de vekiller araciligiyla faaliyetleri iistlenmektedir

(Altug, 1999, 12).

Kamu kesimindeki tiim mali olaylarin hukuki cercevesi vardir; Ornegin
meclis, biitge ile hiikiimete gelir toplama gider yapma yetkisini, kanun araciligiyla

verir (Altug,1999,12).

Devlet biitcesinin kanunlarla onaylanmasi, uygulanmasi ve denetlenmesine

ragmen , hukuki bakimdan niteliginin ne oldugu teoride tartisma konusudur.
Hukukgularin goriislerine gore;

¢ Biit¢e kanundur.
¢ Biitge sart bir tasarruftur.

¢ Biitce karma bir nitelik tasir.



Teoride hukuki niteligi konusunda seklen ve maddeten kanun olup olmadigi
tartisilan biitcenin uygulamada, idare ve yargi organlari yoniinden bir kanun

olduguna kugku yoktur.

Devletin mali yonetiminin, islemlerinin denetlenmesi, biitce araciliiyla olur;
biitcenin bu ozelligi, sosyal miicadelerle gelen bir tarihsel siire¢ olmustur; ilk
asamada vergiler, onu ddeyecek olan halkin temsilcilerinin onayindan ge¢mis; daha
sonra toplanan vergi gelirlerinin kullanilmasi, harcamalar konusu giindeme gelmis;
en sonunda da gelirler ve harcamalar {izerindeki denetimin siirekli olmasi

saglanmistir (Altug, 1999, 13).

Biitce tahminleri yliriitme orgami tarafindan yapilirsa da, yasama organi bu
tahminleri goriisiip onaylar. Parlamenter demokrasilerde millet adina hareket eden
meclislerin onay1 alinmaksizin iilke ¢apinda herhangi bir kamu hizmetinin yapilmasi,

kamu hizmetleri ve kamu gelirlerinin bilesiminin belirlenmesi miimkiin degildir.

Biitgenin denetim islevi, kamu maliyesinin ve mali iglemlerin, belirtilen esas
ve hedeflere uyumlu sekilde yiiriitiilmesinin denetlenmesi seklinde ortaya ¢ikar. Bu
bakimdan denetim islevi, iktisadi, mali, siyasi v.d. islevlerini tamamlayan asil
gorevidir. Biit¢e diisiincesi ve kurumunun, tarihi seyri bakimindan, bir denetleme
ihtiyacinin ifadesi olarak dogmasi da bunu gostermektedir. Biitce, devletin mali
iradesinin ve hatta devletle ilgili tiim islemlerin denetiminde esas alindiginda,
tahminlerle gerceklestirilenler arasinda bir karsilastirma yapma olanagi saglar.
Boylece biitge millet temsilcilerinin merkezi yiiriitme organina, mahalli idarelerde

bolge halkinin yerel yoneticilerinin faaliyetlerini denetleme araci olmaktadir.
1.3.2.Biitcenin Yeni (Cagdas) islevleri
1.3.2.1.Biitcenin Ekonomik islevleri

Kamu biitgesi, siyasi, hukuki ve iktisadi nitelikleri farkli kamu kurumlar
biitcelerinden olustuguna gore, her birinin kapsadigi mali olaylarin biiyiikligi,
yayginligi ve etkinligi de farklidir. Dolayisiyla kamu kesimindeki mali olaylarin iilke

ekonomisinin yapisi iizerinde yol agacagi iktisadi etkileri kullanarak yonlendirmeler



yapilmasi, maliye politikasinin konusudur. Karma ekonomik modelde, kamu kesimi
ile 6zel kesimin dayanigsma veya miidahale yoniindeki iliskileri 6nemlidir. Cesitli
nedenlerden otiirii, kamu kesiminin gorevlerinin artmasiyla ekonomiye kamu
mildahalesi de artar; gelirleri, harcamalari, mal ve hizmetleriyle kamu kesimi giderek

iktisat politikasi araglarindan biri olur.

Mali diisiincedeki degismelere paralel olarak biitce kavrami ve islevleri de
gelismistir; artik biitce denkligi yerine, ekonomik denklik esas tutulmakta;
dolayisiyla ekonomik kosullar geregince biitgenin acgik veya fazla vermesi olagan

kabul edilmektedir.

Izlenen maliye politikasi, kaynaklarm tam kullanimi, adil gelir dagilimu,
ekonomik kalkinma, ekonomik istikrar v.b. hedefleri belirledik¢e, hizmet-harcama-
gelir araglari, amaclar dogrultusunda kullanilir; vergi ve harcama politikalarinda
diizenlemeler yapilir. Belirlenen ekonomik amaclar, biitceden beklenen yeni islevler
olarak karsimiza ¢ikar. Ornegin biitcenin konjonktiirel islevi geregi, biitce
ekonomideki dalgalanmalara ters yonde calismalidir; enflasyonist egilimleri
durdurabilmek i¢in biitcenin gelir fazlas1 yaratarak fazla alim giiciinii geri ¢cekmesi;
deflastyonist egilimleri Onleyebilmek i¢in ise gider fazlasiyla, ekonomiyi

canlandirmast; kisaca anti-konjonktiirel bicimde hazirlanip uygulanmasi gerekir.

Bu sekliyle, biitce politikasi, ekonomideki beklentilere karsi esnek; bolgeler

ve sektorler arasindaki dengesizligi diizenlemede ara¢ olmalidir (Aksoy, 1993, 14).
1.3.2.2. Biitcenin Yonetim ve Planlama Araci Olma Islevleri

Biitce, kamu yonetimine mali olanaklar saglar; mali yetkilerin hukuki agidan
denetlenmesinin yam sira yonetimin verimliligi ve etkenligi de 6nemlidir; dolayisiyla
biitce verimlilik ve etkenligi 6lgmede ve gelistirmede ara¢ olmali; hizmet bekleyen,

vergi miikellefi olan toplum iiyelerine bilgi vermelidir.

Ote yandan biitgenin ekonomik islevini yerine getirebilmesi icin kamu
kesiminin iktisadi planlara gereksinimi vardir; boylece ekonomik gelismeler belli bir

sistem i¢inde izlenebilir; gostergeler dogrultusunda biit¢eler hazirlanir.
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Ekonomik biiyiikliikklerin belirlenmesi i¢in milli muhasebe ve milli biitce
teknikleri gelistirilmistir. Milli muhasebe, ge¢mis donemdeki ulusal ekonomik
faaliyetlerin dokiimiidiir. Gelecek bir donem icin ulusal diizeyde toplam gelir ve
giderlerin tahmini tutarlar1 ise milli biitceyi olusturur. Boylece iilkedeki iktisadi
faaliyetlerin her dalinda ulasilacak amaglar belirtilir; bu amaclara ulagsmada ayrintili

milli gelir hesaplar kullanilir.

Biitce kavramimin ortaya atildigi siireden beri biitce, list kademe kamu
yoneticileri tarafindan bir ara¢ olarak kullanilmistir. Devlet yonetiminde kargilagilan
giicliikler ve hiikiimetin mali yetkilerinin halk tarafindan denetlenmek istenmesi ile
olusan gelismelere kosut olarak, biitcenin yonetim araci olma islevinde siirekli
gelismeler goriilmektedir. Siyasi ve mali denetim bakimindan cesitli asamalardan
gecen biitge, giiniimiizde 6zellikle devlet yonetiminde verimlilik ve etkenligi genis
Olciide  etkilediginden ve kamu yonetiminde karsilasilan  gii¢liiklerin
¢Oziimlenmesinde yoneticilere yardimci oldugundan kamu yOnetiminin verim ve

etkinligini artirma araci1 olarak kabul edilmektedir.

Biitgenin bir yonetim araci oldugu demokratik parlamenter rejimlerde, siyasi
iktidarin hiikiimet politikas1 olmasindan da anlasilmaktadir. Bu nedenle, biitcenin
onanmasi, hiikiimet politikalarinin onaylanmasi, reddi ise, hiikiimetin yiiriitme
planinin kabul edilmemesi anlamina gelir. Biitceyle ifadesini bulan bu yonetim
politikas1 ve plani, siyasal iktidar1 elinde bulunduran toplum kesimlerinin farkli

olmasina gore degisik olur.

Biitce salt bir plan degilse de kamu kesiminin iktisadi bir plani niteligindedir.

Plan, gelecege ait ekonomik geligsmelerin belli bir sistem i¢inde yapilmasini saglar.

Biitce ilke olarak kamu hizmetlerinin karsilanmasi i¢in gerekli harcamalara
izin verir ve Ozellikle kalkinma planlarinin 3-5 yillik olmasina karsin genellikle
yilliktir. Hukuki nitelige sahiptir. Biitcede yer alan gelir ve gider tahminleri kamusal

faaliyetlerin karsilig1 olup kamusal kaynaklarin parasal degeridir.
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Biitce bir planlama araci olarak plan ozelliklerine sahiptir. Biitce, kamu
kesiminin gelir ve giderleri ile ilgili parasal islemleri yansittiindan mali, kamusal
kaynaklarin etkin bir bicimde kullamimim sagladigindan iktisadi ve kamu
kuruluglariin gelecek bir donem igindeki amaglarina ulagsmayi, politikalarini ve
programlarim1 gergeklestirmeyi sagladigindan siyasal bir plandir. Bu bakimdan para
ekonomilerinde kamu kesiminin biitce yapmak yoluyla bir planlamaya gitmesi

ekonominin islemesi yoniinden zorunluluk gésterir (Edizdogan, 1998, 28).
1.4BUTCE iLKELERI

Devlet biitcesinin islevlerinin yerine getirebilmesi i¢in belli ilkeler

cercevesinde hazirlanmis olmasi gereklidir.
Bunlar1 kisaca soyle aciklayabiliriz:
1.4.1.Genellik Tlkesi

Genellik prensibi, biitcede yer alacak gelir ve giderlerin, biitiin ayrintilan ile

biitcenin ayr siitunlarinda gosterilmesi ile ilgilidir.

Boylece gelir ve giderlerin, cinsi, tutar1 ve kullanilmasinda uygulanacak
bicim, gerekli kamu tiizel kisilerinin, gerekse diger kurulus ve topluluklarin gercek

mali durumlarinin biitgelerinde goriilmesini saglar (Herekman, 1996, 112).

Genellik ilkesi devlet maliyesinin tek bir varlik olarak ele alinmasini, biiyiik
ya da kiigiik her tiir devlet gelir ve giderinin biitcede goriilmesini amaclayan bir

ilkedir (Edizdogan, 1998, 33).

Genellik prensibinin gerceklestirilmesi uygulamada ii¢ yontemle saglanir.

Bunlar:

¢ Biitiin gelirlerin ve giderlerin biitcede gosterilmesi yontemi,
e  Gayri safi hasilat yontemi

¢ Ademi tahsis yontemidir.
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Genellik ilkesi gelir ve giderlerin eksiksiz olarak, yani biriyle digerini
mahsup etmeksizin ya da gelir arkasina gider ve gider arkasina da gelir
gizlenmeksizin biitceye kaydedilmesi halinde vardir. Bu ilke biinyesi bakimindan
tim gelir ve giderlerin biitcede gosterilmesini gerektirir. Yani tim gelirler bir

havuzda yani hazine de toplanir ve tiim harcamalar da oradan yapilir.

Devlet giderleri biitcede iki sekilde gosterilebilir. Bunlar da bir safi hasilat
yontemi bir digeri ise gayri safi hasilat yontemidir. Safi hasilat yonteminde gelirleri
toplamak icin yapilan giderler diisiildiikten sonra kalan rakam biitceye gelir olarak
yazilmaktadir. Ancak gayri safi hasilat yonteminde ise tam tersi bir yOntem
uygulanir. Yani biitcede hem gelirlerin toplanmasinda yapilan masraflar hem de
toplanan gelirler bir arada yer almaktadir. Boylece biitcenin tiim gelir ve giderleri

hakkinda bilgi sahibi olma imkan1 saglanmaktadir.

Ademi tahsis yoOnteminde ise, belirli alandan saglanan vergi o alanda
harcanmayacaktir. Yani belirli bir gider cesidi belirli bir kamu hizmetine
ayrilmayacaktir. Ademi tahsis yonteminde biitiin gelirler hazinede toplanir ve tim

harcamalar oradan yapilir.
1.4.2.Birlik ilkesi

Bu ilke tiim devlet gelir ve giderlerinin tek biitcede gosterilmesini ifade eder.
Bu yiizden devletin yaptig1 tiim hizmetlere yaptig1 harcamalar ayr1 ayn biitcelerde

degil tek bir biit¢cede gosterilmektedir.
1.4.3.Acikhk ilkesi

Biitce ile ilgili tiim belge ve hesaplarin kamu tarafindan elestiriye olanak
saglayacak sekilde agik bulundurulmasini ifade eder. Bu nedenle biitgenin yapilis
bicimini ilgilendiren ilkedir. Biitgenin tiimiine Ozellikle gelir ve gider cetvellerine

aciklik getirmektedir.
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1.4.4. Dogruluk ilkesi

Biit¢ce tahminlerine iligkin olan bu ilke, biitgelerin gelir ve gider tahminlerinin
samimi ve dogru olarak yapilmasi gerektigini belirtir. Samimilik ve tahminlerde

isabet ilkelerinin bir kisim yazarlarca birlestirilmesinden meydana gelmistir.

Bu prensip tahminlerinin, biitcenin hazirlanmasi aninda Ongoriilebildigi
nispette, gercek iktisadi ve mali sartlara gore biitce rakamlar1 ne kétiimser, ne de

iyimser, fakat gerceklere uygun surette tahmin edilmelidir (Edizdogan, 1998, 125).
1.4.5.0nceden izin Alma ilkesi

Biitce tasarisinin ait oldugu mali yil, yani 6ngoriilen harcamalarin yapilacagi
ve gelirlerin tahsil edilecege devre, baglamazdan 6nce biitce tanzim ve kabul edilmis
olmalidir. Biitge bir sonraki yilin biitcesi bir onceki yilin sonuna kadar hazirlanip
onaylanmis olmalidir. Ornegin suan icinde bulundugumuz 2006 yilinin hesap donemi

icinde 2007 yilimin biit¢esi mali y1lbagindan 6nce hazirlanip onaylanmalidir.
1.4.6.Ayirim ilkesi

Ayirim ilkesi, kamu hizmetlerine tiim gelirlerden 6denmek iizere her hizmet
cesidine bir 6denek ayrilmasidir. Ornegin bir gelir toplansin ya da toplanmasin,
devletin herhangi bir idaresi, kendisine biit¢e ile ddenek ayrilmadikca devlet adina
bir 6demede bulunamaz. Bu bakimdan ayirim ilkesine ‘“6denek ayrilmasi ilkesi” de

denilir (Erginay,1998,205).

Ayirim ilkesine gore biitce tasarisinda yer alan giderler; nitelik, nicelik ve

zaman bakimindan ii¢ sekilde ayirima tabi tutulurlar.

Nitelik yoniinden (kalitatif) ayirim ilkesine gore, hangi hizmet icin hangi
Odenek ayrilmigsa o ayrilan 6denek yalnizca o hizmet i¢in kullanilabilir. Yani, devlet
dairelerine kendilerince biitgenin bir boliimiinden diger bir boliimiine aktarma yapma

olanagi ortadan kaldirilmstir.
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Nicelik yoniinden (kantitatif) ayirim ilkesine gore, hangi kamu hizmeti icin
ne kadar ddenek verilmisse o kamu hizmeti i¢in o kadar harcama yapilabilir. Bu ilke

ile gelir arkasina gider, gider arkasina gelir saklanmasini énlemek amaclanmistir.

Zaman yoniinden aymrm ilkesine gore ise, biitcede Odenekler hangi yil
biitcesiyle ilgiliyse o yil kullanilir. Mali y1l bitiminden sonra yapilan harcamalar ve

toplanan gelirler ancak yeni biitge ile gereken islemler yapildiktan sonra 6denebilir.

Goriildiigii gibi ayirim ilkesi ile, biitceye verilen 6deneklerin parlamentonun
onayladig1 yonde kullanilmasi saglanmakta ve boliimler arasinda yiiriitme organi

tarafindan aktarmalar yapilmasi 6nlenmek istenmektedir (Edizdogan,1998,131).
1.4.7. Anlasihr Olma ilkesi

Bu ilkeye gore biitce tahminleri ve uygulama sonucglan acik ve kamuoyu
tarafindan anlasilabilir olmalidir (Edizdogan,1998,131). Yani gelirler ve giderler

halkin anlayacagi bigcimde olmalidir.

Biitcede anlasilirligin saglanmasi igin, gelir ve giderler ile ilgili tanimlamalar
cok acik ve kesin yapilmali, yapilan gelir ve gider siniflandirmalar bilimsel ve akla

yatkin olmalidir.
1.4.8. Yillik Olma ilkesi

Bu prensip biit¢e ile verilen izinlerin bir siire ile kisitlanmasini ve genel

olarak da bu izinin bir y1l olmasini ifade eder.
1.4.9.Tasarruf Ilkesi

Tasarruf prensibi biitcede liikks ve israfi onleyerek belli bir para ile miimkiin
olan ve yiiksek ortak faydayr saglamak demektir. Bu ilke devlet yonetiminde
verimliligin s6z konusu olamayacagi inancindan hareket eden klasik iktisat¢ilar

tarafindan konulmustur.
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1.4.10. Denklik Ilkesi

Biitce de mevcut gelir ve giderlerin mutlak olarak esit olmasin Oneren bir

prensiptir.

Bu prensibe gore denklik, biitce gelir ve gider tahminleri arasinda

diisiiniildigi gibi, kesin hesaplarda da aranabilmektedir.
1.5.BUTCE POLITiKALARI

Biitce politikasi, biitcedeki kamu gelir ve giderlerinin hacim ve niteligini
degistirerek ekonomik istikrar ve ekonomik biiylime gibi iktisat politikas1 amaglarina

ulasilmaya calisilmasi seklinde tanimlanabilir.
1.5.1.Denk Biitce Politikasi

Biitce politikas1 temel olarak iki kisma ayrilmaktadir. Bunlar denk biitce
politikasi1 ve agik biitce politikasidir. Teorik olarak tigiincii bir biit¢e politikas1 olarak
fazla biit¢e politikasindan bahsedilse de uygulamada boyle bir durum s6z konusu

olmadig1 i¢in lizerinde durulmayacaktir.

Denk biitce politikasi, normal kamu gelir ve giderlerinin birbirine denk
oldugu bir biitceye dayali olarak yiiriitillen biitce politikasidir. Bu politika Klasik
iktisat teorisini esas almaktadir. Klasik iktisadi sistemde biitge politikasinin amaci
biitce denkliginin saglanmasidir. Bunun saglanmasi i¢in vergi gelirlerinin cogaldigi
donemlerde kamu harcamalarinin artirilmasi, vergi gelirlerinin diistiigii yillarda da
kamu harcamalarinin kisilmasi gerekir. Biitce denkligi saglandiginda iktisat politikasi

amagclarina ulagmada biitce politikasi islevini yerine getirmis olmaktadir.

Klasik iktisat¢ilarin biitce politikasina yonelik goriisleri, kamu harcamalarmin
miimkiin olan en diisiik seviyede tutulmasi, vergilerin tarafsiz olmasi, bor¢clanmanin
normal kamu geliri sayllmamas1 ve bunlara bagli olarak devlet biitcesinin mutlaka

denk olmasi seklinde 6zetlenebilir (Ulusoy, 2003, 218).
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1.5.2.Acik Biitce Politikas1

Kamu gelirlerinin kamu harcamalarnin1 karsilamadigi durumlarda biitce
aciklart meydana gelmektedir. Son yillarda gerek gelismekte olan iilkeler gerekse
gelismis iilkeler yiiksek biitce agiklariyla karsi karsiyadirlar. Biitce agiklarinin ortaya
cikisinda temel neden kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden daha hizli sekilde
artmasidir. Ozellikle sosyal refah devleti anlayismin ortaya c¢ikisindan sonra
devletten beklenen hizmetlerin artmast daha fazla kamu harcamasi yapilmasini
giindeme getirmistir. Kamu harcamalarinin bu artisina karsilik kamu gelirleri ayni

oranda artirtlamamugtir.

Biitce aciklarinin kapatilmasinda yararlanilabilecek ii¢ ara¢ soz konusudur: ek

vergiler, para basimi (emisyon) ve bor¢lanma.

Kamu harcamalarindaki artisin finansmani i¢in esas olan kamu gelirlerindeki
artis yoluyla finansman saglanmasidir. Ancak hemen biitiin iilkelerde vergilemede
miimkiin olan imkanlar kullanildigindan artan kamu harcamalarinin yeni vergiler ile

finansmani pek miimkiin gériinmemektedir.

Kamu harcamalarindaki artis1 finanse etmede kullanilabilecek diger bir arag
para basimidir. Cok rahat yararlanilabilecek bir arag¢ gibi goriinmesine ragmen neden
oldugu Onemli sakincalar nedeniyle kamu harcamalarinin finansmaninda

kullanilmamaktadir.

Kamu agiklariin finansmaninda kullanilan temel ara¢ kamu bor¢lanmasidir.
Kamu bor¢lanmasinin da bir¢ok etkileri vardir. Bu etkiler bir¢ok faktore bagl olarak
degisik sekillerde ortaya c¢ikmaktadir. Kamu acgiklarmin bor¢glanma yoluyla
kapatilmasi durumunda ekonomide meydana gelebilecek etkiler konusunda farkli

yaklasimlar s6z konusudur.

1.5.3. Biitce Fazlasi

Eger kamunun gelirleri harcamalarindan daha fazla ise bu durumda biitce

fazlaliklar1 olugsmaktadir. Yani devletin vergilerden olusan gelirlerinin mal ve hizmet
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satin alimlar ile transfer 6demelerini asan kismi biit¢e fazlaliklarim olusturmaktadir.

Biitge fazlaliklar1 ekonominin hizli gelismesine bagli olarak issizlik ve refah
harcamalarindaki azalislardan kaynaklanabilecegi gibi ek vergi uygulamalar1 veya
harcama indirimleri gibi mali kisitlamalar sonucunda da olusabilmektedir. Olusan
fazlaliklar tiikkeninceye kadar; ya harcamalarda kullanilir, ya vergi indirimleri ile
telafi edilir, ya da ulusal bor¢larin finansmaninda kullanilir. Ancak bunlarin ekonomi

tizerindeki etkisi fazlaliklarin kullanim sekline gore farkli olacaktir.

Biitce fazlalar1 hi¢ harcanmayip kamu tasarrufu olarak tutuldugunda veya
Merkez Bankasi'na olan borglar 6dendiginde ekonomi {iizerinde daraltici etkide
bulunacaktir. Fakat olusan fazlaliklar kisi ve firmalarin ellerindeki devlet
tahvillerinin alinmas1 seklinde devlet borclarinin 6denmesi icin kullaniliyorsa
daraltic1 etki daha az olacaktir. Ayrica biit¢e fazlalar1 nedeniyle vergi indirimlerine
gidilmesi vergi miikelleflerinin calisma istegini, tasarruf ve yatirimlan arttirabilecek,

verimliligi daha fazla olan 6zel sektoriin dislanmasina engel olabilecektir.

Kamu harcamalarindaki artisin olusan biit¢e fazlaliklarini azaltacagi aciktir.
Ancak kamu harcamalarindaki artis carpan etkisi (I/1-c) nedeniyle toplam gelir
seviyesini ve buna bagh olarak gelir vergilerini arttiracaktir. Burada ¢ marjinal
titketim egilimini gosterir (Marjinal tiiketim egilimi (c) gelir diizeyindeki bir birimlik
degismenin toplam harcamay1 ne kadar degistirdigini gosterir). Burada ilging olan
sonug, belki de kamu harcamalarindaki artisin toplam vergi gelirlerini ve biitce
fazlasim arttirmasidir. Benzer sekilde vergi oranlarindaki artis biitce fazlalarin
arttirmak yerine Arz-Yanh Iktisatcilarin Laffer Egrisi ile acikladiklar1 sonuca gore
insanlarin calisma giidiilerini azaltarak toplam gelir seviyesinin ve biitce
fazlaliklarinin diismesine neden olabilecektir. Yine vergi oranlarindaki azalma tersi

bir etki ile biitce fazlalarina neden olabilecektir.

Olusan biitce agiginin veya fazlasinin ekonomi iizerindeki etlilerinin ne
olacagi, bunlara karsi alman Onlemlerin nasil sonu¢ verecegi goz Oniinde
bulundurularak karar alinmasi uygun sonuglara ulasmada basan saglayacaktir.

Giiniimiiz ekonomilerinde biitce fazlalar1 genelde biitce acgiklarina gore daha az



olusmaktadir (Bulut, 2002, 30).
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2.BOLUM

BUTCE ACIKLARI, NEDENLERI VE ETKILERIi

2.1.BUTCE ACIGI KAVRAMI

Genel olarak biitge aci81, kamu giderlerinin kamu gelirlerinden fazla olmasi
durumunda ortaya ¢ikan fark olarak tanimlanabilir. Yani kamunun ekonominin
icinde bulundugu duruma gore gelirlerinden ¢cok harcama yapmasit veya harcamalari
kadar gelir elde edememesi durumunda biitce acig1 olusmaktadir. Ancak, bu tanim
yapilacak analizlerde yetersiz kalmaktadir. Ciinkii bir ekonomide eger enflasyonun
biitce iizerindeki etkileri ya da faiz harcamalarinin etkileri ortaya konulmak

isteniyorsa, bu durumda farkli biit¢e acig1 tanimlart gerekmektedir.

Genel olarak, biitce acgiklarinin tespitinde ideal bir ol¢iiye ulasmak oldukga
zordur. Acik Olclimlerinin birbirlerinden farkli 6zellikleri ve dolayisi ile her birinin
kendine 6zgii avantaj ve dezavantajlart bulunmaktadir. Mali acigin (fiscal deficit)
etkisinin belirlenmesinde dikkat edilmesi gereken baslica faktorler, kamu kesimi
kapsaminda Ol¢iime konu olacak agik tipi, kamu kesiminin hacim ve bilesimi ve

zaman boyutu olarak siralanabilir.

Biitge aciklarin1 dogru olarak tanimlanmasi, a¢igin makro-ekonomik etkilerini

tespit etmek acisindan da 6nemlidir.
2.1.1.Geleneksel (Klasik) Biitce Acig1

Biit¢ce dengesinin en dar tanimi, hiikiimetin yapacagi harcamalari elde edecegi
gelirlerle dengeledikten sonra, s6z konusu gelirlerle finanse edilemeyen harcamalari

ifade eden klasik aciktir. Klasik agik iki ayr1 metot yardimiyla Sl¢iilmektedir:
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e Acig belirleyen gelir ve gider unsurlar ile s6z konusu ag¢igi finanse eden
unsurlarin birbirinden ayrilmasi, yani ¢izgi iistii ve ¢izgi alt1 agiklar.

e Nakit ve tahakkuk agiklari.

2.1.1.1.Cizgi Ustii ve Cizgi Al Aciklan

Cizgi ustii acik, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden farkidir. Cizgi alt1
acik ise kamu kesimi yiikiimliiliikklerindeki nominal degismedir. Cizgi iistiinde yer
alan gelir ve gider islemleri ile cizgi altinda yer alan finansman1 birbirinden ayirmak

icin kullanilan baslica 6nemli kriter devlet borcu kriteridir.

Bu kritere gore, biitce acigimi etkileyen ve devlet igin bir yiikiimliilik
yaratmayan ya da varolan yiikiimliiliiklerde bir degisiklige neden olmayan islemler,
gelir ve gider olarak c¢izgi iistiinde; yeni yiikiimliillik ya da yikiimliiliikklerde
degisiklik yaratan islemler ise pozitif ya da yiikiimliklerde degisiklik yaratan
islemler ise pozitif ya da negatif finansman olarak ¢izgi altinda yer alir. Ornegin, i¢
ve dis bor¢lanmadan kaynaklanan faiz O0demeleri biitce harcamasi olarak c¢izgi

iistiinde yer alirken, bor¢ ana para geri ddemeleri ¢izgi altinda yer almaktadir.

Net kamu harcamalarindaki bir degisme, faiz Odemesi, toplam talebi
etkilerken; kamu borcunun anapara geri Odemesi, s6z konusu borclanma
enstriimanlarini ellerinde bulunduranlara yeni bir kaynak akisi yaratmamakta,

dolayistyla toplam talepte bir degisiklik meydana gelmemektedir ( Cigek, 2003, 9)
2.1.1.2. Nakit ve Tahakkuk Aciklar:

Nakit a¢ig1, nakit olarak yapilan harcamalar ile nakit olarak elde edilen
gelirler arasindaki farktir. Tahakkuk bazindaki acik ise nakit degigmelerden bagimsiz

olarak tahakkuk bazindaki gelir ve harcamalarin farkidir.

Tahakkuk bazinda kamu aciklari, ertelenen 6demelerden (emanetler) ve avans
O0demelerinden etkilenmektedir. Kamu kuruluslarinin yaptign harcamalarin 6rnegin,

faiz 6demelerinin, maas ve iicret ddemelerinin, mal ve hizmet alimlarindan dolay1
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yaptiklar1 Odemelerin ertelenmesi sonucunda tahakkuk bazindaki gostergeler

degismekte; bu da nakit ve tahakkuk aciklarinin farkliliklarina sebep olmaktadir.

Buna ilaveten birgok iilkenin agik Olciimii yapilirken tamamen nakit veya
tamamen tahakkuka dayanan ol¢iimlerden ¢cok hem nakit hem de tahakkuk bazinda

yapilan hesaplamalari iceren 6lciim metotlar: kullanilmaktadir.

Klasik aci1g1 6l¢mek icin kullanilan en yaygin metot Kamu Kesimi Bor¢glanma
Geregi ( KKBG )’ dir. KKBG, kamunun yeni finansal kaynak kullanimim, 6nceki
bor¢lanmalarin net geri ddemelerini 6l¢mektedir. Nakit bazda klasik kamu ag¢igimi
tanmimlamak gerekirse, faiz giderleri dahil, kamu bor¢ stoku ile ilgili amortisman
O0demeleri hari¢, kamunun toplam nakdi harcamalari ile borclanma hasilati harig,
vergi, vergi dis1 normal gelirler ve hibe gelirleri de dahil olmak iizere toplam nakdi
gelirleri arasindaki farki ifade etmektedir. Diger bir deyisle, kamu bor¢ servisiyle
ilgili tiim 6demeler acik tanimina dahil edilmemekte, faiz 6demeleri dahil edilirken
amortisman ddemeleri hari¢ birakilmaktadir. Cari gelirler kamu geliri kaydedilirken,
bor¢lanma hasilati kaydedilememektedir. Bu durumda, mali acik net kamu
bor¢clanmas1 (Merkez Bankasi’ ndan dogrudan borglanmayi da dahil ederek) ile

finanse edilen a¢ig1 ifade etmektedir. (Blejer, Cheasty, 1990; Akt. Cigek, 2004 )

Acik dlciim metodu olarak, nakit bazdaki KKBG’ ni kullanan iilkelerde bile
i¢ ve dis bor¢lanmadan kaynaklanan faiz 6demelerinin nakit ¢ikis miktarlarindan ¢ok

s0z konusu 6demelerin tahakkuk eden miktarlar1 gbz oniine alinmaktadir.

Son olarak, biitce harcamalarinin muhasebelestirilme yontemlerine bagl
olarak da ol¢iimlerinde Onemli farklar meydana gelebilmektedir. Ayni sebepten
dolay1, herhangi bir mali yil icerisindeki bir donemde, farkli muhasebelestirme
sistemlerine sahip iki iilkenin acigim1 karsilastirmak yamltict olabilmektedir

( Cigek, 2003, 11).

2.1.2. Alternatif Biitce Aci1g1 Hesaplama Yontemleri

Klasik acik hangi yontemle oOlgiiliirse Olciilsiin, biitce dengesi hesaplanirken

biitce islemlerinin ( government transaction ) hepsine esit agirlik verilmesi esastir.
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Buradaki en temel varsayim, devletin iktisadi etkisini 6lgcerken biitiin kaynaklar ile
bu kaynaklarin kullaniminin yani gelir ve giderlerinin aym Onemde kabul

edilmesidir.

Buna karsilik, devletin yapmis oldugu islemlerin esit olarak
agirliklandirilmadigl, mali politikadaki etkilerinin biiyiikliiklerine bagli olarak s6z
konusu islemlere farkli agirliklar verildigi ve biitce agiklarimin buna gore analiz
edildigi alternatif acik dl¢iim yontemleri de bulunmaktadir. ( Blejer, Cheasty, 1990;
Akt. Cicek, 2003) Bunlar1 soyle siralayabiliriz:

e Cari biitge ac1g1 ( Current Deficit )

e Toplam talep agirlikli aciklar

e Yurtici agiklar ( Domestic Deficit )

e Donemsellikten armndirilmis acik — Yapisal Acik ( Cyclically Adjusted
Deficits )

¢ Birincil ( temel) biit¢e agiklar1 — Faiz dis1 agik

e Islevsel agik ( operational deficit )
2.1.2.1. Cari Biitce Ac1g1

Cari biitcede, yatirim harcamalan ile sermaye gelirleri hesaba katilmadan
meydana gelen acik olarak belirtilebilen cari acik, cari biitce agig1 olarak
tanimlanabilmektedir. Yani, kamunun yatirimlarina sifir agirlik vererek yatirim dist
kamu harcamalar ile gelirleri arasindaki farki olgmektir (Cigek, 2003, 12). Cari
biitce agiginda, yatirim harcamalari ile sermaye gelirleri hesaba katilmadig i¢in, cari

giderlerin, cari gelirlerden ¢ikarilmasi sonucu olusan acik ortaya konulabilmektedir.

Sermaye acigi, yatiim harcamalarini finanse etmek amaciyla yapilan
bor¢clanmalara odenen reel faizlerin, yatirnmdan elde edilen reel getiriden yiiksek
olmasi durumunda ortaya cikan acik olarak tanimlanmaktadir

( Onder-Kirmanoglu, 1996,36).
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Cari agik, devletin cari gelirleri (normal gelirler ) ile cari harcamalarinin
( yatinm disinda kalan ) arasindaki farktir. Cari agik, devletin ne kadar basiretli bir

politika izlediginin gostergesi olarak ele alinabilir ( Emil, 1999; Akt. Cigek, 2003).
2.1.2.2. Toplam Talep Agirhikh Aciklar

Klasik acik, kamunun fazla talebini gosteren bir biiyiikliikk olmakla beraber,
toplam talebe olan bu katkinin 6lciilmesinde yeterli degildir. Farkli gelir ve harcama
kategorileri toplam talebi farkli bi¢cimde etkileyecektir. Bu noktadan hareketle,
biitcenin toplam talebe olan katkisinin Olgiilmesinde, biitgenin gelir ve harcama
unsurlarinin toplam satin alma giicii zerindeki genisletici veya daraltici etkilerine

gore agirliklandirilmas: gerekmektedir.

Toplam talep agirlikli agiklar, mal ve hizmetlere yapilan harcamalar ile
transfer harcamalar1 arasindaki farktan hareket eder. Ozel sektoriin ve kamu tiiketim
egilimlerinin farklilik gostermesi durumunda, bu harcamalardan en son kimin
yararlandig1 hususu 6nem kazanmir. Ornegin, sosyal giivenlik ve issizlik yardimi gibi
O0demeler, satin alma giiciiniin 6zel sektoriin bir grubundan diger grubuna yeniden el
degistirmesi demektir. Bu agidan, sdz konusu ddemeler devletin mal ve hizmetlere
yaptig1 bir harcamadan cok negatif vergi olarak degerlendirilebilir. Transfer
harcamalari, transferin yapildigi gruplarin marjinal tiiketim egilimine bagli olarak

toplam talebi degisik sekillerde etkileyebilir.
2.1.2.3. Yurtici Acik

Eger acik bir ekonomi s6z konusuysa, kamunun yurti¢i talebe olan katkisini
Olcerken, ithalat ve ihracata yonelik dis islemlerini de dikkate almak ve s6z konusu
islemlerin etkisini disarida birakmak suretiyle devletin bu islemler diginda kalan
faaliyetlerinden kaynaklanan a¢igi bulmak gerekebilir ( Emil, 1999; Akt. Cicek,
2003). Ornegin, yurticinde yapilan harcamalarin dis hibelerle finanse edilmesi
durumunda, yurticinde ©6zel sektoriin tasarruflarina bagvurmadan toplam talep
arttinnllmig olur. Devletin yaptifi bir ithalat isleminin yurtici vergilerle finanse

edilmesi durumunda yine, toplam talep ithalat kadar azaltilmis olur ki bu durum
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kamu harcamalarimin toplam talep iizerinde genisletici etki yerine daraltici etki
yaratmasina bir 6rnek teskil etmektedir. Bu iki 6rnekte, toplam agik sifirken, toplam
talep tizerinde birbirine zit iki etki goriilmektedir. Dolayisiyla, acik bir ekonomide

3

devletin toplam talep iizerindeki net etkisini gorebilmek icin “ yurti¢i agik” ve

“yurtdis1 agik” ayrimin1 yapmak gerekmektedir.

Yurti¢i agik, sadece yurtigi talebi etkileyen biitge islemlerini agirliklandirarak
acigin Olclimiinde dikkate alir. Yurtdisi acgik ise, -biitcenin &demeler dengesi
tizerindeki etkisi- dig alemle dogrudan ilintili olan biit¢e islemlerini agirliklandirarak

acigin ol¢iimiinde dikkate alir.

Yurti¢i acik, 6zellikle petrol ihra¢ eden iilkeler tarafindan kullanilmaktadir.
Bu iilkelerde, kamu harcamalar daha ¢ok petrol gelirleri ile finanse edildiginden, s6z
konusu gelir ve harcamalar disarida birakildiginda kamunun gercek gelir yaratma ve
harcama giiciinii gormek ve bunun etkilerini degerlendirmek miimkiin olmaktadir.
Petrol gelirlerinin sterilize edilmemesi durumunda, klasik acigin tahmin edemeyecegi
bir mali genisleme yasanir. Benzer genislemeler, hibelerin biiyiik miktarlara ulastig

durumlarda da s6z konusu olabilmektedir ( Blejer, Cheasty, 1990; Akt. Cigek, 2004).
2.1.2.4. Devresel Hareketlerden Arindirilmis Acik

Biitce aciklarinin nedenleri incelenirken, acigin ne kadarinin donemsel ne
kadarmin yapisal faktorlerden kaynaklandiginin bilinmesi, uygulanacak politikalarin
saptanmasinda onem tasimaktadir. Biitce a¢iginin / fazlasinin GSMH’ ya oraninin bir
onceki yila gore yiikselmesinin / diismesinin genisletici, azalmasinin / artmasinin ise
daraltic1 maliye politikalarinin sonuglar oldugu diisiiniilmektedir. Ancak, maliye
politikasindan bagimsiz olarak ekonominin faaliyet hacminde yasanan bir takim
gelismelerinde yapisal faktorler ve ihtiyari kararlarin yami sira, biitce dengesi

tizerinde etkileri gozlenmektedir.

Uretim diizeyinin devresel hareketi dolayisiyla, trend seviyesinden sapmasi
olarak tamimlanabilecek gecici faktorler, biitce gelir ve giderleri iizerinde gegici

dalgalanmalara neden olabilmektedir. Ornegin, ekonominin genisledigi donemlerde
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vergi gelirlerinin artmasi ve transfer harcamalarimin ( issizlik yardimi ve sosyal
giivenlik harcamalart ) azalmasi sonucu, 6zel harcanabilir gelir azalacak ve
biiylimeyi yavaslatict bir etki ortaya cikacaktir. Bu durumda, biitce dengesinde
konjonktiirsel bir iyilesme gozlenecektir. Ancak, biitce dengesinde gozlenen bu
devresel iyilesmeyi kalic1 olarak yorumlayarak maliye politikasinm gevsetmek ise orta
vadede siirdiirilemez boyutlara ulagan bir biitce agigina ve bor¢ stokuna yol

acabilecektir.

Benzer sekilde, ekonominin daraldigi bir donemde, vergi gelirlerinde bir
azalig, harcama tarafinda transfer kaleminde bir artis olacak ve bu durum ozel
harcanabilir geliri desteklemek suretiyle biiylimeyi arttirict bir etki yapacaktir.
Sonugta, biitce aciginda gozlenen devresel yiikkselmeyi genisletici bir maliye
politikasinin sonucu olarak degerlendirmek ve acigin daraltilmas1 yoniinde tedbirlere
basvurmak daha siddetli bir durgunluga neden olabilecektir. Gegici ve kalict
faktorlerin biitce dengesi tizerindeki etkilerinin ayristirilmasi, orta ve uzun vadeli

maliye politikalarinin belirlenmesinde 6nem kazanmaktadir.

Yapisal biitce dengesindeki degismeler ekonomik faaliyet hacmindeki
dalgalanmalarin bir nedenini olustururken, devresel bilesen bu dalgalanmalarin bir
sonucu olarak ortaya ¢ikmaktadir. Biitge dengesinin bu sekilde ayristirilmasi, maliye
politikalarinin ekonomi iizerindeki etkilerinin daha saglikli bir bicimde Ol¢iilmesine
ve gerekli uyumun daha tutarli bir bigcimde Ongoriilmesine imkan vermektedir

(Canakgi, 1996, 2).

2.1.2.5. Birincil — Faiz dis1 (Temel Biitce ) Acik

Birincil agik, biitce aciklariin finansmanin saglanmast amaciyla bor¢lanma
sonucu karsilagilan faiz yiikiiniin disinda, biit¢cenin acik verme durumudur. Baska bir

deyisle, biitce acigindan faiz giderleri diisiildiikten sonra ortaya ¢ikan aciktir.

Biitce acig1 nedeniyle bor¢lanma sonucu olusan faiz yiikiiniin biitce

harcamalarinin belli bir kismia denk gelmesi, hiikiimetin biitce agigini kontrol
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edememesi sonucunu yaratacagi icin, faiz harcamalarinin biitceden arindirilmasi,

hiikiimete biitce agigini kontrol etme imkan1 saglamis olacaktir.

Biitce agigindan faiz giderleri diisiildiikten sonra biitce fazlasi olusuyorsa, bu
biitce fazlas1 da faiz dist1 fazla veya ilksel fazla (birincil fazla) olarak

tanimlanmaktadir (http//www..ceterisparibus.net).

Faiz dis1 biitce aci8i, faiz 6demeleri disindaki biitce harcamalarinin biitce
gelirlerinden farki olarak tanimlanmaktadir. Faiz harcamalari, ge¢mis yillarda olusan
harcamalardir. Cari yildaki biitce harcamalarimi etkilemesine ragmen, cari yilda
izlenen mali politikalarin bir sonucu degildir. Faiz 6demelerinin hesaplama dist
birakilmasi, cari dénem maliye politikalarimin siirdiiriilebilir olup olmadiginin

belirlenmesi acisindan 6nemlidir.

Biitce gelir ve gider dengesindeki gelismeler faiz 6demelerini de igerdiginden
gecmis yillarda olusan biitge aciklarinin etkisini icinde bulunulan yila tasimaktadir.
Bu sebeple, cari yi1lda uygulanan maliye politikas1 degerlendirilirken yaygin olarak

kullanilan gosterge faiz dis1 biitce dengesidir.

Birincil acgik, ekonomide siirdiiriilebilir biiylimenin saglanmasinda
politikacilarin basarisim1 yansitmakta ve hiikiimetin cari dénem faaliyetlerinin kamu
kesiminin net bor¢luluk durumunu iyilestirip iyilestirmedigini 6l¢gmektedir. Eger
ekonomideki reel biiylime, reel faiz oranindan biiyiik ise faiz dis1 denge negatif
olmaktadir. Tersi durumda ise, faiz dis1 denge negatif olmaktadir. Bu durumda ise,
biitce agiklarinin mevcut politikalarla siirdiiriilebilmesi imkansiz hale gelmektedir

(Cicek, 2003, 225 ).

Bir dénemde yapilmis olan borcun anapara boliimiiniin tekrar bor¢lanilarak
finanse edilmesi olagan olmakla beraber, faiz boliimiiniin, birincil biitce fazlasi ile

Odenilmesi kaginilmazdir.

Birincil biit¢e fazlasi ile borg faiz yiikii karsilanamaz ise, sadece eski borcun
anapara tutan kadar degil, faiz bolimii icinde yeni borca bagvurmak gerekir. Boyle

bir durumda kamu borglar birikerek artarak, biiyiik boyutlara ulasir.
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Birincil kamu ac¢ig1 ya da fazlasi, bir taraftan faiz yiikiimliiliigii disinda kalan
kamu harcamalarina, diger taraftan da, basta vergi gelirleri olmak iizere, olagan
kamu gelirlerine baghdir. Bu baglamda, 6zel kesime, sosyal transferler disinda
yapilan transferlerinde dikkate alinmasi ve kamu harcamalarinin bu kritere gore
saptanmasi, devletin niteliginin belirlenmesi acisindan, 6nemlidir. Baski gruplarinin
etkisi altinda, kamu kesiminden ©6zel kesime yapilan transferler, aslinda, birincil
harcamalar1 ve dolayisiyla birincil kamu agiklarinin olusumunda 6nemli rol oynar.
Neoklasik devlet anlayist cercevesinde, devletin 6zel kesim ajanlarina kars1 tarafsiz
oldugu varsayimi altinda, s6z konusu 6zel transferler ve vergi harcamalar1 kiimesine
dahil olamaz. S6z konusu 6zel transferler kamu harcamalarindan cikartildiginda , net
kaynak kullanict kamu harcamalar1 ve sosyal transferler toplammna ulasilir. Once
boylece, gercek anlamda ve neoklasik devlet felsefesi icinde birincil kamu

harcamalari ve birincil kamu veya agi1g1 bulunabilir ( Onder v.d., 1996, 22 ).

S6z konusu acik tiirii, IMF ile yiiriitilen ekonomik programlarin
uygulanmasinda da Onemli bir performans gostergesi olarak kabul edilmektedir.
Farkli bir tamimla, faiz dis1 denge, kamu kuruluslarinin yillik performanslarinin
analitik sekilde hedeflenmesi ve Olciilebilmesi igin gelistirilen yOntemlerden bir
tanesidir. Bu yontem, uygulanan iilkenin ve kurulusun mali yapisina gore farkliliklar
gosterebilmekle birlikte, esas olarak ama¢ kurumsal yapimin ilgili doneme iliskin
olarak ongoriilen hedefleri ne sekilde yerine getirdiginin Olciilebilmesidir”( Cicek,

2003, 26 ).
2.1.2.6. Islevsel Acik

Biitce acigindan biitiin faiz 6demelerinin degil sadece enflasyon nedeniyle
artmis olan faiz miktariin ¢ikarilmasi ile elde edilen aciktir. Boylece enflasyon
nedeniyle nominal faiz oranlarinda meydana gelen artis giderilmekte, bor¢clanma
karsiliginda kamu kesiminden bor¢ verenlere dogru ne kadar gercek kaynak transferi

yapildig1 anlasilmaktadir (Bulut, 2002, 30).
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Islevsel acik, faiz 6demelerinin enflasyondan kaynaklanan kismini agik
hesabina dahil etmemektedir. Diger bir deyisle, islevsel acik faiz dis1 agik ve reel faiz

O0demelerinin toplami1 olarak tanimlanmaktadir. Bu tanim formiile edilecek olursa;
Islevsel acik = faiz dis1 denge + reel faiz 6demeleri, veya
Islevsel acik = klasik agik — faiz demelerinin enflasyondan asinan kismi
seklinde ifade edilebilir.

Islevsel acigin makroekonomik acidan yaratacag bir sakinca vardir. Bu ise,
acigin enflasyona gore yeniden hesaplanmasi durumunda, enflasyon iizerindeki

etkisinin tam olarak goriilememesidir.

Islevsel acik, enflasyonun yiiksek oldugu donemlerde enflasyonun etkisinin
goriilmesi acisindan faydalidir. Ilke olarak da, borglarin tam olarak gevrilebilecegi
varsayimi altinda, yiiksek enflasyon durumunda hesaplanabilecek biit¢ce agiginin

minimumunu ifade eder (Blejer, Cheasty, 1990; Akt. Cigek, 2003 ).
2.2. BfJT(;E ACIKLARININ NEDENLERI

Biitce aciklar1 uzun bir siiredir, 6zellikle 1980 1i yillardan bugiine kamu
maliyesinin 6nemli bir konusunu olusturmaktadir. Biitce aciklarinin gerek gelismis
gerekse gelismekte olan iilkelerde genelde kronik bir hale gelmesi ve bu siirecin

enflasyonla birlikte varolmasi konunun 6énemini arttirmaktadir.

Biitce acgiklarimin biiyiime, faiz oranlan ve enflasyon iizerindeki olumsuz
etkileri ile beraber tiim ekonomi iizerindeki olumsuzluklarin giderilebilmesi icin, bu
aciklarin azaltilmas1 gerekmektedir. Ancak, biitce aciklarinin nedenlerinin ve
ekonomik faaliyetler iizerindeki etkilerinin bilinmesi sarttir. Biitce aciklarina neden

olan faktorleri asagidaki gibi siralamak miimkiindiir ( Emil,1999; Akt. Cigek, 2003).
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2. 2.1. Donemsel Etkiler

Iktisadi faaliyetlerde herhangi bir nedenle ( petrol soku gibi) ortaya cikan
iktisadi yavaslamanin sonucu olarak vergi tahsilati otomatik olarak azalirken, mevcut
sosyal giivenlik sistemi nedeni ile bazi transfer harcamalarn (sosyal giivenlik

odemeleri ve igsizlik tazminatlar1) da aniden artabilmektedir.

Ikinci Diinya Savasi sonras1 donemde, pek ¢ok iilkede gerceklesen durum da
bu sekilde olmus ve biit¢eler bor¢lanilarak denklestirilme yoluna gidilmistir, ancak,
bircok iilke uyguladiklar1 acik biitce politikalar1 neticesinde, deflasyonist
konjonktiirden kurtulmakla birlikte, uyguladiklan1 devlet politikalarina bir sinirlama

getirmeyerek, enflasyonist konjonktiir ve asir1 borg yiikii ile karst karsiya kalmistir.

Bir iilkenin biitce agiklarini analiz ederken, bunun ne kadarinin dénemsel ne
kadarimin yapisal faktorlerden meydana geldiginin belirlenmesi, dikkat etmemiz

gereken bir konudur.
2.2.2. Yiiksek Borg¢ Faizlerinin Etkisi

Yapisal ya da donemsel faktorlerden kaynaklanan biitce agiklarinin
bor¢clanma yoluyla finansmam ileriye yonelik bir bor¢ faizi sarmalim1 giindeme
getirmektedir. Gelir artis hizinin, faiz dis1 harcamalardaki artis hizinin gerisinde
kalmas1 durumunda, vadesi gelen bor¢larin hem anaparas1 hem de faizi i¢in yeniden

bor¢lanmak gerekecektir.

Bu durumda artan reel faizler ile birlikte bor¢ stokunun GSMH’ ya oraninin
artmast, mali sistemin iizerinde artan baski sonucu faizlerin artmasi ile biitce
aciklarinin tekrar faizler nedeni ile bilylimesi s6z konusu olabilmektedir. Giiniimiizde
bir¢ok iilkede biitge agiklarinin hala 6nemini korumasinda ge¢miste uygulanan acik
biitce politikalarinin devam eden etkileri SOz konusudur.

(Cigek, 2003 ,37).
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2. 2.3. Enflasyon ve Endekslemenin Etkisi

Enflasyon arttikca, maas ve emeklilik 6demelerinin artmasi (endeksleme
mekanizmasi yolu ile), siyasetgilerin enflasyonla miicadele yerine enflasyonla uyum
icinde politikalar yiiriitmeleri neticesinde herkesin gelirini enflasyonla endekslemesi,
bunun sonucunda kamu harcamalarinin artmasi ancak vergi tahsilatlarinin artan
enflasyonla beraber gecikmesi ( Tanzi Etkisi — Collection Lags ) siirekli bir bicimde

biitce acig1 verilmesine neden olmaktadir.

Benzer sekilde, enflasyon beklentisinin varligi durumunda bor¢lanma faizleri

artar, bu da , biit¢e aciginin artmasina neden olur ( Cicek, 2003, 38).
2. 2. 4. Biiyiime ve Istihdam Saglayic1 Politikalar

Hiikiimetler durgunluk donemlerinden c¢ikisi kolaylagtirmak ve issizligin
Oniine ge¢mek icin zaman zaman kamu harcamalarimi arttirmak gibi yollara

basvurdugu goriilmektedir (Cigek, 2003, 39 ).
2. 3.BUTCE ACIKLARININ EKONOMi UZERINDE YARATTIGI ETKIiLER

Ekonomi iizerinde arizi biitce aciklarindan ziyade siirekli biit¢e aciklarinin
bozucu etkileri bulunmaktadir. Biitce aciklarinin gegici bir olgu olmayip, siireklilik
arz etmesi kamu borglarinin hizla yiikselmesine ve bu borg¢larin faiz 6demelerinin de

biitce aciklarina katkida bulunmasina neden olmustur.

Siirekli biitce aciklarina kargt c¢ikilmasinin birgok nedeni vardir. Faiz
oranlarinin yiikselmesi, mevcut tasarruflarin biiyiik bir kismina kamu tarafindan el
konulmasi ve dis ticaret sektoriinde bozucu etkiler yaratmasi bu nedenler arasinda

sayilabilir.

Biitce aciklarmin hem kisa donem hem de uzun donem etkileri soz
konusudur. Kisa donemde kamu bor¢lanmasindaki degisim, hane halklarinin tasarruf
kararlarinda daha az etkili olmaktadir. Bircok iktisatciya gore siirekli biitce

aciklarinin uzun donemde yaratigi etkiler kisa donem etkilerine gore daha ciddi
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sorunlar dogurmaktadir. Uzun donemde 6zel kesim yatinmlarindaki yavaslama
ekonomi iizerinde olumsuz bir etki yaratmaktadir. Hem fiziki sermaye stoklarinin
bilytimesi hem de yeni iiretim tekniklerinin kullanilmasi1 yavaslamaktadir. Bu da

tiretkenlik hizin1 ve GSMH biiyiime oranim yavaglatmaktadir (Goniil, 1998, 55).
2.3.1. Biitce Aciklarimin Faiz Oranlar1 Uzerindeki Etkisi

Biitce aciklarinin faiz oranlan iizerinde yiikseltici etki yarattigin1 daha 6nce
belirtmistik. Bu ise genis biit¢ce aciklarinin iiretken yatirim tizerinde “dislama ™ etkisi
anlamina geliyordu. En basit anlamda eger hazinenin mevcut krediye olan talebi

artarsa, kredi fiyatlar1 ki bu da faiz oranlaridir artis gosterir.

Son yillarda bir¢ok iktisat¢cinin kabul ettigi Keynesyen analize gore biitce
acigi(harcamalarin gelire gore fazla olmasi) toplam talebi tesvik etmekte bu da
paraya olan talebi artirmaktadir. Para politikasinda bir degisiklik olmazsa para

talebindeki artis bir cok durumda yiiksek faiz oranlarin1 getirmektedir.

Teorik olarak biitce agiklarn ile faiz oranlar arasinda bir korelasyon s6z
konusu iken gercekte bu iliski goriilememektedir. Nominal faiz oranlarindaki
degisim biitce aciklarindaki gelisimden ziyade enflasyondaki gelisim ile daha
yakindan ilgilidir (G6niil, 1998,56).

Sonug olarak, kamunun finansman ihtiyaci bor¢lanmayla finanse edildiginde,
finansal piyasalarda fon arz ve talebi sabit iken fon talebindeki artis sonucunda

faizlerin yiikselmesi kac¢inilmaz olmaktadir.
2. 3. 2. Biitce Aciklarimn, Ozel Tasarruflar ve Yatirnmlar Uzerindeki Etkisi

Biitge agiklar i¢ bor¢lanma ile finanse edildiginde bu, 6zel kesim finansman
olanaklarin1 daraltma pahasina gerceklesmektedir. Bu  durumun yatirimlarda
dislama ve finansal dislama olarak ortaya ciktigini daha o©nce belirmistik.

Yatirnmlardaki diglama ©6zel kesimin reel kaynak kullanimini, finansal
diglama da finansal kaynak kullanimi geriletmektedir. Yatirimlardaki dislama kamu

yatirrmlarmin 6zel kesim yatirimlar1 aleyhine genislemesi, finansal dislama ise
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ekonomide olusan fazlalarin daha biiyiik kisminin kamuya aktarilmasi ve dolayisiyla

6zel kesimin fon kullaniminin geriletilmesi anlaminm tasimaktadir.

Ozel kesimin yatinmlar iizerindeki dislama etkisi, kamu kesimi
yatinmlarimin yoneldigi alana bagli olarak ortaya cikmaktadir. Kamu kesimi
yatirnmlart 6zel kesimin yOneldigi alanlara rakip olarak girmeyip, alt yap1
hizmetlerine yoneldigi takdirde kamu yatinmlarindaki genislemenin 6zel kesim
yatirnmlarim disladigini sdyleyemeyiz. Bu durumda kamu ve 06zel yatirimlari
tamamlayici1 6zellik kazanmaktadir. Boylece kamu yatirimlar 6zel yatirimlar
engellemekten c¢cok bunlarin gerceklestirilmesine katkida bulunur ve onlarin

karliligin1 ve verimliligini artirir.

Finansal dislamanin genis cer¢evede tanimlanmasi ve boyutlarinin saptanmasi
olduk¢a giigtiir.  Ancak, temelde diglama olgusu kamu kesiminin hane halki
fazlalarin1 kendisine kanalize etmesiyle ortaya c¢ikmaktadir. Diglama olgusunun
boyutu 6zel kesimin fon talebinin faiz esnekligi yani sira, hane halkinin kamu-ozel
mali araclar1 arasindaki portféy tercihine gore belirlenmektedir. Nihayet, kamu
bor¢clanmas1 daha sonraki donemlerde faiz ve anapara Odemesi zorunlulugu
nedeniyle kamunun yeniden bor¢lanmasi ve dolayisiyla 6zel kesimin kullanabilecegi

fonlarin daralmasi sonucunu dogurmaktadir (Goniil,1998,71).

Biitce aciklart nedeniyle ekonomide olusan parasal genisleme mal ve
hizmetlere olan talebi artirmaktadir. Bunun sonunda girisimciler {iiretimlerini
artirmaya yonelmektedirler. Boylece girisimciler mal ve hizmet iiretmek igin yeni
finansman kaynaklarina ihtiya¢c duymaktadirlar. Ozel kesimin fon ihtiyaci, kamunun
yiikksek fon talebinin neden oldugu yiiksek faizler nedeniyle karsilanamamaktadir.
Uretimin yeterince artirrlamamasi mal ve hizmetlerin fiyatlarinda artisa neden

olmaktadir.
2.3.3. Biitce Aciklar1 Parasal Biiyiime Ve Enflasyon Arasindaki iliski

Siirekli biitge agiklarinin neden oldugu bir baska sonu¢ da parasallagmadir.

Merkez Bankasi, faiz oranlarinda istikrar saglayici bir politikaya oncelik verebilir.
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Bu durumda biitce aciklarinin faiz oranlarimi artirici etkisi oldugundan Merkez
Bankasi faiz oranlarindaki bu artis1 6nleyebilmek icin parasal tabani ve para stokunu
arirma yolun gider. Bu da nihai olarak hizli bir enflasyona neden olur. Bu
politikanin tam tersi de olabilir yani Merkez Bankasi para arzinin biiyiime oranini
sabit tutularak faiz oranlarindaki karliliga daha az 6nem verebilir, bu ise tanim olarak

daha az parasallagsma anlamina gelir (Goniil, 1998,85).

Biitce aciklar1 ya Merkez Bankasi kaynaklarindan ya da bor¢lanma yolu ile

saglanmaktadir.

Biitce agiklar1 Merkez bankasindan direkt avanslar ya da bu kuruma bono ve
tahvil satilarak finanse edildiginde, para arzi1 ya da baz para siirekli artis gosterir.
Ciinkii, biitce agiklarinin faiz oranlarim yiikseltici etkisi oldugundan, Merkez bankasi
faiz oranlarindaki artis1 Onleyebilmek amaciyla parasal tabami ve para stokunu

artirma yoluna gitmekte, bu da nihai olarak enflasyona neden olmaktadir.

Gelismekte olan iilkeler, dis bor¢lanma imkanlarinin simirli ve sermaye
piyasalarinin yeterince gelismemis olmasi nedeniyle finansman ihtiyaclarini daha
cok merkez bankasi kaynaklarina bagvurarak karsilamaktadirlar. Finansman
ihtiyacinin bu sekilde karsilanmasi, para arzimin artmasina, fiyatlar genel diizeyinin
yiikkselmesine ve para degerinin diismesine neden olmaktadir. Para degerindeki bu

diigme ise bir tiir vergi olarak kabul edilmektedir.

Enflasyon vergisi olarak adlandirilan bu vergi tiirii, az gelismis ve gelismekte
olan iilkelerin ¢ogunda normal vergi gelirlerine alternatif olarak diisiiniilmektedir.
Para miktar1 devletin 6zel kesime olan dogrudan borcunu temsil ettigi Olgiide,
enflasyon dolasgimda olan paranin degerini etkilemekte, dolayisiyla devlet igin

dogrudan bir gelir kaynagi olusturmaktadir.

Hangi finansman metodu uygulanirsa uygulansin biit¢e agiklarinin parasal
biiylime iizerindeki etkisi temelde mali otoritelerin tutumuna baglhidir. Mali otoriteler
biitce acigindaki artiglara, para arzindaki genislemeye izin vererek veya vermeyerek

uyum saglama yoluna gidebilirler.
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Biitce agiklarindaki de8ismeye paralel olarak para arzi ile ilgili degisik

uygulamalar, kurumsal diizenlemeleri beraberinde getirmektedir. Bu durumu

Goniil, (1998) iki ayr sistem olarak diistinmiistiir:

Mali otoriteler parasal biiyiimeyi kontrol edebilmek igin bankacilik
sektoriiniin portfoy davranislan iizerinde islem yapmaktadirlar. Para piyasasi
islemleri ve bankalara acilan krediler ile Merkez Bankasi, bankalarin nakit
rezerv hareketlerini tesvik etmektedir. Faiz oranlari, kredi ve para
piyasasindaki arz ve talebi esitleyecek sekilde uyum saglar. Merkez Bankasi
diizenlemelerinin olmadig1 bir ekonomide biitce aciklarindaki herhangi bir
artis faiz oranlarini yiikseltecektir. Ciinkii kamu kesiminin kredi talebi artacak
buna karsilik bankalarin kredi arz1 degismeyecektir. Bagka bir deyisle, kamu
bor¢lanmalarindaki artis para arzini etkilemeyecektir.

Bu sistemde mali otoriteler bankacilik kesimi disinda 6zel kesim davraniglari
tizerinde etkili olmaktadir. Bu ise faiz oranlarinin kontrolii ile saglanmaktadir.
Biit¢e aciklarinin var olmasi halinde, devletin bankalardan bor¢lanma hacmi,
0zel kesimin bankalara olan kredi taleplerine bagli olmaktadir. Biitce
aciklarindaki beklenmedik bir artig( faiz oranlarmin degismemesi halinde)
bankalarin kredi hacimlerinde bir artisa neden olan para arzimi artiracaktir.
Merkez Bankasi faiz oranlarin1 veya bankalarin kredi genisleme tavanlarim
yeniden tespit edene kadar bankalar hem bor¢lanma geregindeki artisi hem de

ozel kesim kredi taleplerini karsilayacakladir (Goniil, 1998, 87).

Sonug olarak, biitce dengesinin parasal finansman yontemi ile saglanmasi

kisa donemde faiz oranlarini disiiriirken, uzun donemde fiyatlar genel diizeyinin

artmasina neden olmaktadir. Kamu aciklarinin para basilmasi yoluyla finansmam

fiyatlar genel diizeyini dolaysiz olarak etkileyecektir. Ciinkii, monetizasyon para arzi

artisini getirecek ve genel fiyat diizeyini yiikseltecektir.

2.3.4. Biitce Aciklar1 ve Odemeler Dengesi

Biitce agiklar1 ve 6demeler dengesi iliskisi, agiklarin i¢ bor¢lanma yerine dis

bor¢lanma ile finanse edilmesi durumunda s6z konusudur. Devlet biitce aciklarinin
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finansmani i¢in i¢ bor¢glanmaya bagvurabilecegi gibi dis borclanmaya da basvurabilir.
Aciklarin dis bor¢lanma ile finanse edilmesi durumunda kisa donemde iilkeye net
sermaye girisi olurken, uzun dénemde disariya dogru bir kaynak transferi s6z konusu

olacaktir.

Devletin biitce aciklarinin finansmaninda dis bor¢clanmaya basvurmasi
durumunda, yabanci yatirimcilar devlet tahvili alabilmek i¢in iilke parasi cinsinden
nakde ihtiya¢ duyacaklardir. Bunun sonucu yerli paraya olan talep artacagindan,
milli paranin degeri yiikselecektir. Ulke parasinin degerinin yiikselmesi, ihracati
olumsuz etkileyecek ve ithalati tesvik edecektir. Bu gelisim ddemeler bilancosunu

olumsuz etkileyecek ve ddemeler bilangosu agigina yol agacaktir.

Diger taraftan devletin biitce acgiklarinin finansman igin asirt Olciide dis
bor¢clanmaya gitmesi iilkeyi dis bor¢ krizi esigine getirmektedir. 1978 yilinda
Tiirkiye, 1982 yilinda ise basta Meksika, Arjantin ve Polonya olmak iizere bircok
gelismekte olan iilkenin bor¢ krizine girmelerinin nedeni yiiksek diizeyde kamu
aciklart ve bu agiklarin finansmaninda dis borclarin kullanilmasidir. Bu durum dig
O0demeler bilancosu dengesizliklerini artiran bir diger faktor olarak karsimiza

cikmaktadir.

Devlet biitce aciklarimin finansmani i¢in dis bor¢lanmaya bagvurmussa,
O0demeleri karsilamak icin doviz kazandirici islemler yapmak zorundadir. Bu amacla

ithalat1 kisici ve ihracati artirict bir kisim tedbirler alinmalidir.

Devletin 6demeler bilangosu dengesizligini gidermek ve dis ticaret fazlasi
olusturmak icin basvurabilecegi yollardan bir digeri ise, iilke parasimi enflasyon
oranlarinda devaliie etmesidir. Ancak bdyle bir uygulama dis bor¢larin milli para
cinsinden degerinin artiric1 etkide bulunacaktir. Tiim bu gelismeler biitge iizerine ek
bir yiik getirecek ve ek yiikiin finansman1 ekonomide faiz oranlarinin artmasi,

enflasyon gibi olumsuzluklara yol acabilecektir (Ulusoy, 2003, 226).
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2.3.5. Gelir Dagilim Uzerindeki Etkileri

Gelir dagilimi ekonomideki toplam gelirin bireyler ya da aileler arasindaki
dagilimi seklinde ele alinabilecegi gibi toplam gelirin cesitli iiretim faktorleri
arasindaki dagilimi seklinde de yorumlanabilir. Buna gore gelir dagilimi ile en
yiiksek ve en diisiik gelir elde edenler arasindaki fark veya emek sahiplerinin aldig1
ticretle, sermaye sahiplerinin aldig1 ekonomik pay arasindaki fark ifade edilmektedir.
Bu inceleme yontemlerinden birincisine kisisel boliisiim, ikincisine fonksiyonel

boliisiim denilmektedir.

Devletin basta vergiler olmak iizere halktan almis oldugu gelirler yiiksek satin
alma giicii olanlardan diisiik gelir gruplarina transfer imkam vermektedir. Ozellikle
artan oranh vergiler sayesinde yiiksek gelir elde edenlerin gelirleri azalirken bu
gelirlerin transferi ile diisiik gelirlilerin geliri artmaktadir. Boylece piyasanin kendi
basina saglayamadigi adil gelir dagilimi bir anlamda devlet tarafindan gelirin

yeniden dagilimi ile saglanilmaya ¢alisilmaktadir.

Ancak kamu aciklarinin artmast nedeni ile makroekonomik dengelerin
bozulmasi, devletin gelir dagiliminda adalet saglayici politika uygulanmasini
zorlagtirdig1 gibi mevcut gelir dagiliminin daha da bozulmasina neden olmaktadir.
Ozellikle aciklarin giderilmesine yonelik finansman yollarimin neden oldugu

dengesizlikler bu esitsizlik {izerinde etki gostermektedirler ( Bulut, 2002, 77).

Kamu agiklarimin giderilmesi i¢in vergi oranlarinin arttirilmasi veya yeni
vergilerin uygulanmasi tiiketici kesiminde gelirin ve talebin azalmasina neden
olurken iireticiler icin maliyetlerin artmasina, iiretimin diismesine neden olabilir.
Uretimin diismesi de issizligi ve gelir dagiliminda esitsizligi arttirabilir. Ayrica
enflasyon nedeniyle dolayli vergi gelirlerinin kamu gelirleri i¢indeki payinin giderek
artmast da gelir dagilimin1 bozmaktadir. Ciinkii bu vergiler fiyatlar vasitasiyla
titketicilere dogru kolayca yansitilabilmektedir. Bu tiir vergi ve fonlar 6zel sektor
firmalan tarafindan da odense fiyat mekanizmasi yoluyla ¢alisanlara ve diger diisiik

gelirlilere yansitilmaktadir.
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Kamunun yiiksek faizden bor¢lanmasi Ricardian  goriisiin  savundugu
anlayisin aksine mevcut tiiketimi arttirmaktadir. Insanlar elde ettikleri ilave
kaynaklarla gelecekteki yiikiimliiliiklerini diisinmekten ziyade belki de gelecekte
daha fazla gelir elde edeceklerini umarak mevcut tiiketimlerini arttirmaktadir. Hatta
gelecekteki yiikiimliiliigiin belki de kendilerinden sonraki nesile kalacak olmasi ve
gelecek neslin zengin olma ihtimali bu konudaki sorumsuzlugu ve dar goriisliligii
arttirmaktadir. Ayrica yapilan harcamalarin belirleyicisinin ve bunun maliyetinin

tasiyicisinin bireyler yerine toplum olmasi da bunda etkili olmaktadir.

Ozellikle gelismekte olan iilkelerde finans piyasalarinin s1§ olmasi nedeniyle
kamu agiklarinin finansmaninda faiz oranlar yiikkselmektedir. Bu {ilkelerde
belirsizlik, yiiksek enflasyonun olugmasi ve piyasalarin serbestlesmeye yonelmesi
nedeniyle bozulan doviz piyasasinda istikrart saglamak icin de faiz oranlar
yiikselmektedir. Boylece doviz kurunda istikrar saglanmaya calisilirken faiz oranlar

artmaktadir. Bu da sicak para mekanizmasinin olugsmasina neden olmaktadir.

Reel faizlerin artip doviz kurunun fazla artmadigi bdyle durumlarda bankalar
vb. sermaye kesimleri digsardan diisiik faizden bor¢lanarak riski diisiik ama faizi
yiiksek bor¢ verme islemleri ile kamu kesiminden biiyiik gelirler elde etmektedirler.
Devletin borglarin1 6demede zorlandigi, vatandaglarin yiiksek vergi miikellefiyetine
katlandigr boyle durumda sermaye kesiminin gelirinin artmasi gelir dagilimindaki

adaletsizligi arttirmaktadir.

Kamu agiklarinin finansmani sonucu gerek faizlerin yiiksek olmasi gerekse
emisyonun arttirilmasi enflasyonu arttirmaktadir. Daha 6nce de belirtildigi gibi kamu
aciklar ile enflasyon arasinda pozitif bir iliskinin oldugu goriistilmiistiir. Artan kamu
aciklartyla enflasyon da artmaktadir. Enflasyon bireylerin alip sattigi mal ve
hizmetlerin fiyatlarin1 degistirdiginden baz1 insanlarin gelirlerini arttirirken bazilarini
azaltmaktadir. Eger insanlarin nominal gelirleri artan enflasyondan daha ¢ok artmigsa
ekonomiden aldiklar1 pay artmaktadir. Fakat insanlarin gelirleri genel fiyatlar
diizeyinde artmayip sabit ise harcama kalemlerini olusturan mal ve hizmetlerin
fiyatlart arttigindan ekonomiden aldiklar1 pay azalmaktadir. Buna gore reel degeri

artan varliklarina sahip olanlar, artan enflasyonu iirettigi veya sattigt mal ve
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hizmetlere fazlasiyla yansitanlar enflasyondan zarar gormezken; sabit {icretle

caligsanlar. emekli olanlar artan enflasyondan zarar gormektedirler.

Saglam kaynak olusturmadan ekonomik ve sosyal harcamalarin siirdiiriilmeye
calisildigi enflasyon donemlerinde devletin giderleri artarken gelirleri ayn1 oranda
artmamaktadir. Gelirlerin giderleri karsilayamamasi, baslangicta enflasyonun
artmasina neden olan kamu agiklarini arttirmaktadir. Boylece neden-sonug iliskisi
icinde ekonominin gidisi daha da kotiilesmekte, ekonomide saglam katma deger
yaratimi Ozelligi azalmaktadir. Ekonomide gelir dagiliminin sosyal baris ve refah
acisindan onemli olmasi nedeniyle bu kotii gidisatin durdurulmas: gerekmektedir.
Bunun i¢in olumsuzluklarin kaynagi kamu aciklarinin ve nedenlerinin giderilmesi

gerekmektedir ( Bulut, 2002, 80).

2.3.6. Ekonomik Biiyiimeye Etkileri

Bir ekonomide olusturulan reel milli gelirin yi1ldan yila artmasina ekonomik
bilytime, bu artisin oransal biiyiikliigiine de biiyiime hiz1 denir. Sermaye stokundaki
artis, teknolojik ilerleme, dogal kaynaklarin gelisimi ve {iretim faktorleri

kullaniminda etkinligin saglanmas1 ekonomik biiyiimeyi arttirmaktadir.

Ekonomide sahip olunan aktiiel biiyiime orami bazi islemlerle potansiyel
biiylime seviyesine yaklastirilabilir. Bunun i¢in; mevcut kullanilan iiretim faktorlerini
arttirmak, kullanilan iiretim faktorlerini gelismis teknoloji ile daha verimli kilmak,
isgiiciinii kalitesini arttirmak ve iiretim organizasyonunu gelistirmek gerekmektedir.
Bu uygulamalarin olusmasi i¢in de; tasarrufun 6zendirilmesi, aragtirma-gelistirmenin
tesvik edilmesi, devlet¢ce fonlanacak ileri teknoloji kuruluslarinin ekonomide
rehberlik saglamasi, uluslararasi ticaretin desteklenmesi, egitim kalitesinin

gelistirilmesi gerekmektedir ( Bulut, 2002, 80).

Biiyiime hedeflerinin gergeklestirilmesinde kamu harcamalart da ©6nemli
fonksiyonlar yerine getirmektedir. Piyasa mekanizmasinin bazi1 yonlerden basarisiz
olmasi nedeniyle telafi edici politikalarla artan kamu harcamalart 6zel sektorii

destekleyici ve diizenleyici olarak etkilemektedir. Gerekli altyapt yatirimlari ve
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bunlarin siirekli bakim ve onarnimlarmin yapilmasi ile ©6zel yatinmlar tegvik
edilmekte, saglik ve egitim-6gretim hizmetleri ile beseri sermayenin niteligi ve
niceligi arttirllmakta, yeni gelismelerle karmagikligi artan ekonomik yapiya karsi
gerekli yasal ve idari kararlarin alinmasiyla iggiicii ve sermayenin etkinligi artmakta,
biiylime hizlanmaktadir. Yani fiziki ve beseri sermayenin arttirilmasi, teknolojik
gelisme ve kaynak kullamiminda etkinligin saglanmasi ekonomik biiyiime olarak
kabul edildiginde kamu harcamalarinin bunlardan birisini arttirmasi1 biiyiimeyi

olumlu yonde etkilemektedir ( Bulut, 2002, 82).

Ancak kamu sektoriiniin 6zel sektor tarafindan daha verimli gerceklestirilecek
baz1 faaliyetleri iistlenmesi, harcamalarin finansmaninda da yanlis yOntemler
uygulayarak olumsuz sonuglara neden olmasi kamu harcamalar1 ile biiylime
arasindaki bu iliskiyi bozmaktadir. Ekonomideki payr zamanla artarak kaynak
dagiliminda daha etkili olan kamunun ekonomik biiyiime {izerindeki etkisinin

azalmasi hatta bu etkinin negatif olmasinin baglica iic nedeni bulunmaktadir. Bunlar;

¢ Kamu harcamalarinin finansmaninda daha fazla vergi toplama ve daha fazla
bor¢clanma geregi, ©Ozel sektoriin verimliligini ve risk alma cesaretini
azaltmakta, 0zel sektoriin kullanacagi kaynaklarin kamu tarafindan kullanimi
maliyetleri arttirarak 6zel sektoriin diglanmasina neden olmaktadir.

e Kamu harcamalann baslangicta ekonomik faydayr arttirici sahalarda
gerceklesirken zamanla daha verimsiz sahalara yonelmesi. 6zel sektoriin daha
etkin olacagi mal ve hizmetleri liretmesi, hatta buradaki faaliyetlerini daha da
arttirmasi ekonomik biiyiimeyi geciktirmektedir.

e Siyasi siire¢ piyasa siirecine gore daha az dinamik oldugundan buradaki
verimsizlikleri ve hatalar1 gidermek, gerekli bilgi ve teknolojiyi iiretmek cok
zaman almaktadir. Zenginligin ve biiyiimenin kaynagi olan bilgi
teknolojisinin siirekli gelistigi amansiz rekabetin hiikiim siirdiigii giinlimiiz

diinyasinda yasanan bu gecikmeler biiylimeyi olumsuz etkilemektedir.

Mevcut kaynaklara ilave talep olusturan kamu aciklar1 da benzer nedenlerle

ekonomik biiylime iizerinde bir yiik olusturmaktadir. Ciinkii:
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e Kamu agiklar yiiksek faiz oranlaria ve enflasyona neden olmaktadir.

e Aciklar nedeniyle artan ulusal bor¢ yiikii gelecek nesillerin yiikiimluliigiinii
arttirmakta, bor¢larin finansman iilkeleri iflasa gotiirmektedir.

e Zamanla agiklar nedeniyle biiyiik miktarlara ulasan kamu harcamalarindaki
verimsizlik ekonomide bagimliligi arttirmakta, verimli olan 6zel sektorii
dislamaktadir.

e Aciklar nedeniyle artan vergiler insanlar1 daha az ¢aligmasina, tasarrufun

azalmasina ve bilyiimenin diismesine neden olmaktadir.

Uygulama sonuglar1 kamu agiklarinin dogrudan veya dolay1 yoldan mevcut
faiz oranlarimi arttirdi§ini gostermistir. Artan faiz oranlan yatinm oranlarinin
maliyetini arttirmakta, {iretimin cazibesini azaltmaktadir. Eger faiz oranlarindaki artig
ekonomik biiylimeyi asarsa uzun donemde devletin 6deme giiciine sahip olabilmesi
harcamalarin1 kisip gelirlerini yeterince arttirmasina baghdir. Aksi takdirde devlet
daha cok bor¢lanmaktan kurtulamayacak bor¢ batagina girecektir. Borglarin
O0denemeyecegi yoniinde bir tereddiit oldugunda da bor¢ verenler ilave kredi
vermeyeceklerinden ¢okiisler baslayacaktir. Bu durumda biiylimeden bahsetmek

zorlasacaktir.

Aciklar nedeniyle artan faiz oranlan bir yandan maliyetleri arttirirken bir
yandan da belirsizligi ve giivensizligi arttirmaktadir. BOyle bir ortamda artan
enflasyon oran1 yatirmm fonlarnt arzim1 diisiirmekte, sermaye piyasalarinda

dengesizliklere neden olmaktadir.

Aciklarin finansmani icin vergi oranlarnin arttirillmasi, Ozellikle {icret
gelirleri iizerindeki artis isgiiciiniin calisma gayretini azaltmaktadir. Insanlarin

calismamasi veya diisiik verimle ¢calismasi ekonomik biiyiimeyi azaltmaktadir

Biitiin bunlar kamunun payindaki artis ve kamudaki olumsuz gelismeler ile
ekonomik biiyiime arasinda ters iliskinin varligin1 ispatlamaktadir. Buna gore
miimkiin olan daha hizli ekonomik biiylimenin saglanmasinda kamunun
ekonomideki pay1 artirllmamali, bir¢ok kamu ydneticisinin anlamak istemedigi kamu

harcamalarinin negatif etkisine kars1 gerekli onlemler alinmali, kamu agiklarini
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olusturan faktorler revize edilmelidir. Aksi takdirde artan kamu agiklari, bunlarin
getirdigi olumsuzluklar ve biiylimenin negatife donmesi ekonomik istikrarin
bozulmasina ve istikrar programi uygulamasina neden olacaktir. Uygulanan istikrar
programlar1 genelde i¢ talebi kisma yoluyla digs dengeyi saglama amacinda
olduklarindan gelismekte olan iilkelerin iiretim ve kalkinma ¢abalar1 bundan olumsuz
etkilenmekte biiyiime ikinci planda kalmaktadir. Ayrica daraltici para ve maliye
politikalarinin yaninda faiz oranlarinin. serbest birakilmasi ekonomideki kiigiilmeyi

arttirmakta, enflasyonist etkileri arttirmaktadir ( Bulut, 2002, 65 ).
2.4. GELiSMIiS VE GELiSMEKTE OLAN ULKELERDE BUTCE ACIKLARI

Biitce aciklar1 giiniimiizde gelismis ve gelismekte olan iilkelerde farkli
boyutlarda olmak iizere makro ekonomik dengeler iizerinde olumsuz sonuglara yol
acan onemli bir ekonomik ve mali sorun durumundadir. Ozellikle issizlik, ic
tasarruflarin yetersizligi, kamu harcamalarinin disipline edilememesi ve yiiksek
enflasyon gibi yapisal sorunlarin yogun olarak yasandigi gelismekte olan iilkelerde
aciklarin etkisi daha belirgin bir sekilde hissedilmektedir. Aym1 zamanda kamu
finansman aciklarinin da biiyiik bir boliimiinii olusturan biitce agiklarinin temel
nedeni, kamu gelirlerinin kamu harcamalarindaki hizli artislara paralel bir sekilde

artirnlamamasinin yaninda rasyonel ve etkin kullanilamamasidir (Egeli, 2000,62 ).

Devletin gelir ve giderlerinin gelecek bir donem i¢in tahmin edildigi ve
gelirlerin toplanmasina, giderlerin yapilmasina izin ve yetki veren metinler olan
biitcelerin esas itibariyle denk olmasi gerektigini daha oncede belirtmistik. Bu
denklige 1929 ekonomik buhranina kadar uyulmustur. Ancak 1929 Ekonomik
Buhranindan sonraki donemde gelisen miidahaleci devlet anlayis1 ile birlikte,
devletin fonksiyonlarinda meydana gelen artisa paralel olarak kamu harcamalar
hizla artmaya baslamis ve kamu gelirlerindeki artisin kamu harcamalarindaki artisi
takip edememesi, giiniimiizde mali sistemin en onemli sorunlarindan biri olan biitce

aciklarin1 meydana getirmistir.
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Kamu kesimi agiklarinin 6nemli bir boliimiinii olusturan biitce aciklari, uzun
yillardir gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkeler acgisindan bir ekonomik

sorun olarak giindemini korumaktadir (Ozen,2002,21).
2.4.1. Gelismekte Olan Ulkelerde Biitce Aciklari
2.4.1.1. Gelismekte Olan Ulkelerde Biitce Aciklarmmn Onemi

Biitce aciklari, iilkemizin icinde yer aldig1 gelismekte olan iilkelerde gelismis
ilkelerdekine gore nispi olarak daha ©nemli, niteligi daha da farkli sonuglar1 ¢ok
daha agir olarak kendini hissettirmektedir. Gelismis iilkelerde dis bor¢lanmanin agirt
boyutlarda olmamasi, dis bor¢ geri Odemelerinin biitceye yiikk olusturmasini
engellemektedir. Ayrica gelismekte olan iilkelerden farkl olarak gelismis iilkelerde,
dis ticaret dengesinin genelde pozitif olmasi yani ihracat gelirlerindeki artislar, doviz
rezervlerinin yeterli bir biiyiikliilge ulasmasi, sermaye birikiminin yiiksekligi,
enflasyon oranlarinin diisiikliigii gibi faktorler nedeniyle biitge aciklari, makro
ekonomik dengeler iizerinde pek fazla olumsuz sonuglara yol agcmamaktadir. Ote
yandan, gelismis iilkeler biitge aciklarini kontrol etmede i¢ ve dis kaynaklar harekete
gecirip, bu aciklarin ekonomik ve mali dengeler iizerindeki olumsuz etkilerini
kontrol edebilme giiciine sahip olduklar1 halde, gelismekte olan iilkeler bu konuda

daha smirli kaynaklara sahiptirler.

Gelismekte olan iilkelerde ise yiiksek enflasyon, dis ddemeler dengesinin agik
vermesi, fert bagina milli gelirin diistikliigii, gelir dagilimmin dengesizligi, kamu
harcamalarindaki asir1 artislara karsihik kamu gelirlerinin  yeterli seviyeye
ulagamamasi gibi yapisal faktorler nedeniyle biitce aciklart giderek artmakta ve
makro ekonomik dengeleri olumsuz yonde etkilemektedir. Bu kosullar altinda
gelismekte olan iilkeler, biiyiikk boyutlarda ortaya cikan ve siirekli hale gelen biitce
aciklarim i¢ ve dis kaynaklardan bor¢lanmanin yani sira emisyon mekanizmasini da

kullanarak finanse etme yoluna gitmektedirler.

Gelismekte olan iilkelerde parasal genislemeye en Onemli katki biitce

aciklarinin finansmanindan kaynaklanmaktadir. Bu durumda, artan biitce agiklariin,
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ek parasal finansmam gerektirecegi ve boylece enflasyonist baskiy1 hizlandiracagi
aciktir. Nitekim bunun en belirgin 6rnegini Tiirkiye olusturmaktadir. Tiirkiye’ deki
yiiksek enflasyonunun ana nedeni biitce agiklarinin siirekli emisyonla kapatilmaya
calisilmast olmustur. Gelismekte olan iilkelerde biiyilk boyutlara ulasan biitce
aciklari, ekonomik istikrarin gerceklestirilmesi ag¢isindan ©nemli bir engel
olusturmakta; bu da bir iktisat ve maliye politikasi olarak devlet biit¢esinin ekonomik

istikrar hedefi de g6z Oniinde tutularak kullanilmas1 geregini dogurmaktadir.
2.4.1.2. Gelismekte Olan Ulkelerde Biitce Aciklarmn Nedenleri

Gelisme siirecinde devlete biiyiik gorevler diismekle birlikte devletin yapisal
sorunlarin1 ¢ozecek saglikli kaynaklarimi diigiik milli gelirden karsilayamamasi,
gelismekte olan iilkelerde biitce acgiklarinin ortaya c¢ikmasinda Onemli rol

oynamaktadir.

¢ Gelismekte olan iilkelerde kamu harcamalari, yiiksek biiylimenin bir araci
olarak kullanilmakta ve bu kamu harcamalarmin gerek kamu istihdaminin
gerekse kamu finansman agiklarinin bityiimesinden kaynaklanan hizl artislan
kamu borclanmasinin da bu iilkelerde yiiksek seviyelerde gerceklesmesine
neden olmaktadir.

e Yiiksek oranda kamu harcamalarindaki artis kamu gelirlerindeki artisla
desteklenememistir.  Vergilerin  artirlamamasinin  nedeni olarak bu
ilkelerdeki ekonomik ve politik diizeyin gelismis {iilkelerdeki seviyeye
ulasgamamis olmasidir. Ciinkii gelismekte olan iilkelerde verginin
almabilecegi kaynak sinmirhdir. Bu nedenle de gelismekte olan iilkelerde
vergilerin yiikseltilmesi, gelismekte olan iilkelerde hem iiretimi, hem tiiketimi
hem de gelir dagilimini olumsuz etkilemektedir.

o Ulkemiz acisindan vergi gelirlerinin istenilen diizeye ulagilmamasimin diger
bir nedeni de kayit dis1 ekonominin yayginligidir.

o Gelismekte olan iilkelerde kamu gelirlerindeki istikrarsizligin Onemli bir
nedeni, ihracat gelirlerinin yetersizligidir. Pek cok gelismekte olan iilkede

kamu gelirlerinin biiyiik bir kismimi dig ticarete dayali vergiler



44

olusturmaktadir. Ihracat gelirlerindeki diisiisler, hem ihracat hem de ithalat
vergi gelirlerinde bir azalmaya neden olmaktadir. Politik acidan baktigimizda
ise siyasi partiler yeniden secilememe kaygis1i tasidiklart igin vergi

oranlarinda artirmaya gitmekten ¢ekinmektedirler

Gelismekte olan iilkeler genellikle bor¢lanma ve para basimini tercih

etmektedirler. Nitekim bu bizim iilkemizde de hep boyle olmustur.

Bir¢ok iilkede mevcut enflasyonist baskinin kendisinin de bu iilkelerdeki
biitce acigin1 daha da biiyiitme egiliminde oldugu ifade edilmektedir. Bunun nedeni
fiyat artiglarina bagh olarak nominal kamu harcamalarinin artmasina karsin, kamu
gelirlerinin bunun gerisinde kalmasidir. Bu durumda artan biitce agiklarinin, ek
parasal finansmam gerektirecegi ve boylece enflasyonist baskiyr hizlandiracagi
aciktir. Bu biitce acigi, bir iilkedeki enflasyonist dongiiyii kendisi besler hale
gelmektedir ( Sofraci, 1995,255). Enflasyon baslangicta kamu giderlerini ya da biitge
aciklarini giderici etki yapsa da, sonradan yiikselen fiyatlar nedeni ile gider arttirici
etki yapar ve bu durum bor¢lanmalara yol agmaktadir. Enflasyon nominal faiz
haddini yiikselttigi ve dolayisiyla faiz 6demelerini arttirdigi icin geleneksel biitce
acigimt genisletmektedir. Cok yiiksek enflasyon oranlarinda ¢ok diisiik operasyonel

aciklar ortaya cikmaktadir (Ince,2001,29).

Geligmis iilkeler biitce acgiklarini finanse etmede i¢ ve dis kaynaklar1 daha
rahat harekete gecirmekte ve ekonomik mali dengeleri bozmadan istikrar
koruyabilmektedirler. Gelismekte olan iilkeler ve Tiirkiye’ de bu konuda i¢ ve dig
bor¢lara basvurulmakta ve agiklarin biiyitkk bir boliimii de emisyonla finanse

edilmektedir (Ozen,2002,35).

Ekonomideki bazi1 yapisal faktorler nedeniyle gelismekte olan iilkeler
nedeniyle biitce aciklart da biiyiik boyutlara ulagsmaktadir. Bu yapisal faktorler;
iktisadi gelisme diizeyi, devlet gelirlerindeki istikrarsizlik, devlet gelirlerinin artig
hiz1, harcamalarda devlet denetimi ve devletin katilim derecesi olarak belirtilebilir.

Bu faktorlerden iktisadi gelisme diizeyi, devletin ekonomiye katilim derecesi gibi
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yetersizliklerin yani sira, i¢ ve disg bor¢ anapara ve faiz ddemeleri, agiklarin giderek

artmasinda 6nemli rol oynamaktadir.

Iktisadi gelisme diizeyi diisiik olan iilkelerde biitce aciklari, yiiksek harcama
baskisi, vergi gelirlerindeki yetersizlik ve 6zel tasarruflarin diisiikliigii biciminde ti¢
nedene baglanmaktadir. Personel giderleri gibi her yil tekrarlanan cari harcamalarda
kisintiya gitmek miimkiin degildir ve bu giderler siirekli olarak biiyiimektedir. Ayrica
gelismekte olan iilkeler 6zel tasarruflarin diisiikliigii, biit¢e aciklarimin bor¢lanmayla
finansman maliyetini yiikselterek bor¢-faiz sarmalina ve ikincil agiklarin bilyiimesine
yol ac¢maktadir. Gelismekte olan iilkelerde kamu harcamalar1 disiplin altina
alimamamaktadir. Bunun nedenleri arasinda biit¢e sisteminin etkinsizligi, basta cari
harcamalar olmak {izere her yil tekrarlanan harcamalarin kontroliindeki giicliikler
sayilabilir. Kamu harcamalarinin disipline edilememesi, gelismekte olan iilkelerdeki

biitce aciklarinin nispi olarak daha da biiyiimesine neden olmaktadir.

Bunlarin yanmi sira gelismekte olan iilkelerde biitce agiklarinin biiyiikliigiinii
etkileyen bir diger faktor de, devletin ekonomide ne olg¢iide aktif rol aldigidir.
Gelismekte olan iilkelerde devletin ekonomi i¢indeki yerini belirleyen bir etken olan
kamu harcamalarmin GSMH’ ya oranlarinin %5 ile %40 arasinda cesitlilik gosterdigi
goriilmektedir. Devletin ekonomik faaliyetlere katilimi nispi olarak daha biiyiik
ilkelerde harcama baskilar1 daha siddetli olmaktadir. Kamu kesiminin bu nispi
biiytikliigii, iiretim, fiyatlar ve faiz oranlarnn gibi ekonomik degiskenler iizerinde
devlet miidahalesinin ve denetiminin 6n plana c¢ikmasindan kaynaklanmaktadir.
Gelismekte olan iilkelerde bazi kamu iktisadi tesebbiislerinin verimlilik ve karlilik
esaslarina uygun olarak faaliyet gostermemesi ve agik vermesi yiiziinden, devlet
biitcesi iizerinde bir yiik olusturmaktadir ¢iinkii bunlarin aciklart yine devlet

tarafindan finanse edilecektir (http//www.ceterisparibus.net).

Geligmekte olan iilkelerden Meksika’ da 1980’ lerde diinya petrol fiyatlarinda
goriilen artis, borclanmayi artirarak biitce dengesini bozmustur. Brezilya’ da ise ithal
ikamesine dayal1 bir kalkinma stratejisi benimsendiginden bunun dis bor¢lanma ile
finanse edilmesi borg yiikiinii artirmistir. Arjantin’de 1970’ lerin ortalarinda yasanan

sosyal ve ekonomik gerilim enflasyonist patlamaya yol a¢cmus, politik alanda ise



46

demokratik yonetim yerini diktatorliige birakmustir. Israil’ de iicret ve doviz kuru
gibi ekonomik parametrelerin fiyat artis oranlarina endekslenmesi hiperenflasyonu
dogurmustur. Bununla birlikte, ayn1 dsnemde Arjantin ve Ingiltere arasinda meydana
gelen Fakland Savasi nedeniyle Arjantin’ in Londra bankalarindaki hesaplarinin
bloke edilmesi sonucu Latin Amerika bor¢lanma krizi meydana gelmistir. 1982
yilinda Meksika, Arjantin ve Polonya bor¢lanma rasyolarimin asirt yiikselmesi
dolayistyla borclarinin anapara faizlerini ddeyemeyeceklerini ilan etmeleri diinya

mali piyasasim derinden etkilemistir (Ozen,2002,36).
2.4.2. Gelismis Ulkelerde Biitce Aciklari

1929 Ekonomik Buhrani’ na kadar bir¢ok iilkede hakim olan klasik iktisat
teorisinin biitce anlayigi, bu iilkelerde uygulama alani bulmustur. Bu donemde
devletin miimkiin oldugu kadar asli fonksiyonlarina yonelmesi, biitce agig1
sorununun giindeme gelmesine engel olmustur (Ozen,2002,21). Klasik maliyecilere
veya mali gelenekcilere gore devlet biitgeleri aile biitgeleri arasinda nitelik farki
yoktur. Nasil ideal bir aile biitgesi geliri giderine denk olarak hazirlanan ve
uygulanan bir biitce ise, tipki bunun gibi devlet biitceleri denk olarak hazirlanmali ve
denk olarak uygulanmali, yani uygulama sonunda biitcede ag¢ik meydana

gelmemelidir (Tiirk,1999,2).

Tarafsiz harcama ve tarafsiz vergi anlayisinin hakim olmasi, biitce
denkliginin saglanmasinda etkili olmustur. Ancak 1929 diinya ekonomik krizinden
sonraki donemlerde, kamu kesiminin genisleyerek iilke ekonomilerinde etkin bir rol
oynamasi sonucu, klasik biitce dengesi yerine, ekonomik dengenin saglanmasi ve
korunmast 6nem kazanmaya baslamistir. 1929 Ekonomik Buhrani ile ortaya cikan
talep yetersizliginin devlet miidahalesi ve bunun gerektirdigi biitce aciklariyla
giderilmesi geregi ileri siiriilmiistiir. J. Maynard Keynes Genel Teorisi, buhranin
onlenmesinde bir ¢ikis yolu olarak benimsenmis ve gelismis iilkelerde uygulama
alam bulmustur. Biitge aciklar1 Ikinci Diinya Savasindan sonra gittikge farkli bir

boyut kazanmustir.
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Ikinci Diinya Savasi sonrasinda gelismis iilkelerde gozlenen c¢ok giiclii
ekonomik biiyiimenin ilk uzun doneminde yillara ve iilkelere gore degisen, fakat
nispeten zayif ve ¢cok defa enflasyonist etkiye yol agmayacak sekilde, bilhassa tatmin
edici bir tasarruf oram sayesinde kolayca kapatilan biitce acgiklar1 ortaya ¢ikmisti.
1970’ 1i yillarin ortalarindan itibaren ise, biitce aciklarinda hizli artis ile birlikte
kuvvetli enflasyon, diisiikk bir biiyiime, artan issizlik ve kamu bor¢lanmasinda

yiikseligle karsilagilmistir (Tiigen,1991,21).

1973 yilindaki ilk petrol sokundan 6nce denk biitceyi kabul eden ve genellikle
de bu hedefi gerceklestirmis olan sanayilesmis iilkeler, petrol sokundan sonra biitce
aciklarin1 normal karsilamaya baslamiglardir (Nayman, 1981, 85). Ekonomilerinin
cok hizli bir sekilde bozuldugu goriilmektedir. 1980 1i yillarin basindan itibaren
ABD’ nin hizli biiyiiyen biitce ve dis agiklarina karsilik Japonya siirekli ABD
karsisinda dis fazla vermis ve bu durumda da ABD aciklarinin en belirleyici unsuru

olmustur.

Ust iiste gelen petrol soklarmin ortaya ¢ikardig1 yapisal sorunlarin yam sira,
gelismekte olan iilkelerin sanayilesme hamleleriyle birlikte 6n plana ¢ikan disa agik
biiylime stratejileri ve giderek diinya ekonomisiyle biitiinlesme ¢abalar1 ve son olarak
1987 yili sonlarinda diinya borsalarinda ortaya c¢ikan krizin doviz kurlar ve para
akimlan {izerine olumsuz yansimasi, az gelismis iilkeler kadar gelismis iilkeleri de
ekonomik yonden sarsinttya ugratmis ve kamu agiklarimin  boyutlarinin

genislemesine neden olmustur.

Geligmis iilkelerde 1970° 1i yillar1 ortalarindan itibaren biitge agiklarinin
genigleyerek artma egilimi gostermesi, toplam kamu borg¢ stoklarinin 6nemli Slgiide

artmasina baglanabilir.

Ote yandan i¢ bor¢lanmanin yam sira dis aciklarin finansmani icin dis
bor¢clanmaya bagvurulmasi uluslar arast mali piyasalarin gelismesine paralel olarak

dis bor¢lanmanin ciddi sekilde artiglar kaydetmesine neden olmustur.
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Mali aciklar ve bor¢ stoklarindaki artis arasinda dogrusal bir iliski
bulunmaktadir. Ozellikle toplam borclarin GSMH’ ya oraninin hizli bir sekilde arttig:

ilkeler en genis finansman agig1 olan iilkeler olmaktadir.

Birgok OECD iilkesinde, ikinci petrol krizinden sonra hiikiimetlerin
uyguladiklart yayilmact mali politikalarin bir sonucu olarak biiyiik biitce aciklar
goriilmiistiir. Bu durum kamu tasarruflarinda 6nemli bir diisiis ortaya ¢ikarmistir.
Kamu tasarruflarindaki degismeler, ulusal  tasarruflardaki aymi biiyiikliikte
degismelere baglidir. Kamu tasarruflarindaki bozulma, biitce agiklarinin arkasindaki

ana nedendir.

Gelismis iilkelerde birinci petrol sokunun ardindan kamu harcamalarinda
kisici, kamu gelirlerinde ise kalici bir istikrar saglayici yonde isletilen biitce
politikalar1 ile yeniden biitce denkligine doniis yoniinde gayretler goriildiiyse de, i¢
piyasalarda goriilen ekonomik durguluk iiretimde azalmaya ve enflasyon oranlarinda

yiikkselmeye yol agarak biit¢e aciklarini yeniden artirmistir ( Egeli, 2000, 66).
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3. BOLUM

BUTCE ACIGININ FINANSMAN YONTEMLERI VE ETKIiLERi

3.1. BUTCE ACIGININ FINANSMANI iLE iLGiLi YAKLASIMLAR

Biitce aciklarnin finansmanini ve etkilerini analiz eden baglica li¢ yaklagim

bulunmaktadir. Bunlar; Keynesyen, Neo- Klasik ve Ricardian yaklasimlaridir.
3.1.1.Keynesyen Yaklasim

Makro ekonomik bir degisken olarak biitce acigi, Keynesyen devrim ile
ortaya ¢ikmistir. Tam istihdam biitce acigi, yiiksek istihdam acigi, yapisal agik

kavramlari, orijinal agik diisiincesinden esinlenerek gelistirilmistir.

Aslinda Keynesyen Devrim oncesinde de hiikiimetler biitce agiklarini
kullantyorlardi. Ancak Keynezyen devrim Oncesinde bu konudaki esas diisiince
biitcenin; denk olmasi veya savas doneminde ortaya c¢ikan aciklarinin 6denebilmesi

icin fazlalik vermesi esasina dayaniyordu.

Keynes; biit¢cenin maliye politikas1 araci olarak nasil kullanilacagini gosteren
bir cer¢eve olusturmustur. Burada vurgu ilk 6nce; mali politika ve toplam talebin bir
parcasi olarak biitce agig1 iizerine yapilmistir: Keynes’ e gore, ekonomik gerileme
doneminde biitceyi dengelemeye gerek yoktur, biitce acik vermelidir. Buna karsilik

ekonomik gelisme doneminde biitge fazlalik vermelidir ( Simsek, 2000, 51).

Ik olarak Keynesyen model, IS ve LM egrilerinin analizi ile maliye

politikasinin etkileri ag¢isindan incelenmistir.

Kamu harcamalarinin artis1 ¢ogaltan etkisiyle 6zel kesim harcamalarinin da

artmasina yol acar, artan gelir seviyesi muamele saikiyla para talebini artirdigi ve
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para arzi da sabit oldugu icin faiz oranlarini bir miktar arttirir bu da 6zel kesim
harcamalarinin bir miktar kisilmasina neden olur. Yani faiz oranlarinin artmasi

yatinmlan diistirerek toplam geliri kismen geriletir (dislama).

Sonu¢ olarak kamu harcamalarindaki artis, geliri ve buna bagh olarak
muamele saikiyle para talebini artirir ve boylece faiz orami yiikselir, bunun

sonucunda da maliye politikasinin harcama ve gelir etkisi azalir.

Keynesyen teoriye gore “dislama” ancak ekonomi kapasite limitlerine yakin
bir diizeyde ise s6z konusu olmaktadir. Biitce agiklan faiz oranlarim1 daha onceki
diizeyine gore yiikseltebilir ve ekonomide tam kapasiteye yakin bir diizeyde ise faiz

oranlarindaki bu artis yatirimlarda ters etki yaratir.

Bir¢ok Keynesyen’ cinin savundugu husus ise, eger ekonomi tam kapasite
seviyesine yakin degilse biitce aciklar1 gercekte 6zel yatinmlar iizerinde diglama
etkisini yaratmadigidir. Toplam talepteki artis 6zel kesim yatirimlarindaki karliligt
artirmakta bu da herhangi bir faiz orani seviyesinde yiiksek yatinm diizeyi seviyesini
saglamaktadir. Yani faiz oranlarinin yiiksek olmasina ragmen satiglardaki artig tam
kapasite seviyesinin altinda yatirnmlarin yiikselmesini saglayacaktir. Bu durumda
ekonomi tam kapasite seviyesine dogru bir genisleme gostermektedir. Sonug¢ olarak
kamu aciklarinin sermaye birikimi iizerindeki olumsuz etkisi ancak tam kapasite

diizeyinde gerceklesmektedir.

Keynesyen iktisatgilara gore, tiiketim bireylerin bugiinkii gelirinin bir
fonksiyonudur bu nedenle de devletin kisilerin gelirlerini artirma ya da azaltmaya
yonelik faaliyetleri onlarinda tiiketimin etkilemektedir. Keynesyen iktisatgilar
ekonominin her zaman tam istihdamda dengede olmadigim1 bazen eksik istihdamda
da dengeye gelebilecegini ileri siirmiislerdir. Ekonominin eksik istihdamda da
dengeye gelmesinin nedeni, gelismis iilkelerde tasarruf fazlaligi, gelismekte olan
tilkelerde ise tasarruf acigidir. Buna gore devlet ekonomiyi tam istihdama getirmek
icin kamu harcamalarimin artirirsa biitge aciklaryla karsilasacaktir. Keynes’e gore
artan kamu harcamalari, ¢arpan etkisiyle milli gelir ve tiikketimi artiracak, sonugcta

milli gelir olumlu yonde etkilenecektir (Goniil,1998,12).



51

Keynesyen iktisat¢ilarin ¢ogu kamu harcamalarindaki artistan kaynaklanan
biitce aciklarinin belirli bir faiz oranina kadar 6zel kesim yatirimlarinin karliligim
arirdigin1 ~ belirtmektedirler. Ayrica 6zel kesim yatinmlariin  kisilerin
tilketimlerindeki artiran daha hizhi bir sekilde arttign goriisiinii savunmaktadirlar.
Diger bir ifadeyle, eksik istihdam kosullarinin gecerli oldugu bir ekonomide nominal
biitce aciklari, hem reel hem de nominal talebi tam istihdam seviyesine kadar
artirmaktadir. Nominal talepteki bu artig bir yandan tiiketime, diger yandan
yatirnmlara yansimakta ve sonugta faiz oranindaki yiikselmeye karsilik dislama etkisi

meydana gelmeyebilecektir (Ulusoy, 2003, 220).

Geleneksel Keynesyen goriis standart Neoklasik diisiinceden temel olarak iki
noktada ayrilmaktadir. Birincisi Keynes, neoklasik yaklasiminin aksine ekonomide
tam istihdam edilmemis kaynaklarin mevcut olabilecegini ileri siirmektedir. Ikincisi
ise Keynesyen goriisiin, ¢ok sayida miyobik bireyin varligim1 Onceden kabul
etmesidir. Bu ikinci varsayim, toplam tiikketimin kullanilabilir gelirdeki degismeler

cok duyarli oldugunu garanti etmektedir.

En basit ve en saf Keynesyen modelde, biitce acigindaki 1 dolarlik bir artig

tasarruf icin marjinal egilimin tersi ile artan ¢iktiya neden olur (Giinaydin,1997, 67).
3.1.2. Standart Neo-Klasik Yaklasim

Biitce ac¢iginin finansmaninin ekonomik etkileri konusunda Keynesyen
goriise karst 6nemli bir alternatif olusturan Neo- Klasik yaklasimdir. Neo-Klasiklerin
aciklamalar1 ekonominin dengede oldugu ve bireylerin tiiketimlerinin siirekli
gelirlerinin bir fonksiyonu oldugu varsayimina dayanmaktadir. Ancak siirekli gelir

fonksiyonun kisilerin yasam siireleri ile sinirli oldugunu da belirtmek gerekir.

Biitce aciklarinin finansmaninda vergilendirme yerine bor¢lanmaya gidilmesi;
bu borg yiikiiniin gelecek kusaklara nakli sorununu ortaya ¢ikarmaktadir. Bu goriise
gore, devlet bor¢lar1 eninde sonunda vergilerle 6denir ve bu vergi yiikiine katlanmak
zorunda bulunan kusak da bugiinkiinden farklidir. Kamu bor¢larinin bir siire sonra

o0deme devresi geldiginde borclanan kusak ortadan kalkmis ya da yaslanmistir. Bu
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demektir ki, kamunun bor¢landigi donemde sundugu hizmetlerden yararlanmis
bulunan o giinkii nesil, kendinden sonra gelen gen¢ kusaklara bazi fedakarliklarda
bulunmalarim1  gerektiren bir yiikk devretmektedir. Yani borclarin 6denmeye
baslandig1 donemde fedakarlikta bulunmalan gerekenler vergi miikellefleri olacak ve

boylece kamu borg¢larinin yiikii daha sonraki kugaklar tarafindan cekilecektir.

Devletin bugiinkii vergilendirmeyi gelecek kusaklara nakletmesi tiiketimde
bir genisleme yaratacaktir. Bu durumu soyle aciklayabiliriz: Biitce aciklar1 vergi
indirimleri ve harcamalarin artmasi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Devlet bu biitce
acigimt kapatmak amaciyla i¢ bor¢lanmaya giderse, devletin cikardigi menkul
kiymetler 6zel kesimin servetine dahil edilecektir. Bunlarin geri ddemesi anapara +
faiz seklinde olacaktir. Buradaki faiz bir cesit servet unsurudur. Servetteki bu artig

titketimi artiric bir etki yapmaktadir (Goniil, 1998,5).

Kaynaklarin tam istihdam edildigi varsayimi altinda bir ekonomide faiz
oranlarinda meydana gelecek yiikselme sonucunda digslama etkisi meydana
gelecektir. Burada toplam iiretim sabit kaldigindan tiiketimdeki artis , tasarruflardaki
diisiise neden olacaktir. Yani kamu kesimi agiklarinin bor¢lanma finanse edilmesi
durumunda, 6zel kesimden kamu kesimine dogru bir fon akisi olacagindan ozel
kesim yatirimlar icin ihtiya¢ duyulan sermaye birikimi karsilanamayacak ve ozel
kesim yatinnmlar1 diglanacaktir. Boylece kamu borclanmalari nedeniyle gelecek
kusaga daha az sermaye stoku aktarilacak, kisi basina diisen milli gelir olumsuz

etkilenecektir. Bu anlattigimiz durum disa kapali ekonomiler i¢in gecerlidir.

Acik ekonomilerde durum biraz daha farkhdir. Ciinkii disa acik
ekonomilerde  biitce  aciklarimin  finansmaninda  yurt disti  kaynaklara
basvurulabilmektedir. Artan biitce aciklar1 nedeniyle yiikselen faiz oranlari disaridan
ilkeye sermaye girisine neden olacaktir. Sermaye girisi ile birlikte milli paraya olan
talep artacak ve {iilke parasi reel olarak degerlenecektir. Milli paranin agir
degerlenmesi sonucunda ithalat artis gosterecek, ihracatta ise bir azalma s6z konusu

olacaktir ( ihracatin diglanmasi).
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Bu goriise gore asil onemli olan gegici biitce agiklarindan ziyade siirekli biitce
aciklarinin finansmamdir. Ciinkii gecici biitce aciklarinin yarattigi etki ¢ok daha
kiigiiktiir. Hatta bu tiir biitce aciklarinin tasarruflar kisa donemde hizlandirdig: bile
sOylenebilir. Eger biitce harcamalar1 sabit tutulursa arizi biitce agig1 vergi
indiriminden dogar. Bu ise diisitk marjinal vergi oram1 demektir. Sermayedeki diisiik
gelir vergisi orani, direk olarak vergi sonrasi sermaye getiri oranini yiikselterek
tasarruflarin hizlanmasina neden olur. Ayrica arizi olarak gelir vergisi oranlarinin
diisiisii cari gelir ve tasarruflart artirarak bugiinkii titketimden gelecekteki daha fazla
tilketim i¢in vazgecilmesini saglamaktadir. Sonuc olarak neoklasik yaklasima gore
arizi biitce aciklariin ¢ok diisiik hatta kisa donemde ekonomik degiskenler iizerinde
olumlu bir etkisi s6z konusudur. Bundan dolay1 neoklasik yaklasimin ampirik

uygulamalarinda siirekli biitge aciklarinin yarattigi etkiler 5nem tasimaktadir.
Standart neo klasik modelin 3 ana 6zelligi vardir.

¢ Borclanma ve bor¢ Odemelerinin piyasa faiz oranindan yiiriitiildigi bir
ekonomide, bireysel tasarruflarin tayini bugiinkii tiiketim ile gelecekteki
titketimin optimum bilesimi olarak belirlenmektedir.

¢ Bireylerin yasam siireleri stmirlidir ve her tiiketici belli bir nesile aittir.

¢ Biitiin donemler icin tam istihdam varsayimi gecerlidir (Goniil, 1998,6).

Sonu¢ olarak bu goriis, yasam siirelerini g6z Oniinde bulundurarak
titketimlerini planlayan uzak goriislii kisilerin varligina dayanmaktadir. Bu durumda,
biitce acgiklar vergileri daha sonraki nesiller iizerine aktararak, toplam yasam boyu
tilketimi artirmaktadir. Eger ekonomi tam istihdam seviyesinde ise, artan tiiketim
dogal karsilanmaktadir. Bu da, tasarruflarin azalmasi pahasina gerceklesecek ve faiz

oranlar1 sermaye piyasasini dengeye getirmek icin yiikselme egilimine girmektedir.
3.1.3. Ricardocu Esdegerlik Teoremi

Ingiliz Iktisatci ve Maliyecisi David Ricardo, kamu harcamalarinin

finansmaninda vergileme karsisinda bor¢lanma tercihinin bir ekonomide gergek

99 e

Ricardo Dengesi”,

113

faaliyet diizeyi ile iliskisi olmadigim1 savunmaktadir. Buna



54

Denklik Teorisi” veya “ Esdegerlik Teorisi” denilmektedir. Bu yaklagimin temel
diisiincesi, bir ekonomide, ekonomik birimlerin tiiketim ve tasarruf kararlarinin

verirken, yasam boyu gelirlerini dikkate almadiklaridir( Ozbilen, 1998, 277).
Esdegerlik teoremi literatiirde bor¢ notrliigii olarak da adlandirilmaktadir.

Bir vergi indirimi sonucu veya sabit iken kamu harcamalarinin arttirilmasiyla
ortaya c¢ikan biitce agigi kamu borclanmasiyla finanse edilirse, gercekte yapilan,
vergi toplamanin zamanlamasim cari donemden gelecek doneme kaydirmaktan
ibarettir. Eger kamu bor¢lanmasi nedeniyle ortaya cikan vergiler (kamu menkul
kiymetlerinin ana para ve faiz 6demeleri i¢in) cari donemdeki 6zel kesim tarafindan
tam olarak algilanir ve bugiinkii degerine iskonto edilirse cari donemdeki vergi
indirimi (veya kamu harcamalarimin artis1) 6zel kesim tasarruflarim gelecekteki
vergileri 6demeye yetecek diizeyde arttirir ve bdylece kamu bor¢lanmasi ekonomi

tizerinde herhangi bir reel etki yapmadan absorbe edilmis olur ( Goniil,1998,7 ).

Bu modelin en 6nde gelen savunucusu Robert Barro’ dur. Barro’ ya gore
bireyler, devlet kamu harcamalarin1 (mal ve hizmet satin alimlarini) arttirirken
vergileri arttirmazsa, yani biit¢e acig1 meydana getirir ve acik borclanma ile finanse
edilirse, bor¢la ilgili anapara ve faiz 6demeleri icin gelecekte kendilerinden alinacak

vergilerin arttirllmak zorunda kalacagini bilecek kadar akillidirlar.
Bu modelin kabul ettigi varsayimlar,

e Nesiller arasi transferlerin s6z konusu olmasi ve nesillerin birbiri ile ilgili

olmasi.

Birinci nesil genglik doneminde olan ikinci nesil tarafindan izlenir, bu nesilde
cocuklar1 tarafindan izlenir. Nesiller kendinden sonraki nesiller icin ilgi ve kaygi
duymaktadir. Buradaki en ©Onemli smirlama gelecek nesile birakilacak miras
miktarinin negatif olmayacagidir. Barro bu varsayim ile yasayan nesillerin gelecek

nesiller i¢in altruistik bir davranis icinde oldugunu kabul etmektedir.

e Sermaye piyasasinin tam islerliginin olmasi
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e Vergilerin piyasay1 bozucu etkilerinin olmamasi

Barro’ya gore tiiketiciler kamu harcamalarinin bor¢lanma ya da vergileme ile
finanse edilmesi durumunda aym tepkiyi gostereceklerdir. Ciinkii, bugiin verginin
ortadan kalktigin1 goren tiiketici, devletin kamu agiklar1 ve bor¢lanma icin daha
sonra Odeme yapmasi gerektigini gorecektir. Yani, Odemenin yapilmasi igin
gelecekte vergilerin arttirlmasinin  kaginilmaz olacagin1 idrak edeceklerdir.
Gelecekteki vergi artiglardan etkilenecek tiiketici, vergilerin kesilmesi sonucu elde
edecegi gelirden daha fazla tasarruf yapacaktir. Bu nedenle bir verginin kaldirilmas,
kaldirilan vergi kadar bor¢lanma ile finansman yapilmasina neden oldugu igin

titketici harcamalarin1 degistirmeyecektir.

Bu yaklasima gore, vergilerin kaldirilmasi sonucu olusan daha biiyiik bir
biitce ag1g1 6zel tasarruflarda daha biiyiik bir artisa neden olacaktir. Yine, s6z konusu
yaklagima gore kamu agiklarinin vergileme veya bor¢clanma suretiyle finansmaninin

titketimi, yatirimlari, faiz oranlarini ve milli geliri etkilemeyecegi savunulmaktadir.

Giintimiizde acgiklarin gegici ve siirekli olmasi durumuna gore farkli etkilerin
oldugu kabul edilmektedir. Gegici biitge aciklarinin finansmaninda devlet bor¢larinin
kullanilmasi, bireylerin servetlerini ve toplam talebi artirici bir etki meydana
getirmektedir. Dolayisiyla biitce agiklar1 ortadan kalksa bile artik ekonomideki
toplam talep diizeyi gerilemeyecektir. Bu nedenle bir ekonomide toplam talebin
yetersiz olmasi durumunda en uygun biit¢e politikas1 vergi indirimleri ( biitce agig1 )

olabilir.

Biitce aciklarinin siirekli olmasi durumunda ise borclanarak yapilan
finansman, milli gelirin bilylimemesi durumunda bir ¢6ziim olmayacaktir. Biiyiiyen
bir ekonomide ise agiklarin sorun olmaktan ¢ikarilmasi; bor¢ gelir orani, reel faiz
orani, iiretimin bilylime orami ve biitce fazlasi tarafindan belirlenecektir. Reel faiz
oran yiikseldikge iiretimin biiylime oranmi diisecegi i¢in bor¢ gelir oram yiikselecektir.
Ayrica baslangigtaki biitce fazlas1 ne oOlgiide biiyiikk olursa, bor¢ gelir oran da o

Olclide diisecektir. Eger biitce acgiklar1 ¢ok biiylik olursa o zaman da bor¢ gelire
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oranla c¢ok hizli biiyliyecegi igin, boOyle bir siirecin devamliligit s6z konusu

olmayacaktir (Goniil, 1998,8).
3.2. BI"JT(;E ACIKLARININ FINANSMANI VE ETKILERI

Kamu agiklariin nedenleri konusunda aciklamalarimizi daha 6nce yapmistik.
Ancak bu agiklamalar genellikle devletin gorevleri ve bunun gerektirdigi harcamalar

ile devletin gelirleri arasinda bir iliski kurularak yapilmaktadir.

Birlikte yasamanin bir sonucu olarak ortaya cikan ihtiyaclar1 karsilama
zorunlulugu, tiretim ve tiikketim arasinda kaynaklarin optimum dagilimi konusunu 6n
plana cikarmistir. Toplumun siirekli olabilmesi igin, bu konudaki kararlarin
aliabilecegi bir diizen gerekmektedir. Cagdas toplumlarda bu diizeni kuran devlettir.
Bireylerin ortak ihtiyaclar olarak ifade edilen toplumsal ihtiyaglar i¢in, devletin
yaptig1 kamusal hizmetlerin karsilanmasi amaciyla ortaya ¢ikan finansman ihtiyaci

kamu gelirleri ile karsilanmaktadir.

Kamu finansman sistemi, bir tilkenin cesitli gelir kaynaklarindan meydana
gelen bir biitiindiir. Uygulamada buna gelir sistemi denilmektedir. Kamu finansman
sistemi tilkelerin milli 6zelliklerine, iktisadi ve sosyal yapisina uygun olarak dogar ve
degisir. Kamu gelirleri genel olarak “devletin ve diger kamu kuruluslarinin
giderlerini karsilamak {izere hiikiimranlik giiciine dayanarak elde ettikleri biitiin

ekonomik degerler” olarak ifade edilmektedir.

Birinci Diinya Savasi, Biiyiikk Depresyon ve arkadan gelen Keynesyen
ekonomi anlayis1 kamu harcamalarim Onceki donemlerde goriilmedigi sekilde
artirmistir. Bu artis baris zamanlarinda da
ettirilerek 1995° e kadar sanayilesmis iilkelerde KH / GSYIH oranm1 % 46’ ya kadar

ulagmistir (Bulut, 2002, 37 ).

refah devleti” anlayis1 ile devam

Kamu agiklar1 gelismekte olan iilkeler kadar gelismis tilkeleri de ilgilendiren

bir sorun haline gelmistir.

Kamu kesimindeki agiklar bagslica;
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e Para basarak

¢ Ulke icinden ve disindan borglanarak
e Doviz rezervlerini kullanarak,

e Ogzellestirme yaparak

e Kamu harcamalarina ge¢ 6deme yaparak finanse edilebilir.

Biitce A¢1g1 = Para Basma + I¢ Bor¢lanma + ( Dis Borclanma + Dis Rezerv
Kullanimi) (3.1)

Bir ekonomideki biitce agig1, ekonominin diger sektorlerinden elde edilen

fazlaliklarla finanse edilmektedir. Bu dengeyi asagidaki 6zdeslik gostermektedir:

Biitce Aciklart = Kamu Yatirnmi1 — Kamu Tasarrufu = (Ozel tasarruf — Ozel

yatirnm ) + Cari Hesap A¢ig1 ( Yabanci tasarruf) (3.2)

(3.1) ve (3.2) numarah esitliklerin her ikisinde de, para basimindan elde

edilen hiikiimet gelirleri, bir finansman kaynagi olarak gosterilmektedir.

(3.2) numaral esitlikteki 6zel tasarruf, elde tutulan paralara yapilan ilaveleri

kapsamaktadir.

Esitligin sag tarafindaki terimler, farkli sekillerde ifade edilebilir. Ornegin;
icinde yabanci unsurlar bulunan parantezler, (3.2) numarali esitlikteki gibi, biitce

aci81 ve cari hesap ( yabanci tasarruf ) arasindaki baglantiy1 gostermektedir.

( Para basma + yabanci rezervler ) gibi farkli segenekleri gosteren parantezler,
bor¢clanmaya alternatif teskil eden ve Merkez Bankasinin sagladigi krediye esit olan

i¢c kredi imkanlarim gostermektedir.

Burada bir yaklasim tarzi olarak, (3.1) numarali esitlikteki finansman
sekillerinden her biri, yol acacagr muhtemel makro ekonomik dengesizlikle birlikte

sOyle ifade edilebilir:

e Para basma, enflasyona,
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e Dis bor¢lanma, dis borg krizine,

e ¢ borclanma ve genel olarak bor¢lanma daha yiiksek reel faiz oranlarina ve
bor¢ dinamiklerini harekete gegirerek daha yiiksek faiz oranlarina yol acar.
Boylece borglar ve agiklarda daha fazla biiyiir. Fakat bu yaklasim, belirtilen
problemler arasinda baglanti kurmak i¢in sadece baslangictir

( Simsek, 2000, 55 ).
3.2.1. Para Basma (Emisyon)

Kamu aciklarini finanse etmenin yollarindan biri emisyondur. Yani para
arzinin artirtlmasidir. Para arzinin arttirnlmasi ile elde edilen gelir senyoraj geliri
olarak isimlendirilir. Aciklarin parasallastirilmast (monetize edilmesi) merkez
bankasi tarafindan gerceklestirilir. Merkez bankasi bir¢ok iilkede para politikasinin,
finansal istikrarin, 6deme sistemlerinin diizenleyici ve sorumlusudur. Ekonomilerin
icinde bulundugu duruma gore bu sorumluluk cergcevesinde para arzi arttirilip

azaltilabilir.

Monetaristler, hiikiimetlerin harcamalarimi ve agiklarimi giicii yiikksek para
olusturarak (parasal taban olusturarak) finansmanini, enflasyonla iligkilendirmektedir
(Simsek, 2000, 56 ). Monetizasyon yoluyla finansman, Parasalci ve Yeni Klasiklere
gore, para arzin1 artiracaktir ve parasal genisleme de enflasyona neden olacaktir.
Ancak hiikiimet reel para talebindeki artisa bagl olarak enflasyonist baskiya neden
olmadan para basip, gelir elde etme olanagina sahip olabilmektedir (Sénmez,
1994,158). Bagka bir ifadeyle, hiikiimet senyoraj geliri elde etmek suretiyle kamu
aciklarini finanse edebilmektedir. Monetarist iddianin karsisinda olan bu goriise gore,
biitce agiklarinin bor¢lanmayla finansmani uzun dénemde parasal finansmandan
daha enflasyonist bir etki yaratacaktir, ciinkii hiikiimet, kamu ac¢igim1 devaml
bor¢lanmayla finanse ederse, gelecekte bu borgla ilgili daha fazla faiz 6deyecektir ve
moneteristlerin iddia ettiklerinin aksine para arzi artmadigi halde enflasyonist etki

meydana gelecektir (Parasiz, 2001, 27).

Kamu agiklarimin bor¢la finansmaninin parasal finansmandan daha fazla

enflasyonist olacagi Thomas Sargent ve Neil Wallece tarafindan hos olmayan
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aritmetik (unpleasant monetarist arithmatic) olarak nitelendirilmistir ( Bulut, 2002,
41). Merkez bankasinin kamu aciklarini finanse etmesi, kamu kesimine nakit aktarici
islemler vasitasiyla gerceklesir. Bunlar; cari yil biitce 6deneklerinin belirli bir oranini
gecmeyecek miktarda hazineye avans kullandirmak, devlet i¢ bor¢lanma senetlerini
direk hazineden veya piyasadan satin almak, kamu iktisadi tesebbiislerine (KIiT)
kredi kullandirmak seklinde olabilir. Merkez bankasinin bu islemleri
gerceklestirirken yararlandigi  kaynaklara (para basimi, mevduat munzam
karsiliklarinin arttirilmasi, doviz rezervlerinin kullanilmasi gibi) gore piyasadaki para
miktarin1 degismektedir. Mesela zorunlu karsilik orani arttirllmadan ve MB' nin
doviz rezervleri kullanilmadan yapilan parasal artis bu araglarin kullanilmasi
durumundaki artistan daha ¢ok olacaktir. Ciinkii bu araglar piyasaya siiriilen paranin

bir kismini MB' ye dondiirmektedir.
Devletin para basimindan elde etmeyi umdugu gelir miktari;

¢ Ekonomideki yiiksek giiclii paraya ya da parasal tabana olan talep,
¢ Ekonominin reel biiyiime orani,
e Gelir ve enflasyona gore reel balans talebinin elastikiyeti tarafindan

belirlenmektedir ( Arasil, 1998, 71 ).

Monetaristler, hiikiimetlerin harcamalarimi ve agiklarimi giicii yiikksek para
olusturarak (parasal taban olusturarak) finansmanini, enflasyonla iligkilendirmektedir

(Simsek, 2000, 56 ).

Kamu agiklarimin parasallastirilmasi nedeniyle artan para arzi faiz oranlarini
diisiirmektedir. Beklenen enflasyonu ve diger degiskenleri sabit varsayarsak faiz
oranlarindaki diisis yatinm ve tiikketim harcamalarini, onlarda toplam talebi
arttiracaktir. Ayrica artan para arzi servet etkisi vasitasiyla da tiikketimi tesvik edecek,
toplam talebi arttiracaktir. Talep artis1 da enflasyon artisin1 hizlandiracaktir. Faizlerin
diigmesi iilke sakinlerinin ve yabanci yatirimcilarin talebini yerli menkul degerlerden
yabanci menkul degerlere kaydiracaktir. Fakat yerli menkul degerlerin fiyatindaki
diisiis miktar1 faizleri yukan iteceginden disa kapali bir ekonomiye gore daha az

olacaktir. Yani disa acik bir ekonomide para arzini arttirarak faiz oranlarini
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diisiirmek kapali ekonomiye gore daha sinirlidir (Parasiz, 1998, 290 ).

Disa acik ekonomilerde parasal tabandaki artig halk tarafindan enflasyonist
olarak algilandigindan buna kars1 gosterilen tepkilerle fiyatlar yiikselmekte,
belirsizlik artarak tasarruflarin  yatinma gitmesi engellenmekte, devaliiasyon
beklentisi sermaye kacisina neden olmaktadir. Devaliiasyon beklentisi yerli paradan
yabanci paraya kacisa (dolarizasyona) neden olmaktadir. Finansal piyasalardaki
yeniden diizenleme (financial deregulations) faaliyetleri ve bunlarn kolaylastiran
teknolojik gelismeler finansal uluslararasilagmay1 hizlandirdigindan bu kagis daha da
kolaylagmaktadir. Bu da para arzinin kontroliinii giiclestirmektedir. Ayrica
dolarizasyon nedeniyle iilkelerin senyoraj gelirleri azalmakta, bu kazang¢ parasi

kullanilan iilkeye gitmektedir.

Kamu agiklarimin para basilmasi yoluyla finansmani genel fiyat diizeyini
dolaysiz olarak etkileyecektir. Ciinkii, monetizasyon para artigint getirecek ve genel

fiyat diizeyi yiikselecektir (Sakalli, 1997, 92).

Goriildiigii gibi kamu agiklarinin finansmaninda emisyona agirlik verilmesi
enflasyonu arttirmaktadir. Aciklarin finansman yollarindan bor¢lanmada da uzun
donemde benzer sekilde emisyona dayali enflasyonist etki olusmaktadir. Soyle ki:
devlet borclanma yolunu tercih ettiginde kamu aciklarina borglanma faizleri de
eklenecektir. Boylece borclanma ne kadar uzun siirerse faiz 6demeleri de o kadar
cogalacak sonugta toplam ana para ve faiz 0demeleri artacaktir. Eger artan bu
O0demeler sonucta emisyonla ifa edilirse ortaya cikacak enflasyon daha baslangigtaki
emisyonun getirecegi enflasyondan daha biiyiikk olacaktir. Kamu aciklarinin,
hiikiimetin reel para talebindeki artisa bagli olarak para basimi sonucu olusan parasal
geniglemenin enflasyonist etki yaratmayacagi, bor¢lanmanin ise reel faizleri artirarak
monetizasyondan daha fazla enflasyonist baski olusturacag: belirtilmektedir. Ancak,
monetizasyonun enflasyon vergisine yol acarak, hiikiimetin enflasyonun gelir elde
etmek i¢in kullanimi sonucu olusan yiiksek enflasyonun vergi matrahlarini eriterek
vergi gelirlerinin reel olarak azaltmas1 da (Tanzim Etkisi), kamu ag¢iklarinin artisina

sebep olabilecektir.
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Kamu agiklarinin enflasyonist baski yarattigi gercegi ortada olmakla birlikte,
kamu agiklarinin ve enflasyonunu olugmasinda bazi teknik nedenlerin disinda,
sermaye birikim modeli, uygulanan genel iktisat politikas1 ve bdliisiim iligkileri

belirleyici olmaktadir. (S6nmez,1994,158)

Emisyon 1 e  Paranin 2 e Nominal 3 Yerli para
degeri faiz degerini
diiser orani yitirerek dovize
e Gelir artis1 enflasyo talep artar.
talebi n * Ancak doviz
#. artirir. » oraninda talebini
artar karsilayacak
e F%s.her yeterli doviz
Etkisi) rezervi
olmadigindan
devaltiasyon
gerceklestirilir.

SEKIL 3.1. Emisyon

Emisyon sonucu paranin degeri diiser, gelir artis1 talebi artirir. Bunlarin
sonucunda nominal faiz oram enflasyon oraninda artar. Yerli paranin degeri diistiigii
icin tiim bunlarin sonucunda dovize olan talep artar. Doviz talebini karsilayacak
yeterli doviz rezervi olmadigindan iilke parast doviz karsisinda devaliie edilir. Bu

durum Sekil 3.1° de gosterilmistir.

Burada bahsedilmesi gereken diger bir konuda senyoraj ve enflasyon
vergisidir. Senyoraj devletin para basma tekeline sahip olmasinin sonucu olarak para
basmaktan elde ettigi geliri ifade eden bir kavramdir. Para neredeyse maliyetsiz
olarak basilmakta, buna karsilik darphaneden ¢ikan kagit ve madeni paralar mallar ve
hizmetler ile miibadele edilmektedir. Bu nedenle senyoraji, belli donemde dolasima
verilen paranin satin alma giicii olarak tanimlayabiliriz ( Yildirim ve Karaman, 2003,

397).

Enflasyon vergisi, elinde para bulunduranlarin enflasyon nedeniyle ugradigi

sermaye kaybini ifade etmektedir. Peki devlet enflasyondan nasil bir gelir elde
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etmektedir? Burada devlet harcamalan karsilifinda para basmaktadir ve kendisine
maliyeti cok diisiik, neredeyse sifir olan bu kaynakla mallar1 ve hizmetleri satin
almaktadir. Boylece her donemde devletin bastigi para enflasyon vergisinden elde
ettigi gelir olmaktadir. Verginin toplanmasi ise paranin basildigi anda

gerceklesmektedir.

Senyoraj ve enflasyon vergisi aym1 seymis gibi goriinse de gercekte Oyle
degildir. Bir defa enflasyon sifir iken, devletin para basmasi bir enflasyon vergisine

yol agmazken, senyoraj geliri yine dogacaktir ( Yildirim ve Karaman, 2003, 397).

3.2.2. Bor¢clanma Yoluyla Finansman

Bor¢lanma; devletin kisiler, firmalar ve diger idarelerden belirli kurallar
dahilinde kendisine fon transfer etmesidir. Bu transferi gerceklestiren kurallar, belirli
bir takvime gore fon sahiplerine faiz ve anapara 6demesinin yapilacak olmasidir.
Kamunun gelirlerinden fazla harcama yapabilmesi i¢in bagka ekonomik birimlerden
bunun finansmanim saglamasi gerekir. Sahipleri tarafindan baska sekilde
kullanilmayan fonlarin kamu kesimince kullanilmast bu birimlerin iktisadi
kapasitesini genisletirken mal dolagtminin hizlanmasini saglamaktadir. Boylece
bor¢lanma bu yoniiyle ekonomik verimliligi arttiran yararli bir olay olarak

degerlendirilmektedir (Arin, 1997, 50 ).

Ancak kamu agiklarindaki artis kamu kesimi bor¢lanma geregini (Public
Sector Borrowing Requirement) de arttirarak 6zel kesim finansman fazlasindan (i¢
bor¢clanma) veya yurt dist finansman fazlasindan (dis bor¢lanma) bor¢lanmayi
gerektirmektedir. Kamunun bor¢lanma istegi mevcut kaynaklara olan talebi
artirdigindan (ek fon talebi) faiz oranlarim1 yiikseltecektir. Faiz oranlarinin
yiikselmesi 0zel sektor tiikketim ve yatimm harcamalarmin azalmasina neden

olacaktir. Boylece kamunun fon ihtiyaci 6zel kesimin fon kullanimini azaltmaktadir.

Klasik maliyeciler devletin bor¢lanmasina, olaganiisti harcamalarla
karsilanmasi halinde izin verirler. Yalmz, devlet bor¢lanirken para piyasalarindan,

kisa vadeli fon piyasalarindan bor¢lanmalidir. Sermaye piyasalar1 yatinmlara gidecek
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fonlarin piyasalaridir. Sermaye piyasalarinin normal ve dogal fonksiyonu o6zel
sektoriin sermaye talebini karsilamaktir. Iste bu nedenle, sermaye piyasasi dengesini
bozmamak amaciyla devlet, bor¢lanmak zorunda oldugu durumlarda sermaye
piyasalarina bagvurmalidir. O yiizden klasik maliyecilere gore biitce aciklart uzun
vadeli borg¢larla karsilanmalidir (Tiirk, 1999, 4). Buna karsilik klasik iktisat¢ilar
biitce acgiklarinin kisa vadeli bor¢lanmalarla kapatilmasina karsidirlar. Ciinkii devlet
bu borglar1 genellikle bankalardan alir. Kisa dénemde bankalardan alinan borg
toplam para arzim artirabilir. Boylece ekonomide enflasyonist baskilarin ortaya

cikmasina neden olabilir.
3.2.2.1. i¢c Borclanma

Kamunun iilke sinirlan igindeki kisi ve kurumlardan milli para cinsinden
bor¢lanmasi i¢ bor¢lanmadir. I¢ bor¢lanmada 6zel sektoriin elindeki fonlarin kamu
kesimine transferi s6z konusudur. Bu olayda iilke kaynaklarini arttiran veya azaltan
herhangi bir unsur olmayip fonlarm kullanicilar1 degismektedir. Devletin i¢
bor¢lanma tahvillerinin bir kismunin yabanci uyruklularca satin alinmasi ig
bor¢clanma iliskisini degistirmez. Ciinkii bu kisiler devlet tahvillerini iilke mali
piyasalarindan milli para ile satin almakta, vadesi geldiginde 6demesi devletge yerli

para ile yapilmakta ve biitiin bu iligkiler milli mevzuatla diizenlenmektedir.

Biitce aciklar1 finansmaninin en ¢ok basvurulan sekli i¢ borclanmadir. Bazi
gelismekte olan iilkeler icin bu durum biiyiikk 6l¢iide sorun teskil etmektedir. Bu
durum genellikle banka sisteminde orta seviyede bir sorun teskil eder. Birkac sorun
olmasina ragmen Brezilya ve Meksika gibi iilkelerde, devlet bonolar1 dogrudan 6zel
sektore satilmistir. Parasiz bor¢lanmaya dikkat edilirse, banka sisteminden
bor¢lanma daha sonra Merkez Bankasi tarafindan reeskontla finanse edilmelidir.
Hiikiimet i¢ borclanmaya hem enflasyondan hem de dis bor¢ krizinden sakinmanin
bir yolu olarak basvurmasina ragmen, eger i¢ bor¢lanma asir1 bir sekilde kullanilirsa
baz1 tehlikeleri beraberinde getirir. Belirli bir sekilde kamu bor¢lanmasi yapilmazsa,
aksi takdirde 6zel sektore cazip gelen kredi azalir ve i¢ faiz oranlar iizerindeki baski

artar.
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Gelismekte olan iilkelerde i¢ borclanmaya giiven gercekten reel olarak iilke

icinde yiiksek faiz oranim beraberinde getirmistir.

Ic borglanma ile ekonomiye ek bir kaynak girisi olmazken bor¢lanma
nedeniyle faizlerdeki artis 6zel sektoriin finansman maliyetini arttirarak yatirimlarin
azalmasina (dislanmasina), ekonomik kalkinmanin yavaslamasina, kamu
harcamalarindaki artigla beraber kamu tasarrufu yaninda 6zel sektor tasarruflarinin

da tikenmesine neden olmaktadir.

Ayrica i¢ borglanma faizlerindeki artisla beraber ekonomideki marjinal
tasarruf egilimi yiiksek olan kesimin tasarruflari kamu harcamalarn ile tiiketim
harcamalarina gitmekte, tiikketimdeki artis liretimle karsilanmadigindan enflasyon
oraninda artisa neden olmaktadir. Devlete bor¢ veren kesimin geliri, yiiksek borg
faizi ile artarken diisiik ve sabit gelirli vatandaslarin geliri artan enflasyon ve vergiler

nedeniyle azalmaktadir. Bu da gelir dagiliminin bozulmasina neden olmaktadir.

Devletin iceriden bor¢lanmasinin ekonomik etkileri, bor¢clanilan yere gore

degismektedir.
3.2.2.1.1.0zel Kisi ve Kurumlara Borclanma

[k olarak devletin, 6zel kisilere ve kurumlara tahvil satarak bor¢landigini ka-
bul edelim: Devlet tahvillerinin 6zel kisilere ve kurumlara satilmasi, ekonomide daha
fazla oranda likiditeyi smirlayict bir etki meydana getirir. Ancak bu etkinin devam
etmesi icin, 6zel kisi ve kurumlarin bu tahvilleri siiresi boyunca ellerinde tutmalari
gerekir. Diger yandan devletin 6zel kisi ve kurumlara bor¢lanmasimin etkisi, tasarruf
sahiplerinin devlet tahvili satin almadiklar1 taktirde bu tasarruflar1 ne yapacaklarina
baglhh olarak da degisecektir. Eger bor¢ verenler bu paralart tiiketimde
kullanacaklarsa, devletin bor¢clanmasinin etkisi tiiketim harcamalarin1 azaltmak
seklinde olacaktir. Tasarruf sahipleri bu paralar tasarruf edecekler ve bu tasarruflarla
da yeni ihra¢ edilen hisse senetleri ve tahvilleri alacaklarsa, o zaman devletin
bor¢lanmasinin etkisi, 6zel yatinmlarn azaltmak seklinde olacaktir. Devlet, 6zel kisi

ve kurumlarin atil tutacaklan tasarruflarim1 bor¢glanma yoluyla alirsa, bu durumda
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bor¢lanmanin etkisi genisletici olacaktir.

Diger yandan devletin vergi kesintileri iilke icerisinden bor¢lanmayla finanse
etmesi durumunda, devlet tahvillerini elinde tutan bireylerin, tahvilleri 6zel
servetlerinin bir parcasit olarak gordiikleri kabul edilirse, bireylerin ellerindeki
bonolarin miktar1 arttifinda ekonomideki toplam talebin de yiikselmesi gerekir.
Ciinkii tahvilleri ellerinde tutan bireyler, daha yiiksek servet diizeyine sahip
olacaklar icin tiiketim harcamalarin1 ve sonucta toplam harcamalarini servetlerinin
artiglant  Ol¢iisiinde artiracaklardir. Ancak devletin bor¢ stokunun yiikselmesi,

biitcedeki faiz ddemelerinin de boyutunu artiracaktir.
3.2.2.1.2.Bankacilik Kesiminden Yapilan Borclanma

Devletin bankacilik kesiminden yapacagi bor¢lanma; ticari bankalar ve Mer-
kez Bankasi1 olmak iizere ikiye ayrilabilir. Her iki durumda bor¢lanmanin etkisi ge-

nellikle genisletici yondedir.

Once devletin, iilke icerisinden borclanmak icin ¢ikardig: tahvilleri dogrudan
ticari bankalara sattigin1 varsayalim. Ticari bankalar bu tahvilleri kasasinda tutuldugu
siirece, ekonomideki gelir akimindan tahvillerin bedeli kadar bir satin alma giicii
cekilmis olur. Ancak ticari bankalar bu tahvilleri Merkez Bankasina satarlarsa,
devletin bor¢lanmasi sonucunda piyasadan c¢ekilmis olan satin alma giicii tekrar
piyasaya donmiis olacak ve baslangictaki denge yeniden saglanmis olacaktir. Dikkat
edilirse devletin bor¢clanmasinin etkisi, tahvillerin satildigi yerde tutulmasi veya

baska bir yere aktarilmasi durumuna gore farklilik gostermektedir.

Ikinci olarak da devletin ¢ikardigi tahvilleri Merkez Bankasina sattigini var-
sayalim. Bu durumda ekonomideki gelir akimina, tahvillerin bedeli kadar bir satin
alma giicii daha eklenmis olacaktir. Bu ekonomi eger tam istihdam durumunda ise,
ekonomide enflasyonist bir baski ortaya ¢ikacaktir. Merkez Bankasi bu tahvilleri
kendi kasasinda tuttugu siirece bu enflasyonist baski da devam edecektir. Ancak
Merkez Bankasi bu tahvilleri ticari bankalara aktarirsa, piyasaya ilave edilmis olan

satin alma giicii geri ¢ekilmis olacaktir. Boylece gelir akiminin baslangigtaki dengesi
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yeniden saglanmis olacaktir (Simsek, 2000, 62 ).

Sonug olarak, devletin iceriden bor¢lanmasi i¢ faiz oranlar {izerinde baski
uygulayarak, 6zel sektoriin kullanabilecegi kredileri azaltir (Dornbusch and Fischer,
1994; Akt. Simsek, 2000). Ciinkii devlet daha yiiksek faizle bor¢lanacagi icin, ic

piyasada 0zel sektoriin kullanacagi kaynaklar1 kendisi kullanacaktir.

Diger yandan 6zellikle faiz oranlarinin kontrol edildigi iilkelerdeki i¢ bor¢lan-
malar, {lkenin disaridaki kredi itibarimin diismesine de yol ac¢maktadir.

(Simsek, 2000, 62 ).

iCc Faizlerdeki Para talebindeki Faiz artis1 doviz
BORCL artig tiretim artislar faizleri de girigini arttirarak
ANMA maliyetlerini artirir. yerli paray1
artirir degerlendirir. Bu da
—» | dis ticareti olumsuz
—r ’ etkiler

Faizlerdeki artig
bor¢ 6demeleri icin
likidite ihtiyaci ile
beraber devaliiasyon
beklentisini artirir.

Sekil 3.2. i¢ Bor¢lanma

I¢c borglanma neticesinde faizlerdeki artis, iiretim maliyetlerini artirir. Para
talebindeki artiglar faizleri de artirir. Faiz artis1 doviz girisini arttirarak yerli paray1
degerlendirir. Bu da dis ticareti olumsuz etkiler. Faizlerdeki artis bor¢ 6demeleri igin
likidite ihtiyac1 ile beraber devaliiasyon beklentisini artirir. Bu durum Sekil 3.2.” de

gosterilmistir.
3.2.2.2. D1s Bor¢clanma

Biitce aciklarimi finanse etmenin bir yolu da, dogrudan disaridan

bor¢lanmadir.

Dogrudan dis bor¢lanma, rezerv kullanimina benzer bir sekilde, milli paranin

dis degerinin yiiksek tutulmasina yol agmakta ve boylece ihracati cezalandirip
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ithalat1 tegvik etmektedir (Arasil, 1998, 73 ). Biitce aciklarinin finansmaninda bu
yolun kullanilmasiyla doviz kuru yiikselir, yani ulusal paranin yabanci paralar
karsisinda degeri artmis olur. Dolayisiyla bu gelisme ihracati azaltirken, ithalati da
artirir ( Simsek, 2000, 63 ). Bor¢ servisi gii¢liigii icindeki iilkelerin biiyiikk bir
kisminin ¢ok biiyiik kamu agiklar1 verdikleri gdzlemlenmistir. Asir1 bor¢lu iilkelerin
pek cogunun gecmisteki asir1 bor¢lanmalar1 ve uluslararast mali orgiitlerce kredi
verilmeyen uygun goriillmemeleri nedeniyle, giiniimiizde bu finansman kaynagindan

yararlanma imkanlar1 6nemli 6lciide sinirlanmastir.

Yiiksek diizeyli biit¢e agiklarini finanse etmek icin dis borglara asir1 oranda
basvurmak, tehlikeli bir yoldur. Gelisen iilkelerin tamaminin olmasa da ¢ogunun, ¢ok
yiikksek diizeydeki biitce aciklar1 yiiziinden bor¢ servisindeki giigliikler giderek
artmaktadir. Ayrica gecmiste ¢ok fazla borcu olan ve kredi degeri diisiik olan iilke-

lerin bu kaynaktan finansman elde etme imkanlar1 da sinirhdir.

Biitce agiklariyla dis agiklar birbiriyle her zaman baglantili degildir. Biitce
aciklari, iceriden borclanarak finanse edildigi zaman 6zellikle gelisen iilkelerde, i¢
sermaye piyasalarn zayiflar ve boylece i¢ bor¢lanma imkanlart sinirlanir. Biitce
aciklart ile dis bor¢lanma arasindaki baglanti da o zaman daha ¢ok artar. Mali a-
ciklarla dis acgiklar arasindaki iliski 6zellikle, sermaye hesab1 agig1 fazla oldugunda
artmaktadir. Ayrica, bazi borglu iilkelerde oldugu gibi dis finansman imkanlarindaki

azalma bir iilkeyi ya enflasyona veya mali yapisini kiigiiltmeye zorlayacaktir.

Eger bir iilkenin ekonomisi uluslararasi sermaye piyasalaryla iyice
biitiinlesmisse, hiikiimetin iceriden borglanmasi, 6zel sektorii disaridan daha fazla
bor¢lanmaya itecektir. Bu durumda kamu kesiminin bor¢lanmasinin makro ekono-
mik etkisi, bor¢clanmanin dis ve i¢ kaynaklardan yapilmasina gore pek fazla degis-

meyecektir ( Simsek, 2000, 62).

Kamu bor¢lanmas1 azgelismis iilkelerin kalkinmasinda ayri bir &neme
sahiptir. Kendi kaynaklar yetersiz olan bu iilkeler dis bor¢lanmaya basvurmak
zorundadir. Siyasi bir takim nedenlerle ge¢miste kolayca borglanabilen bu iilkeler

bor¢larin 6deme tarihi 1980'lere gelindiginde biiyiik sorunlarla karsilagmislardir.
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Kamu agiklariin finansmaninda borglanma ile kaynak saglama ¢abalar1 bu iilkeleri

daha da zor duruma sokmustur.

Ulkeler kamu aciklarmin finansmani icin borclanma yolunu secerken
bor¢clanmanin neden olacagi faiz 6demelerini, bunun gelecek nesiller icin bir yiik
olusturacagini, bor¢ anapara ve faiz 6demelerini zamaninda gergeklestirecek sekilde
bor¢clanmayi, aldiklar1 kaynaklar1 verimli yerlerde kullanmayr g6z Oniinde
bulundurmalidirlar. Aksi takdirde bor¢-faiz kiskacinda kalan iilkede makroekonomik

dengeler bozulabilir ve bunun i¢in agir faturalar 6demek gerekebilir.

DIS Disaridan Devlet dis Dis kaynaklar doviz
gelen kaynak talebini azaltmakla
BORCLANMA kaynaklar, bulmada sicak beraber bu kaynaklardan
> ek talep para spekiilatif amaclh
olugturarak | — | mekanizmasini olanlarin ani ¢ikisi ile
talebin isletebilmek krizler olabilmektedir
artmasina icin faizleri
neden olur. artirir.

Sekil 3.3. Di1s Bor¢lanma

D1s borclanma sonucunda disaridan gelen kaynaklar nedeniyle ek talep
olusturulacak ve bu durum talebin artmasina neden olacaktir. Devlet dis kaynak
bulmada sicak para mekanizmasin1 harekete gecirebilmek igin faizleri artirir.
Bilindigi gibi dis kaynaklar iilkeye girdigi zaman iilke icinde bir doviz bolluguna
neden olur. Ancak bu kaynaklardan spekiilatif amagh olanlarin iilkeden ani ¢ikislart
ilke icinde krizlere neden olabilmektedir. Bu durum sematik olarak Sekil 3.3’ te

gosterilmistir.

3.2.3. Vergilerin Artirilmasi

Devletin kamu harcamalarini karsilamak amaciyla toplumu meydana getiren
kisi ve kurumlardan karsiliksiz ve zorla aldig1 vergiler ile benzeri gelir kaynaklar
kamu agiklarinin giderilmesinde de Onemlidir. Kamu agiklarinin giderilmesinde
baska gelir kaynaklar1 olmakla beraber vergi ve benzeri gelir kaynaklar1 daha

istikrarl bir yap1 arz ettiginden tercih edilen gelir kaynaklardir.

Vergi ve benzeri gelirlerin arttirllmasinda goz oOniinde bulundurulmasi
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gereken bazi ilkeler vardir. Bunlar:

e Vergileme islemlerinde devletin mesrulugu arttinlarak zayiflatilmamalidir.
Ozellikle vergi yiikiiniin miikellefler arasinda dagihminda, yatay ve dikey
adaletin saglanmasi yoniinden gerekli islemlerin gergeklestirilmesinde
dikkatli olunmalidir.

e Vergi sistemi ekonomik refahi gelistirici etkinlige sahip olmalidir.

e Vergi islemlerinin idaresi kolay ve ekonomik olmalidir. Yani idarenin vergi

toplama maliyetleri vergi gelirinden kiigiik olmalidir.

Vergi oranlarindaki artisin ekonomik gelismeyi saglamayacagi aksine zarar
vereceZi Arz-Yanl iktisatcilarca dile getirilmistir. Onlara gore vergilerdeki artigin
tersine vergi indirimleri ekonomik gayretleri ve faaliyetleri tesvik edecektir. Boylece
ekstra iiretim faaliyetleri milli gelir ve vergi gelirlerinde artislara neden olacaktir.
yiikksek vergiler, vergiye tabi olan mallarin tiiketimini azaltarak veya vergi
kacake¢iligina yol acarak diisiik vergilerin saglayacagi gelirden daha az gelir

saglayacaktir.

Arz- Yanh iktisat¢ilarin ileri siirdiigii vergi indirimleri yoluyla ekonomik
biiylimenin saglanabilmesi i¢in Buchanan ve Lee'nin iizerinde durdugu iki husus

vardir. Bunlar;

® Arz - Yanh iktisat uzun dénemi esas aldigindan kisa donem vergi indirimleri
ile toplam piyasa tiretiminin ve vergi gelirlerinin artmasini beklemek dogru
degildir.

e Vergi miikelleflerine vergi oranlarimin belirli bir siire degismeyecegi

hususunda giivence verilmelidir.

Kamu aciklariin finansman araglarindan biri olan vergilemeyi arttirma
isleminde (kayit disim1 kayit altina almanin disginda) bir simir vardir. Ciinkii
miikelleflerin geliri, servetleri veya harcamalar1 iizerinden alinan vergiler onlarin
kullanacaklar varliklarimi azaltarak tepkilere neden olur. Eger vergiler artirilmaya

devam ederse vergi kacakc¢iligi, harcamalarm azalmasi ve sermaye birikiminin
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yavaslamasi gibi olumsuzluklarla karsilasilabilir. Bu durumda vergi gelirleri artacak

yerde azalabilir.

Ekonomik ag¢idan vergilerin artirllmasi1 vergi gelirlerinin kamu sektoriinde
ozel sektorden daha iyi kullanilmasina baghidir. Ancak kamu sektorii vergi toplamak
ve vergi gelirlerini daha iyi kullanmak {izere kurulmus kurumlar olmadigindan vergi
ve benzeri gelirlerde bir sinir olmalidir. Bu sinir fizyokratlarca vergi miikelleflerinin
ferdi gelirinin % 20’ sini agsamaz seklinde iken modern iktisat¢ilardan Colin Clark’ a
gore vergi gelirleri milli gelirin % 25’ ini gecemez seklindedir. Bu smirlar ilmi
esaslardan ¢ok tecriibeye dayali oranlardir. Bu konuda genel gecerli bir oran yoktur.
Ancak vergilemede olusacak tavan sinir1 ekonomilerin gelismislik diizeyine baghdir.
Bu tavan gelismis iilkelerde yiiksek iken az gelismis iilkelerde diisiiktiir.

(Bulut, 2002, 39)
3.2.4. Doviz Rezervlerinin Kullanimi

Kamu kesimi agiklarini finanse etmenin diger bir yolu da doviz rezervlerini
kullanmaktir. Hiikiimet para basma yerine doviz rezervlerini kullanarak, agiklarin
enflasyonist etkisini geciktirebilir. Bu politika, doviz kurunun degerini artirabilir.

Yani ulusal paray1 yabanci paralar karsisinda degerlendirebilir.

Enflasyon oranini diisiirmek amaciyla iilke i¢inde dovizin degerindeki diis-
meyi yavaslatma yani ulusal parayr yabanci paralar karsisinda degerlendirme
politikas1 ¢ok fazla kullanilan bir yoldur. Bu politika mevcut doviz rezervlerinin
kullanilmasiyla veya digaridan bor¢clanmayla gergeklestirilebilir. Ancak, daha diisiik
enflasyonla paralel olan yeni mali politikalar yapilmadan bu politika uzun siire

kullanilamaz.

Kamu a¢iginin finansmaninda dis rezervlerin kullaniminin da belirli bir sinirt
vardir. Ozel sektor acisindan bu sinir; kapitalin kacisini tahrik eden nokta ve bir dis
O0deme krizi olabilir. Ciinkii dis rezervlerin tikenmesiyle, dovizin devaliie edilmesi
paralellik tasir. Devaliiasyon, dovizin azalmasina bir tepki olarak ortaya cikar

(Simsek, 2000, 64).
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Kisacasi finansal faaliyetlerin reel sektordeki gelismelerin Oniine gectigi
giiniimiiz diinyasinda. mali derinligi fazla olmayan ekonomilere sahip gelismekte
olan iilkelerde kamu agiklarin1 doviz rezervlerini kullanarak finanse etmek piyasanin

tagidig riskler nedeniyle uzun déonemde beklenenden daha fazla tehlikeli olabilir.
3.2.5. Kamu Varliklarmin Satiimasi (Ozellestirme)

Ekonomide bir takim mal ve hizmetlerin dogal tekel o6zelliginde olmasi,
digsallik arz etmesi, iilke acisindan stratejik Onem tasimasi, iilkede yeterli
miitesebbisin olmamasi, sermaye piyasasinin gelismemis olmasi gibi nedenler devleti
bir takim mal ve hizmetleri iiretecek ekonomik kuruluslar insa etmeye zorlamistir.
Kamu iktisadi tesebbiisleri (KIT) diye adlandirilan bu kuruluslarin sayisi iilkelere ve

zamana gore farkli gelismeler gostermistir (Cooper v.d.; Akt. Bulut, 2002 ).

1929 diinya ekonomik bunalimi devletin sosyo-ekonomik yasama
miidahalesini igeren "Sosyal Refah Devleti" anlayisina sahip Keynesyen politikalarla
atlatilmigtir. 1970’ 1i yillarin ortalarina kadar egemen olan Keynesyen anlayis kamu
finansmani araciligi ile devletin 6zel sektore yasamsal. destek vermesini saglamistir.
Bu destekleme siirecinde bir¢ok iilkede KIT sayisi da artmustir. Ancak zamanla bu
politikalar ekonomik gelismeler karsisinda yetersiz kalmis ozellikle 1970° lerdeki
birinci petrol sokundan sonra ekonomik istikrar bozulmus, acik biitce uygulamalari
kamu acgiklarimin bilyiimesine yol a¢mistir. Artan agiklar durgunlugun yam sira

enflasyonist baskiya da neden olmustur (Chrystal ve Price, 1994; Akt. Bulut, 2002 ).

1981-1982’ de belirginlesen durgunlugun yaninda petrol fiyatlarinda yasanan
yeniden artislar ozellikle azgelismis tilkelerin finansman ihtiyacim arttirmistir. Faiz
hadlerindeki artig ve dis ticaret hadlerinde yasanan olumsuz gelismeler bu iilkelerin
dis bor¢ kriziyle kargilagsmalarina neden olmustur. Bu arada ABD gibi geligmis
ilkelerde de uygulanan biitce acig1 ve dis ticaret acigina dayali politikalar bahsi
gecen deflasyonla beraber ekonomik sartlann agirlastirict benzer sonuglar
olusturmustur. Bu sonuclar iilkeleri kamu acigin1 azaltmaya, devlet miidahaleciligini
iceren Keynesyen politika uygulamalarindan vazgecmeye, KiT leri 6zellestirmeye

yoneltmisti.
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1980 sonras1 donemde bir¢cok gelismekte olan iilkede hatta Avrupa
tilkelerinde kamunun Ozellestirme ile elde ettigi gelirler agiklarin finansmaninda
kullanilmaya baslandi. Devletler KiT’ leri veya kamu arazilerini satarak elde ettikleri
gelirleri agig1 finanse etmede veya kamu bor¢lanma senetlerinin degerini 6deyerek

tasfiye etmede kullanmislardir.

Gelismekte plan iilkelerde Ozellestirmeden elde edilen gelirlerin genelde
kamu acgiklarimin  finansmaninda  kullanilmast IMF  nin  onay1 altinda
gerceklesmektedir. Ozellestirme gelirleri kamu agiklarindan kaynaklanan borg
faizlerinin 6demesinde kullamildiginda kamu mal varligi tamamen i¢c ve dig gelir
transferi adimi kullanilmaktadir. Bor¢ anapara ©demelerinde de borc yiikii
azalmaktadir. Buna gore uygulayic1 konumunda olanlara o6zellestirmenin kamu
maliyesi acisindan kisa vadeli degerlendirilmesi pragmatist bir yaklasimla
gereksinimlerini giderici bir kaynak olarak goriilmektedir. Ancak olaya bu acgidan
bakis uzun vadede karli KIT’ lerin ozellestirilmesinin ekonomik sistemin genel
dengeleri lizerinde meydana getirecegi etkilerin iyi degerlendirilmesine neden

olacaktir ( Bulut, 2002, 54 ).
3.2.6. Kamu Harcamalarma Ge¢ Odeme Yapilmasi

Kamu harcamalarina ge¢ o©deme yapilmasi devletin yiikiimliligiini
zamaninda yerine getirmemesi demektir. Yiikiimliliigiin gecikmesi, ekonomik
faaliyetlerde hem girdi fiyatlarint hem de bazi ekonomik birimlerin gelirlerini
etkilediginden makroekonomik acidan kaynak tahsisi {izerinde Onemli sorunlar
olusturabilir. Devletin harcamalar i¢in gereken ddemeyi geciktirmesi bir aliskanlik

haline geldiginde devletin mali islerine olan giiven azalir.

Kamu harcamalarina ge¢ Odeme yapilmasinin degisik makroekonomik

etkileri vardir:

e Devletin 6demelerini ge¢ yapmasi nedeni ile olusan maliyet baslangicta mal
ve hizmet saticilarinin iizerinde kalacaktir. Fakat devletin 6demeleri

geciktirmesi siklastiginda saticilar fiyatlar1 buna gore ayarlayacagindan devlet
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piyasa fiyatinin iizerinde bir fiyat 6demek zorunda kalacak veya mevcut
biitce imkanlariyla daha az mal ve hizmet satin alabilecektir.

Devletin iicret ve transfer Odemelerini geciktirmesi ise Ozel tiiketim
harcamalarin1 olumsuz etkileyecektir. Bu etkinin derecesi de tiiketim
fonksiyonuna ve tiiketicilerin bu ge¢ 6deme sikligr ile ilgili diisiincelerine
bagli olacaktir.

Saticilarin  ge¢ Odemeyi (bu arada mali istikrarsizligt da) g6zoniinde
bulundurarak mal ve hizmetlerin fiyatlarim1 daha yiiksek tutmalar
enflasyonist baskilar1 artirirken ge¢ Odeme nedeniyle ihtiyaglart olan
finansman1 bankalardan yapacaklar1 borclanmalarla telafi etmek istemeleri
kredi talebi iizerinde bask1 olusturacaktir. Ayrica ge¢ 6deme dolayisiyla KIT’
lerin hazineden alacaklari birikecek, mali durumlar1 olumsuzlasacaktir. Biitiin
bu enflasyon faiz ve bor¢lanma baskilar1 nihayetinde Merkez Bankasi
kaynaklarn kullamlarak giderilecek olursa ekonomik istikrar iyice

bozulacaktir.

Bu konuyla ilgili olarak dis bor¢larin zamanindan ge¢ ©denmesi veya

O0denememesi, ekonominin hem mevcut durumunu hem de gelecek durumunu zora

soktugundan ekonomik istikrar acisindan dikkat edilmesi gerekmektedir. Dis

borglarin ge¢ 6denmesi ddemelerin faiz + anapara olarak birikmesine. ileride daha

fazla 6demenin yapilmasina, devletin uluslar arasi giiveninin zedelenmesi ile daha

sonraki bor¢glanma sartlarinin zorlasmasina neden olacaktir. Hatta agir borg yiikii

altindaki iilkelerden bazis1 borcu 6deyemeyecegini ilan ettiginde gelismis iilkelerin

finansman sektorii panige girerek cokiintiiye siirtiklenebilir ( Bulut, 2002, 55 ).

3.3. BUTCE KISITI

Kamu biitce kisiti, para ve maliye politikalan arasindaki iliskiyi ortaya

koymaktadir.

Basit bir formiil ile devletin biitce kisitini su sekilde yazabiliriz:
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(G-TA)+iB/P=AH/P+AB/P+ AA (33)

Esitlikte ((3.3)’ deki) sol taraf “Biitce A¢igimi” sag taraf ise biitge acig1 icin
gerekli olan finansman miktarim diger bir ifade ile “biitcenin finansmanini”

gostermektedir.

Biitce acigini belirleyen devlet harcamasi iki kisimdan olusur. Devletin mal

ve hizmet alim1 icin yaptig1 harcamalar (G) ve faiz 6demeleridir (i. B) .

Biitce acigim belirleyen bir bagka degisken ise hiikiimetin gelir kaynaklarini

olusturan vergi hasilatidir. (TA)

Biitce agigimin kiigiilmesi harcamalarin ve faiz ddemelerinin kiiciilmesine,
vergi gelirlerinin artmasina baglidir. Eger hiikiimet harcamalarim vergi gelirleriyle
karsilayamiyorsa ek finansmana ihtiya¢ duyar. Esitligin sag tarafinda bulunan
degiskenler sirasiyla, borclanmayi ( A B / P), parasal taban artisina diger bir ifade ile
ilave para basmayi (A H / P) kamu varliklarinin satisi ile de bir kamu gelirinin elde

edilmesi, kisaca 6zellestirme (A A) gosterilmektedir.

Esitlik (3.3) sag tarafin ilk terimi faiz dis1 (birincil) biitce agigidir (G — TA) ve
reel terimlerle ifade edilmistir. Ikinci terim fiyatlar genel diizeyine boliinerek borg

icin 6denen reel faiz 6demelerini gostermektedir.
3.4. KAMU BORCLARININ SURDURULEBILIRLIiGi

Sayet ekonomi siirekli ve yeterli bir bilylimeyi saglayabiliyorsa, biitce
aciklarimin ve kamu bor¢larinin mutlak olarak biiyiimesi endise verici degildir.

Buradaki kriterimiz kamu bor¢larinin ( B ) nominal milli gelire ( PY) oranidir.
b=B/PY (3.4)

Bu formiiliin agik¢a ortaya koydugu iizere nominal GSMH bor¢ stokundan
hizlh biiyiiyorsa Bor¢ / GSMH orami ( b ) diisecektir. Sorunu anlamak i¢in borg-
GSMH oraninin pay ve paydasini ayr1 ayr ele alalim. Sagdaki ifadenin payi, biitce

aciklart sebebiyle biiyiirken; payda nominal GSMH’ da enflasyon ve reel biiyiime
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oraninda artmaktadir.

Mutlak olarak bor¢ miktar1 yerine borg- gelir oranina bakmamizin nedeni,
GSMH’ nin ekonominin biiyiikliigiiniin 6l¢iisii olmasidir. Bor¢ / GSMH oram da
bor¢ stokunun ekonominin biiyiikliigiine oranimi 6lgmektedir. GSMH 10 katrilyon
TL iken 100 katrilyon TL’ lik bir borg, faiz oram1 % 1 gibi ¢ok diisiik bir oran dahi
olsa basa cikilamaz bir tutardir, zira bu durumda devlet GSMH’ nin % 10’ una
yalnizca borg faizlerini ddemek i¢in el koymak zorundadir. Buna karsihk GSMH’
nin 500 katrilyon TL olmasi halinde 100 katrilyon TL bor¢ pek de endise verici
olmayacaktir. Bu durumda faiz oram1 % 5 iken, borg faizleri GSMH’ nin ancak % 1’1

kadar olacaktir ( Yildirim ve Karaman, 2003, 387).

Ekonomi teorisinin ortaya koyabildigi en anlamli “bor¢ stokundaki artigin
siirdiiriilebilirligin 6lcme” yontemi, bor¢ stokuna ddenmekte olan reel faiz orani ile
ekonominin reel biiyiime hiz1 arasindaki dengedir. Bu tez, bor¢ stokunun GSMH’ ya
oran1 artttkca bor¢ stokundaki biiylimenin siirdiiriilemez oldugu varsayimina
dayanmaktadir. Buna gore reel faiz, biiylime hizindan biiyiikk oldugunda
matematiksel olarak bor¢ stokunun GSMH’ ya oram artacaktir. Ciinkii yiiksek reel
faiz oram1 bor¢ stokunu, biiylime hizinin GSMH’ y1 arttirdigindan daha fazla

biiytitecektir.

Ama para basilmayacag varsayimin yaptigimizda, reel faiz biiyiime hizindan
biiylik olsa bile hiikiimet faiz dis1 biitce fazlasi vererek bor¢/ GSMH oraninin
biilytimesini engelleyebilir. Sonug olarak, teoriye gore, reel faiz orani biiyiime hizinin
istiindeyse ve devlet faiz dis1 biitce agig1 vermeye devam ediyorsa ( ve para da
basmiyorsa), bor¢ stokunun GSMH’ ya orami hizla artacak ve bir siire sonra bir borg

krizi yaratacaktir.

Tersi durumda ise yani reel faiz orani biiyiime hizindan diisiikse hiikiimet faiz
dis1 biitge dengesinde ( aradaki fark kadar ) a¢ik verse bile bor¢ stokunun GSMH’ ya

orani artamayacaktlr.

Goriildiigii gibi bu teoride bor¢ stogunun GSMH’ ya orami icin bir alarm
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seviyesi verememekte sadece siirdiiriilemez kosullarin varliginda s6zetmektedir. En
onemli yarar1 bu kosullarda devlete bor¢ vermeye devam etmenin riskli olacagini
gostermesidir. Yoksa ne zaman kriz cikabilecegi ongoriisiinde bulunamamaktadir.
Ne var ki tiim yatinnmcilar birlikte hareket edip bu kosullarin riskli oldugunu
diisiinerek devlete bor¢ vermeyi durdururlarsa o zaman kosullarin ortaya ¢ikmasi
devletin bor¢lanmasim durduracak ve bor¢ stokunun daha da artmasini

engelleyecektir ( Ozel, 2000, 56).
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4. BOLUM

TURKIYE’NIN 1989-2005 DONEMI iLE iLGiLi BUTCE
FiNANSMAN MODELI VE UYGULAMASI

Bu boliimde Tirkiye’'nin 1989.01-2005.12 donemindeki biitce
aciginin finansmaninda etkili olan degiskenler ekonometrik yontemle analiz

edilmistir.

Muammer Simsek (2000), 2000 yilinda yaptigi biitce aciklarinin finansmam
ve ekonomik etkileri konusunda yaptigi arastirmanin sonunda, yiiksek diizeydeki
biitce aciklarinin, makro ekonomik istikrart bozdugu ve bdylece ekonomik

biiytimeye ve kalkinmaya yonelik tehditler icerdigini belirlemistir.

Biilent Kiling (2000) Tiirkiye’de Konsolide Biitce Dengesi Icerisinde
Yeralan Transfer Harcamalarmin Gelisimi ve Biitce Aciklar1 Uzerindeki Etkileri
(1983-1998) adl1 bir ¢aligma yapmis ve calisma sonunda kamu harcama ve gelirleri
ile transfer harcamalar1 sonucunda ortaya c¢ikan konsolide biitce borglanma
gereginin finansmam konusunda koklii bir yeniden yapilanma ve reform

uygulamaya konulmasinin kac¢inilmaz oldugunu vurgulamastir.

Baris Biilent Tanatay(2001), Tiirkiye Ekonomisinde 1980-2000 yillar1 arasim
inceleyerek “1980 sonras1 Biitce Acgiklar1” adli bir ¢calisma yapmistir. “Biiyiiyen
kamu agiklarinda en ©nemli pay konsolide biitce agiklarina aittir” sonucuna

varmistir.

Sinem Giil Ucar (2002) biitge aciklarmin finansmani agisindan merkez
bankasi hazine iligkileri adli bir caligma yapmis ve calisma sonunda iki kurum
arasinda koordinasyonun siirdiiriilmesi saglandigi takdirde, uygulanacak para
politikalarinin daha etkin hale gelecegi ve enflasyonu diisiirme ¢abalarinda basari

olasiliginin artacagini vurgulamistir.

Omer Faruk Colak ve Murat Atan (2002) 1989.01- 2001.12 arasindaki

verileri kullanarak “Biitce Aciklarini Finanse Etmeye Yonelik Politikalari Etkileri”
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adli bir calisma yapmislardir. Calismada EKK yontemi kullanmislardir. Calisma
neticesinde biit¢e aciginin finansmaninda i¢ bor¢lanmanin 6n plana ¢iktigi sonucuna

varmislardir.

Nasip Bolatoglu (2003) Kamu agiklarinin siirdiiriilebilirlik problemi: teori ve
Tiirkiye tizerine bir uygulama adli bir ¢alisma yapmis ve calisma sonunda, 1990,
1991, 1992, 1993, 1999 yillarinda kamu agiklarimin siirdiiriillemez oldugu sonucuna

varmistir.

Metin Meri¢ (2003) , 1980- 2002 yillar1 arasinda bor¢lanmanin konsolide
biitce kaynak yapisi iizerinde etkilerini arastirmistir. Konsolide biit¢e agiklarinin en
Oonemli nedeninin zaman icerisinde biiyliyen i¢ ve dis kamu bor¢ stokundan biitgce

tizerindeki baskisinin giderek arttigindan dolay1 oldugunu vurgulamistir.

Yusuf Bolat (2003), Tiirkiye’ de Kamu Aciklari, Nedenleri ve Bor¢lanma
Geregi adli bir calisma yapmis ve calisma sonunda kamu aciklar1 ve bu agiklarin

finansmam Tiirkiye Ekonomisinin en énemli sorununu olusturdugunu belirtmistir.

Ihsan Giinaydin (2004), 1971- 2002 dénemine Tiirkiye de biitce aciklarinin
enflasyonist olup olmadig1 konusunda bir arastirma yapmis ve arastirma sonunda,

Tiirkiye’ de enflasyonun temel nedeninin biit¢e agiklar1 oldugu sonucuna varmistir.

Yusuf Bozgeyik (2004), 1990 sonrasi Tiirkiye’ de uygulanan biitce
politikalar1 adl1 bir calismasinda, biitce aciklarinin artmasinin temel sebebinin faiz
harcamalarinin yillar itibariyle artmasi ve biitce gelirlerinin azalmasi oldugunu

bulmustur.
4.1. 1989- 2005 DONEMINDE BUTCE ACIGININ GENEL GORUNUSU

Tiirkiye’ de devlet daireleri, biitce diizeni bakimindan iki sekilde orgiitlenir.
[1ki, cesitli bakanliklar ile bunlara bagh kuruluslar olup bunlarin tiimii “ genel biitce”
icinde yonetilmektedir. Ikincisi ise her biri ayr1 tiizel kisilikleri bulunan ve genel

biitgenin eki seklinde ayr1 birer biitceye sahip olan “6zel biitceli idareler” dir.
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Tiirkiye’ de biitcenin gelir ve gider kalemleri Tablo 4.1°de gosterilmistir.

Tiirkiye’ de biitcenin gelir ve giderleri 6zetle su kalemlerden olusur:

GELIRLER GIDERLER
a- Vergi Gelirleri a-Cari Giderler
. Dolaysiz Vergiler(Gelir, Personel Giderleri
Kurumlar Vergileri) . Devlet Memurlarinin Maaglari
. Dolayh Vergiler (KDV, OTV) . Devlet Dairelerinde Caligan
. Servetten Alinan Vergiler Isgilerin Ucretleri
Diger Cari Giderler
° Elektrik, Havagazi, Su, Benzin,
Posta Giderleri
b- Vergi Dis1 Normal Gelirler b- Yatirim Giderleri
. Devletce Yonetilen Kurumlar
Hasilat1 ve Devlet Paylar1
. Devlet Patrimuvanin Gelirleri
° Cezalar
c- Ozel Gelirler ve Fonlar c- Transferler
. Hibe ve Yardimlar . I¢ ve Dis Borg Faizleri
. Cesitli  Fonlardan  Biitceye . Kamu Tktisadi Tesebbiislerine
Aktarilan Katkilar Odemeler

Tablo-4.1 Tiirkiye’nin Biitce Kalemleri

4.1.1. Gider Kalemleri

Kamu harcamalari ekonomik olarak ile kategoride
simiflandirilmaktadir. Bunlar; cari, yatinm ve transfer harcamalaridir. Cari
harcamalar; faydasi1 yapildigi donemde yok olan tiikketim harcamalardir. Yatirim
harcamalar1; kapasitesini arttirmak i¢in yapilan ve faydasi daha sonra ortaya ¢ikan
harcamalardir. Transfer harcamalar1 ise, kamunun gergek ve tiizel kisilere karsiliksiz
olarak satin alma giicii transfer ettigi harcamalardir (Bulut, 2002, 208). Yani, genel
biitceden diger kamu kurum ve kuruluslart ile ozel ve tiizel kisilere aktarilan
kaynaklar, transfer bashigi altinda biitgelestirilmekte ve harcama kalemi bazinda;
kamulagtirma, bina satin alimlar, kurumlara katilma paylari, iktisadi transferler ve
yardimlar, sosyal yardimlar ve bor¢ ddemelerinden olusturulmaktadir. Tablo 4.2°de

biit¢e giderlerinin gelisimi gosterilmistir.
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Tiirkiye’de 1986’dan sonraki kamu harcamalarinin artis nedeni genelde
siyasi gelismelere bagh kalmistir. Ciinkii siyasi gelismelerin neden oldugu
istikrarsizlik ve belirsizlik ortami iktisat politikalarini, yatirnmlari, maliyetleri, i¢ ve
dis rekabeti olumsuz etkilemistir. Bu olumsuzluklara dayali olarak artan
dengesizlikleri giderme calismalari da kamu harcamalarim arttirmistir. Bu dénemde
yasanan siyasi gelismeler soyledir: 1986’ da ara milletvekili secimi, 1987’de genel
secim, 1989’ da genel yerel secim, cumhurbagkanligl secimi ve bagbakan degisimi,
1991° de basbakan degisimi, yine 1991’ de erken genel se¢im, 1993 de
Cumhurbagkan1 se¢cimi ve Bagbakan degisimi, 1994’ de genel yerel se¢im, 1995’ de
erken secim ve 1995-1999 arasinda 4 hiikiimetin iktidara gelmesi gibi gelismelerdir.

(Bulut, 2002, 209)

1989 yilindan sonra kamu harcamalarinin GSMH i¢indeki payr siirekli olarak
artmistir. Yukarida da deginildigi gibi secimler ve Korfez Savasi, secimler gibi
gelismelerde 1989 sonrasi donemde biitge harcamalarinin artisina neden olan
faktorler olmustur. Biitiin bunlarin aym1 dénemde gerceklestirilemeyen reformlar
birlesmesi sonucu, kamu finansman talebinin olaganiistii artmasina neden olmustur.
Bu olaganiistii artig, cari harcamalar1 karsilamak i¢in yapilmis olmasi nedeniyle,

biitce harcamalarindaki artig siireklilik kazanmstir.

Biitce harcamalarimin GSMH i¢indeki gelisimleri Tablo 4.2’ de
gosterilmistir. Biitce harcamalarinin GSMH’ ya olan oranlarina 1990 yilinda % 17, 3
olan pay, 1991 yilinda % 20,5 olarak gerceklesmistir. Aym1 donemde personel
harcamalarinin GSMH i¢indeki pay1 1989 yilinda % 5,4’ ten 1997 yilinda % 7,1’ e
cikmigtir. Ciinkii bu donemde kamuya personel yaratma secim yatirimi olarak
kullanilmigtir. Ayrica bu donemde i¢ borglara ddenen faiz 6demelerinin GSMH
icindeki paytr % 2, 2’ den 1991 yilinda % 2, 4’ e; dis bor¢ faiz ddemelerinin GSMH
icindeki pay1 %1, 4’ ten % 1,1’ e diismiistiir.
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yillar |Persone| Diger |Yatiim| I¢ Faiz Dis Borg | KIT” lere | Diger |Toplam
1 Cari [Harcam| Odemeleri Faiz  |Transferle| Transfe |Harcam
Harcam|Harcam| alar1 Odemeler r rler alar
alar alar i
1989| 54 2,5 2,5 2,2 1,4 0,5 3,0 16,9
1990 6,7 2,5 2,5 2,4 1,1 0,3 2,5 17,3
1991 7,8 2,7 2,7 2,7 1,1 1,9 2,6 20,5
1992 8,5 2,6 2,6 2,8 0,9 0,7 2,7 20,1
1993 8,5 2,7 2,7 4,6 1,2 1,3 4,3 243
19941 7,0 1,9 1,9 6,0 1,7 0,5 4,1 23,1
1995| 64 1,2 1,2 6,1 1,3 0,6 4,5 21,8
1996 6,5 1,6 1,6 8,9 1,1 0,3 5,8 26,3
1997 7.1 2,0 2,0 6,7 1,0 0,4 7,6 27,2
1998 7,3 1,9 1,9 10,6 1,0 0,3 5,8 29,4
1999 8,8 2,0 2,0 12,6 1,1 0,5 8,0 35,9
2000 7,9 2,0 2,0 15,0 1,3 0,7 7,3 37,1
2001 | 8,6 2,3 2,3 21,2 2,0 0,7 7,7 45,5
2002 | 8,5 2,5 2,5 17,1 1,9 0,8 8,6 42,2
2003 | 8,5 2,0 2,0 14,8 1,6 0,5 9,5 39,2
2004 | 8,5 1,9 1,8 15,8 1,7 0,4 9,4 35,5
2005 8,2 1,8 1,9 16,7 1,8 0,6 9,1 32,6
Kaynak HM

Tablo 4.2. Biitce Giderlerinin GSMH I¢indeki Paylar1 (%)

1991- 1994 yillann arasindaki donemde konsolide biitge harcamalarinin
GSMH icerisindeki oram inisli- ¢ikish bir seyir izlemis ve 1994 yilinda % 23,1’ e
yiikselmistir. Bu yillarmn se¢im yili olmasi nedeniyle personel harcamalarinin
toplam harcamalar igindeki payr siirekli artmistir. 1989 yilinda yiiksek oranh
artislarla baglanan toplu is s6zlesmeleri, isletmeci KiT’ ler iizerinde agir bir maliyet
baskist olusturmustur. Daha sonra personel giderlerinin toplam harcamalar i¢indeki
payt kademeli olarak azalmaya baslamistir. Genel olarak personel harcamalarinin
biitce harcamalarindan aldig1 paydaki bu diisiis, 1994 yilinda uygulamaya konmus
olan ekonomik istikrar tedbirleri nedeniyle personel harcamalarinda kisintiya
gidilmesinden kaynaklanmigtir. Sonraki artiglar ise biiyilk cogunlukla biitce
harcamalar1 artisinin altinda kalmistir. Bu durum personel harcamalarinin konsolide
biitce harcamalar1 icinden aldig1 payin azalmasina neden olmustur. Ayrica, biitce
harcamalar i¢inde yer alan faiz ddemeleri ve sosyal giivenlik kuruluglaria yapilan

o0demeler kalemlerinin de hizla yiikselmesi bu harcama kalemlerinin biitce i¢indeki
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oranini hizla artirirken personel harcamalar1 gibi diger harcama kalemlerinin biitce

icindeki paylarinin da hizla diismesine neden olmustur.

Personel harcamalarinin GSMH’ dan almis oldugu paylar ise yiikselen bir
trend izlemistir. Bu oran 1994’ te % 7 iken, 1995’te % 6,4’ e gerilemis, ancak 1997
yilinda % 7,1’ e ¢cikmus, 2003 yilinda ise % 8,5 oraninda gerceklesmistir. Sonugta
personel harcamalart bu donemde politik tercihler ve ekonomik durumlar
neticesinde GSMH’ ya oranlar1 bakimindan inisli ¢ikish bir seyir izlemistir. Grafik

4.1’de biitge giderlerinin GSMH icindeki paylar1 gosterilmistir.

Transfer harcamalarina baktigimizda buradaki en o©nemli kalem faiz
O0demeleri olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ciinkii hem toplam harcamalar i¢indeki
pay1, hem de GSMH icindeki payi siirekli olarak artmistir. Ancak burada da i¢ borg
faiz 6demeleri 6n plana ¢ikmaktadir. Dis borg faiz 6demeleri daha fazla dalgalanan
bir yap1 icindeyken, i¢c bor¢ faiz 6demeleri daha fazla yiikselen bir trend izlemistir.
1989 yilinda i¢ borg faiz 6demelerinin GSMH icindeki pay1 % 2,2 iken bu oran 1997
yilinda % 6,7’ ye yiikselmis, 2003 yilinda da % 14,8 kadar yiikselmistir. Ancak dis
borg faiz 6demelerinin GSMH icindeki pay1 dalgali bir seyir izlemistir. Ayn1 sekilde
i¢ borg faiz 6demelerinin toplam harcamalar i¢indeki pay1 da siirekli artmistir. 1996
yilina kadar toplam harcamalar i¢indeki en biiyiik pay personel harcamalarina ait
iken, 1996 yilindan sonra faiz 6demeleri 6n plana ¢ikmistir. Bu yillardan sonra faiz
O0demeleri personel harcamalarinin 2-3 katina c¢ikmistir. Bunun nedeni, biitce
aciklarinin i¢ bor¢ ve dis borglarla finanse edilmesidir. Diger bir ifade ile biitce
harcamalarinin biiyiik bir kismin1 faiz 6demeleri olugturmaktadir. Tablo 4.2.’den de

goriildiigii gibi faiz 6demelerinde de en biiyiik kalem i¢ bor¢ faiz 6demeleridir.
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Grafik 4.1.Biitce Giderlerinin GSMH I¢indeki Gelisimi (%)

4.1.2. Gelir Kalemleri

Kamu kurum ve kuruluglarinin saglikli olarak isleyebilmesi ve gorevlerini
hakkiyla yerine getirebilmesi icin yeterli gelire ihtiyaci vardir. Bu ihtiyaglar cesitli
kaynaklardan saglanan kamu gelirleri ile giderilmektedir. Bu gelir kaynaklari;
vergiler, harglar, mamelek gelirleri, para cezalari, hizmet ve satig gelirleri, vergi

benzeri diger gelirler, bagis ve hibelerdir (Bulut, 2002, 212).



84

Vergi dist Hibe )

Dolaysiz | Dolaylh | Toplam Normal Ozel Toplam
Yillar Vergiler | Vergiler | Vergiler Gelirler Biitge Gelirler
1989 5,9 52 11,1 2,0 0,0 0,5 13,6
1990 6,0 5,5 11,4 1,9 04 0,2 13,9
1991 6,5 59 12,4 1,4 1,3 0,1 15,3
1992 6,5 6,4 12,8 2,7 0,2 0,1 15,8
1993 6,4 6,8 13,2 4,1 0,1 0,2 17,6
1994 73 7.8 15,1 3,8 0,1 0,1 19,2
1995 5,9 79 13,8 3,7 0,1 0,2 17,7
1996 5,9 91 15,0 2,9 0,0 0,2 18,0
1997 6,6 9,6 16,1 3,2 0,0 0,2 19,6
1998 81 9,3 17,4 4,7 0,0 0,3 22,4
1999 8,6 10,3 18,9 4,9 0,0 04 24,2
2000 8,6 12,5 21,1 5,4 0,0 0,4 26,9
2001 91 134 22,5 6,4 0,0 0,4 29,4
2002 73 14,5 21,8 5,6 0,1 0,4 27,9
2003 7.8 15,8 23,6 3,9 0,0 0,5 28,1

Kaynak HM

Tablo 4.3. Biitge Gelirlerinin GSMH icindeki paylart (%)

Devletin gelir kaynaklar1 i¢inde en O©Onemli olan1 vergi gelirleridir.
Giiniimiizde kamu gelirlerinin % 85’lik kism1 vergi gelirlerinden saglanmaktadir.
Tablo 4.3.’de biitce gelirlerinin GSMH oranlar1 gosterilmistir. Ulkemizde vergilerin
GSMH’ ye oram1 % 23 seviyesindedir. 1989 yilinda dolaysiz vergilerin GSMH
icindeki payr % 5,9 iken, bu oran 2003 yilinda % 7, 8 e yiikselmistir. Ancak
dolaysiz vergilerin toplam icindeki pay1 1989 yilinda % 43, 38 iken bu oran 2003
yilinda % 27,76’ ya gerilemistir. Bu karsin dolayli vergilerin GSMH icindeki pay1
1989 yilinda % 5,2 iken, 2003 yilinda 15,8 yiikselmistir. Ayn1 sekilde dolayl
vergilerin toplam biitce gelirleri icindeki payr 1989’ da % 38,23 iken bu oran 2003
yilinda % 56, 23’ e kadar yiikselmistir. Bunun nedeni 6zel tiikketim vergisi adiyla

yeni bir verginin getirilmesidir.

Biitce gelirleri 2000 1li yillardan sonra artis gostermistir. Ozel Tiiketim
Vergisi (OTV)’ nin yiiriirliige girmesi ve menkul sermaye iradindan elde edilen
gelirlerin artmas1 gibi nedenlerdir. Son donemlerde biitce gelirleri faiz dist

harcamalar1 karsilamaktadir.
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4.2.BUTCE FINANSMAN MODELI

Tiirkiye’nin  1989:01-2005:12 donemi arasinda hazirlanmis biitcelerin
finansmaninda 6nemli olan degiskenlerin belirlenmesi i¢in kullanilacak denklem ve

denklemler 3. boliimdeki 3.3 no’lu denklemden tiiretilmistir.
Regresyon analizi iki dénemde incelenmistir. Bu donemler sunlardir;
I. Donem 1989.01 - 1997.06
II. Dénem 1997.07 - 2005.12
Buna gore;

Biitge aciginin finansmaninda kullanilacak denklemler asagida gosterilmistir.

G-T+i.B=AIBS+ ADBS+AM (4.1)
BA= AIBS+ ADBS+AM 4.2)
BA= f(G,T, IB,DB,M2) I Donem (43)
BA= f(G,T, IB, DB, M2Y) IL Donem 4.4)

Bu denklemlerdeki  aciklayict degiskenler birbirleriyle iliskili olan
degiskenlerdir. Bu degiskenler birbirlerin etkilerler diger bir ifade ile aralarinda
coklu bagint1 vardir. Bu c¢oklu bagintiya ¢6ziim bulmak i¢in degisik yontemler
denenmistir. Ancak en iyi yolun EKK yontemi olduguna karar verilmis sonuclar

buna gore yorumlanmistir. Coklu baginti icin kullanilacak diger denklemler asagida

gosterilmistir.

Para arzim degistiren faktorleri belirlemek igin asagidaki regresyon

yapilmistir. Kisa vadeli i¢ bor¢ para benzeri bir etki yaratmaktadir.

M2: f (BA, IB) 1. Donem (4.5)
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M2Y: f (BA,IB) II. Dénem (4.6)

I¢ borcu degistiren faktorleri belirlemek icin asagidaki regresyon yapilmustir.
Daha o©nce de belirttigimiz gibi, kisa vadeli i¢ bor¢ para benzeri bir etki

yaratmaktadir. Aym sekilde, i¢ bor¢clanma miktar1 bono faizine baglidir.
IB: f (BA, M2, BF) I. Donem (4.7)
IB: f (BA, M2Y ,BF) II. Dénem 4.8)
BF: Ortalama Agirlikli Basit Bono Faiz Oram

TUFE’ yi degistiren faktorleri belirlemek igin asagidaki regresyon

yapilmistir. Enflasyonun en énemli nedeni i¢ borg, para arz1 ve biitce agigidir.
TUFE = f (M2, IB, BA) I. Dénem 4.9)
TUFE = f (M2Y, IB, BA) II. Dénem (4.10)

DB’ yi degistiren faktorleri belirlemek i¢in asagidaki regresyon yapilmistir.

Dis bor¢glanma miktar1 doviz kuruna baghdir.
DB=f ( BA, DK, M2Y) II. Donem (4.11)

Calisma da 1989.01-2005.12 donemine ait aylik veriler kullanilmistir.
Veriler, T.C. Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim Sistemi, T.C. Bagbakanlik
Devlet Planlama Teskilati Temel Ekonomik Gostergeler, Hazine Dis Ticaret

Istatistikleri, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) ve IFS’ den alinmistir.

BA Biitge acig1 (T.C. Merkez Bankasi Elektronik Veri Dagitim
Sistemi)
M2 Genis Anlamli Para Arzi (T.C. Merkez Bankasi Elektronik

Veri Dagitim Sistemi)
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M2Y : Genis Anlamli Para Arzi (T.C. Merkez Bankasi Elektronik
Veri Dagitim Sistemi)

IB : I¢ Borg (T.C. Basbakanlik Devlet Planlama Teskilat1 Temel
Ekonomik Gostergeler, Hazine Dis Ticaret Istatistikleri,
Tiirkiye Istatistik Kurumu )

DB : Di1s Borg (T.C. Bagbakanlik Devlet Planlama Teskilati Temel
Ekonomik Gostergeler, Hazine Dis Ticaret Istatistikleri,
Tiirkiye Istatistik Kurumu)

G : Faiz Dis1 Harcamalar (T.C. Merkez Bankasi Elektronik
Veri dagitim sistemi)

T : Vergi Gelirleri(T.C. Merkez Bankas1 Elektronik

Veri Dagitim Sistemi)

TUFE : Tiiketici Fiyat Endeksi (IFS)
BF : Ortalama Agirlikli Basit Faiz Oram
DK Doviz Kuru (T.C. Merkez Bankasi Elektronik

Veri Dagitim Sistemi)

Calismada aliman 1989:01-2005:12 doneminin iki donem icerisinde
incelenmesinin nedeni, 1989:01-1997:06 doneminde ekonomide kirilma noktasinin
olusmasidir. Ciinkii bu donemde, Hazine Merkez Bankasindan (MB) anlamlh
miktarda Kisa Vadeli Avans (KVA) kullanmaktadir. 25 Nisan 1994 tarihinde 1211
sayili TCMB yasasinda yapilan degisiklik ile Hazinenin MB’den KVA kullanimi
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kademeli olarak azaltilmistir. Buna gore, 1994 yilina kadar biitce 6deneklerinin
%15, 1994-1995 yili igin % 12, 1996 yil1 icin % 10, 1997 yili i¢in % 6 ve 1998° den
sonra %3 kadann KVA cekebilecekti. 1997 yilinda piyasalarda giiven ortami
olusturulmasit amaciyla Merkez Bankasi ile Hazine arasinda imzalanan protokole
gore KVA kullaniminin Merkez Bankasi ile uyumlu bir sekilde yiiriitiilmesi ve her
ay sonu itibariyle net KVA kullaniminin Hazine tarafindan sifirlanmasi
kararlastirilmistir. Boylece 1997 yilindan itibaren Hazine’nin bu kalem altinda
MB’na borcundan birikim s6z konusu olmamis ve bu hesap siirekli sifirlanmistir. 5
Kasim 2001° de yapilan diizenleme ile yasanan mali krizler sonrasinda Hazine’ nin
KVA kullantmi tamamen yasaklanmistir. Bu kirilma noktasimi diger bir ifade ile
yapisal degisim ayrimi belirlemek icin Chow Breakpoint testi kullanilmistir. Bu

testin sonuclar1 Tablo 4.4’ de gosterilmistir.

Chow Breakpoint Test: 1997:07

F-statistic 1.973284 Probability 0.071316

Log likelihood ratio 12.20708 Probability 0.057505

Tablo 4.4. Chow Breakpoint Testi

Bu sonuglara gore % 10 anlamhilik diizeyinde yapisal kirilma vardir.
Boylece analizlerimizde donemleri 1989:01-1997:06 olarak I. Dénem ve 1997:07-

2005:12 olarak da II. Donem olarak ele alinacaktir.

4.2.1. BA’ nin Regresyon Sonuclari

Biitce aciginin finansmam ile ilgili olan I donem denklemi (4.3) ve II
doneme ait olan denklem (4.4)’ti EKK ile regresyon yapilmis ve sonuglar1 Tablo-

4.6’ da gosterilmistir.

Bu Tablo 4.5’e gore, Tiirkiye’ nin biitce a¢ig1 finansmaninda G, T, M2 ve 1B
degiskenleri % 5 serbestlik derecesine gore istatistiksel olarak anlamli ve isaretleri

bekledigimiz yondedir. Ancak dis bor¢ degiskeni istatistiksel olarak anlamsiz
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ckmistir.  R* = 0, 98 dir. Aciklayic1 degiskenler biitce acigim % 98 oraninda
aciklamaktadir. F istatistigi regresyonun anlamli oldugunu gostermektedir.

d =0,83" tiir.

R” nin % 98 ¢ikmasi ve DB degiskenin anlamsiz ve isaretinin ters yonlii
cikmas1 ve F testinin anlamli ¢ikmasi ¢coklu bagmtinin oldugunu gosteriyor. Ancak
ele aldigimiz degiskenlerin birbirleriyle bagintili oldugunu biliyoruz. Bu ¢oklu
baginti icin “Ridge Regresyon Analizi” uygulanmis ancak elde edilen sonuglar
R*nin gene % 98 ¢iktigim gostermistir. Kullanilan diger bir yontem ise anlamsiz
olan DB degiskeni modelden c¢ikartilmis ancak elde edilen sonucgta diger
degiskenlerin anlamsiz oldugu ve isaretlerinde ters yonde ciktigr goriilmiistiir. Bu

durumda en iyi yontemin EKK oldugu sonucuna varilmaistir.

EKK yontemi sonuglarma baktigimizda, Tiirkiye’nin ekonomik

gostergelerinin bu sonuclar1 destekledigi goriilmiistiir.

BA iizerindeki degismeyi I donem igin sirasiyla T, M2, G ve IB
degiskenleri, II donem icin ise G, T, DB, M2Y ve IB olusturmaktadir. I donemin

ozelliklerini:

° Secim yil1 olmasi,
° 1991 yilindaki Korfez Krizi,
. Maas ve iicretlerdeki reel artislar,

o Biitcenin finansmaninda i¢ bor¢lanmanin agirlik kazanmasi

seklinde siralayabiliriz.
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Bagiml Biitce Acig1 (BA) Biitce Acgig1 (BA)

Degisken

Donem 1989:01-1997:06 1. donem 1997:07-2005:12 1I. donem
Gozlem n=102 n=102

Sayisi

Bagimsiz Katsayilar | t Olasilik | Katsayilar | t Olasilik
Degiskenler istatistikleri istatistikleri

C (sabit -64043.41 | -5.461410 | 0.0000 §-3182431. | -2.723633 | 0.0000
terim)

G (Devlet | 0.653347 | 4.521772 0.0000 §2.578212 | 12.67235 0.0000
harcamasi)

T (Vergi) -1.214029 | -5.644453 | 0.0000 §-2.081942 | -11.06291 | 0.0000
IB (i¢ 0.290115 | 2.216815 0.0290 §0.293669 | 7.585334 0.0000
Borg)

DB (D1s -0.103283 | -1.57335 0.1300 §0.476332 | 7.332618 0.0000
borg)

M2 (Para 1.186552 | 0.174584 0.0000

Arz1)

M2Y (Para -0.338953 | -2.723633 | 0.0000
Arz1)

R’ 0.985984 0.995538

A;ijusted 0.985254 0.995305

R

F-Statistik | 1350.656 4283.541

Olasilik (F- | 0.000000 0.000000

istatistik)

Durbin- 0.837848 0.465393

Watson

Tablo: 4.5. BA’nin EKK Yontemiyle Elde Edilen Sonuglari
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I donemin iginde 1991 ve 1995 yilindaki erken secimler G’nin artmasina
neden olmustur. Ciinkii bu yillarda yapilan erken secim kamu birimine personel
yaratmak  personel harcamalarinin artmasina neden olmustur. Diger bir deyimle
kamu birimine istihdam yaratmak secim yatirimi olarak kullamilmis ve neticede

personel harcamalari artmistir. Bu durumu Grafik 4.2.’de agik¢a gorebiliriz.

personel harcamalar

T T T T T T T T T
1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Grafik 4.2. Personel Harcamalarinin Yillar Itibariyle GSMH Icindeki Gelisimi (%)

Grafikten de acikca goriildiigli gibi personel harcamalarinin GSMH i¢indeki
pay1 1992 yilina gelinceye kadar siirekli olarak artmistir. Bunun nedeni 1991 yilinda
yapilan erken secimdir. Bu donemde daha once de belirttigimiz gibi personel
harcamalar1 se¢im yatirim olarak kullanilmistir. 1993 yilindan sonra 1994 ve 1995
yillarinda biraz da olsa personel harcamalarmin artisinda yavaslama meydana
gelmistir. Bunun nedeni 5 Nisan 1994’ te uygulamaya koyulan istikrar kararlandir.
Ancak 1994 yilindan 1995 yilinda az da olsa bir sigcrama meydana gelmistir. Bunun
nedeni gene 1995 yilinda yapilan erken se¢imdir. 1997 yilina kadar personel

harcamalar1 artmaya devam etmistir.

Bu donemde kamu harcamalarindaki artis ( 6zellikle personel harcamalari)
vergilerle finanse edilememistir. Bunun nedeni kamu gelirlerindeki artisin kamu

harcamalarinin gerisinde kalmasidir. Bu durumu Grafik 4.3’ de acikc¢a gorebiliriz:



92

Ic Borg D1s Borg
Personel Diger cari Yatirim Faiz Faiz KIT’ lere Diger
yillar | Harcamalar1 | Harcamalar | Harcamalari | Odemeleri | Odemeleri | Transferler | Transferler
1989 32,3 10,6 15,0 13,2 8,1 3,1 17,8
1990 38,6 10,2 14,7 14,0 6,4 1,8 14,3
1991 37,8 8,5 13,2 13,0 5,5 9,4 12,6
1992 42,4 91 13,2 13,8 4.4 3,7 13,4
1993 34,9 7,3 11,0 19,1 4,9 5,3 17,5
1994 30,4 8,2 8,1 26,0 73 2,3 17,7
1995 29,4 8,3 54 27,8 5,9 2,7 20,6
1996 24,7 7,8 6,0 33,7 4,3 1,3 22,1
1997 25,9 8,8 7.4 24,8 3,8 1,5 27,8
1998 24,8 8.4 6,4 36,1 3,5 1,0 19,7
1999 24,6 81 5,5 35,0 32 1,5 22,2
2000 214 N 5,3 40,3 35 1,9 19,8
2001 18,9 6,4 52 46,6 4.4 1,5 16,9
2002 20,1 6,8 6,0 40,5 4,4 1,9 20,4
2003 21,6 5,9 5,1 37,6 4,2 1,3 24,3
2004 20,7 -0,4 6,0 38,7 4,1 1,2 25,5
2005 9,3 8,3 20,6 39,7 4,3 1,4 26,3
Kaynak HM, DPT
Tablo 4.6 Biit¢e Giderlerinin Yiizde Degisimi

600000

500000 ]

400000

300000

&
200000 ]
100000
0
_100000 T T T T T T T T T
89 90 91 92 93 94 95 96 97
Gr

Grafik 4.3.GT( Faiz Dis1 Acik)’ nin Yillar Itibariyle Gelisimi

GT ( Faiz Dis1 Acik) = Kamu harcamalar1 ( Faiz dig1 harcamalar) — Kamu

Gelirleridir. Burada GT’ nin sifirdan biiyiikk olmast kamu harcamalarinin kamu

gelirlerinden biiyiik olmasi anlamina gelir. Grafik 4.3’ ii inceledigimizde bu sonucu

acikca gorebiliriz. Grafige gore kamu harcamalar1 kamu gelirlerinin {istiinde
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artmistir. Ciinkii grafik hep pozitif bolgede yer almistir. Kamu giderlerinin kamu
gelirlerinin iistiinde artmast devletin farkli finansman kaynaklar1 bulmaya
zorlamistir. Ayrica 1991 yilinda meydana gelen Korfez Savasi nedeniyle savunma

harcamalar1 da artmis ve bu da biitceye ek bir yiik getirmistir.

Saydigimiz bu nedenlerden dolayr devlet, 1991 yilindan sonra kamu
bor¢lanmasinin agirligi artarken, bu yildan sonra bono agirlikli bor¢lanmaya gitmis
ve Merkez Bankas1 kaynaklarini da artan dlgiide kullanmistir. Ayrica 1994 yilinda
yasanan kriz nedeniyle, kredi notunun diisiiriilmesi ile dis bor¢clanma miktar1 azalan

devlet i¢c bor¢lanmaya agirlik vermistir.

GSMH icindeki Paylar1 (%) Toplam finansman Icinde Aldig1 Pay
(%)
Yillar Tahvil Bono | Kisa Tahvil Bono Kisa Dis
Vadeli |Dis Vadeli| Borg
Avans | Borg Avans
198917 6 0,4 0,2 02 |735 12,2 56 |5
19901, 0,5 0,1 00 |58 14,1 24 |03
19911 4 2,0 1,7 |03 |es 38,3 2.1 |57
199214 4 22 1,6 04 |259 40,3 293 |68
19931 5 1,1 27 L1 [239 176 |42 |16
19941 4 g 6.3 1,3 17 |-463  |1607 341 |-442
19951 2,5 12 10 |29.1 67 22 |27
19961 ¢ 53 1,5 09 [216 62,5 18,1 |-10,6
199715 ¢ 3,5 00 |15 |669 |46 0 20,1
199817 4 6,2 00 |20 |34 864 |0 272
19991 15 6 32 00 loe |1341 |273 o 5
2000 g 1 1,1 0,0 21 795 105 |0 21
200114 g 8,5 00 |25 |266 |467 o 13,8
2002 5 6,7 00 |61 |26 s34 |o 48,2
20031 5 4 34 00 |08 [1309 |-286 o 6.4
Kaynak HM

Tablo 4.7. Biitce Finansmani1 (%)

Tablo 4.7’de Tiirkiye’nin biitge finansmami gosterilmistir. Tabloyu
inceledigimizde, 1989 yilinda tahvil ile bor¢lanmanin agirlikta oldugunu goriiriiz.
Ancak 1991 yilina gelindiginde kisa vadeli avansin toplam finansman i¢inde aldig1

pay 32,1’ e yiikselmistir. 1992 yilinda bono ile bor¢lanma 6n plandadir. 1993 yilina
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gelindiginde ise kisa vadeli avansin pay1 % 42, tahvilin pay1 % 23,9, bononun pay1
% 17,6 ve dis borcun pay1 % 16,7 olarak gerceklesmistir. Yani bu yillarda i¢
bor¢clanma 6n plandadir. 1994 krizinin yasandigi donemde bono ile borg¢lanma

agirhiktadir. 1996’ dan sonra kisa vadeli avans sifirlanmistir.

Tablo 4.8’de i¢ bor¢lanmanin alicilara gore dagilimi gosterilmistir. Tablodan
da goriilecegi gibi en biilyilk pay bankalara aittir. Bu donemde devlet tahvili ve
hazine bonolarinin en biiyiik alicilar1 bankalardir. Ciinkii bu donemde sermaye

piyasasi heniiz gelismemistir.

RESMI ) . TASARRUF

BANKALAR KURUMLAR | OZEL SEKTOR SAHIPLERI
Yillar Miktar % Miktar % Miktar | % Miktar %
1989 14.990,2 | 90,2 1.065,8| 6,4 561,7| 3,4 0,0 0,0
1990 17.963,1 85,9 2.699,6 | 12,9 238,41 1,1 0,0 0,0
1991 42.469,9 92,8 1.450,7| 3,2 1.866,6| 4,1 0,0 0,0
1992 118.340,8 | 79,1 20.928,7 | 14,0 59425 4,0 4.476,8 3,0
1993 256.917,7|77,8 20.021,1| 6,1 8.884,6| 2,7| 44.2099 13,4
1994 601.452,7|71,5 82.5442| 9,8| 224462 27| 134.956,9 16,0

1995 1.359.560,1 | 81,6 147.386,9| 8,8 59.168,0| 3,6 99.388,5 6,0

1996 3.902.227,2 | 84,4 458.464,21 99| 132.032,4| 2,9| 132.696,7 2,9

1997 5.599.994,0 | 89,5 450.095,0] 7,2| 205.819,0| 3,3 4.054,0 0,1

1998 | 12.377.480,0|86,8| 1.142.759,0| 8,0| 554.368,0| 3,9| 179.717,0 1,3

1999 | 22.945.201,0|85,3| 3.013.707,0|11,2| 566.201,0| 2,1 | 361.297,0 1,3

2000 | 24.636.819,0|75,9| 6.593.039,0|20,3|1.238.450,0| 3.8 238,0 0,0

2001 | 156.110.743,0|74,5|46.403.177,0| 22,1 | 3.076.244,0 | 1,5|4.023.071,0 1,9

2002 | 99.992.547,9|79,8|18.701.925,6 | 14,9 | 5.387.695,3 | 4,3 | 1.220.955,8 1,0

2003 | 119.459.031,3|75,5(34.479.250,1 21,8 |4.211.654,2| 2,7 88.447,2 0,1

Kaynak HM )
Tablo 4.8. I¢ Bor¢lanmanin Alicilara Goére Dagilimi (Milyar TL)

1991 yilina kadar Merkez Bankasindan kullanilan avansin payinda devamhi
diisme gozlenmistir. Bunda, parasal otoritenin kamu kesiminde belli bir disiplin

saglamay1 amaglayan programlarinin biiyiik etkisi olmustur.

Para arzinin bu donemde bu denli yiiksek ¢ikmasinin nedeni avanslar ve i¢
borg¢larla ilgilidir. Merkez Bankasi1 Hazineden kisa vadeli avans kullanmig ve geri
O0dememistir. Ayn1 sekilde daha ©Once degindigimiz gibi, devlet bor¢lanma

senetlerini en ¢ok talep eden kesim bankalardir. Devlet de bu donemde daha ¢ok



95

kisa vadeli bor¢lanmistir. Kisa vadeli bor¢lanma 6dendigi donemde para benzeri bir

etki yaratmakta ve M2’ yi arttirmaktadir.

Bu Tablo 4.5 e gore, II. Donemde; Tiirkiye nin biitge acig1 finansmaninda
G, T, M2 ve IB degiskenleri % 5 serbestlik derecesine gore istatistiksel olarak
anlamli ve isaretleri bekledigimiz yondedir. R’=0, 99" dur. Aciklayict degiskenler
biitce acigim % 99 oraninda agiklamaktadir. F istatistigi ~ regresyon anlamh

oldugunu ve d = 0,46 degeri de ardisik bagimliligin olmadigini gostermektedir.
II. donemin 6zellikleri:

e [MF ile imzalanan stand-by anlagmalari,

e Kisa vadeli avans kullanimin sona ermesi,

¢ Diinyada yasanan global krizler,

e Tirkiye’ de yasanan 17 Agustos ve 11 Kasim 1999 depremleri,

o Tirkiye’ de yasanan Kasim 2000 ve Subat 2001 Krizleri ve krizler
sonunda uygulamaya koyulan “Giiglii Ekonomiye Gegis” programi

e  OTV’ nin yiiriirliige girmesi,

¢ Personel harcamalarinin yerini faiz 6demelerinin almasi,
seklinde siralayabiliriz.

II. donemde de harcamalar artmaya devam etmistir. Ancak II. Donemde

personel harcamalarinin yerini faiz 6demeleri almistir.
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Grafik 4.4. I¢ Bor¢ Faiz Odemelerinin ve Personel Harcamalarinin GSMH Icindeki Gelisimi

Bu durumu Grafik 4.4." den de agik¢a gorebiliriz. Grafige gore personel
harcamalarinin GSMH i¢indeki payi tek haneli rakamlarda iken, i¢ faiz 6demelerinin
payt % 23’ lere kadar yiikselmistir. Faiz odemeleri icinde ozellikle i¢ faiz
O0demelerinin pay1 cok yiiksektir. 1997-2000 yillar1 arasinda i¢ bor¢lanma c¢ok
yaygindir. Ayrica 1999 ve 2000 yillarinda IMF ile imzalanan Stand-by anlagmalari
cercevesinde saglanan kredinin biiylik bir kismi da biitcenin finansmaninda

kullanilmustir.

1998 yilinin ikinci ii¢ aylik doneminde baslayan daralma siireci, diinyada

yasanan ekonomik durgunlukla birleserek 1999 yilinda derinlesmistir. 1998 yilinda
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yasanan Rusya Kriziyle birlikte Tiirkiye FEkonomisinden sermaye ¢ikist

gozlenmistir. Bunun neticesinde faizler yiikselmistir.

bono faiz oran
140.
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404

20

o8 99 oo o1 02 03 o4 os
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Grafik 4.5. Agirlikli Ortama Basit Bono Faiz Oraninin Gelisimi

Faizlerin gelisimi Grafik 4.5’ de gosterilmistir. Goriildiigii gibi faizler 1999
yilinda % 125’ lere kadar ¢ikmustir.

Ayrica bu donemde olumsuz hava kosullar1 ve ozellikle findik ve zeytin
iiretiminde diisiik iirlin yili olmasi nedeniyle tarim iiretimi daralmistir. 1999 yihi
Agustos ve Kasim aylarinda meydana gelen depremler, daralma siirecinin uzamasina
neden olmustur. Ayrica depremler neticesinde kamu harcamalar1 artmig ve netice de,

biit¢enin finansman ihtiyaci artmistir.

Tiim bu gelismelere finans piyasasindaki dengesizlikler ve bazi bankalara
TMSF tarafindan el koyulmasi da de eklenince Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri
meydana gelmis ve ekonomiyi derinden etkilemistir. Grafik 4.5.’den de goriildiigi
gibi faiz oranlar1 bu donemde anormal sekilde yiikselmistir. Ayrica Grafik 4.6.” dan

da goriilecegi gibi bu donemde doviz kuruda ¢ok yiikselmistir.
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Grafik 4.6. Doviz Kurunun Geligimi

Tim bu gelismeler neticesinde Giicli Ekonomiye Gegis programi
uygulamaya koyulmustur. Siki maliye politikast uygulamaya baslanmistir. 2001
yilinda maliye politikasi faiz dis1 biitge fazlas1 verilmesi gercevesinde sekillenmistir.
Ancak 2001 yilinda dis finansman kaynaklarinin sinirli olmasi neticesinde Hazine,
i¢ borclanmaya agirlik vermek zorunda kalmistir. Enflasyon hedeflemesine
gidilmistir. Buna paralel olarak kabul edilen kanunla, TCMB’ nin temel amac1 fiyat

istikrarin1 saglamak olarak belirlenmistir.

2002 yilinda uygulanan ekonomik programin kararlilikla siirdiiriilmesi ve
programin IMF tarafindan ek kaynak ile desteklenmesi programa olan giiveni

artirmigtir. Bunun neticesinde, bor¢clanmada maliyetler azalmis ve vade uzamistir.

Takip eden donemde tek partinin iktidara gelmesi piyasalara olan giiveni
iyice artirmistir. Bunun neticesinde kamu hem i¢c hem de dis bor¢ kullanicis

konumuna gelmistir. Ayrica 6zellestirmeye hiz verilmistir.
1 Agustos 2002 tarihinde Ozel Tiiketim Vergisi uygulamaya koyulmustur.

2004 yilindan sonra biitce faiz dig1 fazla vermeye baslamistir. Bunu Grafik

4.7’ de acgik bir sekilde gorebiliriz.
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Grafik 4.7.GT ( Faiz Dis1 Acik)’ nin gelisimi

Grafikten de goriildiigii gibi G-T negatif bolgede yer almistir. Bunun anlami

vergilerin harcamalardan biiyiik olmasidir.
Birinci ve ikinci donem karsilastirilirsa su sonuclara ulasiriz:

Birinci dénemde sirasiyla para arzi ve i¢ bor¢ 6n planda iken ikinci donemde
stirastyla dis bor¢ ve i¢ bor¢ 6n plana ge¢mistir. Daha 6nce de belirttigimiz gibi
birinci donemde dis bor¢lanma imkanlar1 kisithdir. Ancak ikinci donemde dig
bor¢lanma imkani artmis, ayrica sermaye piyasalari da gelismistir. 2004 yilina kadar
faiz dis1 acik vergi gelirleri ile karsilanamazken 2004 yilindan sonra faiz dist
harcamalar vergilerle karsilanmir hale gelmistir. Ayrica 1990 yillarin basinda en
biiyiik harcama kalemi personel harcamalari iken bu yillardan sonra, faiz 6demeleri

on plana gecmistir.

Birinci donem igin, bir birim kamu harcamasi artirildigr (azaldiginda) zaman
biitce acig1 0, 65 birim artmaktadir (azalmaktadir). Vergi bir birim arttifinda biitce

acig1 1,01 birim azalmaktadir.

Ikinci dénem icin, bir birim kamu harcamasi artir1ldig1 zaman biitce agig1 2.5

birim artmaktadir (azalmaktadir). Vergi bir birim arttiginda biit¢e acigi 1,01 birim
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azalmaktadir. I¢ borg bir birim artiginda BA 0.29 birim artmaktadir. Para arz1 bir

birim degistiginde biitce aci1g1 1.18 oraninda degismektedir.
Birinci donemin Granger Nedensellik Testi sonuglart:
G& BA
T BA
M2 < BA
[B& BA

Burada, G, T, IB,M2 ; BA’ nin Granger nedeni, ayn1 zamanda BA; G, T, M2

ve IB’ nin Granger nedenidir.
Ikinci donemin Granger Nedensellik Testi sonuglari:
G BA
T BA
IB= BA
M2Y = BA

Burada G, T, IB, M2Y; BA’nin Granger nedeni, hem, BA, G ve T° nin

Granger nedenidir.
4.2.2. M2 ve M2Y’ nin Regresyon Sonuclari

Biitgenin finansmaninda kullanilan avanslar ve i¢ bor¢ M2’ yi etkilemektedir.
Aym sekilde ikinci donem i¢ bor¢ M2Y’ yi etkilemektedir. Bu nedenle M2 ve
M2Y’ yi etkileyen degiskenleri bulmak ve analiz etmek i¢in I dénem denklemi
(4.5) ve II doneme ait olan denklem (4.6)’ti EKK ile regresyon yapilmis ve

sonuglart Tablo 4.9’ da gosterilmistir.
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Bagiml Para Arzi( M2) Para Arz1 (M2Y)

Degisken

Donem 1989:01-1997:06 1. donem 1997:07-2005:12 1I. donem
Gozlem n=102 n=102

Sayisi

Bagimsiz Katsayilar | t Olasilik | Katsayilar | t Olasilik
Degiskenler istatistikleri istatistikleri

C (sabit 23177.32 | 3.385796 0.0010 | 12953673 | 8.9242 0.0000
terim)

IB (¢ 0.677889 | 20.51008 0.0000 §0.594828 | 11.45196 0.0000
Borg)

BA (Biitce | 0.274264 | 4.761042 0.0000 [ 0.230556 | 3.223876 0.0017
Aci1gl

R’ 0.996414 0.982668

A;ijusted 0.996341 0.982318

R

F-Statistik | 13753.17 2806.516

Olasilik (F- | 0.000000 0.000000

istatistik)

Durbin- 0.496293 0.129586

Watson

Tablo: 4.9.M2 ve M2Y ’nin EKK Yontemiyle Elde Edilen Sonuglart
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Bu Tablo 4.9° a gore 1. Donem icin, iB ve BA; % 5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamli ve isaretleri bekledigimiz yondedir. R’= 0.99° dur.
Aciklayic degiskenler M2’ yi % 99 oraninda aciklamaktadirlar. F istatistigi yapilan

regresyonun anlamli oldugunu gostermektedir.

Klasik ve Keynesyen modelde para arzi digsal bir degisken olarak analize
almir. Bunun sebebi para arzinin para otoritesi tarafindan belirlenmesidir. Bu kabul
ayn1 zamanda Merkez Bankasinin para politikas1 tizerindeki giiciinii de ifade
etmektedir. Buna karsin para arzi ile i¢ bor¢ stogu arasindaki iligskinin pozitif yonlii
olmast Yeni Klasik Iktisatcilarin, i¢ borglanmanm para arzim arttirdign yonlii
savlarin1 desteklemektedir. Bundan dolay1 da biitce agiginin Tiirkiye’ de para arzini
i¢sellestirdigi ve para politikasinin etkinligini azalttig1 sdylenebilir. ( Colak ve Atan,

2002, 5)

Bu donemde Merkez Bankasi bagimsiz degildir ve aym zamanda bu
donemde Hazine cok fazla kisa vadeli avansta kullanmistir. Kisa vadeli avans
kullanimindan dolayi1 para arzi siirekli artmistir. Kisa vadeli avans Merkez Bankas1’
nin karsiliksiz para basmasi olarak degerlendirilebilir. Bilindigi gibi Hazine TCMB’
den biitce 6deneklerinin % 15’ i kadar avans cekebilmektedir. Bunun neticesinde
hazine merkez bankasindan siirekli olarak avans kullanmistir. 1991-1996 doneminde
kisa vadeli avans kullanimi artmistir. Hazine 1990 yilinda para programina uygun
olarak Merkez Bankasi kaynaklarina basvurmamis, ancak biiyiikk miktarda i¢
borclanmaya gitmistir. Bu i¢ bor¢lanma neticesinde 1991-1993 doneminde yine
TCMB kaynaklarina bagvurulmasi sonucunu dogurmustur. Kamu aciklarinin
Merkez Bankasi kaynaklarina bagvurularak karsilanmasi dogal olarak para arzim
artirmaktadir. Merkez Bankasi bu donemde para politikasinin yiiriitiilmesi

amacindan ziyade, hazineyi finanse etme gorevini tistlenmistir.

Bu donemde bor¢lanma daha cok kisa vadelidir. Kisa vadeli bor¢lanma para

benzeri bir etki yaratmistir.

Bu Tablo 4.9’a gore II. Donem icin, IB ve BA; % 5 anlamlilik diizeyinde

istatistiksel olarak anlamli ve isaretleri bekledigimiz yondedir. R’= 0.98dir.
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Aciklayict degiskenler M2Y’ yi % 98 oraninda agiklamaktadirlar. F istatistigi

yapilan regresyonun anlamli oldugunu gostermektedir.
Birinci donem Granger Nedensellik Testi sonuglari :
B M2
BAo M2

Burada, hem IB ve BA; M2’ nin Granger Nedeni, hem M2; IB ve BA’ nin

Granger nedenidir.
Ikinci donem Granger Nedensellik Testi sonuglari:
IB=M2Y
BA o M2Y

Burada hem IB ve BA; M2Y’ nin Granger Nedeni, hem M2Y, BA’ nin

Granger nedenidir.
4.2.3. IB’ nin Regresyon Sonuclari

IB yi etkileyen degiskenleri bulmak amaciyla olan I dénem denklemi (4.7)
ve II doneme ait olan denklem (4.8)’i EKK ile regresyon yapilmis ve sonuglari

Tablo 4.11° de gosterilmistir.

Bu Tablo 4.10° e gore 1. Donem icin M2 ve BF; % 5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamlidir. Yalmiz BA anlamsiz ¢ikmistir. R’= 0.99° dur.
Aciklayici degiskenler IB’ yi % 99 oraninda aciklamaktadirlar. F istatistigi yapilan

regresyonun anlamli oldugunu gostermektedir.

I. donemde, biitce aciginin finansmaninda; i¢ bor¢ ve para arzi birlikte
kullanilmigtir. Bunlar birbirinin yerine ikame edilmek yerine birbirini destekleyen

bir duruma gelmislerdir.
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Bagiml I¢c Borg (IB) I¢c Borg (iB)

Degisken

Donem 1989:01-1997:06 1. donem 1997:07-2005:12 1I. donem
Gozlem n=102 n=102

Sayisi

Bagimsiz Katsayilar | t Olasilik | Katsayilar | t Olasilik
Degiskenler istatistikleri istatistikleri

C (sabit -50709.77 | -2.901458 | 0.0046 | - -5.978697 | 0.0000
terim) 32326665

BA (Biitce | 0.017644 | 0.212446 0.8322 ]0.402326 | 5.046289 0.0000
Acgi181)

M2 (Para 1.169717 | 20.26037 0.0000

Arz1)

BF(Bono | 619.0974 | 2.419430 0.0174 §257888.1 | 4.976551 0.0000
Faizi)

M2Y ( Para 1.025566 | 13.43451 0.0000
Arz1)

R” 0.995841 0.986911

A;ijusted 0.995714 0.986510

R

F-Statistik | 7821.844 5463.045

Olasilik (F- | 0.000000 0.000000

istatistik)

Durbin- 0.445333 0.23599

Watson

Tablo: 4.10.1B "nin EKK Yontemiyle Elde Edilen Sonuglari
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I¢ borg ile bono faizi arasindaki iliski pozitif yonlii cikmistir. Yani faiz orani
yiiksek olmasina ragmen devlet i¢ bor¢clanmaya gitmistir. Ciinkii bu donemde dis

bor¢lanma imkanlari kisithdir.

Ayrica 5 Nisan Istikrar Kararlar1 neticesinde hazine kagitlarim cazip hale

getirmek amaciyla faiz oranlari yiikseltilmistir. O nedenle bu donemde BF yiiksektir.

Bu Tablo 4.10° a gore, II. Donem icin M2, BA ve BF; % 5 anlamlilik
diizeyinde istatistiksel olarak anlamhidir. R?= 0.98" dir. Aciklayici degiskenler iB’ yi
% 98 oraninda aciklamaktadirlar. F istatistigi yapilan regresyonun anlamli

gostermektedir.

Bu dénem de BF’nin isareti bekledigimiz yonde degildir. BF artmasina
ragmen, devlet i¢ bor¢ yapmaya artan yonde devam etmistir. Ciinkii bu dénemde
DK’ nin degeri , bono faiz oran1 degerinden yiiksektir. Grafik 4.8’de DK ve BF

degerleri gosterilmistir.

T T T T T T T T
o8 99 [e]¢] O1 02 03 o4 o5

[ — zaman |

Grafik 4.8. BF ve DK’ nin Gelisimi
BF ve DK’ y1 birbirine oranladigimizda Grafik 4.8’deki sekli elde ederiz.

BF/ DK= oran1 “ nisbi oran” olarak adlandirildi ve NSB olarak gosterildi.
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Grafik 4.9. BF/ DK ( NSB)’ nin Gelisimi

Grafik 4.9’a gore NSB oram siirekli diismektedir. D1s bor¢lanmaya gidilmesi
durumunda, doviz kurunun yiiksek olmasindan dolayi, devletin katlanacagi
yiikiimliiliik, i¢ bor¢glanma durumunda katlanilacak yiikiimliiliikten yiiksektir. Devlet
bu nedenle bu donemde faiz oranlarinin yiiksekligine ragmen i¢ borclanmay1 tercih
etmistir. Ayrica bu donemde Kasim 2000 ve Subat 2001 krizlerinden dolay1 dis borg

imkani1 kisithdir.
Birinci donem Granger Nedensellik Testi sonuclari:
M2= 1B
BA< IB

Burada hem M2 ve BA; IB’ nin Granger Nedeni, hem IB, BA’ nin Granger

nedenidir.
Ikinci donem Granger Nedensellik Testi sonuglari:
BA <I1B
M2Y <1B

BF«< IB
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Bagiml Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE)
Degisken

Donem 1989:01-1997:06 1. donem 1997:07-2005:12 1I. donem
Gozlem n=102 n=102

Sayisi

Bagimsiz Katsayilar | t Olasilik | Katsayilar | t Olasilik
Degiskenler istatistikleri istatistikleri

C (sabit 0.314667 | 5.884783 0.0000 J33.66973 | 9.963078 0.0000
terim)

IB (i¢ 3.90E-06 | 6.969703 0.0000 J 7.45E-07 |5.428717 0.0000
Borg)

BA (Biitce | 3.14E-06 | 6.640117 0.0000 | -1.48E-07 | -1.139277 | 0.2574
Acgi181)

M2 (Para 2.99E-06 | 4.023175 0.0000

Arz1)

M2Y (Para 5.56E-07 | 3.194585 0.0019
Arz1)

R” 0.993704 0.981721

A;ijusted 0.993511 0.981161

R

F-Statistik | 5155.803 1754.403

Olasilik (F- | 0.000000 0.000000

istatistik)

Durbin- 0.441588 0.065087

Watson

Tablo: 4. 11. TUFE’ min EKK Y6ntemiyle Elde Edilen Sonuglar
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Burada IB; BA, M2Y, BF’ nin Granger nedenidir.
4.2.4. TUFE’ nin Regresyon Sonuclar

TUFE’ yi etkileyen degiskenleri bulmak amaciyla olan 1. Dénem denklemi
(4.9) ve II doneme ait olan denklem (4.10)’ti EKK ile regresyon yapilmis ve

sonuclar1 Tablo 4.11° de gosterilmistir.

Tablo 4.11° e gore I. Dénem icin, M2, BA ve IB ; % 5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamhidir. R*= 0.99” dur. Aciklayici degiskenler TUFE’ yi % 99
oraninda agiklamaktadirlar. F istatistigi yapilan regresyonun anlamli oldugunu

gostermektedir.

Eger kamu finansmanin bir boliimii hazine, Merkez Bankasina tahvil ve bono
satarak sagliyorsa bu olguya “ parasal finansman” (monetizasyon) denmektedir. Kisa
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vadeli avans buna dahildir. Hazinenin MB’ den “ kagit satarak” para almasi ayni
zamanda bir “para yaratma” etkisi ortaya ¢ikarmaktadir. ( Tiirkiye’ de 1991’ den

sonra artti)
MB’ dan Cekilen Para = Avans + Merkez Bankasina Tahvil ve Bonolar

Hazine, halka satti1 i¢ bor¢lanma kagitlarinin degerinin 1993’ te 1/ 3’ i,
1994° te 1/3° i, 1995’ te neredeyse yarisi, 1996’ da 1/4° i kadar parayr MB’ dan
saglamigtir. Kaynak sorununa ¢are bulmak amaciyla uygulanan bu tiir uygulamalar,
enflasyonu da bir anlamda koriiklemektedir. Fiyat artiglarina bagh olarak nominal
kamu harcamalarinin artmasina karsin, kamu gelirleri bu artigin gerisindedir. Bu
durumda artan biitce aciklarinin, ek parasal finansmani gerektirecegi ve boylece
enflasyonist baskiy1r hizlandiracagi agiktir. Miktar Teorisi, “paranin miktarindaki
artislar fiyatlar genel seviyesini arttirir, yani enflasyona yol agar,” hipotezini 6ne

stirmektedir. Miktar Teorisine gore; M.V =P. T dir.

Para arz1 arttiginda, artan para arzi fiyatlar1 katsayr kadar artirir ve paranin
satin alma giicii diiser. Faizler artar, kamu harcamalar artar. % 100 enflasyon olan

bir ekonomide donem basimda 1 TL’ nin degeri donem sonunda aym degildir. Vergi
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gelirlerindeki artis kamu harcamalarindaki artig1 kargilamaz. Bagslangigta enflasyon

diismiis gibi goriiniir ama zamanla artar. Enflasyon biitce acigini koriikler.

Ozellikle i¢ bor¢lanmanin agirlikli finansman araci olarak kullanilmasi
durumunda reel faiz haddinin hizla tirmanmasi enflasyonist baskilara neden

olmaktadir.

Ulkemizdeki artan biitce aciklari ile kronik enflasyon arasinda pozitif yonlii
bir iligki vardir. Kamunun degisik nedenlerle gelirinden fazla harcamalar yapmasi,
yeni kaynak arayislarina neden olmustur. Bulunan kaynaklar da dogrudan veya
dolayl yoldan enflasyon iizerinde arttirici etkide bulunmustur. Artan kamu aciklar
enflasyonu arttirmis; ancak artan enflasyonda kamu agiklarimi arttirmistir. Yani

aralarinda cift yonlii bir iligki vardir.

1990’11 yillarda kamu agiklarinin finansmaninda biiyiik 6l¢iide bagvurulan i¢
bor¢lanma bor¢lanmanin % 90’ 1n iizerindeki kisminin kisa vadeli ve yiiksek faizli
olmasi, i¢ bor¢lanmanin para yakini bir 6deme araci haline gelmesine ve fiyatlar
iizerinde para arzinin arttirilmasina yakin etki yaratmasina neden olmustur. Bu tiir
borclanma ile ihra¢ edilen senetlerin likiditeleri yiiksek oldugu i¢in para gibi
kullanilarak parasal genislemeye yol agmaktadirlar. Bu gelisme de enflasyonist etki
yaratmaktadir. DIBS’ lerin en 6nemli alicist olan bankalar bu senetleri repo
islemlerinde kullanmaktadirlar. DIBS’ lerin riski yoktur, ikincil piyasalari canlidir

ve bu senetleri bankalar ihalelerde giivence olarak kullanabilmektedir.

Iste tiim bu nedenlerden dolay: Tiirkiye’ de enflasyon o dénemlerde kronik
bir hale gelmistir. 5 Nisan Kararlan olarak bilinen kararlar devreye sokulmustur. Bu
donemde siki maliye politikas1 uygulamaya karar verilmis ancak basarili
olunamamistir. Politika yeterince siirdiiriillememis, 6diinler verilmistir. Programin
basarili olamamasinin nedenleri; yiiksek enflasyonist beklentilerin kirilamamasi,
programa olan giivenin saglanamamasi, baslangicta programin arkasinda olan halk
desteginin hiikiimetin celiskili uygulamalar1 sonucunda kaybedilmesi ve 1995
yilinda yasanan secim ortaminin yarattigi olumsuz etkidir. Giiven eksikligi, giiclii ve

kararl1 otoritenin olmamasindan kaynaklanmaistir.
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Tablo 4.11° e gore II. Donem icin, M2Y ve IB ; % 5 anlamlilik diizeyinde
istatistiksel olarak anlamhidir. Yalmiz BA anlamsiz ¢ikmistir. R’= 0.98’dir.
Aciklayic1 degiskenler TUFE’ yi % 98 oraninda aciklamaktadirlar. F istatistigi

yapilan regresyonun anlamli oldugunu gostermektedir.

Bu donemde biitge aciginin anlamsiz ¢ikmasimin nedenini enflasyon
hedeflemesine gidilmesi ve siki maliye politikalar1 olarak degerlendirebiliriz. Bu
donemde personel harcamalarinda kisintiya gidilmistir. Faiz disi harcamalar siirekli
olarak azalma egilimi i¢indedir. Bunun sonucunda vergilerin harcamalar karsilama
orani artmistir ve biitce faiz dis1 fazla vermistir. Ayrica bu donemde TCMB, kamuyu
finanse etmek yerine amaci fiyat istikrarin1 saglamak olarak belirlenmistir. Ancak bu
donemde de i¢ bor¢lanma ile finansman 6n palandadir. I¢ bor¢lanmanin artmast ile
birlikte artan faiz oranlar1 enflasyonu koriiklemistir. Ancak 2004 yilinda giiven
ortaminin saglanmasi ile birlikte faiz oranlarn diismiis, vadeler uzamis ve i¢ borg
ihtiyac1 azalmistir. Daha Once de belirttigimiz gibi kisa vadeli bor¢lanma para
benzeri bir etki yaratmaktadir. Bu donemlerde de belli yillarda kisa vadeli
bor¢clanma 6n plana ¢ikmistir. Ayrica bor¢lanma i¢inde kamunun payr azalmis,

piyasanin pay1 artmistir.
DB =-1383245 + 0,182340BA — 0, 202029M2Y + 10, 74743DK
(-0,9728)  (3,0716) (-2,9528) (3,7773)
R’=0,26 F=11,75987 d=0,317

Yapilan regresyon sonuglarmma gore, BA, M2Y, DK degiskenleri % 5
anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak anlamlidir. Degiskenler DB’ yi % 26

oraninda agiklamaktadir. F anlamlidir.

DB ile BA arasindaki iliski pozitif yonliidiir. BA bir birim degistiginde DB
0,18 oraninda degismektedir. Bu donemde biitce finansmaninda DB’ de
kullanilmistir. DB ile DK arasindaki iliskinin yonii de pozitiftir. DK bir birim
degistiginde DB 10,74 oraninda degismektedir. Buna gore doviz kurundaki
yiikseligler dis borcu da yiikseltmektedir.
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DB ile M2Y arasindaki iliski negatif ¢ikmistir. Buna gore BA’ nin

finansmaninda DB ile M2Y birbirinin yerine ikame edilmistir.

1981 yilinda Sargent ye Wallace tarafindan ortaya atilan "hos olmayan
monetarist aritmetik” (unpleasant monetarist arithmetic) isimli 6nermeye dikkat
etmek gerekir. Bu dnermede, maliye politikasinin etkin oldugu ve para politikasinin
maliye politikasinin etkisi altinda bulundugu varsayimi gegerlidir. Ciinkii hiikiimet
biitge aciginm1 kapatabilmek i¢in ya bor¢lanacak yada parasal genislemeye gidecektir.
Hiikiimetler biitce aciklarmi borclanarak kapattiklart siirece para politikasinin
enflasyon tizerindeki etkisi devam edecektir. Ancak, bor¢lanmada ki biiyiime biitgce
aciginda siirekli bir artisa neden olmaya basladigi anda artik para politikasi
tikanmaya baglamistir. Bundan sonra para arzinda bir artis dolayisiyla enflasyon

oraninda bir sicrama olacaktir.

Maliye politikasinin etkin oldugu bir ekonomide hiikiimetler biitce aciklarini
enflasyonu 6nlemek amaciyla bor¢lanma ile kapatmaya ¢alisirlar. Ancak, yukarida
da belirttigimiz gibi, borclanma devam ettikge reel faizler artacak ve Oyle bir
noktaya gelinecektir ki artik hiikiimetler faizleri 6demek igin bile bor¢lanmaya
gidecektir. Sonunda hiikiimetler borcu borgla da édeyemez duruma gelirler, clinkii
artik piyasadan bor¢lanamayacak duruma gelirler. Artik hiikiimetler i¢in yapacak tek
sey kalmistir, oda yeni para basmak. Boyle bir durumda, enflasyon orani Oyle
artacaktir ki, bu oran eger hiikiimet baslangicta acig1 parasal genisleme ile
kapatsaydi olusacak enflasyon oranindan daha yiiksek olacaktir. Bu, Sargent ve

Wallace'in makalesinde ortaya atilan en dnemli konudur.

1994 yili 6ncesinde Tiirkiye icin bu goriis gecerlidir. Ciinkii Tiirkiye’ de bu
donemde maliye politikalar1 etkindir. Aciklar i¢ bor¢lanma ile finanse edilmistir.
Ancak belli bir dénem sonra borcun borgla finansman giindeme gelmis, reel faizler

cok yiikselmis ve en sonunda da 1994 krizi ile sonuglanmustir. (Ozgen, 2002,70)

Tiirkiye’ de uygulanan politikalar nedeniyle, biitcenin siirekli olarak acgik
vermesi ve bu aciklarinda i¢ bor¢lanma yoluyla kapatilmasi, bor¢lanmanin artmasina

neden olmustur. Ayrica bu donemde faiz oranlarindaki hizli yiikselis ile birlikte
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vadelerdeki kisalmalar, para arzim artirarak fiyatlar genel diizeyi iizerinde etki
yaratmistir. Dolayisiyla, s6z konusu donemde i¢ bor¢lanma hem direkt hem de para
arzi aracihigiyla fiyatlar genel diizeyini etkileyen Onemli unsur olmustur. i¢
bor¢clanma senetleri, enflasyonist bekleyislerden dolayr kisa vadeli bir yap1
gostermekte ve bu vadelerdeki kisalmalar fiyatlar genel diizeyi iizerinde etki

yaratmistir.

Tiim bu sonuclara baktigimizda Tiirkiye’ de enflasyonun temel nedeninin
biitce acgiklart oldugunu soOyleyebiliriz. Aym1 zamanda yiiksek enflasyonda biitce

aciklarini yiikseltmistir. Granger testi sonucunda bu bulgulara ulasiriz.

Ancak son donemde uygulanan ekonomik program sonrasinda olumlu
sonuclar alinmaya baslamistir. Faizler diigmiis, TL deger kazanmis, doviz kuru
diismiis, faiz dis1 fazla verilmis, bor¢lanma da vadeler uzamis, i¢c bor¢lanma ihtiyaci

azalmistir.
Birinci donem Granger Nedensellik Testi sonuglari:
M2 < TUFE
IB< TUFE
BA & TUFE

Burada hem M2, IB BA; TUFE’ nin Granger Nedeni, hem TUFE; M2, 1B,
BA’ nin Granger Nedenidir.

Ikinci donem Granger Nedensellik Testi sonuglari:

TUFE ve BA arasinda cift yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu goriiriiz.
Yani TUFE’ nin nedeni BA, BA’ nin da nedeni TUFE’ dir

Aym sekilde TUFE’ nin nedeni M2Y’ dir.

IB ile TUFE arasinda da ¢ift yonlii bir nedensellik iliskisi vardir.
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SONUC VE DEGERLENDIRME

Biitge, belirli bir donem iginde devletin yapacagi giderlerle bu giderleri

karsilayacak gelirlerin toplanmasina yetki veren yasa olarak tanimlanabilir.

Biitcenin yapisi, tarihgesi ve gelismesi birinci boliimde anlatilmistir.
Devaminda kamu tiizel kisilerinin biitgeleri, biitcenin geleneksel ve cagdas islevleri,

biitce ilkeleri ve biitce politikalan teorik cerceve de anlatilmistir.

Biitce ac1g1 kavramina ikinci boliimde deginilmistir. Oncelikle biitce agig
tirlerinden bahsedilmistir. Biitce aciklarinin nedenleri; donemsel etkiler, yiiksek
bor¢ faizlerinin etkisi, enflasyon ve endekslemenin etkisi, biiyiime istihdami
saglayici politikalardir. Tiirkiye’ de de biit¢e ac¢iginin en 6nemli nedeni, yiiksek borg
faizleridir. Ciinkii Tirkiye’ de biitce transfer biitcesi Ozelligindedir. Biitce
aciklarinin, faiz oranlari, 6zel tasarruf ve yatinmlar, parasal biiyiime ve enflasyon,
O0demeler dengesi, gelir dagilimi, ekonomik biiyiime iizerinde meydana getirdigi
etkiler ayrintili olarak anlatilmistir. Bunun devaminda, gelismis ve gelismekte olan

tilkelerde biitge aciklaridan bahsedilmistir.

Uciincii boliimde, biitce agigmin finansmami, yaklasimlari ve etkilerinden

bahsedilmistir.

Biitce aciklarin finansman yontemleri; para basma ( emisyon), i¢ ve dis
bor¢lanma , vergilerin artirilmasi, déviz rezervlerinin kullanimi, kamu varliklarinin

satilmasi ( 6zellestirme), kamu harcamalarina ge¢ 6deme yapilmasidir.

Bu saydigimiz yontemler arasinda en saglikli olan vergi yoluyla

finansmandir. Bu yontemlerin devaminda biitge kisitindan bahsedilmistir.

Diger boliimlerde teorik cerceve cizildikten sonra, dordiincii boliimde,
Tiirkiye’ de biitce ve biitgenin finansman ile ilgili bir model ¢alisilmistir. Tiirkiye’
de biitcenin gelir ve gider kalemleri rakamlarla desteklenerek anlatilmistir.

Burada biitce kisit1 denkleminden yola ¢ikarak biit¢cenin finansmani ile ilgili

model tiiretilmistir. Modele BA bagimli; iB, DB, M2 ve M2Y bagimsiz degisken
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olarak alinmistir. Calismada 1989. 01- 2005. 12 doénemine ait aylik veriler

kullanilmigtir. Veriler iki doneme ayrilarak incelenmistir:

I. Dénem 1989. 01- 1997. 06

II. Dénem 1997. 07- 2005.12

Birinci donemin 1997.06° dan kesilmesinin nedeni kisa vadeli avanslarla
ilgilidir. Hazine Merkez Bankasindan KVA kullanmaktaydi. 25 Nisan 1994 tarihinde
1211 sayili TCMB yasasinda yapilan degisiklik ile biitce 6deneklerinin % 15° kadar
degil, 1994 ve 1995 yil1 i¢in % 12, 1996 yil1 i¢in % 10, 1997 yili icin % 6 ve 1998’
den sonra % 3 avans cekebilecekti. Ancak 1997 yilinda piyasalarda giiven ortam
olusturulmasi amaciyla Merkez bankasi ile Hazine arasinda imzalanan protokole
gore KVA kullaniminin Merkez Bankasi ile uyumlu bir sekilde yiiriitiilmesi ve ay
sonlart itibariyle net KVA kullammminin Hazine tarafindan sifirlanmasi
kararlagtinnlmistir. Boylece 1997 yilindan itibaren Hazine’nin bu kalem altinda
MB’na borcundan birikim s6z konusu olmamis ve bu hesap siirekli sifirlanmistir. 5
Kasim 2001’ de yapilan diizenleme ile yasanan mali krizler sonrasinda Hazine’nin

KVA kullanimi yasaklanmistir.

Verilere EKK yontemine gore regresyon yapilmis, ayrica Granger
Nedensellik Testi uygulanmistir. Genel sonuglar1 degerlendirdigimizde su bulgulara

ulagiriz:

1989- 1997 doneminde biitce acgiklar1 daha ¢ok kisa vadeli i¢c bor¢ ve kisa
vadeli avanslarla finanse edilmistir. Kamu aciklarinin finansmaninda kullanilan i¢
bor¢clanma her gecen donemde Onemini artirmis ve neredeyse konsolide biitce
aciklarinin en temel sebeplerinden biri durumuna gelmistir. Donem i¢indeki aciklarin
kapatilmasi icin her seferinde i¢ bor¢lanmaya basvurulmasi, artan faiz haddi
nedeniyle, bir taraftan biitce harcamalan icinde toplam faiz yiikiinii arttirarak biitce
aciginin sebebi olurken, diger taraftan da bu ac¢igin finansmani icin yeniden
bor¢clanmaya gidilmesi, biitce acigi olgusunun olgusunun kroniklesmesine neden

olmustur.
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I¢c bor¢lanma bir taraftan biitce aciklarina neden olurken, diger taraftan da
onun sonucu olmaktadir. Bu durumu Granger Nedensellik Testi sonug¢larinda agikca

goriilmiistiir.

1987-89 donemlerinde hazinenin Merkez Bankasi’ ndan kisa vadeli avans
kullanim1 ve i¢ piyasalardan bor¢lanmasi arasinda ters yonlii bir iliski mevcuttur.
Yani, biri artarken biri azalmis ve aralarinda bir ikame iligkisi olusmustur. Ancak
1990 yilindan sonra her ikisi birlikte yiikselmistir. Bunun nedeni ise, devlet , yiiksek
faiz haddinden bor¢lanmakta, bu da biitcenin yiikiinii artirmaktadir. Devlet, artan bu

yiikiinii telafi etmek i¢in para basma yoluna gitmistir.

I¢ bor¢clanmanin alicilara gore dagilimim baktigimizda bankacilik kesiminin
onemli bir agirhg goéze carpmaktadir. Ancak son donemlerde mali piyasalarin
gelismesi ve i¢ bor¢lanma senetlerinin halka arziyla birlikte kamunun pay1 giderek

azalmakta ve 6zel kesimin pay1 artmaktadir.

Finansman icin Merkez Bankasi kaynaklarina, gerek dogrudan ( kisa vadeli
avanslar gibi ) ve gerekse dolayli olarak ( devlet tahvillerinin Merkez Bankasina
iskonto ettirilmesi), bagvurulmasi para stokunun artmasi ile sonuclanir. Cogunlukla,
donem sonunda Merkez Bankas1’ na ddenmek iizere saglanan bu krediler yili icinde

O0denmiyorsa, bu emisyon fazlalig1 enflasyona neden olmaktadir.

1989-90 wyillar1 arasinda ag¢igin  finansmam i¢in  Merkez Bankasi
kaynaklarindan yararlanma oranmi diisiiktiir. Bahsedilen yillardaki toplam aciklarin,
ortalama olarak % 10’ u Merkez Bankasi kaynaklarindan finanse edilmistir. 1991 yil1
icin % 16 ve 1992 yil1 icin % 20 olmustur. Bu oran bundan sonraki yillarda (1997’ ye

kadar) diismemistir.

Buradan c¢ikarilacak sonug¢ sudur: bir iilkede para politikasinin uygulayicisi
olan Merkez Bankasi saglikli bir para politikas1 izleyememis ve her gecen donemde

daha da yiikselen emisyon hacmi enflasyonu yiikselten faktorlerden biri olmustur.

Diger taraftan eger para arzi ( emisyon ) artis hizi para talebi artis hizini

asmadikca, enflasyona neden olmadan ag¢igin finanse edilmesi de miimkiindiir.
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Ancak bu durum Tiirkiye i¢in gecerli olmamakta, para arzi para talebinden daha fazla

arttig icin bu uygulama enflasyonla sonuglanmaktadir.

Sonugta, 1997’ ye kadar acigin finansmam i¢in 6nemli Olciide Merkez
Bankas1 kaynaklarina basvurulmasi para arzinin artmasina, sonugta da enflasyonun
yiikkselmesine neden olmustur. Bu durum Merkez Bankasi” nin uyguladigi para

politikasinin olumlu etkilerini zayiflatmistir.

Daha c¢ok belli yatinmlarin finanse edilmesi ve yatirim projelerinin
desteklenmesi amaciyla uluslar arasi kuruluglardan ( IMF ve Diinya Bankas1 gibi ) ve
ikili anlagsmalar yoluyla diger iilkelerden alinan sarthh krediler yerine, kredilerin
kullanilmasinda herhangi bir sartin Ongoriilmedigi dis sermaye piyasalarindan
bor¢clanma yoluna gidilmistir. Boyle bir gelisme hem dis bor¢lanmadaki faiz
oranlarini yiikseltmis, hem de bu tiir harcamalarin vadesini kisaltmistir ve bor¢clanma

maliyetlerini de arttirmastir.

Dis bor¢lanma gelirleri ilerde kendini finanse edecek yatirim harcamalarinin
finansmaninda kullanilmadig icin, vadesi gelen dis bor¢larin 6denmesinde yeniden
dis bor¢lanmaya basvurulmustur. Bu gelisme bir taraftan toplam dis bor¢ stokunu
artirirken, diger taraftan da toplam dis borclar icinde kisa vadeli borclart tirmanisa

gecirmistir.

Baslangicta, uzun donemli bor¢lanmanin bir sonucu olarak, daha sonraki
donemlere intikal eden dis bor¢ geri Odemesi icin gerekli olan dovizi temin
edebilmek amaciyla uygulanan esnek kur politikasi, bir taraftan faizleri yiikseltirken
diger taraftan, artan doviz kuruna bagh olarak, dis bor¢ stokunu TL cinsinden

artirmistir.

Ikinci donemde Kasim 2000 ve Subat 2001 yilinda yasanan krizler nedeniyle,
Giicli Ekonomiye gecis programi uygulamaya koyulmustur. Uygulanan program
neticesinde vadeler uzamis ve dis bor¢lanmaya gidilmistir. Ayrica biitce faiz dist

fazla vermeye baglamistir.
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Birinci donemde biitcenin finansmaninda IB ve M2 6n planda iken, ikinci

donemde IB ve DB 6n plana ge¢mistir.

Tiim bu sonuglara baktigimizda Tiirkiye’ de enflasyonun temel nedeninin
biitce aciklar1 oldugunu soyleyebiliriz. Aym1 zamanda yiiksek enflasyonda biitce

aciklarin yiikseltmistir. Granger testi sonucunda bu bulgulara ulasirz.

Ancak son donemde uygulanan ekonomik program sonrasinda olumlu
sonuclar alinmaya baslamistir. Faizler diismiis, TL deger kazanmis, doviz kuru
diigmiis, piyasalara olan giiven artmis, mali piyasalar gelismis, faiz dis1 fazla

verilmis, bor¢lanma da vadeler uzamis, bor¢lanma ihtiyaci azalmistir.
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