MALI ALAN VE MALI KURAL ILiSKIiSi

Pamukkale Universitesi
Sosyal Bilimler Enstitiisti
Yiiksek Lisans Tezi
Maliye Anabilim Dah

Maliye Programi

Siileyman KASAL

Damisman: Dog. Dr. (“)zay OZPENCE

Nisan 2017
DENIZLI



YUKSEK LISANS TEZI ONAY FORMU

mfl[yh .................. nabilim Dali, ./)) c:lz ........................ Bilim
Dal1 égren0151 S&fh}lﬂl&”l‘ﬁ%@ﬁ tarafindan  Deg. De. &Bydfm&f/ yOnetiminde
hazirlanan......[Yalc.. fUm &, maL K, l “L.}hél ...................................
.............................. ” baglikli tez agagidaki jiiri tiyeleri tarafindan . [ lfj 29T tarihinde
yapilan tez savunma sinavinda basarili bulunmus ve Yiiksek Llsans Tezi olarak kabul
edilmistir.

Sy

J iirivB/askanl

W

\jJiir{ Uyesi Jiiri Uyesi

Pamukkale  Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii  Yonetim Kurulu’nun
I_?/ol[/gp/.}tarih ve )6/ o. b. sayili karariyla onaylanmustir.

Pr r. Yun LCI



Bu tezin tasarimi, hazirlanmasi, yiiriitiilmesi, aragtirmalarinin yapilmasi ve bulgularinin
analizlerinde bilimsel etige ve akademik kurallara 6zenle riayet edildigini; bu ¢alismanin
dogrudan birincil iiriinii olmayan bulgularin, verilerin ve materyallerin bilimsel etige
uygun olarak kaynak gosterildigini ve alint1 yapilan ¢aligmalara atifta bulunuldugunu

beyan ederim.




ONSOZ

Bu tezin ortaya ¢ikmasinda benden goriis, diisiince ve Onerilerini esirgemeyen ve yol
gosteren saygideger Hocalarim Yard. Dog¢. Dr. Tayfun Mogol’a ve Doc. Dr. Ozay
Ozpenge’ye sonsuz tesekkiir ederim. Ayrica tezin cesitli asamalarinda bana yardimlarim
sunan ve zaman ayiran Arastirma Gorevlisi Mustafa Kirca’ya, Dog. Dr. Erkan Ozata’ya,
Arastirma Gorevlisi Omer Akkus’a ve Arastirma Gorevlisi Olgu Ozkul’a tesekkiirlerimi
sunarim. Bunun disinda bana destek olan aileme ve arkadaslarima da c¢ok tesekkiir

ederim.

Stileyman KASAL



OZET
MALI ALAN VE MALI KURAL ILISKiSI

Stileyman KASAL
Yiiksek Lisans Tezi
Maliye Boliimii
Maliye Ana Bilim Dali
Tez Danismani: Dog. Dr. Ozay OZPENCE
2017, 103 sayfa

Kiiresel krizin miras biraktig1 agir borg yiikii, hiikiimetlerin uygulayacag
politikalara engel olmus ve mali alan kavraminin 6nemini ortaya ¢ikarmstir. Mali
alan, iilkelerin mevcut kamu borcu seviyesi ile gecmiste uygulanan politikalar
sonucu ortaya cikan kamu borg¢ limiti arasindaki fark olarak tanimlanmaktadar.
Dolayisiyla gecmiste uygulanan politikalarin mali alan iizerinde 6nemli bir etkiye
sahip oldugu anlagilmistir. Bu, agir borg yiikii altindaki hiikiimetleri daha etkin bir
kamu maliyesi anlayisina gotiirmiistiir. Bu cahsmada da 2000:Q1-2015:Q4
donemleri arasinda Tiirkiye’nin kamu borg¢ limiti ve mali alam hesaplanmstir.
Sonraki asamada ise Tiirkiye’de 2002-2007 donemi arasinda uygulanan faiz disi
fazla kuralinin mali alan iizerindeki etkisi degerlendirilmistir. Sonu¢ olarak
Tiirkiye kiiresel kriz oncesi uyguladigi basta faiz dis1 fazla kural olmak iizere mali
kural uygulamalarim yiiriirliige koymus ve gii¢lii bir kamu mali yapisinin yarattigi
mali alanla Kkrizi daha az hasarla atlatms ve krizden hizhi bir bicimde ¢cikmustir. Bu
da mali kurallarin mali alam etkiledigini gostermistir.

Anahtar Kelimeler: Mali alan, mali kural, faiz dis1 fazla, mali tepki fonksiyonu, zaman
serisi analizi



ABSTRACT

THE RELATION FISCAL SPACE AND FISCAL RULE
Siileyman KASAL
Master Thesis
Public Finance Department
Public Finance Programme
Advisor of Thesis: Assoc. Prof. Ozay OZPENCE
2017, 103 pages

The heavy debt burden inherited by the global crisis has been an obstacle to
the policies to impose by the governments and has revealed the importance of the
fiscal space term. Fiscal space is defined as the difference between the current level
of public debt and the debt limit that comprised by implemented policies in the past.
Therefore, it has been understood that the implemented policies in the past have a
significant effect on the fiscal space. This led governments, which are under heavy
debt to more efficient understanding of public finance. In this thesis, the public debt
limit and the fiscal space of Turkey were calculated between 2000:Q1-2015:Q4
periods. In the next stage, the effect of primary surplus rule which was implemented
in Turkey between 2002-2007 periods on the fiscal space has evaluated. As a result,
Turkey has implemented fiscal rules, especially primary surplus rule that it
implemented before the global crisis and with the fiscal space created by a strong
public fiscal structure and it has survived the crisis with less damage and rapidly
emerged from crisis. It has showed that the fiscal rules affect the fiscal space.

Keywords: Fiscal space, fiscal rule, primary surplus, fiscal reaction function, time series
analysis
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GIRIS

2008 kiiresel krizi gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde yiiksek kamu borglarina
ve bunun maliye politikalar tizerinde yarattig1 eylemsizlik haline neden olmustur. Bu
durumu ortadan kaldirmaya yonelik politikalar i¢ine alan bir kavram olarak, mali alan,
tilkelerin mevcut kamu borcu ile gegmiste uyguladiklart politikalar sonucu ortaya ¢ikan
kamu bor¢ limiti arasindaki fark olarak tanimlanmistir. Dolayisiyla {ilkelerin

uyguladiklar politikalar mali alanin olusturulmasinda 6nemli bir etkiye sahip olmaktadir.

Bu politikalar arasinda mali kurallar da yer almaktadir.

Hiikiimetlerin belirli amaclarin1 gerceklestirebilmesi i¢in biitce, faiz dis1 fazla,
kamu harcamalari, kamu gelirleri veya bor¢lanma {izerine koyduklar1 kisitlar, hedefler
veya diizenlemeler anlamina gelen mali kural, giinlimiizde mali alanin olusturulabilmesi
acisindan Onemli bir arag olarak diisiinilmektedir. Bunun sebebi, kamu bor¢larinin asiri
artmasini engellemek veya asir1 yliksek kamu borglarinin diismesini saglayarak mali alan
genisletmektir. Ayrica kamu borg¢larinin getirdigi faiz 6demelerini en aza indirerek kamu
biitcesi iizerindeki faiz yiikiinii hafifleterek diger bagka kamu harcamalarina ek kaynak
saglamaktir. Nitekim kamunun borcu ve faiz yiikii ne kadar diigiikse mali alani o kadar
genis olacak, aksi halde dar bir mali alana sahip olarak maliye politikalarini etkin bir
politika arac1 olarak kullanamayacaktir. Tirkiye’de 2002-2007 donemi arasinda
uyguladig1 basta Giiclii Ekonomiye Gegis Programi, faiz disi1 fazla kurali ve mali kural
benzeri uygulamalarla 2001 krizinden sonra ortaya ¢ikan yiiksek kamu borcu ve faiz
yiikiinii diislirmeyi basarmis ve mali alan yaratilmasini saglamistir. Bu pozitif durum ise
2008 krizinin 2001 krizine nazaran kamu maliyesinde olusabilecek hasarlarin daha hafif
atlatilmasini saglamis ve olusturulan mali alanin kriz sonrasi ¢ikista etkin bir sekilde

kullanilarak, krizden daha hizli ¢ikilmasinda yardimci olmustur.

Bu ¢alismanin temel amaci Tirkiye’nin 2000:Q1-2015:Q4 donemi arasindaki
mali alanin1 ampirik olarak hesaplamak ve mali kurallarla iligkisini analiz etmektir. Bu
caligma Tiirkiye i¢in hem mali alanin hesaplanmasi, hem de mali kurallarla iligkisinin

degerlendirilmesi acisindan literatiire yeni bir katki sunmay1 amaglamaktadir.

Calisma 3 boliimden olusmaktadir. Oncelikle birinci boliimde mali alan kavrami
literatlirdeki calismalar kapsaminda degerlendirilmis ve mali alanin 6neminden

bahsedilmistir. Sonrasinda ise mali alanin nasil olusturulacagi agiklanmaya ¢alisilmistir.



Calismanin ikinci boliimiinde bir mali alan olusturma araci olarak mali kural
kavramindan, 6zelliklerinden ve {ilkelerin neden mali kurallara bagvurma geregi duydugu
anlatilmaya calisilmistir. Daha sonrasinda ise mali kural tiirleri ve bu mali kural tiirlerinin
mali alan ile iliskileri incelenmistir. Ikinci béliimiin son kisminda ise Tiirkiye’de 2001
krizi sonras1 2002-2007 doneminde uygulanan basta %6,5’lik faiz dis1 fazla kurali olmak

tizere mali kural benzeri uygulamalarin etkileri betimsel olarak incelenmeye ¢alisilmistir

Calismanin tiglincii ve son boliimiinde ise Tirkiye’nin mali alan1 2000:Q1-
2015:Q4 kapsaminda zaman serisi analiziyle ekonometrik olarak hesaplanmis ve 2002-
2007 doneminde uygulanan %6,5°lik faiz dist fazla kuralinin mali alan ile iligkisi

degerlendirilmeye ¢alisilmistir.



BIiRINCi BOLUM
MALI ALAN KAVRAMI, ONEMI VE OLUSTURMA ARACLARI

Son yillarda politika yapicilari i¢in 6nemli bir ilgi odagi olarak ortaya ¢ikan mali
alan kavrami, baslangigta hiikiimetlerin biiyiimeyi destekleyici altyapi projelerinin
finansmani igin kaynak bulma yetenegiyle sinirlanmistir. Buradaki mantik bu tiir
projelerin ileride kendi finansmanini saglayacak iiretken varliklar yaratabilmesinde
yatmaktadir (Heller, 2005b: 1). Ancak daha sonrasinda mali alan terimi sosyal amaglarin
basarilmasin1 saglayacak veya gelecekte iiretkenligi arttirma potansiyeline sahip kamu

harcamalarin1 gergeklestirebilme olanagi olarak genisletilmistir.

Mali alan terimi hala gelisen bir kavram olmakla birlikte, literatiirde birgok
tanimlamas1 bulunmaktadir. Mali alan hiikiimetlerin mevcut bor¢lanma seviyesi ile borg
limiti arasindaki fark (Ostry vd, 2010: 6), mevcut harcama seviyesi ile maksimum
harcama seviyesi arasindaki fark (Development Committee, 2006: 14), kamu borcunu
odeyebilmek icin gerekli olan verginin toplanma yili (Aizenman ve Jinjarak, 2010: 1) ile
mevcut vergi geliri ve maksimum gelir (Laffer egrisinin tepe noktasi) arasindaki fark
(Park, 2012: 3) olarak da tanimlanmaktadir. Bu tanimlamalardaki ortak nokta aslinda
hiikiimetlerin zorlanmadan kullanabilecekleri kaynaklarin varhigidir. Ciinkii  bir
hiikiimetin borg¢lanabilmesi, harcama yapabilmesi ve vergi toplayabilmesi o hiikiimetin

kaynaklara ulasabildigini ve genis bir mali alana sahip oldugunu gostermektedir.

Mali alan kavrami etrafinda ortak bir tanima varilamasa da son yillarda giincel
politika tartismalarinda siklikla kullanilir hale gelmistir. Nitekim 2008 krizi sonrasinda
yapilan tartismalarda mali alan kavrami olarak bahsedilmese de, {istii kapali bir sekilde,
bu kavram krizden ¢ikista hiikiimetler igin bir mali manevra alani, gerekli kaynak agigi
veya mali kaynaklar olarak adlandirilmis, biiyiimeyi destekleyici maliye politikalarinin
etkin bir sekilde uygulanabilmesinin kosullarindan birisi olarak gosterilmistir. Bu
nedenle, biiyiimeyi destekleyici mali alanin nasil ve hangi araglarla yaratilabilinecegi

sorusu 6onemli bir hal almistir.

Mali alan tartismalarinin 6nem kazanmasinin bir diger nedeni tlkelerin karsi
karsiya kaldiklar1 soklarin etkilerini yok edebilmesinde bir hazirlik ihtiyacinin ortaya
cikmasidir. Nitekim beklenmedik sekilde meydana gelecek bir dogal afet, ekonomik kriz

ve savas gibi durumlar hiikiimetlerin bu soklara kars1 koyabilmek i¢in ihtiya¢ duyacagi



kaynak gereksinimini arttiracaktir. Bu nedenle bu tiir soklara hazirlikli olmanin yolu bir

mali alanin varligiyla s6z konusu olabilecektir (Celen ve Yavuz, 2014: 31).
1.1.Mali Alan Terimi

1990’larin sonundaki finansal krizlerin sonrasinda ¢ogu gelismis iilkelerin mali
disiplini saglamak i¢in uzun vadeli biiylime potansiyellerinden Odiin verdikleri
algilanmistir. Bu iilkelerin ¢gogunun mali disiplini ger¢eklestirmek istemelerinin g¢esitli
sebepleri olarak; mali siirdiirtilebilirlik korkulari, kredi sinirlamalart ve ihtiyati olarak
yapilmas1 gereken tasarruflar gibi sebepler gosterilmistir. Bu sinirlamalart gevsetmeye
yardim etmek ve bu konu hakkinda bir calisma yapmak i¢in uluslararasi organizasyonlar
tizerinde giiclii bir baski olugsmus ve dolayisiyla ortaya mali alan kavrami ¢ikmistir
(Perotti, 2007: 17). 2000°1i yillarin basinda ise Birlesmis Milletler Kalkinma Programi
tarafindan 2015 yili sonuna kadar gerceklestirilmek istenen Binyil Kalkinma Hedefleri
cercevesinde mali alan tartismalari ortaya ¢ikmis ve mali alan bu hedeflerin
gerceklestirilmesi i¢in gerekli olan kaynak olarak ifade edilmistir (Jansen ve Khannabha,
2009: 328).

Mali alan terimi literatiirde ilk kez Peter Heller (2005a) tarafindan kullanilmustir.
Heller (2005a) bu ¢alismasinda mali alan teriminin yeni oldugunu ancak bu fikrin eski
oldugundan bahsetmistir. Mali alani, hiikiimetlerin ekonomik istikrara ve mali
stirdiiriilebilirlige zarar vermeksizin gerceklestirmek istedigi amaglarina kaynak
saglamaya izin veren biitcedeki bir alan (room) olarak tanimlamistir. Ayrica mali alan
yaratmadaki asil diisiincenin altinda, dnemli kamu harcamalarinin yapilabilmesi igin ek
kaynaklarin varolup olmadiginin yattigin1 da ortaya koymustur (Heller, 2005a: 1). Bu
acidan mali alan teriminin iki 6nemli 6zelligi ortaya ¢ikmustir. Birincisi, mali alan aslinda
donemlerarasi biitce kisitinin ve siirdiiriilebilirlik kavraminin yeniden ifade edilmesidir.
Ciinkii hiikkiimetler kamu harcamalarinin bazi tiirlerini bugiin arttirmak i¢in ya bugiin ya
da gelecekte yapacagi kamu harcamalarini azaltmali ya da gelirlerini arttirmalidir. Ayrica
mali alan terimi, tamamen bugiinkii bor¢lanmay1 arttirabilme goriisii ile tutarli
olmaktadir. Aslinda, bu durum bugiin verilen yiiksek biitge aciklarinin gelecekteki yliksek
biitge fazlalariyla telafi edilmesini gerektirmektedir. Bir baska sekilde ifade edilecek
olursa, kamu borg stoku oranini siirdiirtilebilir kilacak faiz dis1 fazla potansiyelinin elde

edilmis olmasi1 yeniden bor¢glanma olanagini saglamis olacaktir (Kayalidere, 2014: 11).



Mali alan fikrinin ikinci 6zelligi daha belirgindir. Eger harcama tiirlerinden birisi
diger harcama tiirlerinden daha yiliksek marjinal sosyal degere sahipse kaynaklarin
ikincisinden ilkine aktarilmasi gerekmektedir. Sonu¢ olarak bu, farkli maliye
politikalarinin yaratacagi ekonomik etkilerin ve sosyal refah iizerindeki etkilerinin

degerlendirilmesinin bir 6zetidir (Perotti, 2007: 17).

2008 krizinden sonra da tipki 1990’larin sonlarinda oldugu gibi tilkelerin borg
oranlariin yiikselmesi ve hiikiimetlerin biitce agiklariin daha belirgin sekilde ortaya
¢ikmasi sonucu mali siirdiiriilebilirlik ve biit¢e kisit1 endiseleri ¢er¢evesinde mali alan
terimi daha ¢ok tartisilmaya baglanmistir. Ancak bu dénemden sonra mali alan kamunun
mevcut borg seviyesiyle politikacilarin tarihsel olarak uyguladiklari politikalar tarafindan

ortaya ¢ikan borg limiti arasindaki fark olarak tanimlanmistir (Ostry vd., 2010: 6).

Mali politika alanini sinirlayan en énemli unsurun iilkelerin bor¢ oranindaki artis
olmasi iilkelerin s6z konusu borg yiikiinden kurtulmalarin1 gerektirmektedir. Boyle bir
politika izlenmesi nitekim sadece ulusal mali alanlarin artmasimi degil, daha genis
anlamda, yoksullugun azaltilmasi ve biliyiimenin gergeklesmesini saglayacak uygun
politikalarn yiiriirliige koyulabilmesi i¢in gerekli olan politika alanlarinin genislemesini
miimkiin kilacaktir (Kayalidere, 2014: 20-21). Mali konular1 yonetmekte sorumluluk
sahibi olan ve bor¢ oranindan endise duyan hiikiimetler de genellikle belli bir seviyede
bor¢ oranini dengelemek igin bu borg artigina karsilik Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranimi
arttirarak bu duruma tepki vermektedirler. Savaglarin veya biiyiik kamu harcamalarina
sebep olan finansal krizler gibi biiyiik soklarin oldugu durumlarda, Faiz Dis1 Fazla/GSYH
oraninda yasanacak bir artig yiiksek faiz 6demelerini yapabilmek igin yeterli oldugu
takdirde kamu borcu orani sonug olarak uzun vadedeki degerine geri donmektedir. Ancak
Kamu Borcu/GSYH oraninin arttigi ve Faiz Dis1 Fazla/GSYH oraninda yiiksek faiz
odemelerinin hizina yetisemedigi durumda, Kamu Borcu/GSYH oraninin sinirsiz olarak
artti@1 bir bor¢ seviyesi varolmaktir. Bu borg¢ seviyesinde hiikiimetlerin sira dis1 mali
uyum politikalarini uygulamasi gerekmektedir. Bu nedenle bu borg limitinin nerede s6z

konusu oldugunu agiklamak gerekmektedir.



Sekil 1: Bor¢ Limitinin Belirlenmesi

Faiz Dis1 Fazla/GSYH,
(r-g)D

Mali Tepki Fonksiyonu

(r-g)D

Kamu
Borcu/GSYH

__// d: Bor¢ Limiti

Kaynakga: Ostry vd, 2010, Zandi vd, 2011.

Sekil 1, borg limitinin hangi noktada oldugunu ortaya koymaktadir. Sekil 1’de
dikey eksen bir iilkenin Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranini gésteriyorken, yatay eksen Kamu
Borcu/GSYH oranini gostermektedir. Mali tepki fonksiyonu egrisi ve faiz-biiyiime orani
farki (r-g) egrisi borg limitini belirlemektedir. Nitekim mali tepki fonksiyonu Faiz Disi
Fazla/GSYH oraninin artan kamu borcuna tepkisini gostermekteyken, kesikli ¢izgi ise
faiz-bilyiime orani farkimi temsil eden egriyi gostermektedir. iki egrinin ilk olarak
kesistigi d” noktas1 ise ekonominin uzun dénemde yaklasacagi bor¢ oranmi temsil
etmektedir. Mali tepki fonksiyonu egrisinin de faiz-bliylime orani farkini temsil eden
egriyi tstten kestigi nokta ise bir hiikkiimetin borg limitini gostermektedir. Ancak burada
vurgulanmasi gereken nokta bir iilkenin belirlenen borg¢ limitinin optimal bir borg
seviyesini yansitmadigidir. Ciinkii bor¢ limiti bir ulusun mali yeterliliginin (solvency)
tehlikede oldugu bir noktadir. Bu yiizden bir ulusun borg yiikiiniin bu borg seviyesinin
cok altinda kalmasi gerekmektedir. Eger bir iilke bu borg limitinin altinda borg seviyesini
tutamazsa, hiikiimetlerin hizli bir sekilde artan faiz oranlarini veya kiiresel yatirimcilarin
giivenlerini kaybetmesiyle birlikte bir likitide krizini goze almalar1 gerekmektedir (Zandi
vd., 2011: 3-4).



Sekil 2: Kamu Bor¢ Dinamikleri

Faiz Dis1 Fazla/GSYH.

(1-g)D Mali Tepki Fonksivonu

fdame edilebilir
faiz oram egrisi

| Mali Alan
I Kamu
d’ Bor¢ Limiti

o R
Kaynak: Ostry vd, 2010; Zandi vd, 2011.

Sekil 2 ‘de goriildiigii gibi d~ ve borg limiti arasindaki yerde faiz 6demeleri
karsilanmaktadir. Bu noktalar arasinda hiikiimetler faiz 6demeleri lizerindeki borg¢larini
odemek ve Kamu Borcu/GSYH oranlarini d” noktasma geri diisirmek igin
caligmaktadirlar. Ancak bir tilkenin Kamu Borcu/GSYH orani borg limitini gegecek kadar
yiikselirse, Faiz Dis1 Fazla/GSYH orami faiz 6demelerini karsilayamayacak duruma
gelmekte ve hiikiimetler siirekli olarak borg¢larin1 6demek icin bir dongii igine
girmektedirler: Hiikiimetler bor¢larin1 6demek i¢in yeniden borg¢landiklarinda ise zaten
yiiksek olan faiz 6demeleri daha da ylikselmektedir. Nitekim bu noktada hiikiimetlerin
uygulayacagi kemer sikma politikalarina karsi toplumun tepkisi Faiz Dis1 Fazla/GSYH
oraninin daha da diismesine neden olmaktadir. Bu nedenle, hiikiimetler borg¢larini
¢evirmek i¢in daha fazla borglanmakta ve zamanla Kamu Borcu/GSYH orani biiyiimekte
ve borg limitinin ilerisine hareket etmektedir. Iste bu noktada mali alan mevcut borg
seviyesiyle bir iilkenin tarihsel olarak sahip oldugu borg limiti arasindaki mesafe olarak

tanimlanmaktadir (Ostry vd., 2010: 7-8; Zandi vd, 2011: 4).



Borg limiti ve mali alan bir {ilkenin ekonomik biiyiime orant ve kamu borcuna
0dedigi faiz oranini da 6nemli bir sekilde etkilemektedir. Faiz oranlar yiikseldiginde,
bor¢lart 6demenin maliyeti yiiksek vergilerin toplanmasini gerektirmekte, ekonomik
tesviklere zarar vermekte ve ckonomik biiylimeyi zayiflatmaktadir. Genis biitge
aciklarinin siirekliligi de, bir ekonomik yavaglama veya ulusal giivenlik tehdidinin
varliginda hiikiimetlerin harcamalarini arttirmasi gerekliligini, bir diger deyisle mali alan1
azaltmaktadir (Feldstein, 2016: www.project-syndicate.org). Giiglii biiyiime hizina ve
diisiik faiz oranlarina sahip olan iilkeler yiiksek borg limitlerine sahip olmaktadir. Nitekim
diisiik faiz oranlar1 borcun finansman maliyetini diistirmektedir. Ancak bir {ilkenin Kamu
Borcu/GSYH orani yiikseldikge faiz oranlar1 da yiikselecek ve bu yiiksek faiz oranlari ise
biliylime lizerinde bir yiik haline gelecektir. Bu yilizden de bir ulusun borg yiikiiniin
kontrolden ¢iktig1 ve borg ¢evirme maliyetinin GSYH’sinden daha hizli arttig1 “idame
edilebilir faiz oraninin” (survival interest rate) mevcut oldugu unutulmamalidir (Zandi

vd., 2011: 2).
1.2. Mali Alan Olusturmanin Onemi

Kalkinmanin farkli asamalarinda olan iilkeler maliye politikas1 uygulamalarinda
g6z Oniine alimasi gereken farkli ihtiyag ve sinirlamalarla karsilasmaktadir. Ulkeler mali
alan limitine neden olan donemlerarasi biitge kisitiyla kars1 karsiya kalmaktadir. Boylesi
bir durum da gergeklestirilmek istenen hedefler igin bir mali alan sorununu ortaya
cikarmakta ve mali alan endiselerini giindeme getirmektedir. Ancak hiikiimetlerin 6nemli
politik tesviklerinin yan1 sira, var olan problemlerin finansmani igin yeterli kaynaklara
sahip olmasi durumunda bdyle bir sorunun varlig1 s6z konusu olmamakta ve mali alan

ihtiyaci ortadan kalkmaktadir (Schick, 2009: 3).

Mali alan olusturmanin 6nemi az gelismis, gelismekte olan ve gelismis llkeler
i¢in farklilik arz etmektedir (Unsal ve Durucan, 2013: 31). Ciinkii iilkelerin hedefleri ve
ihtiyaglar1 birbirinden ¢ok farklilasmaktadir. Nitekim bu 6nem az gelismis ve gelismekte
olan iilkeler i¢in biiyiime ve kalkinmalarimi gergeklestirmede gerekli fiziki ve beseri
altyap1 yatirimlar1 ve Binyil Kalkinma Hedefleri‘ni ger¢eklestirmekken, gelismis tilkeler
icin bu durum mali politikalarin siirdiiriilebilirligini saglamaktir (Ulusoy, Tekin ve
Akdemir, 2013: 221) . Ulkeler i¢in bdyle bir ayrimin var olmasinin ve mali alan
tanimindaki farklilasmanin temel nedeni de 2008 kiiresel krizinin yarattifi borg

yiiklerinin mali siirdiiriilebilirlige engel olmasidir (Cakmak ve Cakmak, 2014: 211).



Az gelismis ve gelismekte olan tilkeler i¢cin mali alan olusturmanin 6nemi ortaya
koyulan Binyil Kalkinma Hedefleri *nin gergeklestirilmesi agisindan ortaya ¢ikmaktadir.
Ozellikle bu iilkelerde Biny1l Kalkinma Hedefleri ile baglantil1 politikalarin finansmani
icin mali alan olusturulmasi tartisilmaktadir (Valverde ve Pacheco, 2012: 1). Binyil
Kalkinma Hedefleri, Birlesmis Milletler ’in Onciiliigiinde 147 devlet veya hiikiimet
baskanlarinin 2000 yilinda bir araya gelerek gerceklestirmeyi hedefledikleri 8 hedeften
olusmaktadir. Bu hedefler (Kayalidere, 2014: 9):

— Asir1 yoksullugun ve acligin ortadan kaldirilmasi,

— Herkesin temel egitim almasinin saglanmasi,

— Toplumsal cinsiyet esitliginin ve kadinin giiglendirilmesinin tesvik
edilmesi,

— Cocuk oliimlerinin azaltilmasi,

— Anne saghiginin iyilestirilmesi,

— HIV/AIDS, sitma ve diger salgin hastaliklarla miicadele edilmesi,

— Cevre ve dogal kaynaklarin siirdiiriilebilirligin saglanmasi,

— Kalkinma i¢in kiiresel bir igbirliginin gelistirilmesidir.

Ancak az gelismis lilkeler 6zellikle biiyiime ve kalkinmayr saglama hedefleri
(fiziki altyap1r yatirimlari, saglik ve egitim hizmetlerinin gergeklestirilmesi gibi) ve
bunlar1 karsilamakta kullanilacak kamu finansman kapasiteleri (dar bir vergi tabani,
sinirlt bor¢glanma ve borglarini ¢evirme kapasitesi) arasinda biiyiik bir uyumsuzluk i¢inde
yer almaktadirlar. Bu tilkelerin bu tiir bir uyumsuzluk i¢inde bulunmalar1 bu {tilkeler i¢in

gerekli olan kaynagin saglanmasi bakimindan mali alanin 6nemini ortaya ¢gikarmaktadir.

Gelismekte olan iilkeler i¢in mali alanin 6nemi ekonomik biiylime ve kalkinmanin
gerceklestirilmesini  saglamak icin gerekli olan kaynaklarin saglanmasi agisindan
degerlendirilmektedir. Ciinkii gelismekte olan iilkelerde ekonomik kalkinma igin
harcama yapilmasi1 daha onemlidir (Heller, 2005a: 2). Gelismekte olan {ilkelerin
kalkinmaya 1iliskin var olan problemleri fiziki ve beseri altyapt yatirimlarinin
gerceklestirilmesi, egitim, saglik gibi sektorlere yapilacak kamusal miidahale ile refah ve
isglici  kalitesinin  ve  verimliliginin  arttirllmast  ve iilke kalkinmasinin
gerceklestirilmesidir (Cakmak ve Cakmak, 2014: 219). Boylesi problemleri giderecek
politikalar1 gerceklestirmek de elbette belirli politikalar zinciriyle ve bu politikalarin

gerceklestirilmesini saglayacak bir mali alan ile giderilecektir.



Gelismekte olan tlkeler i¢in mali alanin bir baska 6nemi son yillarda biitce

aciklarindaki ve bor¢ oranlarindaki artisin mali alanin daralmasina neden olmasidir.

Ciinkii gelismekte olan iilkelerde biitge agiklarin kiiresel krizin basindaki gozlemlenen

seviyelere genisleyecegi tahmin edilmektedir. Ayrica gelismekte olan tilkelerin 2016 ve

2017 yillarinda toplam finansman ihtiyaglarinin da yiiksek olacagi ongoriilmektedir
(International Money Fund (IMF), 2016: 1-15), (Tablo 1).

Tablo 1:

Gelismekte

Ihtiyaclar/GSYH (%)

Olan Ulkeler

2016-2017  Yillan

Toplam Finansman

2016 2017
Merkezi Biitce Toplam Merkezi Biitce  Toplam
Hiikiimet Aci1g1 Finansman Hiikiimet Aag  Finansman
Yiikiimliiliigii ihtiyaci Yiikiimliiliigii Ihtiyaci
Arjantin 41 6.4 10.5 51 55 10.6
Brezilya 9.3 8.7 18.0 8.8 8.5 17.3
Sili 11 3.0 4.1 11 3.0 4.1
Kolombiya 2.2 3.1 5.3 3.2 2.7 5.9
Hirvatistan 15.8 3.3 191 17.8 2.8 20.6
Ekvator 34 2.7 6.2 5.7 -1.3 4.4
Misir 49.4 115 60.8 46.2 10.1 56.3
Macaristan 17.2 21 19.3 18.9 2.2 211
Hindistan 41 7.0 111 4.2 6.7 10.9
Endonezya 1.8 2.7 4.5 1.9 2.8 4.7
Malezya 6.5 3.3 9.9 7.8 2.9 10.7
Meksika 6.5 35 10.0 6.0 3.0 9.0
Peru 2.9 2.2 5.1 35 14 5.0
Filipinler 6.7 0.6 7.4 6.6 0.8 7.5
Polonya 7.1 2.8 9.9 51 3.1 8.2
Romanya 6.5 2.8 9.4 4.7 2.8 7.5
Rusya 0.8 4.4 5.2 0.5 3.0 35
Giiney Afrika 7.9 3.8 11.6 8.0 3.6 115
Tayland 6.0 04 6.3 5.9 0.5 6.4
Kaynak: IMF.
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Tablo 1 (Devam): Gelismekte Olan Ulkeler 2016-2017 Yillar1 Toplam Finansman

Ihtiyaclari/GSYH (%)

2016 2017
Merkezi Biitce Toplam Merkezi Biitce Toplam
Hiikiimet Acigi Finansman Hiikiimet A8t 'i:lilrt]i;r;irlnan
Yiikiimliiliigii Ihtiyaci Yiikiimliiliigii
Tiirkiye 2.7 1.9 4.6 4.3 1.3 5.6
Ukrayna 6.3 &7 10.0 6.6 3.0 9.6
Uruguay 8.3 3.6 11.9 9.2 3.3 125
Pakistan 27.6 4.1 31.7 26.8 3.3 30.1
Ortalama 8.88 3.81 12.69 9.04 3.26 12.3

Kaynak: IMF.

Sekil 3’de Biitce Dengesi/GSYH ve Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranlariin ilerleyen

yillarda ¢ok az iyilesmeler olacagi gozlemlense de, gegmis yillara gore kotii durumda

olduklar1 ve bu durumun gelismekte olan iilkelerin mali alani tizerinde olumsuz etkileri

olacag ongdriilmektedir.

Sekil 3: Gelismekte Olan Ulkeler Biitce Dengesi/GSYH ve Faiz Dis1 Fazla/GSYH Orani

(%), 2007-2021

== Biitce Dengesi/GSYH Faiz Dis1 Fazla/GSYH

Kaynak: IMF. *Nisan 2016 ** Tahmini

Gelismekte olan iilkelerdeki mali alanin 6nemini ortaya ¢ikaran bir diger sorun ise

Kamu Borcu/GSYH oranlarindaki gelismelerdir. Nitekim bu durum mali alan

bakimindan degerlendirildiginde dikkat cekmeye baglamigtir. 2008 krizi 6ncesi %37 olan
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bu oranin 2021 yilina kadar gelismekte olan iilkelerin GSYH’lerinin %50’sine ulasacagi
tahmin edilmektedir (Sekil 4).
Sekil 4: Gelismekte Olan Ulkeler Kamu Borcu/GSYH (%), 2007-2021

55
50
45
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35
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25

Kaynak: IMF. *2016 Nisan **Tahmini

Geligmis tilkeler 2008 krizine zayif mali pozisyonlarla girmis ve krizden agir bir
bicimde etkilenmislerdir. Bu donemden sonra gelismis ekonomilerde mali dengeler
kotiilesmistir. Biitce agig1 artmis, Faiz Dis1 Fazla/GSYH orani eksiye gecmis ve borg
oranlar1 da ylikselmeye baslamistir (IMF, 2010: 5). Azalan mali alan sebebiyle kamu
borcu artmig ve hiikiimetler kemer sikma politikalarina dogru bir politika degisikligine
gitmislerdir. Sekil 5’te de goriildigi gibi, 2008 Kiiresel krizi boyunca ortaya ¢ikan
finansal iflaslar, mali tegvik harcamalar1 ve ¢ok diisiik gelirler nedeniyle gelismekte olan
tilkeler son 40 yilda goriilen en yiiksek kamu borcu oranlari ile kargilasmistir. 2008
yilinda geligmis lilkelerde Kamu Borcu/GSYH oran1 %70 seviyelerindeyken bu oran
2016 yilinda %107 sevilerine ulagsmistir. Bu yiiksek kamu borcu oran1 gelismis tilkelere
krizden kalan bir miras olmus ve bu borcun azaltilmasi1 gerektigi sonucuna varilmistir.
Ciinkii bu borcun hem mali alanda bir daralma anlaminda oldugu ve herhangi bir sok
meydana geldiginde de artan risk primlerinin agir maliyetlere neden olacagi tahmin
edilmektedir. Diger bir deyisle, ileride yasanabilecek bir borg krizinin 6nlenmesi igin
bugiinden bu bor¢larin azaltilmasi ve boylece mali alanin genisletilmesi gerekmektedir

(Ostry vd., 2015: 1-2).
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Sekil 5: Gelismis Ulkeler' Toplam Kamu Borcu/GSYH (%), 2001-2016*
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Kaynak: IMF. *2016 Nisan.
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Sekil 6: Gelismis Ulkeler Biitce Ac181 ve Faiz Dis1 Fazlanin GSYH Orani (%), 2007-
2016*

2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016*

-8

-10

=== Biitce Dengesi/GSYH e Faiz D151 Fazla/GSYH

Kaynak: IMF. *2016 Nisan.

! Gelismis iilkeler; Avustralya, Avusturya, Belgika, Kanada, Kibris, Cek Cumhuriyeti, Danimarka, Estonya,
Finlandiya, Fransa, Almanya, Yunanistan, Hong Kong, izlanda, irlanda, Israil, italya, Japonya, Giiney
Kore, Litvanya, Letonya, Liiksemburg, Makao-Cin, Malta, Hollanda, Yeni Zelanda, Norveg, Portekiz,
Porto Riko, San Marino, Singapur, Slovakya, Slovenya, ispanya, isveg, Isvicre, Tayvan, Birlesik Krallik,
Amerika Birlesik Devletleri.
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Gelismis tiilkeler ve gelismekte olan tilkeler i¢in mali alanin bir bagka énemi su
anda ve ilerleyen yillarda yaslanan niifus i¢in sosyal giivenlik ve destek programlarini
saglama ve kaynak bulma ihtiyaciyla karsi karsiya kalmalarinda ortaya ¢ikmaktadir.
(Development Committee, 2007: 1). Bu iilkelerdeki yaslanan niifusun gelecekte daha da
artacagi tahmin edilmekte ve bunun da bagimli niifus oranin1 arttiracagi ongoriilmektedir.
Boylesi bir durum, diisen is giicli arz1 ve yaslanan niifus kaynakli kamu harcamalarinin
biiyiikk bir mali stres yaratmasindan dolayr makroekonomik performansi negatif olarak
etkileyebilmektedir. Yasli niifusun daha az ¢alistigi diistiniildiigiinde bu durumun vergi
tabanin1 ve vergi gelirini azaltmasi s6z konusu olabilmektedir. Ayrica genis bir yash
nifusun varligmmin kamunun yaghlara yaptigi yardim harcamalar iizerinden baski
olusturabilmesi de miimkiin olmaktadir. Bu sebeple, gelismis iilkelerin bu tiir harcamalara
yonelik bir mali alan olusturmasinin gerekliligi ve 6nemi ortaya ¢ikmaktadir (Park, 2012:
3).

Esit olarak tiim iilkeler bugilin yeni zorluklarla miicadele etmek i¢in altyapiya,
iklim degisikligi konularina, yenilenebilir enerji konularina odaklanmakta bunlar icin

gerekli kaynaklara ihtiyag duymakta ve ek kaynak arayisina gitmektedirler.

Ayrica arastirma ve gelistirme harcamalarinin (AR-GE) da kiiresel iklim
degisikligi, gelecekte olasi bir su kitlig1 ve enerji kaynaklarindaki sinirlamalar 15181inda
daha fazla fonlanmas1 6ngoriilmektedir. Bu tiir konular da hemen hemen tiim iilkeler i¢in
mali alanin 6nemini ortaya koymaktadir (Heller, 2007: 20). Mali alanin beklenmedik
soklara karsi hiikiimetlere hareket serbestisi kazandirdigi ve hiikiimetlere bir mali
esneklik sagladigr (Ulusoy vd., 2013: 223) g6z Oniinde bulunduruldugunda, krizler,
savaglar, dogal afetler veya diger soklardan dolay:r artabilecek bor¢ yiikleri ve
yasanabilecek borg krizleri olasiliginda tilkelerin daha fazla mali alana 6nem vermesi s6z

konusu olmaktadir (Zandi vd., 2011: 2).
1.3. Mali Alan Olusturma Araclari

Mali alan olusturma araglari i¢in mali alan elmasi kullanilabilmektedir. Mali alan
elmasimnin temel amaci politika yapicilariin  amagladiklart politika hedeflerini
gerceklestirebilmeleri adina mali alani arttirmak i¢in varolan mali olasiliklarin neler

oldugu sorusuna cevap aramaktir.
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Mali alan olusturma araglarinin kapsami temelde dort tarafli elmas sekline
benzeyen bir yap1 ile agiklanmaktadir. Hiikiimetler mali alan elmasini olusturan Sekil
7’deki mali araglari kullanabilirler (Roy, Heuty, Letouze, 2007: 33-34) :

1. Kamu harcamalarinin etkinliginin arttirilmasi ve yeniden 6nceliklendirilmesi,
2. Saglikli bir gelir yapisinin olusturulmast,

3. Kamu borglar1 ve yonetimi,
4

Dis yardimlar(Official Development Assistance)

Sekil 7: Mali Alan Elmasi

Di1s Yardimlar

Harcamalarin Etkinligi ve
Yeniden Onceliklendirilmesi

Saglikli Bir Gelir
Yapist

Kamu Borglar1 ve Yonetimi

Kaynak: Roy vd., 2007: 6

Mali alan elmasinin kullanilmasi iilkelerin iginde bulunduklar1 6zel kosullara gore
degismektedir. Politika varsayimlarina bagl olarak da mali alan elmasinin
kullanilabildigi farkli durumlar sz konusu olabilmektedir. Ornegin; kisa donemde biitge
dengesini saglayacak harcama degisikligi ve vergi politikalari, kamu harcamalarini daha
Pareto-etkin yapan uygulamalarla veya vergi yonetimi reformu uygulamalariyla
saglanabilir. Ancak uzun dénemde bu durum degisebilmektedir. Ayrica 6zel bir amag i¢in
mali alan yaratmak daha az etkin sektorlerden veya harcama kategorilerinden, daha fazla
etkin olanlara kaynaklarin aktarilmasiyla basarilabilmektedir (Valverde ve Pacheco 2012:

17).

Ayrica mali alan elmasi lizerinde gosterilen mali alan araglart disinda son yillarda
mali alan yaratma acgisindan 6nemli olarak diisiiniilen araglar literatiirde yer almaya

baslamistir. Bunlar, 6zellestirme, kamu-6zel sektor isbirligi, senyoraj ve mali kurallardir.
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Bu yontemlerin eklenmesi elmasin alanini genisletmekte ve sekil tizerinde degisikliklerin

meydana gelmesine neden olabilmektedir.

Daha fazla mali alanin yaratilmasinda borglarin etkin bir sekilde yonetilmesi de
yardime1 olmaktadir. Bu noktada da mali kurallarin énemi ortaya ¢ikmaktadir. Ornegin;
bir iilkede altin kural®> uygulanarak bor¢lanmaya bir sinirlama getirilmesi kamu borg
stokunun azalmasini saglayabilmektedir. Ayrica borglarin etkin bir sekilde yonetilmesi
de mali alanin olusturulmasi agisindan 6nemli bir politika uygulamasi olabilmektedir

(Yavuz, 2013: 9).

Cogu az gelismis {ilkeler, refahlarimi yiikseltmek ve ekonomik olarak etkin
tesviklere finansman saglamakta kurumsal veya mali kapasite yoksunlugu ¢ekmektedir.
Bu ylizden bu iilkeler ihtiya¢ duyduklar1 alanlardaki harcamalar1 yapabilmek i¢in dig
yardimlara bagli olmak zorunda kalmaktadirlar. Bu da mali alan araglarindan dis
yardimlarin bazi iilkeler i¢in 6nemini ortaya ¢ikarmaktadir (UN, 2011: 90). Ayrica bu
yontemlerin ayr1 ayr1 uygulanmasi veya birbirleriyle uygulanmasi da miimkiin
olabilmektedir (Asan, 2014: 39). Bu nedenle mali alan elmasini olusturabilmek ve mali
alan olusturma araglarindan hangilerinin daha etkin oldugunu belirlemek i¢in temelde bes

adim izlenmektedir. Bunlar (Roy vd., 2007: 33):

1) Makroekonomik sartlar1 ve amaglari belirlemek,

2) Kisa ve uzun donemdeki mali zorluklar1 belirlemek,
3) Kisa donemde igsel veya digsal zorluklari belirlemek,
4) Mali alan1 olusturmak,

5) Kapsamli olarak analitik bir sistem sunmak.

Baslangigta mali alan sadece ek mali harcamalar i¢in finansal bir alan yaratan
politikalar tarafindan degil, ayn1 zamanda potansiyel biiylime oranini arttiran politikalar
tarafindan da yaratilabilmektedir. Ekonomik biiylimeyi arttirmak hem bir hiikiimetin
gelecekteki gelir potansiyelini arttirmakta hem de var olan borg yiikiinii ve borg servisini
azaltmaktadir. Dahasi, tipki mali alan yaratma motivasyonu lilkeden iilkeye farklilagtig
gibi, ayrica iilkelerin yeni mali alan yaratma potansiyelleri arasinda énemli farkliliklar da
bulunmaktadir. Nitekim kaynak zengini olan iilkeler kolayca sahip olduklar1 kaynaklari

kullanarak ek gelirler bulabilmektedir. Ancak bazi iilkeler iginde bulunduklar yiiksek

2 Altin kural bir hiikiimetin su anki kamu harcamalar icin degil sadece yatirimlar igin bor¢lanma aracini
kullanabilecegini ifade etmektedir (OECD, 2007: 23).
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kamu borglar1 sebebiyle mali siirdiiriilebilirligi saglamak igin politik olarak
gergeklestirmesi zor mali uyum politikalarina ihtiya¢ duymaktadirlar (Heller, 2007: 13).
Ornegin; 2008 krizinden sonra mali alan geleneksel biitce mekanizmalari tarafindan degil
mali uyum ve tesvik paketlerinin uygulanmasiyla basarilmistir. Mali paketler ilk 6nce
ekonomiyi tesvik etmek i¢in daha sonralar1 ise kamu maliyesini diizenlemek ve
saglamlastirmak i¢in diisiiniilmiistiir. Bunun 1iyi bir 6rnegi olarak ABD’de Obama
Yonetiminin ilk yillarinda yiiriirliige koydugu ve yaklagik 500 milyar dolar degerinde
olan ekonomik aktiviteyi ve istthdamu ileriki iki yilda iyilestirmeyi amaglayan tesvik
paketi verilebilmektedir. Mali uyum paketleri diger iilkelerde de siklikla kullanilmistir.
Ispanya’da Rajoy Y®&netimi nin yiiriirlige koydugu kemer sikma politikalar1 buna 6rnek

olarak verilebilmektedir (Marcel, 2012: 7).

Mali alan yaratma ve var olan mali alan1 genisletmenin birgok yolu mevcuttur.
Ancak bunun temelinde makroekonomik istikrarin ve mali disiplinin énemli oldugu
unutulmamalidir. Ayrica mali alan yaratmak i¢in politik bir istegin varlig1 ve siirekli bir

cabanin ve sabrin olmas1 gerektigi de unutulmamalidir (Valverde ve Pacheco, 2012: 21).

1.3.1. Kamu Harcamalarinin Onceliklendirilerek Etkin ve Verimli Bir Sekilde

Kullanilmasi

Kamu harcamalarinin 6nceliklendirilerek etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasi
iilkelerin mali alan olusturma araglarindan birisidir. Ulkelerin buna yaklasimu ii¢ sekilde

olmaktadir:

1) Belirli harcama programlarinin devam edip etmeyecegini tekrar

degerlendirmek,

2) Kamu mal ve hizmetlerinin sunumunda etkinligi 6nemsemek ve bu etkinlikleri

arttirmaya ¢alismak,

3) Kamu sektoriiniin 6zel sektore gore cesitli sektorlerdeki roliinlin genisligini

tekrar degerlendirmek (Heller, 2007: 14).

Oncelikle iiretken ve etkin olmayan harcamalar1 azaltmak, gerceklestirilmesi daha
onemli olan harcamalar i¢in 6nemli bir adim olmaktadir. Bu durum varolan siibvansiyon
politikalari, gilivenlik harcamalart gibi harcamalarin goézden gecirilmesini ve bu
kaynaklarin daha etkin ve verimli harcamalarda kullanilmasini saglayabilmektedir

(Heller, 2005a: 7). Ciinkii verimsiz harcamalarin, verimli harcamalara gore biiyiime ve
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kalkinma iizerinde daha olumsuz etkileri olabilmektedir (Gray, Lane ve Varoudakis,
2007: 8). Ayrica tek basina verimsiz harcamalarin azaltilmasi yeterli olmamakta verimli
harcamalarin korunmasi da gerceklestirilmelidir (Tablo 2). Nitekim sosyal agidan gerekli
olan bazi1 sektdrlere yetersiz kaynak ayirmanin maliyeti uzun donemde artabilmekte ve
bu durum da kétii sonuglara yol agabilmektedir (Asan, 2014: 42). Ornegin egitim, saglik
ve AR-GE harcamalar1 gibi verimli olan harcamalar1 kismak veya yeterli seviyede
fonlamamak ilerleyen zamanlarda biiyiime ve kalkinma {izerinde olumsuz sonuglara
neden olabilmektedir (Yavuz ve Celen, 2014: 38). Bu nedenle bu tiir harcamalarin yeterli

sekilde fonlanmas1 gerekmektedir.

Tablo 2: Kamu Harcama Tiirlerinin Biiyiime Uzerindeki Etkisi

Harcama Tiirti Biiyiimeye Etkisi

Kisa Donem Uzun Dénem
Egitim
Saglik Hizmetleri

Kamu Yatirimlari

Kiigiik
Pozitif Etki

Kaynak: Interim Economic Assessment, OECD, 2016: 8.

Kamu harcamalarinin etkinliginin ¢ok diisiik etkinlige sahip olandan ¢ok yiiksek
etkinlige sahip olana dogru kullanilmast kamu harcamalarinin  etkinligini
arttirabilmektedir. Thtiyaglari karsilamayan, etkinsiz ve verimsiz olan faaliyet ve projeler
yerine, ekonomik biiyiimeye onemli katkisi olan harcamalara yer verilmesi mali alan
olusumuna 6nemli katkilar verebilmektedir. Nitekim diisiik etkinlige sahip olan faaliyet
ve projeler mali alan olusturulmasinda bir engel teskil edebilmektedir. Kamusal beyaz fil®
projelerini de iceren projelerin se¢imi, projelerin tamamlanmasindaki gecikmeler,
tamamlanmamis projeler, kaynaklarin etkili bir sekilde kullanilmasindaki basarisizlik bu
engellere ornek olarak verilebilmektedir (Rajaram, Le ve Biletska, 2006: 1). Ay
zamanda kamu kaynaklarimin ihtiyaglar dogrultusunda kullanilmasi ve kaynak
kullaniminda etkinligin arttirilmas: mali alan olusumunda Onemli bir etkiye neden
olabilmektedir (Ulusoy vd., 2013: 224). Nitekim verimli ve etkin kamu harcamalarinin

yapilmasini saglamak, kamu gelirlerini arttirabilmekte ve biitce iizerindeki harcama

3 Kamusal beyaz filler verimsiz, etkin olmayan kamu yatirimlari ya da projeleri olarak nitelenen projelerdir
(Berksoy, Sahin ve Uysal, 2012: 82).
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baskisinin azaltilmasinda etkili olabilmektedir (Karaca, 2012: 422). Ancak bdyle bir
uygulamanin yapilabilmesi de gii¢lii bir kamu yonetimi ve etkin bir biitgeleme anlayisiyla

mimkin olabilmektedir.

Ulkelerin kaynak kullannmmin etkinligi, yiiksek etkinligin oldugu iilkeler ve
kaynaklarin kullaninminin daha az etkin oldugu {ilkeler aralifinda biiylik ol¢iide
degismektedir. Bu durum o&zellikle biitce kurumlarinin ve kamu mali yOnetiminin
kalitesindeki farkliliklardan kaynaklanmaktadir. Nitekim tiim {ilkeler kamu kaynaklari
tizerinde kontrol saglamak ve kendi c¢ikarlar1 i¢in avantaj elde etmek isteyen ¢ikar
gruplarina sahip olmaktadirlar. Fakat bu iilkeler arasindaki bazi iilkelerde kamu
kaynaklarinin tahsisi etkin politik ve biitge siirecleri tarafindan belirlenirken, bazi
tilkelerde ise sadece politik olarak gii¢lii gruplar tarafindan belirlenmektedir. Bu durum
da kamu kaynaklarinin etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasini engellemektedir
(Development Committee, 2006: 11). Bu yiizden bu tiir sorunlarin giderilmesi i¢in kamu
mali yonetiminde 6n kosullarin saglanmasi gerekmektedir. Bu kosullar, kaynaklarin
kullanim1 ve faaliyetlerin sonuglarini anlayabilmek ve degerlendirebilmek i¢in karar alma
stireclerinde yonetim, biitceleme ve raporlama sistemlerinin olmasidir. Nitekim bdyle bir
sistem kurumsal gelismeyi gerceklestirebilmekte ve de kamu kaynaklarindan sorumlu

olanlar tizerinde bir kontrol kurabilmektedir (Nangir ve Kiral, 2014: 323).

Hiiktimetler kamu harcamalariin etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasi igin
biitce siirecinde orta vadeli harcama planlarini olusturabilmekte ve uygulayabilmektedir.
Nitekim orta vadeli harcama planlar yiiriirliige koyulup uygulanabildiginde, biit¢celeme
slirecini kamu harcamalarinin tahsisi agisindan etkin ve verimli politika degisiklikleri
yapma siirecine doniistlirebilmektedir. Bunun disinda orta vadeli harcama planlari, kamu
harcamalarinin politik ve arttirnmcilik (incremental) egilimlerini engelleyebilmektedir.
Ayrica biit¢e siirecinde yer alan birimlerin goriislerinin etkin bir kaynak tahsisini ortaya
koydugu varsayildiginda, kaynaklar diisiik 6ncelige sahip olanlardan, yiiksek oncelige
sahip olan harcamalara dogru aktarilabilmektedir. Ancak orta vadeli harcama planlarinin
saglikli sonuglar verebilmesi igin; biitge siirecinde tiim planlarin, programlarin ve
degisikliklerin gerceklestirilmesi, her bir harcama birimi iizerinde giiclii yasal
kisitlamalarin olmasi (biitge tavani gibi) ve bu plan ve programlarin verimli ve etkin
harcamalara gergeklestirilecek kaynak tahsisiyle uyumlu olmasi gerekmektedir (Schick,
2007: 212).
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Yolsuzlugu azaltma cabalarinin ve kamu kaynaklarinin seffaf kullanimim
saglama politikalarinin uygulanmasinin da mali alan iizerinde onemli bir rol oynadigi
soylenebilmektedir (Harris, 2013: 126). Bu tiir politikalarin uygulandig: bir sistemin var
olmasi da kamu kaynaklarinda israfi dnlemekte ve mali alan olusturmakta hiikiimetlere

destek olabilmektedir.
1.3.2. Saghkh Bir Gelir Yapis1 Olusturmak

Mali alan olusturma yontemlerinden bir digeri hiikiimetlerin saglikli bir gelir
yapist olusturarak kamu gelirlerini arttirmasidir. Artan kamu gelirleri hem biitge
aciklarinin finansmanmi saglayacak hem de mali alanin genislemesine katkida

bulunacaktir.

Gliniimiizde kamusal faaliyetlerin finansmaninda ilk sirada vergiler yer
almaktadir. Uygulanmasinda kolaylik ve siirdiiriilebilirlige sahip olmasiyla, vergiler diger
gelir kalemlerinden daha ¢ok tercih edilmektedir (Yavuz, 2013: 14). Nitekim vergilerin
genellikle diger finansman kaynaklarindan daha istikrarli bir gelir kaynagi olmasi,
vergilerin 6nemli bir mali alan olusturma araci olarak kullanilmasini saglamaktadir.
Cagdas devletin mali sistemini olusturan en 6nemli kamu gelirinin vergiler olmasi, kamu
gelir artiglarinin daha ¢ok vergilerle saglanmasi gerekmektedir (Asan, 2014: 43). Vergi
gelirleri vergi oranlarmin arttirilmasi, vergi tabanimnin genisletilmesi ve yeni vergiler

konulmasi yontemleri ile arttirilabilmektedir (Tan, 2014: 191).

Mali alanin ana kaynaklarmi vergi ve vergi dist gelirler olusturmaktadir. Ulkelerin
her birinde birgok vergi tiiri bulunmaktadir. Bunlar gelir {izerinden, harcamalar
tizerinden, emlak iizerinden alinan vergiler ve sosyal giivenlik vergileridir. Bu vergilerin
her birinin mali alan iizerinde etkisi farkli olabilmektedir. Ciinkii vergiler isgiicliniin, lirlin
ve hizmetlerin maliyetlerini ve boylece yatirim, iretim ve tiiketim Kkararlarini
etkileyebilmektedir. Ayrica vergiler gelirin boliisiimiinde ve boylece de toplumsal esitlik
tizerinde etkilere sahip olmaktadir (Harris, 2013: 6). Bu nedenle her bir vergi tiiriiniin
iilkelerin yapilarina gore degerlendirilip kullanilmasi gerekmektedir. Ornegin; gelir
vergilerinin arttirilmasi hedefi, gelismis iilkelerde basarilirken, az gelismis ve gelismekte
olan iilkelerde vergilerin belli bir kesim iizerinde yogunlasmasi, vergi kagakc¢iliginin fazla
olmas1 bu hedeflerin beklenen gelir seviyelerinin altinda olmasina neden olmaktadir (Tan,
2014: 194). Bu nedenle mali alan yaratmak i¢in gelirleri arttirma yoluna gitmek, her tilke

ve her vergi tiirii bakimindan dikkatlice diistinlilmesi gereken bir ara¢ olmaktadir.
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Sekil 8: Ulke Gruplarinda Gelir/GSYH Oran1 (%), 2007-2016
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Kaynak: IMF.

Bir¢ok az gelismis ve gelismekte olan iilke, gelismis tllkelerle karsilagtirildiginda
daha disik Kamu Gelir/GSYH oranina sahiptir (Sekil 8). Vergi oranlarinin milli
hasiladaki paymnin arttirilmasi diisiik vergi yiikiine sahip tilkeler i¢in acik bir secenek
olmaktadir. Ancak uluslararast deneyim, vergi oranlarindaki artiglarin hem teknik hem de
yonetim anlaminda hiikiimetler i¢in kolay bir gérev olmadigini da ortaya koymaktadir.
Az gelismis ve gelismekte olan tlilkelerde bu oranlarin diisiik olmasi, gelirlerin arttirilmasi
acisindan ek mali alan imkan1 sunmaktadir. Ancak bu iilkelerde gelirlerin arttirilmasi ¢ok
kolay bir sekilde yapilamamaktadir. Ornegin; birgok Afrika iilkesinde vergi oranlarini
arttirmak yillar almaktadir. Cogu sanayilesmis iilkelerde ise vergi paylart zaten ¢ok
yiiksek oldugu icin, daha fazla artis siyasi ve ekonomik olarak bir zorluk olmaktadir
(Heller, 2005a: 7). Bununla beraber, vergi gelirlerinin arttirilmasinin mali alana katkisinin
olmast bazi noktalarin da dikkate alimmmasi gerektigini ortaya koymaktadir. Vergi
gelirlerinin arttirilmasiyla, yoksullugu artirma gibi uygun olmayan sosyal sorunlara yol
acilmamali ve ekonomik faaliyetlerin ve biiyiimenin olumsuz etkilenmemesine dikkat
edilmesi gerekmektedir (Tan, 2014: 192). Ayrica vergi oranlarimi arttiran {ilkeler
ekonomik darbogazla, siyasi direngle ve vergi yoOnetimi problemleriyle
karsilasabilmektedir. Dahasi, yiiksek vergi oranlari, vergi hasilatinda diisiis de

yaratabilmektedir (Jansen ve Khannabha, 2009: 326).
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Devletin vergi oranlarini daha ¢ok arttirarak gelir saglamaya calismasi, kayit dis1
ekonominin biiyiimesine de neden olabilmektedir. Ornegin; kamunun iiretimden aldig
vergi ve vergi benzeri gelirlerini arttirmasi, ekonomik birimlerin faaliyetlerinin bir
kisminin veya tamaminin kayitdisina ¢ikmasina neden olabilecektir (Kayalidere, 2014:
64). Bu sebeple kayit dis1 ekonominin biiylik oldugu iilkelerde, kayit dis1 ekonomi ile
miicadele edilmesi vergi gelirlerinde artis saglayabilmektedir (Durucan, 2014: 25). Kayit
disiyla miicadele edilmesi ise hem bu yonde uygulanacak politikalarla hem de bu
politikalar1 uygulayabilecek kurumlara sahip olmakla miimkiindiir. Bu noktada ise vergi
idaresinin etkinligi ve denetimi giindeme gelmektedir. Vergi politikasi ve yonetiminin
giiclendirilmesi bir¢ok iilkede vergi oranlarmin degistirilmesi ile saglanan gelirden daha
biiyiiktiir. Vergi tabaninin dar, vergi denetim ve yonetiminin etkin olmadigi ¢ogu iilkede,
vergi oranlarinda meydana gelen diisme ¢ogu zaman biitge gelirlerinde biiyiik bir
azalmaya sebep olabilmektedir. Ornegin, iyi bir vergi idaresinin olmasi sayesinde az
gelismis ve diisiik gelirli iilkelerin kalkinma harcamalarina GSYH’nin %5-%11’1
arasinda kaynak aktarilirken, gelismis {ilkelerde bu oran GSYH’nin %10-%14
dolaymdadir (Karaca, 2012: 421). Bu nedenle vergi idaresinin iyilestirilmesinde; vergi
idaresinin etkin bir sekilde yonetimi konusunda politik arzu ve agik bir strateji
gerekmektedir. Ayrica vergi islemlerinin basit hale getirilmesi, vergiye goniillii uyumu
arttirma 6nemli hususlardandir. Bununla birlikte siki ve etkin bir denetimin saglanmasi,
vergi cezalarinin caydirict hale getirilmesi, yolsuzluk konusunda siki denetim,
personellerin yeterli ve nitelikli olmasi, teknolojik imkanlarin yayginlastirilmasi
gerekmektedir (Tan, 2014: 198). Ciinkii iyi dizayn edilmis vergi yonetimi reformlar1 ve
politikalariin kisa vadede bile GSYH nin %3 ile %5°1 arasinda degisen oranda 6nemli

gelir kazanglar1 sagladigina dair dikkate deger bulgular mevcuttur (Harris, 2013: 118) .

Kamunun saglikli bir gelir yapisina kavusmasi ve gelirlerini arttirarak mali alan
olusturmasinin bir diger yolu da, yeni vergi kaynaklariin yaratilmasi veya eksik bir
sekilde istifade edilen vergi kaynaklarindan yararlanilmasidir. Emlak vergileri, veraset ve
intikal vergileri, turizm, otel ve havayollarindan alinan vergiler, uluslararas: tagimacilik
vergisi, karbon vergisi, bunlara érnek olarak gosterilebilmektedir. Ornegin, iilkelerin
salinan karbon dioksit (CO2) miktarinin her bir tonu igin sabit bir vergi almas1 bir yilda
kalkinmanin finanse edilmesinde kullanilabilecek 10 milyar dolarlik bir kaynak artisinin
ortaya ¢ikmasina sebep olabilecektir (Ortiz, Cummins ve Karunanethy, 2015: 18-20).

Boylesi yeni kaynaklar yaratarak mali alan olusumuna katki saglanabilir ve kalkinmanin
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finansmanina ek kaynak bulunabilmektedir. Bu sekilde de {ilkeler mali alan yaratmak icin

bor¢lanmaya gitmeyecek ve mali siirdiiriilebilirliklerine zarar vermeyeceklerdir.

1.3.3. Etkin Kamu Bor¢ Yonetimi

Bor¢lanma harcamalarin finanse edilmesi igin kullanilan bir segenektir (Heller,
2005a: 9). Hem i¢ hem de dis bor¢lanma mali alan olusturulmasinda alternatif kaynaklar
arasinda bulunmaktadir. I¢ bor¢ stokunun azalmasi, mali alan olusumu icin zorunlu
sartlarin baginda gelmektedir. Ciinkii i¢ bor¢, mali alan1 belirleyen faiz ve enflasyon
oranlar1 ve faiz dis1 fazla gibi degiskenleri dogrudan etkilemektedir. Faiz ve enflasyon
oranlarinin diisiik olmasi ve faiz dis1 fazlanin yiliksek olmasi da mali alanin genislemesine
neden olmaktadir. D1s bor¢lanma ise doviz kurlar1 ve faiz dis1 fazla araciligiyla mali alan

olusumunu etkilemektedir (Durucan, 2014: 26-27).

Mali alanin olusturulmasinda, bor¢lanmadan ziyade borglarin etkin yénetimi rol
oynamaktadir (Yavuz, 2013: 19). Kamu bor¢ yonetimi, (devlet tahvil piyasasinda
etkinligi gelistirme ve siirdiirme) makul bir risk derecesiyle tutarli olarak orta ve uzun
vadede en diislik maliyet hedeflerine ulagmak ve ihtiya¢ duyulan fon miktarini saglamak
i¢in kurulan ve uygulanan bir siirectir (IMF ve World Bank, 2001: 2). Son yillarda etkin
bir kamu bor¢ yonetiminin {ilkelerin finansal riskleri de iceren bor¢glanma maliyetlerini
azaltmaya yardim edebilecegi ve bor¢ piyasalarinin etkin bir sekilde ¢alismasina yardim
edebilecegi lizerinde genis bir uzlasma saglanmaktadir. Ayrica etkin bir kamu borg
yonetiminin finansal istikrarin siirdiiriilmesini kolaylastirabilecegi ve finansal sistemin
gelismesine yardim edebilecegi sonucuna varilmaktadir. Bu durum tiim {ilkeler i¢in
gecerliyken, etkin bir kamu borg yonetimi sistemi olusturmak her bir tilkenin gelismislik
derecesine bagli olarak degismektedir. Nitekim etkin bir kamu bor¢ yonetimini saglamis
olan tilkelerin sosyal ve ekonomik yatirimlarinin finansmani i¢in ek borg¢lanabilecekleri
bir mali alan mevcut olmaktadir. Ancak ¢ok yiiksek borg seviyelerine sahip olan iilkelerin
ise borglarmni, ya borglarini sinirlamaya calisarak ya da borglarini azaltma yollarina
bagvurarak mali alan yaratmalar1 miimkiin olmaktadir (Ortiz, Chai ve Cummins, 2011:
33). Aksi taktirde yiiksek borg yiikiine sahip bir tilkenin daha fazla borglanmasi, borg¢larin

stirdiiriilebilirligine engel olabilmektedir.

Etkin bir kamu bor¢ yoOnetimi birgok yoldan borcun azaltilmasina yardim
edebilmektedir. Iyi bir sekilde dizayn edilmis ve uygulanan borg programi, yatirimcilara
giiven saglayabilmekte ve bor¢ maliyetlerini azaltabilmektedir Bir baska deyisle, daha

maliyetli ve riskli bor¢lanma yerine, daha az maliyetli ve daha az riskli bir bor¢lanma
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stratejisiyle borcun bir yiik olmasi engellenebilmektedir. Nitekim hem maliyet hem risk
bakimindan hedeflerden uzak bir bor¢ yapisi tarih boyunca c¢ogu iilkelerde ekonomik
krizlerin ortaya ¢ikmasina sebep olmus ve krizlerin yayilmasma neden olmustur. Bu
krizler ise lilkelerin degisen finansal kosullar sebebiyle ciddi sekilde biitgelerini olumsuz
etkilemistir (Balino ve Sundararajan, 2008: 4).

Bir iilkenin mevcut kamu borg seviyesi ile kamu borg limiti arasindaki fark olan
mali alan, bir hiikiimetin kullanilmayan borglanma kapasitesini ortaya ¢ikartarak
yaratilabilmektedir. Borcun siirdiiriilebilirliginin saglandigi durumda borcun maksimum
seviyesi (i): kamu sektoriiniin mali kredibilitesi arttirilarak, (ii) gelir yaratan bir biiyiime
saglanarak ve (iii) gelecek donemdeki mali kaynaklar garanti altina alinarak

arttirtlabilmektedir (Development Committee, 2006: 15-16).

i.  Kamu sektoriiniin mali kredibilitesini arttirmak: Bir hitkiimetin kredibilitesini
gelistirmek bor¢ maliyetlerini iyilestirebilmektedir. Nitekim hiikiimetlerin
gelecekte borglarini ddeyebilme istekleri ve yeterliliklerinin saglanmasi mali
kredibilitelerini ve yatirimci giivenini saglayabilmekte, boylece kamu sektoriiniin
borglanma maliyetlerini azaltarak bor¢lanma kapasitelerini arttirabilmektedir. Bu
durum mali kurallar1 (kamu borcu iizerinde sayisal sinirlamalar getiren onlemler
gibi), biitge siireglerinde yapilacak reformlar1 veya seffafligi saglayacak dnlemleri
de igeren uygulamalarla saglanabilmektedir.

ii.  Gelir yaratan bir biiylimenin saglanmasi: Hizli bir gelir biiylimesi yiiksek Faiz
Dis1 Fazla/GSYH oranina ve boylece de bir hiikiimetin maksimum siirdiiriilebilir
Faiz Dis1 Fazla/GSYH oram1 ve bor¢ kapasitesine sahip oldugu anlamina
gelmektedir. Bunu saglayacak politikalar ise mali olan ve olmayan politikalar
seklinde ikiye ayrilmaktadir. Mali olmayan politikalar, ekonominin uzun dénem
bliylime oranini etkileyen (6rnegin; finansal sektor, dis ticaret, is gilicii piyasalari,
endiistriyel rekabet veya dogrudan yabanci yatirimlari igeren politikalar) yapisal
politikalardir. Bu tiir yapisal politikalar hiikiimetlerin gelir artisin1 etkileme
egiliminde olabilmektedir. Bir diger taraftan sadece mali politikalar da bu etkiye
sahip olabilmektedir. Bu tiir mali politikalar ikiye ayrilmaktadir. Birincisi,
ekonominin uzun dénem biiyliime oranini etkilemek suretiyle uygulanan mali
tesvik politikalari, ikincisi; harcamalarin ve gelirlerin yeterliligini etkileyen

politikalardir.

24



iii.  Kamu sektoriiniin kullanabilecegi gelecek donemdeki kamu kaynaklarini garanti
altina almak: Kamu sektoriiniin borglanma kapasitesi, gelecek donemde borglarini
cevirmek i¢in sahip oldugu maksimum kaynaklara bagli olmaktadir. Bu tiir
kaynaklarin arttirilmast kamu sektoriiniin kars1 karsiya kaldigi borglanma
kapasitesini  arttirabilmektedir. =~ Ayrica bugilinkii  harcamalarin  borgla
finansmaninin saglanmasi da bu kaynaklarin borglar1 6deyebilme giiciine ve

belirli bir biiylime oranina sahip olmakla ilgili olmaktadir.

Etkin kamu bor¢ yonetimi agisindan bakildiginda mali alan olusturulmasi kamu
bor¢ stokunda ger¢eklesen azalma ve faiz harcamalarina ayrilan paym azalmasiyla

miimkiin olabilmektedir.
1.3.4. D1s Yardimlar

Dis yardimlardaki artis, dis yardim alan tilkelerin tiikketim ve yatirim seviyelerinin
artmasina destek olmaktadir. Dis yardimlar, yoksullugu azaltmaya, yasam standartlarini
arttirmaya ve siirdiiriilebilir bir bliylimenin saglanmasina ve mali alanin genislemesine
yardimci olmaktadir. Ancak bu durum dis yardimlarin etkin bir sekilde kullanilmasini
gerektirmektedir. Bunun i¢in gelir getirici projelerin kurulmasi ve yonetilmesi ve biitge

destegi i¢in kosullarin kabul edilmesi ve uygulanmasi gerekmektedir (IMF, 2005: 6).

Di1s yardimlar genellikle az gelismis ve gelismekte olan iilkelere aktarilan
kaynaklardan olusmaktadir. Bu kaynaklar, 6zellikle az gelismis {ilkelerin mali alanlar1
icin 6nemli bir kaynak olmaktadir. (Tandon ve Cashin, 2010: 35). Nitekim bu iilkelerin
tasarruflarindaki yetersizlik, yeterli kaynagin bulunamamasina sebep olmakta ve
tilkelerin finansman kosullarini zorlagtirmaktadir. Boylesi bir zorluk, bu tiir tilkelerin dis
yardimlara bagvurmasina ve arzu ettikleri amaglar i¢in bir mali alan yaratmalarina imkan

vermektedir.

Cogu az gelismis ve gelismekte olan iilkeler i¢cin dis yardimlar biiyiik olgiide
kosullu da olsa bor¢lanmaya gére daha fazla mali alan yaratabilmektedir. Ancak buradaki
temel varsayim dis yardimlarin ekonomik ve sosyal amacla veya ilerleyen donemlerde
gelir getirici harcamalarda kullanilmasinin gerektigidir. Aksi takdirde sadece borg
diizeyini azaltmak i¢in alinan bir dis yardim kisa vadede mali alan yaratsa da, uzun vadede

gelir getirici bir 6zellikte olmadig1 icin mali alan {izerinde bir etkisi bulunmamaktadir.
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Di1s yardimlarin stirekli bir nitelikte olmasi olduk¢a 6nemli bir husus olarak 6ne
cikmaktadir. Nitekim dis yardimlarin siirekliligi* gelecek yillarda da yapilacak gelir
getirici harcamalarin genisletilmesi igin bir potansiyel yaratmaktadir. Ornegin; orta ve
uzun vadede dis yardimlarin olmadigi varsayildiginda dig yardimlar tarafindan
olusturulan mali alan daha dar kapsamda varolmaktadir. Bu yiizden dis yardimlar
konusunda ongoriilebilirligin artmasi ve volatilitenin azaltilmasi ciddi bir mali alan
yaratilmasi lizerinde etkili olmaktadir (Heller, 2005a: 10). Ayrica dis yardimlarin
etkinliginin saglanmasi1 ve ilave bir mali alan yaratilabilmesi i¢in, dig yardimlarin
sahiplenilmesi (ownership), dis yardimlarin belirlenen stratejiler ¢ergevesinde
kullanilmasi (alignment), uyum (harmonization), sonug¢ odakli yonetim (managing for
results) ve karsilikli hesap verebilirlik (mutual accountability) ilkelerinin istikrarlt bir
sekilde uygulanmasi gerekmektedir (Uckus ve Kendirci, 2012: 67-72). Bunun disinda dis
yardimlarin, hiikiimetlerin saglikli bir gelir yapist olusturmasi ¢abalarini engellememesi
ve dis yardimlarin mali alan olusturmak i¢in tek bir ara¢ olarak kullanilmasinin 6nlenmesi

gerekmektedir (Heller, 2005a: 11).

Mali alan olusturmak i¢in dis yardimlarin bir ara¢ olarak etkili bir sekilde
kullanilabilmesinin yolu, dis yardimlardaki artisin yerli para biriminde bir degerlenmeye
yol a¢ip agmadig1 ve bu yiizden ihracatin azalip azalmadigidir. Ciinkii iilkeye girecek bir
kaynak sonucu yerli para biriminin deger kazanmasi, bir {ilkenin ihracat endiistrisindeki
rekabet edilebilirligi azaltabilmekte ve ithalati daha ucuz yaparak uluslararasi ticaretten

elde edilecek yararlar: ortadan kaldirabilmektedir.”
1.3.5. Ozellestirme

Ozellestirme on yillardir geligmis ve gelismekte olan iilkelerde nemli bir politika
haline gelmis ve Ozellestirme islemleri yillardir biiylimiis ve biiylimeye de devam
etmektedir. Ozellestirme kavrami dar ve genis anlamda olmak iizere iki sekilde
tanimlanmaktadir. Dar anlamiyla 6zellestirme, kamu kesiminin sahip oldugu varliklarin,

yonetim ve denetimlerinin 6zel kisi ve kuruluslara belli bir bedelle devredilmesiyken

4 Buradaki dis yardimlarin siirekliliginden kastedilen, dig yardimlara olan bagimlilik degil belli bir amag
icin alan yardimlarin kesilmesi tehlikesinin bulunmasidir. Ciinkii kosullu dis yardimlar belirli kosullarla
iilkelere saglanmakta, bu kosullar yerine getirilmediginde ise lilkeler bu yardimlarda kesintilerle kars:
karsiya kalabilmektedirler.

5 Literatiirde yiiksek dig yardimlarin iilkeye girisi Hollanda Hastalig1 (Dutch Disease) olarak adlandirilan
yiiksek sermaye giriglerinin yerli para birimindeki degerlenmeye sebep olmasi ve iilkedeki ihracat
enddistrisinin karlilig1 ve rekabetgiligi iizerinde olumsuz etkiler yaratmasidir. Ancak bu durumun etkisi dis
yardimlarin nasil kullanildigina gére degismektedir (Heller, 2005a: 77).
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(Dogan, 2016: 7), genis anlamda ozellestirme ise ekonomiyi tamamen serbest piyasa
ekonomisine gore diizenlemek ve bunun i¢in gerekli uygulamalar1 yapmaktir (Kayalidere,
2014: 90-91). Bu iki tanima ragmen 6zellestirme genellikle ilk tanima gére yapilmaktadir.
Bunun temel sebebi, kamu kesiminin sahip oldugu varliklar1 kisa siirede satarak 6nemli

miktarlarda gelir elde etmesidir (Asan, 2014: 5).

Ozellestirme ne kadar dar anlamiyla kullamilip tek amaci gelir elde etmekmis gibi
algilansa da, ozellestirmenin kaynak tahsisini gergeklestirmek ve iiretimde etkinligi
saglamak, kamu kesiminin mali durumunu gelistirmek ve kamu kesiminin kaynaklari
kullanabilecekleri baska alanlara yonlendirme amaglart da vardir. Bu amaglara
bakildiginda da oOzellestirmenin mali alan olusturmak i¢in bir ara¢ oldugu

sOylenebilmektedir.

Ozellestirmenin mali alan olusturulabilmesi mikro ve makro seviyede olmak
tizere ikiye ayrilmaktadir. Mikro seviyede mali alan, Ozellestirilen sirketlerin ayni
kosullarda kamu kesimi isletmelerinden etkinlik ve karlilik agisindan daha iyi performans
gostermesi ile olusturulabilmektedir (Katsoulakos ve Likoyanni, 2002: 11). Bu durum
mali alan tizerinde pozitif bir etki yaratmaktadir. Nitekim ozellestirme ile mali alan
arasinda yakin bir iliski vardir. Ciinkii yiiksek 6zellestirme gelirleri diisiik biitce agiklarina
sebep olabilmektedir. Bu durum, kamu kesiminin sahip oldugu isletmelerin yarattig1
gorev zararlarimin siirekli olarak biitceden fonlanmasinin ortadan kaldirilmasiyla
miimkiin olabilmektedir. Ayrica Ozellestirme, Ozellestirilen isletmelerin daha etkin
olacag1 varsayimi altinda dolayli olarak da olsa bir mali alan yaratilmasina neden
olabilmektedir. Bu, 6zellestirilen isletmelerin zarar etmekten ¢ikarak kara gegmesi ve
hiikiimetlerin de bu igletmelerden vergi toplamasiyla gergeklesebilmektedir (Sheshinski
ve Lopez-Calva, 2003: 433).

Makro seviyede Ozellestirmelerin mali alan yaratmasi, 6zellestirmelerden elde
edilecek gelirlerin kullaniminin biiyiik bir 6l¢lide mali alani etkilemesiyle miimkiin
olabilmektedir. Ciinkii 6zellestirme gelirlerinden elde edilecek gelir kamu kesiminin
borcunu azaltmak i¢in kullanilirsa, kamu kesimi daha diisiik faiz Odemeleriyle
karsilasabilmektedir. Ozellestirmelerin kamu kesimi bor¢lanma gereksinimini azaltarak
diisiik faiz oranlarina yansimasi da, yatirimi ve biiylimeyi desteklemekte ve sonug olarak

da ilave bir mali alan yaratabilmektedir ® (Sheshinski ve Lopez-Calva, 2003: 439). Ancak

6 Ozellestirmelerin istihdam {izerindeki etkisi teorik temelde diisiiniildiigiinde, kisa donemde istihdami
azaltabilecegi soylenebilir. Bunun nedeni kamu kesiminde verimsiz ve niteliksiz isgiiciiniin varligindan
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Ozellestirmelerden elde edilecek gelirler cari harcamalarda gegici bir artis1 fonlamak i¢in
kullanilirsa, o donem i¢in bir sorun olmasa da, ileriki donemler i¢in mali alan agisindan

biiyiik bir sorun olabilecektir (Berg vd., 1996: 45).
1.3.6. Kamu-Ozel Sektor isbirligi

Mali alan yaratmak igin hiikiimetlerin diisiinebilecegi bir diger arag, Kamu-Ozel
Sektor Isbirligi (KOSI) modelleridir. KOSI Amerika Birlesik Devletleri'nde ortaya
¢tkmis bir model olup, ilk zamanlarinda egitim programlarindan, tarimsal yeniliklere,
sosyal hizmetlerin sunumundan, teknoloji gibi alanlarda arastirma ve gelistirme gibi
faaliyetlerinin fonlanmasi i¢in kullanilmistir (Yescombe, 2011: 2). Finansman sikintisi
ceken iilkelerde yatirimlarin gergeklestirilmesi i¢in yeni araglardan biri olan KOSI
modelleri, lilke icerisindeki atil fonlar1 {iretim kanallarina yonlendirmekte ve kamu
biitgesinin {izerindeki yiikii azaltmaktadir (Karaca, 2012: 425). KOSI’lerin hizmetlerin
sunumunu kaliteli hale getirmesi ve hizlandirmasi, daha hizli uygulanmasi, daha iyi bir
risk dagitimini saglamasi, ilave gelir kaynaklarini olusturmasi ve geligsmis bir kamu
yonetim sistemi olusturulmasina yardim etmesi bakimindan bir¢cok avantaji

bulunmaktadir (European Commission, 2003: 15).

KOSI modeli, uluslararasi ortamda bilinen ismiyle PPP (Public Private
Partnership), yatirnmlar igin saglanacak kaynaklarm kamu ve &zel sektor tarafindan
saglanmast i¢in olusturulan bir finansman modelidir. Bu model, devletin sunacagi mal,
hizmet ve yapim islerinin biitce yetersizligi sebebiyle ertelenmesinin veya
yapilamamasinin oniline gegmek amaciyla kullanilmaktadir. Temel sebebi, yatirimlarin
finansman1 olmak iizere, kamu yatirimlariin maliyetinin azaltilmasi, riskin etkin
dagitilmasi gibi faydalar tercih nedeni olmasini saglamaktadir. Bu finansman modeli cok
bliylik sermaye gerektiren altyapi, enerji, saglik, egitim, ulasim gibi alanlarda
uygulanmaktadir (Uygun, 2013: 25).

KOSI modelleri, kamu kesiminin tek bagia finansman saglamakta biiyiik bir yiik
altina girecegi projelerde 6zel sermayeden yararlanilmasini saglamakta ve kamu kesimine
bir mali alan imkam sunmaktadir. Nitekim KOSI modelleri, yeni hizmetlerin ortaya
cikmasini, endiistriyel gelisimi desteklemekte ve boylece yeni gelir kaynaklar: yaratarak

kamu biitcelerinin daha iyi yonetilmesini saglamaktadir (Sahin, 2014: 178). Fakat KOSI

kaynaklanmaktadir. Ancak orta-uzun vadede diisiiniildiigiinde istihdam, mikro seviyede etkinlik artis1
makro seviyede ise istikrar artisinin bir sonucu ve tesvik programlarinin artis1 (Katsoulakos ve Likoyanni,
2002: 12) ile birlikte ekonomik biiylimenin gerceklesmesiyle artabilmektedir.
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modelleri genellikle, 6zel sektor tarafindan yaratilan ve finansmani saglanan varliklarin
daha sonraki bir dénemde geri satin alma kosuluyla (Yap-islet-Devret Modeli) kamu
kesiminin yiikiimliiliigiinii de igermektedir. Bu konuda, KOSI’ler kamu kesiminin mali
sirdiriilebilirlik ~ degerlendirmesinde  dikkat edilmesi gereken kosullu borg
yiikiimliiliiklerine de sebep olmaktadir. Bu nedenle KOSI modellerinin tipki
hiikiimetlerin kendi yaptiklar1 yatirimlardaki titizlikte analiz edilmesi ve olusturulmasi

gerekmektedir.

KOSI modellerinin mali alan olusturmak icin kullanabilecek bir ara¢ olmasi iki
Ozellige dayanmaktadir. Birincisi 6zel sektoriin herhangi bir hizmetin {retimi ve
saglanmasinda kamu kesiminden daha etkin olmas1 gerekmektedir. ikincisi ise, sermaye
piyasalarindan saglanan finansmanin kamu kesiminden daha ziyade 06zel sektor
tarafindan saglanmasinin daha biiyiik bir mali alan yaratmasi gerektigidir (Heller, 2007:
15-16). Bunlarin disinda ise KOSI modellerinin etkin bir sekilde kurulmasi ve
hiikiimetlerin biitgeleri lizerindeki ylikii azaltarak ek mali alan olusturmalarina imkan
saglamasi bazi temel ilkelerin gerceklestirilmesini de beraberinde getirmektedir. Bu
ilkeler; kapsamli bir yasal ¢ercevenin olusturulmasi, projelerin etkinlik ve verimlilik
cercevesinde degerlendirilmesi, yiikiimliilikklerin ve dolayisiyla mali risklerin iyi analiz
edilmesi, muhasebelestirilmesi ve raporlanmasidir (Karaca, 2012: 425). Bu ilkeler temel
almarak olusturulacak KOSI’ler, yeni finansman kaynaklarmi ortaya cikartarak, talep
edilen yatirimlarin yapilmasini saglamakta ve reel yatirimlari arttirarak gelirin artmasina

ve hiikiimetler i¢in ek mali alan olusturulmasina katki saglamaktadirlar (Tan, 2014: 181).

1.3.7. Mali Kurallar

Ulusal ve kiiresel krizlerin yasanmasiyla birlikte kamu kesiminin mali ve
ekonomik anlamda agir bir yiik altina girerek krizden c¢ikista rol oynamasi sonucu,
yasanan biitce agiklariyla ve biiyiik bor¢ sorunlariyla bas basa kalmasi, birgok sorunu
beraberinde getirmistir. Bu tiir sorunlarin bas gostermesi ise biitceleri etkisiz kilmakta ve
kamu kesiminin siirekli bir borg kisir dongiisiine girmesine neden olmakta ve mali alan
tizerinde negatif bir etkiye yol agmaktadir. Biit¢e silireglerinin etkisiz kalmasiyla kamu
kesiminin kars1 karsiya kalabilecegi sorunlari bertaraf etmede bir nevi silahsiz kalmasi,
kamu kesimini yeni politika arayislarina gotiirmekte ve bu sorunlarin tekrar yasanmamast
veya bu sorunlara daha etkili cevaplar verebilmesi icin politika ve uygulamalarin
sorgulamalarina neden olmakta ve mali alan olusumunun mali kurallarla saglanabilecegi

diistiniilmektedir.
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Biit¢e agiklarinin siirekliligi, borglarin biiylimeye devam etmesi, mali kurallarin
bu agiklar1 azaltmaya yardim etmesinde Oonemli bir rol oynadigi ve bliyiliyen kamu
bor¢larim1 kontrol etmeye yardimci olabilecegi tartigmalarinin Oniinii agmaktadir.
Genellikle iki tiirde mali kural vardir. Birincisi yasal olarak ortaya koyulmus sayisal mali
kurallardir. Bu kurallar bir¢ok tiirde olabilmektedir. Biit¢e a¢iginin finansmani tizerindeki
sinirlamalar, denge biit¢e kurallari, harcama tavanlari, gelir kurallari, bor¢lanma kurallari,
faiz dis1 fazla kurallar1 bunlardan bazilaridir. ikinci olarak ise, bir prosediir olarak ortaya
koyulan mali kurallardir. Bu tiir mali kurallar ise yasalarda yer alan ancak sayisal olmayan
ve biitge siireglerini, bor¢ yonetimini, gelirlerin yonetimini diizenleyen kurallardir. Bu tiir
kurallara, ek biitce ve bilitce uygulamalarindaki ek 6denek uygulamalar iizerindeki
siirlamalar1 veya harcama ve fonlama yoniiyle bilitcede bulunabilecek bir mali alan

kural1 6rnek olarak verilebilmektedir (Drazen, 2002: 1).

Mali kurallarin mali alan olusturabilmesi temelde, bir biitce acig1 kuraliyla
yaratilabilmektedir. Nitekim bir biitge acig1 kurali, kamu borcunun kontrolii ve uzun
donemli siirdiiriilebilirlik agisindan mali alan iizerinde etkili olabilmektedir. Biitce
aciginin diisiiriilmesi ve kamu borcunun kontrol edilebilir bir seviyede olmasiyla mali
stirdiirtilebilirligin saglanmasi mali alan {izerinde pozitif bir etki yaratabilmektedir. Bu
durum: Diisiik biitge agiginin gergeklesmesi-Diisiik borg oranlarinin ortaya ¢ikmasi-Mali
stirdiiriilebilirligin saglanmasi-Mali alan yaratilmasi ile ortaya ¢ikmaktadir. Nitekim mali
alan ilk olarak mali siirdiiriilebilirlige zarar vermeksizin hiikiimetlerin gergeklestirmek
istedigi amaglarma kaynak saglamaya izin veren biit¢edeki bir yer-oda olarak
tanimlanmustir (Heller, 2005a: 1). Buna benzer olarak daha sonra mali alan mevcut kamu
borcu ile kamu borg limiti arasindaki fark olarak tantmlanmistir (Ostry, 2010: 6). Nitekim
bu iki tanima bakildiginda da mali siirdiiriilebilirlik ve kamu bor¢larinin 6ne ¢iktig
goriilmektedir. Kamu borglarmin diisiik olmasiyla birlikte mali siirdiiriilebilirlik
saglanmakta, ilave faiz harcamalaria aktarilacak kaynaklar serbest kalmakta ve boylece
ilave bir mali alan yaratilabilmektedir. Daha sonrasinda ise hiikiimetlerin ger¢eklestirmek
istedikleri amaclara kaynak aktarilabilmektedir. Boylesi bir mali ve ekonomik ortamin
saglanmasmin temelinde ise kamunun elinde olan araclar1 belirli bir idari ve yasal
cergevede kullanmasi ve bu araglarin belirli bir kurala baglanmasi gerekmektedir. Ciinkii
biitcenin siirekli agik verdigi ve bu agiklarin finansmaninda bor¢lanma aracinin stirekli
olarak kullanilmasi1 bor¢ oranimmi siirekli olarak yiikseltebilmekte ve mali
stirdiirtilebilirligin saglanmasina engel olarak mali alan {izerinde negatif etkilere sahip

olabilmektedir. Bu nedenle hiikiimetlerin ilave mali alan olusturabilmelerinde mali
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kurallarin hazirlanmasi ve etkin bir sekilde uygulanmasi gerekmektedir. Bu boliimde
kisaca agiklanmaya ¢alisilan mali alan ve mali kural iligkisi ikinci boliimde detayli olarak

aciklanmaya calisilacaktir.
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IKiNCi BOLUM
TEORIK VE KAVRAMSAL ACIDAN MALi KURAL VE MALI ALAN iLE
ILISKiSi
2.1.TEORIK VE KAVRAMSAL ACIDAN MALi KURAL

Hiikiimetlerin uyguladiklar1 maliye politikalarina bir siirlama getirerek,
politikalarin bir disiplin igerisinde uygulanilmasimi saglayan mali kurallar maliye
politikasi tartigmalarinin arttig1 son yillarda, yapilan politika hatalarinin tekrarlanmamasi
icin tekrar giindeme gelmektedir. Nitekim 1980’lerde oldugu gibi 2008 kiiresel krizi
sonrasi da iilkelerin iginde bulundugu durum bu giindemin olugsmasinda biiyiik rol
oynamaktadir. 1980°li yillarda meydana gelen krizler ve kamu borclarinin
stirdiiriilebilirligin yok olmasi da glinlimiizde yasanan sorunlarin tekrarlanmasi seklinde
ortaya ¢ikmaktadir. Nitekim o yillarda da kuralsizca uygulanmis olan maliye politikalari
etkisini kaybetmeye baslamis ve uygulamada basarisizlik gostermistir. Bu durum

ekonomik olarak kotli sonuglarin ortaya ¢ikmasina neden olmustur.

Krizden ¢ikis asamasinda maliye politikalarinin devreye sokulmasi ve kuralsiz bir
sekilde uygulanmasinin aci sonuglari biit¢e agiklar1 ve yiiksek kamu borglart olmustur.
Bugiin iilkeler bir yandan biiyiik biitce agiklar1 ve yiiksek kamu borglariyla ugragsmakta,
bir yandan da devam eden krizin art¢1 etkilerini gidermeye calismaktadirlar. Ancak en
basindan yapilmaya baslanan politika hatalar1 dizisi yeni politikalarin da bu hatali
politikalara eklenmesine neden olmaktadir. Boylece kuralsizca uygulanmaya baslayan
politikalar da basa cikilmasi zor sorunlari meydana getirmektedir. Bu hatalarin ve
meydana gelen sonuglarin tekrar edilmemesi i¢in ise uygulanacak politikalarin
sirdurilebilirligini  ve Ongoriilebilirligini  arttiracak  belirli  siirlamalarin = varligi
gerekmektedir. Bu nedenle, aslinda mali kurallar maliye politikalarinin tamamen
siirlandirilmas: anlamina gelmemektedir. Belirli kurallar ¢ergevesinde uygulanacak
maliye politikalar1 biiyiik biitce aciklarini ve yiiksek kamu borglarini azaltabilmektedir.
Boylece mali kurallar maliye politikalarinin daha etkin bir sekilde uygulanmasini
saglamak ve politika ongoriilebilirligini arttirabilmek ig¢in hiikiimetlere bir mali alan

saglamaktadir.
2.1.1.Mali Kural Kavram

Temellerini “Anayasal Iktisat” diisiincesinden alan mali kurallar, ekonomik

birimlerin hiikiimet politikalarina gilivenilirliginin arttirilmast agisindan 6nemli bir
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politika 6nlemi olmaktadir. Bu nedenle mali kurallar hiikiimetlerin iradi maliye politikas1
uygulamalarini azaltmak ve gelecege yonelik beklentilerdeki belirsizligi en aza indirmek
amaciyla ekonomik birimlerin giivenini maksimum seviyeye ¢ikarmayr amaclayan
politikalar setidir (Saygilioglu ve Erduran, 2012: 19). Bir bagka acidan mali kural,
hiikiimetlerin uygulayacagi politikalarin keyfi olarak uygulanmasini engelleyecek, mali
stirdiiriilebilirligi ve mali disiplini saglayarak gelecekteki belirsizligi azaltacak anayasal

veya yasal yaptirimlari olan kurallar dizisidir.

Mali kurallarin tam olarak ne oldugunu ve bu kurallara olan artan ilgiyi anlamak
icin ge¢mis trendleri ve dalgalar1 anlamak gerekmektedir. Tarihsel olarak bakildiginda
mali kurallarin 150 yildir yiiriirliikte oldugu ve uygulandigi goriillmektedir. Bu dénem
boyunca mali kurallara olan ilgi, ii¢ dalga igerisinde agiklanabilmektedir. Birinci dalgada
baz1 federal sistemlerdeki yerel hiikiimetler altin kural olarak adlandirilan mali kural
tiriinii benimsemiglerdir. Buradaki esas amag¢ ise sermaye harcamalarinin piyasa
tarafindan finansmanina erisimin agilmasi olmustur. Ikinci dalga ise Ikinci Diinya Savasi
sonrasi ¢ogu sanayilesmis iilkede ortaya ¢ikmistir. Bu iilkelerde’ bu dénemde, istikrar
programlarint destekleyen biitgce dengesi kurallar1 tanitilmis ve uygulanmistir. Ayrica
biit¢e agiklarinin merkez bankalarindan saglanan kaynaklardan kapatilmasinin da oniine
gecilmistir. Uciincii dalga ise Yeni Zelanda’nm 1994 yilinda vyiiriirliige koydugu Mali
Sorumluluk Kanunu ile baglamistir. Bununla birlikte gelismekte olan ve gelismis
tilkelerdeki mali kurallarin sayis1 artmaya baslamistir. Bu dalga igerisinde mali kurallar
artik biitce dengesi kurallarinin yani sira, bor¢ limitleri ve harcama limitleri olarak da
uygulanmaya baslamistir. Bu dalgayla birlikte ise mali kurallarin seffaflik, hesap
verilebilirlik ve orta vadeli planlar ¢ercevesinde uygulanmasi ve siirekliligi giindeme
gelmistir (Kopits, 2001: 4-5). Bu dalgadan sonra mali kural uygulayan iilke sayisi
artmistir. 1985 yilinda mali kural uygulayan iilke sayis1 toplamda sadece 6’ya esitken,
2000 yilinda bu say1 48’e ulagsmustir. 2000 y1l1 sonrasinda mali kural uygulayan iilke say1si
gittikge artmis ve 2014 yilinda toplamda 81 iilke mali kural uygular hale gelmistir. (Sekil
9).

7 Almanya, Italya, Japonya, Hollanda.
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Sekil 9: Mali Kural Uygulayan Ulke Say1s1, 1985-2014
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Kaynak: IMF. http://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/matrix/matrix.htm

Mali kurallar makroekonomik bir kapsamda uygulanacak maliye politikasi
kurallar1 iizerinde kalict bir sinir olarak tanimlanmaktadir. Bu sinir ise uygulanan maliye
politikalarinin performansini ortaya koyan gostergelerle belirlenmektedir. (Kopits ve
Symansky, 1998: 2). Bu performans gostergeleri, kamu harcamalarini, kamu gelirlerini,
biitce dengesini, faiz dis1 biitce dengesini, bor¢ oranlarini kapsamaktadir. Mali kurallar
da bu gostergeler lizerine koyulacak bir sinir veya diizenleme seklinde olabilmektedir.
Mali kurallarin bu tiir politikalara bir sinirlama getirmesinin nedeni de ekonomi politikasi
araglarinin  hiikiimetler tarafindan kotii kullanimimi engellemek ve ekonominin
politiklestirilmesini azaltmaktir (Aktan, Dileyici ve Ozen, 2010: 10). Bunu saglayabilmek
ise biitce siireclerinden ge¢mektedir. Nitekim hiikiimetler uygulayacaklar1 politikalara
daha Onceden biitgelerinde yer vermekte ve o yil biitcesine gore uygulamaktadir. Bu
nedenle mali kurallar, biit¢enin hazirlanmasi, kabulii, onaylanmasi, uygulanmasi
asamalarini kapsayan bunlar1 diizenleyen kurallardir ve bunlarin uygulanmasini saglayan
biitgesel kurumlardir (Alesine ve Perotti, 1999: 16). Ciinkii biitceleme siiregleri hemen
hemen biitiin kesimleri bu siire¢ icerisine katmakta ve uygulanacak biitcenin her
asamasinin bilinmesini saglamaktadir. Bu nedenle mali kurallarin bu siire¢ igerisinde
uygulanmasi biitge ¢ikar mekanizmasinin galismasini engelleyebilmekte ve kaynaklarin

etkin tahsisini saglayabilmektedir.
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Mali Kkurallarin farkli olarak tanimlanmasi ortaya farkli unsurlarin ¢ikmasina
neden olmaktadir. Ancak bu unsurlar mali kurallarin birbirinden farkli tanimlarindan
uzaklasmamakta aksine birbirini tamamlamaktadir. Bu nedenle bu farkli unsurlari

belirtmek gerekmektedir (Saygilioglu ve Erduran, 2012: 21):

— Mali kurallar maliye politikalar1 tizerine konulan siirlamalardir. Bu tim
mali kurallarin olmazsa olmaz &zelliklerinden birisidir.

— Mali kurallar, davranigsal veya hukuki normlardir. Taahhiit niteligindeki
hedefler davranissal normlar olarak adlandirilirken, kanuni veya anayasal
diizenlemeler hukuki normlar olarak adlandirilmaktadir.

— Mali kurallar biitceleme siireglerinin 6ncesinde, uygulama asamasinda
veya sonrasinda uygulanmaktadir. Bu unsur mali kurallarin basarisi

acisindan oldukga 6dnemli bir role sahiptir.

Dar anlamiyla bakildiginda mali kuraldan anlasilan sadece hiikiimetlerin maliye
politikalart iizerindeki sinirlamalarken, genis anlamda anlagilan kamu mali yonetimi
sisteminin saglikl bir sekilde isleyebilmesi i¢in 6ngdriilebilir politikalarin uygulanmasini
ve bu politikalar1 uygulayacak giiglii bir mali yonetimin olmasiyla birlikte politik
glivenilirligin saglanmasidir (Giinay, 2007: 88). Nitekim zor olan mali kurallari getirmek

degil bunlarin uygulanabilirligini saglamaktir.
2.1.2.Mali Kurallarin Ozellikleri

Mali kurallar bazi iilkelerde hiikiimetlerin kendi tesvikleriyle uygulamaya
koyulurken, baz1 iilkelerde wuluslararast antlagmalar tarafindan uygulamaya
koyulmaktadir. Bu uygulamalar iilkelerin ekonomik ve siyasi yapisina gore de
degismektedir. Ciinkii tilkelerin hazirladig1 mali kurallarin farkli sebepleri mevcuttur. Her
iilkeye ayn1 mali kurallarin uygulanmasi bu nedenle miimkiin olmasa ve her iilke i¢in ayn1
ozellikleri gostermese de mali kurallar temel olarak bazi 6zelliklere sahiptir (Sekil 10).
Sekil 10°da goriildiigii gibi mali kurallardan beklenen bir sonucu alabilmek i¢in temelde
8 ozelligin (iyi tammlanmighk, seffaflik, uygunluk, siireklilik, basitlik, esneklik,

uygulanabilirlik, desteklenirlik) varolmasi gerekmektedir.
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Sekil 10: Mali Kurallarin Ozellikleri

Desteklenirlik

Mali

Uygulanabilirlik S Kurallarm
Ozellikleri

Kaynakca: Giinay, 2007: 100.

Bir mali kuralin (denk biitge kurali, harcama kurali, gelir kurali veya borg kurali)
en iyi sekilde sonug verebilmesi i¢in su ozelliklere sahip olmasi gereklidir (Kopits ve

Symansky, 1998: 18-19; Shick, 2003: 8-9; IMF, 2009: 12):

— lyi tantmlanmishik: Oncelikle bir mali kuralin iyi bir sekilde tanimlanmasi
gerekmektedir. Bu tanim mali kuralin hangi politika iizerine koyulacagini,
mali  kurali uygulayacak  kurumlarin = kapsamimi  igermesini
gerektirmektedir. Ayrica belirsizliklere karst onlem almak ve etkinsiz

uygulamalara yer vermemek i¢in de mali kurallardan cayma hakkinin
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(escape clauses)® da mali kuralin tanimlanmasi asamasinda yer almasi
gerekmektedir (Schaechter vd., 2012: 20). Ayrica bu 6zellik mali kuralin
hangi amagla koyuldugunun da agik bir gostergesi olacaktir.

Seffaflik: Uzun siireli uygulanacak giliclii bir mali kuralin en 6nemli
ozelligi mali kurallarin uygulamalardaki seffafligidir. Buradaki seffaflik
ozelligi sadece politika sonuglarinin kayitlarinin herkes tarafindan
bilinebilirligini degil, yapilan politika tahminlerinin ve kurumsal
diizenlemelerin de herkes tarafindan bilinebilirligini saglamaktadir.
Uygunluk: Mali kurallarin bir baska 6zelligi belirlenen bir hedefe gore
uygun olmasidir. Ornegin; amag borg stokunu azaltmak ise mali kurallarmn
bor¢lanma ile ilgili gostergeleri ve diizenlemeleri igermesi gerekmektedir.
Ancak borglanmayi etkileyebilecek degiskenin ¢ok fazla oldugu goz
oniine alindiginda, mali kuralin kapsamini agsmamasina dikkat edilmesi
gerekmektedir.

Stireklilik: Mali kurallarla iligkili olan bir diger 6zellik mali kurallarin
stirekliliginin saglanmasidir. Nitekim uygulanacak mali kurallarin
gosterecegi etkinin hemen gergeklesmemesi s6z konusu olabilmekte ve bu
kurallarin stirekliliginin saglanmasi gerekmektedir. Ancak kurallarin
stirekliliginden  kastedilen  kurallarin  katiligi  degil, kurallarin
uygulamasinin siireklilik gostermesidir.

Basitlik: Mali kurallarin 6zelliklerinden bir digeri kurallarin ¢ok basit
olmasidir. Basitlikten kasit, her kesimden insanin yiiriirliige koyulacak
mali kurallar1 anlayabilmesidir. Nitekim uzun, karmasik ve anlasilmasi
gii¢ kurallarin basarili olmasindan ziyade uygulamaya sokulmasi bile gii¢
olacaktir.

Esneklik: Mali kurallarin digsal soklara veya olaganiistii durumlara kars1
esnek olmasi gerekmektedir. Esneklik mali kurallarin kati bir sekilde
uygulanmasini engelleyerek, uygulayicilarin beklenmedik olaylara karsi
politikalar gelistirmesinin oniinii agmaktadir. Esnekligin saglanmasi mali

kurallardan cayma haklarinin (escape clauses) belirlenmesiyle miimkiin

8 Mali kurallardan cayma haklari, beklenmedik olaylara karsi politikalarin daha rahat bir sekilde
uygulanabilmesi i¢in uygulamacilara “siireli” bir esneklik saglamaktadir. Bu haklarin temel 6zellikleri (i)
¢ok sinirli faktdrleri igermesi, (ii) olaylarin belirlenmesi ve yorumlanmasi iizerine agik bir rehberin
varolmasi ve (iii) politika uygulamalarindan sonra mali kurallarin tekrar uygulanmasinin devam edilmesini
saglamaktir (Schaechter vd., 2012: 20).
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olabilmektedir. Bu nedenle bu tiir bir esneklik tanindiginda digsal soklarin
veya olaganiistii durumlarin iyi tanimlanmasi ve izleme mekanizmalarinin
kurulmasi gerekmektedir (Mogol, 2000: 411). Bu 6zelliginden dolay:r mali
kurallarin esneklik 6zelligi, iyi tanimlanmishk 6zelligi ile ¢ok yakindan
iligkilidir. Ancak cayma haklari, mali kurallarin bypass edilmesine de
neden olabilmektedir.

Uygulanabilirlik®: Getirilmek istenen bir mali kuralin uygulanabilir olmasi
gerekmektedir. Ancak hangi diizenlemenin daha etkin oldugu iilkeden
iilkeye farklilik gostermektedir. Bu nedenle getirilmek istenen bir mali
kuralin uygulanabilir olmas1 gerekmektedir.

Desteklenirlik: Mali kurallar etkin politikalar tarafindan desteklenmelidir.
Ciinkii sadece mali kurallar1 uygulamaya sokmak bir basari
getirmemektedir. Bu nedenle uygulamaya koyulmak istenen mali kurallar

destekleyici etkin politikalarin uygulanmasi gerekmektedir.

Mali kurallar bu 8 6zelligi tasimasiyla etkin olabilmektedir. Ancak mali kurallar

bu 6zelliklerle birlikte biitceleme asamasinda yapilacak degisikliklerle ve politikalarla

desteklendiginde daha da etkin sonuglar verebilmektedir. Bu degisiklikler (Schick, 2003:

8-9):

Orta ve uzun vadeli biitgeleme anlayisini ger¢eklestirmek,

Gelecege yonelik biitce tahminleri olusturmak,

Politika degisikliklerinin gelecekteki biitgeler tiizerindeki etkilerinin
tahminlerini olusturmak,

Biitgenin disa doniik etkilerini izlemek ve gerektigi takdirde diizeltici
onlemlerin alinmasi i¢in prosediirler olusturmak,

Politikacilarin ¢ikarci iliskilerini 6nlemek ve kurallarin disina ¢ikilmasini

engellemek icin yaptirim mekanizmalarini olugturmaktir.

Mali kurallar ayrica politikacilarin mali kurallar igerisinde hareket etme

isteklerine de baglhidir (Schick, 2003: 9). Bu nedenle yukarida belirtilen 8 6zellige “Politik

% Burada mali kurallarin uygulanabilir olmasindan kasit, getirilecek mali kurallari uygulanmasi gerekliligi
ile ilgilidir. Nitekim uygulamaya sokulmayan veya uygulanmasi i¢in zorlayict olmayan bir mali kuraldan
basarili bir sonu¢ beklenmemelidir. Bu nedenle uygulanabilirlik 6zelliginin yaptirimlarla veya cezalarla
beraber diisiiniilmesi gerekmektedir. Ciinkii yaptirimlarin eksik olmasi giinlimiizde iilkelerin mali
kurallardan sapmasina ve mali veya ekonomik sorunlarin meydana gelmesine neden olmaktadir.

38



istek”® ozelligi de kolayca eklenebilir. Nitekim politik istek 6zelliginin varolmasi
durumunda desteklenirlik ve uygulanabilirlik 6zellikleri de kendiliginden saglanmis

olacaktir. Ancak politikacilar hak ve yetkilerinin sinirlandirilmasina pek sicak

bakmamaktadirlar.
2.1.3.Mali Kural Olusturma Nedenleri

Ulkelerin mali kural olusturma ve uygulama nedenleri birbirinden farkl:
sebeplerle s6z konusu olmaktadir. Bunun nedeni her iilkenin farklt mali ve ekonomik
yapiya sahip olmasindan kaynaklanmaktadir. Nitekim daha sonra anlatilacagi gibi mali
kurallarin farkli tiirleri vardir. Ulkeler de sahip olduklart mali ve ekonomik yapilarna

gore bu mali kural tiirlerini farkli nedenlerle uygulamaya sokmaktadir.

Giiniimiizde mali kural olusturma nedenlerine iki agidan bakmak gerekmektedir.
[k olarak mali kural olusturma nedeni genelde kamu maliyesindeki bozulmalar, daha
Ozelde biit¢e agiklar1 ve kamu borglar ¢ercevesinde birlesmektedir. Bu noktada mali
kural olusturma ile ilgili temel neden, biit¢e agiklarinin azaltilarak biiyiik bir sorun teskil
eden yliksek bor¢ oranlarini uygun bir seviyeye indirmektir. Cilinkii biitce agiklarinin
artmasi yiiksek borg¢ oranlariyla sonuglanmis, bu durum da birgok iilkenin yiiksek borg
oranlariyla karsi karsiya kalmasina neden olmustur. Boylece iilkeler yasadiklari bu siireg
sonunda mali kural olusturma gerekliligi duymuslardir. Ikincisi ise mali kurallarin bdylesi
kotii mali ve ekonomik sonuglara yol agmadan 6nce olusturulmasi ve uygulamaya
koyulmasidir. Buradaki temel amag¢ da bahsedilen mali ve ekonomik sorunlara daha
onceden alinan Onlemlerle engel olmaktir. Nitekim boylesi onlemler de daha etkin
olabilmektedir. Bu nedenle mali kurallarin belirsiz bir ekonomik ortamda
olusturulmamasi daha basarili sonuglar verebilmektedir. Ciinkii ekonomik istikrarsizlik
uygun hedeflerin olusturulmasin1 ve buna ulagmak i¢in uygulanacak politikalarin

uygulanmasini zorlagtirabilmektedir (IMF, 2009: 32).

Ulkelerin mali kural olusturma nedenlerine bakildiginda bu nedenler su sekilde

siralanabilmektedir (Kopits ve Symnasky: 6):

e Mali disiplini saglamak,

e Mali siirdiiriilebilirligi gergeklestirmek,

10 politik istek &zelliginin varolmasi igin temel sart hiikiimet yapisidir. Nitekim gogunlugun saglandig
hilkiimet bigimlerinde mali kurallar daha kolay uygulanabilmektedir. Ancak bdyle bir durumun
gergeklesmesi icin temel varsayim, denetim mekanizmalarmin diizgiin bir sekilde calismasidir.
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e Makroekonomik istikrar1 saglamak,
e Maliye politikasinin etkinligini ve siirdiiriilebilirligini arttirmak,
e Negatif digsalliklardan sakinmak,

e Diger finansal politikalar1 desteklemek

Mali kurallar i¢in gosterilebilecek bir bagska neden de hiikiimetlerin kisa vadeli
cikarlart dogrultusunda davranmalarini engellemek ve bu davraniglarini disipline etmek

oldugu sdylenebilmektedir (Inan ve Demir, 2011: 29).
2.1.3.1.Mali Disiplini Saglamak

Mali disiplin dar anlamiyla, biit¢e aciklarinin ve kamu borglarinin
stirdiiriilebilirliginin saglanmaya ¢alisilmasidir (Yar, 2014: 4). Bu nedenle mali disiplin,
makroekonomik istikrar ve siirdiiriilebilir bir biiyiimeyle tutarli mali pozisyonlarin
stirdiriilmesini gerektirmektedir. Bunu yapabilmenin yolu da 6ncelikle kamu bor¢larinin
birikmesini onlemek ve asir1 bor¢ yiikiinden kagimmaktir. (Kumar ve Ter-Minassian,
2007: 2).

Mali disiplini saglamak makroekonomik istikrar1 siirdiirmek, ekonominin
kirilganliklarini ve savunmasizliklarini azaltmak ve ekonomik performansi gelistirmek
igin 6nemli bir unsurdur (Kumar ve Ter-Minassian, 2007: 3). Ciinkii kamu gelir-gider
dengesinin bozulmasi1 beraberinde birgok olumsuz sonucu getirmektedir. Kamu
giderlerinin gittikce artmas1 ve gelirlerin giderleri karsilayamamasit durumunda
bor¢lanma yoluyla finansman giindeme gelmektedir. Kamu giderlerinin siirekli
borglanmayla karsilanmasi durumunda ise, kamunun borg¢ yiikiiyle birlikte faiz yiikii

artmakta bu durum da mali ve ekonomik yapida bozulmalar1 beraberinde getirmektedir.

Mali disiplin, kamu borg¢larini belli bir seviyede tutmak ve artmasini engellemeyi
amaclamaktadir. Bu sebeple, iilkeler mali disiplini saglamak i¢in bor¢ kurallarini
uygulamaya koymayi tercih etmelerine ragmen bu tek basina yeterli olmamakta, borcun
artis1 ya da azalisina neden olan biitge gelir, gider veya biit¢e aciklar1 gibi degiskenler
tizerine mali kural koymalar1 gerekmektedir. Dolayistyla mali kurallarin sadece borg
kurallarim1 degil, bor¢clanmay1 etkileyen diger unsurlari da kapsamasi gerekmektedir

(Kesik ve Bayar, 2010: 48-49).

Mali disiplinin eksikligi genellikle biit¢e politikalarin olusturulmasinda ve
uygulanmasinda takdir yetkisinin asir1 bir sekilde kullanilmasiyla ortaya ¢ikmaktadir.

Kamu harcamalarinin sorumsuzca arttirilmasi, keyfi vergileme yetkilerinin kullanimi ve
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sinirsiz i¢ ve dis borglanma araclarinin kullanimi1 mali disiplini bozucu uygulamalarin
basinda gelmektedir. Bu tiir uygulamalarin altinda yatan temel sebep, politikacilarin
uyguladiklart politikalarin kurala bagli olmamasidir. Ayrica politikacilarin bu  tiir
politikalarin  orta-uzun vadeli sonuglarina degil de kisa doénemli sonuglarina
odaklanmalar1 bir baska neden olarak gosterilebilmektedir. Bu durum ise ileriki
donemlerde zayif mali pozisyonlara, artan bor¢ seviyelerine ve zamanla politik giivende
bir azalmaya neden olmaktadir (Kumar ve Ter-Minassian, 2007: 3). Bu nedenle bu tiir
keyfi ve sorumsuz uygulamalara son vermek ve mali disiplini saglayabilmek igin belirli

yasal diizenlemelerin veya mali kurallarin var olmasi gerekmektedir.

Mali kurallar ve mali disiplin arasinda pozitif iliskiyi ortaya koyan ¢aligmalar da
mevcuttur (Hagemann, 2010: 8). Von Hagen ve Harden (1995) biitge siireglerini
diizenleyen kurallarn  mali aldanmanm  (fiscal illusion)!!  olumsuzluklarim
azaltabilecegini ortaya koymuslardir. Alesina ve Bayoumi (1996) yaptiklari ¢alismada
Amerika’da bulunan eyaletlerin uyguladiklart mali kurallarin mali disiplin iizerinde etkili
oldugu sonucuna ulagsmislardir. Debrun ve Kumar (2007), Avrupa Birligi iilkelerinde
biitgeyi uygulayan kurumlarin yapilarinin giicliiliigiine baglt olarak bilgi asimetrisinin
engellenebilecegini ve boylece mali kurallarin mali disiplin {izerinde olumlu etkilere
sahip olabileceklerini ortaya koymuslardir. Bergman vd. (2016) yine Avrupa Birligi
tilkelerinde uygulanan mali kurallarin biitge agiklarinin smirlanmasinda etkili olup

olmadiklarni arastirmis ve mali kurallarin kurumsal 6zelliklere de bagli olarak biitce

aciklari izerinde 6nemli etkilerinin oldugunu bulmuslardir.

Mali disiplinin saglanmasi agisindan mali kurallar 6nemli bir aragtir ve birgcok
tilkede bu sayede basarili sonuclar elde edilmistir. Bu nedenle mali disiplini saglamak
icin mali kurallar tekrar diisiiniilmeli ve mali kurallara iliskin uzun vadeli toplumsal ve

siyasal bir destegin olmasi gerekmektedir (Giinay, 2007: 88).
2.1.3.2.Mali Surdiiriilebilirligi Gerceklestirmek

Mali kural olusturmanin temel nedenlerinden birisi de mali siirdiiriilebilirligi
gerceklestirmektir. Mali  siirdiiriilebilirlik  kavrami literatiirde ¢esitli  sekillerde

tanimlanmaktadir. Broda ve Weinstein (2004) yaptiklar1 ¢aligmada mali

11 Mali aldanma (fiscal illusion), biitgelerden hizmet talep eden birey veya gruplarin, ortaya ¢ikan sosyal
maliyetleri dikkate alma egilimine sahip olmamalarini ifade etmektedir (Oates, 1988: 66; Mogol, 2000:
408). Mali aldanmanin varolmasi durumunda biitge harcamalar1 artabilecek bu durum da biitce agiklar
yoluyla mali disiplinsizligi ortaya ¢ikartabilecektir.
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stirdiiriilebilirligi, kamu borcu, faiz dis1 fazla ve bor¢glanma gereginin GSYH’ye oraninin
duragan olmasi ve uygulanan politikalarin istikrarli bir bor¢lanma ile siirdiiriilebilmesi
seklinde tanimlamiglardir. Burnside (2005) ise mali sirdiirilebilirligi borglarin
Odenebilmesinin yani sira varolan politikalar dizisinin korunabilmesi olarak ac¢iklamistir
(Kaya, 2013: 44). Tanimlar farklilagsa da tanimlarin ortak bir yonii Domar’a (1944)
dayandirilmaktadir. Buna gore mali siirdiiriilebilirlik, sinirsiz bir zamanda ortaya ¢ikacak
faiz dis1 fazlalarin net bugiinkii degerleriyle ifade edilmesinin, kamu borcunun baslangig

degerine esit olmasi olarak tanimlanmaktadir (Goktan, 2008: 426; Kaya: 2013: 45).

Biitge aciklarinin siirekli hale gelmesi ve kamu borg¢larinin gittikge artmasi
stirdiiriilebilirlikle ilgili endigelerin ortaya ¢ikmasina neden olmustur (Turan, 2011: 56).
Ciinkii mali siirdiriilebilirligin zayif olmasi veya hi¢ olmamasi hiikiimetlerin maliye
politikast araglarin1  kullanabilme sansinm1 azaltmaktadir. Bunun disinda mali
stirdiiriilebilirligin olmamasi tilkelerin bir¢ok potansiyel risk ve maliyetlerle kars1 karsiya
kalmasia neden olmaktadir (Heller, 2003: 152). Bir acidan bakildiginda zayif bir mali
stirdiiriilebilirlik zorunlu bir sekilde hiikiimetlerin yiiksek faiz oranlariyla bor¢glanmasina
sebebiyet vermektedir. Yiiksek faiz oranlarinin olmasi ise sadece mali siirdiiriilebilirligi
degil makroekonomik istikrar1 da etkileyebilmektir. Nitekim faiz oranlarinin yiiksekligi
ekonomik bilylimenin 6niine gegebilmekte ve bu da biitge gelirlerinin azalmasina neden
olabilmektedir (Dzialo, 2016: 61). Makroekonomik istikrar i¢in de risklerin olusmasina
neden olan bu durum, bor¢ sorunlarini daha da kétii bir hale getirmekte ve kamunun uzun
vadede siirdiiriilebilir bir finansman yapisina kavusmasini zorlagtirmaktadir (Bozgeyik,
2013: 76). Uzun vadeli mali siirdiiriilebilirligin olmamasi sorunu da niifusun yaglanmasi
gibi demografik sorunlarin ¢oziilmesinin de oniine gegmektedir (Kennedy ve Robbins,
2001: 3). Bu nedenle mali kurallar mali disiplinin de saglanmasiyla birlikte mali
stirdiiriilebilirlik tizerinde 6nemli etkilere sahip olmaktadir. Mali kurallarla saglanacak bir
mali disiplin kamu gelir-gider dengesinde olumlu bir sonuca yol agacak ve borgluluk
oranlarint distirecektir. Bu durum ise mali siirdiiriilebilirligin gergeklestirilmesini
saglayacaktir. Boylece mali kurallar faiz oranlarinda diisiisleri getirecek, 6zel yatirimlarin
dislanmasini (crowding-out) engelleyecek ve gelirin boliisiimiinde ise daha az geliri

olanlarin yararina bir durum yaratacaktir. (Kopits ve Symansky, 1998: 7).

Mali siirdiiriilebilirligin gerceklestirilmesi sadece mali kurallarin uygulanmasiyla
degil, ayrica finansal piyasalarda ve kamuoyunda giiven unsurunun tesis edilmesiyle

miimkiindiir. Nitekim ulasilmak istenen hedefler cer¢evesinde uygulanacak politikalarin
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basaril1 olmasi politika uygulayicilarina giivenilmesiyle gerceklesmektedir. Bu nedenle
politika uygulamalarinin seffaf olmasi gerekmektedir. (Anderson ve Minarik, 2006: 165).
Ciinkii mali seffaflik bir tilkenin mali performansi ve mali giivenilirligi i¢in dnemli bir
gostergedir. Bu konuda yapilan bir¢ok calisma mali seffaflik ve mali siirdiiriilebilirlik
gostergeleri arasinda pozitif bir iliskinin oldugunu ortaya koymaktadir (Yalvag, 2015:
23). Bu nedenle uygulanan veya uygulanmakta olan mali kurallarla birlikte mali
seffafligin saglanarak karsilikli giiven mekanizmasinin olusturulmasi, mali kurallarin

mali siirdiiriilebilirligi gerceklestirilmesini saglayacaktir.
2.1.3.3.Makroekonomik Istikrar1 Saglamak

Maliye politikalarinin iizerine ¢esitli siirlamalarin getirilmesi veya mali kural
uygulanmasinin temel nedenlerinden birisi de, ihtiyari olarak uygulanacak maliye
politikalarinin makroekonomik istikrara zarar verebileceginden kaynaklanmaktadir
(Fatas ve Milov, 2003: 1420). Nitekim politikalarin siirekli degistirilerek uygulanmasi ve
devletin ekonomik sektordeki biiyiikliigli ekonomik biiyiime ve enflasyon tizerinde bir¢ok
farkli etkiye neden olabilmekte ve makroekonomik istikrar1 negatif olarak

etkileyebilmektedir.

Makroekonomik istikrarsizlik ekonomik biiylimeyi bircok kanal araciligiyla
etkileyebilmektedir. Serven (1998) ekonomik istikrarsizligin 5 alternatif tanimini yaptigi
bir ¢aligmada ekonomik istikrarsizligin ekonomik yatirimlarla negatif bir korelasyona
sahip oldugunu ortaya koymustur. (Perry, 2004: 54). Clinkii yiiksek istikrarsizliga sahip
olan iilkeler diisiik ekonomik yatirim diizeylerine sahip olmakta ve sonug olarak da
ekonomik biliylime negatif olarak etkilenmektedir. Nitekim Fatas ve Milov’un (2003) 91
tilke i¢in yaptiklar1 ¢alismada, maliye politikas1 uygulamalarinin oynakligindaki % 1
diizeyindeki bir azalmanin, ¢ikt1 oynakliginda da %0,8 ve %1,2 arasinda azalmaya neden
oldugunu ortaya koymuslardir. Bu nedenle siirekli degistirilen maliye politikasi
uygulamalarinin  belirli  dlizenlemeler ve kurallar c¢ergevesinde uygulanmasi

gerekmektedir.

Yiiksek makroekonomik istikrarsizlik ayrica kisa vadeli kazanglarin, uzun vadeli
ekonomik yatirimlara tercihine neden olmaktadir. (Perry, 2004: 54). Bunun
nedenlerinden birisi kamunun sahip oldugu yiiksek kamu borg¢laridir. Nitekim kamu
borg¢larinin yliksek olmasi hem kamu harcamalar ve vergilerin dengeleyici 6zelliklerinin

yitirilmesine neden olmakta hem de finansal piyasalarin isleyisini bozarak uzun dénemli
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faiz oranlarinin yiikselmesine neden olmaktadir. (Mohanty ve Zampolli, 2009: 58). Faiz
oranlarinin yiliksek olmasi da basta kisa vadeli kazanglarin ekonomik yatirimlara tercih
edilmesine neden olmak iizere ekonomik istikrar {izerinde bircok negatif etkiye sahip

olabilmektedir.
2.1.3.4.Maliye Politikasinin Etkinligini Arttirmak

Maliye politikasinin etkinliginin arttirilmasi uygulanacak maliye politikalarinin
belirlenen hedefleri gergeklestirmesiyle ilgilidir. Nitekim kuralsizca uygulanan
politikalar bu duruma engel olmaktadir. Cilinkii kuralsizca uygulanan politikalar asir1 borg
yiikii basta olmak iizere, rant ekonomisinin artmasina ve 0zel sektdriin diglanmasina

(crowding-out) neden olmaktadir (Aktan, Dileyici ve Ozen, 2010: 16).

Maliye politikasini uygulayan politikacilarin kamu harcamalarinda bir artig veya
vergilerde bir indirim yapmasi sonucu ortaya ¢ikan biit¢e agiklarinin bor¢glanma yoluyla
finanse edilmesi, piyasada 6diing verilebilir fonlara olan talebi arttirarak faiz oranlarinin
artmasina neden olmaktadir. Faiz oranlarinin artmasiyla birlikte 06zel yatirim
harcamalarinin azalmasi sonucu milli gelirde beklenen genisletici etki meydana
gelmeyecektir. (Atag, 2013: 16-17). Baslangigta 6zel sektorden ¢ekilen kaynaklar getirisi
diisiik projelerin iptaline sebebiyet verirken, daha ileri asamalarda g¢ekilen miktarin
artmasi yiiksek getirisi olan projelerin iptaline sebebiyet vermektedir. Boylesi bir durum
ise dislama etkisinin milli gelir lizerindeki yavaslatma etkisinin gittik¢e artmasi anlamina
gelmektedir (Pamuk ve Onder, 2016: 29). Bu durum da maliye politikalarinin beklenen
etkilerini azaltacaktir. Bu nedenle milli geliri azaltmayan bor¢lanma oranlariin (optimal
borglanma orani), kamu harcama miktarlarinin (Armey Egrisi'?) ve vergi hasilatim
azaltmayan vergi oranlarmin (Laffer Egrisi) g6z Oniine alinarak maliye politikalarinin

uygulanmas1 milli geliri olumsuz etkilemeyecektir.

Maliye politikalarmin etkinliginin arttirilmasi icin biitce kurallarinin dogrudan
belirlenmesi basta olmak iizere, bor¢lanma kurallarinin da etkin bir sekilde uygulanmasi
gerekmektedir. Nitekim ozellikle uzun dénemde biit¢e agiklarinin borg¢lanma yoluyla
finansman1 sonucunda devletin borg yiikii ve faiz 6demeleri, vergi gelirleri veya daha
fazla bor¢lanma ile finanse edilemeyecek sekilde artacag: i¢in, meydana gelen stirekli

biitce aciklar1 sonugta parasal genisleme yoluyla finanse edilecek ve bu durum da

12 Armey egrisi, kamu harcamalarindaki bir artigin, belirli bir seviyenin iizerinde sosyal refah ve iktisadi
biliylimeye doniisebilecegini, bu noktanin 6tesinde ilave harcamalarin zit yonde bir etki tiiretecegini ifade
etmektedir (Pamuk ve Diindar, 2016: 30).
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enflasyonu ortaya ¢ikaracaktir (Atag, 2013: 230). Bu durumda ise hem maliye politikalar

etkinligi yitirecek hem de ortaya enflasyon problemi ¢ikacaktir.

Biit¢ce kurallarinin ve bor¢glanma kurallarinin olmadigi bir durumda artan biitce
aciklari, daha fazla bor¢clanmanin yapilamadig bir durumda ek kaynaklarin glindeme
gelmesine neden olmaktadir. Bu kaynaklar en basinda faiz dist kamu harcamalarini
kismak veya vergileri arttirmaktir. Bu durum ise yiiksek kamu borg¢larinin maliye
politikasi iizerinde meydana getirdigi bir baska biiyiik problemdir. Ciinkii bu sinirlama
ekonominin potansiyel biiylimesi agisindan énemli bir durum olmaktadir (Atag, 2013:
236).

2.1.3.5.Hiikiimet Politikalarinin Giivenilirligini Arttirmak

Kurallara dayali politikalarin uygulanmasinin bir baska nedeni hiikiimetlerin
uygulayacaklar1 maliye politikalarina olan giliveni arttirmaktir. Bunun nedenlerinden
birisi kurala dayali maliye politikalarinin, takdiri maliye politikalarina gore politikalarda
zaman tutarsizligina sebep olmamasidir. Dolayisiyla bu durum stirekli farkli politikalar
uygulama 6zelligine sahip {ilkeler i¢in 6nemli bir unsurdur. Ciinkii politikalarin stirekli
degismesi beklentilerin de siirekli degismesine neden olmakta bu durum da bir belirsizligi
meydana getirmektedir. Bu nedenle hiikiimetler, finansal piyasalarin, hane halklarinin ve
isletmelerin giivenini siirdlirebilmek icin kalici mali kurallara basvurabilmektedirler

(Kopits ve Symnasky, 1998: 7).

Kurala dayali olmayan maliye politikalar1 politikacilar i¢in kisa vadede bazi
faydalar saglayabilmektedir. Bunun nedeni politikacilarin uyguladiklar: politikalarin orta
ve uzun vadeli sonuclarindan ziyade kisa vadeli sonuglara odaklanmalarindan
kaynaklanmaktadir. Ancak bu tiir politikalar genellikle koti sonuglara neden
olabilmektedir. Dolayisiyla kurallara dayali olmayan maliye politikalar1 biitge agiklarina
neden olarak sirasiyla, zayif mali pozisyonlara, artan bor¢ seviyelerine ve zamanla
uygulanan politikalara olan giivende bir kayba yol acabilmektedir (Kumar ve Ter-
Minassian, 2007: 3).

Hiikiimet politikalarmin giivenilirligini saglamak ve siirdiirebilmek adia mali
kurallara bagvurulmasmin bir baska nedeni asil-vekil (principal-agent) sorununun
yarattig1r gilivensizlik ortamidir. Bu sorun politikaci-segmen ve politikaci-biirokrat
seklinde ikiye ayrilmaktadir. Nitekim ilk durumda sorun se¢gmenlerin biitce iizerindeki

istekleriyle  politikacilarin ~ biitge  uygulamalar1  arasindaki  farkliliklardan
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kaynaklanmaktadir. Ikinci durumda ise biirokratlar daha biiyiik biitce istemekte iken
politikacilar gergeklestirmek istedikleri hizmetleri segmenlere en etkin ve asgari
maliyetle gotiiriilmesini amaglamaktadirlar. Dolayisiyla bu iki sorun taraflarin birbirine
olan gilivenini ortadan kaldirabilmektedir. Bu nedenle bu sorunlarin ortadan kalkmasi igin
kurumsal degisikliklerin yapilmasi ve kalict mali kurallarin uygulanmasi ve asimetrik
bilgi sorununun yarattig belirsizlik ve giivensizlik ortaminin kaldirilmasi1 gerekmektedir

(Mogol, 2000: 409-410).

Kurala dayali maliye politikasi, politik miyopluk, kayirmacilik, se¢im ekonomisi
ve Dbiirokrasi gibi sebeplerden dolayr meydana gelebilecek etkinsizlikleri
azaltabilmektedir. Kurala dayali politikalar hiikiimetlerin uygulayacaklar1 politikalarin
yaratacagl savurganligi ve yanlis uygulamalari azaltarak politikalara olan giiveni
arttirabilmekte ve ortaya ¢ikabilecek ekonomik kriz gibi sorunlari engelleyip krizlerin

yaratacagl tahribati minimum diizeye indirebilmektedir. (Aktan, 2010: 88).
2.1.3.6.Diger Finansal Politikalar1 Desteklemek

Mali kurallarin uygulanmasina son neden diger finansal politika uygulamalarina
kolaylik saglamak ve bu uygulamalari desteklemek olarak gosterilebilmektedir. Finansal
politikalarin en basinda ise para politikasi gelmektedir. Para politikalar1 merkez
bankalarinin temelde para arzini etkilemek suretiyle fiyat istikrarini saglamalarini
amaglamaktadir (Egilmez ve Kumcu, 2004: 172). Bu nedenle para politikalarinin bu
amaclan gergeklestirebilmeleri i¢in uygulanacak maliye politikalarinin bu amaca zarar
vermeyecek dogrultuda ve beklentiler ¢ergevesinde uygulanmasi gerekmektedir. Ciinkii
beklenmedik bir sekilde uygulanan maliye politikas1 para politikasi uygulayicilarini zora
sokabilmekte ve para politikasinin beklenen amaglarini gergeklestirmesine engel

olabilmektedir.

Maliye politikalarinin fiyat istikrari iizerinde siklikla 6nemli olmadig: diisiiniilse
de, uygulanan maliye politikalart toplam talebe etki etmekte ve para politikasi
uygulamalarinin sonuglarini etkileyebilmektedir (Woodfoord, 2001: 2). Nitekim mali
kurallar olmadan uygulanan genisletici maliye politikalari, cari GSYH’nin potansiyel
GSYH iizerine ¢ikmasina neden olabilmekte ve bu durum da enflasyonu arttirarak, para

politikasinin fiyat istikrar1 hedefine ulasmasini agikca engelleyebilmektedir (Taylor,
2000: 26).
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Kurala dayali maliye politikalarinin olmamasiin para politikas1 uygulamalari
tizerindeki bir diger etkisi kamu bor¢lar {izerinden gergeklesmektedir. Ciinkii kamu
borcu her iki politika arasinda 6nemli bir etkilesim saglamaktadir (Claeys, 2006: 110).
Bunun nedeni maliye politikalar1 yoluyla siirekli arttirilan asir1 biit¢e agiklarinin ve kamu
borglarinin para politikas1 uygulayicilarinin gorevlerini yerine getirme kapasitelerini
zayiflatmasindan kaynaklanmaktadir. Ayrica kamu borglarinin enflasyon vergisi®®
yoluyla diisiirilmesi yoluna gidilmek istenmesi mali baskinligi arttirabilmekte ve bu
durum olumsuz sonuglara yol acabilmektedir. Diger taraftan maliye politikalarinin
toplam talebi etkilemek i¢in kullanilmasi durumunda, para ve mali otoriteler arasindaki
catigmalar merkez bankalarimin bagimsiz olmasmin faydalarini azaltabilmektedir
(Debrun, Hauner ve Kumar, 2007: 13-14). Bu nedenle mali kurallarin daha beklenilir
maliye politikasi uygulamalarina neden olmasi, 6ngdriillemeyen politikalarin aksine para
politikasiyla daha kolay bir koordinasyona neden olacak ve bu durum da ekonomide bir
giiven saglayarak daha istikrarli davraniglarin 6niinii agabilecektir (Anderson ve Minarik

2006: 194).
2.1.4.Mali Kural Tiirleri

Uygulanacak maliye politikalari iizerindeki kalic1 bir sinir olarak adlandirilan mali
kurallar (Kopits ve Symansky, 1998: 2), prosediirel kurallar (kamu biitgesinin
hazirlanmasindan denetlenmesine kadar gegen siireci kapsayan kurallar ve kurumsal
altyap1 diizenlemeleri) ve sayisal kurallar (mali gostergeler lizerine konulan anayasal veya

yasal diizeydeki kalici sayisal sinirlar) olarak ikiye ayrilmaktadir (Balaban, 2012: 22-34).

Prosediirel kurallar, biitceleme siirecinin etkin bir sekilde caligsarak uygulamalarin
beklenen sonuglar1 vermesini saglamaktadir. Bunlar, seffafligin saglanarak hesap
verilebilirlige uygun ortam olusturulmasi, rapor ve izlemenin gergeklestirilmesiyle olasi
yaptirimlar igine alan bir dizi kurallart da icermektedir (Bozgeyik, 2013: 78). Nitekim
bu tiir prosediirel kurallarin varolmasimi saglamak biitge siirecindeki aksamalari

Onleyebilmektedir.

Sayisal kurallar ise maliye politikalarina rehberlik etmek amaciyla mali

gostergeler iizerine koyulan ve kamuoyuna agiklanabilecek sekilde basit olan ve

13 Enflasyon vergisi, devletin reel borglarmin degerini azaltmak amaciyla yaratti§1 enflasyon siireci olarak
tanimlanmaktadir. Enflasyon vergisinin bir vergi olarak adlandirilmasinin nedeni, verginin vatandaslarin
varliklariin ve yasam standartlarinin azaltilmasi yoluyla ddenmesinden kaynaklanmaktadir (Comley,
2013: 116).
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kolaylikla uygulanabilen sayisal hedeflerdir (IMF, 2009: 4). Bu tiir mali kurallar

genellikle dort gruptan olusmaktadir (Dzialo, 2015: 62):

1)

2)

3)

4)

5)

Denk biitce veya biitce acig1 kurallari: Bu tiir kurallar, biitcenin denk olmasini
veya biitgenin uygulama déneminde GSYH’nin belirli bir yiizdesinin oOtesine
gecmesini engelleyen kurallardir.

Faiz dis1 fazla kurali: Biit¢e gelirlerinin, faiz dis1 kamu giderlerinden biiyilik
olmasini ifade eden kural tiiriidiir.

Harcama kurallari: Harcama kurallar1 toplam kamu harcamalar ile iliskili
olarak uygulanan kurallardir. En bilinen harcama kurallar, biitgenin gelir
tarafinda meydana gelen degisikliklere bakilmaksizin biitcede yapilacak kamu
harcamalarinin belirli bir oranda biiytimesini temel alan kurallardir.

Gelir kurallari: Gelir kurallar1 biitce gelirleri {izerine uygulanan kural
tirlerindendir. Gelir kurallar1 ¢ok siklikla istikrarli vergi geliri elde etmeyi
saglamak ve bunlarin miktarinda meydana gelecek hizli degisiklikleri azaltmayi
amaglamak i¢in uygulanmaktadir. Bunlara ek olarak, bu kurallar, 6zellikle kamu
borg¢larini geri 6deyebilmek i¢in yeterli gelirin saglanmasini amaglamaktadir.
Borg¢ kurallari: Borg¢ kurallari, kamu borcu lizerinde belirli limitler olusturmak
lizere uygulanan kural tiiridiir. Borg¢lanma kurallar1 eskiden daha ¢ok
hiikiimetlerin, merkez bankalarindan  finansmanini  engellemek  i¢in
uygulanmaktayken (Kopits ve Symansky, 1998: 25), glinlimiizde bor¢lanma limiti

seklinde uygulanmaktadir.

Maliye politikalar1 tizerinde kisitlamalara sahip olabilecek, normlar veya sosyal

sozlesmeler veya etik davraniglar gibi yazili olmayan kurallar da mali kural tiirlerine

ornek verilebilir. Nitekim maliye politikalarint uygulayanlar igin bu tiir kurallar kabul

gorirse, uygulamalar lizerinde giiclii bir etki gosterebilmektedir (Drazen, 2002: 10).

Ister prosediirel ister sayisal kurallar olsun, tasarlanan mali kurallarm etkili olma

olasilig1 varolan sorunlari ¢6zmek ve bu sorunlarin ortaya ¢ikmamasini amaglamakla

daha yiiksek olacaktir (Drazen, 2002: 14). Mali kural tiirlerinden sadece sayisal kurallar

veya prosediirel kurallarin uygulanmasi tek bagina yeterli olmayacak bu kurallarin birlikte

iligkisi g6z Oniine alinarak uygulanmasi daha olumlu sonuglar verebilecektir. Bu nedenle,

bu bolimde sayisal mali kural tiirleri agiklanacak ve bu kurallar ile birlikte prosediirel

kural tirlerinden de bahsedilecektir.
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2.1.4.1.Denk Biitce veya Biitce Acig1 Kurallan

Mali kural tiirlerinden en basit ve uygulamasi kolay olan kural tiirii denk biitge
veya belli bir seviyedeki biitce agig1 kuralidir (Daban vd., 2003: 13). Denk biit¢e kurali
biitce gelir ve giderlerinin denk olmasini veya biit¢ce aciginin belli bir oranda olmasini

ifade etmektedir. (Kopits ve Symansky, 1998: 24).

Denk biitge kurallarinin uygulanmak istenmesinin temelinde siyasetgilerin politik
motivasyonlarinin biitge aciklari tizerinde 6nemli bir rol oynadig1 yer almaktadir. Clinkii
bu tiir kurallarin yoklugunda hiikiimetlerin milli gelirden daha fazla pay almasina neden
olan geniglemeci politikalari, bor¢ yiiklerini ve kronik hale gelen biit¢e agiklarini
beraberinde getirmektedir (Schick, 2003: 10). Genisleyici politikalar, siyasetgilerin tekrar
secilebilme isteginden veya kisa vadeli bakis acisindan kaynaklanmaktadir. Siyasetgilerin
bu tiir bir davranis1 hem ortak mallar sorununu (common pool) hem de zaman tutarsizlig1
(time-inconsistency) problemini beraberinde getirmektedir (Hageman, 2010: 7). Bu
problemler ise kamu kaynaklarinin etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasinin 6niine
gecmektedir. Bu nedenle de mali kurallarin amaci politika uygulayicilarinin bu sorunlara
neden olan egilimlerini smirlamaktir (Schick, 2003: 10). Dolayisiyla biitce dengesi
kurallar1 uygulandigi takdirde bu kurallar siyaset¢ilerin kisa vadeli uygulamalarinin

neden oldugu biit¢e agiklarini ortadan kaldirabilmektedir (Alesina ve Perotti, 1996: 401).

Siyasetcilerin politik motivasyonlarini engelleyerek, mali disiplini saglamaya
calisan tlkeler de denk biitce veya biitce acigi kuralimi ¢esitli sekillerde uygulamaya
koymuslardir. 2.Dilinya Savasi sonrasi, i¢inde Almanya, Japonya ve Hollanda’y1
bulunduran tilkeler denk biit¢eyi saglamaya yonelik uygulamalarda bulunmuslardir. Daha
sonra Avrupa’da Maastricht Antlagmasi’na gore biit¢e ag1g1 uygulamalarina yonelik mali
kurallar uygulanmaya baslanmistir (Kopits ve Symansky, 1998: 24). 2008 Kiiresel
Krizi’nden sonra ise ¢ogu lilkenin kamu borglarinin yiikselmesi, siirdiiriilebilir kamu
maliyesinin tekrar giindeme gelmesine neden olmustur. Nitekim Asatryan vd. (2016) 19-
20 ve 21. ylizy1l doneminden derledikleri veri ile iilkeler lizerinde yaptiklar1 ¢alismada,
anayasal diizeyde uygulanan biitge dengesi kurallarinin Kamu Borcu/GSYH oranini
yaklagik ylizde 11, Kamu Harcamalari/GSYH oranmi ise yilizde 3 oraninda azalttigi
sonucuna varmiglardir. Ayrica yazarlar, bu tiirde kurallar1 uygulayan iilkelerin bir borg
krizi yasama olasiliklarinin diger tlkelere gore yaklasik yiizde 17 oraninda az oldugu

sonucuna ulagmislardir. Bu da iilkelerin denk biitce kurallarini uygulamaya baslamasina
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neden olmustur. (Asatryan, Castellon ve Stratmann, 2016). Nitekim bugiin denk biitce
kural1 veya biitce ag1g1 kurali uygulamakta olan iilke sayis1 70’e ulagmustir. (Sekil 11).

Sekil 11: Denk Biitce veya Biitce Acig1 Kurali Uygulamakta Olan Ulkeler, 2014

Kaynak: IMF. (http://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/map/map.htm)
Denk biit¢e kurallar1 uygulamada olumlu sonuglar saglasa da, bazi noktalar da
elestirilmektedir. Bunlardan ilki, siki olarak uygulanan denk biitce kurallarinin
Keynesyen istikrar politikalar1 agisindan optimal olmadigidir. Ikinci nokta ise bu kural
tiiriiniin, biitce kayitlarinda seffafligr azalttigidir. Nitekim seffafligin olmamasi, ileriki
donemlerde harcama kontroliiniin gerceklestirilmesinde 6nemli bir engel teskil
edebilmektedir (Alesina ve Perotti, 1996: 401-402). Denk biitge kuraliyla ilgili diger
elestirilen bir nokta ise biitcede gergeklestirilen yiiksek harcamalar1 baz almayarak bu
harcamalarin yiiksek oranli vergilerle finanse edilmesine neden oldugudur. Bdylesi bir
durum optimal vergileme ilkesine aykiri bir durum olabilmektedir (Daban vd, 2003: 13).
Ancak boylesi olumsuz durumlarin engellenmesi veya ortaya ¢ikmasina neden olarak
mali kurallar gosterilmeden once iilkelerin bireysel 6zellikleri de iginde olmak tizere, siki
bir inceleme yapilmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, denk biitce veya biit¢e acigr kurali
uygulamadan once lilkenin ekonomik ve mali yapist buna hazirlanmali ve uygulamadan

sapmalarin en aza indirilmesi gerekmektedir.
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2.1.4.2.Faiz Dis1 Fazla Kural

Faiz dis1 fazla kurali mali kural tiirlerinden bir digerini olusturmaktadir.
Literatiirde birincil fazla veya denge (primary surplus-balance) olarak bahsedilmekte olsa

da temelde ayni seyi ifade etmektedir.

Faiz dis1 fazla, biitge gelirlerinin faiz disinda kalan giderlerden biiyiik olmasi
durumudur (Egilmez, 2015: 276). Faiz dis1 fazla, biitce aciklarin siirdiirtilebilirligini
degerlendirmek ve kamu sektoriiniin net bor¢lulugunun iyilestigini veya daha da
kotiilestigini belirlemek bakimindan olduk¢a Onemli bir gostergedir. Nitekim biitge
aciklarinin bir sekilde siirdiiriilebilir olarak yonetilebilir olmasina ragmen, bor¢lanmanin
maliyeti olan faizlerin karsilanabilmesi i¢in faiz dis1 fazlanin gergeklestirilmesi
gerekmektedir. Bu durumun bir istisnas1 kamu gelirleri ve ekonomik biiylime oraninin
bor¢ faiz oranlarindan daha biiylik olmast durumudur. Ancak uzun vadede boyle bir

durum genellikle miimkiin olmamaktadir (Blejer ve Cheasty, 1991: 1655).

Faiz dis1 fazla gostergesinin mali kural olarak kullanilabilir olmasinin bir diger
nedeni, bir ekonomide kamu kesiminin stirdiiriilebilir bir denge saglayabilmesinin temel
kosullarindan birisi olmasidir. Nitekim bir ekonomide faiz dis1 bir agik olmasi,
ekonominin faiz dig1 giderlere bile yetisememesi anlamima gelmektedir. Dolayisiyla
boylesi bir durum, bu ekonominin faiz digindaki giderlerinin bir bolimiini ve faiz
giderlerinin tamaminin bor¢lanmayla yapmasi anlamina gelmektedir. Ancak ekonominin
bu dengeyi siirdiirmesi miimkiin olmamaktadir (Egilmez, 2015: 276). Bu nedenle mali
kurallarin uygulamaya koyulmasinin nedenlerinin, mali siirdiiriilebilirligi ve ekonomik
dengeyi saglamak oldugu diisiiniildiigiinde, faiz dis1 fazla yaratmay1 amaclayan kuralin

onemli bir arag olabilecegi sdylenebilmektedir.

Kamu bor¢larindan kaynaklanan faiz 6demelerinin, ge¢mis yillarda uygulanan
para ve maliye politikalarinin da bir sonucu olmasi bakimindan faiz dis1 fazla, o yil
biitcesinin ve hiikiimet politikalarinin degerlendirilmesi bakimindan biiyiikk bir 6nem
tagimaktadir. Bu 6nem IMF tarafindan da siirekli g6z oniine alinmakta ve ciddi miktarda
borg yiikiine sahip olan iilkelerde bir hedef olarak veya mali kural olarak belirlenmektedir
(Giinay, 2007: 42). Nitekim faiz dis1 fazlanin borg siirdiiriilebilirligi iizerinde pozitif bir
etkisi bulunmasi (IMF, 2009: 6), bu kurali daha 6nemli bir hale getirmektedir. Ayrica faiz
dis1 fazlanin ekonomik biiylimeye olan etkisinin de goz ardi edilmemesi gerekmektedir.

Ornegin Ugal’m (2014) Tiirkiye iizerinde 1998-2013 yillar1 arasinda ¢eyreklik dénemler
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itibariyle yaptig1 calismasinda, faiz dis1 fazla oranindaki %1’ lik bir artisin biiyiimeyi
%0,73 oraninda arttirdig1 sonucuna ulasilmistir (Ugal, 2014: 71). Nitekim bu sonugta
Tiirkiye’nin 2002-2007 yillarinda uyguladig %6,5°lik faiz dis1 fazla/GSYH mali kuralin

onemli bir etkisi oldugu sdylenebilmektedir.

Faiz dis1 fazla kuralinin bir diger 6nemi, iilkelerin diger mali kural tiirlerini kabul
etme ve uygulama olasiliklarini arttirmasindan ortaya ¢ikmaktadir. Nitekim 1985-2008
yillar1 arasinda 68 iilkenin incelendigi bir ¢alismada, yiiksek faiz dis1 fazlaya sahip olan
iilkelerin bir mali kurali kabul etme olasiliginin yiizde 40 oraninda daha ytiksek oldugu
sonucuna ulasilmistir (IMF, 2009: 44). Bu sonug, faiz dis1 fazlanin diger mali kural
tiirlerini uygulama yolunun agilmasi bakimindan 6nemli bir mali kural tiirii oldugunun

bir bagka gostergesi olmaktadir.

Faiz dis1 fazla kural1 6Gnemli bir kural tiirii olsa da bu kurala 6nemli elestiriler de
s6z konusu olmaktadir. Bu elestiriler, temelde faiz disi fazlanin nasil yaratilacagi
konusunda cesitlenmektedir. Bu tiir bir hedefin varliginda hiikiimetler ya gelirlerini
arttirma yoluna gidecek ya da borglanmalarini azaltarak faiz giderlerini azaltma yoluna
gideceklerdir (Ugal, 2014: 7). Bu iki politikadan hangisinin secilecegi ve uygulanacagi
da tilkelerin mali ve ekonomik yapilarina baglidir. Nitekim bu iki politikanin farkli mali

ve ekonomik etkileri soz konusu olacaktir.
2.1.4.3.Harcama Kurallari

Harcama kurallari, yasalarla diizenlenen sabit sayisal hedefleri ve hedeflerin belli
durumlarda revize edilebilecegi harcama tavanlarini igermektedir (Cordes vd., 2015: 4).
Harcamalara yonelik getirilen sinirlamalar, bir veya daha ¢ok mali yili i¢ine alacak bir
bi¢imde ileriki bir donemde harcamalarin hangi miktarda artacagini da gosteren yasal
diizenlemeleri kapsamaktadir (Giinay, 2007: 106). Bununla birlikte harcama kurallari,
felsefi bir sorunu da ortaya ¢ikarmakta ve hiikkiimetlerin ekonomideki biiytikliiklerine dair
asirhk meseleyi ele almaktadir. Nitekim harcama kurali devletin ekonomideki

biiyiikliigiine bir sinir getirilerek de uygulanabilmektedir.(www.economist.com)*

Harcama kurallar1 bazi 6zellikleri yoniiyle iilkelerce artan bir ilgi gormektedir.

Harcama baskilarinin yarattig1 asir1 biitge agiklarmi dogrudan hedeflemesi, seffaf ve

14 Bu tiir kurallar Giircistan ve Brezilya’da uygulanmaktadir. Ornegin Giircistan’da devletin ekonomideki
payt GSYH’ nin %30’u olarak belirlenmistir. Bunun disinda Brezilya’da ise devletin ekonomideki payinin
1.24 trilyon Brezilya Real’i olmas1 gerekmektedir.
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kolaylikla izlenebilmesi ve ekonomik soklar nedeniyle ortaya c¢ikan gelir azalislarina
uyum saglamasi harcama kurallarinin ilgi gérmesinin baslica nedenlerindendir. Bunun
disinda harcama kurallarinin ekonominin iyiye gittigi donemlerde hiikiimetlere bir mali
alan saglamasi bu kurala artan ilginin bir diger nedenidir. Harcama kurallarini 11 tanesi
gelismis ve 12 tanesi gelismekte olan iilke olmak iizere toplamda 23 {ilke uygulamaktadir

(Sekil 12), (Cordes vd., 2015: 3).

Sekil 12: Harcama Kurallar1 Cesitleri ve Bu Kurallar1 Uygulayan Ulke Sayis1, 2013
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Nominal Kamu Harcamast Reel Kamu Harcamasi Harcama/GSYH Oran Diger Sinirlamalar
Sinirlamasi Sinirlamasi Sinirlamasi

N W B~ O

® Gelismis Ulkeler ™ Gelismekte Olan Ulkeler
Kaynakga: Cordes vd., 2015: 5.

Harcama kurallari, politika yapicilara herhangi bir ekonomik ve biitce kosullar
altinda siirekli olarak bir rehberlik saglamaktadir. Nitekim bu tiir bir kural, politika
kaynakli harcama artiglarin1 engelleyebilmekte ve politikalarin siirekli degistirilmeden
devam ettirilmesine olanak saglamaktadir. Dolayisiyla harcama kurallar1 biitge
tasarruflarinin  arttirllmasma ve hiikiimetlerin bir mali alan yaratmasina olanak

saglayabilmektedir (Anderson ve Minarik, 2006: 167-177).

Harcama kurallar1 uygulayan iilkeler bu kurallar1 diger mali kural tiirleri ile
birlikte uygulamaktadir. Ulkelerde harcama kurallar1 daha ¢ok biitce ve borg kurallari ile
birlikte uygulanmaktadir. Ancak harcama kurallarinin biitge kurallar1 ile birlikte
uygulanmast da iilkelerin daha cok tercih ettigi bir mali kural uygulama karmasi

olabilmektedir. (Sekil 13). Ancak bu kural tiirlerinin birlikte uygulanmasi her iilke i¢in
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ayni sonuglar1 vermemekte ve mali stirdiiriilebilirligi, ekonomik istikrar1 ve hiikiimet

hedeflerini ayn sekilde desteklememektedir (Cordes vd., 2015: 5).

Sekil 13: Harcama Kurallarmni Diger Kurallarla Birlikte Uygulayan Ulkelerin®® Sayisi,
2014
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Kaynak¢a: [IMF. http://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/other/char.htm

Not: HK=Harcama Kurali; DBK=Denk Biit¢e veya Biitce A¢i1g1 Kurali; BK=Bor¢ Kurali;
GK=Gelir Kurali.

Harcama kurallarma uyumlulugun diger mali kural tiirlerine gore daha fazla
olmast ve bu tiir kurallarin daha gii¢lii bir mali performansla iliskilendirilmesi tilkelerin
bu kural tiiriine basvurmalarinin 6niinii agmaktadir. Nitekim Cordes vd.’nin (2015) 1985-
2012 willar1 arasinda harcama kurallarin1 uygulayan ve uygulamayan 57 iilkeyi
inceledikleri c¢aligmalarinda, diger kurallara ek olarak, harcama kurallarmi uygulayan
tilkelerin diger iilkelere gore ortalama daha yiliksek faiz disi denge performansi
gosterdiklerini ortaya koymuslardir. Ayrica bu iilkelerin harcama kurallarini uygulamaya
basladiktan sonra kamu harcamalaridaki oynakliklarin®® azaldig: sonucuna ulagmislardir

(Condes vd., 2015: 13-17).

Harcama kurallarinin, uygulanan iilkelere bu tiir faydalar saglamasina ragmen, en
cok elestirilen yoni, hiikiimetlerin bu kurali uygulayabilmek i¢in kamu yatirim
harcamalarini azaltabilecek olma olasiliklarinin yiiksek olmasidir. Nitekim kamu yatirim

harcamalarinin, genellikle ekonomik biiyiimeye pozitif olarak katkida bulundugu

15 Sadece harcama kurallari ile birlikte diger mali kural tiiriinii veya tiirlerini uygulayan iilkeler esas almarak
hesaplanmuistir.

16 Kamu harcamalarindaki oynaklik, Hodrick-Prescott filtresi tarafindan hesaplanan kamu harcama trendi
disinda olan harcama degisimlerinin yiizdesel olarak hesaplanmasiyla elde edilmektedir.
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bilinmektedir (Tablo 2), (Schaechter vd., 2012: 20). Dolayisiyla harcama kurallarini
uygulayan iilkelerin, Kamu harcamalarinin her birisini ayr1 ayri analiz etmesi

gerekmektedir.
2.1.4.4.Gelir Kurallari

Gelir kurallar1 kamu gelirleri {izerine uygulanan mali kural ¢esididir (Dzialo,
2016: 62). Bu tiir kurallar, vergi yiikii oranlar1 iizerine veya gelirler iizerine sayisal bir
smirlama olarak uygulanabilmektedir. Ancak ge¢mis donemdeki uygulamalara
bakildiginda baz1 vergi tiirlerinde maksimum vergi oran1 uygulamasi olarak gelir kurali
uygulamasi da yapilabilmektedir (Aktan ve Dileyici, 2010: 273). Gelir kurallarinda amag
gelirlerin toplanmasin1 desteklemek ve/veya asir1 vergi yiikiinii onlemek ya da

hiikiimetlerin asir1 vergileme egilimini engellemektir (IMF, 2009: 5).

Gelirler iizerine sinirlamalar koyularak uygulanan bu tiir kurallar, diger kural
tirleriyle uygulanmadikca biitce acig1 egilimleri ilizerinde negatif bir etkiye sahip
olabilmektedirler. Cilinkii ¢ok kati gelir veya vergi limitleri bor¢lanma maliyetleri
tizerinde negatif bir etkiye sahip olabilmektedirler. Bunun aksine beklenenden yiiksek bir
gelir saglandiginda bu gelirlerin kullanilacagi yerlerin belirlenmesi, ekonominin iyi
zamanlarinda zayif bir mali durusu onleyerek biitce agigi egilimlerini azaltabilmektedir

(European Commission, 2008: 79).

Ulkeler gelir kurallarni tek basmna uygulamaktan daha ziyade diger kural
tiirleriyle uygulamay tercih etmektedirler. Nitekim 2015 yili itibariyle, gelir kuralini
diger kural tiirleriyle desteklemeden, tek basina bu kural tiiriinii uygulayan iilke
bulunmamaktadir. Gelir kurallarin1 uygulayan iilkeler bu kurallar1 daha ¢ok; denk biitce
veya biitce acig1 kurali, harcama ve borg kurallartyla birlikte uygulamaktadir.'” Bunun
nedeni, gelir kurallarinin harcama kurallar1 olmadan tek basina kamu borcunun
kontroliinii saglayamamasi ve gelirlerin diismeye basladigi donemlerde otomatik istikrar
saglayicilarin galigmasin1 engelleyerek, maliye politikasinin donemsellik yanlist bir
uygulamaya neden olmasindan kaynaklanmaktadir. Dolayisiyla gelir kurallarini tilkeler
daha ¢ok diger mali kural tiirleriyle desteklemekte ve bunlarla birlikte uygulamaktadir
(Schaechter vd., 2012: 9; Bova vd., 2015).

17 Gelir kurallarim diger mali kural tiirleriyle uygulayan iilkeler; Avustralya, Fransa, Litvanya ve
Hollanda’dir. Gelir kurallarin1 sadece bir kural tiiriiyle (bor¢ kurali) beraber uygulayan iilke ise Kenya’dir.
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2.1.4.5.Bor¢ Kurallar

Mali kurallardan bir digeri bor¢clanma kuralidir. Bor¢glanma kurallart GSYH’nin
bir orani olarak bir limit veya hedefin belirlendigi kurallardir (IMF, 2009: 5).
Hiikiimetlerin bu tiir bir bor¢ kuralina bagvurmasinin farkli nedenleri vardir. Bor¢glanma
sadece maliye politikasinin etkinligini azaltmamakta ayn1 zamanda ekonomik biiyiimeye
de zarar vermektedir (Fall ve Fournier, 2015: 10). Bu nedenle iilkeler bu tiir borg
kurallarina bagvurmaktadir. Bor¢ kurallari temelde 3 sekilde uygulanmaktadir. Bunlar
(Kaya, 2009: 20):

I.  Hikiimetlerin merkez bankalarindan bor¢lanmasinin sinirlanmasi  veya
yasaklanmas,

ii.  Borg stokunun belirli bir seviyede belirlenmesi ve

ili.  Borglanma limitlerinin, nominal olarak veya kamu gelirleri oranina gore

belirlenmesidir.

Borclanma kurallarindan en eski ve en islevsel kurallarindan ilki hiikiimetlerin
merkez bankalarindan bor¢lanmalarina smir getirilmesi veya yasaklanmasi
olusturmaktadir. Gelismekte olan veya gelismis tilkelerin ¢ogu da merkez bankalarindan
bor¢lanma kuralini uygulayarak bu tiir bir finansmanin 6niine gegmistir. (Kopits ve
Symansky, 1998: 25). Hiikiimetlerin merkez bankalarindan borg¢lanmalarina sinir
getirilmesi veya yasaklanmasinin sebebi, parasal genisleme yoluyla finansmanin
enflasyonist bir etki yaratmasindan kaynaklanmaktadir. Nitekim enflasyonist finansman
da denilen bu finansman yontemi, nominal olarak gelir kaynaklarini da azaltacaktir.
Ozellikle vergiler i¢in ¢ok énemli olan bu durum sonucunda, enflasyon hizina bagh
olarak vergi gelirlerinde bir kayip oldugu sonucuna varilabilmektedir (Atag, 2013: 229-
230).

Borglanma kurallarindan bir digeri kamu borcunun belirli bir seviyede
belirlenmesi  (limit) veya hedeflenmesi olusturmaktadir. Bu borglanma tiiriinde
hiikkiimetler kamu borcunu GSYH’ye oran olarak belirleyebilmekte veya bir hedef
getirebilmektedir'®, (Hemming ve Kell, 2001: 445). Kamu borg limiti de, hiikiimetlerin

borg¢larin1 6deyemeyecegi maksimum borg seviyesi olarak tanimlanmaktadir. Bu tiir bir

18 Kamu Borcuw/GSYH oram bir iilkenin toplam borg yiikii olarak da adlandirilmaktadir. Borg yiikii nesiller
arast kaynak dagiliminda adalet agisindan Snemli bir gostergedir. Bu agidan nesiller arasi kaynak
dagiliminda adalet, biitge ilkesi olarak bazi geligmis iilkelerin mali yasalarinda da yerini almistir (Kaya,
2009: 13). Bu nedenle borg yiikii ad1 altinda bir mali kural olugturulabilmektedir.
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borg limiti, ekonomik biiyiime ve faiz oranlarina, ayrica hiikiimetlerin artan borca tepki
gosterme kapasitesine bagli olmaktadir (OECD, 2015: 2). Ancak bu tiir borglanma
kurallar1 ve hedeflerindeki temel problem optimal bor¢ seviyesinin ve dolayisiyla borg
hedeflerinin ya da borg limitlerinin ne olmasi1 gerektigindeki zorluktur. Optimal borg
oranmin belirlenmesindeki zorluklardan dolayi, bir bor¢ tavan1 uygulamasi nokta bir

hedeften daha uygulanabilir olabilmektedir (Hemming ve Kell, 2001: 445).

Bor¢ kurallarin1 uygulayan {ilkeler ¢ogunlukla bu kural tiiriinii diger kural

tirleriyle desteklemektedir. (Sekil 14)

Sekil 14: Bor¢ Kurallarim Diger Kurallarla Birlikte Uygulayan Ulkelerin Sayisi, 2014
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Kaynak¢a: [IMF, http://www.imf.org/external/datamapper/fiscalrules/other/char.htm
Not: BK=Bor¢ Kurali; HK=Harcama Kurali; DBK=Denk Biit¢e veya Biitce A¢i1g1 Kurali;
GK=Gelir Kural..

Bor¢ kurallar1 ¢ogunlukla denk biitce veya biitge agig1 kurallariyla birlikte
uygulanmaktadir. Ancak bor¢ kuralini tek basina uygulayan iilkeler de mevcuttur.
Ornegin; tek bir mali kural olarak borg kuralii uygulayan Liberya 2009 yilinda ¢ikartmis
oldugu Kamu Mali Yonetimi Yasasi ile kamu borcunun GSYH’ye oraninit %60 ile
siirlayan bir kural getirmis ve ayrica bor¢lanmanin yalnizca sermaye harcamalarini

finanse etmek i¢in kullanilmasini zorunlu kilmastir.
2.2.MALI ALAN VE MALI KURAL TURLERIYLE ILiSKiSI

Ulkelerin artan borg seviyeleri ile birlikte kotiilesen mali performanslari, mali
disiplinin varligin1 6nemli derecede yok etmektedir. Boylesi bir durumun séz konusu
olmasi da tilkelerin yasadig1 dnemli sorunlarla bas etmelerinin oniine gegmektedir. Bu
sorunlarla bas etmek icin bir¢cok politika olanagi sunulmaktadir. Ancak iilkelerin s6z

konusu politikalar1 uygulayabilmesine imkan veren bir mali alanin nasil yaratilabilecegi
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de bu noktada bir sorun haline gelmektedir. Bu sorunun ¢6ziimii ise tilkelerin ekonomik

yapilarina gore se¢ecegi mali alan olusturma yontemlerinden gegmektedir.

Ulkelerin mali alan olusturmak icin temelde uygulayacaklari birgok arag
mevcutken, nihai amag, kamu maliyesinde disiplini saglamak ve mali siirdiriilebilirligi
gerceklestirmektir. Mali disiplin ve mali siirdiiriilebilirligin saglanmas1 amaglanmakla
birlikte de tlkelerin uygulamak istedikleri politikalar uygulanabilmekte ve maliye
politikalart siirdiiriilebilir bir temele oturtulmaktadir. Bu nedenle iilkelerin mali alan
yaratmaktaki temel amaci; mali disiplini gergeklestirerek mali stirdiiriilebilirligi saglamak
ve maliye politikalarini siirdiiriilebilir bir yapiya oturtmaktir. Bu tiir mali ve ekonomik bir
yapmin varligi da uygulanacak politikalarin belli bagli mali kurallar g¢ercevesinde
uygulanmasini1 gerektirmektedir. Mali kurallarin var olmasinin temel nedeninin de
temelde mali disiplini gerceklestirerek, mali siirdiiriilebilirligin saglanmas1 goz Oniine
alindiginda mali alan ve mali kurallarin birbiriyle iligkili oldugu sdylenebilmektedir.
Nitekim mali kurallarin varligi mali disiplinin gergeklestirilmesine yardim etmekte, mali
disiplin ise mali alanin yaratilmasini saglayarak mali siirdiiriilebilirligi saglamaktadir.
Olusturulan mali alan ile ise maliye politikalarmin etkinligi arttirilmakta ve

makroekonomik istikrar gergeklestirilmektedir.
2.2.1.Mali Alan ve Denk Biit¢e Kurallar Iliskisi

Mali alan ve mali kural iliskisi Oncelikle kamu biit¢elerinin hazirlanma
asamasinda baslamaktadir. Nitekim biit¢eler kamu harcamalarin1 ve kamu gelirlerini
icermekte, bu kalemlerin her birisi de ekonomik olarak 6nem arz etmekte ve maliye
politikalariin uygulanmasinda bir ara¢ konumunda bulunmaktadir. Dolayisiyla

biitgelerin titizlikle hazirlanmasi ve uygulanmasi gerekmektedir.

Mali kurallarin en eski tiirlerinden birisi olan denk biitge kurallar: ile mali alan
iligkisi de biitcelerin hazirlanma siirecinden baslamakta ve uygulanma asamasi ve
sonrasinda devam etmektedir. Nitekim denk bir biitgenin olusturulmasinin amaglanmasi
her siirecin onemini arttirmaktadir. Ornegin; biitce yili basinda hedeflenen kamu
harcamalarinin beklenenden daha yiiksek olmasi, kamu harcamalarinin yiikselmesine
neden olacak ve bu harcamalar ya vergi gelirleri ile ya da borg¢lanma yoluyla
karsilanacaktir. Ancak vergi gelirlerinin siyasi aktorler tarafindan maliyetli bulunmasi,

bu harcamalarin bor¢glanma yoluyla kargilanmasina neden olacaktir. Bu durum sonucunda
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kamu borg¢lar1 artmakta ve artan bor¢ oranlar1 da mali alan iizerinde olumsuz etkilere

neden olmaktadir.

Denk biit¢e kurallarinin uygulanmasinin mali alan {izerindeki bir bagka olumlu
etkisi de siyasi aktorlerin biit¢elerin asir1 sisirilmesine sebep olan davraniglarinin 6niine
gecmesidir. Ciinkii bu tiir kurallarin yoklugu, borg yiiklerini ve kronik hale gelen biitce
aciklarini beraberinde getirmektedir (Schick, 2003: 10). Siirekli biit¢e agiklar1 ise kamu
bor¢larinin asir1 artmasini saglayarak mali siirdiiriilebilirlige zarar vermektedir. Mali
siirdiiriilebilirligin saglanamadigi bir durumda ise hiikiimetlerin borglarin1 6deme
giicliniin olmamasinin yaninda, uygulanan politikalar setini koruyabilmesi ve devam
ettirmesi miimkiin olmamaktadir (Kaya, 2013: 44). Nitekim Heller (2005a) tanimina gore
mali alanin, hiikiimetlerin mali siirdiiriilebilirlige zarar vermeden gergeklestirilmek
istedigi amaglarina kaynak saglamaya izin veren biitge olanaklari oldugu g6z Oniinde
bulunduruldugunda, denk biitce kurallarinin mali alan agisindan 6nemli oldugu

sOylenebilmektedir.
2.2.4.Mali Alan ve Faiz Dis1 Fazla Kurah iliskisi

Mali alan iizerinde olumlu katki saglayabilecek bir diger mali kural tiirii faiz dist
fazla kuralidir. Faiz dis1 fazla, kamu borglar1 sebebiyle ortaya ¢ikan faiz giderlerinin

azaltilmasiyla birlikte bir mali alan olusturulmasina destek vermektedir.

Faiz dis1 fazla bir iilkede maliye politikasinin durusunu gostermekte (Turan, 2011:
88) ve mali alan olusturulmasinda 6nemli bir ara¢ olabilmektedir. Ciinkii faiz dis1 fazlay1
hedeflemeyen bir hiikiimet, faiz giderlerinin artmasina neden olmakta bu durum da faiz
giderlerinin dahi karsilanamadigi anlamina gelmektedir. Faiz dig1 fazla, hem biitce
aciklarmin = siirdiiriilebilirligini  degerlendirmek hem de kamu sektoriiniin  net
bor¢lulugunun iyilestigini veya daha da koétiilestigini belirlemek bakimindan oldukga
onemli bir gosterge olarak kabul edilmektedir (Blejer ve Cheasty, 1991: 1655). Bu
nedenle faiz dis1 fazla kurali basta kamu bor¢ stokunun, bor¢larin siirdiiriilebilirligini
engelleyecek seviyelere gelmesini ve bu sayede faiz giderlerinin yiikselmesini
engellemektedir. Dolayisiyla bu tiir bir kural mali alan iizerinde olumlu bir etkiye sahip

olabilmektedir.
2.2.1.Mali Alan ve Harcama Kurallan iliskisi

Mali alan ve mali kural iliskisi Oncelikle kamu biit¢elerinin hazirlanma

agsamasinda baslamaktadir. Nitekim kamu harcamalarinin etkin bir sekilde kullanilmasini
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saglamak, gelir kalemlerini etkin bir sekilde belirlemek ve en uygun kamu bor¢lanma
politikasini belirleyerek, kamu bor¢ yonetimini gerceklestirmek 6dnemli bir konu haline
gelmektedir. Bu nedenle oncelikle kamu harcamalar1 en etkin ve verimli bir sekilde
kullanabilmek i¢in kamu harcamalarinin 6ncelikli alanlara tahsisinin gerceklestirilmesi
gerekmektedir. Bu konunun 6ncelikli olmasinin bir nedeni, biit¢ede yer alan aktorlerin
kamu harcamalarin1 kendi c¢ikarlar1 agisindan kullanmaya daha egilimli olmasidir.
Nitekim kamu harcama bilesenine bagli olarak, birbirinden farkli gruplarin farkl
tercihleri s6z konusu olabilmekte ve bu gruplar kamu harcamalar1 bilesimini tercihleri
yoniinde degistirmek veya bu harcamalar1 daha da arttirmak egilimindedirler (Mogol,
2000: 408). Bunun sonucunda ise kamu harcamalarinin etkin ve verimli bir sekilde
kullanilmast bir yana, asir1 olarak kullanilmakta ve bu durum biit¢e agiklariyla iilkelerin
mali alanint etkilemektedir. Ciinki kamu harcamalarmin koti dagilimi, ekonomide
etkinsizlige neden olan aktdrler ve siyasal ¢arpikligin varligl, tam anlamiyla bir sosyal
maliyete neden olmakta ve bu durum da ekonominin etkin bir sekilde islemesini
engellemektedir (Giinsoy, 2000: 396). Dolayisiyla harcama kurallarinin olmadig1 bir
durumda kamu harcamalar1 asir1 bir sekilde artmakta ve bu durum biitce aciklar1 yoluyla
mali disiplini ve siirdiiriilebilirligine zarar vererek bir tilkenin mali alanini1 olumsuz olarak
etkilemektedir. Bu nedenle harcama kurallar: iilkelerin mali alan olusturabilmeleri i¢in
onemli bir konu haline gelmektedir. Ancak harcama kurallar1 sadece sayisal bir sinir
olarak kalmamali bunun disinda 6zel olarak kamu harcamalar1 siireci olusturulmalidir.
Bu stire¢ kamu harcamalarinin kullanimi ve faaliyetlerin sonuglarini anlayabilmek ve
degerlendirebilmek igin karar alma siire¢lerinde yonetim, biitgeleme ve raporlama
sistemlerinin varligim1 kapsamaktadir (Nangir ve Kiral, 2014: 323). Ayrica kamu
harcamalarinin orta vadeli tahmini de belirsizlikleri ortadan kaldirarak ekonomik
istikrarsizli§in oniline gecebilmektedir. Bu tiir yasal diizenleme ve uygulamalar da kamu
harcamalarinin hem harcama asamasinda hem de sonrasinda etkin ve verimli sonuglar
verebilmesinin oniind acabilmektedir. Boylece tilkeler harcama kurallari ile birlikte kamu
harcamalarin1 etkin ve verimli bir sekilde kullanarak mali alan olusturmay1

basarabilmektedir.
2.2.2.Mali Alan ve Gelir Kurallar Iliskisi

Ulkelerin mali alan olusturulabilmesine destek olacak bir bagka kural uygulamas:
gelir kurallaridir. Nitekim bu kural tiirii mali alan olusturma araglarindan birisi olan

saglikli bir gelir yapisinin olusturulmasiyla yakindan iligkilidir. Ancak buradaki durum
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kamu gelirlerinin asir1 diismesine ve dolayisiyla bir iilkenin mali alaninin azalmasina
neden olacak uygulamalarin ortadan kaldirilmasidir. Dolayisiyla kamu gelirleri
politikalarinin uygulanmasinda gelir kurallarinin yer almasi1 6nem arz etmektedir. Cilinkii
kamu gelirlerinin asir1 olarak kullanimi, sosyal maliyetlere neden olmakta ve mali
aldanmaya yol agmaktadir. Boylesi bir duruma ek olarak, biitge aktorlerinin kendi
faydalarini yiikseltecek bir sekilde, ortak bir mal olan kamu gelirlerini kullanmalar1 da en
basta biitge aciklarinin biiylimesine neden olmakta ve sonrasinda bir iilkenin mali
disiplinini zayiflatmaktadir (Mogol, 408: 2000). Ciinkii kamu gelirlerini, vergileri
azaltma yoluna giden biitge aktorleri, azalan gelirleri bor¢lanma yoluyla telafi etmek
istemektedirler. Kamu bor¢larinin artmasi da iilkelerin bor¢ limitlerine daha da
yaklagsmalarina neden olmakta ve bir iilkenin mali alanin1 olumsuz bir sekilde
etkilemektedir. Bu nedenle kamu gelirlerinin, basta mali ve ekonomik agidan uygun bir
yaptya kavusturulmasi, ardindan ise mali alan1 tehlikeye sokmayacak bir sekilde dizayn
edilmesi gerekmektedir. Bunun disinda kamu gelirlerinin tek seferlik gelirlere baglh
olmasinin 6niine gecilmesi gerekmekte ve saglikli olarak nitelendirilebilecek bir gelir

yapisinin olusturulmast mali alan agisindan 6nem kazanmaktadir.
2.2.3.Mali Alan ve Bor¢ Kurallan Iliskisi

Mali alan kamu borglarinin diisiiriilmesiyle olusturulabilmekte ve bir tilkenin kriz
donemlerinde  konjonktiir  karsitt  politikalar  uygulayabilme  yeteneklerini
destekleyebilmektedir (Rahman, 2010: 3). Ciinkii yiikksek kamu borcuna sahip olan
iilkelerde zayif bir borg siirdiiriilebilirliginin varlig1 s6z konusu olmaktadir. Nitekim
bor¢lanma kurallarinin uygulanmasiyla, kamu bor¢larinin diistirtilmesi saglanmakta ve
kamu borg¢ siirdiiriilebilirligi daha kolay bir sekilde gerceklestirilebilmektedir. Bu
durumda hiikiimetlerin maliye politikas1 araglarini kullanabilme yetenegi artmakta ve

boylece krizin derinlesmesi engellenmektedir.

Mali alanin artmasini saglayacak sayisal bir bor¢ hedeflemesinden daha ziyade
uygulanabilecek borg¢ kurali altin kural olabilmektedir. Boylesi bir kuralin uygulanmasi
mali alan agisindan iki tiirlii fayda saglamaktadir. Birincisi; bu tiir bir mali kural siirekli
olarak bor¢lanma aracinin kullanilmasinin éniine gegebilmekte ve bor¢lanma disindaki
vergi gelirlerinin diigmesine engel olabilmektedir. Dolayisiyla bu biitge agiklarinin
azalmasimi saglayabilmekte ve mali disiplinin bozulmasii engelleyerek mali alanin
olumsuz olarak etkilenmesinin Oniine gecebilmektedir. Bu tiir bir kuralin mali alan

tizerindeki ikinci olumlu etkisi ise gerceklestirilecek yatirimlarin kendi kendini finansa
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edecek bir durumda olmasiyla “donemler arasi biitce kisitinin” gergeklestirilmesini
saglamasidir (Perotti, 2007: 27). Nitekim bu tiir yatirimlar orta ve uzun vadede biitceye
gelir olarak geri donmekte ve borg¢ oranlarinin artmasina engel olarak mali alan iizerinde

olumlu bir etkiye sahip olmaktadir.

Kamu harcamalarinin ve gelirlerinin mali bir kurala baglanmamasi tek basina borg
kurallarinin mali alan iizerindeki etkisini azaltmaktadir. Nitekim kamu harcamalarinin
cok yliksek ve bor¢lanma disindaki kamu gelirlerinin ¢ok diisiik oldugu bir durumda borg
kurallarinin olumlu sonuglar verebilmesi miimkiin olmamaktadir. Ciinkii artan kamu
harcamalarini karsilamak i¢in bor¢lanma araci asir1 bir sekilde kullanilmaya c¢alisiimakta

ve artan borg oranlar1 mali alanin azalmasina neden olabilmektedir.

Mali alan {izerinde pozitif bir etkiye sahip olacak mali kural benzeri
uygulamalardan birisi de etkin bir kamu bor¢ yonetiminin saglanmasidir. Nitekim etkin
bir kamu bor¢ yonetimi kamu bor¢larinin stirdiiriilebilirligini saglayabilmektedir. Bu
durum diisiik maliyetli bir bor¢clanmanin yapilmasma izin vermekte, hem de biitce
icindeki faiz giderlerinin paymi azaltarak bir mali alan olusturulmasma katki
saglamaktadir. Bu nedenle bor¢ kurallar1 uygulanirken etkin bir kamu bor¢ yonetiminin

gerceklestirilmesine olanak saglayacak uygulamalarin gergeklestirilmesi gerekmektedir.

2.3.TURKIYE’'DE UYGULANAN MALi KURALLAR VE MALI ALAN ILE
TLiSKiSI

Tiirkiye 1990 ile 2000 yillar1 arasinda birgok mali ve ekonomik sorunlar yagamis
ve bunlarin engellenmesi adina 6nlemler alsa da basarili olamamistir. Kasim 2000 ve
Subat 2001 yilinda yasanan krizlerin ardindan ise yeni bir ekonomik istikrar programi
hazirlanarak uygulamaya konulmustur. Gli¢lii Ekonomiye Gegis Programi (GEGP)
olarak adlandirilan bu programda temel amag oncelikle krizden ¢ikmak olmus ardindan
da istikrarsizlik yaratan yapisal sorunlar hedeflenmistir. Bunlar arasinda kamu finansman
dengesinin bir daha bozulmayacak sekilde giiclendirilmesi ve biitiin bunlarin etkinlik,
esneklik ve seffaflik cercevesinde diizenlenmesi 6ngoriilmiistiir (Atag, 2013: 281-282).
Bu tiir uygulamalar yapilmasinin en 6nemli sebebi ise 1990 sonrasinda yanlis bor¢lanma
politikalarin uygulanarak asir1 reel faizlerin ortaya ¢ikmasi, yliksek kamu kesimi agiklari,
enflasyon gibi sorunlarin ortaya c¢ikmasidir (Toprak, 2016: 437). Bu c¢ercevede
gergeklestirilen kamu mali yonetim reformlar1 kapsaminda bir¢ok diizenleme yapilmis ve

mali kural kapsaminda degerlendirilebilecek uygulamalara geg¢ilmistir. Mali kural benzeri
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olarak degerlendirilebilecek diizenlemeler 4749 sayili Kamu Finansmani ve Borg

Yonetimi Kanunu, 5018 sayili Kamu Mali Yo6netimi ve Kontrol Kanunu’dur (KMYKK).

Kamu mali yonetiminde disiplin saglamak ve etkin bir yapiya kavusturmak
amaciyla yapilan bir bagka degisiklik, 2001 yilinda Tiirkiye Cumhuriyeti Merkez Bankasi
(TCMB) Kanunu’nda yapilan degisikliktir. Bu degisiklik 6ncesinde Hazine nin
TCMB’den kisa vadeli avans alabilme imkan1 varken, degisiklik sonrasinda bu hiikiim
kaldirilarak Hazine’nin TCMB’den borg¢lanabilme imkani sona ermistir (Giinay, 2007:
392). Mali kural olarak degerlendirilebilecek bir baska uygulama olarak ise 2002-2007
yillarinda uygulanan %6,5’lik faiz dis1 fazla politikas1 gosterilebilmektedir.

Oncelikle 2002 yilinda uygulamaya koyulan 4749 sayili Kamu Finansmani ve
Bor¢ Yonetimi Kanunu ile borglanmaya yonelik yasal kisitlamalara gidilmistir. Bu
kanunun 5. Maddesiyle, bor¢lanma, ikraz ve garanti limiti getirilmistir. Bu maddeye gore,
mali y1l icinde 1. Maddede belirtilen ilkeler ve mali siirdiiriilebilirlik de dikkate alinarak
yil biitce kanununda belirtilen baglangic 6denekleri toplami ile tahmin edilen gelirler
arasindaki fark miktar1 kadar net bor¢ kullanimi yapilabilmektedir. Boylece borg

stokunun kontrol altinda tutulmasi saglanmaya ¢alisilmistir.

Tiirkiye’de 2000 ve 2001 krizlerinin ardindan hem i¢ hem dis bor¢ stokunun
GSYH’ye orani artmis ve 2001 yilinda Kamu Bor¢ Stoku/GSYH oran1 %74 olmustur.
Daha sonraki yillarda ise bor¢ stokunu diisiirmeye yonelik politikalar ve kamu borg
yonetimini saglayan diizenlemelerle birlikte Kamu Bor¢ Stoku/GSYH orani diismiis ve
2015 yilinda Kamu Borg¢ Stoku/GSYH oranit %34,7 olmustur. Ancak 2002-2007 arasinda
Kamu Bor¢ Stoku/GSYH orani yaklasik %50’ye yakin diismiisken (%74’ten %39,3’e),
2008-2015 yillar1 arasinda yaklasik %13 diisiis (%40°tan %34,7’ye) gostermistir (Sekil
15). Bir diger deyisle, 2002-2007 yillar1 arasinda uygulanan mali kural ve benzeri
uygulamalar, 2008 yili ve sonrasina kiyasla daha fazla mali alan yaratilmasina destek

olmustur.
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Sekil 15: Kamu i¢ ve Dis Borg Stokunun GSYH'ye Orani (%), 2000-2015
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Kaynak: Hazine Miistesarligi.

Mali kural olarak degerlendirilebilecek ve krizden sonraki yillarda mali ve
ekonomik istikrarin yakalanmasini saglayarak, mali disiplini gerceklestiren mali kural
uygulamalarindan en 6nemlisi %6,5°lik faiz dis1 fazla kurali olmustur. Nitekim faiz dis1
fazla kural1 politikasi, iktisadi olarak bir mali kural uygulamasidir (Toprak, 2016: 438).
Faiz dis1 fazla politikasi ile bor¢ stokunun azaltilarak, faiz 6demelerine gidecek payin
azalmasi ile mali alan yaratmak miimkiindiir. Ayrica maliye politikalarinin basarili bir
sekilde uygulanmasinda, bor¢lanma faizlerinin gorece yiikksek oldugu, borcun
cevrilmesinde bazi risklerin oldugu ekonomilerde, faiz disi1 fazla bir Olciit olarak
belirlenebilmektedir (Kayalidere, 2010: 76). Nitekim Tiirkiye’de de 2002-2007 yillar
arasinda faiz dis1 fazla hedefi maliye politikasinin 6nemli bir gostergesi olarak kabul
edilmis ve 2002-2007 yillarn arasinda %6,5’lik faiz dis1 fazla kurali uygulamasi
gerceklestirilmistir. GEGP’de bu tiir bir mali kuralin kullanilmasinin ana nedenleri ise su

sekilde siralanabilmektedir (Kaya, 2013; 30):

i.  Faiz dis1 fazla biitgeden gergeklestirilen faiz 6demelerinde kullanilmakta
ve bu nedenle yeniden borg¢lanilan miktar azaldigi i¢in kamu iizerindeki
borg¢ baskisi azalmaktadir.

ii.  Faiz dis1 fazlanin hedeflenmesiyle birlikte faiz dis1 biitge harcamalarinda
kesintiye gidilmektedir. Boylece verimsiz harcamalarin  Oniine

gecilmektedir.
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iii.  Bu tir bir kuralin varhigi ile birlikte faiz dis1 fazlanin saglanmasi,
uluslararas1 ortamda finans c¢evrelerine giiven saglamakta ve iilke

ekonomisinin gorece degerliligi yiikselmektedir.

Yukarida sayilan ana nedenlerin varligi ile birlikte 2002 yilindan sonra bu tiir bir
mali kuralin her agidan desteklenmesi faiz dis1 fazlanin artmasini saglamistir. Ancak bu
mali kural uygulamasinin kaldirilmasiyla birlikte Tiirkiye 2002-2007 yillar1 arasindaki

performansini 2008 krizi sonrasi gosterememistir (Sekil 16).

Sekil 16: Faiz Dis1 Fazla’®*/GSYH Orani (%), 2000-2015
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Kaynak: Biitge ve Mali Kontrol Genel Midiirligii (Biimko).

Tiirkiye’nin 2008 yilindaki krizden hizli ¢ikmasinin bir nedeni de 2002-2007
yillart arasinda uygulanan mali disiplini saglamaya yonelik bu tiir bir mali kural ve buna
benzer uygulamalar olmustur. Dolayisiyla bu tiir uygulamalar Tiirkiye’nin mali alan

yaratmasina ve mali alanin krizden ¢ikista kullanilmasina destek olmustur.

Tiirkiye 2002-2007 yillart arasinda uyguladig faiz disi fazla kural ile vergi
gelirlerinin faiz harcamalarina ayrilan kismi da ¢ok ciddi bir bigimde diismiistiir. Nitekim
faiz giderleri i¢in ayrilacak vergi geliri payr 2002 yilinda %85 seviyesindeyken, 2015
yilinda %13 seviyesine inmistir. Buna benzer olarak faiz giderlerinin GSYH i¢indeki pay1
da gittikge azalmistir (Sekil 17). Faiz giderlerinin azalmasi ile birlikte de Tiirkiye icin bir

mali alan yaratilmis ve maliye politikalarinin uygulanmasinda kolaylik saglanmistir.

19.2000-2005 yillarr aras1 konsolide biitge verileri, daha sonraki yillar i¢in ise merkezi ydnetim biitgesi
(MYB) verileri kullanilmigtir.
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Sekil 17: Faiz Giderlerinin Vergi Gelirlerine ve GSYH'ye Orani (%), 2000-2015
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Kaynak: Biimko.

Kamu maliyesinin gii¢clendirilmesi ve maliye politikalarina daha rahat
uygulanabilirlik kazandirilmasiyla ekonomiye giiven artmis ve faiz giderleri daha da
diismiistiir. Dolayisiyla faiz giderlerinin diisiiriilmesiyle yaratilan bu mali alan egitim,
saglik ve altyap:r gibi sosyal ve ekonomik anlamda 6nemli alanlar i¢in kullanilmis ve
kamu kesiminin uygulayacagi maliye politikalar1 i¢cin mali manevra alani (room for

manoeuvre) saglamistir (Maliye Bakanligi, 2015: 52). (Sekil 18).

Sekil 18: Tiirkiye'de Mali Alanin Kullanim

=
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*Sosyal yardimlar i¢in 2007 yil1 verileri goz 6niinde bulundurulmustur.
Kaynak: Maliye Bakanlig1 Yillik Ekonomik Raporu, 2015.
Tiirkiye’de mali kural benzeri olarak degerlendirilebilecek ve biitgeyi

diizenleyerek kamu harcamalarina bir kisit getiren bir diger yasal diizenleme 2003 yilinda
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kabul edilen ve bir sonraki yilda yiiriirliige giren KMYKK olmustur. Bu kanunla birlikte
cok yilli biitgeleme, mali istatistik ve raporlarin yayinlanmasi, stratejik plan, mali
saydamlik ve hesap verme sorumlulugu gibi, bir¢ok yapisal diizenleme gerceklesmis ve
s06z konusu kanun ile kamu harcamalarina yonelik olarak hukuki kisitlamalar yiiriirliige
girmistir (Toprak, 2016: 438). Bu sayede biit¢e agiklar1 bu yolla diisiiriilmeye ¢alisilmis
ve mali disiplinsizligin sebep oldugu mali ve ekonomik sorunlarin 6niine gecilmistir.
Nitekim krizin etkisiyle beraber MYB Biitce Ac181/GSYH oran1 %12’ye yaklasmis,
sonraki yillarda uygulamaya koyulan KMYKK diizenlemesiyle beraber 2007 yilinda
%1,6’ya diistirilmiistiir. 2008 krizi sonrasinda ise biitge acig1 tekrar yiikselmis ancak
2002-2007 yillar1 aras1 uygulanan politikalarin, gli¢lii kamu maliyesinin ve genis bir mali
alanin etkisiyle %35,5’1 agmamistir. Bu durum, 2001 krizinin neden oldugu biitge acigi
seviyesiyle karsilastirildiginda uygulanan mali kural benzeri uygulamalarin etkisini agik
bir sekilde gostermektedir (Sekil 18). Dolayisiyla bu tiir uygulamalarin neden oldugu
biit¢e aciklarinin diismesiyle beraber de mali alan genislemeye baslamis ve daha giiclii

maliye politikas1 uygulanabilmesinin 6nii agilmistir.

Sekil 19: MYB Biitce A¢1831/GSYH'ye Orani (%), 2000-2015
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Kaynak: Biimko.

Dolayisiyla Tiirkiye 2000 ve 2001 krizinden sonra ortaya koydugu ve
gerceklestirdigi politikalarla beraber 2002-2007 yillart arasinda uyguladig: faiz dis1 fazla
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kural1 ve vyiiriirlige koydugu mali kural benzeri uygulamalarla kamu maliyesini

giiclendirerek, mali disiplini saglamis ve mali alan yaratmay1 basarabilmistir.
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UCUNCU BOLUM

MALI ALANIN HESAPLANMASI VE MALI KURAL iLE ILISKiSININ
DEGERLENDIRILMESi: TURKIYE ORNEGI

Yeni bir kavram olarak ortaya koyulan mali alan, temelde maliye politikalarinin
manevra alanini belirlemektedir. Literatiirde bir iilkenin mali alaninin nasil tanimlanacagi
ve hesaplanacagi konusunda ¢esitli yontemler kullanilmakta, bunlar faiz dis1 fazlanin
bor¢ oranindaki degisimlere tepkisinin Olgiilmesinden, potansiyel vergi gelirlerinin
kamunun yiiktimliliklerini karsilayabilme giiciiniin belirlenmesine kadar degismektedir
(Nerlich ve Neuter, 2015: 4). Literatiirde mali alan cesitli iliskiler ¢ercevesinde ¢esitli
sekillerde agiklansa da mali alan ve mali kural arasindaki iliskiyi analiz eden sadece bir
tek calisma bulunmaktadir. Bu durum mali alanin gorece yeni bir kavram olmasiyla
aciklanabilmektedir. Bu nedenle bu béliimde oncelikle mali alani hesaplayan cesitli
caligsmalara yer verilecek ve daha sonrasinda ise mali alan ve mali kural arasindaki iligkiyi
analiz eden ¢alisma agiklanacaktir. Daha sonrasinda ise bu bélimde 2000:Q1-2015:Q4
donemi arasindaki mali alani1 hesaplanacak ve sonrasinda ise Tiirkiye’nin 2002:Q1-
2007:Q4 donemi arasinda uyguladigi %6,5’lik faiz dis1 fazla kuralinin mali alan

tizerindeki etkisi degerlendirilecektir.
3.L.LITERATUR

Mali alan adi altinda olmasa da mali alan1 hesaplamaya yonelik ilk girisim Bohn’a
(1998) kadar gitmektedir. Bohn (1998), Amerika i¢in 1916-1984 yillari arasini baz alarak
ve Kamu Borcu/GSYH, ¢ikt1 ac181?° ve kamu harcamalar1 agig1?? verilerini kullanarak
yaptig1 ¢aligsmasinda, artan kamu borcuna hiikiimetlerin nasil tepki verdigini ve bu borca
karsilik hiikiimetin dogru 6nlemler alarak, iistii kapali bir sekilde, bir mali alan yaratip
yaratmadigini 6lgmeye c¢alismistir. Bohn (1998) calismasinda ilk olarak dogrusal bir
model kurmug kamu borcuna, bagimli degisken olan faiz dig1 fazlanin tepkisini 6lgmeye
calismus, ikinci olarak ise borcun daha yiiksek seviyelerinde faiz dis1 fazlanin tepkisini
kiibik bir model kurarak belirlemeye ¢alismistir. Bohn (1998) bu ¢alismanin sonucunda,
hiikiimetin, tarihsel olarak, borcun artan seviyelerine kars1 faiz dis1 fazlayr arttirarak
karsilik verdigi sonucuna ulagsmistir. Ayrica Bohn (1998) faiz dis1 fazla ve bor¢ oranin

her diizeyi arasinda buldugu pozitif iliskinin, maliye politikasinin siirdiiriilebilirligi

20 Cikt1 ag1g1 meveut GSYH ile potansiyel GSYH arasindaki fark iken, kamu harcamalar1 ag1g1 ise mevcut
kamu harcamalari ile potansiyel kamu harcamalar1 arasindaki fark: ifade etmektedir.
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acisindan 6nemli oldugunu ve maliye politikasinin “sorumlu” bir yapida oldugunu

belirtmistir.

Mendoza ve Ostry (2007)’nin, 1990-2005 yillar1 arasinda, 21 gelismis iilke, 34
gelismekte olan iilkeler tizerinde panel veri yontemi kullanarak yaptiklari ¢alismalarinda,
mali yeterliligi (fiscal solvency) ve kamu borcu siirdiiriilebilirligini 6lgmeye
calismiglardir. Nitekim buradaki temel ¢ikis noktast Bohn’un (1998) yaptigi ¢alisma
olmustur. Calismada Faiz Dis1 Fazla/GSYH, Kamu Borcu/GSYH, ¢ikt1 a¢igr ve kamu
harcamalar1 ag1g1 kullanilmis ve ¢alismanin sonucunda, hem gelismis hem de gelismekte
olan iilkeler i¢in, faiz dis1 fazla ve kamu borglar1 arasinda giiclii ve pozitif bir iliski
oldugunu ve maliye politikalarinin artan kamu borcuna karsilik “sorumlu” bir sekilde

uygulandig1 sonucuna ulagsmislardir.

Aizenman ve Jinjarak (2010) yaptiklar1 calismada ise bir ililkenin “fiili mali
alanin1” kamu borcunu 6deyebilmek icin gerekli olan verginin toplanma yili olarak
tanimlamig ve 2000-2006 ve 2009-2010 wyillar1 i¢in 75 iilkenin mali alanini
hesaplamiglardir. Yapilan ¢aligmada, bagimli degisken olarak tilkelerin verdikleri mali
tesviklerin GSYH’ye orani kullanilirken, bagimsiz degisken olarak, fiili mali alan, kisi
bast GSYH, bir tilkenin dis ticarete agikligi ve enflasyon verileri kullanilmistir. Calisma
sonucunda daha biiyiik bir mali alanin, daha yiiksek kisi bast GSYH’ye ve bir iilkenin dis
ticarete daha az acik olmasimnin da daha fazla mali tesvike neden oldugunu ortaya

koymuslardir.

Mali alan kavrami Ostry vd. (2010) tarafindan ve sonraki yillarda yeniden
tanimlanmis ve mali alan mevcut Kamu Borcu/GSYH orani seviyesi ile iilkelerin tarihsel
olarak uyguladiklar politikalara gdre ortaya ¢ikan bor¢ limitleri arasindaki fark olarak
ifade edilmistir. Buradaki bor¢ limitini ise lilkelerin gecmiste uyguladiklar politikalarla
tutarli olarak, borcun diisiiriilmesi i¢in olagandis1 politikalarin uygulanmasi gereken bir
nokta olarak tanimlamislardir. Calisma 1970-2007 yillar1 arasinda ve iki donem (1970-
2007 ve 1985-2007) halinde 23 gelismis tilke iizerinde gergeklestirilmis ve tilkelerin sahip
olduklar1 mali alan hesaplanmistir. Bunun i¢in 6ncelikle bu tilkelerin dogrusal olmayan
iclinci dereceden polinom bir mali tepki fonksiyonu tahmin edilmistir. Bu tepki
fonksiyonunda Faiz Dis1 Fazla/GSYH oraninin Kamu Borcu/GSYH oranina nasil tepki
verdigini gorebilmek icin, kamu bor¢ oraninin gecikmeli degeri, gecikmeli degerlerinin
karesi ve gecikmeli degerlerinin kiibii modele ilave edilmistir. Ayrica bu tepki

fonksiyonunda, ¢ikt1 a¢181, kamu harcamalar agi1g1, bir {ilkenin dis ticarete agiklig1 (trade
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openness), enflasyon, petrol fiyatlari, aktif niifus, ileriki 20 yilda ortaya ¢ikacak aktif
niifus, politik istikrar endeksi, IMF diizenlemeleri®® ve mali kural®® degiskenleri
kullanilmigtir. Nitekim mali tepki fonksiyonunda kullanilan mali kural degiskenin Faiz
Dis1 Fazla/GSYH oranmna pozitif bir katki sagladigini ortaya koymuslardir. Daha
sonrasinda ise 1985-2007 dénemi i¢in mali tepki fonksiyonundan elde edilen katsayilar
ve faiz oran1 biiyiime farki kullanilarak mali alan hesaplanmistir. Analizin sonucunda ise
Yunanistan, Japonya, Portekiz, Italya ve Irlanda’nin hi¢ mali alana sahip olmadiklari
sonucuna ulagmiglar ve mali alanin kriz Oncesi bir gosterge olabilecegini ortaya

koymuslardir.

Hajrovic vd. (2012), 1995-2008 yillar1 arasinda 27 AB iilkesini kapsayan
calismalarinda, panel regresyon kullanarak iilkelerin mali tepki fonksiyonunu tahmin
etmis ve ilkelerin “kritik borg seviyelerini” belirlemislerdir. Ancak yazarlar 6nceki
calismalardan (Ostry vd., 2010 ve Ghosh vd. 2011) farkli olarak doérdiincii dereceden
polinom bir mali tepki fonksiyonu tahmin etmislerdir. Bunun nedeni olarak ise mali tepki
fonksiyonunun dogrusal olmayan derecesinin, Kamu Borcu/GSYH orani artiginin ileriki
seviyelerinde daha da biiyliyecegini ve daha yliksek dereceden bir polinoma
benzeyebilecegini 6ne siirmiislerdir. Kullandiklart modelde, bagimli degisken olarak Faiz
Dis1 Fazla/GSYH kullanilmis, bagimsiz degisken olarak Kamu Borcu/GSYH oraninin
gecikmeli degeri, gecikmeli degerinin, karesi, kiipli ve dordiincii derecesi, ¢ikti agigi,
kamu harcamalar1 ag¢ig1 ve Faiz Disi Fazla/GSYH oranmmin gecikmeli degeri
kullanilmistir. Analiz sonucunda Finlandiya, Italya, Yunanistan ve Slovakya’nin diger
AB iilkeleri ile karsilastirilmast verilmis, Finlandiya’nin genis bir mali alana sahipken,
Italya’nin Kamu Borcu/GSYH oranmna yeterli bir sekilde tepki veremeyecek kadar sinirli
bir mali alana sahip oldugu sonucuna ulasmislardir. Bir diger sonug¢ olarak {iilkelerin
“kritik bor¢ seviyelerinden” uzaklastirilmasinda kurumsal reformlarin 6nemli

oldugundan bahsetmislerdir.

Park (2012) diger ¢alismalardan farkli olarak mali alani, mevcut vergi geliri
seviyesiyle maksimum vergi geliri (Laffer Egri’sinin maksimum noktasi) Seviyesi
arasindaki fark olarak tanimlamis ve yaslanan niifusun mali alani nasil etkiledigini ortaya

koymaya c¢alismistir. Park (2012) c¢alismasinda standart neoklasik makroekonomik

2L IMF diizenlemeleri ve mali kurallar modele kukla degisken olarak ilave edilmistir. Buna gore bir iilke o
donemde IMF destegine sahipse 1 degerini, degilse 0 degerini almistir. Mali kural degiskeni de bir {ilke o
donemde mali kurallarin herhangi bir tiiriine sahipse 1 degerini, degilse 0 degerini alarak modele ilave
edilmigtir.
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modelini kullanarak G7 iilkelerinin® mali alanim1 hesaplamis ve iilkelerin sermaye ve
isgiicli lizerindeki vergi artirimlart i¢in ne kadar mali alana sahip olduklarini analiz
etmistir. Calismada, 1995-2009 yillar1 arasindaki, yillik calisma saati, c¢alisan niifus
sayisi, tliketim iizerinden alinan vergi oranlari, iggiicii izerinden alinan vergi oranlari,
sermaye lizerinden alinan vergi oranlar1 kullanilmistir. Buna gére ABD’nin isgiicii ve
sermaye lizerindeki vergileri arttirabilecek mali alana sahip oldugunu, Almanya’nin ise
sermaye iizerindeki vergi oranlar1 gorece diisiik olmasina ragmen niifus dinamiklerinin
bunu engelledigini ve daha az bir mali alana sahip oldugu sonucuna ulagmstir. Bu iilkeler
disinda italya ve Fransa’min da genis hiikiimet harcamalar1 nedeniyle, c¢alisma
saatlerindeki belirli bir azalmanin biiylik gelir kayiplarina neden olabilecegini ortaya
koymustur. Kanada, Japonya ve ABD’nin yasli niifusun belirli bir artis1 soku karsisinda,

Fransa, Almanya ve Italya’dan daha fazla mali alana sahip oldugunu ifade etmistir.

Ghosh vd. (2013) 1970-2007 yillar1 arasinda 23 gelismis iilke tizerinde yaptiklar
calismada kamu borcunun mali yeterlilige zarar vermeden ne kadar yiiksek olabilecegi
sorusuna cevap aramiglardir. Mali alan1 hesaplamak igin ise Ostry vd. 'nin (2010)
yaptiklar1 analizi gelistirmisler ve iilkelerin mali yorgunluk (fiscal fatigue) 6zelliklerini
yansitan, Kamu Borcu/GSYH oran1 ve Faiz dis1 fazla/GSYH oran1 arasinda dogrusal
olmayan bir iliski tespit etmislerdir. Nitekim Ghosh vd. (2013), Ostry vd. (2010)’da
bulunan sonuca benzer bir sonu¢ bulmuslar ve iilkelerin artan Kamu Borcu/GSYH
oraninin ilerleyen asamalarinda Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranini arttirarak pozitif bir tepki
verdiklerini ancak Kamu Borcu/GSYH oraninin %90-%100 asamalarinda pozitif tepkinin
azalmaya basladigini ortaya koymuslardir. Mali tepki fonksiyonundan sonra ise her iilke
icin borg limitini tarihsel ve dngoriilen faiz orani-biiyiime farkini kullanarak stokastik ve
deterministik olarak tahmin etmisler ve iilkelerin mali alanini hesaplamislardir. Analiz
sonucunda, bor¢ limitlerinin iilkelerin mali konsolidasyon cabalarina ihtiya¢ duyup

duymadiklarin1 anlamakta 6nemli bir nokta olduklarini ifade etmislerdir.

Saral (2013) kalkinmaya doniik olarak beseri sermaye gibi sosyal harcamalarin
arttirtlmasinin ekonomik biiylime ve kalkinma iizerindeki olumlu etkiler yaratacagini
ifade ederek, Tiirkiye’de okul Oncesi egitimin 10 yil igerisinde (2012-2022) %100
seviyesine ¢ikarmay1 amaglayan bir politikanin yillara dagilan maliyetlerini simiilasyon
yardimiyla incelemistir. Calisma c¢ercevesinde ise politika maliyetlerinin borg

stirdiiriilebilirligine etki edip etmedigini incelemek iizere kamu net borg siirdiiriilebilirligi

22 Calismada yer alan G7 iilkeleri; Kanada, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, ABD ve Ingiltere’dir.
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analizi gerceklestirmistir. Analizde reel biiylime, doviz kuru, yurtic¢i reel faiz oranlar1 ve
yurtdisi reel faiz oranlari, faiz dis1 fazla, enflasyon ve GSYH deflatorii tahminleri
yapilmistir. Borg siirdiiriilebilirligi yontemi olarak ise muhasebe yaklagimim??
kullanmigtir. Analiz sonucunda iki farkli politikaya yonelik Ongoriilen yatirim
harcamalarinin 2022 yilinda tamamlanmasina kadar, politikanin maliyeti yiikselmekte ve
devam eden isletme ve donanim bakim maliyetleri ile degisen oranda artacagi sonucuna
ulasmistir. Yillara yaygin olarak ortaya ¢ikan maliyetlerin ise, gelirler alaninda, mali
alanin geniglemesine yol acacak bir politikanin veya harcama Onceliklendirilmesinin
yapilarak karsilanabilecegini ortaya koymustur. Borg siirdiiriilebilirligi i¢in yaptigi
analizde ise, kamu net bor¢ stokunun azalmaya devam ettigi, her iki politikanin

maliyetlerinin de bu azalis trendini etkilemedigini ifade etmistir.

Mali alan ve mali kural iliskisini inceleyen ilk ¢alisma Nerlich ve Reuter (2015)’in
1990-2014 yillar1 arasinda 27 AB iilkesi iizerinde gerceklestirdigi calisma olmustur.
Calismanin temel motivasyonu, mali kurallarin mali disiplini desteklemesi ve biitge
aciklariin ve borg seviyelerinin diismesine neden olmasidir. Bu durumda iilkelerin borg
limitleri ile bor¢ seviyeleri arasindaki fark artacak ve iilkelerin sahip olduklar1 mali alanin
biiyiimesine neden olacaktir. ikinci olarak ise mali kurallar, yatirimcilarin ve finansal
piyasalarin kamu maliyesine gilivenini destekleyecek, risk primi ve faiz oranlarinin
diismesine sebep olacak ve bdylece {lilkelerin mali alanmin biiyiimesine yardimci
olacaktir. Nerlich ve Reuter (2015) mali alani hesaplamaya yonelik olarak Ghosh vd.
(2013)’teki modeli kullanmiglardir. Calismada Oncelikle {ilkelerin mali alanlar
hesaplanmis ardindan ise mali alan ve mali kural arasindaki iliski incelenmistir. Bagiml
degisken olarak, bir iilkenin son 10 yilda sahip oldugu mali alan kullanilmis, bagimsiz
degisken olarak ise, bir iilkede son 10 yilda yer alan bir mali kuralin payi, kisi bag1 milli
gelir, finansal agiklik, bir {ilkenin dis ticarete olan agikligi, politik ve demografik
degiskenler kullanilmigtir. Analiz sonucunda mali kurallarin mali alani arttirdigi
sonucuna ulagsmiglardir. Ayrica mali alanla varolan en giiglii iligskinin sirasiyla harcama

kurallar1 ve denk biit¢e kurallari ile oldugu sonucuna varilmistir.

2 Bu yaklagimda, onceden uygulanan maliye politikalariyla mali yeterlilik sartlarinin  saglamip
saglanmadig1 analiz edilmekte ve gelecege yonelik politika uygulamalar1 ortaya konulmaya ¢alisilmaktadir.
(Kaya; 2013: 50).
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3.2.YONTEM

Ulkelerin mevcut borg seviyesiyle tarihsel olarak uyguladiklari politikalarin
ortaya cikardigi borg limiti arasindaki fark olan mali alan1 hesaplamaya yonelik olarak
bircok yontem bulunsa da bu ¢alismada Ghosh vd. nin (2013) izledigi yol izlenecek ve
oncelikle Tiirkiye’nin Kamu I¢ Bor¢ Stoku?*/GSYH limiti tahmin edilmeye ¢alisilacaktir.
Ikinci olarak ise Tiirkiye nin 2002:Q1-2007:Q4 dénemi arasinda uyguladig1 %6,5’lik faiz

dis1 fazla kuralinin iilkenin mali alanini degistirip degistirmedigi degerlendirilecektir.

Ghosh vd. (2013) mali alami tahmin etmek igin hiikiimetlerin artan kamu
borglarina politika uygulayarak tepki verecekleri ve sorumlu bir davranis gosterecekleri
diisiincesiyle baslamislardir. Oncelikle hiikiimetler kamu borcundaki artislara tepki
vermeyecek ancak borcun daha da artmasiyla birlikte Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranini
arttirmak suretiyle artan borca karsilik vereceklerdir. Ancak borcun daha da yiikselen
asamalarinda ise mali yorgunluk (fiscal fatigue) durumu ortaya ¢ikacak ve sabit bir faiz
orani olsa bile, bor¢ oran1 ¢ok fazla yiikselecektir. Bu nedenle borcun yiikselmesiyle
kamu kesimi temerriide diisecek ve hiikiimetlerin zorunlu olarak varsayacaklari bir borg

seviyesi (borg limiti) sz konusu olacaktir.

Ghosh vd. (2013) bunun icin standart biitce kisitindan yola ¢ikmislar ve i¢

asamada mali alan1 hesaplamislardir. Standart bir biitge kisiti;
ADy :(rt— g )Dt.l - PB; (1)

seklinde ifade edilmektedir. Burada 4Dy Kamu Borcu/GSYH oranmi, PBt (Primary
Balance), Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranini, r kamu borcu iizerindeki reel faiz oranini, g ise

reel biiylime oranini ifade etmektedir.

Ghosh vd. (2013) mali alan1 hesaplarken kamu borglusu ve alacaklilarin

davranisini ele alan 3 varsayim yapmislardir.

24 Oncelikle burada neden kamu i¢ bor¢ stokunun kullanildigmin aciklanmasi énem arz etmektedir.
Tiirkiye’de kamu kesimi tarihsel olarak bakildiginda daha ¢ok i¢ bor¢lanma yolunu tercih ederek finansman
saglamig ve dis bor¢lanma segenegini ¢ok fazla kullanmamistir. Nitekim dis bor¢lanma segenegi 2002
yilindan sonra daha ¢ok 6zel sektdr kesimi tarafindan basvurulan bir yol olmustur. Bir baska agidan
bakildiginda da kamu kesiminin i¢ bor¢lanma aracini bir politika araci olarak kullanmasi daha ¢ok s6z
konusu olmaktadir. Dahas1 Tiirkiye’de i¢ borclanma secenegi mali alan yaratmada dis borg¢lanma
seceneginden daha 6nemli bir secenek olmaktadir. Bunun temel nedeni i¢ borglarin dis bor¢lardan daha
kontrol edilebilir durumda olmasidir.
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i. Ik varsayimda, hiikiimetlerin mali yorgunluk davranis1 sergileyecekleri
varsayimi altinda bir mali tepki fonksiyonu (fiscal reaction function) tahmin

etmislerdir. Bu mali tepki fonksiyonu;
PBi=¢ +f(Dy + ¢ (2)

seklinde ifade edilmektedir. Burada ¢ borcun gecikmeli degerlerinin disinda Faiz Disi
Fazla/GSYH oranini etkileyebilecek diger degiskenleri kapsamaktadir. Bu degiskenler;
c¢ikt1 ac181, kamu harcamalari agig1, bir lilkenin dis ticarete olan agikligi, enflasyon, petrol
fiyatlari, niifus bagimliligin orani, politik istikrar, IMF diizenlemeleri ve mali kurallar
olabilmektedir. f(Dt) fonksiyonu ise borcun gecikmeli degerlerini i¢eren kiibik polinomal
bir fonksiyon olup;

f(Dr) = Dt1 + D%1+ D% ©)
seklinde yazilabilmektedir.

ii. Ikinci olarak ise hiikiimetlerin bor¢ limitlerini, D, astiklarinda temerriide

diisecekleri varsayilmistir. Bu yiizden hiikiimetlerin temerriit olasiligy;

1, D, > D
t={ : @

0, D, <D
seklinde ifade edilmektedir.

iii. Uglincii ve son olarak ise, hiikiimete bor¢ verenlerin, hiikiimetin temerriit
olasiliginin ¢ok az oldugu ve bu riski telafi edebilecek sinirli ve belli bir faiz orani
oldugu varsayilmistir. Ancak birden ¢ok faiz orani bulundugu durumda hiikiimete

borg verenlerin en diisiik faiz oranini sececekleri varsayilmistir.

Varsayim (i) ve (ii1) altinda bir bor¢ limitinin varlig1 s6z konusu olacaktir. Ancak, borg
orani bor¢ limitini astigi taktirde, hiikkiimete borg¢ verenler, piyasadan cekilerek, faiz
oranlarmin sinirsiz bir sekilde artmasina neden olacak ve hiikiimet temerriide diisecektir.
Borg limiti de hiikiimetlerin sadece yiikiimliiliiklerini yerine getirebildigi maksimum borg
seviyesi oldugundan ve polinomal bir fonksiyonun varligindan dolayi, asagidaki

denklemin en biiytik kokiiniin bulunmasi gerekmektedir:

¢ + (D) = (r-g)D ()

Bu varsayimlar altinda ise su sira izlenerek bor¢ limiti ve mali alan tahmin edilmeye

caligilacaktir:
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1. Faiz dis1 fazla tepki fonksiyonunun tahmini,
2. Uygun bir (r-g) oraninin belirlenmesi ve

3. Borg limitinin tahmin edilerek mali alanin bulunmasi.

Bu ¢alismada da Ghosh vd. (2013)’teki mali alan hesaplama yontemi izlenecektir.
Tiirkiye i¢in 6ncelikle mali tepki fonksiyonu tahmin edilerek bir borg limiti belirlenecek
ve 2000:Q1-2015:Q4 donemi arasindaki mali alani bulunacak ve %6,5’lik faiz dis1 fazla
kuralinin mali alan {izerinde etkisinin olup olmadig1 degerlendirilecektir. Bunun i¢in de
bu ¢alismada Tiirkiye i¢cin zaman serisi analizi yapilarak En Kiigiik Kareler yontemi
(EKK) uygulanacaktir. Bu nedenle ilk olarak veriler mevsimsellikten arindirilarak
verilerin 6zelliginden dolay1 tek kirilmali birim kok testleri yapilacak ve daha sonrasinda

EKK yontemi gergeklestirilecektir.
3.2.1.Zaman Serisi Analizi

Ekonometride, modellerin ¢ogu zaman serisi verilerine dayanmaktadir. Zaman
serileri, 0zelligi ve yapisi ile bizzat kendisi gelecegin tahmininde kullanilan bir bilgi

kaynag1 oldugu gibi, ayn1 zamanda bir yontem olmaktadir (Tar1, 2015: 374).

Zaman serileri analiziyle, verinin gecici dinamik yapisinin incelenmesi
amaglanmaktadir. Dolayisiyla, herhangi bir zaman serisine diizensiz goriiniim veren
dalgalanma veya hareketlerin sebebini bularak zaman siiresini bilesenlerine ayirmak,
gelecekte bunlarin alacaklar1 degerleri tahmin etmek ve sonucta bilesenleri bir araya

getirerek belirli bir tahmin degerine ulasmak miimkiin olabilmektedir (Kaya, 2013: 122).

Zaman serilerinin en 6nemli yonlerinden biri, bu serilerin duragan (stationary)
olmalar1 ya da olmamalaridir (nonstationary). Degiskenler arasinda ekonometrik olarak
anlaml iligkilerin elde edilebilmesi i¢in analizi yapilan serilerin duragan seriler olmasi
gerekmektedir. Degiskenlere ait serilerde trend varsa, iligki bir sahte regresyon (spurious)
olarak ortaya ¢ikabilmektedir. Bu nedenle, regresyonunun gercek bir iligkiyi mi, yoksa
yaniltic1 bir iliskiyi mi ifade ettigi, zaman serisi verilerinin duragan olup olmadiklari ile
ilgilidir (Tar1, 2015: 374). Nitekim duragan olmayan bir seriyle analiz
gerceklestirildiginde geleneksel t ve F testleri ile R? degeri, yanli sonuglar verebilmektedir
(Kaya, 2013: 123). Eger bir zaman serisi duragan degilse ya ortalamasi ya da varyansi ya
da ikisi birden zamanla degismektedir. Zaman serisinin duragan olmamasinin bir bagka

ortaya ¢ikardig1 sorun, serinin davranisinin sadece o donem icin incelenebilmesi ve obiir
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zaman dilimleri i¢in genelleme yapilamamasidir. Bir zaman serisi Yt gosterildiginde

(Gujarati ve Porter, 2012: 740-741):

Ortalama: E(YY =u (6)
Varyans: var(Yy) = E(Yi—pu)? = o® (7
Ortak Varyans: w = E[(Yt - )(Y+k — )] seklinde ifade edilmektedir.  (8)

Buradaki yx, k gecikme ile ortak varyans olup, Yt ile Y+ arasindaki, bir diger deyisle
aralarinda k donem fark olan ortak varyanstir. Eger k = 0 ise, yo bulunur. Bu da Y’nin
varyansidir. (= ¢?); k = 1 ise, y1, Y nin ardisik iki degeri arasindaki ortak varyanstir. Bir
diger deyisle bir zaman serisi duragan ise ortalamasi, varyansi ve kovaryansi zamana
bagli olarak degismemektedir (Kaya, 2013: 123). Bu nedenle bu sartlar saglanmadikga,
siire¢ duragan olmamaktir. Dolayisiyla zaman serileri ile ¢alisilirken, yapilan analizlerin
standart istatistik teorisi ile degerlendirilebilmeleri igin, serilerin deterministik ve
stokastik 6zelliklerinin incelenmesi ve bunlarin dikkate alinmasi gerekli olmaktadir (Tari,

2015: 375).
3.2.3.Birim Kok (Duraganhk) Testleri

Serinin nasil bir siiregten geldigini anlayabilmek i¢in, serinin her donemde aldig1
degerin daha 6nceki donemdeki degerleriyle regresyonunun bulunmas: gerekmektedir.
Bunun i¢in degisik yontemler gelistirilmis olmakla birlikte, ekonometride birim kok
analizi olarak bilinen yontemle, serilerinin duragan olup olmadiklar1 belirlenebilmektedir

(Tar1, 2015: 387).

Yt degiskeninin bu déonemde aldig1 degerin gegen donemdeki degeri olan Yt.1 ile
iliskisi asagidaki sekilde ifade edilebilir:

Yi=pYe1 + Ut ©)

Burada u; stokastik bir hata terimidir. Bu model birinci dereceden otoregresif

AR(1) modelidir. Bu modelde p katsayis1 bire esit olursa, birim kdk sorunu ortaya ¢ikar

ve bu durumda esitlik asagidaki gibi olur:
Yi=Ye1 + Ut (10)

Esitlik (10) bir onceki donemde iktisadi degiskenin degerinin ve dolayisiyla o
donemde maruz kaldig1 sokun oldugu gibi sistemde kalmasi anlamina gelmekte ve bu

durum daha oOnceki donemlerde ortaya cikan soklarin da degiskenin bu dénemdeki
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degerine etkisinin siirdiigii anlamina gelmektedir (Kaya, 2013: 125). Eger p katsayisi
birden kiigiik ise, gecmis donemlerdeki soklar belli bir donem etkilerini siirdiirseler bile,

bu etki giderek azalacak ve kisa bir donem sonra tamamen ortadan kalkacaktir.

Esitlik (9)’tin her iki yanindan Yt.1 ¢ikartildiginda asagidaki gibi bir esitlik elde

edilmektedir:

AYi=(p—1) Y1 + Ut (11)
Burada, 4Y:= Yt— Y1 yani birinci farktir. (p-1) de 0 olarak ifade edilirse iliski;

AYi= 6Ye1 + Uy (12)
olarak yazilabilir. p = I oldugunda ise 0 = 0 olacaktir. 6 = 0 oldugunda da;

AY:= (Yi— Y1) = Ut (13)

olacak ve dolayistyla Yiduragan olacaktir. Daha ekonometrik bir ifadeyle 1(1)’dir.
Benzer bir bi¢cimde orijinal serinin iki kere farki alindiginda ise seri ikinci derece entegre
edilmis demektir. Bir diger deyisle 1(2)’dir. Ancak bir seri ikinci veya daha yiiksek
dereceden entegre bir zaman serisi olabilir. Bu durum I(d) seklinde ifade edilmektedir.
Eger d = 0 ise veya 1(0) ise siire¢ duragan bir zaman serisini tanimlamaktadir. Bir zaman
serisinin duraganligin1 arastirmak igin daha ¢ok Dickey-Fuller (DF) ve Genisletilmis
Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi yontemleri kullanilmaktadir (Kaya, 2013: 126).

Bir serinin duragan olup olmadig: birim kok testiyle su islemle arastirilmaktadir:
Bu testte hipotez (9) nolu denkleme gore Ho : p =1 ve (12) numarali denkleme gore Ho
: 0 =0 olup, serinin duragan olmama durumunu gosterir. p = [ sifir hipotezi ile geleneksel
yolla hesaplanan t istatistigi kullanilamayacagindan bunun yerine t (tau) istatistigi
kullanilir ¢linkii Ho hipotezi altinda; t istatistiginin tutarli olabilmesi i¢in serilerin duragan
olmas1 gerekmektedir (Tar1, 2015: 389). DF ve ADF testlerinde bagimli degiskenin
otokorelasyona sebep olmayacak optimal gecikme sayisinin belirlenmesinde Akaike
Information Criterion (AIC) ve Schwartz Criterion (SC) bilgi Kkriterlerinden
yararlanilmaktadir (Kaya, 2013: 126).

DF testi ise teorideki ve uygulamadaki gesitli sebeplerden dolay1 su regresyonlarla

uygulanmaktadir:
Sabit terimsiz ve trendsiz model : AY1=6Ye1 + Ut (14)
Sabit terimli ve trensiz model : AYi=bo + 0Yr1 + Ut (15)
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Sabit terimli ve trendli model : AYi=Dbo + b1 +0Yr1 + Ut (16)

Burada (t), trend degiskenini ifade etmektedir. Esitlik (14), (15) ve (16)’da
siralanan {i¢ modelin birbirlerinden farki ise bo ve b1 olmak {izere deterministik terimleri
icermesidir. Bununla birlikte her bir modelde sifir hipotezi (6 = () birim kokiin varligini

bi¢imindedir.
3.2.3.1.Geleneksel ve Yapisal Kirilmah Birim Kok Testleri

DF testinde otokorelasyon sorunu ile karsilasiimakta ve bu sorunu ortadan
kaldirmak i¢in modele, otokorelasyonu gidermeye yetecek kadar bagimli degiskenin
gecikmeli degeri eklenmektedir. Bu ilavelerden sonra DF regresyon denklemi ADF
denklemine donlismektedir. ADF birim kok testi en yaygin olarak kullanilan birim kok

testidir (Kaya, 2013: 127).

DF testinde hata terimlerinin beyaz giirtiltii (White noise) stirecine sahip oldugu
varsayllmaktadir. Ancak otokorelasyon olmasi halinde EKK tahminlerinin saglikli olmasi
icin bu test ADF birim kok testi olarak adlandirilmistir (Kaya, 2013: 129). Dickey ve
Fuller (1979) bu nedenle DF testini genisletmigler ve ADF testine dayali esitligi su sekilde

ifade etmislerdir:
AYt: bO + blt + 5Yt-l + Z:Zl aiAYt_i + gt (17)

Burada &t beyaz giiriiltii hata terimidir. 4Yt1 = (Ye1— Yi2 ), AV2 = (Y2 — Y3) gibi
esitlikleri ifade etmektedir (Gujarati ve Porter, 2012: 757). Modelde yer alan gecikme
katsayilar1 da literatiirde ¢esitli sekillerde hesaplanmakta ve AIC ve SC yontemleri sik¢a

basvurulan yontemler olmaktadir.

Bagimli degiskenin gecikmeli degerlerinin baslangigtaki DF denklemlerine
fazladan terim olarak eklenmeleri, ADF testi i¢in olusturulan yukaridaki denklemleri
genisletmekte ve bu yaklasim sonucunda artiklardaki otokorelasyon sorunu ortadan
kaldirilmaktadir (Kaya, 2013: 129). Ancak Perron (1989), yapisal kirilmay:1 dikkate
almayan bir birim kok testinin, sifir hipotezinin reddinde yanlis sonuglar verecegini
ortaya koymustur. Bu nedenle Perron farkli bir birim kok testi gelistirmistir. Ciinkii
yapisal kirilma, trenddeki ani sigramanin, trendin egiminde veya birim kokteki ani
sicrama anlamina gelmektedir. Bu nedenle yapisal kirtlmali birim kok testi, serideki
yapisal kirtlmanin, trenddeki kirilmadan m1 yoksa birim kokteki bir sigramadan mi1 ortaya

ciktigini analiz eden bir testtir (Tar1, 2015: 403).
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Perron’un birim kok testi hem sifir hem alternatif hipotez altinda bir kirilmaya
izin veren birim kok testidir. Bu nedenle Perron 3 farkli kirilmay1 baz alan 3 farkli esitlik

tiiretmistir. Bunlar;
x¢ = &g + @, DU, + d(DTB) + Bt + pxeq + Xh_ 1 0 Axe4 + €, (18)
Xt =g +yDT, * +Bt + px,_q + X0 @i Axp_ 1 + e (19)
x¢ = &g + @, DU, + d(DTB), + yDT; + Bt + pxe_q + 2o, @i Ax_1 + e (20)

seklinde ifade edilmektedir. Esitlikteki DU diizey degerdeki bir degisimi yansitan kukla
(dummy) degiskeni, DT, trend egimindeki degismeyi yansitan kukla degiskeni ve TB ise
kirilma tarihini yansitmaktadir. Ug esitlikten her birisi, sifir hipotezinin bir kirilmayla
birlikte bir birim koéke sahip oldugunu ifade ederken, alternatif hipotez ise yapisal

kirilmali bir trende sahip olundugunu ifade etmektedir (Glynn, 2007: 68).
3.3.VERI SETi, MODEL VE MODEL SONUCLARININ YORUMLANMASI
3.3.1. Veri Seti

Calismada 2000:Q1-2015:Q4 donemini kapsayan ¢eyreklik veriler kullanilmistir.
Bu verilerden Faiz Dusi Fazla/GSYH (Primary Balance (PB)) Maliye Bakanligi
Muhasebat Genel Miidiirliigii sitesinden, Kamu I¢ Bor¢ Stoku/GSYH (Debt (D)) oran1 ise
TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi’nden (EVDS) alinmistir. Mali tepki
fonksiyonunun farkli sekillerini gorebilmek icin de Kamu I¢ Bor¢ Stoku/GSYH
degerlerinin gecikmeli degeri, gecikmeli degerinin karesi ve kiipii modele ilave edilmistir.
Model kurulurken ¢kt agigr (Output Gap (OG)) ve kamu harcamalar: a¢igr (Expenditure
Gap (EG)) verileri EVDS’den alinan verilerle Hodrick-Prescott Filtresi?® kullanilarak
hesaplanmistir.?® ikinci asamada mali alanin hesaplanmasinda kullanilan faiz-biiyiime
oramt farki (r-g) ise 2000:Q1-2015:Q4 doénemi arasindaki nakit i¢ borglanmanin
enflasyondan armndirilmis ortalama bilesik reel faizi ve reel biiylime orani verilerinin
ortalamasi kullanilarak hesaplanmistir. Faiz verileri Hazine Miistesarligi’ndan elde
edilirken, enflasyon ve biiylime verileri EVDS’den alinmistir. Mali kural degiskeni, (FR),
ise 2002:Q1-2007:Q4 yillar1 arasinda uygulanan %6,5°lik faiz dis1 fazla kuralin1 temsil

% Cikti aci@i ve kamu harcamalart agig verisi Hodrick-Prescott Filtresi tarafindan su sekilde
hesaplanmaktadir: y:=t+c.. Burada y. mevcut veriyi ifade ederken, t; mevcut verinin trendini, c; ise
konjonktiirel dalgalanmalar1 ifade etmektedir.

26 Biitce ile ilgili olan faiz dis1 fazla ve kamu harcamalari verisi i¢in 2000:Q1-2005:Q4 dénemi arasinda
konsolide biitge verisi, 2006:Q1-2015:Q4 donemi sonrast i¢in ise merkezi yonetim biitgesi verileri dikkate

almmustir.
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eden bir kukla (dummy) degisken olarak modele ilave edilmistir. Ekonometrik analiz
Eviews 9 programi ile yapilmistir. Kullanilan tiim veriler Census 13 ve Tramoseats
yontemleri ile mevsimsellikten arindirilmistir. Ham veriler ve mevsimsellikten

arindirilmig verilere ait grafikler Sekil 19 ve Sekil 20°de gosterilmektedir.

Sekil 20: Ham Verilere Ait Grafikler, 2000:Q1-2015:Q4
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Sekil 21: Mevsimsellikten Arindirilmis Verilere (Seasonally Adjusted) Ait Grafikler,
2000:Q1-2015:Q4
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3.3.2. Model

Tiirkiye’de faiz dis1 fazla kuralinin mali alan iizerindeki etkisini incelemeden
once, Ghosh vd. nin (2013) yaptig1 ¢alisma baz alinarak 2000:Q1-2015:Q4 donemi igin
mali tepki fonksiyonu tahmin edilecek, bir bor¢ limiti belirlenecek ve sonrasinda
Tirkiye’nin 2002:Q1-2007:Q4 yilinda uygulamis oldugu faiz dis1 fazla kuralinin mali
alan tizerinde etkisinin olup olmadig1 incelenecektir. Bu nedenle dncelikle kurulacak mali

tepki fonksiyonu Ghosh vd. (2013)’e ¢ok benzer olarak;
PBt = f1Dt1 + f2D?1 + p3D31 + BsOGr1 + BsEGe1 + FR( Dy + & (21)

seklinde tahmin edilecektir. Burada; PBt, t donemindeki Faiz Dis1 Fazla/GSYH oranini,
Dt1, t-1 dénemindeki I¢ Bor¢ Stoku/GSYH oranini, OGt.1 (Output gap) t-1 dénemindeki
cikt1 agigini, EGt.1 t-1 dénemindeki kamu harcamalar1 agigini ve FR¢ B (Fiscal rule) ise
2002:Q1-2007:Q4 donemi arasinda uygulanan %6,5’lik faiz dis1 fazla kuralin1 ifade eden
kukla degiskendir. Buna gore kukla degisken (D) ;

p, = {1 = bir kwiral mevcutsa, 22)

0 = bir kural mevcut degilse
seklinde modelde yer almistir.

Serilerin bir donem 6nceki degerlerinin modelde yer almasinin temel nedeni, bu
serilerdeki degismeye Faiz Dis1 Fazla/GSYH ile en azindan bir sonraki donem miidahale
edilebildigi varsayimidir. Bu nedenle bu modelden ortaya ¢ikacak sonuglar ayrica Faiz
Dist  Fazla/GSYH oraninin  bir maliye politikast aract olarak  kullanilip

kullanilamayacagini da gosterecektir.

Borg limitini ve dolayisiyla mali alan1 tahmin etmek i¢in kullanilacak en 6nemli
verilerden birisi de faiz-biiyiime (r-g) orani farkidir. Nitekim bu oranin farkli se¢ilmesi
farkli bir borg limitinin ortaya ¢ikmasina neden olacaktir. Bu nedenle Tiirkiye igin bu
oran segilirken 2000:Q1-2015:Q4 donemi ortalamalari kullanilmistir. Bunun temel
nedeni Tiirkiye’nin biiylime oranlarindaki asir1 oynakligin varlig1 ve i¢ borg lizerindeki
faiz oranlarinin gegmiste gorece ¢ok yiiksek olmasidir. Belirlenen dénem igin (r-g) orani
belirledikten sonra ise Tiirkiye igin bir borg limiti, D, hesaplanacaktir. Borg limitini, D,
hesaplamak i¢in ise esitlik (21)’den tahmin edilen f1, f2 ve f3 katsayilar1 kullanilarak

asagidaki polinomal fonksiyonun en biiyiik kokii tahmin edilecektir:
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(t-gD=p1D+pD*+ 3D’ + ¢ (23)%

Bu noktada borg limiti, faiz dis1 fazlaya herhangi bir sokun olmadigi deterministik
bir varsayimla tahmin edilmektedir. Bor¢ limiti tahmin edildikten sonra ise mali alan, St

borg limiti ve borg seviyesi arasindaki fark olarak yani;
St = (Dt — Dy, 0) (24)

seklinde hesaplanacak ve sonrasinda 2002:Q1-2007:Q4 donemi arasinda uygulanan
%6,5’lik faiz dis1 fazla kuralinin etkisi degerlendirilecektir.

3.3.3.Model Sonug¢larinin Yorumlanmasi
3.3.3.1.Birim Kok Testi Sonu¢lar1

Calismada yer alan mevsimsellikten arindirilmis veriler tizerinde gergeklestirilen

tek kirilmali birim kok analizi sonuglar1 Tablo 3’te gosterilmektedir.

Tablo 3: Tek Kirtlmali Birim K6k Testi Sonuglari

Veri ADF Kirilma Tarihi
PB -5,464***
{Sabitli-Intercept model} [-4,949] 2008:Q3
Debt (D) -5,380***
{Sabitli ve Trendli Model} [-5,347] 2009:Q1
Expenditure Gap (EG) -6,853***
{Sabitli Model} [4,949] 2003:Q2
Output Gap (OG) -4,427*
{Sabitli model} [4,193] 2007:Q3

Not: Gecikme uzunluklari, modifiye edilmig AIC ve SC baz alinarak otomatik olarak belirlenmistir.
* ) kx Hkx jsaretlerd sirasiyla; %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
[...], tistatistik degerlerini gostermektedir.

Tablo 3’te verilen yapisal kirilmali birim kok testi sonuglarna gére PB, Debt ve
EG verilerinin %1 anlamlilik diizeyine gore duragan oldugu, OG verisinin ise %10
diizeyinde anlamlilia sahip oldugu tespit edilmistir. Kirilma tarihlerine bakildiginda ise
PB verisinin 2008:Q3, Debt verisinin 2009:Q1, EG verisinin 2003:Q2 ve OG verisinin

ise 2007:Q3 doneminde kirilmaya ugradigr goriilmektedir. Buna gore veriler kirilmalarla

2" Buradaki ¢ ¢ikt1 agig1 ve kamu harcamalari agigmin olmadigmi varsayan bir terimdir.
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birlikte seviyelerinde duragan yani 1(0)’dir. Dolayisiyla EKK  yontemi

uygulanabilmektedir.
3.3.3.2.EKK Sonuclar
3.3.3.2.1.Mali Alanin Hesaplanmasi ve Mali Kuralla iliskisi

Calismanin bu boliimiinde (21) numarali model iizerinde EKK yontemi
uygulanarak elde edilen sonuglar agiklanmakta ve Tablo 4’te gosterilmektedir. EKK
yontemi uygulanirken de herhangi bir degisen varyans (heteroscedasticity) sorununa yer
vermemek i¢in Huber-White testi yardimi ile analiz gercgeklestirilmistir. Tablo 4
yorumlanmadan once oncelikle katsayilarin ne anlam ifade ettiginin agiklanmasi

gerekmektedir.

Faiz dis1 fazlanin bagimsiz degisken olarak kullanilmasi, bir iilkede maliye
politikalarinin durusunu anlamak ve politika araci olarak kullanilabilmesi ag¢isindan
onemli olup, ortaya ¢ikacak katsayilarin buna gore yorumlanmasi gerekmektedir. f1, f2,
p3 katsayilart icin beklentiler, sirasiyla “negatif”, “pozitif” ve “negatif” seklindedir.
Nitekim hiikiimetler oncelikle bir 6nceki donemde artan borca tepki vermemekte, ancak
bor¢ arttikga bunu faiz dis1 fazla aracim1 kullanarak telafi etmeye calismaktadir.
Dolayisiyla boylesi bir durumun varligi hiikiimetin bir mali alan olusturma g¢abasiyla
aciklanabilmektedir. Ancak hiikiimetler, daha sonraki yiiksek borg artiglarina ise faiz dis1

fazlay: arttiramayarak tepki verememekte ve bir mali yorgunluga diigmektedir.

PaKatsayisi i¢in ise beklenti pozitiftir. Nitekim , f4 katsayisinin “pozitif” olmasi
konjonktiir karsit1 (counter-cyclical) ve stabilizasyon amaciyla kullanilabilecek bir
maliye politikasina isaret ederken, bu katsayinin “negatif” olmasi ise konjonktiir yanlisi
(procyclical) bir maliye politikasinin varligina isaret etmektedir (Turan, 2011: 98). Bu

nedenle bu katsaymin pozitif olmasi beklenmektedir.

[s katsayist i¢in ise beklenti “negatiftir”. Bunun temel nedeni ise, hiikiimet
harcamalarindaki donemsel bir artisin kamu biit¢esinin bozulmasina sebep olmasi ve faiz

dis1 fazlay: diistirmesidir (Hajnovic vd., 2012: 15).

Son olarak, D katsayist igin ise beklenti “pozitiftir”. Clinkti Tiirkiye’de 2002:Q1-
2007:Q4 donemi arasinda uygulanan %6,5’lik Faiz Dis1 Fazla/GSYH kuralinin faiz dist
fazlay1 arttirmada basarili oldugu ve bu dénemde yiiksek bir mali alan yaratilmasinda

onemli bir rol oynadig1 tahmin edilmektedir.
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Tablo 4: EKK Yo6ntemi Tahmin Sonuglari

Bagimh Degisken: Faiz Dis1 Fazla/GSYH (PB:)

Bagimsiz Degiskenler Sonuclar
P -1,4296***
Dt1 [-4,126]
P 0,0437***
D% [3,992]
B3 -0,0004***
D31 [-3,864]
N 1,82E-08*
OGt1 [1,708]
Bs -1,34E-07*
EGt1 [-1,883]
D 0,579**
FRt [2,218]
15,664***
C [4,429]
R? 0,486
Prob(F-istatistik) <0,01
Durbin-Watson 1,95

Not: *, ** *** jsaretleri sirastyla; %10, %5 ve %1 anlamlilik diizeylerini ifade etmektedir.
[...], t istatistik degerlerini gostermektedir.

Tablo 4’te sunulan sonuglara gore katsayilar anlamli olup beklentilere gore
sonuglanmistir. Buna gore Tiirkiye’de bir donem Once ortaya ¢ikan borca, faiz disi
fazlanin tepkisi, sirasiyla; negatif, pozitif ve negatif olarak bulunmustur. f1 , f2, B3
katsayilarinin da %! diizeyinde anlamli oldugu ortaya ¢ikmistir. Ayrica bu sonuglar,
Tiirkiye’de bor¢ oranlarinin asir1 olarak yiikselmesinin bir mali yorgunluga neden

olabilecegini de ortaya ¢ikarmaktadir.

Pakatsayisi beklentilere paralel olarak “pozitif” olarak bulunmus, %10 diizeyinde
anlamlidir. Bu durum Tiirkiye’de 2000:Q1-2015:Q4 doéneminde uygulanan maliye

politikasinin konjonktiir karsit1 oldugunu ifade etmektedir. OG verisinin, gecikmeli
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degerinin modelde yer almas1 OG ve PB arasindaki endojenlik (endogeneity) problemini

de ortadan kaldirmaktadir (Turan, 2011: 98).

ps katsayis1 beklentilere paralel olarak ‘“negatif’ bulunmustur. Dolayisiyla
Tirkiye’de belirlenen donem i¢inde kamu harcamalarinin donemsel artiglarinin, faiz disi

fazlayi diisiirdiigii ortaya ¢ikmaktadir.

D katsayisi belirlenen donemde pozitif olarak bulunmustur. Boylece faiz dis1 fazla
kurali, faiz dis1 fazlanin artmasini saglamis ve maliye politikasinin siirdiiriilebilirligine
destek olmustur. Bunun disinda faiz dis1 fazla kuralinin mali alan1 pozitif olarak etkiledigi
sonucuna varilmistir. Bu durum kamunun artan borca pozitif ve giiclii bir sekilde

verebildigi tepkiyle de goriilebilmektedir.

Modele genel olarak bakildiginda ise R? degeri 0,486 olarak hesaplanmistir.
Kurulan modelin anlamliligina bakildiginda ise model bir biitiin olarak anlamliliga

sahiptir.

Mali tepki fonksiyonundan beklentilere paralel olarak elde edilen f1 , f2, f3
katsayilarindan sonra, bor¢ limitinin hesaplanmasi igin, (r-g) oraninin belirlenmesi
gerekir. Bu oran, 2000:Q1-2015:Q4 donemi arasindaki Hazine’nin yaptigi nakit ic

bor¢lanmani?®

enflasyondan arindirilmis bilesik reel faizi (r) ve Tiirkiye’nin bu
donemdeki reel biiyiime orani (g) verilerinin ortalamasi kullanilarak hesaplanmuistir.
2000:Q1-2015:Q4 donemi arasinda bu oran %-3,36 olarak belirlenmis sonrasinda mali
tepki fonksiyonundan elde edilen 1 , 2, fskatsayilari ile asagidaki denklemin en biiyiik

kokii (turning point) bulunarak Tiirkiye i¢in bir borg limiti hesaplanmistir:
(I’t—gt)é:ﬂle +ﬂ2D2+ﬂ3D3+¢ (25)

Buna gore belirlenen donem iginde Tiirkiye icin hesaplanan borg limiti, D =
%135,94 olarak bulunmustur. Bir diger deyisle, Tiirkiye’nin 2000:Q1-2015:Q4
doneminde uygulamis oldugu politikalar sonucu ortaya ¢ikan ve Kamu I¢ Borg
Stoku/GSYH igin hesaplanan bor¢ limiti D = %135,94°tiir. Belirlenen dénem igin

bulunan borg limitine gore hesaplanan mali alan ise Sekil 22°de gosterilmektedir.

28 Nakit borglanma, Hazine Miistesarlifinca gergeklestirilen TL veya doviz cinsi nakit girisi saglayan tiim
ihraglarin (ihale, dogrudan satis, halka arz) toplamini ifade etmektedir.
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Sekil 22: Tiirkiye'de Mali Alan/GSYH Orani (%), 2000:Q1-2015:Q4

125,00

120,00

115,00\\,‘

110,00

105,00

100,00

95,00

90,00

85,00

80,00
M A M A M AN AN AN AN AMO AN AN AN AN AN A AN M
ogedodeRedoRegoRe e Ro e dode Fode Ro o Ro oo JoRoRe Rode RoZoRoXo Lo o,
OO A d AN ANMMIT IO O OISNM~ENVDOHDDOO A AN NMMSTS I IO LW
O O OO0 0O OO0 O0O0D0O0ODO0DO0O0ODO0DO0D00DO0O00 0O HJ dddd A A A A A A
O O O O O OO O OO OO0 OO0ODOOO0OO0OO0OO0ODO0O0O0O0O00O0O0O0O0O00O0O0O O oo
AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN N AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN AN NN NN NNN

Kaynak: Yazarin hesaplamalari.

Sekil 22°de goriildigl gibi Tiirkiye’nin 2000 ve 2001 yillarinda yasadigi agir
krizden sonra mali alan1 ¢ok kiigiilmiistiir. Ancak krizden sonra uyguladigt GEGP ile
birlikte, basta %6,5’lik faiz dis1 fazla kurali ve destekleyici kurallarin varliginin,
2002:Q1-2007:Q4 doénemi arasinda giiclii bir mali disiplini saglamas1 yiiksek
sayilabilecek bir mali alan yaratilmasima destek olmustur. Nitekim bu dénemde Kamu i¢
Bor¢ Stoku/GSYH orani hizla diismiis, faiz oranlar1 azalmistir. Bu tiir politika ve
uygulamalarin varligi da 2001 krizine goérece, 2008 krizinde mali alanin ¢ok fazla
kiigiilmesini engellemis ve krizden ¢ikista mali alanin 6nemine isaret etmistir. Ayrica
2002:Q1-2007:Q4 arasinda Tiirkiye’de yaratilan mali alanin 2008 kiiresel kriz sonrasina
gore daha fazla olmas1 mali kural ve benzeri uygulamalarin ne kadar 6nemli olduguna
isaret etmektedir. Burada bir noktanin daha agikliga kavusturulmasi gerekmektedir.
Grafikten goriildiigii gibi 2002:Q1 doéneminin oncesinde Tiirkiye'nin yiiksek bir mali
alana sahip oldugu goriilmektedir. Ancak bu durum yaniltici olmamalidir. Ciinkii bu
donemde Tiirkiye yiiksek faiz oranlari ve biitge agiklari ile karsi karsiya kalmis ve finansal
sektordeki bozulmalarin ve uygulanan yanlis politikalarin sonucu krize davetiye
cikartilmigtir. Clinkii yliksek biitge agiklar1 ve faiz oranlarinin varligi mali alanin

uygulanmak istenilen politikalar i¢in kullanilmasinin 6niline ge¢cmistir.

Gilinlimiizde maliye politikalarinin ¢ok dnemli hale geldigi ve iilkelerin gii¢lii bir

mali alana ihtiya¢ duydugu goz oniine alindiginda, mali alanin Tiirkiye i¢in ¢ok dnemli

87



oldugu sdylenebilmektedir. Ciinkii gecmiste Tiirkiye nin dogrudan kamu kesimi kaynakl
yasadig1 borg krizleri ileriki yillarda dolayli olarak 6zel sektoriin yol agabilecegi borg
krizlerinin yasanmasina neden olabilir ve mali alan tizerinde olumsuz etkiler yaratabilir.
Bu nedenle yapilan ekonometrik analizden de ortaya ¢iktig1 gibi, mali alanin olasi1 biiyiik
krizlerde diismesini engellemek veya krizlere karsi koyabilmek adina hazirlikli olmak
gerekmekte ve mali kural ve benzeri uygulamalarin aksatmadan uygulanmasi
gerekmektedir. Bu noktada mali kural olarak, faiz dis1 fazla kurali uygulamasi miimkiin
olmakla birlikte, bor¢ limiti dikkate alinarak uygulanacak borg¢lanma ile ilgili net
simirlamalar da konulabilir. Ancak burada sadece mali kural veya benzeri uygulamalarla
yetinilmemesi gerekmekte, mali kurallar, mali alan1 destekleyecek diger politikalarla

gelistirilerek ekonomik istikrarin saglanmasina destek olunmasi gerekmektedir.
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SONUC

Bagta az gelismis iilkelerin Binyil Kalkinma Hedefleri’ ni gerceklestirebilmesi
amactyla uygulanacak politikalara saglanacak kaynak olarak ortaya koyulan mali alan
2008 kiiresel krizinin kamu kesimine getirdigi agir borg¢ yiikiinlin yarattigr olumsuz
etkilerin ortadan kaldirilmasi ve bu tiir krizlerin sosyal maliyetlere neden olmamasi igin
kamu kesiminin politika uygulayabilme yetenegi olarak, hiikiimetlerin mevcut bor¢ orani
ile borg¢ limiti arasindaki fark olarak adlandirilmistir. Yasanan bu tiir krizlerin yarattigi
etkilere baglh olarak hiikiimetler mali alan olusturmanin yollarin1 aramaya baslayarak
kamu borglarini en aza indirebilmeyi ve boylece maliye politikalarini en 1yi bigimde
kullanabilmeyi amaglamiglardir. Bunun i¢in de hiikiimetler kamu harcamalarinin etkin ve
verimli bir sekilde kullanilmasindan, saglikli bir gelir yapist olusturmaya, 6zellestirme
programlarindan, KOSI uygulamalarina, etkin bir kamu borg¢ yonetiminden dis
yardimlara ve mali kurallara kadar bir¢ok politika uygulamasini gergeklestirmeye
calismiglardir. Dolayisiyla 2008 kiiresel krizinin yarattigi biiylik tahribat hiikiimetleri
daha etkin bir kamu maliyesi anlayigina gotlirmiistir. Bu nedenle mali alan,
yasanabilecek krizlere karst bir Onlem olmakta ayrica maliye politikalarinin

stirdiiriilebilirligi icin 6nem tasimaktadir.

Hiikiimetlerin mali alan olusturma araclar1 ekseninde giindeme mali kurallar
gelmektedir. Mali kurallar ge¢misten giiniimiize sadece devletin ekonomideki payimnin
kiigiiltiilmesi amaciyla politikalar tizerindeki bir sinirlama olarak algilansa da aslinda mali
stirduirtilebilirligi gergeklestirmek ve makroekonomik istikrari saglamak amaciyla kamu
ekonomisinin etkin bir sekilde yonetilmesidir. Ciinkii herhangi bir maliye politikasi
aracina getirilen bir mali kural sadece kamu ekonomisini degil, tim ekonomiyi
etkileyebilmektedir. Bu nedenle buradaki ama¢ maliye politikast araglarini
etkinsizlestirmek degil tam aksine daha da etkin olarak kullanilmasini saglamaktir.
Ornegin, yiiksek kamu borcuna sahip, kamu kaynaklarim etkinsiz kullanan ve yeterli gelir
saglayamayan bir kamu maliyesi yapisinda soz konusu maliye politikasi araglarini
kullanmak olumlu sonuglara yol agmayacak daha da kotii bir kamu mali yapisinin ortaya
cikmasina neden olacaktir. Bu nedenle mali kurallarin, etkin bir sekilde isleyen kamu
mali yapist olusturulmasini saglama ve bir mali alan olusturarak, uygulanmak istenen
politikalarin tam zamaninda ve yerinde uygulanmasini gerceklestirmek amaciyla
uygulamaya koyulmasi gerekmektedir. Dolayisiyla, kamu harcamalari, kamu gelirleri,

bor¢lanma iizerine getirilecek bir sinirlama ve diizenlemelerin ilk baslarda sikici ve
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uygulanmasi zor oldugu diisiiniilse de sonrasinda ne kadar 6nemli oldugu goriilecektir.

S6z konusu bu durum da Tiirkiye’de ¢ok agik bir bigimde goriilmiistiir.

Tiirkiye 2000’li yillara 1990°l1 yillarda kamu kesimindeki etkinsiz yapinin
getirdigi biiyiik biit¢e aciklari, yiiksek kamu borcu ve diisiik bir mali alanla girmistir.
Kamu kesiminin bu sagliksiz ve kuralsiz yapisi, reel sektdr ve bankacilik sektoriinde
yasanan agir sorunlarla birlesince 2001 yilinda biiyiik bir kriz yasamis ve bu durum kamu
kesiminde yeni bir anlayisin ortaya c¢ikmasma neden olmustur. Bu anlayis, kamu
kesiminin daha saglikli bir yapiya kavusturularak mali kurallar c¢ergevesinde
diizenlenmesi ve daha etkin ve verimli bir kamu ekonomisi yapisinin olusturulmasi
anlayisidir. Bu anlayisla birlikte 2002 yili sonras1t mali kural ve benzeri uygulamalar
gerceklestirilmistir. Bunlardan en 6nemlisi biitge agiklarini ve kamu borglarini diisiirmeyi
hedefleyen ve 2002-2007 yillar1 arasinda uygulanan %6,5°lik Faiz Dis1 Fazla/GSYH
kurali olmustur. Nitekim 2002’den sonra da kamu kesimi ge¢cmis yillara gére daha
saglikli bir yapiya kavusmus ve mali alan olusturabilmistir. Bu ¢aligmada da Tiirkiye’de
2002-2007 yillar1 arasinda uygulanan faiz dist fazla kuralinin mali alan yaratip
yaratmadig1 2000:Q1-2015:Q4 donemi temel alinarak ekonometrik olarak test edilmistir.
Tiirkiye’de mali alanin bu temel aliman yilda ekonometrik olarak hesaplanmasi
konusunda ilk olabilecek bu ¢alismada, literatiir de dikkate alinarak oncelikle polinomik
yapida bir mali tepki fonksiyonu olusturulmus ve artan kamu borcuna faiz dis1 fazlanin
nasil tepki verdigi tahmin edilmeye calisilmistir. Mali tepki fonksiyonu tahmini
sonucunda ise kamunun artan borca, dncelikle riskli diizeyde gérmeyip tepki vermedigi,
ancak borcun sonraki asamalarinda bir mali alan olusturmaya calistig1, ¢ok yiiksek borg
seviyelerinde ise bir mali yorgunluga diistiigli sonucuna varilmistir. Béylesi bir sonug ise,
kamunun bir bor¢ kuralina ihtiyaci oldugunu gostermektedir. Mali tepki fonksiyonunda
kullanilan degiskenlerinden ¢ikt1 agiginin verdigi pozitif tepki ise maliye politikalarinin
stirdiiriilebilirligi agisindan 6nemli oldugudur. Cikt1 agiginin pozitif olmasi hiikiimetin
faiz dis1 fazlay:r arttirmasina neden olmustur. Kamu harcamalar1 artisinin ise faiz disi
fazlay1 diisiirebilecegi beklentisi i¢inde de kamu harcamalari ag1g1 katsayisi negatif olarak
tahmin edilmistir. Bu sonu¢ ise verimsiz kamu harcamalarinin oniine gecilmesini
saglayacak bir mali kuralin olusturulmasi gerekliligini gostermekte ve bunun da mali
alana pozitif bir katki saglayacagini ortaya c¢ikarmaktadir. 2002-2007 yillar1 arasinda
uygulanan faiz dis1 fazla kuralinin da kukla degisken olarak kullanildigi modelde bdylesi
bir kuralin mali alan1 pozitif olarak etkiledigi ortaya ¢ikmistir. Polinomik olarak

olusturulan mali tepki fonksiyonunda bulunan bor¢ katsayilarinin matematiksel olarak
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olusturulan fonksiyonda kullanilmas1 sonucunda ise Tiirkiye i¢in bir borg limiti tahmin
edilmistir. Bu bor¢ limitinin GSYH’ye orani1 ise Tiirkiye i¢in %135,94 olarak tahmin
edilmis ve 2000:Q1-2015:Q4 donemi arasindaki mali alan hesaplanmistir. Bu sonuca
gore, 2002 sonras1 uygulamaya koyulan mali kurallarin yarattigi diisiik kamu borcu ve
blitce aciklari ile birlikte de mali alan 2008 sonrasina gore hizli bir bigimde artmistir.
Buradan ¢ikan sonug ise Tirkiye’nin bu donemde uygulamaya koydugu mali kurallarin
etkili oldugudur. Bu nedenle Tiirkiye’nin 2002-2007 yillar1 arasinda uyguladigi bu tiir
mali kural ve benzeri uygulamalarini basta mali alanin genisletilmesi bakimindan
uygulamaya koymak ve ge¢miste kamu kesiminin yarattigi olumsuz etkileri ve Krizleri
tekrar yasamamak ic¢in uygulamaya koymasi en énemli yol olacaktir. Nitekim Tiirkiye
bugiin borg oran1 yiiksek diger iilkelere nazaran mali alana sahip olsa da, ger¢eklestirmek
istedigi amaglar, uygulayacagi politikalar ve karsilagabilecegi zorluklar i¢in genis bir mali

alanin varligina ihtiya¢ duymaktadir.
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