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OZET
BiR IKTISAT POLITIKASI ARACI OLARAK MALI KURAL:
TURKIYE VE DiGER SECIiLMiS OECD ULKELERi ORNEGI

Yusuf BOZGEYiK
AFYON KOCATEPE UNIVERSITESI
SOSYAL BILIMLER ENSTIiTUSU
IKTiSAT ANABILIM DALI
Mayis 2013
Damsman: Prof. Dr. ismail AYDOGUS
Mali degiskenler iizerine sayisal sinirlamalar koyan mali kurallar, iktisat

literatiirlinde 6nemli bir yer tutmaktadir. Ekonomik krizler ve izlenen yanlis maliye
politikalart birgok iilkede biitce agiklarina ve bunun sonucu olarak da kamu borg
stoklarinda artisa neden olmustur. Ozellikle biitce acig1 ve kamu borg stoklar:
arasindaki karsiliklt nedensellik, biitce acig1 ve kamu borg stoklarmin birbirlerini
besleyen bir siire¢ icerisinde biiylimesine neden olmustur. Bu sorunu ¢dzmek ic¢in
birgok iilke mali kural uygulama yoluna gitmistir.

Literatiirde mali kurallar dort grupta toplanmaktadir: Biitce dengesi kurallari,
borg kurallari, harcama kurallar1 ve gelir kurallari. Bu ¢aligmanin amaci, her bir mali
kural degiskeninin, se¢ilen makroekonomik performans degiskeni tizerindeki etkisini
test ederek, mali kural alaninda OECD iilkelerinde ve Tiirkiye’de kural uygulamalar
ile ulasilan sonuclar1 ortaya koymaktir. Bu ¢ergevede her bir mali kural kategorisine
iliskin bir temel mali kural degiskeni ve makroekonomik performans gostergesi
olarak belirlenen 4 temel degisken segilmistir. Makroekonomik performans
gostergeleri olarak reel gayri safi yurtig¢i hasila biliylime orani, enflasyon orani,
igsizlik oran1 ve cari iglemler agi1g1 secilmistir.

Calismada ekonometrik yontem olarak panel veri regresyon modeli
kullanilmistir. Calisma 1994-2010 donemini kapsamaktadir. Calismanin temel
bulgularindan birisi her iilkenin kendi 6znel ekonomi-politik kosullarina gore farkl
bir mali kural uyguladigidir. Bununla birlikte mali kurallarin biitce acgiklarinin
azaltilmasina, kamu borg stoklarinin kontrol edilmesine, kamu harcamalarmin daha
verimli kullanimina ve kamu gelirlerinin daha etkin dagilimina katki sagladig: ileri
stirilebilir.

Anahtar Kelimeler: iktisat politikasi, maliye politikasi, mali kural, OECD
iilkeleri, Tiirkiye



ABSTRACT
FISCAL RULE AS AN ECONOMIC POLICY TOOL: THE SAMPLE of
TURKEY and OTHER SELECTED OECD COUNTRIES

Yusuf BOZGEYIK
AFYON KOCATEPE UNIVERSITY
THE INSTITUTE of SOCIAL SCIENCE
DEPARTMENT OF ECONOMICS
May 2013
Advisor: Prof. Dr. ismail AYDOGUS

Fiscal rules, imposing numerical limits on fiscal variables, are extensively
analyzed in economics literature. Economic crises and wrong economic policies led
to a rise in budget deficits and public sector debts in many countries. Due to two way
causality between budget deficit and public sector debt, deficit and debt grow in a
self-feeding manner. To solve this problem, governments in many countries
implement fiscal rules.

Fiscal rules are grouped into four categories in the related literature: Budget
balance rules, debt rules, expenditure rules, and income rules. The purpose of this
study is to test the effect of each fiscal policy rule variable on macroeconomic
performance variables and determine the results of fiscal policy rules followed in 24
OECD countries and Turkey. In this framework, we have chosen four fiscal rule
variables, one from each category, and four macroeconomic performance variables.
Macroeconomic performance variables are growth rate of real gross domestic
product, inflation rate, unemployment rate, and current account deficit.

We use panel data regression modeling and cover 1994-2010 period in the
study. One of the main findings of the study is the fact that each country follows a
different fiscal rule on the basis of its own specific economic conditions. Another
important finding of the study is that fiscal rules help reducing budget deficits,
controlling public sector debts, improving the productivity of public expenditures,
and enhancing the efficiency of the distribution of public sector incomes.

Keywords: Economic policy, fiscal policy, fiscal rule, Turkey, OECD

countries.



ONSOZ

Mali kurallar ya da maliye politikas1 kurallari, mali performans: &lgme
giiciine sahip olan bazi gostergeler g¢ercevesinde tanimlanan sayisal tavan veya
hedefler yoluyla maliye politikasi uygulamalarina getirilen sinirlamalardir. Maliye
politikas: kurallar: ile getirilen sinirlamalar biitge a¢1g1, faiz disi1 fazla, borg stokunun
buytkligt, vergiler, harcama tirleri gibi iradi maliye politikas: araglarinin miktar
ve bilesimlerini kontrol altina almay: hedefler. Bu sinirlamalar hikiimet programa,

anayasa, yasa ve uluslararasi anlagsma gibi farkli dayanaklara sahip olabilir.

Bu calismada bana biiyiik destek veren danisman Hocam Saymn Prof. Dr.
fsmail AYDOGUS’a minnettarim. Yine ¢alismamin her asamasinda bana destek
veren hocalarrm Dog. Dr. Harun OZTURKLER’e ve Dog¢. Dr. Oguzhan
AYDEMIR’e ¢ok tesekkiir ederim. Ayrica mesai arkadaslarim Ogr. Gor. Mustafa
AKSIN ve Ogr. Gor. Cengizhan KARACA’ya, aileme, tiim hocalarima ve Afyon
Kocatepe Universitesi Iktisat Béliimiindeki Arastirma Gorevlisi arkadaslarima

vermis olduklar1 destekten dolay: tesekkiir ederim.
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GIRIS

Maliye politikasi1 araciligi ile devletin ekonomiye miidahalesi, 1929 Biiyiik
Buhran doneminde ve takip eden yillarda Keynesyen goriis ile iktisat literatiiriinde
genis yer bulmaya baglamistir. Ancak bu politikalarin 1970’lerde ortaya ¢ikan
stagflasyon olgusunu c¢6zememesi nedeni ile maliye politikalarinin kullanilmasi
tartigilir hale gelmistir. Bunun en 6nemli nedeni ise uygulanan maliye politikalarinin

kurala bagli degil, iradi olmasidir.

1970’11 yillarin ortalarindan itibaren ¢ok sayida tilkede asir1 biitce agiklar1 ve
kamu borg stokunda 6nemli artiglar goriilmiistiir. Zaman iginde asir1 biit¢e agiklarinin
nedenlerini agiklama konusunda kamu tercihi teorisi ve politik iktisat yaklagimlar
daha fazla 6nem kazanmaya baglamistir. Bu yaklasimlara gore ¢esitli nedenlerle
hilkimetlerin biitce aciklart verme yoniinde bir egilime sahip oldugu ileri
striilmektedir. Bu dogrultuda hiikiimetlerin biitge agiklar1 verme egilimlerini

azaltacak Oneriler ortaya konulmustur. Bu ¢ercevede mali kurallar 6n plana ¢ikmaistir.

1990 yilindan sonra maliye politikalarinin uygulanmasinda iradi ya da kurala
dayali politikalarin hangisinin daha etkili olabilecegi tartisilmaya baglanmustir.
Ozellikle iradi politikalarin  olumsuz sonuglar dogurmasi ve ekonomik
istikrarsizliklarin ortaya ¢ikmasi ile bu tiir politikalara olan ilgi azalmis ve mali
kurallara olan ilgi artmigtir. Mali kurallarin diinya genelinde kamu mali yonetiminde
hizla gelismesinde, 6zellikle 1980’11 yillarin sonlarina dogru diinyada yasanan krizler
etkili olmustur. Ayrica iilkelerin siirdiirilemez hale gelen kamu bor¢ dinamigi de

mali kurallarin etkin bir sekilde kullanilmasinda etkili olmustur.

2000 yili ve sonrasinda birgok iilke, artan biit¢e aciklarini kapatmak ve
maliye politikalarmin  siirdiiriilebilirligini  saglamak amaciyla bu kurallan
uygulamaktadir. Son yillarda bir¢ok iilkede biitce agiklarmin ve borg Stokunun
artmas1 harcamalarda hizl1 bir artisa neden olmustur. Ulkelerin kamu harcamalarini
kontrol etmek, ekonomik istikrarin siirdiiriilebilirligini saglamak agisindan 6nemli bir
faktor haline gelmistir. Bu gelismelerin sonucu olarak birgok iilkede, iilkelerin

kendilerine ait maliye politikas1 kurallar1 ilgi odagi olmaya baslamistir. Bu durum



ayni zamanda ortak para birimi olarak Euro’nun olusturulmasinin ve Avrupa Birligi
(AB) ile birlikte Istikrar ve Biiyiime Pakti (SGP) gibi ekonomi politikas
koordinasyonu siirecinin de bir sonucu olarak ortaya ¢ikmistir. Bunlarin yaninda,
gelismekte olan iilkeler basta olmak tizere, politikacilarin bazi populist davraniglarini
kontrol altina almaya calismak, bu politikalarin olusturulmasinda Snemli rol

oynamistir.

Tiirkiye’de mali disiplini saglamak adina olusturulan sayisal mali kural
uygulamalari, 1999-2008 aras1 donemde IMF ile yiiriitiilen stand-by antlagmalarinda
da oOnemli bir yer teskil etmektedir. Ayrica i¢ hukukumuzda mali kural
uygulamalarina 6rnek olarak, belediyelerin bor¢ stoku ve personel harcamalarina
iliskin kanunla belirlenen tavanlar verilebilir. Ayrica 2000°1i yillarin baginda BDDK
ve TMSF o6zellikle finansal kesimde kural koyucu rolii istlenerek, finansal
piyasalarin diizenlenmesinde 6nemli rol ustlenmislerdir. Bununla birlikte 2008
yilinda tiim diinyada etkisini gosteren kiiresel mali kriz, mali kurallarin ekonomi

yonetimlerinde 6nemli bir noktaya gelmesini saglamistir.



BIiRINCi BOLUM

IKTIiSAT POLITIKALARI VE TURKIYE’DEKIi UYGULAMALARI

Politika, belirli amaglar1 gerceklestirebilmek i¢in olusturulmus bir toplumsal
sistemin temel prensipleri demektir. Hiikiimetlerin, iktisadi refahi arttirmak igin
belirlemis olduklar1 politikalar ise iktisat politikast olarak adlandirilir. Iktisat
politikasini uygulayan otoritelerin amaci, belirledikleri bu politikalarla iktisadi refah
diizeyini artirmaktir.

Hiikiimetler toplumsal refahin arttirilmast amacit ile belirledikleri
makroekonomik dengeye wulagmak ig¢in iktisat politikalarim1 kullanmaktadir.
Makroekonomik dengenin olusumunda gelirin hangi faktérlerden etkilendigi, zaman
icinde nasil dalgalandigi ve ekonomik birimler arasinda nasil dagildigr sonuglari
acisindan da Onem tasiyan konularin baginda yer almaktadir. Bu dengenin
kurulmasinda ya da bozulan dengenin diizeltilmesinde piyasa mekanizmasinin
isleyisinin yeterli olmasi amaglanmasina ragmen, gerceklesmesi her zaman miimkiin
olmamaktadir.

Maliye politikasi, para politikasi ve gelirler politikas1 olarak gruplandirilan ve
tic alt dali iceren iktisat politikasi; bozulan dengeyi tekrar saglamak ve mevcut
dengede bir bozulma olmasa bile hedeflenen dengeye ulasmayr saglayacak
politikalar1 uygulamak gibi iki islev listlenmektedir. Biiyiime oranini artirmak, gelir
dagilimi adaletini saglamak, fiyat istikrari, kamu bor¢lanmasini kontrol altina almak,
biitce agigim1 azaltmak, istihdam seviyesini yiikseltip issizlik seviyesini azaltmak,
yatirimlarr artirmak gibi hedefler ulasilmak istenen yeni denge diizeylerini ifade
ederken, uygulanacak iktisat politikalar1 se¢imini de giindeme getirir.

Iktisadi refah kavrami temelde oldukga genis bir perspektife sahiptir. Bu
nedenle iktisat politikasinin amacindan s6z ederken uygulamada somut kavramlardan

s0z edilir. Bu amaglar genel olarak su sekilde siralanabilir:

1) Ekonomik istikrar1 saglamak

i) Tam istihdami gergeklestirmek



i) Ekonomik biiylimeyi hizlandirmak
1v) Adaletli bir gelir dagilim1 ortaya koymak (Pinar, 2006).

1. IKTISAT POLITIKALARININ AMACLARI, ARACLARI VE
ETKINLIGI

Iktisat politikas1, temelde toplumsal refah diizeyini artirmay: hedeflemesine
ragmen, bu genel amaca ulagsmak i¢in daha 6zel amacglardan faydalanir. Savas
(1998)’a gore bu spesifik amaglarin siralamasi ise agsagidaki gibi yapilabilir:

i) Yiiksek istihdam diizeyine ulagmak

i) Uretimi ve/veya verimliligi arttirmak

11)) Fiyat istikrarin1 saglamak

iv) Odemeler dengesini saglamak

V) Gelir ve servet dagilimini diizenlemek
vi) Faktor dagilimini diizenlemek

vii)  Kamusal ihtiyaclar1 kargilamak

viii)  Kalkinmada oncelikli bolge ve sektorlere destek vermek
iX) Ozel tiiketim aliskanliklarini diizeltmek
X) Temel mallar arzini giivence altina almak
xi)  Niifus yapisin diizeltmek
xii)  Calisma saatlerini azaltmak.

Maliye politikasi iktisat politikalarinin, kamu gelir ve giderlerinin milli gelir
ve ¢alisma lizerinde yaptig1 etkiler yoluyla ekonomik dengenin devamliligini, beliren
dengesizliklerin giderilmesini saglamak, ekonomik kalkinmay1 gerceklestirmek ve
gelir dagilimmi diizenlemek imkanlarint arastiran koludur. Bu amagclar
gerceklestirmede bagslica li¢ politika aracindan yararlanir. Bunlar vergi, harcama ve

bor¢ idaresinden ibarettir.

Para politikas1 ise, ekonomik sartlara gore para arzini ve faiz hadlerinin
bilinyesini degistirerek ekonominin likiditesini arttirmak veya azaltmak suretiyle
ekonomi politikasinin amacina ulagmasini saglamaga calisir. Baslica para politikasi

araglar1 reeskont orani, acik piyasa islemleri, karsilik oran1 ve kredi tavamdir (Oncel,

2004).



Yukarida anlatilan iktisat politikasi literatiiriinde, ii¢ tane temel alt iktisat
politikasindan s6z edilebilir. Bunlar maliye politikasi, para politikas1 ve gelirler
politikas1 olarak siralanabilir. Asagida bu politikalar ayrintili  bir sekilde

incelenecektir.

1.1. MALIYE POLITIKASI

1929 yilinda ortaya cikan biiyiik buhran ile birlikte Ingiltere basta olmak
tizere gelismis lilkelerin birgogunda issizlik oranlart hizli bir sekide yiikselmistir. Bu
durum o tarihe kadar diinya ekonomileri iizerinde onemli bir etkisi olan Klasik
iktisadi goriislin etkinliginin azalmasina neden olmustur. Klasik iktisadi goriisiin
savunucularindan olan J.B. Say’in her arzin kendi talebini yarattig1 diisiincesi buhran

donemiyle birlikte 6nemli sekilde sorgulanmaya baglanmaistir.

Modern anlamda maliye politikasinin dogusu, 1929 yilinda baglayan
ekonomik buhranla birlikte resesyon yillarinin yol agtigi tartismalarin, modern
anlamda maliye politikasinin kaynagi oldugu ileri siiriilmektedir. Yeni ve modern
teorilere dayali plan ve programlarin tartisilmasi, uygulanma sekillerinin
aragtirilmasi, iktisat ve maliye bilimlerinin hizli bir gelisim gostermesini ve dneminin

artmasini saglamistir.

1929 yilinda biiylik buhranin ortaya ¢ikmasiyla birlikte Keynesyen iktisadi
politikalarin 6nemi artmis ve devletin ekonomiye maliye politikas1 araciligiyla
miidahale etmesi gerektigi diislincesi kabul gérmeye baslamistir. Keynesyen goriisiin
savundugu devletin ekonomiye maliye politikast araciligiyla miidahale etme
diisiincesi, 1970 stagflasyon krizine kadar olan siirecte gecerliligini korumustur.
Stagflasyon olgusuyla birlikte enflasyon ve durgunluk esanli olarak ortaya ¢ikinca,

keynesyen goriisiin ileri siirdiigii politikalar sorgulanmaya baslanmistir.

Maliye politikalart hiikiimetlerin kamu harcamalari, vergiler ve borglanma
gibi araglar1 kullanarak, enflasyonist ve deflasyonist ortamlarda istedigi hedeflere
ulagsmak i¢in uyguladigi politikalardir. Hiikiimetler maliye politikasint ekonominin
icinde bulundugu konjonktiire gdre genisletici veya daraltict maliye politikasi

seklinde uygulayabilirler. Eger ekonomide enflasyonist bir baski varsa, bu durumda



daraltict maliye politikasi izlenirken, kriz donemlerinde ise genisletici maliye

politikasi uygulanacaktir.

Hiikiimetlerin Gayri Safi Yurtici Hasila (GSYH), istthdam ve fiyatlar genel
diizeyi gibi makroekonomik degiskenleri etkileyebilmek i¢in kamu harcamalarini,
kamu gelirlerini ve bor¢lanmay1 kullanmasi1 maliye politikas1 olarak adlandirilir.
Maliye politikas1 hiikiimetlerin kamu harcamalari, vergiler ve borglanma
araglarindan olusmaktadir. Bu araglar, ekonominin genel ¢ercevesi iizerinde dnemli
etkiler yaratir. Maliye politikasi, diinyadaki biitiin ekonomileri derinden etkileyen
biiylik buhran doneminden itibaren 6nem kazanan ve iktisat bilimi igerisinde hizla
gelisen bir disiplin haline gelmistir. 1929 buhran yillarinin ortaya ¢ikardigi devletin
ekonomiye miidahale etme tartigmalari, iktisat politikalar1 igerisinde maliye

politikasinin temelini olusturmustur.

Glinaydin (2009)’a gore, devletin maliye politikasi araciligiyla ekonomiye
miidahalesi, 0Ozellikle 1930’lu yillarda Keynesyen iktisadin dogusuyla birlikte
yogunlagmistir. Ancak, Keynesyen iktisadi anlayisla birlikte yogun olarak
kullanilmaya baslanan iradi maliye politikalari, 1970’li yillarda ortaya ¢ikan
stagflasyon sorununa ¢6ziim bulmakta basarisiz olmus ve maliye politikalarinin
kullanilmasi literatiirde tartigilan bir konu haline gelmistir. 20. ylizyilin sonlarina
gelindiginde maliye politikasi ile ilgili yasanan tartismalar daha ¢ok bu politikalarin
uygulanmasinda mali kurallarin 6n planda tutulmasi1 gerektigi cergevesinde

gerceklesmistir.

Maliye politikasinin biiylik buhrandan giiniimiize kadar olan gelisim siireci
incelendiginde, farkli iilkelerde degisiklikler gostermektedir. Bununla birlikte
herhangi bir tilkede farkli donemler incelendiginde, yine ayn1 sekilde farkli sonuglar
ortaya ¢iktig1 gozlemlenebilir. Bu ¢ergevede ekonomilerin son yillarda nispeten daha
fazla karsilastigi enflasyon ve issizligin ayn1 anda yasanmasi (Stagflasyon olgusu),
resesyon vb. makroekonomik sorunlari ¢ozme konusunda maliye politikasinin, diger
iktisat politikalar1 kullanilmadan sorunlart ¢ézmede basarili olup olamayacagi

tartismalar1 6nemini slirdiirmektedir.



Maliye politikasinin amaclara ulagmaktaki etkinligiyle ilgili ortaya c¢ikan
temel tartisma konusu, piyasa mekanizmasinin ne kadar basarili olabilecegine iliskin
diisiincelerden olusmaktadir. Klasik iktisadi ekolden gelen iktisat¢ilara gore,
ekonomiye miidahele edilmedigi durumda iktisat politikas1 amaclarma etkin bir
sekilde ulasmak miimkiin olacaktir. Piyasa mekanizmasinin bu sekilde etkin

calismasindan dolay1 devletin ekonomiye miidahale etmesine karsi ¢ikmaktadirlar.

Bu goriise karst ¢ikan Keynesyen iktisat¢ilar ise, piyasa mekanizmasinin
iktisat  politikas1 amaglarmi  gercgeklestiremeyecegini savunmaktadirlar.
Keynesyenler, iktisat politikasi amaglarinin gergeklestirilebilmesi igin devlet
miidahalesinin gerekli oldugunu savunmaktadirlar. Klasikler ve Monetaristler
miidahaleci olmayan ekonomistler olarak bilinirken, Keynesyen iktisatgilar ise
maliye politikasinin etkin oldugunu savunan ve tam istthdam diizeyine ulasabilmek
icin ekonomiye devlet miidahalesinin gerekli oldugunu sdyleyen iktisat¢ilar olarak

taninmaktadir.

1.1.1. Maliye Politikalarina Teorik Yaklasimlar

Maliye politikalarinin etkinligi ¢ercevesinde yapilan ve farkl iktisadi kosullar
altinda ayni1 sonucu veren politika uygulamalarini ele alan tartigmalar, maliye
politikalariin etkinligine iliskin literatiirii olusturmaktadir. Politika uygulamalarinin
talep yonlii etkilerine odaklanan s6z konusu teorik tartismalar sirasiyla Klasik
iktisadi gorlis, Keynesyen iktisadi goriis, ve Modern makro iktisat modelleri

cergevesinde ele alinmaktadir. Asagida bu goriisler sirasiyla incelenecektir.

1.1.1.1.Klasik Makro Tktisat Modeli

1929 buhrani ve Keynes’in Genel Teorisi ile 6nem kazanan makro iktisadi
analizler ve politikalar, esas olarak Klasik makro iktisat modelinin buhran
donemindeki yetersizligi ile ilgilidir. Bu nedenle, maliye politikas: kapsamina giren
iktisat politikas1 uygulamalariyla ilgili teorik tartismalarda ozellikle Klasik

iktisat¢ilarin izlerine rastlanmaktadir (Erkam, 2010).



Klasik diigiintirler hem tam istihdam {iiretim ve gelir seviyesini saglama amaci
tasiyan ve kamu tarafindan yonlendirilen maliye politikas1 ve para politikas1 gibi
aktif toplam talep politikalarina hem de toplam talep seviyesini belirleyen faktorlere
itibar etmezler. Klasiklere gore, tam istihdam iiretim ve gelir seviyesi ekonominin

normal durumudur.

Klasik iktisatgilar, ekonominin gerek kisa gerekse uzun donemde tam
isttihdam ¢ikt1 diizeyinde dengeye gelecegi fikri iizerinde uzlagsmaktadir. Ancak
lizerinde uzlagilan bu goriis, iic varsayima dayanmaktadir. Bu varsayimlardan
birincisi, fayda-kar maksimizasyonu ile ilgilenen tiim karar birimlerinin rasyonel
olmalaridir. Ikinci varsayim, karar birimlerinin piyasalar1 temizleyen fiyat ve
licretlerin esnekligi {izerinden iktisadi faaliyetlerini yiiriitmeleridir. Ugiincii ve son
varsayim ise, karar birimlerinin piyasa kosullar1 hakkindaki (iicretler, fiyatlar vb.)
tam bilgiye sahip olmalari ve tam belirlilik kosullarinda faaliyet géstermeleridir
(Snowdon ve Vane, 2005).

Bu varsayimlardan hareket eden Klasik iktisat¢ilar, genel iktisadi yapiyi
degiskenlerin alacaklar1 denge degerlerini belirleyen teoriler yardimiyla agiklayarak,
ekonomiyi reel ve parasal olmak iizere birbirinden bagimsiz iki sektore ayirmaktadir.
Bu ayrim neticesinde Klasikler; istihdam, ¢ikti, yatirim, tasarruf, faiz gibi
degiskenlere iligkin teoriler ile Say Yasasi’n1 ve modelde fiyatlarin ve iicretlerin tam
esnek olduklarini da varsaymaktadir. Paranin miktar teorisi iSe ekonominin parasal

kismin1 agiklamak igin kullanilmaktadir (Snowdon ve Vane, 2005).

Klasik yaklasimin, ekonominin biitiinsel isleyisini agiklamaya yonelik

degerlendirmeleri ana hatlariyla {i¢ maddede 6zetlenebilir:

1) Kisa donem iiretim fonksiyonunda degisken olan tek girdi, isgiici
miktaridir. Ucretler {izerinde kisitlar olmadifi siirece, isgiiciinii
olusturan tiim bireyler denge reel licret diizeyi lizerinden istthdam
edilecektir. Dolayisiyla, tek girdi ile iiretilen iiretim miktar1 ayni

zamanda tam istihdam ¢ikt1 diizeyine esit olmaktadir.

i) Modelin temel taslarindan biri olan “Say Yasas1” uyarinca, gelirden

harcamalara dogru olan akimda bir sizint1 ortaya ¢gikmamaktadir. Bu



sayede, ekonomideki toplam harcama diizeyi (E) daima tam istihdam
cikt1 diizeyine (Y) karsilik gelmektedir.

Toplam harcama diizeyinin iki bileseninden biri olan tiiketim
harcamalar1 faiz haddinin (r) azalan bir fonksiyonu iken, yatirim
harcamalar1 ayni degiskenin artan bir fonksiyonudur. Bunun nedeni,
faiz haddi yiikselmesine bagli olarak yatirim yapmanin agik ve ortiik
maliyetlerinin artmasi ve bireylerin bugiinkii tiikketimlerini gelecekteki
tilkketimleri ile degistirme egiliminde olmalaridir. Faiz haddine bagl
olarak buglinkii tliketimin gelecekteki tiikketim ile degistirilmesi,

tasarruflart da faiz haddinin bir fonksiyonu haline getirmektedir S=f

(i).

iii) Ekonominin parasal yanina iligkin degerlendirmelerin temel kaynagini
paranin miktar teorisi olusturmaktadir. Bu teori geregince, para
miktarindaki herhangi bir degisiklik reel degiskenleri etkilememekte,
sadece fiyatlar genel seviyesini degistirmektedir (Snowdon ve Vane,

2005).

Vergi artisi ile finanse edilen genisletici bir maliye politikasinin etkinliginin
degerlendirilmesi s6z konusu oldugunda, Klasik iktisat¢ilar karar birimlerinin biitce
kisitin1 analize dahil etmektedirler. Artan vergiler ile bireysel biit¢e kisitinin bir arada
degerlendirilmesi, vergiler ile tiiketim harcamalar1 arasinda bir ddiinleme olmasini
gindeme getirmektedir. Bu durumda maliye politikasindaki degismeden etkilenen
toplam talebin bilesimi olmaktadir (Erkam, 2011: 103).

Para basilarak finanse edilen bir hiikiimet harcamasi artis1 veya vergi indirimi
etkilerini degerlendirmek s6z konusu oldugunda, Klasikler paranin miktar teorisi ile
isgiicli piyasalarini birlikte ele almaktadir. Bu durumda, dolagimdaki para miktarinin
ve toplam talebin artmasi genisletici nitelikteki bir maliye politikas1 uygulamasi ile
s0z konusu olmaktadir. Ancak toplam talepteki artis miktar teorisi nedeniyle
tamamen fiyatlar genel seviyesine yansidigr i¢in, istthdam gibi reel degiskenlerin

maliye politikasindan etkilenmesi s6z konusu olmamaktadir (Erkam, 2011: 103).



Sonu¢ olarak, Klasik makro iktisat modelinde toplam talep yOnetimi
bicimindeki maliye politikalar1 gereksiz bulunmakta ve diger istikrar politikalar1 gibi
istikrarsizliklarin ana kayna@i olarak gosterilmektedir. Dolayisiyla ekonomiye

herhangi bir miidahale olmamalidir. Ciinkii ekonomi tam istthdam diizeyindedir.

1.1.1.2. Keynesyen Makro Iktisat Modeli

Keynesyen makro iktisat modeli, iktisat politikas1 alaninda maliye
politikalarim1  6n plana ¢ikaran, maliye politikalarinin etkinligine yonelik
tartismalarda onemli bir yere sahiptir. Gegmisteki krizlere bakildiginda en 6nemli
ekonomik kriz olan 1929 buhrani, J. M. Keynes’e atfedilen iktisat politikasi
tercihlerinin temelini olusturmaktadir. 1929 krizi sonrasinda Keynes tarafindan
ortaya atilan, ekonominin her zaman tam istthdamda olamayacagi1 ve aktif hiikiimet
midahalelerinin ~ yoklugunda  tam  istihdam  dengesinin  kendiliginden
saglanamayacag goriisii, farkli iktisat okullari tarafindan giiniimiize kadar gelen

tartismalarin merkezinde bulunmaktadir.

Keynes’e gore bireyleri tasarruf yapmaya sadece faiz oranlan tesvik etmez,
hiikiimetin maliye politikast da bu konuda etkilidir. Gelir vergileri, 6zellikle gelirler
arasinda bir ayirim yaptifi zaman, sermaye karliligindan alinan vergiler, veraset
vergileri vb. faiz oraniyla iligkili olmaktan daha ziyade, maliye politikasindaki
muhtemel degisiklerle en azindan beklentiler acisindan daha ilgilidir. Maliye
politikasinin daha adil bir gelir dagilimi i¢in planlt bir ara¢ olarak kullanilmasi
durumunda, tiiketim egilimini artirict bir etkiye sahip olacagi agiktir (Bocutoglu ve

Ekinci, 2009).

Ayrica Keynes kamu borcu, vergiler ve ekonomik faaliyetler arasindaki
iliskiyi de soyle agiklamaktadir: “Ayn1 zamanda kamu bor¢larinin azaltilmasi igin
hiikiimet tarafindan olusturulan ve klasik vergilerle finanse edilen fonlarin toplam
tilketim egilimi iizerindeki etkisinin de dikkate alinmasi gerekir. Bunlar kurumsal
tasarruflarin bir tiiri oldugundan, biiytlik 6lgekli bir kamu borcunu azaltma politikasi,
belirli sartlar altinda, tiiketim egilimini azaltic1 bir faktdr olarak degerlendirilmelidir.

Bu nedenle kamunun bor¢ alma politikasindan aksi yonde bir bor¢ 6deme
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politikasina dontsii, efektif talepte ciddi bir daralmaya yol agma potansiyeli tasir”

(Bocutoglu ve Ekinci, 2009).

Keynesyen makro iktisat modeli tarafindan iktisat teorisine yapilan katkilarin
iki hareket noktas1 bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, Klasik yaklasima ait iicret ve
fiyat esnekligi varsayiminin terk edilmesidir. Yani {icret ve fiyatlarin kati (ricit)
olmasidir. Ikincisi ise, Keynesin ortaya koydugu para talebi teorisidir. Bu iki hareket
noktasi ayni zamanda Keynesyen yaklasimi Klasik yaklasimdan ayiran hususlarin

belirlenmesinde 6nemli bir rol oynamaktadir (Erkam, 2010).

Keynesyen yaklagimin ayirt edici 6zelligi, iktisadi yapiin genel isleyisi
konusunda ortaya ¢ikmaktadir. Keynesyen goriis, ekonominin dogasi itibartyla
istikrarsiz oldugunu ve farkli biiyiikliikteki soklardan etkilendigini kabul etmektedir.
Bu yiizden Keynes’ ¢ gore ekonomiye devlet miidahalesi gerekmektedir (Snowdon
ve Vane, 2005).

Erkam (2010)’a gore, Keynesyen yaklasimda yatirim harcamalarini istikrarsiz
hale getiren temel degiskenler sermayenin marjinal etkinligi ve faiz haddidir. Yatirim
kararlarma iligkin talep ve maliyet beklentilerini kapsayan sermayenin marjinal
etkinligi, insanin dogasinda yer alan giidiiler nedeniyle istikrarsiz kabul edilmektedir.
Modelin diger ayirt edici 6zelligi toplam ¢ikt1 ve istihdam diizeyinin belirlenmesi
konusunda ortaya c¢ikmaktadir. Denge ¢iktt ve istthdam diizeyini belirleyen ana
unsurun toplam talep diizeyi oldugunu vurgulayan Keynesyenler, toplam talebin
bilesenlerinden biri olan yatirim harcamalarmin = gosterdigi istikrarsizligin,

kaginilmaz olarak istihdam diizeyini dalgalandirdigi sonucuna ulagmaktadirlar.

Keynesyen yaklasimin bir baska 6zelligi ise, talep yonlii iktisat politikalar
konusunda ortaya c¢ikmaktadir. Keynesyenlere gore, iicret ve fiyatlarin esnek
olmamasi, denge {iretim diizeyi ve issizlik ile ilgili teorilerini tutarli hale
getirmektedir. Bu durum, Klasik iktisat¢ilarin iddialarinin tersine, eksik istihdam
dengesinin olduk¢a uzun siirebilecegi anlamini1 tasimaktadir. Bu dogrultuda, toplam
efektif talebi etkileyecek iktisat politikalar1 ile tam istthdam dengesine ulagma
stiresinin kisaltilmasi i¢in genisletici maliye politikas1 seklinde devlet miidahalesi

gerekmektedir (Snowdon ve Vane, 2005).
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Keynesyen iktisadi modelin son ayirt edici 6zelligi ise iktisat politikasi tercihi
acisindan ortaya ¢ikmaktadir. Keynesyen yaklagimda maliye politikalarinin, toplam
efektif talebi direkt olarak Ongoriilebilir ve hizli sekilde etkileyecegi kabul
edilmektedir. Bir baska ifadeyle, toplam efektif talep lizerindeki en etkili taraf,
Keynesyen modelde faizlerin bir istikrarsizlik kaynagi olarak gosterilmesi ve faiz
haddinin tamamen parasal bir olgu olarak kabul edilmesine iliskindir. Bu ¢ergevede,
faiz haddinin belirlenmesinde rol oynayan ve likidite tercihinin bilesenlerinden biri
olan spekiilatif para talebi yatirim harcamalarinda istikrarsizliga neden olmaktadir.

(Snowdon ve Vane, 2005).

1.1.1.3.Modern Iktisadi Yaklasimlar

1970’lere kadar diinya ekonomilerinde dnemli bir yere sahip olan Keynesyen
Iktisat, bu tarihlerde stagflasyon krizi ile birlikte tartisilmaya baslanmistir. Bu
tarihlerde enflasyon ve issizligin ayn1 anda yasanmasi Keynesyen Iktisatin

popiileritesinin kaybolmasina neden olmustur.

Bu tarihten itibaren diinyada modern iktisadi yaklasimlar gelismistir.
Bunlarin basinda Monetarist (Parasalc1) Iktisadi goriis, Yeni Klasik Iktisat ve Yeni

Keynesyen Iktisat gelmektedir. Asagida bu iktisadi goriisler incelenecektir.

1.1.1.3.1. Monetarist Makro iktisat Modeli

Keynesyenlere gore, eger ekonomide durgunluk varsa, para ve maliye
politikasiyla ekonomiye miidahale ederek toplam talebin artmasini saglayici
onlemler almak gerekiyordu. Keynesyenlere gore enflasyonu diisiirmek i¢in issizligin
artmasi ya da issizligin azaltilabilmesi i¢in enflasyonu kabullenmek gerekiyordu.
Hem durgunlugun hem de enflasyonun bir arada yasandigi stagflasyon krizinin
¢Oziimiinde, keynesyen goriisiin yetersiz kalmasi, monetarist ekonomik yaklagimin

ortaya ¢ikmasina neden oldu.

Monetaristler, stagflasyon krizinin asilmasinda talep agirlikli Keynesyen

iktisat politikalarinin yetersizligini 6ne siirdiiler. Devletin ekonomiye miidahalede
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bulunmamasi halinde, krizlerin kendiliginden ortadan kalkacagini savunmaktadirlar.
Monetaristlere gore para arzinin gerektiginden daha fazla artirilmasi, enflasyonun

Ontine gegilememesinin temel nedenidir.

Ulkelerin iktisat politikalarin1  Keynesyen yaklastma uygun olarak
belirledikleri 1950°1i yillarda, biiyiik 6l¢iide Milton Friedman’in teorik ve ampirik
katkilartyla ortaya ¢ikan Monetarist yaklagim, Keynesyen teorinin aksine, paranin ve
para politikasinin 6nemini vurgulamaktadir. Beklentilerle uyumlu Phillips egrisi
analiziyle stagflasyon kavramimi acgikladiktan sonra daha fazla dikkat ceken

199 <

Monetarist iktisatcilar, temel 6nermelerini “dogal issizlik orani hipotezi”, “uyarlayici

beklentiler hipotezi”, “modern miktar teorisi” ve “siirekli gelir hipotezi” gibi giiclii

teorik dayanaklar iizerine kurmaktadirlar (Kasapoglu, 2007).

Genel anlamda Monetarist makro iktisat modelinde, ekonominin dogasi
geregi istikrarli oldugu varsayilmaktadir. Bu nedenle kontrolsiiz bigimde yonetilen
parasal biiytlikliikler gosterilmektedir yasanan iktisadi dalgalanmalarin temel
nedenidir. Bu dogrultuda, miidahaleci para politikas1 uygulamalarini zararli olarak
tanimlayan Monetaristler, ayn1 goriisii maliye politikas1 alanma da tasimaktadir.
Buna gore, olaganiistii donemler hari¢ olmak {izere, maliye politikalarinin iktisadi
dalgalanmalardan bagimsiz olarak yiiriitiilmesi gerektigi Friedman tarafindan

onerilmektedir (Erkam, 2010).

Monetaristler, bir ekonomideki istikrarsizliklarin hemen hemen yalnizca para
arzindaki diizensiz dalgalanmalar sonucu meydana geldigini ileri siiriirler. Onlara
gore parasal genisleme, kisa donemde, daha yiiksek gergek gelire yol acabilir. Ancak,
uzun donemde, artan para arzi yalnizca enflasyon oranini belirleyecektir. Yani, para
arzindaki bir artig, kisa donemde, temel olarak, iiretimi etkileyecek, boylece para
arzindaki bir artis gergek milli gelir diizeyi {lizerinde gegici olarak ir artisa neden
olacaktir. Uzun donemde ise para arzindaki bir degisikligin temel etkisi gercek
iretim iizerinde degil, fiyatlar genel diizeyi iizerinde olacaktir. Bu durumda,
ekonomideki enflasyona tepki olarak, para otoriteleri para arzindaki artisi
azaltacaklar, ancak bu azalma ekonomik durgunluga neden olabilecektir.
Monetaristler, gecmis donemde yasanan temel ekonomik durgunluklarin parasal

daralma sonucu, enflasyonist donemlerin ise parasal genisleme sonucu meydana
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geldigini belirtmisledir. Monetaristlere gore ekonomik dalgalanmalarin temel nedeni

uygulanan yanlig para politikalaridir.

1.1.1.3.2. Yeni Klasik Makro iktisat Modeli

Yeni Klasik iktisat, Makro iktisatta Rasyonel Bekleyisler Teorisi olarak
bilinmektedir. Yeni Klasik Makro iktisat analizinin en garpici 6zelligi, son yirmi yil
icinde makro iktisatta ortaya ¢ikan en biiyiik degisim olan Rasyonel Bekleyisler
Hipotezidir. Rasyonel Bekleyisler, Yeni Klasik Iktisati tamimlamak igin gereklidir,
ancak yeterli sart degildir (Yay, 1996).

Rasyonel bekleyisler teorisinde, karar birimlerinin ge¢misteki fiyat
degisiklikleri yaninda, uygulanacak olan politikanin gelecek donemde fiyatlara
yansimasini tahmin ederek, bu tahmin dogrultusunda hareket edecekleri
varsayllmaktadir. Rasyonel bekleyisler hipotezine gore, hiikiimetler ancak sok
kararlarla ekonomiyi etkileme sansini elde edebilirler. Yeni klasik iktisat goriisii,
ticretlerin ve fiyatlarin esnek oldugunu yani piyasanin temizlenmesi varsayimini

benimser. Piyasanin temizlenmesi, ekonomide igsizlerin olmamasidir.

Makro iktisatta son yirmi yil iginde Yeni Klasiklerin ortaya koydugu en
onemli ¢abalardan biri olan Makro iktisadi Mikro temeller tizerinde insa etme ¢abasi
basta gelir. Bu ¢abada oncii rol Yeni Klasik Iktisat¢ilara aittir. Diger ayirdedici
ozellikleri ise, model kurmada bir genel denge yaklagiminin benimsenmis olmasidir.
Bu denge yaklasimi, arz ve talebin dengelenmesi igin siirekli olarak ayarlanabilen
esnek fiyatlar1 gerektirmektedir. Bu durum ayni zamanda iktisadi karar birimlerinin
veri bilgileri ve sinirli kaynaklari ger¢evesinde donemler arasinda tutarli ve basarili

olduklarmi ve sonug olarak piyasalarin daima agik oldugunu ifade etmektedir.

Lucas, Sargent ve Wallace da Konjonktiir Dalgalarinin aciklanmasinda
Hayek'i entellektiiel atalar1 olarak kabul ettiklerini belirtirken, bir yandan da Philips
Egrisi c¢ergevesindeki tartismalarda Friedman' in kendileri i¢in ¢ok oOnemli bir
baslangic zemini hazirladigim1 kabul etmektedirler. Ancak Yeni Klasik Iktisat,
politika oOnerilerindeki benzerliklerine ragmen, Rasyonel Bekleyisler varsayimi ile

Monetarizmden radikal olarak ayrilmaktadir. Bunun yami sira Friedman'in
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baslangigta bireyden yola ¢ikmasina ragmen buna Makro kavramlar1 da katarak bir

analiz yapmasi da Yeni Klasik Iktisat tarafindan elestirilmektedir (Yay, 2009).

Yeni klasik modeller i¢cin son derece Onemli olan rasyonel beklentiler
teorisine gore ekonomik birimler sadece gecmise ait degil, mevcut tim bilgileri
kullanarak beklentilerini olusturur ve sistematik hata yapmazlar. Rasyonel beklentiler
teorisinin kabul edilmesiyle artitk miidahaleci politikalar karsisinda ekonomik
birimlerin tepkisinin de dikkate alinmasi gerektigi ortaya c¢ikmistir. Politika
yapicilarin s6z konusu tepkileri dikkate almadan uygulayacaklar1 politikalar basarili
olamaz. Rasyonel beklentiler yaklasimi stabilizasyon politikalariin politika
yapicilarla  ekonomik karar Dbirimleri arasinda oyun teorisi gercevesinde

diistiniilmesine de yol agmustir (Turan, 2011).

Lucas (1972) ve Sargent-Wallace (1975), “Lucas-Sargent-Wallace Politika
Etkisizligi Hipotezi” olarak tammlanan yaklasimlarinda, yalmizca beklenmeyen
parasal degisimlerin reel etkilerinin olabilecegini iddia etmislerdir. Bu hipoteze gore
rasyonel beklentiler nedeniyle, 6nceden kamuoyuna ilan edilen bir para politikas1
ekonominin tiretim ve istthdam gibi reel degiskenleri tizerinde higbir etki yapamaz.
Merkez bankasinin 6nceden kamuoyuna ilan etmedigi genisletici para politikasi,
slirpriz etkisi yaparak kisa donemde iiretim ve istihdami reel olarak arttirici yonde
etkili olabilir. Ancak ekonomik karar birimlerinin durumu fark etmeleri ile birlikte

etkisiz hale gelir (Bocutoglu, 2008).

1.1.1.3.3. Yeni Keynesyen Makro iktisat Modeli

1970’1lerin basinda Lucas, Sargent ve Wallace’in dnciiliigiinde gelisen Yeni
Klasik Iktisat anlayis1 kisa donem igerisinde teorik tartismalarda énemli bir konuma
gelmistir.  Rasyonel beklentileri dikkate alan bu anlayis, uygulanan iktisat
politikalarmin reel ekonomik aktiviteler iizerinde ancak algilama uyumsuzluklar
durumunda etkili olabilecegini ortaya koymustur. Uygulanan politikaya yonelik
veriler iktisadi karar birimleri tarafindan algilandigi durumda, beklentiler ve goreli
fiyatlar yeni politikaya uygun hale getirilecek ve iktisat politikalarinin reel ekonomik

aktivite Uzerindeki etkisi de ortadan kalkacaktir. Politika etkinsizligi olarak
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adlandirilan bu ¢ikarsama, kisa zaman icinde iktisat politikas1 tartismalarinda 6nemli
bir konuma gelmistir. Ancak rasyonel beklentiler varsayimina dayali modellerin
teorik diizlemde gosterdigi basariyr ampirik alanlara tasiyamamasi, bu modellere

yonelik elestirilerin artmasina neden olmustur (Yildirim, 2009).

Rasyonel Beklentiler varsayimini kabul etmelerine karsilik Yeni Keynesyen
modeller ile Yeni Klasik Iktisat modelleri arasindaki en 6nemli fark, fiyatlarin
belirlenmesiyle ilgilidir. Yeni Klasik Iktisat modelinde firmalar, tam rekabet sartlari
ve eksik enformasyon altinda fiyat: veri alan konumdadirlar. Yeni Keynesyen iktisat

modelinde ise firmalar, eksik rekabet sartlar1 altinda fiyat belirleyici konumdadirlar.

Yeni keynesyen makroekonomik akimi, piyasalarin kendiliginden dengeye
gelecegi goriisiinii kabul eder. Yeni keynesyenler, licret katiliklarini, etkin {icret
teorisi, uzun donemli s6zlesmeler, zimni sozlesmeler, koordinasyon basarisizligi ve
icerdekiler-disardakiler modeli ile fiyatlarin yapiskanligini ise, katalog maliyeti ve

koordinasyon basarisizligiyla agiklar.

Her ne kadar baz1 noktalarda teorik goriis ayriliklar: siirmekteyse de giinlimiiz
makro iktisadinda bir birlesmeden bahsedilmektedir. S6z konusu uzlagsmaya gore,
tatminkar bir makro iktisadi model; rasyonel beklentiler varsayimini, ticret ve fiyat

katiliklar1 ile bireylerin optimizasyon davraniglarini icermelidir.

Ozetle, Yeni Keynesyen lktisatcilarin 1980’lerden itibaren gelistirdigi hem
nominal hem de reel katiliklar1 dikkate alan yaklagimlari, kisa donemde iktisat
politikalarinin tam istihdam ¢ikti diizeyinde istikrar saglamak i¢in kullanilabilecegini

ortaya koymustur.

1.1.2. Maliye Politikasinin Amaglari

1929 yilindaki biiyiik buhran sonrasinda yasanan ekonomik durgunluga
¢oziim arayiglariyla ortaya ¢ikan maliye politikasi ile giinlimiizde ozellikle fiyat
istikrarinin saglanmasi, siirdiiriilebilir bir biiylimenin saglanmasi ve gelir dagiliminda
adaletin saglanmas1 amaclanmaktadir. Ayni zamanda para politikas1 ile de

hedeflenen bu amaglar ortak olmakla birlikte, bunlarin gergeklestirilmelerine yonelik
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uygulanan araglar, iktisat politikalarmin farkliliklarin1 olusturmaktadir. Ote yandan
ayni araglarin, ayni amagclart saglamaya yonelik olarak kullanimi iktisat
politikalarinda s6z konusu olan bu ayrismaya gerek olmadig tartismalarinin temelini

olusturmaktadir.

Maliye politikasi uygulamalariyla ulasilmak istenen temel amaglar ekonomik
istikrar, ekonomik biiyiime ve gelir dagilimimin diizenlenmesi olarak siralanabilir.

Asagida bu temel amaglar sirastyla agiklanmaya ¢aligilacaktir.

1.1.2.1.Ekonomik Istikrar

Bir ekonomide, istikrardan bahsedilmesi i¢in o ekonomide fiyat istikrarinin
ve tam istihdamin saglanmis olmasi gerekir. Bu iki iktisadi unsurda herhangi bir
degisiklik olmasi halinde bunlarin tekrar dengeye getirilebilmeleri icin de maliye

politikas1 uygulanabilir.

Bir ekonomide tam istthdamin ve fiyat istikrarinin birlikte gerceklesmesi
ekonomik istikrar olgusu olarak tanimlanabilir. Ote yandan bir ekonomide dengenin
tam olarak saglanabilmesi i¢cin hem yurt i¢i istikrarin, hem de ddemeler dengesi
aciginin giderilmesi gerekmektedir. Bu durumda ise, sadece maliye politikasi
uygulamasi yeterli olmamaktadir. Dolayisiyla konulan ekonomik hedeflere ulagmak
i¢cin, maliye politikasinin diger politikalarla uyumlu bir bicimde birlikte kullanilmasi

gereklidir (Atag, 1991).

Giliniimiizde enflasyonun diismesini ifade eden fiyat istikrarinin yaninda,
tiretim faktorlerinin 6zellikle de emegin tam istihdami da para politikasinda oldugu
gibi, maliye politikasinin da baglica amagclar1 arasinda yer almaktadir. Tam
istihdamin verimli bir sekilde gergeklestirilmesi halinde hem {iiretim artacak, hem de

tiretim artigin1 takiben milli gelir ve refah seviyesi artis1 da saglanacaktir.

Fiyat istikrar1 genel fiyat diizeyinde meydana gelen siirekli dalgalanmalarin
Onlenmesi anlasilmalidir. Tam istihdam ile tretim faktorlerinin stirekli tiretime

kosulmasi anlagilmalidir. Ancak genellikle tam istihdam emek {iizerinde

17



tanimlanmaktadir. Emek piyasasinda iscilerin is degistirmeleri ve yeni ig aramalari

sonucunda ortaya ¢ikan igsizligin tam istthdami engellemedigi savunulmaktadir.

Ekonomi tam istihdamda iken s6z konusu olan bu issizlige dogal issizlik
denilmektedir. Dogal issizlik oranina se¢enek olarak bazi ekonomistler (6zellikle
yeni Keynesyenler) enflasyonu hizlandirmayan issizlik orani (NAIRU) nedeniyle
hedef issizlik oranina yoOnelmislerdir. Hedef issizlik orani, bir ekonomide

enflasyonun hizlanmasina neden olmaksizin ulasilabilir olduguna inanilan orandir.

1.1.2.2.Ekonomik Biiyiime

Ekonomik biiyiime ve kalkinma, kisi basina diisen milli gelirin arttirtlmasinin
yani sira sosyal, kiiltiirel ve siyasi alanlardada gelismenin saglanmasidir. Maliye
politikas1t bu amaglarin saglanmasinda devletin kullanabilecegi araglardan biridir.
Devlet bu amaglara ulasmak i¢in gelir, bor¢lanma ve gider politikalarin1 bu konuda

kullanabilmektedir.

Gelismis ekonomiler, enflasyon ve issizlik sorunlarinin ¢dziimiine yonelik
olarak yeterli bilyiime hizlarina ulasmay1 hedeflemektedir. Ote yandan, gelismekte
olan iilkeler ise sanayilesmelerini tamamlamak, tarim kesimini modernize etmek

amaci ile yeterli diizeyde ekonomik biiylimeyi gerceklestirmeyi amaglamaktadir.

Bir ekonomide kalkinma sorununun ¢oziimii ic¢in {retim, yatirim ve
tasarruflarin artmasi gerekmektedir. Bu ylizden maliye politikas1 uygulamalarinin da
siras1 ile tasarruf, iiretim ve yatirimlarnt tesvik edecek sekilde uygulanmasi
gerekmektedir. Bunu saglamasi halinde maliye politikasi, kalkinmanin finansmanin

da saglamis olacaktir (Eker, 2004).

Maliye politikast ¢ergevesinde, tasarruflarin  belirlenmesinde  vergi
uygulamalar1 belirleyici olmaktadir. Ekonomik istikrar, maliye politikasinin kisa
donemli amaci olup ekonomik biiylime ve kalkinma ise maliye politikasinin uzun
donemli amacidir. Bunlarin yaninda sermaye birikimi, niifus artis hiz1 gibi etkenler

de ekonomik biiyiimede belirleyici rol oynamaktadir.
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Ekonomik biiyiime ile ilgili bir gosterge de kisi basina diisen gelirdir. 1960-
2000 yillar1 arasindaki kirk yillik donem siiresince, diinyadaki gelismeye bagl olarak
kisi basina diisen reel gelir ortalama olarak yilda % 2,3 diizeyinde artmistir. Bu da
yaklasik her otuz yillik bir donem i¢in gelirin ikiye katlanmasi ve beraberinde her bir
jenerasyonun yasam standartlarinin onceki jenerasyona gore iki kez daha yliksek

oldugu anlamina gelmektedir (Rodrik, 2003).

1.1.2.3.Gelir Dagiliminin Diizenlenmesi

Maliye politikasinin amagclari iilkelerin ekonomik ve sosyo-politik amaglarina
gore farkliliklar gosterse de, servet ve gelir dagiliminin diizenlenmesi her toplum i¢in
ortak bir dneme sahiptir. Milli gelirin paylasimini ifade eden cografi, sektorel,
fonksiyonel (iiretim faktorlerine gore) ve kisisel gelir dagilimi olarak diizenlenen
gelir dagilimi 6nemlidir. Clinkii kisisel gelir dagiliminda adalet sosyal barist saglar,
toplumsal refahi arttirir, firsat esitligini arttirir, ekonomik istikrar1 saglar (Tiirk,

1998).

Bununla birlikte diinyadaki gelismis ve gelismekte olan {ilkelerin hemen
hepsinde gelir dagilimiyla ilgili problemler s6z konusudur. Tiirkiye’de de gelir
dagilimindaki adaletsizlik uzun yillardir 6nemli bir sorun olmustur. Maliye politikas1

uygulamalari ile gelir dagilimindaki bu adaletsizlik ¢oziilmeye galigilmaktadir.

Gelir dagilimmin dengeli ve adil olmasi bir ekonomide sosyal gruplar
arasinda toplum baris i¢in olmasi gerekenlerden birisidir. Ekonomideki adaletli gelir
dagilimin bir diyagram halinde gésteren ve adini teorisyenin isminden alan Lorenz
egrisinin (en az gelir diizeyinden baglayarak hane halkinin belli bir yiizdesinin,
gelirin yiizde kagini aldigin1 gdsteren egri) mutlak esitlik ¢izgisine miimkiin oldugu

kadar yakin olmas1 maliye politikasinin diger bir amacini olusturmaktadir.

Maliye politikasinin amagclarina ulasabilmesi agisindan, basarisinin temelini
sahip olunan mali araglarin etkin bir sekilde yonetilmesi olusturmaktadir. Bu
bakimdan mali yonetim; amaclarin belirlenmesi kadar, ara¢ ve kaynaklarinda
amaglar dogrultusunda en iyi sekilde yonetilip, yonlendirilmesini zorunlu

kilmaktadir.
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1.1.3. Maliye Politikas1 Araclari

Hilkiimetin, maliye politikasin1 uygularken ekonomik dengeyi degistirmeye
yonelik elinde bazi araglar vardir. Bu araglara maliye politikasi araglar1 denir. Maliye
politikas1 uygulanirken, hiikiimetin elindeki en Onemli araglar kamu harcamalari,

vergiler ve borglanmalardir. Asagida maliye politikasi araglari incelenecektir.

1.1.3.1.Kamu Harcamalar

Kamu harcamalar1 bir {ilkede yapilan kamusal faaliyetlerden dolay1 ortaya
cikan harcamalar olarak tanimlanir. Bir {ilkenin merkezi ve yerel yonetimlerinin
yiiklendikleri hizmeti yerine getirebilmek i¢in yaptiklar1 harcamalar bu tanima gore

kamu harcamalarini olusturur.

Kamu harcamalarindaki artis, hizlandiran etkisi nedeniyle ozel tiiketim
harcamalarinin ve 6zel yatirim harcamalarinin artmasini saglayacaktir. Bu nedenle,
ekonominin resesyon donemine girdigi bir siirecte hiikiimet, genisletici maliye
politikas1 uygulayarak kamu harcamalarim1 artirma yoluna gidecek ve bu sekilde

krizden ¢ikmaya yonelik ¢caba gOsterecektir.

Pmar (2010)’a goére, kamu kurumlarinin siyasal karar alma siirecinde
belirlemis olduklar1 kamu hizmetlerini karsilamak amaciyla yaptig1 parasal
harcamalar da kamu harcamalar1 olarak adlandirilir. Kamu harcamalarinin hangi
alanlarda yapilacagi ve ne amagla yapilacagi, hiikiimetin siyasal karar alma siirecinde

belirlenir. Bu siire¢ ise kamu harcamalar1 acisindan biitce slirecinde ortaya cikar.

Pmar (2010)’a goére kamu harcamalar1 genel olarak ¢ farkli sekilde

siniflandirilabilir:

i) Yonetsel (idari) smiflandirma: Kamu harcamalarinin = yonetsel
siiflandirma olarak bir ayrima tabi tutuldugunda harcamay1 yapan kurum
ya da kurulus dikkate almir. Ornegin basbakanlik, adalet bakanlig1, kara
yollar1 genel midirligi ve diger harcama yapan kuruluslarin yapmis

olduklar1 harcamalar, ilgili kurumlarin adiyla anilir.

20



i) Islevsel (fonksiyonel) smiflandirma: Bu smiflandirma tiiriinde ise
kurumlarin hangi amagla harcama yaptiklar1 dikkate alinir. Ornegin kamu
kurumlarinin yaptigi harcama egitim, adalet vb. hizmetlerin yerine
getirilebilmesi amaciyla yapilmis olabilir. Bundan dolayr kamu kurumlari
farkli amaglarla harcama yapabilirler.

i) Ekonomik siniflandirma: Bu smiflandirma tiirtinde yapilan harcamanin
ekonomik acidan hangi anlama geldigi dikkate alinmaktadir. Kamu
harcamalar1 genel olarak tiiketim, yatirim ve transfer harcamalar1 olmak
lizere li¢ grupta toplanir. Kamu harcamalarinin bu anlamda ekonomik

etkileri ekonomik siiflandirma ile yakindan iligkilidir.

1.1.3.2.Vergiler

Hiikiimetin, ekonomiye maliye politikasi araciligiyla miidahale etmesinde
elinde bulunan bir diger maliye politikas1 araci ise vergilerdir. Ekonominin resesyona
girdigi donemlerde vergi oranlari azaltilarak, harcanabilir gelir diizeyi artirilir. Bunun
tam tersine enflasyonist bir egilim oldugu ortamda ise vergiler artirtlir. Bu ise
harcanabilir geliri azaltarak, toplam tiiketim harcamalarinin kisilmasina yol
acacaktir. Hiukiimet, vergileri dolayli ve dolaysiz vergiler olarak iki sekilde
belirleyebilir.

i) Dolayli vergiler: Ekonomik karar birimlerinin yapmis oldugu
harcamalar {izerinden alman vergilere dolayli vergiler adi verilir.
KDV, OTV, OIV vb. tiirden vergiler dolayl vergilere birer drnektir.
Tiirkiye’de vergi gelirleri igerisinde dolayli vergilerin pay1 oldukga
yiiksektir. AB tilkelerine bakildiginda dolayli vergilerin toplam vergi
gelirleri igerisindeki payr %35 civarinda iken, Tiirkiye’de bu oran
2010 yilinda %68 olarak ortaya ¢ikmustir.

i) Dolaysiz Vergiler: Hiikiimetlerin, ekonomik karar birimlerinin direkt
olarak elde etmis olduklar1 gelirlerinden almis oldugu vergilere
dolaysiz vergiler adi verilir. Gelir vergisi, kurumlar vergisi vb.

vergiler dolaysiz vergi tiiriine birer 6rnek olusturur.
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Vergilerin ekonomik karar birimleri tizerindeki etkisi degisik acilardan ele
alinabilir. Ornegin iiretim agisindan bakildiginda vergilerin etkisi gelir etkisi ve

ikame etkisi olmak tizere iki sekilde ortaya ¢ikmaktadir.

Gelir etkisi, vergiden dolay1 geliri azalan kisilerin bu kaybi telafi etmek i¢in
daha ¢ok calismaya ve iiretmeye yonelmeleridir. Yani vergiler arttik¢a kisilerin
tiikettikleri mal ve hizmet miktari, harcanabilir gelirleri diistiigiinden tiikketimleri de
azalacaktir. Tkame etkisi ise, ekonomik karar birimlerinin ¢alismalari sonucunda
kazandiklar1 vergi sonrasit geliri diisik bulmalar1 halinde c¢alismaktan
vazgecmeleridir. Bir bagka deyisle ikame etkisinde faydanin bir diger etkisi olan

dinlenmeyi (bos zamani) tercih etmeleridir.
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Tablo 1. OECD Ulkelerinde Vergi Yiikii (%)

1975 | 1985 | 1990 | 1995 | 2000 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007
Kanada 32,0 325|359 |356|356|336|336]|334]|333]333
Meksika - | 170|173 | 16,7 | 185 | 19,0 | 19,0 | 19,9 | 20,6 | 20,5
ABD 25,6 | 25,6 | 27,3 | 27,9 | 29,9 | 25,7 | 26,0 | 27,3 | 28,0 | 28,3
Avustralya 258|283 (285|288 311|307 |311|308]|306]| -
Japonya 209 | 27,4 | 29,1 | 26,8 | 27,0 | 25,7 | 26,3 | 27,4 | 279 | -
Kore 151 | 16,4 | 189 | 194 | 23,6 | 25,3 | 24,6 | 25,5 | 26,8 | 28,7
Yeni Zelanda 285|311 (374|366 |336|344 355|375 367|360
Avusturya 36,7 | 40,9 | 39,6 | 41,2 | 42,6 | 429 | 42,8 | 42,1 | 41,7 | 41,9
Belgika 395|444 | 42,0 | 43,6 | 449 | 447 | 448 | 44,8 | 445 | 44,4
Cek Cumhuriyeti - - - | 375(353|376|383|375|369|364
Danimarka 38,4 | 46,1 | 46,5 | 48,8 | 49,4 | 47,7 | 49,3 | 50,7 | 49,1 | 48,9
Finlandiya 36,5 | 39,7 | 435 | 45,7 | 47,2 | 44,6 | 43,4 | 43,9 | 43,5 | 43,0
Fransa 354 | 42,8 | 42,0 | 42,9 | 44,4 | 43,1 | 435 | 43,9 | 44,2 | 43,6
Almanya 343|361 |348|37,2|37,2|355|348| 348|356 | 36,2
Yunanistan 194 | 255 26,2 289 |341|363| 271|313 (313 -
Macaristan - - - |413(380381|376|372]|371]|393
izlanda 30,0 | 282|309 |312 372378383 |40,7 415|414
Irlanda 28,7 1346|331 325317287 |302| 306|319 322
Italya 25,4 | 336|378 401|423 |41,8|41,1| 40,9 | 42,1 | 43,3
Liiksemburg 32,8395 |357|371(391|382 (379378359369
Hollanda 40,7 | 42,4 | 429 | 415 | 39,7 | 37,0 | 37,4 | 38,8 | 39,3 | 38,0
Norveg 39,2 | 42,6 | 41,0 | 40,9 | 42,6 | 42,9 | 43,3 | 43,5 | 43,9 | 43,4
Polonya - - - | 362|316|349 334329335 -
Portekiz 19,7 | 25,2 | 27,7 | 31,7 | 34,1 | 35,0 | 33,8 | 34,7 | 35,7 | 36,6
Slovakya - - - - 338312316 31,8298 298
Ispanya 18,4 | 27,6 | 325 | 32,1 | 34,2 | 343 | 34,7 | 358 | 36,6 | 37,2
Isveg 41,2 | 47,3 | 52,2 | 475 | 51,8 | 50,1 | 49,9 | 49,5 | 49,1 | 48,2
Isvigre 239 | 255|258 27,7300 294|291 | 292|296 | 297
Tiirkiye 119 | 115|149 | 16,8 | 24,2 | 32,8 | 31,3 | 24,3 | 24,5 | 23,7
Ingiltere 35,2 (376|361 345|371 |354 356363371366

Kaynak: Revenue Statistics 2007-2008 Edition
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Yukaridaki tabloda OECD iilkelerinin vergi yliklerinde zaman igerisinde
meydana gelen degsimler gosterilmistir. Buna gore, Tiirkiye'nin vergi yiiki 2004
yilina kadar artis gdstermistir. Bu tarihten sonra ise vergi yilikiinde azalis oldugu

gozlenmektedir.

1.1.3.3.Borglanma

Maliye politikasinin iigiincii arac1 bor¢lanmadir. Ulkede biitge acig1 veya
biitce fazlasi ortaya c¢ikmasi hiikiimetin bor¢lanmaya yonelik davranislarin
etkilemektedir. Kamu gelirlerinin ve kamu harcamalarinin mevcut durumuna goére
hiikiimet bor¢lanmayla ilgili davraniglarin1 degistirebilir. Bunun diginda bor¢lanma,
hiikiimet tarafindan bir iktisat politikas1 araci olarak bilingli bir sekilde de
kullanilabilir. Yani kamu harcamalar1 ve vergiler birer maliye politikasi araci olarak
kullanilabilirken biitce dengesi de ayri bir arag¢ olarak kullamlabilir. Ornegin
ekonomide bir durgunluk s6z konusu oldugunda, hiikiimet bilingli olarak biitcede
acik olusturarak ekonomik faaliyetleri destekleme yoluna gidebilir. Bunun tersi
durumda ise yani enflasyonist bir ortam ortaya ¢iktiginda hiikiimet biitge fazlasi
olusturarak ekonomide daraltic1 bir etki ortaya koyabilir. Bu durumda sadece vergi

kalemleri degil bor¢lanma da ayr1 bir arag olarak giindeme gelebilmektedir.

Devletin bor¢glanma olanaklarina bakildiginda i¢ ve dis bor¢lanma olmak
tizere iki tiirlii imkan1 oldugu sdylenebilir. Devletin yurti¢i piyasadan bor¢glanmasina
i¢c bor¢lanma denir. I¢ borglanma hazine tarafindan cikarilan devlet i¢ borglanma
senetlerinin (DIBS) satis1 yoluyla yapilabilir. Devletin borglanmasi, borcun vade
yapisina gore kisa vadeli veya uzun vadeli olabilir. Kisa vadeli bor¢lanma hazine

bonosu satistyla, uzun vadeli bor¢lanma devlet tahvili satisiyla yapilir.

I¢ borglanmanin kendi igerisinde saglamis oldugu avantajlar séz konusudur.
Devlet, i¢ bor¢lanma sonucunda ortaya koymus oldugu hedeflere kolay ulastigindan
ve i¢ bor¢lanmanin sonuglari kolay alindigindan daha kolay yapilir. Yine i¢
bor¢lanma senetleri devlet gilivencesi altinda oldugundan bu tiir bor¢lanmada

herhangi bir sorun yasanmaz.
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Makroekonomik agidan bor¢lanmanimn énemli sonuglar1 mevcuttur. Ornegin,
yiikksek faiz oranlariyla yapilan bor¢lanma kamu finansmani acisindan O6nemli
zorluklar ortaya c¢ikarabilir. Teorik acgidan bakildiginda devlet sonsuza kadar
bor¢lanamaz ve donemsel olarak yapilan bor¢glanma, devletin en 6nemli gelir kaynagi
olan vergi gelirleriyle 6denecektir. Ancak vergilendirme siirecindeki giicliikler
nedeniyle i¢ bor¢clanma ekonomide kisir dongii ortaya c¢ikmasina neden olabilir.
Hiikiimetler mevcut bor¢larini ve bu borglara ait faizleri tekrar bor¢lanarak 6deme
yoluna giderlerse, sonraki dénemlerde biiyiik bir borg yiikiine neden olabilirler.
Ozellikle hiikiimetlerin popiilist politikalar uyguladigi dénemlerde vergilemeden
kagian ekonomi yonetimi, daha kolay bir finansman yolu olan borglanmayi tercih
eder. Uzun donemde ise bu durum daha biiyiikk makroeckonomik problemler ortaya
koyabilmektedir.

Tablo 2. Kamu Kesimi Bor¢lanma Gereginin GSYH'ye Orani (% )

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
1. Toplam Kamu 9,83 734 | 344 | 049 | -188 | 007 1,62 5,27 416
2. Merkezi Yonetim 1147 | 884 | 522 106 | 061 1,63 183 | 547 4,88
3. KIT 079 | -058 | -044 | -013 | -049 | -012 | -003 | -018 | -053
Isletmeci KIT 08 | -028 | 031 | 010 | -017 | -018 | 006 | -012 | -049
Ozellestirme Kap. Kur. 007 | -030 | 013 | 003 | -032 | 006 | 004 | -006 | -004
4. Mahalli Idareler 0,07 030 | 005 | -007 | 013 | o046 | 063 | 029 | 027
5. Déner Sermayeli 015 | 025 | -019 | -017 | -005 | -011 | -007 | -004 | -004
Kuruluglar

6. Sosyal Giivenlik 003 | 003 | 004 | 002 | -012 | -009 | 001 | 000 | 000
Kuruluslari

7. lgsizlik Sigortasi Fonu | 429 | 587 | 078 | 073 | -075 | -083 | -080 | -032 | -039
8. Fonlar 0,00 014 | 035 | -048 | -121 | -0,86 0,05 0,05 -0,02

Kaynak: Kalkinma Bakanligi
(Eksi isaretler fazlay1 ifade etmektedir)

Yukaridaki tabloda Tiirkiye nin kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSYH’ya
orani gosterilmektedir. Buna gore Tiirkiye, 2004 ve 2005 yillarinda kamu genelinde
fazla vermistir. Ancak bu oranin, Ozellikle krizin goreli olrak daha derinden

hissedildigi 2009 yilinda %S5 diizeylerine yiikseldigi goriilmektedir.
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Grafik 1. Kamu Bor¢lart 1 (GSYIH ye oram, yiizde, 2010)

160
140 -
120

100

80 +

60

40 +

20 I

0 T T T T T T T T T
N Y &

& o
3
& <€ & «® @e\?
B\ &8

4

1

N

Kaynak: IMF, WEO, TCMB, Kalkinma Bakanlig1.
(Tiirkiye 2011 verileri OVP’den alinmustir.)

Grafik 2. Kamu Borclar: 2 (GSYIH 'ye oram, yiizde, 2010)
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Kaynak: IMF, WEO, TCMB, Kalkinma Bakanlig1.
(Tirkiye 2011 verileri OVP’den alinmaistir.)

26



Yukaridaki grafiklerde AB iiyesi, baz1 gelismis ve gelismekte olan iilkelere
ait kamu borclarma iligkin veriler gosterilmektedir. Buna gore son yillarda
Avrupa’da yasanan krizin etkileri Yunanistan, Italya, Portekiz gibi gelismis AB
ilkelerini olumsuz etkilemistir. Tiirkiye’nin ise bu alanda gelismis AB iilkelerine

gore daha iyi bir gostergeye sahip oldugu sdylenebilir.

Grafik 3. Kamu Net Borg¢ Stoku / GSYH (%)
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Kaynak: Hazine Miistesarligi

Yukaridaki grafikte Tiirkiye’nin 2002-2010 yillar1 arasinda Kamu Net Borg
Stokunun GSYH’ye oran1 gosterilmektedir. Buna gore Tiirkiye nin 2008 yilina kadar
Bor¢ Stoku/GSYH oraninin kademeli olarak diistiigii goriilmektedir. 2009 yilinda ise
diinyadaki kiiresel krizin de etkisiyle %32.5’e yiikselmis olmasina ragmen, 2010
yilinda tekrar 2008 yilindaki seviyelere gerilemistir. Bu durum Tiirkiye’nin son

yillarda mali disiplin konusundaki kararliligin1 gostermektedir.

Devletin kamu harcamalarini bor¢lanma yoluyla finanse etme durumu, i¢
kaynakli olabilecegi gibi dis kaynakli da olabilir. Dis bor¢lanma, devletin
uluslararasi fon piyasalarinda ya da uluslararasi finans kuruluglarindan fon saglamasi

olarak tanimlanir. Maliye politikas1 agisindan dis bor¢lanma yurtici piyasalara bir ek
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kaynak girisidir. Bu ylizden, dis bor¢glanma ekonominin geneli {izerinde énemli bir
genisletici etki ortaya koyabilmektedir. Dis bor¢lanmanin ekonomi iizerindeki tam
etkisi hangi kosullarda borglanildigina ve bulunan fonlarin nerede kullanildig1 ile
yakindan iligkilidir. Ekonominin geneli acisindan bakildiginda dis bor¢lanma 6nemli
bir ek kaynaktir ve ekonomi iizerinde olumlu etkiler yaratir. Ancak biit¢e aciklarinin
kapatilmasi amaciyla bor¢lanma ekonomide kisa donemde bir rahatlama saglayabilir.
Buna ragmen, uzun donemde ekonomi iizerinde énemli bir risk unsuru olarak ortaya

¢ikacaktir.

Tablo 3. Tiirkiye 'nin Briit Dig Borg Stogu (Milyar Dolar)

(Milyar $) | 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011

TOPLAM
DIS BORC | 169,9 | 207,7 | 2495 | 280,4 | 268,4 | 289,4 | 309,6
STOKU

KISA
VADE 38,3 42,6 43,1 53,1 49,7 78,2 85
UZUN
VADE 1316 | 1651 | 206,3 | 227,3 | 218,7 | 2112 | 2247
KAMU

SEKTORU 70,4 71,6 73,5 78,3 83,5 89 95,3

Kisa Vade 2,1 1,8 2,2 3,2 3,6 4,3 5,8
Uzun Vade | 68,3 69,8 71,4 75 79,9 84,7 89,5

TCMB 154 15,7 15,8 14,1 13,3 11,8 12,1
Kisa Vade 2,8 2,6 2,3 19 1,8 1,6 1,6

Uzun Vade | 12,7 13,1 13,5 12,2 11,5 10,3 10,5

OZEL
SEKTOR 84,1 | 1205 | 160,2 188 1716 | 188,6 | 202,2

Kisa Vade | 334 38,3 38,7 48 44,3 72,4 77,5

Uzun Vade | 50,7 82,2 121,5 140 127,3 | 116,2 | 1247

Kaynak: Hazine Miistesarlig

Yukaridaki tabloda Tiirkiye’nin milyar dolar cinsinden Briit Dis Bor¢ Stoku
gosterilmektedir. Tabloda Tiirkiye’nin 2005 yilindan 2011 yilina kadar Dis Borg
Stokunda siirekli bir artis s6z konusudur. Bu donemde yaklasik 6 yilda Dis Borg
Stoku iki katina ¢ikmustir.
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Grafik 4. Briit Dig Bor¢ Stoku / GSYH (%)
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Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Yukaridaki grafikte ise Tirkiye’'nin Dig Borcunun GSYH’ya oram
gosterilmektedir. Grafikte bu oranin 2002°den 2005 yilina kadar kademeli olarak
azaldig1 goriilmektedir. 2005°ten sonra 2009°a kadar bir miktar arttig1 goziikse de
tekrar diisme egilimine girmistir. Burada Tiirkiye’nin son yillarda biiylime

performansindaki basarisindan s6z edilebilir.

1.1.4. Maliye Politikas1 Araclarmin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki
Etkisi

Iktisatcilarm  yillardir  ilgilendigi temel konulardan birisi ekonomik
biiylimedir. Aslinda bir iktisat¢inin uluslarin zenginligini belirleyen veya etkileyen
temel unsurlarin neler olduguna ilgisiz kalmasini beklemek gercekei degildir.
Ozellikle 1980°li yillarin ortalarindan itibaren maliye politikasmin gostergeleri
olarak diisiiniilebilecek kamu harcamalari, vergiler, biitce aciklar1 veya fazlalarinin
ekonomik biiylime oran iizerinde degisik kanallar vasitasiyla olumlu veya olumsuz

etkilerde bulunabilecekleri ileri sitiriilmektedir (Turan, 2008).
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Turan (2008)’a gore, Devlet harcamalarinin verimsizligi ve vergilemenin
olas1 olumsuz etkileri nedeniyle s6z konusu harcamalarin ve dolayisiyla vergilerin
diisiik tutulmasindan yana olan iktisatgilar oldugu gibi, devletin yiiksek kamu
harcamalar1 araciligiyla ekonomik biiylime konusunda son derece yararli bir rol
oynayabilecegini ileri siiren iktisat¢ilar da bulunmaktadir. Maliye politikasinin
ekonomik biiylime tlizerindeki etkilerinin anlagilmasi devletin ekonomide nasil bir rol
oynayabilecegi konusuna da aciklik getirmesi acisindan son derece Onemli

sayilmaktadir.

Maliye politikast araglarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkilerinin tam
olarak ortaya konulabilmesi i¢in devlet biitgesinin kamu gelirleri ve kamu giderleri
tarafinin dikkate alinmasi gerektigi, Ornegin devlet harcamalarinin biiylime
tizerindeki etkilerinin s6z konusu harcamalarin diizey veya bilesiminin yaninda nasil
finanse edildigine bagli olarak da degisebilecegi ileri siiriilmektedir. Devlet
biitgesinin hem gelir hem de gider tarafinin g6z 6niinde bulundurulmasi gerektigi
yaklagimi teorik olarak cazip goriinmekle birlikte, literatiirde yogun olarak biit¢enin

sadece bir tarafi lizerine odaklanilmaktadir(Turan, 2008).

Grafik 5. Ulkelerin Faiz Disi Dengeleri (GSYIH 've oran, yiizde, 2010)
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Kaynak: IMF, WEO, TCMB, Kalkinma Bakanlig1.
(Tiirkiye 2011 verileri OVP’den alinmustir.)
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Grafikte gelismis ve gelismekte olan iilkelerin faiz dis1 dengelerinin

GSYH’ya orani gdsterilmektedir. Buna gére ABD, Japonya, Ispanya gibi gelismis

iilkelerin biit¢ce dengelerindeki olumsuz gostergeler dikkat gekmektedir.

Tiirkiye ise bu alanda son yillarda onemli basarilar kaydetmistir. Grafikte

goruldiigi gibi Tiirkiye’nin 2010 yilinda faiz dis1 fazla verdigi goriilmektedir. Bu ise

mali disiplin alaninda Tiirkiye’nin gelismis iilkelere gore olumlu bir performans

sergiledigini géstermektedir.

Tablo 4. Tiirkiye 'nin Biitce Istatistikleri

2002 2003 2004 2005 2006 | 2007 2008 2009 2010 2011
Biitee Giderleri 119.604 | 141.248 | 152.093 | 159.687 | 178.126 | 204.068 | 227.031 | 268.219 | 294.359 | 313.302
(Milyon TL.)
Biitee Gelirleri 79.420 | 101.040 | 122.964 | 152.784 | 173.483 | 190.360 | 209.598 | 215.458 | 254.277 | 295.862
(Milyon TL.)
Biite Dengesi -40.184 | -40.208 | -29.128 | -6.903 | -4.643 | -13.708 | -17.432 | -52.761 | -40.081 | -17.439
(Milyon TL.)
Faiz Dis1 Fazla 11544 | 18.319 | 27.363 | 38.777 | 41.320 | 35.045 | 33.229 | 440 8.217 | 24.773
(Milyon TL.)
Genel Biitge Vergi 60.356 | 82.491 | 100.373 | 119.628 | 137.480 | 152.835 | 168.109 | 172.440 | 210.560 | 253.765
Gelirleri (Milyon TL.)
??_iZ)Gidef'e“ (Milyon | 51728 | 58527 | 56.491 | 45.680 | 45.963 | 48.753 | 50.661 | 53.201 | 48.299 | 42.212
Faiz Giderleri /Vergi 85,7 70,9 56,3 38,2 33,4 31,9 30,1 30,9 22,9 16,6
Gelirleri (%)
Biitge Gelirleri /Biitge | g6 4 71,5 80,8 95,7 97,4 93,3 92,3 80,3 86,4 94,4
Giderleri (%)
Faiz Giderleri/ Biitge 432 414 37,1 28,6 258 239 22,3 19,8 16,4 13,5
Giderleri (%)
Vergi Gelirleri/Biitge 76,0 81,6 81,6 78,3 79,2 80,3 80,2 80,0 82,8 85,8
Gelirleri (%)
Biite Giderleri 34,1 31,1 27,2 24,6 235 24,2 239 28,2 26,7 24,4
IGSYH (%)
g}igceGe“rleri/GSYH 22,7 22,2 22,0 23,5 22,9 22,6 22,1 22,6 23,0 23,1
0
(F;i)ZGide”efi/GSYH 14,8 12,9 10,1 70 6,1 58 53 56 4.4 33
0
g}igceDengesi/GSYH 115 -8,8 -5,2 1,1 -0,6 -1,6 -1,8 -5,5 -36 1,4
0
Faiz Dis1 Fazla 3,3 4,0 49 6,0 54 42 3,5 0,0 0,7 1,9
IGSYH (%)
X/e;gi Gelirleri/GSYH | 172 18,1 18,0 18,4 18,1 18,1 17,7 18,1 19,1 19,8
0
Genel Devlet -10,8 -7.9 4,1 0,1 1,4 -0,2 -1,6 55 2,9 0,6
Dengesi/GSYH (%)
Kamu Kesimi
Borclanma Gerei / 10,0 73 3,6 0,1 -1,9 0,1 16 51 2,3 0,6
GSYH (%)

Kaynak: Maliye Bakanligi, TCMB, Kalkinma Bakanlig1, Hazine, TUIK.
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Yukaridaki tabloda yillar itibariyle Tirkiye’nin biitce rakamlarinda
meydana gelen degismeler gosterilmektedir. Buna gore, biitge gelirleri ve
giderlerinin yillar itibariyle artig1 gozlenmektedir. Ancak biitce gelirlerinin GSYH’ya
orant ¢ok fazla degismemesine ragmen, biitce giderlerinin GSYH’ya orani genel

olarak azalmistir.

Asagida maliye politikas1 araglar1 olan vergiler, kamu harcamalar1 ve

bor¢lanmanin ekonomik biiyiime tlizerindeki etkileri tartisilacaktir.

1.1.4.1. Kamu Harcamalarinin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkileri

Giiniimiizde 6nemli bir oranda artan kamu harcamalarinin ekonomik biiyiime
tizerinde Onemli sayilabilecek etkilerde bulunmasi miimkiindiir. Kamu
harcamalarinin ekonomik biiylime iizerindeki etkileri incelenirken bu harcamalarin
diizeyi kadar bilesimi de ¢ok 6nemli olmaktadir. Ornegin iki iilkede toplam kamu
harcamalarinin GSYH’ye oraninin ayni olmasina ragmen, bilesiminin farkli olmasi

ekonomik biiyiimeyi farkli sekilde etkileyebilmektedir (Turan, 2008).

Kamu harcamalar1 ekonomik veya fonksiyonel olarak siiflandirilabilecegi
gibi iiretken (verimli) ve liretken olmayan (verimsiz) olarak da siniflandirilabilir.
Kamu harcamalar1 ekonomik olarak sermaye ve cari harcamalar, fonksiyonel olarak
genel kamu hizmetleri, savunma hizmetleri, egitim hizmetleri, kamu diizeni ve
giivenlik hizmetleri, ekonomik isler ve hizmetler, ¢cevre koruma hizmetleri, saglik

hizmetleri ve diger hizmetlerle ilgili harcamalar olmak iizere siniflandirilabilir.

Kamu harcamalar1 tiretken ve liretken olmayan bi¢cimde siiflandirildiginda,
hangi harcama kalemlerinin {iretken hangilerinin iiretken olmadigini belirlemek
kolay olmayabilir. Ornegin, egitim harcamalar tiiketim harcamalar1 kategorisinde

yer almasina ragmen iiretken harcama olarak diistiniilebilir.

Devletin  zorunlu fonksiyonlariyla ilgili  harcamalarimin  biiylimeyi
arttirabilecegi kabul edilmektedir. S6z konusu fonksiyonlarin neler oldugu tartismaya
acik olmasma ragmen miilkiyet haklarmin korunmasi, adalet hizmetlerinin yerine

getirilmesi ve temel altyapinin saglanmasina yonelik devlet harcamalarinin
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ekonomik biiylime {izerinde olumlu etkilerde bulunacagi konusunda genel bir
uzlasma bulunmaktadir. Devletin temel fonksiyonlar1 arasinda goriilmeyen mal ve
hizmetler icin yaptigi harcamalarin biiylime lizerindeki etkisi ise yogun olarak

tartisitlmaktadir (Turan, 2008).

Devletin arastirma ve gelistirme (AR-GE) faaliyetlerini destekleyen
harcamalarinin  ekonomik biiylimeyi olumlu yonde etkileyebilecegi kabul
edilmektedir. AR-GE faaliyetlerinin toplumsal faydasinin yiiksek olmasi ve yayilma
etkisi nedeniyle devlet tarafindan desteklenmesi ekonomik biiylimeyi pozitif yonde

etkileyebilir.

Kamu harcamalarinin ekonomik biiyiime iizerinde olumlu etkilerinin yaninda,
olumsuz etkilerde bulunabilmesi de miimkiindiir. Ornegin, 6zel yatirimlari
tamamlayict nitelikteki kamu yatinm harcamalart biiyiimeyi olumlu yonde
etkileyebilirken, bu nitelikte olmayan baska kamu yatirim harcamalarinin dislama
etkisine (crowding- out) neden olabilecegi ileri siiriilebilir. Bdylece biiyiime

tizerinde bu durum olumsuz bir etki ortaya ¢ikarmaktadir.

21 OECD iilkesi i¢in 1960-2000 donemiyle ilgili verileri kullanan Heitger
(2001), kamu mallariyla ilgili devlet harcamalarinin ekonomik biiylime {izerinde
pozitif etkide bulunacagini, fakat bu pozitif etkinin devletin harcamalarini artirmasi
ve nihai olarak 6zel mallar sunmasi durumunda azalacagi hatta tersine donecegini
iddia etmistir. Genel olarak OECD iilkelerinde ulusal savunma, kamu diizeni ve
giivenligi, egitim, ulasim ve iletisim gibi temel hizmetlerle ilgili devlet
harcamalarinin paymin GSYH’nin yaklasik yiizde 14 veya altinda olmasina ragmen,
bu iilkelerde toplam devlet harcamalarinin GSYH’ye oraninin 1990’larda ortalama
yiizde 46 diizeyindedir. Ayrica toplam devlet harcamalarinin ekonomik verimlilik
tizerinde negatif bir etkiye sahip oldugu, ayrica bir diglama etkisinin bulundugu,
ekonomik aktiviteyle pozitif iligkili goriinen hicbir harcama tipi bulunmadiginm
savunmustur. Aksine hemen hemen tiim alt harcama kategorilerinin biiylime

etkilerinin negatif gorlindiigii sonucuna ulagsmistir (Turan, 2008).
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1.1.4.2.Vergilerin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Etkileri

Vergiler araciligi ile kaynaklarin bir kisminin kamuya aktarilmasi, diger
kosullarin sabit tutuldugu varsayimi altinda, zorunlu olarak 6zel kesimde
kullanilabilecek kaynaklarin azalmasina ve yeniden dagitilmasina neden olacaktir.
Aslinda vergiler araciligiyla gelirinin ve servetinin bir kismi alinan insanlarin buna

bir sekilde tepki vermeleri dogaldr.

Nobel odillii iktisatgr Robert E. Lucas sermayenin vergilendirilmesinin
gelirin iki kez vergilendirilmesini gerektirdigini soylemektedir. Bunun gelecekte
tiketme yerine simdi tiiketme yoniinde bir egilime neden oldugunu ve bunun
sermaye birikimini disiirdiigiini ifade etmektedir. Cok sayida kisinin ABD’deki
sermaye stokunun sermaye birikimini s6z konusu ¢ifte vergilendirmeyle
cezalandirmayan bir vergi sistemi altinda, mevcut durumdakinden % 40 ile % 50

daha yiiksek olabilecegini tahmin ettiklerini sdylemektedir (Turan, 2008).

Vergileme ve ekonomik biiylime iliskisini inceleyen Myles (2000) teorik
modellerin vergilemenin ekonomik biiylimeyi etkileyebilecegi baz1 kanallar1 izole
ettigi, bu etkilerin 6nemli olabilecegi, biiyiime etkilerinin ampirik testlerinin
¢Oziimlenmemis zorluklarla karsilagmasina ragmen ampirik kanitin giiglii bir sekilde
vergi etkisinin ¢ok zayif oldugu sonucuna isaret ettigini belirtmistir. Benzer sekilde
Easterly ve Rebelo (1993) vergi oranlarinin ekonomik biiylime i¢in énemli oldugu

kanitinin agir1 diizeyde kirilgan oldugunu belirtmistir (Turan, 2008).

1.1.4.3. Biitce Acgik Veya Fazlalarmin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki
Etkileri

Bir ekonomide biitce agiklarinin veya fazlalarinin ekonomik biiyiime {izerinde
etkileri mevcuttur. Diger kosullarin sabit oldugu durumda biitce aciginda bir artis,
Ozel tasarruflardaki bir artis tarafindan dengelenmedikge, ulusal tasarruflarin ve
yatirimlarin dolayisiyla ulusal gelirin diismesi anlamma gelebilir. Ozel tasarruflarin
s0z konusu agiklari tam olarak dengeleyecek bigimde artmasini 6ngdrmek tartismali
bir yaklasimdir. Ote yandan biitce agiklar1 faiz oranlari kanaliyla da biiyiime {izerinde

bazi etkilerde bulunabilir. Genel olarak, hiikiimetler topladiklar gelirden daha fazla
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harcama yaptiklarindan biitge aciklarinin finanse edilmesi sorunu ortaya ¢ikmaktadir.
Asirt biitce agiklarinin makroekonomik istikrarsizliklar yaratarak biiylimeyi olumsuz
yonde etkileyebilecegi ileri siiriilebilir. Ayrica asir1 biitce agiklari bazi makro
sorunlarin gostergesi olarak da diisiiniilebilir. Asir biitge aciklar1 bireylerin gelecekle
ilgili beklentilerini etkileyerek olumsuz bazi gelismelerin yasanmasina da neden

olabilir (Turan, 2008).

Fischer (1993), kiigiik biitce agiklarinin siirekli biiylimeye yardimci olmakla
birlikte yiliksek biiyiime icin gerekli olmadigi, biiyiik biitce aciklarinin biiylimeyle
negatif iligkili iken biit¢e fazlalarinin daha hizli biiylimeyle, daha biiyiik sermaye
birikimi ve yliksek verimlilik artig1 aracilifiyla, giicli bir sekilde iligkili oldugu
sonucuna varilmistir. Easterly ve Rebelo (1993) iilkelerin biitge fazlalarinin, ¢apraz
kesitte siirekli olarak ekonomik biiyiime ve 6zel yatirimlarla pozitif iligkili oldugunu

belirtmistir (Turan, 2008).
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Grafik 7. Biitce Aciklar: 2 (GSYIH 'ye oran, yiizde, 2010)
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Yukaridaki grafiklerde gelismis ve gelismekte olan bazi iilkelerin Biitce
Agiklarinin, GSYH’ya oranmi1 verilmistir. Buradan bir ¢ok gelismis iilkenin Biitce
Ac1gl/GSYH’ya oraninin  Maastricht kriteri olan %3’lin iizerinde oldugu
goriilmektedir. Yunanistan, ABD, Ingiltere gibi gelismis iilkelerde bu oranin %10’un
tizerinde oldugu, Tiirkiye ise bu iilkelere oranla bu kritere gore ¢cok olumlu bir
diizeyde oldugu goriilmektedir. Bu durum Tiirkiye’nin mali disiplin konusundaki

basarisina isaret etmektedir.
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Grafik 8. AB Tanimli Genel Hiikiimet Biitce A¢ig1/GSYH (%)
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Grafikte Tiirkiye’nin Genel Hikiimet Biitce Ag¢igimin GSYH’ya orani
verilmistir. 2001 yilindan itibaren Biitce A¢1g1/GSYH oraninin kademeli olarak
azaldig1, ancak 2009 yilinda bir 6nceki yila gore yaklasik 3 kat arttig1 goriilmektedir.
Bu durum 2009 yilindaki krizin etkilerinin Tiirkiye’de de giiglii bir sekilde

gorildiiglinii géstermektedir.

1.2.PARA POLITIKASI

Para politikasi, para otoritesi olan merkez bankasinin belirli ekonomik
biiyiikliikleri hedeflenen yonde etkilemek amaciyla para arzini degistirmesi olarak
tanimlanir. Merkez bankasi, belirlemis oldugu hedeflere ulasmak i¢in ¢esitli para
politikas1 araglarmi kullanabilir. Bu para politikast araclarin1 kullanarak, merkez

bankas1 piyasadaki para arzini arttirabilir ya da azaltabilir. Merkez Bankasinin
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piyasadaki para arzini artirmaya yonelik uyguladigi politikalar genisletici para
politikas1 olarak adlandirilirken, para arzini azaltarak makroekonomik degiskenleri
etkilemeye ¢alismasi ise daraltici para politikalar1 olarak adlandirilir.

Biitiin para politikasi stratejilerinin temel amaci, fiyat istikrarin1 saglamak ve
korumaktir. Diger bir ifade ile fiyat istikrarini kalict hale getirmektir. Dolayisiyla
tilkelerin para politikas1 uygulamasinda nihai hedef olarak fiyat istikrar1 6n plana
¢ikmaktadir.

Fiyat istikrarin1 saglamak icin hiikiimetlerin elinde bulunduruldugu para
politikas1 araglart mevcuttur. Fiyat istikrar1 disinda da para politikas1 ile ulagilmak

istenen amagclar vardir. Asagida para politikasinin bu amag ve araglari tartigilacaktir.

1.2.1. Para Politikas1 Amaclari

Para politikas1 amaclar1 genel olarak dort baslhikta ele alinmaktadir. Bu
amaglar; tam istihdam, fiyat istikrari, ekonomik biiylime ve 0demeler bilangosu

denkligidir.

1.2.1.1.Tam Istihdam

Tam istihdam dar anlamda yalnizca emegin kullanimini ifade ederken, genis
anlamda tiim iretim faktOrlerinin kullanilmasini ifade etmektedir. Genellikle tam
istihdam kavramii kullanim sekli ise dar anlami iledir. Istihdam, ¢alisma ve gelir
elde etme arzusu ve yeteneginde olanlarin calisir konumda olmasidir. Halen

calisanlar ile is arayanlar toplami da bir ekonominin isgliciinii olusturmaktadir
(Tunca, 1997).

Genelde tam istihdam diizeyi olarak normal kabul edilen issizlik oran1 %4
olarak belirlenmistir (Salvatore ve Diulio, 1998). Bu oran gelismis iilkeler i¢in %3,
gelismekte olan tilkeler i¢cin %5’lik bir igsizlik oraninin tam istihdam olarak kabul

edildigi seklinde de agiklanabilir (Parasiz, 1996).

Ekonomi politikasinda tam istthdamin amag olarak belirlenmesi 1929 Diinya
ekonomik krizine kadar uzanmaktadir. Tam istihdam tim iiretim faktorleri i¢in

amaglanmakla birlikte, asil iizerinde durulan, emek faktoriiniin tam istihdamidir.
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Emek piyasasinin istihdam durumu, ekonomideki tiim iiretim faktorlerinin istihdam
diizeyinin degerlendirilmesi agisindan Onem arz etmektedir. Bu durum, bir
ekonomide mevcut, tim uretim faktOrlerinin tam olarak kullanilmasmi ifade
etmektedir. Ekonomik kuramda ve uygulamada tam istihdam, tiretim faktorlerinden
emek tizerinden tanimlanmaktadir. Bununla birlikte, tam istihdami toplam isgiiciiniin
hepsinin istthdam edilmesi gibi bir durum olarak diistinmek hatalidir. Bir¢ok
ekonomist gecici veya yapisal unsurlarinda géz Oniinde tutularak makul issizligin
oldugu bir istihdam diizeyini, tam istihdam durumu olarak kabul etmektedir. Dogal
olarak tam istihdam diizeyinde ortaya ¢ikacak issizlik (friksiyonel issizlik) oram

ilkeden tilkeye ve ¢esitli kosullara bagli olarak degisecektir.

1.2.1.2.Fiyat Istikrar1

Fiyat istikrar1, genel bir tanim cergevesinde, insanlarin yatirim, tiiketim ve
tasarrufa yonelik kararlarinda dikkate almaya gerek duymadiklar1 dlgiide diisiik bir
enflasyon oranimi ifade eder. Bu oran gelismis {iilkelerde %2-3, gelismekte olan
iilkelerde ise genelde %4-5 kabul edilebilen oranlardir. Fiyat istikrar1 sadece diisiik
enflasyon oranina ulasmay1 degil, o oranin siirdiiriilmesini de kapsar. Ancak diigiik
enflasyon oraninin belirli bir siire siirdiirtildiigti ortamlar fiyat istikrarmin saglandigi
ortamlar olarak kabul edilirler. Fiyat istikrar1, ekonomik kalkinmadan demokrasiye

ve refaha kadar ulagilmak istenen tiim hedeflerin 6nkosuludur.

Fiyat istikrarinin temel gostergesi enflasyondur. Enflasyon en basit anlamda,
fiyatlar genel diizeyinin siirekli artmasi ve paranin degerinin diigmesi seklinde
tanimlanir (Imren ve Akman, 1994). Toplam mal ve hizmet arzinin, toplam talebi
karsilayamamasi yani dengenin kurulamamasi enflasyonun genel 6zelligidir. Son
yirmi yili askin siiredir, diisiik enflasyonun siirekliligi yani fiyat istikrari, diinya
capinda merkez bankalarinin temel bakis agisi haline gelmistir. Ayn1 zamanda bu
bakis acis1 kisa donemli fiyat istikrarinin amaci ig¢in maliye politikasina oranla para
politikasinin daha uygun bir politika oldugunu da ortaya koymaktadir (Svenson,
2003).
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Para politikas1 finansal piyasalar yoluyla makroekonomik degiskenleri ve
sonunda da enflasyon diizeyini etkilemektedir. Para politikasinin etkileri ile ilgili en
cok literatiir caligmasi1 para veya faiz oranlari ilizerinde yogunlasmistir. Para
politikasinin belirgin bir kaymasi piyasadaki faiz oranlarinin degismesine onciiliik
eder. Boylece reel iiretim ve enflasyonda da degisime neden olur (Sellin ve

Riksbank, 2001).

1.2.1.3.Ekonomik Biiyiime

Ekonomik biiylime, mal ve hizmet iiretim kapasitesindeki genisleme seklinde
tanimlanir ve reel gayri safi yurtici hasiladaki (GSYH) artis seklinde olgiilmektedir.
Kisaca, reel GSYH toplam firetimin degeridir. Parasiz (1997)’a goére, ekonomik

biiyiimenin {i¢ temel kaynag: vardir:

i) Uretim faktorleri verimliliginde artis
ii) Uretim faktorleri miktarlarinda artis

iii) Teknolojik gelisme.

Tiirkiye’de 2001 Subat Krizinden sonra yasanan ekonomik biiylime 6nemli
olgiide iiretim faktorleri verimliligindeki artistan kaynaklanmaktadir. ikinci Diinya
Savasi’ndan sonra dnem kazanan ekonomik biiylime giliniimiizde istikrarli, devamli
bliyime ve ekonomik kalkinma kavramlar:t ile biitlinlestirilerek anilmaktadir.
Enflasyon kisa vadede ekonomik biiyiimeye kaynak olabilir. Ancak, bu siirecin
ardindan pek ¢ok ekonomik sorunun ortaya ¢ikmasi kaginilmazdir. Para politikasinin
amact; ekonomik biliylimeyi desteklemektir. Bu asamada 6nemli olan ara¢ se¢ciminde

gosterilecek basaridir.

1.2.1.4. Odemeler Bilangosu Dengesi

Odemeler bilangosu, bir iilkede yasayan veya faaliyette bulunan kisi ya da
kuruluglarla, baska iilkedekiler arasinda belirli bir donemde yapilan ekonomik

islemlerin tamamini sistematik olarak ve 6zet bigimde gdsteren belgedir.
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Odemeler bilangosunun dort tane ana hesabi vardir:

1) Cari igslemler Hesabi; iilkenin biitiin mal ve hizmet hareketlerinin (ithalat-
ihracat ) izlendigi hesaptir.

i) Sermaye Hesabi; yabanci tilkeler ile yapilan kisa ve uzun vadeli yatirimlar ile
kredi akisinin izlendigi hesaptir.

Iii) Rezerv Hareketleri Hesabi; iilkenin dis 6demelerinde kullanabilecegi 6deme
araglarinin tiimiine rezerv denir. Rezerv hareketleri hesabi iilkenin resmi
kuruluslarla olan bor¢larinda ve iilkenin resmi rezerv aktiflerinde, genellikle
bir yilda ortaya ¢ikan gelismeyi saptamaya yarayan bir hesaptir (Isgiiden ve
Akyliz, 1990).

iv) Net Hata ve Noksan Hesabi; Ulkenin bir hesap dénemi igerisinde yapmus
oldugu islemlerin sonucunda hatali kayitlarin ve eksik ya da fazlalarin takip

edildigi hesaptir.

Para politikasinin 6demeler bilangosu dengesini saglayip saglayamayacagi
onemlidir. Bu dengenin saglanmasi incelenirken, kabul edilen déviz kuru sistemiyle
birlikte ele alinmas1 gerekmektedir. Eger sabit doviz kuru sisteminde para politikasi
O0demeler bilangosu dengesinin saglanmasini destekleyebiliyorsa sorun yoktur. Bu

saglanmadiginda, dengeyi saglamak i¢in esnek doviz kuru sistemi 6nerilmektedir.

Esnek doviz kuru sisteminde yabanci paralarin degeri dalgalanmaya birakilir.
Paranin fiyatindaki degismeler ile 6demeler bilangosu dengesi saglanmaya calisilir.
Odemeler bilangosu dengesinin saglanmasinda bir diger yolda déviz kontrollerine
gidilmesidir. Yani hiikiimetin getirdigi diizenlemelerle dis 6demeler smnirh

tutulmakta ve bu yolla denge olusturulmaya ¢alisilmaktadir.
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Tablo 5. Cari Islemler Dengesi / GSYH

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Norveg 12,6 | 12,3 | 12,7 | 16,3 | 17,2 | 15,9 | 19,5 | 13,9 | 15,6
Cin 24 | 28 | 36 | 72 | 95 |110| 98 | 7.8 | 86
Isvigre 83 (128129 | 136|144 | 99 | 24 | 61 | 7.1
Liiksemburg 1051 81 | 118110104 | 98 | 91 | 76 | 7,0
Almanya 20 | 19 | 47 | 51|61 | 75|64 | 29 | 36
Rusya 84 | 82 101|110 95 | 60 | 6,1 | 36 | 45
Hollanda 25 |55 |75|73 |93 |76 | 75| 70| 68
Japonya 29 [ 32 | 37|36 |39 |48 32|19 | 20
Kanada 17112 (23|19 | 14|10 | 05 | -26 | -1,8
Arjantin 89 [ 63 | 21 | 1,7 | 23 |16 | 14 | 44 | 49
Israil -1 105 |17 |31 |50|28)| 10| 32| 24
Belgika 46 | 41 | 35| 26 | 26 | 1,7 | -25 | -1,0 | -0,9
Kore 09 (193918 |06 |06 |-06] 34| 22
Brezilya 15,08 |18 | 16 | 1,3 | 01 |-1,8 | -13 | -19
Italya -08|-13|-09|-17]|-26|-24|-34|-25]-23
Hindistan 14 15101 |-13|-11|-10|-22]-22 | -25
Fransa 12 |08 | 06 |04|-05]|-10]-23]|-12]-14
Ingiltere -1,7|-16|-211|-261|-33|-27|-17|-20]-19
ABD 43| -47|-53|-59]|-60]|-52|-49|-26|-22
Polonya 25 |-21|-40|-12|-27|-47|-55]|-22] -31
Avustralya -3,7|-53|-61]|-58]|-53]|-63]|-46]|-32]-56
Irlanda -1,0 | 00 | 06 | -35 | -36 | -53|-52|-17| 06
Macaristan -70|-79|-84|-75|-75|-65| -84 | -30 | -33
Tiirkiye -03|-25|-37|-46]|-61|-58]|-65]|-67]-65
Ukrayna 75 |58 |106| 29 |-15|-37|-72 ] 04 | 0.2
Yeni Zelanda -39 |-43|-64|-85]|-87]|-82|-89|-71]-67
Ispanya 33| -35|-53]|-741]-90|-100| -96 | -6,0 | -4,7
Romanya -33|-58|-84|-89|-104|-135|-124| -55 | -5,6
Yunanistan 65| -66 |-58 | -73|-11,1|-14,2|-14,4|-10,0| -9,0
Bulgaristan -24 | -55 | -6,6 |-124|-18,5|-25,2|-25,5|-11,4| -8,3

Kaynak: IMF, World Economic Outlook Database

Yukaridaki tabloda, diinyadaki gelismis ve gelismekte olan iilkelere ait Cari
Islemler Dengesi’nin GSYH’ya oram1 verilmistir. Buna gore, Tiirkiye nin son yillarda

Cari Islemler Dengesi’nin olumsuz bir gériiniim arz ettigi sdylenebilir. 2011 yilinda
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ise Cari Islemler Dengesi/GSYH orani -7.5 civarindadir. Bu ise ekonomi agisindan
onemli bir risktir. Uzmanlara gore Tiirkiye ekonomisinin ¢é6zmek zorunda oldugu en
onemli problemlerin basinda Cari Islemler A¢ig1 gelmektedir. Tabloda da goriildiigii
gibi Tiirkiye 2002 yilindan 2010 yilina kadar her yi1l bu oranda geriye dogru bir gidis

sergilemektedir.

1.2.2. Para Politikas1 Araclari

Para politikas1 araglari, para politikas1 hedeflerine ulasabilmek amaciyla
kullanilan ve merkez bankasinin kontroliinde olan biiytikliik veya degiskenlerdir. Her
tilkede para politikast o iilkenin merkez bankasi veya merkez bankasi tarafindan
gorevlendirilen bir kurum tarafindan yiiritiiliir. Merkez bankasinin da diger bankalar
gibi varliklar (alacaklar1) ve ylikiimliiliikleri (borglari) vardir. Merkez bankasinin en
onemli varliklar; altin, doviz, devlet tahvilleri ve bonolari, en 6nemli yiikiimliiliikleri
ise; bankalarin merkez bankasinda ve kasalarinda tuttuklari rezervler ile bankalar

disindaki nakittir (Ozcan, 2006).

Merkez Bankasi para politikasini, para arzim1 kontrol ederek yiiriitmektedir.
Para Arzi = Para Cogaltan1 X Parasal Taban denkligiyle ifade edilmektedir.
Dolayisiyla Merkez Bankasi para arzi kontroliinii, para ¢ogaltan1 ve parasal taban

kontrol yoluyla gergeklestirmektedir (Unsal, 1999).

Para politikas1 araglar1 Dogrudan (direkt) ve dolayli (endirekt) para politikasi
araclar1 olarak da smiflandirilmaktadir: Dogrudan para politikas1 aracglari; faiz
oranlar1 kontrolleri, kredi tavani kontrolleri, farklilastirilmis reeskont kotalari,
disponibilite uygulamasi, finansal araglarin portfylerinin yeniden diizenlenmesi,
hisse senedi ve tahvil alimina ydnelik kredi kontroli, tiiketici kredilerinin kontrolii,
6zel mevduat, MB’ nin moral takviyesi, reklam ve resmi olmayan ogiitlerden
olusmaktadir. Dolayl para politikasi araglar1 ise agik piyasa islemleri (API), zorunlu
karsilik orani, reeskont islemleri, zorunlu devir oram olarak sayilabilir (Onder,

2005).
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1.2.2.1.Acik Piyasa Islemleri (API)

Acik piyasa islemleri para arzinin belirlenmesinde temel unsurdur. Acik
piyasa islemleri, iilkemizde devlet tahvili, hazine bonosu ve ddviz iizerinden
uygulanmaktadir. Bazi1 {ilkelerde ise altin iizerinden de yapilmaktadir. Para
politikasini yoneten otoriteler tarafindan parasal tabanin genislemesi istendigi zaman;
devlet tahvili, hazine bonosu veya doviz satin alinir ve bdylece para arzinin artigi
saglanir. Parasal tabanin daraltilmasi yani para arzinin azaltilmasi istendiginde ise

Merkez Bankas1 tahvil veya doviz satarak API kullanir (Onder, 2005).

APT ile ilgili genel olarak iki tiirlii islem yapilir:

i) Parasal tabanin ve rezervlerin diizeyini degistirmeye yonelik, Dinamik
APL
i) Hazine bonosu, bankalarin tahvil clizdan1 gibi diger parasal

degiskenlerin hareketleri lizerinde etkili olmaya calisan, Koruyucu
API (Ogal ve Colak, 1999).

API ile Merkez Bankasi, para piyasasinda kisi ve bankalardan senet alim
yoluyla kredi olarak verilebilecek para miktarini arttirir ya da senet satmak yoluyla
kredi politikasinda daraltici bir yola bagvurmus olur. Bu uygulama miktar etkisi yani
banka likiditesi yoluyla para arzinin etkilenmesidir. Merkez Bankasi, API ile
piyasaya alic1 veya satic1 olarak girerek piyasa denge fiyatina etki eder. API, Merkez
Bankasinin parasal tabani belirlemek amaciyla gerektigi kadar tahvil alip satabildigi,
stirekli olarak uygulayabildigi, esnekligi olan ve insiyatifin Merkez Bankasinda
oldugu etkili bir para politikasi aracidir.

Ancak, API’ nin bu avantajlar1 yaninda sahip oldugu bir sakinca; islemin
sermaye piyasasinda etkili olmasi, bu etkinin genele yayillmasimin zaman almasidir.
Mevduat sertifikalar1 ve bazi fon araglar1 bu siireci hizlandirmaktadir (Parasiz, 1996).
Tiirkiye’de sermaye piyasasmin gelismesi ile birlikte API sik kullanilan bir para

politikas1 aract haline gelmistir.
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1.2.2.2.Zorunlu Karsilik Orani

Para arz1 kontrol araci olarak, zorunlu karsiliklar bankalara likidite, bor¢larini
O0deme yetenegi ve glivenirlik saglama amaciyla uygulamaya konmustur. Ancak, bu
giivenirligi mevduat sigortasiyla saglamak gibi alternatif bir uygulama bankalarin
faaliyetlerinde daha etkin olabilmelerini saglayacaktir. Karsilik oranlarinin optimal
diizeyde belirlenmesi halinde, diger para politikas araglarina gerek olmayacagi bazi
iktisatgilar tarafindan ifade edilmektedir. Ulkeden iilkeye farklilik gdsteren para
politikas1 uygulamalarinda, iilkelerin gelismislik diizeyleri 6nem tasimaktadir
(Onder, 2005).

Merkez Bankasi para arzini artirmak istediginde, zorunlu karsilik oranini
diisliriir ve bankalarin portfoyiinde tutmak zorunda oldugu para miktar1 azalir.
Boylelikle bankalarin verecegi kredi miktar1 artar. Bu ise genisletici bir para
politikas1 uygulamasidir. Merkez Bankasi para arzini azaltmak ve enflasyonu kontrol

altina almak istediginde ise zorunlu karsilik oranini artiracaktir.

1.2.2.3.Reeskont Islemleri

Reeskont, bankalarca iskonto edilmis bir senedin merkez bankasinca tekrar
iskonto edilmesi olarak tanimlanabilir. Giinimiizde bankalar, merkez bankasindan
bor¢lanma imkanina sahiptirler. Bu durumda merkez bankasi, kendisinden borg alan
bankalarin 6dedikleri faiz oranini degistirerek para arzini etkileme olanagina sahip
olur. Bankalarin, Merkez Bankasi’ndan borg¢ alirken 6dedikleri faiz oranina iskonto
haddi ad1 verilirken, uygulanan politikaya da iskonto haddi politikas1 denir (Unsal,
1999).

Merkez Bankasi reeskont islemlerinde para ve banka rezervlerinin kisiden
kisiye, bankadan bankaya devrinde parasal tabanin hangi amagla yaratildigini, banka
kredilerinin ilerideki bilesiminin ne olacagini bilemez. Bu ylizden Merkez Bankasi
icin para miktar1 ve banka kredisi 6nem tasirken, kredinin genislemesi ve paranin
harcanmas1 6zel piyasa gli¢lerine birakilir. Reeskont oraninin yiikseltilmesi ticari
bankalarin merkez bankasindan bor¢ alma egilimini azaltir, oranin azaltilmas1 ise

borg alma egilimini arttirir (Parasiz, 1996).

45



Ocal (1997)’a gore Merkez Bankalar1 genel olarak ii¢ tiir reeskont kredisi

agarlar:

1) Uyum Kredileri: Daha ¢ok, bankalarin kisa vadeli likidite sorununu
asmalar1 i¢in verilen, hizla ¢ekilen bir mevduat hareketi oldugunda
kullandirilir.

i) Donemsel Kredi: Bankalarin belli donemlerdeki kredi hacmi
genislemesi sonucunda, Merkez Bankasinin bankaya sagladigi destek
kredisidir. Ulkemizde tarmmsal iiriinlerin hasat déneminde Ziraat
Bankasinin kullandig1 reeskont kredileri buna 6rnektir.

iii)Onarim Kredisi: Bir bankanin ciddi bir likidite problemi ile karsi
karsiya kalmasi halinde Merkez Bankasinca bu bankanin finansal
acidan giliclenmesi i¢in saglanan kredidir. Reeskont politikasi, parasal
tabani kontrol etmede 6nemli bir ara¢ olmasina karsilik reeskont orani
ile faiz oran1 arasinda olusan fark dalgalanmalara neden olabilir. Bu
dalgalanmalar bazen mali bir krize neden olabilmekte ya da var olan
bir bunalimi daha da derinlestirebilmektedir. Bu ylizden reeskont

oranlarinin belirlenmesi biiyiik dikkat gerektirmektedir.

1.2.2.4.Zorunlu Devir Oran

Bir ekonomide bankalarin toplamis oldugu doévizin bir kisminin Merkez
Bankasima satilmasi zorunludur. Bu ise zorunlu devir orami olarak adlandirilir.
Merkez Bankasi, bu politika araci ile doviz rezervlerini siirekli olarak giiglii tutmak

ister.

Merkez Bankasi zorunlu devir oranini kullanarak piyasadaki déviz kurunu da
etkilemeye calisir. Merkez Bankasi, doviz kurunun belli bir diizeyin altina diismesini
ya da belirli bir diizeyin lstline ¢gikmasini engellemek i¢in piyasalara girerek doviz
alim ihalesi ve doviz satim ihalesi acabilir. Bunun i¢cin Merkez Bankasi’nin doviz
rezervlerinin giiclii olmasi1 gerekir. Merkez Bankasi zorunlu devir orani aracini
kullanarak bankalarin toplamis oldugu dovizin bir kisminin kendisine satilmasini, bu

anlamda zorunlu tutar.

46



1.2.3. liradi ve Takdiri Para Politikalar

Keynesyen teori ekonomideki dengesizliklerin maliye politikasi araclarinin
etkin kullanimi ile giderilebilecegini one siirse de, yine bu teorinin etkisiyle para

politikasi da iktisat politikasinin araglarindan biri haline gelmistir.

Keynesyen teorinin etkisiyle devletin ekonomik alandaki faaliyetlerinin
agirlik kazanmasi ve yeni fonksiyonlar iistlenmesi, hem vergi, harcama, borglanma
ve biitce politikalarini iceren maliye politikasinin hem de bir takim parasal araglar
araciligiyla para arzi ve faiz oranlan lizerinde etkili olmak iizere para politikasinin
etkin bir sekilde uygulanabilecegi ortami hazirlamistir. Devletin ekonomik istikrar
saglama, gelir ve kaynak dagilimmi diizenleme, tam istthdami gergeklestirme ve
O0demeler bilangosunda denklik saglama seklindeki yeni fonksiyonlari ile birlikte, bu
fonksiyonlar1 gergeklesme amaciyla para piyasasina miidahalesi artmistir (Aktan vd.

2010).

Keynesyen para politikasi, 1929 Ekonomik Buhranin yol actigi baslica
sorunlara ¢ézlim getirmeyi, dolayisiyla igsizligi azaltmayr ve hizli bir liretim artigini
saglamay1 hedef segmistir. Keynesyen teoriye gore Klasiklerin iddiasinin tam aksine,
parasal degiskenler tizerindeki bir diizenleme yatirim, tiretim, istihdam ve milli gelir

gibi reel degiskenler tizerinde etkili olur.

Para ve kredi politikalarmin ekonomi politikalarin1 yonlendirmedeki rolii
daha belirgin bir sekilde ortaya ¢iktiktan sonra, devlet merkez bankalar: araciligiyla
para politikalarin1 yonlendirme imkani bulmustur. Para politikalarinin temel amaci
fiyat istikrarin1 saglamak ve korumak olarak kabul edilmekle birlikte, 6zellikle para
sistemlerinin degismesiyle ve tarihsel siire¢ icerisinde yasanan ekonomik sorunlarla

birlikte para politikasinin amaglarinin da degistigi gézlenmistir.

Ulusal paranin degerinin kiymetli bir madene baglandigi donemlerde para
politikasinin fiyat istikrarini1 saglama gibi bir amaci 6n planda degilken, kagit para
sistemiyle birlikte bu amacin 6nemi ortaya ¢ikmistir. Yine 1929 Ekonomik Buhrani,
yasanan issizlik sorunu nedeniyle tam istthdami saglama amacini da bir para
politikas1 amaci haline getirmistir. Fakat uygulamalar, para otoritesinin fiyat istikrari

disinda bagka amaglara kilitlenmesi, temel amag olan fiyat istikrarinin saglanmasin
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ve korunmasit hedefinden sapmalara neden olmaktadir. Nitekim Phillips’in
savundugu issizlik orani ile enflasyon arasinda ters yonlii bir iligkinin oldugu ve fiyat
istikrarina Oncelik verilmesinin ekonomideki igsizligi artirdigi goriisi, 1970’1

yillarda yasanan stagflasyon olgusuyla ¢elismektedir (Aktan vd., 2010).

[radi para politikasi, para otoritesinin piyasalara kendi istegiyle miidahale
etmesidir. Iradi para politikasina goére emisyon, hazinenin her zaman gelir yaratmak
icin bagvurabildigi bir kaynak degildir. Fakat ekonomik sartlar bazen emisyon
yoluyla hazinenin gelir yaratmasini ekonomiye miidahalesinin en etkin ve uygun
bicimi olarak ortaya ¢ikarabilir. Ayrica, ekonominin tam ¢alisma seviyesinin altinda
dengede bulundugu zamanlarda emisyon yoluyla toplam para arzimi artirmak fiyat
istikrarin1 ve tam istihdami gergeklestirmede etkin ve Onemli bir rol oynayabilir.
Ekonomi tam istihdam diizeyinde parasal akimlar reel akimlar dengesini kuruncaya

kadar, emisyon mali bakimdan saglikli ve giivenilir bir kamu geliridir (Ttirk, 2005).

Klasiklerin iddia ettikleri gibi emisyon hacminin artmasi, her zaman
enflasyonu meydana getirmez. Ekonomide iiretim ve ¢alisma diizeyi yiikselirken
emisyonun artmamasi refah diizeyini olumsuz etkileyen ve hazinenin gelir yaratma

fonksiyonundan yararlanmamak demek olur (Tiirk, 2005).

Keynesyen teoride para arzi sabitken, gelir diizeyi artisiyla birlikte para
piyasasinda denge daha yiiksek faiz oraninda olusur. Ciinkii gelir diizeyi ytikseldikce
ekonomik birimler daha fazla para tutmak isterler. Yani gelir diizeyi para talebini
belirlemekte, para talebi de para arzi ile birlikte faiz oranini olusturmaktadir. Para
arzindaki her artis ise faiz haddini disiirecektir. Keynes’e gore para arzini artirarak

faiz haddini diisiirmek miimkiinse de, bunun bir sinir1 vardir.

Likidite tuzagi olarak adlandirilan bu durumda para miktar1 ne kadar artarsa
artsin, faiz haddi belli bir noktanin altina diismeyecektir. Keynes’e gore para
arzindaki bir artig, para piyasasinda faiz hadlerini diisiirecek, faizlerdeki bu diisiis de
yatirimlar etkileyerek iiretimi artiracaktir. Bu da gelir diizeyini etkileyeceginden ve
halkin para talebi degiseceginden para piyasasinda denge yeniden saglanacaktir. Bu
durumda likidite tuzag1 nedeniyle para politikas1 etkin olmayacak ve boylece maliye

politikasina agirlik verilecektir.
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Keynesyen diisiince sistemine gore, ekonominin eksik istihdamda da dengede
bulunabilecegi kabul edilince paranin artik yalnizca fiyatlar genel diizeyini
etkileyecegi ileri siirlilemez. Para miktarindaki artiglar bir yandan nominal gelirleri
etkileyerek tiiketim harcamalarini genisletecek, ote yandan faiz haddini distirerek
yatirim harcamalarini artiracaktir. Boylece efektif talep yiikselecek ve milli gelir-
istihdam dengesi daha yukari bir seviyeye ¢ikacaktir. Tam istihdam noktast
asildiginda veya resesyon siirecine girildiginde para miktarindaki artiglar fiyatlari

etkilemeye baglayacaktir (Ayaydin, 1993).

Yukarida anlatildig1 gibi Keynes ve Keynesyen iktisat¢ilar oncelikle maliye
ve ikinci olarak da para politikalarina ekonomide énemli bir rol bigerek, iradi maliye

Ve para politikalarinin ortaya ¢ikmasina ve uygulanmasina katkida bulunmuslardir.

1.3.GELIRLER POLITIKASI

Gelirler politikasi, para politikas1 araglarinin dolayli etkisini kullanmak
yerine, hiikiimetin fiyat ve ticretlerin olusum siirecine dogrudan miidahale etmesidir
(Egilmez ve Mumcu, 2003). Bir ekonomideki fiyat ve {icret artislarina karsi
uygulanmasi diisliniilebilecek politikalardan biri {icret ve fiyatlarin olusum siirecine

dogrudan dogruya miidahale etmektir.

Gelirler politikast genis kapsamli bir kavramdir ve kamu harcamalartyla
vergileri degistirmeden ve toplam talebi azaltmadan ekonomideki enflasyonist
baskilar1 6nlemek amaciyla alinan bir¢ok 6nlemi tanimlamak i¢in kullanilmaktadir.
Gelirler politikasi, artan fiyat ve iicretleri azaltmak i¢in firma ve sendikalari ikna
etmeye caligmaktan, kabul edilebilir ¢esitli fiyat ve {icret artiglart igin cesitli
gostergeler gelistirmeye ve sonugta fiyat ve iicretlerin genel olarak dondurulmasina

kadar ¢esitli 6nlemleri kapsamaktadir.

Gelirler politikasi icinde, yasal olarak fiyat tavanlari belirlemek ve bunlara
uymayanlari cezalandirmak seklinde uygulanan fiyat ve {icretlerin dondurulmasi
onlemi digerlerine kiyasla en kisitlayici olanidir ve enflasyonu kesin olarak asagiya

cekebilmektedir. Bu yolla eger ekonomide kaynaklarin optimum dagilimi
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isteniyorsa, enflasyonun c¢oziilememesinin nedeni, ticret ve fiyatlarin degismesi
gerektigi disiincesidir. Bir enflasyonla miicadele politikasinin amaci, ortalama fiyat
artis oranini, fiyatlarin kaynak dagilimindaki roliine miidahale etmeden azaltmaya
calismak olmalidir. Kisa bir donem igin fiyat ve iicretlerin dondurulmasi nedeniyle
bozulan kaynak dagilimi ¢ok kiiciik olabilir ve fazla maliyetli de degildir. Ancak
ticret ve fiyatlarin uzun siireli olarak sabit tutulmasi durumunda emek ve mal

piyasalarinda dengesizlik ortaya ¢ikmaktadir.

Bir iiretim faaliyeti sonucunda olusan gelirin tcret geliri ile kar geliri
arasindaki bolisiimiin  bir glic ¢atismasina donlismesi {icret-fiyat sarmalim
hizlandirarak bir maliyet enflasyonuna neden olmaktadir. Yiiksek enflasyonun
gelecege  yansitilmasi, enflasyonist beklentileri  koriikleyerek —enflasyonun
yayllmasina neden olmaktadir. Gelirler politikasi ile baslangigta ortaya ¢ikan
enflasyon hedef alinmakta ve fiicret-fiyat sarmalinin ortaya ¢ikmasi Onlenmeye
calisilmaktadir. Enflasyonun baslama nedeni olarak kisa donemde sermaye miktarini
sabit varsayildiginda degisken olan ana maliyet unsurlart emegin maliyeti ile ara

mallar ve hammaddelerin maliyetidir (Ataman, 1994).

Ortaya ¢ikan talep artiglarina bagl fiyat ve iicret artislarinin durdurulmasi i¢in
fiyat ve tlicret diizeyinin artmasii engellemek s6z konusudur (Dombush, 1987).
Gelirler politikas1 uygulamasi ile iicret ve fiyat seviyesinin belirlenmesine dogrudan
miidahale edilmesi amaglanmaktadir. Boylece iicretlerin ve fiyatlarin gergek milli
hasiladan daha hizli artmamasi saglanacaktir. Ancak sorun, iicret ve fiyat
kontrollerini herhangi bir kitliga ve issizlige neden olmadan gerceklestirmektir.
Diger bir deyisle iktisat politikalariyla, licret seviyesini enflasyona neden olmayacak
sekilde kontrol ederken issizlik oran1 da toplumsal olarak kabul edilemeyecek bir

diizeye ¢ikmamasi saglanmaldir (Braun, 2002).

Gelirler politikasinin, 6zellikle maliye politikasinin issizlik orani ile
enflasyon orani arasindaki ters yonlii iligkiyi iyilestirmedeki yetersizliklerini giderici
bir islevi oldugu iddia edilmektedir. Bu noktada gelirler politikasinin maliye
politikasi1 i¢inde bir yerde bulundugunu ve maliye politikasina alternatif degil, fakat
tamamlayici oldugu soylenebilir. Bir iiretim siireci sonucunda olusan toplam gelirin

tiretime katilanlar arasindaki boliisiimii sirasinda, bu gelirden daha fazla pay alma
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talepleri arasinda bir rekabet olusmaktadir. Gelirler politikasi bu rekabetten
kaynaklanan sorunlar1 makroekonomik bir ¢ercevede, ekonomide olusacak iicret, kar
ve fiyat kararlarim etkileyerek ve ekonomi i¢in en iyi kosullar1 yaratarak ¢dozmeyi

amaglamaktadir (OECD, 1980:30).

Gelirler politikasi, 6ziinde tiretimi gerceklestiren faktorlerin yaratilan gelirden
alacaklari pay1 kontrol etmeye calisan bir politikadir. Diger bir deyisle, burada,
kapitalist iiretim bi¢imi i¢inde temel boliisiim kategorileri olan f{icret ile kar
arasindaki boliisimiin gelirler politikasi ile etkilenmek istenmesi s6z konusudur.
Boliistim paylarini etkilemenin amaci olast bir gelir ¢ekigmesinin yaratacagi
enflasyonu Onlemek ve istihdam diizeyini ylikseltmektir. Sonu¢ olarak gelirler
politikasi bir iicret-fiyat seviyesinin belirlenmesi siirecine, dolayisiyla cret-fiyat
seviyesinin belirlenmesine etki eden her tiirlii unsura da etki eden bir politikadir. Bir
licret-fiyat seviyesinin belirlenmesine etki eden baslica {i¢ unsur oldugu kabul
edilebilir. Bunlardan birincisi, ticretin tiretkenligindeki degisimiyle eszamanli bir
degisim gostermesi; ikincisi, licret seviyesinin igsizlik orani tarafindan etkilenmesi;
sonuncusu ise {icret seviyesinin enflasyon orani tarafindan etkilenmesidir (Hagens

vd., 1985).

Ucret politikalarmin temelinde {icret artisinin emegin iiretkenlik artigini
mutlaka kapsamasi vardir. Gelirler politikas1 uygulandigi donemlerde, ekonomik ve
sosyal konseyler, iicret artislarini emegin iretkenlik artisi ile iliskilendirme

yontemine sik sik bagvurmuslardir.

Ucret seviyesinin belirlenmesinde issizlik oran1 énem tasimaktadir. Diisiik
igsizlik oranlarinin goriildiigii donemlerde sendikalarla igveren arasindaki pazarlikta
sendikalar daha gii¢lidiir. O halde igsizlik oraninin diisiik olmasi parasal {iicret
seviyesindeki artis1 koriiklemektedir. Kisacasi, issizlik oraninin az oldugu bir
durumda sendikalar daha giigliidiir ve yiiksek ticret artislar elde edebilirler (Ataman,
1995).

Gelirler politikasinin farkli gelir gruplar1 arasindaki gelir artis taleplerini
uzlastirict bir rol tistlenmesi 6nem arz etmektedir. Yani taraflardan higbiri gelir artis

taleplerinden kendiliginden bir fedakarlik yapmaya genellikle hazir degildir. Gelirler
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politikasi taraflarin kendi kendilerine baslatamayacaklar1 bu fedakarligi baglatacak
araglara sahiptir. Bu araglarin basariyla kullanilabilmesinin temel kosulu ise
taraflarin daha yiiksek bir gelirden vazge¢mesSinin ekonomik ve sosyal yararina

inanmis olmalaridir (Galbraith, 1980).

O halde, gelirler politikasinin baslangi¢ noktasini bir toplumsal uzlagsmaya
varmak olusturacaktir. Bu nedenle, gelirler politikas1 uygulamasinda birgok iilkenin
ekonomik ve sosyal konseyler olusturduklarini goriiyoruz. Bu konseyler, gelir
artiglarin1  yonlendirerek, gelirler politikas1 uygulamasi c¢ergevesinde alinacak

onlemleri belirlemektedir (TISK, 1992).

1.3.1. Gelirler Politikasinin Amaci ve Kapsam

Gelirler politikasi, biitiin gelirlerle ilgili gelismelere heniiz gelirin dogusu
esnasinda dogrudan etki etmeyi deneyen hiikiimetlerin politikalar1 anlagilir. Buna
paralel olarak gelirler politikasini, gelirleri dogrudan etkileyen politikalar seklinde de
tanimlamak miimkiindiir. Dolayisiyla gelirler politikasi, yalnizca tlicret ve maas
gelirlerini degil; kar, faiz, rant gibi diger tiim diretim faktorlerinin gelirlerini
dogrudan etkileyen politikalar1 kapsamaktadir. Ancak gelirler politikasinin en ¢ok
goriilen sekli, licret ve fiyat kontrolleridir. Bu nedenle gelirler politikasini, licretler ve
fiyatlar tizerinde, dogrudan miidahaleler yoluyla kontroller kuran politikalar seklinde

de tanimlamak miimkiindiir (Ugkan, 1999).

Gelirler politikas1 2. Diinya Savasi’ndan sonra, gelismis bazi Bati Avrupa
ilkelerinde degisen ekonomik kosullarin bir sonucu olarak ortaya ¢ikmis ve artan
devlet miidahalesine bir Ornek olarak gosterilmistir. Batt Avrupa’da olaganiistii
sartlar ve yasanan ekonomik krizler, devletin piyasa ekonomisine miidahalesini
kacinilmaz kilmistir. O giine kadar yasanan tecriibeler, iktisat politikasi hedeflerinin
gerceklestirilmesinde yalnizca, hiikiimetlerin ve Merkez Bankalarinin para ve maliye
politikalar1 gibi klasik miidahale araglarinin yeterli olmadigint ortaya ¢ikarmistir.
1929 Ekonomik Buhraninda, klasik makro iktisat teorisi istihdam sorununu
¢ozememis, bu soruna Keynes Teorisi ile ¢oziim bulunmustur. 1970’11 yillarda ise,
enflasyon ve igsizlik sorunu es zamanli olarak ortaya ¢ikmis ve kriz, isletme

diizeyine kadar inmistir. Bunun iizerine yeni istikrar araglar1 arayisi i¢ine girilmis ve
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gelirler politikas1 6nem kazanmistir. Ekonomik degiskenlerde ortaya ¢ikan yeni
gelismeler karsisinda, tam istihdami gergeklestirme, nispi fiyat istikrar1 iginde
ekonomik istikrar1 saglama ve uygun bir 6demeler dengesine ulasma zorunlulugu
nedeniyle, hiikiimetler geleneksel iktisat politikalarini tamamlayici nitelikte olan

gelirler politikasini uygulamaya baslamislardir (Ugkan, 1999).

Gelirler politikasinin baslica amaglari, ekonomik nitelik arz etmektedir.
Gelirler politikasi, milli ticret politikasiyla uygulanmak suretiyle iicret ve fiyat
istikrarint saglamay1 amaglamaktadir. Bu istikrarin saglanmasi igin iicret ve fiyatlarin

piyasa kosullarina birakilmadan kontrol edilmesini 6ngérmektedir.

Gelirler politikasi, tam istihdamin siirdiiriildiigi sartlarda, {icret ve kar
gelirlerini  arttirma  ¢abalarinin ~ enflasyonun  kaynagi oldugu varsayimina
dayanmaktadir. Bu nedenle gelirler politikasi; iicret artiglarini, kapitalist sistemin
istikrar ve biiylime kosullarina tabi kilmayi ve kapitalist lreticilerin konjonktiirii
siddetlendirici fiyat ve yatirim stratejilerini miimkiin oldugu 6l¢iide sinirlandirmay1

ve bunun i¢in kurumsal bir kontrol mekanizmasi kurmay1 amaglamaktadir.

Gelirler politikasi, ekonomik amaclarin yani sira sosyal bazi amaglara da
sahiptir. Ozellikle goniillii gelirler politikasinin uygulandigi iilkelerde, emek-sermaye
isbirliginin ve sosyal barisin saglanmasi gelirler politikasinin bagslica amaclar
arasindadir. Sosyal taraflar, milli gelirler politikas1 araglariyla belirlenen ekonomik
hedeflere ulagsmak amaciyla, karsilikli fedakarliklarda bulunarak isbirligi igine
girmektedirler. Boylece sosyal diyalog yoluyla, c¢alisma barisi ve sosyal baris
saglanmaktadir.  Nitekim  gelirler  politikasinin ~ ekonomik  amaglarinin
gerceklestirilebilmesi de, toplumda taraflar arasi igbirliginin saglanmasina ve kisisel
cikarlarla toplumsal ¢ikarlar arasinda bir uyumun saglanmasina baghdir. Bagka bir
ifade ile gelirler politikasi, birbiriyle ¢atisan hedefleri optimal dlglide
gerceklestirmeyi hedef alarak, taraflar arasinda ve taraflarla devlet arasinda siki ve

goniillii bir isbirligini sart kogsmaktadir (Ugkan, 1999).
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1.3.2. Gelirler Politikasinmin Tiirleri

Yukarida bahsedilen amaglara ulasilabilmesi igin iki tiir gelirler politikasi
uygulanabilir. Bunlardan birincisi, Sert gelirler politikas1 olarak tanimlanabilen
kanuni gelirler politikasidir. Ikincisi ise yumusak gelirler politikas1 olarak da
adlandirilabilecek goniillii  gelirler politikasidir. Asagida gelirler politikasi

uygulamalari incelenecektir.

1.3.2.1.Kanuni Gelirler Politikas1

Kanuni gelirler politikasi, devletin emredici miidahalelerini kapsamakta,
cesitli yasaklamalar ve cezalandirmalar getirmektedir. Bu sekildeki devlet
miidahaleleri ile, uygulanan politikalarin kapsamina gore, tiim faktor gelirlerinin,
ozellikle ticret ve fiyat artislarinin kontrolii yapilarak piyasa giicleri etkilenmektedir.
Kanuni gelirler politikasi, kendi i¢inde ¢esitli araglara sahiptir. Bu araglar asagidaki

sekilde smiflandirilabilir.
1) Sendika giiciliniin sinirlandirilmasi

Kanuni gelirler politikasi, sendikalarin varligini bir veri olarak almakta ve
sendikalarin pazarlik giiciiniin olumsuz etkilerini hafifletmeye ¢alismaktadir. Ciinkii
sendikalarin iicret pazarliginin sonucunda ticretler, piyasa iicret seviyesinin lizerinde
belirlenebilmektedir. Bu nedenle devlet sendika giiciinii, cesitli yasal diizenlemeler
araglariyla sinirlandirarak, kollektif {icret diizeyini piyasa iicret diizeyine indirerek,
enflasyonu oOnlemeye c¢aligmaktadir. Ancak bu uygulama, demokratik sistemi

olumsuz yonde etkilemektedir.
Il ) Fiyat ve ticretlerin dondurulmasi

Enflasyonist baskilarla hiikiimetler, kisa siireli ticret ve fiyat dondurmalar1 ya
da kisa ve uzun siireli ticret ve fiyat denetimleri gibi zorlayic1i ydntemleri
kullanabilmektedir. A.B.D.’de 1971-1974 yillar1 arasinda, Nixon doneminde

uygulanan ticret-fiyat kontrolleri buna 6rnek olarak gosterilebilir.

Nixon doneminde bazi yillarda ticretler ve fiyatlar dondurulurken, bazi

yillarda da kanunlar yoluyla iicret ve fiyatlara tavan siir getirilmis ve belirlenen
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tavan sinirlara uyulmamasi halinde cezai miieyyideler uygulanmistir. Ancak bu tiir
zorlayic1 yontemler her zaman istenilen sonucu vermemektedir. Ozellikle iicretli
calisanlarin giiclii kuruluslar iginde orgiitlendikleri gelismis {ilkelerde, devletin
zorlayic1 yontemler kullanmasi kolay olmadigi gibi, alinan sonuglar da doyurucu
olmaktan uzak kalabilmektedir. Nitekim 1997 yilinda Fransiz ve Ispanyol
hiikiimetlerinin, biitge aci1g1 gerekgesiyle kamu kesiminde {icretleri dondurma
girisimleri, is¢ilerin grev hareketleriyle karsilasmasi nedeniyle, basariya
ulasamamustir. Fiyatlarin dondurulmasi durumunda firmalar, {riinlerin ebatlarini ve
kalitelerini diistirerek, bu yikii hafifletebilmekte ve bunun maliyetini tliketiciye

yansitabilmektedir (Uckan, 1999).

Bunun yan sira fiyatlarin yapay bir sekilde sinirlandirilmasiyla enflasyonist
beklentiler artmakta ve piyasa isleyisi bozularak toplam arz seviyesi diigmektedir.
Ayrica lcret artiglarinin hiikiimet tarafindan belirlenmesi sonucunda, firmalarin
uygun ticret diizeyini belirleme sorumluluklar1 azalmakta, is¢ilerin yaptiklari isle
aldiklar1 ticret arasindaki her tiirlii bag koparilmakta ve fiicret pazarligi siireci

politiklesmektedir.
iii ) Vergilendirme

Devlet dolaysiz vergiler yoluyla ticret ve Kkarlar {izerinde kontrol
saglayabildigi gibi, belirlenen gelirler politikasina uymayip yiiksek {icret veren
firmalarin  karlar1 iizerine ek bir vergi koyarak cezalandirma yoluna da
gidebilmektedir. Vergiye dayali gelirler politikasi, iicret ve fiyat kontrollerinde
oldugu gibi, iicret ve fiyatlar tizerindeki piyasa gili¢lerini elememekte ve devlet
ticret-fiyat tespitine dogrudan degil, dolayli bir sekilde miidahale etmektedir. Ancak
vergiye dayali gelirler politikast uygulamasi sonucu, istthdam diizeyi diiserken,

ticretler ve fiyatlar artmaya devam etmektedir.

1.3.2.2.Gonulla Gelirler Politikasi

Gonitlli  gelirler politikasinin - en  biiyiilk  6zelligini, bu politikanin
uygulanmasinda devletin herhangi bir miidahalede bulunmamasi veya smirli bir

miidahalede bulunmasi teskil etmektedir. Yapilan miidahaleler ise, sosyal taraflar
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arasinda igbirligi saglama amaci giiden ve dogrudan dogruya etkileme amaci
giitmeyen dolayli birtakim miidahalelerden olusmaktadir. Dolayisiyla goniilli
gelirler politikasinda, devletin emredici miidahalelerinin yerini sosyal diyalog
almakta ve izlenecek politikalar, {iclii anlagsmalar veya tiglii konseyler vasitasiyla

tespit edilmektedir.

Sosyal diyalog yoluyla belirlenen goniillii gelirler politikasinda, genellikle
licret-fiyat gostergeleri esas alinmaktadir. Ucret gostergeleri ile, tiim sektorlerdeki
ticret artiglarinin milli  prodiiktivite artisina baglanmasi  Ongoriiliirken; fiyat
gostergeleriyle, fiyatlarin birim isglicii maliyetlerine gore tespit edilmesi
ongoriilmektedir. Boylece iicret ve fiyat artislari, verimlilik artislarina baglanarak,

enflasyonun kontrol altina alinmas1 amaglanmaktadir.

Gontlli gelirler politikasinin basariya ulasabilmesi i¢in, tim sosyal taraflar
cesitli fedakarliklarda bulunmali ve izlenecek politikalar konusunda karsilikli
mutabakat saglanarak, belirlenen hedeflere ulasma amaciyla igbirligi ve dayanisma
icine girilmelidir. Baska bir ifadeyle, goniillii gelirler politikasinin basarisi, yliksek
derecede sosyal sorumluluga ve sosyal bilince sahip is¢i ve isveren taraflarinin

varligina baglidir (Ugkan, 1999).

1.4. TURKIYE’DE UYGULANAN IKTISAT POLITIKALARI

Cumhuriyetin kurulugsundan 1930°lu yillarinin baslarina kadar uygulanan
liberal iktisat politikalarinin sonuglarina bakildiginda sanayi {iretimine derinlik
kazandirmak bir yana, en temel sanayi tiiketim mallarmin yerli {retimi
gerceklestirilemedi (Kepenek ve Yentiirk, 2005: 63).

1930’larin basinda iilkenin i¢inde bulundugu kosullar, sanayi {iretiminin
kamu yatirimlariyla gergeklesecegi seklinde bir durumun ortaya c¢ikmasini,
devletcilige gecisi zorunlu kildi. Ekonomik hayatta kamuya daha c¢ok rol veren
devletcilik ilkesi, 10 Temmuz 1931°de yapilan CHP’nin 3. Biiyiikk Kongresinde
kabul edilerek tek parti doneminin hiikiimet programina yansidi. Bu tarihten itibaren

devlet¢ilik, bir bakima mevcut yurti¢i ve yurtdisi kosullarin zorlamasi ile resmi
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iktisat politikasi olarak kabul edilmis ve 1937 yilinda Anayasaya girmistir (Yasa,
1982: 7).

1940-1945 yillan savas yillaridir. Tirkiye II. Diinya Savasina girmemesine
ragmen, diger savasan iilkeler kadar sikint1 yasamistir. Bu donemde, savasin ¢ikmasi
ile birlikte seferberlik havasina giren Tiirkiye’de, faal niifusun 6nemli bir kisminin
silah altina alinmasi1 ve devlet biit¢esinin giderek artan oraninin savunma giderlerine
ayrilmasi, kisaca 1940-1945 arasinda iilkenin bir savas ekonomisine girmesi sz
konusudur. Kisacasi, muhtemel bir savasa karsi askeri harcamalar arttirilmig, geng
niifus askere alinmig, ekmek karneye baglanmis ve buna benzer pek ¢ok sikinti bas
gostermistir (Boratav, 1982: 219).

1950’lerden sonra uygulanan iktisat politikalari; devlet¢i karma ekonomi
modelinden ekonomide liberalizm ve serbest piyasa hakimiyetinin kurulmasina gecis
ile kamu iktisadi tesebbiislerinin Ozellestirilmesi istegi ve Ozel sektoriin
desteklenmesi seklinde ozetlenebilir. Tirkiye 1960 yilinda yeni bir siyasi olusuma
girmis ve bu yeni donem siyasi ortamda meydana gelen degisiklige paralel bir

sekilde ekonomik politikalarda da 6nemli degisiklikler meydana getirmistir.

1960’11 yillara planli ekonomi anlayis1 damgasini vurmustur. Bu doénem,
bliyime ve fiyatlarda istikrarin saglandigi, TCMB’nin parasal kontrolii
gerceklestirebildigi, para politikasinin kalkinma planlar1 ¢ergevesinde yiiriitiildiigii
bir donem olarak adlandirilabilir. 1960’11 yillarda para politikast uygulamalari;
zorunlu karsilik politikalari, kalkinma programlar1 cergevesinde gergeklestirilen
selektif krediler, kredi taymlamasi uygulamalar1 ve reeskont kredi faizlerinin etkin
olarak kullanilmas1 ile yiiriitilmiistiir. Diger yandan bu donemde, kamunun
TCMB’ye olan borglarimin tahkim kanunlar g¢ercevesinde 6denmeye ¢alisildigi,
diger bir deyisle nakit 6deme yapilmadigi, bor¢larin uzun vadeli donuk kredi haline

doniistiiriildiigii goriilmektedir (Onder, 2005).

1980 yili, para ve maliye politikas1 uygulamalar1 ve genel ekonomik anlay1s
acisindan Tirkiye’nin gelecegine damgasini vuracak olan bir dénem olmustur.
Tiirkiye 1950 — 1980 doneminde kapali ekonomi anlayisi ¢ergevesinde ekonomi
politikalarini olusturmus, kamu harcamalar ile i¢ talep yiiksek tutulmus, kamu

aciklar1 TCMB kaynaklar1 kullanilarak finanse edilmis, sabit kur rejimi uygulanmis,
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ozellikle 1960 sonrasi ithal ikameci bir biiylime stratejisi uygulanmis, ancak her 10
yil sonunda, enflasyon yiikselis trendine girmis, ekonomik biiyliime yavaslamuis,

o0demeler dengesi Krizi ile karsilasilarak, yiiksek oranli devaliiasyonlar yapilmustir.

Tiirkiye’de 1991 — 1995 donemini; ekonomik gostergelerin hizla bozulmaya
basladigi, gelecek dénemdeki iki ekonomik krizin sinyallerinin, biit¢e disiplini ve
yapisal reform alanlarinda 6nemli bir iyilesmeye neden olamadigi bir donem olarak
adlandirmak miimkiindiir. Bu donemde temel makroekonomik gostergelerde, Borg
Stoku / Gayri Safi Milli Hasila (GSMH) oran1 ve bor¢lanma reel faizleri 6n plana
cikmaya baglamis, para politikalar1 tlizerinde mali baskinlik artmaya baslamistir.
Makroekonomik gostergelerdeki biitiin bu olumsuzluklara ve bozulmalara ragmen,
1994 yilindaki likidite krizinin en temel 6zelligi politika hatasidir. Bu donemde,
Hiiktimet tarafindan ekonomiyle ilgili olarak uygulamaya konulan ¢ok dnemli iki sok
karar, dovize talebi hizla artirarak krize yol a¢mistir. Bunlardan birincisi, 1993
yilmin ikinci yarisinda DIBS ihalelerindeki faizlerin daha da yiikselmesini
engellemek amaciyla, Hiikiimet ¢esitli Hazine ihalelerini ya iptal etmis ya da kisa
vadeli kagitlarda c¢ok diisiik satis miktarlar1 gerceklestirerek faizler {izerinde asagi
yonlii bir baski kurmak istemistir. Ikincisi ise, hiikiimetin kamu aciklarinimn
finansmaninda tekrar yogun olarak TCMB kaynaklarma bagvurmasidir. Bu iki sok
sonucunda, ekonomideki doviz talebi ¢ok hizla biiyliyerek 1994 likidite krizine sebep
olmustur (Ozatay, 2000).

Ayrica, artan kamu agiklarina bagli olarak artig gosteren i¢ faiz oranlari sicak
para girisini hizlandirmis ve TL’nin reel olarak asir1 deger kazanmasina neden
olmustur. Bu gelisme isgiicii maliyetindeki reel artis, dogrudan ve dolayli ihracat
tesviklerindeki azalma ile birleserek Tiirk ekonomisinin rekabet giiciinii hizla
kaybetmesine yol ac¢mistir. Sonugta, yiiksek kamu aciklarindan kaynaklanan
ekonominin i¢ dengesizlikleri dig dengede de hizli bir bozulmaya neden olmus,
ithalat hizla artmis, ihracat yavaslamis ve dis ticaret agiklari 6nemli boyutlara

ulagmustir.

1994 yili baglarinda yasanan krize neden olan faktorlerin en basinda,
kontrolden ¢ikan kamu agiklar1 gelmektedir. KIT aciklari, alt yap1 yatirimlari, iicret

ve maag gelirlerinde reel artis saglamak amaciyla yapilan ayarlamalar, sik yasanan
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secim donemleri, Korfez Krizi ve terdrle miicadele gibi nedenlerle kamu harcamalari
azaltilamazken, gercek anlamda bir vergi reformunun getirilememis olmasi, kamu
aciklarinin asir1 boyutlara ulasmasina neden olmustur. 1989 yilinda kamu agiklarinin
finansmaninda agirhgin TCMB kaynaklarindan, i¢ bor¢lanmaya cevrilmesi, i¢
bor¢lanmay1 gergeklestirebilmek i¢in kamu kagitlari iizerindeki faiz oraninin yiiksek
tutulmasimi gerektirmis; bu durum dolayli olarak biitceyi olumsuz bir sekilde
etkilemistir (Boratav, 2011).

Kamu borglanma geregi 1989 yilinda % 5.3 iken, 1993 yilinda % 11.9
diizeyine ulagsmistir. Ayni yilda i¢ borg¢ stoku 340 trilyon TL, dis bor¢ stoku ise 66
milyar dolara yaklagsmistir. Bu degerler iizerinden i¢ bor¢ stokunun GSMH’ya orani
% 12, dis bor¢ stokunun GSMH’ya orani ise % 38’dir. 1991 yilindan itibaren gerek
i¢, gerekse dig borg vade yapisinda, kisa donem lehine bir gelisme olmustur (Keyder,

2002).

Kasim 2000°e kadar kur politikasinin uygulamasinda hi¢ bir sorunla
karsilasilmamis, doviz kurlar1 6nceden ilan edilen diizeylerde tutulmus, bu ¢ercevede
para piyasasi faizleri de makul seviyelerde dalgalanmistir. 22 Kasim 2000 tarihinden
itibaren ise Onemli bir doviz talebi baglamis, faizler hizla yiikselmis, baz1 6zel
bankalar ile kamu bankalar1 yogun olarak likidite sikisiklig1 yasamaya baslamislar,

daha sonra Kasim 2000 krizi olarak literatiire gegen gelismeler ortaya ¢ikmustir.

22 Kasim 2000 tarihine gelindiginde, yukarida bahsedilen nedenlerin yaninda
piyasadaki bankalarin birbirlerine olan giivensizliklerinin de etkisi ile finansal
piyasalarda dalgalanmalar yasanmaya baglamis ve biiyiik 6l¢iide baz1 bankalarin asiri
riskli portfdy tercihlerinin yarattig: likidite sorunlarindan kaynaklanan risk algilamasi
sonucu, piyasalarin finansal aracilik islevinde sorunlar ortaya c¢ikmis, doviz talebi
canlanmig, bunun sonucunda da piyasanin Tiirk lirast likidite ihtiyaci artmistir.
Ozellikle doviz talebi nedeniyle piyasalarda Tiirk liras1 ihtiyacinin artmasi sonucu
TCMB’nin tiim onlemlerine karsin, para piyasast faiz oranlart % 100’iin {izerine
yiikselmistir.

Uygulanan programin geregi olarak TCMB, doviz talep eden bankalara Tiirk
liras1 karsiligr doviz satmaya baglamistir. Doviz talebi sonucunda piyasadaki Tiirk

liras1 likidite azalmis, Ozellikle para piyasasi faiz oranlari ylikselmis, yapisal
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sorunlart (6denmemis 6zel gorev zararlar1) nedeniyle kamu bankalari, fon bankalar1
ve agir1 riskli portfoy tercihleri nedeniyle bazi1 6zel bankalar yogun likidite sikisiklig

yasamaya baslamislar ve bu siiregten olumsuz etkilenmislerdir (BDDK, 2002).

Yukarida da bahsedildigi gibi, alinan 6nlemlerle birlikte Aralik 2000’in ikinci
haftasindan baslayarak Kasim krizinin etkileri azalmaya baslamis, Ocak 2001
basindan itibaren bankalarin tekrar TCMB’ye biiyiik tutarlarda doviz satmaya

baslamalari ile birlikte faiz oranlar1 6nemli 6l¢lide gerilemistir.

Ancak 19 Subat 2001 tarihinde yasanan siyasi gelismelerin yasanmasi
sonucunda piyasa katilimcilarinin kur ¢ipasina dayali programin siirdiiriilebilirligine
iliskin giivenleri 6nemli dl¢lide azalma gdstermis ve yerli yatirimcilarin yogun olarak
TCMB’den doviz talep etmeye baslamasina neden olmustur. Program gercevesinde
onceden ilan edilen kur politikasinin ve piyasa kurallarinin bir geregi olarak 19 Subat
2001°de, ABD piyasalarinin kapali olmasi nedeniyle, bankalara ertesi giin valorle 7,6
milyar ABD dolarlik doviz satilmistir.

2000 yili Kasim ve 2001 yil1 Subat aylarinda yasanan mali krizlerin ardindan
Mayis 2001°de “Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programi” uygulamaya konulmustur.
Programin temel amaglari; bankacilik sektoriine iliskin tedbirlerin hizli bir sekilde
alinarak mali piyasalardaki belirsizligin azaltilmasi, buna bagli olarak faiz oranlar1 ile
doviz kurlarinda istikrarin  saglanmasi, iktisadi etkinligi saglayacak yapisal
reformlarin gerceklestirilmesi, makroekonomik politikalarin enflasyonla miicadelede
etkin bir sekilde kullanilmasi, siirdiiriilebilir biiylime ortaminin temin edilmesi olarak

belirtilmistir (TCMB, 2002).

Bu cercevede, kamu kesiminin artan bor¢ yiikiiniin siirdiiriilebilir bir yapiya
kavusturulmas1 amaciyla maliye politikas1 daha da sikilastirilmig, para politikasinda
TCMB’nin kisa vadeli faiz oranlar1 iizerindeki etkisi arttirnllmis ve dalgali kur
sistemine ge¢ilmistir. 11 Eylil 2001 tarthinde ABD’ye yonelik terorist saldirinin
ardindan i¢ ve dis mali piyasalarda gozlenen istikrarsizlik, bunun etkisiyle
Hazine’nin ek dis finansman ihtiyacindaki artis ve enflasyonun dngoriilenin iizerinde
gerceklesmesi dikkate alinarak, “Gtiglii Ekonomiye Gegis Programi” 2002 — 2004

yillarim1  kapsayacak sekilde revize edilmistir. Ekonominin soklara karsi
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dayanikliliginin artirtlmasi ve olasi krizlere karsi kirillganliginin azaltilmasi temel

ilkeler olarak benimsenmistir (TCMB, 2002).

Tablo 6. Merkezi Yonetim Toplam Bor¢ Stoku

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Temmuz

Toplam

- 242,665 | 282.807 | 316.528 | 331.520 | 345.050 | 333.485 | 380.321 | 441.507 | 458.249
(Milyon TL)
i¢c Borg 149.870 | 194.387 | 224.483 | 244.782 | 251.470 | 255.310 | 274.827 | 330.005 | 345.158
Dis Borg 92.795 | 88.420 | 92.046 | 86.738 | 93.580 | 78.175 | 105.493 | 111.503 | 113.091
Z&?kj‘gr: %) 148.464 | 202.608 | 235.846 | 247.071 | 245.482 | 286.327 | 251.485 | 293.224 | 304.586
Ic Borg 91.691 | 139.262 | 167.262 | 182.428 | 178.906 | 219.207 | 181.728 | 219.170 | 229.417
Dis Borg 56.773 | 63.346 | 68.583 | 64.643 | 66.576 | 67.120 | 69.757 | 74.054 | 75.168
i¢ Borg

/Toplam Borg 61,8 68,7 70,9 73,8 72,9 76,6 72,3 74,7 75,3
TL cinsi (%)

Dis Borg /
Toplam Borg¢ 38,2 31,3 29,1 26,2 27,1 234 27,7 25,3 247
TL cinsi (%)

Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Tabloda Tiirkiye’nin merkezi yonetim toplam bor¢ stoku verilmistir. Buna
gore Tiirkiye’nin 2002-2010 yillart arasinda borg stokunun %100 oraninda arttig
gorilmektedir. Bu artisa neden olan temel degisken ise, i¢ bor¢lardan

kaynaklanmaktadir.

2008 yilinin son ¢eyreginden itibaren kiiresel mali krizin diinya ekonomileri
tizerindeki etkisi hizli ve yikici bir sekilde ortaya ¢ikmistir. Artan belirsizlik ortami
kredi mekanizmasiin g¢alismasii engellemis, bu durum reel kesimin borglanma
imkanlarini sinirlarken borglanma maliyetlerinin de 6nemli 6lclide artmasina neden
olmustur. Diinya ekonomilerinde biiyiime rakamlari sert bir sekilde gerilemis, sanayi
tiretimi 2. Diinya Savagindan bu yana goriilmemis 6l¢iide daralmis, igsizlik oranlari
hizla yiikselmis, hane halki ve reel kesim giiven endeksleri tarihi dip degerlerine
inmistir. Mali krizin reel sektor ilizerindeki etkisinin ne kadar siirecegi tahmin
edilememekle birlikte, iktisadi faaliyetteki gerilemenin Oniimiizdeki donemde de

devam edecegi ve toparlanmanin uzun zaman alacagi disiiniilmektedir (TCMB,
2009).

Diinya ekonomilerinin birbirlerine artan oranda bagimli oldugu giiniimiizde,

kiiresel finans piyasalarinda ortaya ¢ikan krizden gelismis ve gelismekte olan tiim
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ekonomilerin ¢ok ciddi boyutlarda etkilendigi goriilmektedir. Ancak bu etkilenmenin

derecesi iilkeden iilkeye farklilik gostermektedir.

Bugiin diinyada toplam dis ticaretin daralmasindan en ¢ok etkilenen
ekonomiler, ihracatin, toplam GSYH igindeki pay1 yiiksek olan ve ozellikle yatirim
ve dayanakli mal ihra¢ eden iilkelerdir. 2008 yilmmin 4. ¢eyreginde, krizin kaynagi
olan ABD ekonomisinin ylizde 6,4 oraninda gerilerken Japonya’nin yiizde 12,4
oraninda kiiclilmesi, Avrupa Para Birligi sistemi i¢inde yer alan iilkelerden
Almanya’nin Fransa’ya gore daha sert bir durgunluk yasamasi bu kapsamda
degerlendirilebilir. 2010 yilinda kiiresel ekonomi kademeli olarak toparlanmus,
kiiresel krizin kaynagi olan gelismis ekonomilerdeki toparlanma ise daha yavas ve

kirilgan bir goriiniim arz etmistir.

Ote yandan gelismis ekonomilerde gerek finansal kuruluslarin ve firmalarm,
gerekse hane halkinin bilango onarim siirecinin devam etmesi, 6zel tiiketim ve
yatirimn iktisadi faaliyetteki toparlanmaya verdigi destegi siirlamaktadir. Isgiicii
piyasasindaki toparlanmanin iktisadi faaliyete kiyasla daha yavas olmasi da 6zel
tiiketimi sinirlayan bir diger faktérdiir (TCMB, 2011).

Gelismekte olan ekonomilerdeki toparlanmanin ise daha hizli ve istikrarh
bigimde gergeklestigi gozlenmektedir. Nitekim aralarinda Tiirkiye’nin de bulundugu
bir¢ok gelismekte olan iilkede iiretim, 2010 yilinda kriz 6ncesi seviyelerinin {izerine
¢ikmis, bu iilkelerdeki isgiicii piyasalar1 da daha istikrarli bir iyilesme gostermistir.
Bu gergevede, 2010 yilinda gelismis ve gelismekte olan iilke ekonomilerinin

toparlanma hizlar1 arasindaki ayrigma daha da belirginlesmistir (TCMB, 2011).
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Grafik 9. Tiirkiye 'nin Net Dis Borg Stoku / GSYH (%)
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Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Grafikte Tirkiye’'nin Net Dis Bor¢ Stokunun GSYH’ya orani
gosterilmektedir. 2000’11 yillar boyunca Tiirkiye nin D1s Bor¢ Stoku/GSYH oraninin
kademeli olarak diistiigii gozlenmektedir. Ancak 2008 sonrasi kiiresel krizin de

etkisiyle tekrar birka¢ puan yiikseldigi goriilmektedir.
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Tablo 7. Tiirkiye 'nin Net Dis Borg Stogu (Milyar Dolar)

Milyar USD 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012
1- Dis Borg Stoku, Bankacihik Sektorll |15 511 19 3| 184 6{ 2005 | 201,6 | 198.8 | 204,3 | 215.7
Harig (A-a-b)

A. Toplam Dis Bor¢ Stoku 1705 2083|2503 |281,0 | 269.2 | 291.9 | 304.2 | 3369
a. TCMB (1) 154 | 157 | 15,8 | 141 | 134 | 11.9 | 99 | 7.7
b. Bankalar (-) 316 | 443 | 499 | 574 | 542 | 81,2 | 90,0 | 1135
I1- Bankacilik/Parasal Sektér Net Dis 245 | 394 500|572 | 547 | 260 | 207 | 26,3
Varliklar

A. Parasal Yetkili ve Mevduat 259 | 411|531 | 609 | 57,6 | 31.6 | 30.8 | 38,6
Bankalari

B. Katilim Bankalari ve Yatirim

g e A4 | 1731|3729 -56|-92 |-12,2
Ill- NET DIS BORC STOKU (I-1) 99.0 |108,9|134.6 1523|1469 1728 |182,7|189.4
Net Dis Borg Stoku / GSYTH (%) 9%20.6 |%20.7|%20.8|%20,5|%23.8|%23.6|%23.6|%24 1

Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Tabloya bakildiginda Tiirkiye’nin net dis bor¢ stokunda yillar itibariyle artig

oldugu gozlenmektedir. Yine tablodan, dis bor¢ stokunun biiyiik bir kisminin

bankacilik sektorii disindan kaynaklandig: anlagilmaktadir.
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IKINCi BOLUM

MALI KURAL VE DUNYADAKI UYGULAMALARI

1. iRADI POLITIKALARDAN KURALA DAYALI
POLITIKALARA GECIS

Daha o6nce belirtildigi gibi maliye politikasi; vergiler, kamu harcamalari,
biitge, bor¢lanma ve borg yonetimi gibi mali araglarin iktisat politikasi yonetiminde
kullanilmasini ifade eder. Bir baska ifadeyle maliye politikasi; makroekonomik
hedeflerin gerceklestirilmesine yonelik olarak vergi politikasi, kamu harcamalar
politikasi, biitge politikasi, bor¢lanma gibi araglarin kullanilmas:1 anlamina
gelmektedir. Keynesyen iktisadi diisiince ile ortaya ¢ikmis olan geleneksel maliye
politikasi, mali araglarin iktisat politikasi yonetiminde aktif olarak kullanilmasini
savunur. Keynesyen maliye politikast bu bakimdan “iradi maliye politikasi” olarak
da adlandirilabilir (Aktan ve Sakal, 2007).

Keynes oOncesinde ise Klasik iktisatcilar, serbest piyasa ekonomisinin
goriinmez bir el gibi ¢alisarak ekonominin daima tam istihdam seviyesinde dengede
olmasini saglayacagini savunmugslardir. Temel olarak aktif devlet miidahalelerine
kars1 olan klasik iktisat¢ilarin, maliye alaninda savundugu temel prensipleri

asagidaki gibi 6zetlenebilir (Tiirk, 2008).

i) Kamu harcamalarinin hacimce kiigiik olmas1 prensibi
i) Devlet biit¢esinin denk olmasi prensibi
iii) Kamu giderlerinin dolayl vergilerle karsilanmasi prensibi

iv) Biitge agiklarinin uzun vadeli borglanmalarla karsilanmasi prensibi

Iradi maliye politikalarinin ekonomide aktif olarak kullaniimaya baslanmasi
sonucunda iktisat ve maliye literatiiriine fonksiyonel maliye kavrami girmistir. Genel

olarak fonksiyonel maliye; iradi maliye politikalarinin tiimiinii kapsayan ve devlete
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ekonomide aktif rol yilikleyen bir goriistiir. Fonksiyonel maliyenin amaci, biitcede
dengenin saglanmasi ve siirdiirilmesinden ziyade, makroekonomik dengenin
saglanmasi ve siirdiiriilmesidir. Keynesyen teorinin ve fonksiyonel maliyecilerin
diisiinceleri su sonucu dogurmustur: Onemli olan makroekonomik dengenin
saglanmasidir, ekonomik denge ugruna mali dengeden (veya biitge dengesinden)
vazgegilebilir. Keynesyen teori biitge aciklari ile birlikte, gerektiginde biitge fazlasini
da savunmustur (Aktan, Kesik, Kaya, 2010).

Bunun yaninda acgik finansman olgusunun ekonomide genel dengeyi
saglamak amaciyla kullanilabilecegi savunulmus, ancak aksine makroekonomik
denge i¢in acgik finansmanin kullanilabilmesi, sonraki siiregte bu dengenin
saglanmasina imkan vermemistir. Benzer sekilde telafi edici biitge teorisi de biitgeyi
depresyon donemlerinde dengeden uzaklastirarak, agik vermesini ve boylece
ekonomiyi canlandirmay: ve tam istihdam seviyesinde dengeye getirmeyi amaglayan

Keynesyen perspektiften bir biitce teorisidir (Aktan, Dileyici, Ozen, 2007).

Goriildugi gibi, Keynesyen teori ve fonksiyonel maliye, iradi maliye
politikalarinin teorik altyapisini olusturmaktadir. iradi maliye politikalarin1 “devlet
tarafindan uygulanacak olan maliye politikalarinin araglari, 6ncelikleri, biiyiikliikleri
ve zamanlamasi: konusunda politikacilara genis takdir yetkisi taniyan politikalar”
olarak tanimlamak miimkiindiir. Bu tiir bir politikada, siyasi otoritenin maliye
politikas1 araglarinda gerekli degisiklikleri yaparak, Ozellikle konjonktiirle
miicadeleye yonelik uygun tedbirleri alabilecegi varsayilir (Aktan vd., 2007: 60).

1.1. IRADI VE TAKDIRI IKTISAT POLITIKASI

Iktisat politikas1 ydnetiminde iktisat politikalarmin araglari, &ncelikleri,
biiyiikliikleri ve zamanlamasi konusunda politikacilara genis takdir yetkisi taniyan
politikalara “iradi iktisat politikas1” adi1 verilmektedir. Bu tiir bir politikada, siyasi
otoritenin iktisat politikas1 araglarinda gerekli degisiklikleri yaparak oOzellikle
konjonktiirle miicadeleye yonelik uygun tedbirleri alabilecegi varsayilmaktadir. Bu
varsayim altinda siyasi otorite genis takdir yetkisiyle ozellikle para ve maliye

politikalarini1 kullanmaktadir (Aktan, 2010).
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Iradi iktisat politikalar1 yukarida da belirtildigi gibi Keynesyen iktisat ve bu
goriisiin bir uzantis1 olan fonksiyonel maliye tarafindan savunulmus ve daha sonra
tim diinyada iktisat politikasi uygulamalarinda yayginlik kazanmistir. Bu bakimdan

Keynesyen perspektifinden konuya yaklasmak onemlidir (Aktan, 2010).

fradi iktisat politikalarindaki takdiri yetkiye ilk ciddi elestirinin M.
Friedman’in Onciiliigiindeki monetarist goriis tarafindan yapildigi soylenebilir.
Nitekim parasalct goriise gore, Biiyiikk Buhran’in nedeni; 6zel girisime dayanan
ekonomik sistemin kendi i¢ istikrarsizhgr degil, parasal otoritelerin yanhs
kararlaridir. FED’in bankalara gereken likiditeyi saglayamamasi ve buna bagl olarak

para stokundaki azalmay: énleyememesi krizi tetiklemistir.

Friedman(1968)’a gore, para politikasinin énemi nedeniyle, para politikasi

yoneticilerinin yanhs yonde karar almasinin sonuglari ¢ok agir olabilir.

Merkez Bankasi yoneticilerinin genelde dogru yonde karar aldiklari kabul
edilmesine ragmen, politika uygulamasinda gecikmeler ortaya cikabilmektedir. Bu
durumda para politikas1 yoneticileri, uygulamalarina cari kosullarla karar verme
egiliminde olmaktadir. Ancak para politikasi ekonomi {izerindeki etkisini belli bir

gecikmeyle gdsterebilmektedir

Monetarist goriis, iradi para politikasinin belirtilen olumsuzluklarindan
kaginmanin bir yolu olarak literatiirde “Friedman kurali” olarak da bilinen, “sabit
parasal genigleme orami kuralin1” onermistir. Bu kurala gére merkez bankasi para

arzin, ekonominin uzun dénem biiyiime hizina esit oranda artirir (Bocutoglu, 2008).

1.2. KURALA DAYALI IKTISAT POLITIKASI

1970 yilinda ortaya ¢ikan stagflasyonla ¢ift haneli enflasyon oranlari ve
yiikksek seviyelerdeki kamu bor¢ miktarlari, bagimsiz politika olusturmanin

sorgulanmasina yol agmistir. Boylece 1960’lardaki para ve maliye politikalarinin
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iktisadi dalgalanmalar1 ortadan kaldirabilecegi ile ilgili goriis, 1980’lerde bu
yaklasimin etkisiz oldugu noktasina kadar varmistir (Wyplosz, 2005).

Makro iktisattaki Keynesyen hakimiyet 1970’lerde yeni klasik makro
iktisadin dogusuyla azalmaya basladi. 1970’lerin baslarina kadar makro iktisatta
hakim olan goriis, biri ampirik ve biri teorik olmak {izere iki sebepten dolay1 sarsildi.
Ampirik sebep, hakim goriisiin 1970’ler boyunca tecriibe edilen issizlik ve artan
enflasyon oranlarim1 diisiirmekte arzu edilen sekilde etkili olamamasidir. Teorik
sebep ise mikro ekonomik prensipler ile makroekonomik uygulama arasindaki
ucurumun entellektiiel olarak tatmin edici olmayacak sekilde biiyiimiis olmasidir
(Mankiw, 1988 ).

1960’11 yillarda klasik Mundell-Fleming modeli acik bir ekonomide, maliye
politikasinin etkinliginin tilkenin déviz kuru rejimine bagl oldugunu gosterdi. Tam
sermaye mobilitesine sahip kiigiik bir ekonomide, esnek doviz kurunda maliye
politikasi tamamen etkisiz iken; sabit doviz kuru rejiminde etkisi maksimuma
cikmaktaydi. Esnek doviz kuru sisteminde, yalnizca para politikas: geliri
etkileyebiliyordu. Genisgletici maliye politikasinin ahisilmis etkisi ise, paranin
degerindeki artisla telafi ediliyordu. Sabit doviz kurunda ise, sadece maliye politikast
etkili olmaktayd: (Mankiw, 2003).

Maliye politikasinin etkisizligi ile ilgili diger bir teorik kars: durus, dislama
(crowding-out) etkisidir. Diglama etkisi, kamu harcamalarinin milli geliri artirict
etkisinin bir kisminin faiz oranlarindaki yiikselis nedeniyle elde edilememesi olarak
tanimlanabilir. Diglama etkisinin buyiikligi, LM egrisinin egimiyle dogrudan
baglantihdir. Keynesyen analizde, LM egrisi yatiktir, bu nedenle kamu
harcamalarindaki bir artisin, faiz oranlari tizerindeki artirici etkisi azdir. Buna karsin,
Parasalct Goriise gore LM egrisi diktir. Bu nedenle kamu harcamalarinin faizleri

artiric etkisi fazla, dolayisiyla diglama etkisi de yiiksektir (Durmus, 2003).

Maliye politikas: alaninda Barro (1988), kamu ve hane halki i¢in zamanlar
arast biitce kisitinin var oldugu dinamik bir modelde, maliye politikasinin ulusal
tasarruf ve tiiketim {izerinde etkisi olmayabilecegini gostermistir. Ricardocu Denklik

Teoremi adi verilen yaklasim, kamu borcunun gelecekte bir yerde tekrardan
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O0denmesi gerekliligi nedeniyle, ileriye bakan tiiketicilerin yiiksek vergi beklentilerine
uygun olarak genisleyici maliye politikasin1 6zel tasarruflarini artirmak suretiyle

etkisiz kilmalar1 esasina dayanir (Buti ve Noord, 2004; Sagkan, 2006).

Kurallarin bulunmadigi durumda, politikalar agik bir kredibilite kisit1 ve
politikanin zaman tutarsizhg: problemiyle karsi karsiyadirlar. Bazi durumlarda,
politika yapicilart o6zel karar birimlerinin beklentilerini etkilemek amaciyla
uygulayacaklar: politikalarin1 énceden ilan ederler. Ozel karar birimleri, aciklanan
politikay: baz alarak olusturduklari beklentilerine gore hareket ederken, politika
yapicilari uygulayacaklarint duyurduklar: politikalarindan vazgegebilirler. Politika
yapicilarin tutarli davranmadiklarinin anlasilmasi, 6zel karar birimlerinde bir giiven

sorununun da dogmasina neden olur.

Ilan edilen politika ile (ex-ante politika) sonradan gizlice degistirilen politika
(ex post politika) arasindaki farkliliga dinamik zaman tutarsizligi denir. Dinamik
zaman tutarsizligi, ilan edilen bir politikanin giivenilirligini zayiflatir. Bu durumda,
politikalarin inandiriciliginin saglanmasi igin, politika yapicilarin sabit bir politik

kurala gore hareket etmesi gerektigi beklenir (Mankiw, 2006; Bocutoglu, 2008).

1980 sonrasi1 donemde Reel Konjonktiir Teorisi, iktisadi dalgalanmalar: reel
ekonomik soklara karsi rasyonel tepki veren karar birimlerinin davranislarinin bir
sonucu olarak gérmiistiir. Iktisadi dalgalanmalarin ideal bir iiretim diizeyinden refah
diistirticti sapmalar olarak goriilmedigi bu yaklasimda, maliye politikalar: gereksiz ve
ekonomiye zarar verici bir sok olarak goriilebilmektedir. Yeni klasik iktisatcilar ve
reel konjonktiir teorisyenleri, kat1 kurallara sahip dengeli biitce kurallariyla baglantil:
olarak vergi oranlarindaki asir1  oynakliklardan kaginmamin  faydalarin
vurgulamaktadirlar. Yeni Keynesyen iktisatcilar ise, maliye politikasindaki otomatik
istikrar saglayict yapinin iktisadi dalgalanmalarin siddetini azaltici yonii tizerinde
durmaktadirlar (Buti ve Noord, 2004).

Kurala dayali maliye politikalarinin iradi politikalara karsi en basta gelen
avantaji, zaman tutarlihigidir. Bu avantaj, 6zellikle ekonomilerinde genis Olg¢ekli
dalgalanmalar yasayan iilkeler i¢in 6nemlidir. Hiikiimetlerin, finansal piyasalarda,

tilketicilerde ve yatirnmcilarda siirekli bir giiven tesis etmek amaciyla, kendi biitce
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aciklari, borglanma veya bor¢ stogu gibi gostergelerine kalici kisitlamalar

uygulamalar: yerinde olabilir.

Mali kurallar, oOzellikle secim Oncesinde politika uygulayicilarin mali
dengeyle genelde c¢atisan giiclii genisleyici mali politika uygulamalarinin ve kisa
donemli politik ¢ikarlardan kaynaklanan biitce agiklarinin azaltilmasinda ya da

ortadan kaldirilmasinda 6nemli rol oynamaktadir.

2. MALI KURALIN TANIMI, KAPSAMI VE GEREKCELERI

Kopits ve Symansky (1998), mali kurallarla ilgili 6ncii ¢alismalarinda, mali
kurali; maliye politikasi {izerine konulan kalic1 kisit olarak tanimlamaktadir. Bu kistt,
genellikle mali performansin iizerine konulan bir gosterge biciminde tanimlanabilir.
Mali performansin lizerine konulan gosterge, genellikle denk biitge veya biitce
acigina, borglanmaya iliskin sayisal bir iist limit veya gayri safi yurti¢i hasilaya
(GSYH) oransal bir kisit olabilir.

Kennedy ve Robbins (2001) mali kurali; mali politika ile ilgili olarak konulan
yasal ve anayasal kisitlama olarak nitelemektedirler. Bahsedilen kisitlama;
vergileme, harcama, bor¢ veya bilitce dengesi gibi mali gostergeler {izerindeki

spesifik sinirlamalar: ifade etmektedir.

Kennedy ve Robbins’in belirttigi gibi daha genis bir tanim, Alesina ve
Perotti’nin (1996) ¢alismalarinda vurguladig, biit¢elerin diizenlenmesi, onaylanmasi
ve bunlarin hayata gecirilmesini iceren kural ve diizenlemeler biitiiniinii igerecek
sekilde yapilabilir. Kurala dayali maliye politikas: ise, yukarida tanimlanan mali

kurallara gore sekillenen maliye politikasini ifade etmektedir.

Burada genel bir tanim yapilacak olursa mali kurallar, genis anlamda, mali
politika olusturma, karar alma ve uygulama siirecine iliskin temel ilke ve esaslar ile
hukuki normlar olarak; dar anlamda ise, temel mali degiskenler iizerine konulan

daimi nitelikteki sayisal sinirlamalar olarak tanimlanabilir (Kaya, 2009).
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Parasal kurallara yonelik diizenlemelerden farkli olarak, mali kural
uygulamalar {ilkeler arasinda 6nemli farkliliklar gosterebilmektedir. Bu farkliliklar
s0z konusu iilkenin kurumsal kiiltiiri ve mali yOnetim anlayislariyla yakindan
iliskilidir. Ayrica 1980’lerden giliniimiize kadar gecen silirede kural uygulamalar

Oonemli gelismeler gostermistir.

Onceleri iilkelerin biiyiik bir ¢ogunlugunda yerel yonetimlere yonelik olarak
tasarlanan mali kurallar, zamanla hem genel devlet kapsamini olusturan diger
kurumsal birimler hem de genel olarak devletin kendisi agisindan da uygulanir hale
gelmistir. Bu cercevede, ozellikle merkezi yonetim ve sosyal giivenlik sistemine

iliskin diizenlemeler giderek yayginlagsmistir (Kaya, 2009).

2.1. MALI KURALLARIN OZELLIKLERI

Mali kurallarin tanimi ve gesitleriyle birlikte, mali kurallarin hangi kriterlere
sahip olmasi gerektigi iizerinde durulmaldir. Ideal bir mali kurahn, literatiirde
“Kopits ve Symansky kriterleri” olarak bilinen bazi 6zelliklere sahip olmast istenir.
Bununla birlikte bu o6zelliklerin, her iilkenin kendi durumu ve amaglarina gore
degisebildigi de vurgulanmalhidir.

Kopits ve Symansky kriterleri asagida siralanmistir:

i) Iyi Tanimlanmishk: Mali kuralin performans gostergeleri, zaman
aralig: ve kurumsal teminatlari iyi tanimlanmalhdir.

ii) Seffaflik: Kalict bir mali kuralin temel 6zelliklerinden biri, hiikkiimetin
muhasebe, 6ngorii ve kurumsal diizenlemelerinde seffaf olmasidir. Bu
sayede uygulayici otorite, kamu destegini saglayabilecektir.

iii) Basitlik: Mali kurallar, politikacilar, vatandaslar ve yatirimcilarin
kolaylikla anlayabilecegi basitlikte olmalidir.

iv) Esneklik: Mali kurallar, ¢esitli dis soklara ve iktisadi dalgalanmalara
uyum saglayabilecek esneklikte olmalidir.

v) Yeterlilik: Mali kurallar, hedeflerine ulasacak yetenege (kifayete)

sahip olmahdirlar.

71



vi) Zorlayicilik: Bir mali kural zorlayici olmalidir. Bu zorlayicihig: tesis
etmek i¢in, mali kuralin bir anayasal veya yasal diizenlemeye ihtiyaci
vardir.

vii) Uyumluluk: Uygulanmak istenen mali kurallar, kendi i¢lerinde ve
diger makroekonomik politika araglariyla uyumlu olmalidir.

viii) Etkinlik:  Cogu  kural, etkin politik tedbirler araciligiyla
desteklenmedik¢e uzun siireli olamaz. Bu agidan bir mali kural, uzun
donemli siirdiiriilebilirligi saglama aciSindan mali reformlar i¢in bir

katalizator olarak goriilebilir ( Kopits ve Smansky, 1998).

Bahsedilen ozellikler g6z oniine alindiginda, IMF tarafindan desteklenen
onceden agiklanmis ve belli bir donemi kapsayan mali istikrar programlarinda yer
alan Dbiitce acigmma veya borglanmaya getirilen kisitlar mali kural niteligi
tasimamaktadir. Bunun en O6nemli nedeni, bu tiir mali kisitlarin yonetimdeki
hiikiimetin kararlarini etkileme imkani1 bulunmasina ragmen, ne gegerli olan hiikiimet
ne de gelecekteki hiikiimetler tizerinde bir zorla kabul ettirme anlamina gelmemesidir

(Kennedy ve Robbins, 2001; Sengoniil ve Songur, 2010).

Mali kurallarin temel niteliklerinden bazilari ise su sekilde siralanabilir:

i) Hukuki dayanaga sahip olmalar1 gerekmektedir. Anayasal ve yasal
diizenlemeler, uluslararasi antlagmalar, politik taahhiitnameler ve
koalisyon antlagmalar1 bu ¢er¢evede degerlendirilebilir.

i) Kural uygulamasi siireklilik arz etmelidir. Bu gergevede biitgeler
kanun hiikmiinde olsalar dahi yillik olmalar1t nedeniyle, kural
uygulamalari i¢in uygun bir zemin teskil etmezler.

iii) Kural uygulamalarina iliskin yaptinm ve otomatik diizeltme

mekanizmalar1 olmalidir (Hiircan, 1999).

Uygulanan ve oOnerilmis olan mali kurallarin yasal dayanaklar: ile ilgili
anayasa, kanun, uluslararasi anlagsmalar veya politika metinleri gibi bir¢ok enstriiman
bulunabilir. Secilecek olan enstriiman, biiyiik 6l¢iide o {ilkenin yasal dnceliklerinin

veya diizenlemelerinin bir islevidir (Kopits ve Symansky, 1998).
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2.2 MALI KURALLARIN UYGULAMA NEDENLERI

Kopits ve Symansky (1998), mali kurallarin temel uygulama gerekgelerini
bes maddede 6zetlemektedirler:
i) Makroekonomik istikrar
ii) Diger finansal politikalar: destekleme
i) Uzun donemli mali siirdiiriilebilirlik
Iv) Negatif digsalliklardan kaginma
v) Hiikiimet politikalarinin kredibilitesini saglamak.

Makroekonomik istikrar, mali kurallarin geleneksel gerekgesidir. Bazi
Avrupa iilkeleri ve Japonya’da savas sonrasi dénemde makroekonomik istikrari
desteklemek amaciyla cari biitce denge kurali uygulanmistir. Makroekonomik
istikrar amacina ulasildiktan sonra ise mali kurallarin gevsetildigi veya uygulamadan
Kaldirildigr  goriilmiistiir.  Ozellikle bazi  gelismekte olan iilkeler ve gegis
ekonomilerinde, hiikiimetlerin yerel kaynaklardan ve 6zellikle merkez bankalarindan
borglanmalarina getirilen kisitlamalar para yaratiminin temel kaynaklarindan birisini
ortadan kaldirmistir. Bu durum enflasyon baskisini ortadan  kaldirarak

makroekonomik istikrarin saglanmasina katkida bulunmustur.

Mali kurallar, makroekonomik istikrarin amaglandigi ve o6zellikle parasal
enstriimanlarin kullanildig: finansal politikalara yardimei olabilirler. Bir mali kural,
otomatik istikrarin saglanmasi c¢alismasina izin vererek biitge aciklarini azaltirken,
para politikasinin yiikiinii de hafifletme egilimindedir. Benzer sekilde, mali kurallar
araciligiyla olusturulan bir mali disiplin durumu, genellikle diger politik kurallarin
varhigr durumunda daha da giiglenmektedir. Ozellikle belirli parasal veya doviz kuru
kurallarinin, hiikiimet biit¢esi iizerinde oOrtiik bir kisitlama meydana getirdigi
durumlarda bu durum daha belirgindir (Aktan vd., 2010).

Mali kurallara son yillarda artan ilginin 6nemli gerekgelerinden birisi, uzun
donemli mali siirdiriilebilirlilige ulasmaya olan ihtiyactir. Yeni Zelanda’da
uygulanmaya baslanan, Isvi¢re ve Japonya gibi iilkelerde &nerilen mali kurallarin
temel amaci, yaslanan niifus Kkarsisinda nesiller arasi borg¢ yiikiiniin ve mali

faydalarin uygun bigimde dagilmasina katkida bulunmaktir. Yine baska 6nemli bir
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konu ise, mali kurallarin finansal piyasalardaki reel faiz oranlarinin diismesine
yardim ederek, 6zel yatirimlarin diglama etkisini azaltmasi ve bu yolla iicretlilerden

faiz geliri elde edenlere dogru olusan gelir dagilimini diizeltici bir rol oynamasidir.

Genel anlamda mali kurallar bir federasyon, konfederasyon veya parasal
birlik igerisindeki negatif digsalliklardan kaginmak maksadiyla kullanilmistir. Yerel
yonetimlerin biitge agiklarini sinirlayan bir mali kural, yonetimin yanlis mali
davraniglar: nedeniyle ortaya ¢ikan dissalliklarin, kredi azalmas: ve bununla birlikte
yiiksek faizler vasitasiyla diger yerel yonetimlere veya tiim iilkeye tasinmasini

onlemektedir.

Son 30 yilda gelismis ya da gelismekte olan pek ¢ok iilkede yiiksek kamu
aciklarmin ortaya ¢ikmasi, bu agiklarin giderek artmasi ve siireklilik arz etmesi
politika yapicilarmin asirt agik finansmana basvurmaya istekli oldugu yoniinde
yaygin bir kaygiya yol agmistir. Bu kaygi oOzellikle resesyon donemlerinde
konjonktiirel daralmalarin veya gecici harcama soklarmin (savaslar, dogal afetler
gibi) yoklugunda yogunlagtigindan bunlar1 optimal mali bor¢lanma teorisiyle
bagdastirmak giictiir. Bu bulgular siyasileri asir1 kamu bor¢lanmasina yonelten

giidiileri analiz etmeye yonelik teorik ve ampirik ¢alismalarin artmasina yol agmustir.

Politik carpikliklarin mali sonuglar1 hakkinda giderek artan farkindalik, kamu
kesimi agiklarint smrlamak icin, iradi maliye politikalarinin  kurallarla
siirlandirilmasina yonelik kurala dayali Onerileri ortaya cikarmistir. Yasanan
geligsmeler neticesinde ABD’de denk biit¢e kurallar1 hayata gegirilirken, AB iiyesi
iilkelerde Maastricht Kriterleri ve Biiyiime ve Istikrar Pakti cercevesinde mali
politikalarin uygulanmasina iligkin birtakim smirlamalar getirmistir (Corsetti ve

Roubini, 1996; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Cogu mali kuralin uygulanmasinin altinda yatan temel neden, bugiinkii ve
gelecekteki hiikiimetlerin disiplinli maliye politikas1 dnlemlerini uygulamaya istekli
olmamalar1 ya da bu 6nlemleri uygulama yeteneklerinin olmamasidir (Mihaljek ve
Tissot, 2003). Nitekim kamu tercihi literatiirline gore, politika uygulayicilari
firsatgidir ve tekrar secgilebilmek igin biitge agiklarin1 kullanirlar. Se¢menler

hiikiimetlerin zamanlar arasi biit¢e sinirlamalarin1 anlamada basarisizdirlar. Mevcut
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harcamalarin faydalarina asirt deger bicerlerken, gelecekte karsilasacaklari vergi
yiikiinii de oldugundan az tahmin ederler. Bu nedenle de politika yapicilar1 mali
sorumsuzluklarindan dolay1 cezalandirilmazlar. Mali kurallar bu tiir sorumsuzlugu
sinirlayabilecegi i¢in yararli olabilmektedir. Diger bir deyisle mali kurallar
hiikiimetin uyguladigi mali politikalarin kredibilitesini artirarak mali konsolidasyona
yardimc1 olmaktadir (Fiess, 2004; Daban vd., 2003; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Mali kurallara basvurmanin bir diger nedeni, mali disiplini giiglendirme
amacidir. Mali kurallarin kullanilmasi genellikle mali performansin giliglendirilmesi
ile iligkilendirilmektedir. Mali kurallarin varligi ve mali performansin iyilesmesi
durumunda hiikiimetlerin genellikle mali diiriistliige dogru bir tutum degisikligi icine
girdikleri ifade edilmektedir. Mali kurallarin ihtiyatli maliye politikasina yaptiklari
katki, kurallarin uygulanmasina yonelik oOnerileri desteklemektedir (OECD, 2008;
IMF; 2009, Karakurt ve Akdemir, 2010).

Mali kurallar, konfederasyonlar, federasyonlar ve parasal birlige dahil
tilkelerde negatif digsalliklarin 6nlenmesi, bagimsiz bir para politikas1 uygulanmasi
ve para politikasinin basarisi i¢in de hayati 6nem tasimaktadir. Parasal birlige iiye
diger iilkelerde iiyelerden birinin uygulamaya koydugu genisletici mali politikalarin
birlige iye iilkeler iizerinde yol agacagi negatif digsalliklar1 giderme geregi, maliye
politikalarinin koordine edilmesini ve birlige iiye Tlilkelerin bu tiir politikalar

uygulamadaki insiyatiflerinin sinirlandirilmasini gerektirmektedir.

Mali kurallar, istikrar ve biiyiimeye katki yapmakla birlikte, parasal birlige
tiye lilkelerin birinde yasanabilecek finansal istikrarsizligin diger iilkelerde olumsuz
etkilere yol acmasini da oOnleyebilirler. Kuralli mali politikalar ayrica, Merkez
Bankast para politikalarinin bagaris1 ve para politikasinin bagimsizligi ig¢in de

gereklidir (Marshall, 2003; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Bu durumu iki gerekg¢eyle agiklamak miimkiindiir. Birincisi, yapisal fazla
kuralidir. Mali kurallarin {niter devletlerde de yerel yonetimlerin uyguladig
politikalarin doguracagi negatif digsalliklar1 6nledigi ve Merkez Bankasinin para
politikasinin basar1 sansini artirdigi soylenebilir. Yapisal fazla kuralinin anlamu,

biitce daima fazla verecek ya da asla mali agik vermeyecek degildir. Basit¢e yapisal
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fazla kuralinin anlami, biitgenin uygun seviyede yapisal fazla vermesi yalnizca arzu
edilir seviyede gecici olarak mali aciga izin vermesidir. Bu durum, bagimsiz para
politikasi ile birlikte istikrarli para rejimini korumak i¢in temel sarttir. Bu kural, uzun
donemde mali siirdiiriilebilirligi saglar. Boylelikle para politikasinin bagimsizligini

destekler (Marshall, 2003; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Mali kurallarin Merkez Bankasi politikalart agisindan ikinci 6nemli sonucu,
kurallarin kisa donemde istikrar1 saglama araci olarak maliye politikasinin etkinligini
arttirmas1 ve istikrar politikalarinin daha etkin koordinasyonu ig¢in bir ¢ati
olusturmasidir. Yani kuralli maliye politikasi, kamu finansman dengesinin

korunmasina yardim eder (Marshall, 2003; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Yukarida belirtildigi gibi mali kurallar, makroekonomik istikrar1 saglamanin
temel araglarindan biri olarak nitelendirmek de miimkiindiir. Ozellikle biitge ag131,
bor¢lanma ve harcamaya yonelik smirlamalar, devletin acik finansmani igin
bor¢clanmasini, Merkez Bankasi ya da diger kaynaklara basvurmasini onleyici
niteliktedir. Merkez Bankasindan borglanmaya getirilen sinirlama, para basmanin
enflasyonist etkilerini sinirlarken ayni zamanda bor¢ stokunun artis hizim
yavaslatmakta ve bor¢ geri ddemeleri sonucu piyasaya girecek ilave satin alma giicii

dolayisiyla ortaya ¢ikabilecek olumsuzluklari da azaltmaktadir (Aktan vd., 2010).

Mali kurallarin ekonomik olarak baska bir 6zelligi ise, uzun doénemli mali
strdiiriilebilirligi basarmayr ve devam ettirebilmeyi tesvik etmesidir. Mali
stirdiiriilemezlik makroekonomik istikrarsizliga neden olmakta, hiikiimetlerin maliye
politikasini bir politika araci olarak kullanma yetenegini zayiflatmaktadir. Zayif mali
stirdiiriilebilirlik hiikiimetleri zorunlu olarak yiiksek risk primiyle borclanmaya
yoneltmektedir. Kisa donemde istikrar i¢in risk olusturan bu durum, bor¢ sorununu
daha da kotiilestirmekte ve kamu finansmaninin uzun vadeli siirdiiriilebilirligini

zorlagtirmaktadir (Binay, 2003: 257).

Mali kurallar gelecekteki harcama, biitce agig1 ve borg¢ stokundaki potansiyel
artig1 sinirlayict etki gosterdiginden hiikiimetlerin bor¢lanma ihtiyaci azalabilir. Reel

faiz oranlar1 daha asagiya cekilebilir ve 6zel kesim yatirimlarinin diglanmasin1 da
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Onleyebilir. Kuralli politikalar ayrica, mali yiikk ve faydalarin nesiller arasi dengeli

dagilimina hizmet etmektedir (Giinay, 2007: 90).

2.3. MALI KURALLARA KARSI GORUSLER

Mali kurallara bagvurma nedenlerini agiklayan yukaridaki goriislerin
karsisinda literatiirde bu tiir kurallara ihtiyag olmadigr yoniinde goriislere de
rastlamak miimkiindiir. Bu goriislerin temel argiimani, mali kurallarin optimal
olmayan ¢o6ziimlere yol acacagidir. Oysa iradi ya da gegici kararlar daha iyi
sonuglarin elde edilmesini miimkiin kilar. Bu diisiincenin altinda yatan temel fikir,

finansal piyasalarin yanlis mali davraniglari sinirlayacagidir.

Yiiksek aciklar faiz oranlarinin artmasina yol agarak, kamu kesimi iizerinde
bir baski olusturur. Ancak, bu siirecin isleyebilmesi i¢in piyasalarin zamaninda tepki
gostermesi ve kamu kesiminin onlarin sinyallerine bir an 6nce cevap verebilmesi
gerekmektedir. Bu da piyasalarin yeterli bilgiye sahip olmasini gerektirmektedir. Bu
sistem bazi federal iilkelerde isler gibi goriilmektedir, ancak sik sik kurallarla

tamamlanmaktadir. (Franco vd., 2002; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Mali kurallara yonelik bir diger elestiri, kurallarin esnek olmamasi nedeniyle
beklenmedik dis soklara cevap vermede hiikiimetlerin yetersiz kalmasi ve mali
kurallarin  varligi halinde yaratict muhasebe hilelerine bagvurmanin artacagi
yoniindedir. Ornegin yatirrm harcamalarinin finansmani igin borglanmaya onay veren
bir mali kuralda hiikiimetlerce cari harcamalarin yatirnrm harcamasi kategorisine

konulmaya ¢aligilmasi s6z konusu olabilir.

Easterly 1999 yilinda yaptig1 ¢alismasinda pek cok iilkenin Diinya Bankasi ve
IMF ile imzaladigi mali uyum programlarinin bir yanilsama oldugunu ifade
etmektedir. Ciinkii bu programlar 6ncelikle, yatirim, isletim ve bakim harcamalarinin
azaltilmast tizerine temellenmektedir. Bu durum kamu varliklarinin degerinin

diisiiriilmesine yol agmaktadir.
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Bu nedenle bor¢lanma ya da biitce dengesine ydnelik sayisal kurallar mali
stirdiiriilebilirligin ve makroekonomik istikrarin saglanmasinda tek basina yeterli

olmayabilir (Milesi ve Ferretti, 2006: 328; Karakurt ve Akdemir, 2010).

2.4 MALI KURALLARIN TURLERI VE GELISIMI

2.4.1. Mali Kurallarin Tiirleri

Mali kural literatiirii incelendiginde mali kurallarin bir kism1 sayisal nitelikli
hedeflerden olusurken, bir kismi1 da ekonomik yapiy1 diizenleyen sayisal olmayan

kurallar biitiiniidiir (Pinar, 2006; Bali ve Celen, 2007).

OECD iilkelerinde de mali kurallarin iki genis formu uygulanmaktadir.
Birincisi, maliye politikas1 amaclarinin gergeklestirilmesine katki veren orta vadeli
nesnel hedefler olarak ifade edilebilecek olunan sayisal kurallardir. Bunlar genel
olarak ¢ok yilli harcama limitleri, altin kural, denk biitce kurali, biit¢e a¢i1g1 kurallart,

bor¢ tavanlar1 ve vergi yiikii artiglar iizerine getirilen siirlamalardir. (Sutherland
vd., 2005; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Kurallarin ikinci formu ise, nesnel mali kurallarin uygulanmasi ile ilgili olan
sayisal olmayan kurallardir. Bunlar ise, muhasebe seffafligi, hesap verebilirlik,
raporlama ve izleme, olasi miieyyideler ve nesnel mali kurallarin olusumunu

saglayan belli kosullarin olusturulmasidir (Karakurt ve Akdemir, 2010: 233).

Mali kurallar tiirlerine gére asagidaki gibi tasnif edilebilir:

2.4.1.1. Denk Biit¢e Kurallar1

Bir ya da daha fazla yil1 iceren yapisal devrevi ya da toplam biitce dengesine
yonelik olabilmektedir. Bu kurallardan birincil dengeyi hedefleyen kurallar, faiz
O0demelerindeki bir artig biitce dengesini ve kamu borg stokunu etkilemesine karsin

bir diizenleme gerektirmediginden borg siirdiiriilebilirligi ile daha az baglantilidir.
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Benzer sekilde net sermaye harcamalarinin genel dengesini hedefleyen altin kural da,

borgla daha az iliskilidir (IMF, 2009: 3).

Biitce Dengesine ve Biitce A¢1gina Iliskin Kurallar su sekilde siralanabilir:

i)

Biitge gelir ve gider dengesini esas alan kurallar olarak
tasarlanabilecegi gibi, sadece yatirinm harcamalari i¢in borg¢lanabilme
imkan1 taniyan ve cari dengeyi esas alan altin kurallar (golden rule)
seklinde de tasarlanabilir. Bdylelikle toplam harcama ve toplam
gelirlerin ya da cari harcama ve cari gelirlerin denkligi veya belirli bir
diizeyi esas alinmis olur.

Acik diizeyi hasilanin (GSYH, GSMH veya potansiyel hasila gibi)
belirli bir oraniyla sinirlandirilabilecegi gibi nominal bir deger olarak
da tespit edilebilir. Nominal olarak belirlenen agik diizeyleri genellikle
orta vadeli harcama sistemi ¢ergevesinde belirli bir donemi esas almak
iizere uygulanirken; oransal olarak belirlenen agik diizeyleri
cogunlukla belirli bir donemin 6tesinde kalic1 kanuni smirlar olarak

tasarlanirlar.

iii) Gelir ve giderler {izerindeki devresel ve bir defalik etkilerin

arindirilmas1 suretiyle hesaplanan agik (cyclically adjusted) diizeyi
siirlandirilabilir. Boylelikle harcama ve gelir toplamlar: icerisindeki
konjonktiirel etkilerden kaynaklanan ya da bir defalik olmak iizere
gecici bir nitelige sahip olan unsurlar ayiklanmis olur. Bu uyarlamalar
daha saglikli trend analizlerine imkan verir (European Commission,
Public Finances in EMU 2006: 150).

iv) Faiz dis1 fazla igin belirli bir hedef konulabilir. Bu hedef ¢ogunlukla

v)

GSYH veya GSMH’ya oran olarak belirlenirken; bu hedef
cergevesinde faiz dis1 harcamalar ve toplam gelirler arasinda bir denge
kurulmaya calisilir.

Acik diizeyine ulasilirken, potansiyel biiylime iizerinde etkili olan bazi
cari nitelikli harcama kalemleri kapsam disinda birakilabilir. Maliye
literatiiriinde yatirim carisi olarak kabul edilen egitim, saglik ve
arastirma-gelistirme harcamalar1 gibi kalemler bu kapsamda

degerlendirilebilir. Boylelikle toplam gelirler ile biiyiime iizerinde
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stratejik Oneme sahip olan kalemler disindaki harcamalar arasinda bir

denge kurulmaya c¢aligilir.

Grafik 10. Tiirkiye nin Biitce Acig1 / GSYIH (%)

25 - 24.5
20 A
15 4
10.2
10 4 8.9
6.7
5 45 Maastricht Kriteri: % 3,0
T
-0.8
0 4 T T T T — T - T - T T
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009

5

Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Grafikte Tiirkiye’nin Biitge A¢181/GSYH orani gosterilmektedir. Tiirkiye’ nin
ozellikle 2004 sonras1 Maastricht kriterini sagladigi ancak 2008 sonrasi diinyadaki
krizin de etkisiyle Biitge Ag¢ig1i / GSYH oranmnin %3’lin iizerinde oldugu

goriilmektedir.
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Tablo 8. Genel Yonetim Faiz Disi Denge / GSYH (%)

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008
AB-27 0,7 -0,2 0,0 0,3 1.3 1,9 0,5
Euro Bolgesi 0,9 0,2 0,2 0,4 15 2,4 1,0
Belcika 5,7 51 4.4 15 41 3,7 2,6
Bulgaristan 1,5 1,7 3,4 3,6 4,4 1,0 2,6
Cek Cumbhuriyeti -5,6 -5,5 -1,7 -2,4 -1,5 0,5 -0,9
Danimarka 34 2,8 4.4 7,1 6,8 6,4 4,9
Almanya -0,8 -1,0 -1,0 -0,5 1,1 3,0 2,7
Estonya 0,4 19 18 18 2,5 2,8 -2,6
Irlanda 1,0 1,6 2,5 2,7 3,9 1,1 -6,1
Yunanistan 0,8 -0,7 -2,6 -0,7 1,2 0,4 -3.1
1spanya 2,2 2,2 1,6 2,8 3,6 3,5 -2,5
Fransa -0,1 -1,3 -0,8 -0,3 0,3 0,0 -0,6
Italya 2,7 1,7 1,3 0,3 1,3 3,5 2,4
Letonya -1,5 -0,9 -0,4 0,0 0,0 0,1 -3,4
Litvanya -0,5 -0,1 -0,6 0,3 0,2 -0,3 -2,6
Macaristan -4,9 -3,2 -2,1 -3,8 -5,4 -1,0 0,4
Hollanda 0,7 -0,6 0,7 2,1 2,8 2,4 2,8
Avusturya 2,5 1,5 -1,5 1,3 1,1 2,2 2,1
Polonya -2,1 -3,2 -2,9 -1,2 -1,0 0,4 -1,5
Portekiz 0,0 -0,2 -0,7 -3,4 -1,2 0,3 0,2
Romanya 0,5 0,1 0,2 -0,1 -14 -1,7 -4,8
Slovenya -0,2 -0,7 -0,5 0,2 0,1 1,3 -0,7
Slovakya -4,6 -0,2 -0,1 -1,1 -1,9 -0,5 -1,1
Finlandiya 6,2 4,3 4,0 4,3 54 6,7 5,9
Isvec 1,7 1,1 2,3 39 4,2 5,6 4.2
Ingiltere 0,1 -1,3 -1,3 -1,1 -0,5 -0,5 -2,6
Izlanda 0,5 -0,1 2,4 7,1 8,5 8,0 -10,1
Norveg 11,0 9,1 12,6 16,3 20,0 19,0 20,2
Isvigre 0,5 -0,2 -0,2 0,8 2,1 2,9

Kaynak: Eurostat Database
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Yukaridaki tabloda AB iiyesi iilkelerin faiz dis1 dengelerinin GSYH’ya
oranlar1 verilmistir. Tabloya bakildiginda, Ab iiyesi iilkelerin ortalama olarak bu

oranin 2007 yilinda % 1,9 seviyesine ¢iktig1 goriilmektedir.

2.4.1.2. Bor¢ Kurallar

Borg¢ kurallar1 kamu borcunun GSYH’ye orani ile ilgili agik bir siir veya
hedef belirlemektedir. Bu tiir bir kural tanim1 geregi bor¢ hedeflerinin yakinsamasi
acisindan en etkili olan kural tiiriidiir. Bununla birlikte, bor¢glanma kurali belirlenen
smirin altinda ise maliye politikasina yeterli rehberlik saglayamamaktadir (IMF,
2009: 3).

Borglanma ve Borg Stokuna iliskin Kurallar su sekilde siralanabilir:

1) Yurtici kaynaklardan borglanmaya iliskin belirli simirlamalar
konulabilir ve toplam bor¢lanma limitleri belirlenebilir. S6z konusu
limitler, nominal olarak belirlenebilecegi gibi gelir toplamina ya da
hasilaya oran olarak da belirlenebilir.

i) Borg stoku belirli bir diizeyle sinirlanabilir. Bu diizey nominal olarak
belirlenebilecegi gibi gelirlere ya da hasilaya oran olarak da
tasarlanabilir. S6z konusu mali kural aslinda kural uygulamalari
sonucunda ulasilmasi arzulanan bir hedeftir. Genellikle bor¢ stoku
kurali diger mali kurallarla birlikte uygulanir.

iii) Hilkimetin merkez bankasi kaynaklarindan borglanmasi iizerine
sinirlamalar getirilebilir. Bu kural artik giiniimlizde kamu mali
yonetimine iliskin temel ilkelerden biri haline gelmis olup, ¢cogu iilke

tarafindan uygulanmaktadir.
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Tablo 9. 4B Uyesi Ulkelerde AB Tanimli Bor¢ Stoku / GSYH (%)

Tiirkiye

2007 2008 2009 2010 2011 2012
EURO Bolgesi (17 iilke) 66,4 70,2 80.0 85,4 87,3 90,6
AB{27 iilke) 59,0 62,2 74,6 80,0 82,5 85,3
Yunanistan 107.4 112,9 129.7 148,3 170,3 156,9
Italya 103,3 106,1 116,4 119,3 120,8 127,0
Portekiz 68,4 71,7 83.7 94,0 108,3 123,6
Belgika 84,0 89,2 95,7 95,5 97,8 99,6
Fransa 64,2 68,2 79.2 82,4 85,8 90,2
Ingiltere 44,2 52,7 67,8 79,4 85,5 90,0
Ispanya 36,3 40,2 53,9 61,5 69,3 84,2
Almanya 65,2 66,8 74,5 82,4 80,4 81,9
Macaristan 67,0 73,0 79.8 81,8 81,4 79,2
Avusturya 60,2 63,8 69.2 72,0 72,5 73,4
Hollanda 45,3 58,5 60.8 63,1 65,5 71,2

Kaynak: Eurostat, Hazine.

Yukaridaki tablo-9’da AB iiyesi iilkelerin bor¢ stokunun GSYH’ya oranlari

yiizde olarak verilmistir. Buna gore, 6zellikle krizin de etkisiyle bir¢ok AB iilkesinin

Maastricht kriterlerini yerine getirmede zorlandigi go6zlenebilir. Ayrica krizin

derinden etkiledigi Yunanistan ve italya gibi iilkelerde bu oranm %100’lerin ¢ok

iistiinde oldugu goriilmektedir. Tiirkiye ise, bor¢ stoku/GSYH oranina bakildiginda

bir¢cok AB iilkesinden ¢ok daha iyi bir durumdadir.
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Tablo 10. Tiirkiye Toplam Dis Bor¢ Stoku

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 28110
1- TOPLAM DIS
BORC STOKU 129.523 | 113.592 | 129.523 | 144.093 | 160.980 | 169.732 | 207.819 | 249.553 | 277.005 | 268.194 | 266.605
11- BORCLULARA
GORE DIS BORCLAR
KISA VADELI DIS
BORCLAR 28.301 | 16.403 | 16.424 | 23.013 | 32.205 | 38.283 | 42.616 | 43.135 | 50.448 | 49.577 | 54.472
KAMU 1.000 | 1.019 915 1341 | 1.840 | 2133 | 1.750 | 2.163 | 3.248 | 3598 | 4.697
TCMB 653 752 1655 | 2.860 | 3.287 | 2763 | 2563 | 2282 | 1.874 | 1776 | 1.669
OZEL 26.648 | 14.632 | 13.854 | 18.812 | 27.078 | 33.387 | 38.303 | 38.690 | 45.326 | 44.203 | 48.106
ORTA-UZUN
VADELI DIS 90.202 | 97.189 | 113.099 | 121.080 | 128.775 | 131.449 | 165.203 | 206.418 | 226.557 | 218.617 | 212.133
BORCLAR
KAMU 47.621 | 46.110 | 63.619 | 69.503 | 73.828 | 68.278 | 69.837 | 71.361 | 75.037 | 79.819 | 80.174
TCMB 13.429 | 23.599 | 20.348 | 21.513 | 18.123 | 12.662 | 13.115 | 13.519 | 12.192 | 11.529 | 10.876
OZEL SEKTOR 29.153 | 27.480 | 29.133 | 30.064 | 36.824 | 50.508 | 82.251 | 121.537 | 139.328 | 127.269 | 121.083
111- ALACAKLILARA
GORE DIS BORCLAR
BORC 92.560 | 105.928 | 116.980 | 130.900 | 138.152 | 171.472 | 210.809 | 238.099 | 227.294 | 224.676
KISA VADELI DIS
BORCLAR 28.301 | 16.403 | 16.424 | 23.013 | 32.205 | 38.283 | 42.616 | 43.135 | 50.448 | 49.577 | 54.472
ORTA - UZUN
VADELI DIS 90.202 | 76.157 | 89.504 | 93.967 | 98.695 | 99.869 | 128.631 | 167.535 | 188.898 | 183.045 | 183.045
BORCLAR
TAHVIL 21.031 | 23.595 | 27.112 | 30.079 | 31.560 | 36.347 | 38.744 | 38.907 | 40.899 | 41.929

Kaynak: Hazine Miistesarligi, TCMB

Yukaridaki tabloda Tiirkiye’nin toplam dis bor¢ stoku verilmistir. Buna gore

Tirkiye’nin dis bor¢ stokunun yillar itibariyle stirekli yilikseldigi goriilmektedir.

Ancak bu bor¢ stokunun kisa vadeli kismi goreli olarak daha diisiik seviyededir. Bir

baska deyisle borcun biiyiik bir kismi uzun vadeli dis bor¢ stokundan olugsmaktadir.

2.4.1.3. Harcama Kurallar1

Harcama kurallar1 genellikle toplam harcamalar, faiz disi ya da cari

harcamalar tlizerine mutlak, GSYH’ye oran ya da harcamalarin artis1 oranin1 konu

alan kalict sinirlamalardir. Bu kurallar, gelirler ile ilgili sinirlamalar1 igermediginden

dogrudan borg¢ siirdiiriilebilirligini hedef almamaktadir. Bununla birlikte, harcama

kurallarina bor¢ ya da biitce kurallar eslik ediyorsa, mali siirdiiriilebilirlik ve mali

konsolidasyonun saglanmasinda operasyonel bir ara¢ olarak kullanilabilir (IMF,

2009: 3).
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Harcamalara Iliskin Kurallar su sekilde siralanabilir:

i)

Harcama artiglar1 orta ve uzun vadede belirli sinirlamalara tabi
tutulabilir. Bu ¢er¢evede toplam harcama diizeyine bakilabilecegi gibi,
faiz dig1 harcama diizeyi de goz oniinde bulundurulabilir. Bu kurallar
harcama  diizeylerine  yonelik nominal tavanlar  seklinde
tasarlanabilecegi gibi alternatif harcama toplamlarina yonelik hasilaya
veya gelirlere paralel oransal sinirlar seklinde de belirlenebilir.

Harcama artislar1 s6z konusu harcamaya kaynak teskil edecek gelir
artiglartyla sinirlandirilabilir. Bu ¢ergevede, ilgili harcamaya kaynak
teskil edecek gelirin niteligi de gbz oniinde bulundurularak bir defalik
gelirler bu kapsamda degerlendirilmeye alinmayabilir. Boylece bir

defalik gelirlere dayali olarak harcama yaratilmamais olur.

iii) Harcama artiglarina oransal sinirlar konulurken potansiyel biiyiime

tizerindeki etkileri agisindan 6zellik arz eden bazi kalemler kapsam
disinda birakilabilir. S6z konusu kalemler yukarida da belirtildigi

iizere yatirim veya yatirim carisi niteligine sahip olan kalemlerdir.

iv) Potansiyel biiyiime tizerinde olumlu bir etkisi bulunmayan verimsiz

harcamalar diger harcamalardan bagimsiz olarak sinirlandirilabilir.
Kamu harcamalarin etkinligini ve verimliligini artirmak {izere,
personel giderlerine yonelik olarak belirlenen siirlar, bu kapsamda

ele alinan mali kurallara 6rnek olarak verilebilir.
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Grafik 11. Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi (GSYH %)

13 5 121

11 4

19
3 ’
1990- 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012° 2013° 2014 2015%°
2000
Ort.

Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Yukaridaki grafikte Tiirkiye’nin KKBG’nin GSYH’ya orani gosterilmektedir.
Tiirkiye’nin 2000°1i yillar boyunca bu gdstergede Oonemli bir basar1 sagladig
sOylenebilir. Ancak 2009 yilinda kiiresel mali krizin etkisiyle KKBG/GSYH 5,1’e

yiikselmistir. Daha sonra 2010 yilinda tekrar diisme egilimine girmistir.

2.4.1.4. Gelir Kurallan

Gelir kurallari, gelirlere bir taban ya da tavan belirleyerek, gelirlerin
toplanmasin1 ya da asir1 vergi yiikiinii engellemeyi hedefleyen kurallar biitliintidiir
(IMF, 2009: 3).

Gelirlere iliskin Kurallar sdyle siralanabilir:

i) Tahmin edilen diizeyin tizerinde gergeklesen gelir tahsilatlarindan
harcama yaratilmayacagina dair kisitlar getirilebilir. Bu kapsamda
elde edilen gelir tahsilatlar1 dogrudan bor¢ stokunun azaltilmasinda
kullanilabilecegi gibi ihtiyatlilik fonu seklinde tasarlanan gelir

havuzlarinda biriktirilerek olaganiistii durumlarda harcanabilir.
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i) Vergi yiikliniin artisina iliskin sinirlamalar getirilebilir. S6z konusu
sinirlamalar harcama veya agik kurallariyla birlikte uygulandiginda
kamunun genel ekonomi igerisindeki pay1 azaltilmis olur.

iii) Vergi harcamalarina, istisna ve muafiyetlere iliskin smirlamalar

getirilebilir.

Tablo 11. Gayri Safi Yurti¢i Hasila (Cari Fiyatlarla, Milyar $)

2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011

ABD 10.642 | 11.142|11.868 | 12.638 | 13.399 | 14.078 | 14.441 | 14.266 | 14.704 | 15.327
Japonya 3.918 | 4.229 | 4.606 | 4.552 | 4.363 | 4.380 | 4.911 | 5.049 | 5.187 | 5.267
Cin 1.454 | 1.641 | 1.932 | 2.236 | 2.658 | 3.382 | 4.327 | 4.758 | 5.263 | 5.844
Almanya 2.024 | 2.447 | 2.749 | 2.793 | 2.920 | 3.328 | 3.673 | 3.235 | 3.326 | 3.358
Fransa 1.463 | 1.804 | 2.061 | 2.148 | 2.270 | 2.598 | 2.867 | 2.635 | 2.745 | 2.823
Ingiltere 1.615 | 1.863 | 2.204 | 2.283 | 2.443 | 2.800 | 2.680 | 2.198 | 2.353 | 2.472
Italya 1.223 | 1.510 | 1.730 | 1.781 | 1.865 | 2.118 | 2.314 | 2.090 | 2.172 | 2.205
Brezilya 506 552 664 882 | 1.089 | 1.334 | 1.573 | 1.482 | 1.724 | 1.822
Ispanya 689 885 | 1.046 | 1.132 | 1.236 | 1.443 | 1.602 | 1.438 | 1.475 | 1.487
Kanada 735 866 992 1134 | 1.278 | 1.427 | 1.500 | 1.319 | 1.439 | 1,511
Rusya 345 431 592 764 989 | 1.294 | 1.677 | 1.255 | 1.364 | 1.533
Hindistan 495 573 669 784 875 | 1.101 | 1.207 | 1.243 | 1.339 | 1.449
Avustralya 413 528 641 713 755 910 | 1.013 | 920 983 | 1.006
Kore 576 644 722 845 952 | 1.049 | 929 800 855 927
Hollanda 439 539 611 640 678 779 877 790 824 837
Tiirkiye 230 305 390 481 526 649 742 608 641 669
Isvigre 279 325 363 372 391 434 500 484 498 506
Belgika 253 311 359 377 400 459 506 461 480 493
Polonya 198 217 253 304 342 425 528 423 432 452
Isveg 249 311 357 366 393 453 479 398 437 468
Norveg 192 225 259 302 337 388 452 369 404 416
Yunanistan 148 194 231 246 268 313 358 338 353 359
Arjantin 98 128 152 182 213 260 325 301 296 303
Irlanda 123 158 185 202 222 260 268 227 226 227
Israil 113 119 127 134 146 167 202 216 223 233
Romanya 46 59 76 99 123 169 200 161 166 182
Macaristan 66 84 102 110 113 139 156 124 132 140
Ukrayna 42 50 65 86 108 143 180 116 120 130
Yeni Zelanda | 60 80 99 109 106 129 128 110 118 120
Luksemburg 23 29 34 38 43 50 55 47 47 49
Bulgaristan 16 20 25 27 32 40 50 45 45 47

Kaynak: IMF, World Economic Outlook, 2011

Yukaridaki tabloda bazi iilkelerin GSYH rakamlarinda yillar itibariyle
meydana gelen degismeler milyar dolar cinsinden verilmistir. Buna gore Tiirkiye’nin

2008 y1l1 sonrasi krizin etkisiyle GSYH rakaminda 742 milyar dolar diizeyinden 608
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milyar dolara geriledigi goriilmektedir. Takip eden yillarda ise GSYH diizeyi tekrar

yiikselme trendine girmistir.

2.4.2. Mali Kurallarin Gelisimi

Keynesyen mali yaklagimimin 1970°li yillarda ortaya ¢ikan stagflasyon
olgusunun ¢6ziimiinde yetersiz kalmasi, hizla artan bor¢ stoklar1 ve krizler, mali
yapmin siirdiiriilebilirligine iliskin endiseleri hizla artirmis, bu endiseleri bertaraf
etmek ve mali siirdiiriilebilirligi saglamak amaciyla alternatif politika Onerileri sunan
yeni mali yaklasimlar gelistirilmistir. iradi maliye politikalarina kars1 mali kural
uygulamalari da bu siiregte hizla gelismistir (Kaya, 2009).

Bu boliimde mali yaklasimlarin gelisim siirecini ve maliye politikasindaki

temel tartisma ele alinacaktir.
2.4.2.1.Mali Yaklagimlarinin Temel Tartisma Eksenleri

Daha once belirtildigi gibi devletin istihdam, gelir, fiyatlar genel diizeyi gibi
makroekonomik degiskenleri etkileyebilmek i¢in kamu harcama, gelir ve bor¢lanma
araglari1 kullanmasi1 ise maliye politikast olarak adlandirilmaktadir. Devletin
ekonomik isleyise miidahalesinin gerekliligi, miidahale gerekli ise bunun hangi
politika araglar1 yardimiyla yapilacagi iktisat literatiirlinde tartigilmaya devam

etmektedir.

XVI. ylizytlin ikinci yarisindan XVII. yiizyilin sonuna kadar hakim olan
merkantilist 6gretinin bir pargasi olarak ortaya konulan politikalar, ulus devletlerin
gelisme siirecine katkida bulunmak amaciyla korumaci ve miidahaleci politikalar
esas almigtir. Bu donemde zenginligin kaynag1 degerli maden stoku olarak gortildiigi
icin, lilkeye degerli maden girigleri tesvik edilmis ve iilkeden maden cikislari
engellenmeye calisilmistir.  XVIIL. yiizyilda gelisen fizyokratik anlayis ise,
zenginligin kaynagimi tarima baglamistir. Dogal diizen anlayisini benimseyen
fizyokratlar, bu diizenin devaminin 6zel miilkiyetin korunmasiyla saglanabilecegini
ve ekonomiye devlet miidahalesinin ancak smirli durumlarda séz konusu

olabilecegini savunmuslardir (Kaya, 2009).

XVIIL yiizy1l sonu ve XIX. yiizyil baslarinda gelisen klasik iktisat yaklagimi

ise, piyasaya ve piyasada arz-talep dengesini i¢sel bir mekanizmanin tiriiniiymiis gibi
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kendiliginden saglayan goriinmez el kavramina vurgu yapmistir. Bu donemde ortaya
konulan Say Kanunu geregince, liretim yapildigi siirece her arzin kendi talebini
yaratacagina inanilmaktaydi. Bununla birlikte ilerleyen donemlerde gelisecek olan
rasyonel bekleyisler teorisine, klasik iktisatgilar arasinda yer alan David Ricardo
onemli bir katki yapmistir. Ricardo denkligi olarak bilinen bu teori geregince,
harcamalarin1 artirmak isteyen hiikiimetler nihai olarak vergileri artirmak zorunda

kalacaktir (Kaya, 2009).

Klasik yaklagimm hakim oldugu donemde devlete ekonomik hayata
miidahale agisindan olduk¢a smirli bir rol bigilmistir. Ayrica devletin savunma
hizmetleri gibi kollektif tiikketime konu olan ve boéliinemeyen fayda saglayan

hizmetlere yonelik olarak yapilandirilmas: gerektigi soylenmistir.

1929 Ekonomik Buhranina kadar gegen siirede yaygin kabul goren Klasik
Iktisadi Gériis g¢ergevesinde devletin ekonomiye miidahele etmemesi, bunalim
doneminde ortaya ¢ikan issizlik ve Onemli boyutlara varan ekonomik daralma
nedeniyle c¢esitli ekonomistler tarafindan sorgulanmaya baglamistir. Bu
ekonomistlerden biri olan John M. Keynes, ekonominin her zaman kendiliginden
dengeye gelemeyecegini ve devlet miidahalesinin bazi donemlerde kaginilmaz

oldugunu ileri stirmiistiir (Kaya, 2009).

Keynes devletin ekonomiyi yonlendirme giicliniin 6nemi iizerinde durmus ve
durgunluktan ¢ikilmasi i¢cin kamu harcamalari, vergilendirme ve bor¢lanma gibi iradi
maliye politikas1 araglarinin etkin kullanilmasi, boylelikle donemsel dalgalanmalarin
etkilerinin yumusatilmas1 gerektigini savunmustur. Genel Teori c¢ercevesinde
olusturulan maliye yaklasimlari, devlete ekonomik hayati yonlendirme acgisindan
onemli fonksiyonlar yiiklemistir. Kalkinmanin gerceklestirilmesi, istikrarin
korunmasi1 ve adil gelir dagilimiin saglanmasi gibi unsurlar devletin asli

fonksiyonlari olarak tanimlanmistir (Kaya, 2009).

Keynesyen iktisadin mali alandaki goriis ve Onerileri, sonralar1 fonksiyonel
maliye ekolii icerisinde gelisme gostermistir. Abba Lerner ve Alvin Hansen
tarafindan gelistirilen fonksiyonel mali yaklagim, klasik iktisat¢ilarin tarafsiz maliye

adin1 verdikleri anlayis1 elestirerek talep yetersizligi, igsizlik, yoksulluk, enflasyon,
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gelir dagilimi gibi ekonomik sorunlarin, mali araclarin fonksiyonel kullanimi ve
biitge politikasi yoluyla asilabilecegini savunmustur. Fonksiyonel maliyeciler, devri
blitce ve telafi edici biitce yaklasimlarii gelistirmislerdir. Devri biitge yaklagimi
uyarinca biitgenin yillik bazda agik vermesi olagan olarak goriilmiis, biitge
dengesinin konjonktiire paralel olarak degerlendirilmesi gerektigi savunulmustur. Bu
cergevede, biitcede yillik denklik yerine konjonktiiriin genisleme ve daralma
donemleriyle uyumlu siireli bir denklik aranmalidir. Telafi edici biit¢e yaklagimina
gore ise, genisleme donemlerinde verilen biit¢e fazlalar1 bir fonda toplanmali, bu fon
daralma, dogal afet veya savag gibi olaganiistii durumlarda kullanilmalidir. Boylece,
fonksiyonel maliyeciler tarafindan gelistirilen devri biitge ve telafi edici biitce
yaklagimlartyla, klasik iktisatcilar tarafindan savunulan mali denge goriisiiniin yerini

ekonomik denge goriisii almistir (Kaya, 2009).

Keynesyen maliye yaklagimlarimin hakim oldugu Biiylik Bunalim sonrasi
dénemden 1970’li yillara gelindiginde ise, kamu sektoriindeki goreli biiyiime,
ekonomik durgunluk ve igsizlik sorunlarmin birlikte yasandigi yeni bir doneme
girilmig; iktisat yazimmina yeni bir kavram olarak yerlesen stagflasyon olgusu

sorgulanmaya baglanmistir (Savas, 2005).

Stagflasyon olgusu, ekonomide yasanan darbogazlar ve kamu kesiminin
goreli biiytikliigli bu defa piyasa basarisizliklar1 yerine hiikiimet basarisizliklarinin
sorgulanmasina neden olmus, kamu sektoriiniin ekonomideki agirliginin azaltilmasi
yoniindeki tartigmalari tetiklemistir. Ozellikle 1980’lerde ortaya ¢ikan ve kamusal
tercih teorisinin katkilartyla olgunlasan anayasal iktisat diisiincesi, devletin

islevlerinin yeniden ciddi bir sekilde sorgulanmasina neden olmustur. (Kaya, 2009).

Kamu kesiminin ekonomideki goreli agirhiginin azaltilmasina yonelik
goriisler, 1980’11 yillarda ortaya ¢ikan arz yonlii iktisat yaklasimiyla daha da fazla
destek gormiistiir. Temel varsayimlarimi klasik iktisada dayandiran bu yaklasima
gore, vergilerin diisiiriilmesi kisilerin calisma motivasyonunu artirmaktadir. Laffer
egrisiyle aciklanan bu durumda, verginin optimal bir orani oldugu, uygulanmakta
olan fiili oran optimal olarak ifade edilen orani astifinda, kisilerin ¢aligma giidiisii
azalacagi i¢in, toplam vergi gelirleri tahsilatinin da artmak yerine azalacagi ortaya

koyulmakta ve kisilerin calisma motivasyonlarinin azalmasinin, toplam emek arzinin
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azalmasini ve ekonomide daralmayi beraberinde getirecegi savunulmaktadir. Yeni
teoriler kapsaminda sistematize edilen ve analitik bir ¢erceveye konulan neoklasik
iktisat ise klasik iktisadin aciklayamadigi bazi olaylar1 bekleyislerle ortaya
koymustur (Kaya, 2009).

Bu yaklagim, karar alicilarin bazi beklentilerle hareket ettigini ortaya koyar.
Para arz1 artinca, ilk etapta, gelirleri artan kisilerin mal ve hizmetlere yoOnelik
talepleri de artar. Kisa donemde bireyler bu yanilgiya kapilsalar da, uzun dénemde
para arzindaki artigin etkisiyle artan mal ve hizmet talebi, mal ve hizmet arzin1 asarak
fiyatlar genel diizeyinde yukar1 yonlii bir harekete neden olur ve fiyat artislar yiiksek
ticret taleplerini de beraberinde getirerek, uygulanan iradi miidahalenin etkisiz
olmasina yol acar. Dolayisiyla kisa donemde ortaya konulan iradi politikanin etkisi
uzun donemde ortadan kalkacaktir. Sonug¢ olarak, neoklasik yaklasim devletin

ekonomiye miidahalesinin herhangi bir sonu¢ dogurmayacagi diisiincesini

savunmaktadir (Pinar, 2006: 20; Savas, 2006: 358).

Keynesyen yaklagimin yeniden yorumlanmasi sonucu gelisen post-keynesyen
yaklagim ise, optimal kaynak dagilimini saglayan tam rekabetin, devletin ekonomiye
miidahalesi olmaksizin kendiliginden gerg¢eklesmesinin istisnai bir durum oldugunu
savunmustur. S0z konusu yaklasim ayrica, ekonomik olaylarin dinamik yapisim
ortaya koymus, iretim ve tiiketim kaliplarinin siirekli bir degisim igerisinde
oldugunu vurgulamistir. Gelir dagilimmin daha esit olmasinin biiyiime ve sosyal
kalkinma siirecleri agisindan onem tasidigini, gelirin iicret, kar ve rant gibi faktorler

aras1 dagiliminin iiretim siireglerini dogrudan etkiledigini belirtmistir (Kaya, 2009).

Sonug olarak, giinlimiizde ciddi boyutlara varan yoksulluk, ekonomik
istikrarsizlik ve krizler soyut bir piyasa kavramini da sorgulanir hale getirmistir.
Maliye politikasinin tarihsel siirecteki evrimine bakildiginda ortaya konulan biitiin
goriislerin miidahaleci devlet yaklagimlarinin yeniden yorumlanmasindan ibaret
oldugu goriilmesine ragmen, giinlimiiz iktisadi anlayisinda cevaplanmasi gereken
temel konu, miidahalenin ne sekilde ve hangi araglar yardimiyla yapilacag: ile

ilgilidir.
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2.4.2.2. Yeni Mali Yaklagimlarin Gelisimi

Keynesyen maliye anlayisi, 1930°1u yillardan 1970°1i yillarin basina kadar
diisiince sistemine ve devletlerin uyguladiklart maliye politikalarina temel teskil
etmistir. Iktisadi krizlerin yogunlastig1 ve bor¢ stoklarinin siirdiiriilemez hale geldigi
1970’ler sonrasinda, keynesyen iktisada tepki olarak, arz yonlii iktisat, monetarist
iktisat (parasalct ekol), kamu tercihi ve anayasal iktisat gibi yeni fikir akimlari ortaya
cikmistir. Ote yandan issizlik ve enflasyonun birlikte yasanabilecegi ongoriisiine
sahip olmayan keynesyen politikalar, bu donemde yasanan stagflasyon sorununun

¢cozliimiinde de yetersiz kalmistir (Pinar, 2006: 19).

Yeni iktisadi yaklasimlarla, bircok iilkede miidahaleci devlet anlayisinin
piyasa ekonomisinin isleyisini olumsuz etkiledigi, milli gelirin biiyiik bir kisminin
verimsiz kamu harcamalarina tahsis edildigi ortaya konmus, iradi maliye politikasi
araglarinin  kullaniminin  sinirlandirilmast  gerektigi konusunda fikir birligine

varilmistir (Kaya, 2009).

Yeni iktisadi yaklagimlardan parasalct ekol, para politikasinin etkinligini
vurgulamig, artan kamu harcamalarinin finansmani ig¢in birgok {ilkede sikca
kullanilan para basiminin ve merkez bankasi kaynaklarindan borg¢lanmanin,
enflasyonun temel nedeni oldugu iizerinde yogunlasmaktadir. Bu baglamda, kronik
enflasyonu Onleyebilmek amaciyla merkez bankalarimin bagimsiz olmasi ve
hiikiimetlerin sahip oldugu bazi iradi politika araclarinin sinirlandirilmasi gerektigi

fikri ileri stirtilmistiir (Kaya, 2009).

Yeni mali yaklagimlardan biri olarak degerlendirilen arz yonlii iktisat ise,
tretimi artirict iktisat politikalart tizerinde durmustur. Bu noktada arz yonli
iktisat¢ilar ekonomide devlet miidahalesinin azaltilmasini, kamu harcamalarinin ve
vergilerin distiriilerek devletin kii¢liltiilmesini, ekonominin arz kanadinin rekabet¢i

yap1 korunmak suretiyle tesvik edilmesini ileri siirmiislerdir.
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2.5.EKONOMIK ETKILERI ACISINDAN MALI KURAL

Mali kurallar, genellikle iyi mali sonugclarla iliskilendirilmis olsalar da etkin
olup olmadiklar1 sorgulanabilmektedir. Mali kurallarin iyi sonuglar dogurduguna
isaret eden Bayoumi ve Eichengreen (1995), mali kurallarin etkin oldugunu ifade
etmiglerdir. Daban (2003), harcama kuralimm kabul ettikten sonra Finlandiya,
Hollanda ve Isve¢’in kamu maliyesindeki iyilesmeye vurgu yapmuslardir (IMF,

2007: 18).

Mihaljek ve Tissot (2003: 22), “iyi dizayn edilmis ve dogru sekilde
uygulanan mali kurallarin maliye politikast i¢in politize olmamis bir yapiy1
saglayabilecegini, bu durumun ise gelisen piyasalar i¢in kurallar1 oldukca ¢ekici

kildigmi ve kurumlararasi iligkilerin daha etkin islemesine katki verdigini”

belirtmislerdir (Karakurt ve Akdemir, 2010).

Kurallarin bu ¢ekici yanlar1 yaninda bir¢ok problemi yiikselttigine de isaret
edilmektedir. Bunlardan en Onemlisi; kurallarin, hiikiimetlerin gerektiginde
konjonktiir karsit1 maliye politikas1 kullanma yetenegini simirliyor ve baskiliyor
olmasidir. Bu gii¢liigii baz1 Euro Bolgesi iilkeleri, bugiin istikrar ve biliylime paktinin
bir unsuru olan %3 oranindaki biitce aciginin karsilanmasi noktasinda

yasamaktadirlar. (Mihaljek ve Tissot, 2003: 22; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Cogu kural ulusal seviyede heniiz tiim testleri gecememistir. Bazi Euro
Bolgesi tlkelerinin, kat1 kurallar olmaksizin mali konsolidasyonu saglamalar1 s6z
konusu degildir. Gelisen piyasa ekonomileri i¢in kurala dayali maliye politikalari,
tiretimdeki dalgalanmay1 azaltmis ve bilyiimeyi pozitif yonde etkilemistir (Mihaljek
ve Tissot, 2003: 24; Karakurt ve Akdemir, 2010).

Son yillarda kurallar1 kabul eden Brezilya ve Sili’de biitce agiginin kontrol
edildigi goriilmistir. Fakat iilkelerin kurallar1 uygulamada zorlandiklarina dair
birgok Ornek vardir. Tecriibeler, kurallarin merkezi yOnetim diizeyinde
uygulamasinin yerel yonetimlere kiyasla daha kolay oldugunu gostermektedir.

(Moreno, 2003:5; Karakurt ve Akdemir, 2010).
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Bugiin gelismis iilkeler yaninda bir¢ok gelisen piyasa ekonomisi de, biitce
acigint smirlama ve kamu bor¢ biiyiimesini kontrol etmede mali kurallar ya da
hedefler kabul etmistir. Mali kurallarin etkileri kuralin tiirii ve kapsamina gore

degisiklik gosterebilmektedir.

Mali kurallarin varhigindan so6z edilebildigi durumlarda farkli ekonomik
performanslar ortaya ¢ikmaktadir. Gelismis ekonomilerde ¢ogu AB iilkesinin son
zamanlardaki yakinlagma siirecini de kapsayacak sekilde ulusal diizeyde mali
kurallara uygunluk ¢alismalar1 enflasyonun ve faiz oranmin diismesine, 6zel sektor
yatinmina yonelik dislama etkisinin azalmasina ve dis dengesizlikte iyilesme

kaydedilmesine katkida bulunmustur.

Gelismekte olan ekonomilerde ise, yeterince derin i¢ mali piyasalarin
yoklugunda, banka araciligiyla finansman saglanmasi ya da i¢ bor¢lanmaya getirilen
siirlar, kismi olarak dig borcu arttirma yoluna gidilerek telafi edilmistir. Mali
kurallarin uygulanmasiyla artan giivenilirlik, yurti¢i bor¢lanmay1 bir dereceye kadar

kolaylastirmistir.

Ote yandan, mali kurallara uygunluk kamu harcamalarinin bilesiminde
bozulmay1 ya da vergi artisin1 zaman zaman beraberinde getirmistir. Bu durumun
gider tarafindaki en 6nemli etkisi, kamu yatirimlarinda yapilan kesintilerdir. Ayrica,
vergi yapisindaki ve vergi politikalarindaki degisiklikler genel vergi yiikiinde de artis
olusturabilmektedir (Kopits ve Symansky, 1998: 12-13).

Biitce dengesine ve biitge agigina iliskin kurallar, bor¢ stokunun azaltilmasi
tizerinde dogrudan etkilidirler. S6z konusu etki, kuralin tasarimi, kapsami ve
uygulama prosediirleriyle de dogrudan baglantilidir. Bu alandaki kurallar, kisa
donemli makroekonomik yonetim icin en uygun gostergeler lizerine odaklanir ve
acik egilimlerine isaret eder. Ancak, nominal biit¢e dengesi kurallar1 periyodik olarak
degisen donemlerde veya donem boyunca agiklanmadigi siirece, dogasi geregi
konjonktiir yanlisidir.  Yani, ekonominin genislemesi sirasinda genisletici,
ekonominin daralmasi sirasinda ise daraltici iktisat politikasina yol acarlar (Kaya,

2009: 22).
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Hem biitce dengesi hem de faiz dis1 biitce dengesi {lizerine getirilen limitlerin,
kamu maliyesinde artan harcama baskilar1 karsisinda harcama kisitlamalarina
gidilmesinden daha c¢ok dolayli vergiler ve gegici gelir tedbirleri ile tutturulmaya
calisilmasi riski bulunmaktadir. Bunun yaninda, belli bir biitge agigini hedefleyen
kurallar, beklenmeyen olumsuz ekonomik kosullar altinda {ilkeleri biiyiik agiklar

stirdiirmek konusunda cesaretlendirip a¢igin artmasi yoniinde bir risk yaratabilir.

Makroekonomik istikrar acisindan degerlendirildiginde, bu kurallarin giiglii
ekonomilerde konjonktiir karsit1 politikalar i¢in herhangi bir istek yaratmadigi, hatta
zayif ekonomilerde otomatik stabilizatorlerin  ¢aligmasini  engelleyebilecegi
goriilmektedir. Ayrica acik temelli kurallar, beklenmeyen mali kisintilara neden ola-

bileceginden s6z konusu kurallarin para politikasi ile uyumu daha zordur.

Diger taraftan, bor¢glanma ve bor¢ stokuna iliskin kurallar borcun
stirdiirtilebilirligini dogrudan basarir. Kamu sektoriiniin net borg stoku siirdiiriilebilir
yatirnm kurali altinda GSYH’nin belli bir oran1 seklinde belirlenerek borg¢ stoku,

ekonomik konjonktiir boyunca ihtiyatl ve istikrarli bir seviyede tutulabilir.

Yine borg, tavanin altinda ise biiyiik soklara uyum saglanabilir. Ancak bu
kurallar kontrol edilebilme hususunda eksiktir ve borg belirlenen limite yakin ise faiz
ve kur oranlarinda konjonktiir yanlisi ve arzu edilmeyen sonuclar yaratabilir

(Debrun, 2008; Murray ve Wilkes, 2009: 5).

Onemli bir baska husus, bor¢ stokunun briit bazda ya da net olarak takip
edilecegidir. Kisa dénemli siirdiiriilebilirlik ve borcun ¢evrimi analizleri agisindan
net bor¢ stoku hesabinin; kamunun uzun donemli yiikiimliliklerinin daha dogru
Olclilmesi agisindan ise briit bor¢ stoku hesabinin kullanilmasi daha uygun bir

yaklagimdir (Kaya, 2009: 24).

Harcamalar iizerine getirilen kurallar ise, hedeflenen toplam harcamalar belli
bir diizeyde ya da harcamalardaki artis hizina gore belirlendigi takdirde ekonomik
istikrarin  saglanmasina katkida bulunur. Agik egilimlerinin bir kaynagi olan
harcamalara getirilecek mali kural, bu yondeki egilimleri azaltir ve biitgeler bu
dogrultuda hazirlanir. Eger, issizlik yardimlar1 gibi baz1 doneme duyarli harcamalar

belirlenen harcama limitlerinin disinda birakilirsa, ciddi konjonktiir karsit1 etki
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yaratir. Bununla birlikte, uygulamada nadir olarak rastlansa da GSYH’nin bir orani
seklinde harcamalara limit getirildigi takdirdei konjonktiir yanlis1 bir durum

olusturacaktir (European Commission, 2006: 135).

Harcama kural1 uygulamasi ile ekonominin genislemesi sirasinda siki maliye
politikas1 uygulanmas1 miimkiindiir. Bu da bu tip mali kurallar1, kamu mali disiplinin
saglanmasinda acik iizerinden tanimlanan kurallara gére daha bagarili kilmaktadir.
Yine harcama limitinin, agik tizerinden tanimlanan mali kurallara gére herhangi bir
zamanda ve ekonomik kosul altinda otomatik stabilizatorlerin islemesine imkan
vermesi Onemli bir avantaj sayilmaktadir. Bu tiir kurallarin diger kurallardan
farkliligi, kamu kesiminin ekonomideki biiylikliginii sinirlama konusundaki
etkisinin dogrudan olmasi bor¢ stokunu azaltma konusundaki etkisinin ise dolayli

olmasidir (Kaya, 2009: 23).

Gelirlere iligskin mali kurallar da vergi sistemindeki artan oranli yapinin bir
sonucu olarak GSYH’nin belli bir orani seklinde belirlendiginde, nadiren konjonktiir
yanlist olabilir. Bu kurallar nominal olarak belli bir diizeyde gelir elde edilmesini
hedefledigi takdirde konjonktiir yanlisi etkisi daha da belirginlesir. Ancak
beklenenden daha fazla gelir elde edildigi donemlerde bu gelirler, agigin
azaltilmasina yonelik olarak kullanildigi takdirde konjonktiir yanlis1 diizenlemeleri

iyi bir siirede azaltabilir (European Commission, 2006: 135).

Gelire iliskin kurallar, harcama ve denk biitge gibi diger kurallar ile birlikte
uygulanmazsa, agik egilimi lizerinde negatif etkide bulunabilir. Vergi yiikiine iliskin
sinirlamalar getiren gelir kurallarinin borg stoku iizerinde etkisi genellikle negatiftir.
Piyasalar, smirlamalarin devletin vergilendirme kapasitesini azaltmasi durumunda

devletin borglarint geri 6deyememe riskini artirdigini diistinebilir.

Tiirlerine gore mali kurallar, bor¢ stoku, makroekonomik istikrar ve kamu
mali yonetiminin kalitesi lizerinde farkli etkilere sahiptirler. Biitce dengesinin
saglanmasina ve biit¢e agigina iliskin kurallar, bor¢ stokunun azaltilmasi iizerinde
dogrudan etkilidirler. S6z konusu etki, kuralin tasarimi, kapsami ve uygulama

prosediirleriyle de dogrudan baglantilidir.
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Bu tiir kurallar konjonktiirel gelismelerle yakindan iliskilidir. Konjonktiirel
dalgalanmanin genisleme evresinde, kamu gelirlerinin ihtiyaca gore artirilabilmesi,
ongoriilen smirlamalara ulasmayi1 kolaylastirabilirken, daralma evresinde uyum
zorlasmaktadir. Ancak, yillik bazda belirlenen sinirlar, genisleme evresinde kamu
harcamalarinin  artigini, dolayisiyla kamu kesiminin ekonomi igerisindeki
biiyiikliigiinii yeterince sinirlayamamalari, daralma evresinde ise yeterli esneklige

sahip olmamalar1 nedeniyle elestirilmektedir.

Gelir ve giderler {izerindeki donemsel etkilerin arindirilmasi suretiyle
hesaplanacak agik rakaminin esas alinmasi, temelde bu sorunun giderilmesine
yonelik olarak tasarlanmis bir politika alternatifidir. S6z konusu uyarlamalarin
yapilmasi, yapisal iyilesme veya bozulmanin goriilmesi agisindan da faydali
olmaktadir. Fakat bu durumda da kural uygulamasi basitligini ve kamuoyu tarafindan
izlenebilirligini kaybetme riskiyle kars1 karsiya kalabilir (Hiircan, 1999: Anderson
and Minarik, 2006; Kaya 2009).

Mali uyumun gelir artirict politikalarla saglanmasi, politik nedenlerle
harcamalarin yeterince smirlandirilamamasi, bu tiir kurallara yoneltilen bir baska
elestiridir. Gelir artis1, genellikle dolayli vergiler ve bir defalik gelirler yoluyla

gerceklestirildigi icin ekonominin geneli {izerinde bozucu etkiler tagimaktadir.

Harcama yonlii uyum ise, genellikle uzun donem biiylime performansini
etkileyen kalemlerde kesintiler yoluyla saglandigi i¢in biiyiime hizini olumsuz
etkileyebilmektedir. Bu durumun Onlenmesine yonelik olarak altin  kural
uygulamalar1 benimsenmektedir. Bu c¢ergevede, yatirim harcamalar1 smirlama
disinda birakilarak, sadece cari denge hedef alinmis olur. Bu noktada ise, potansiyel
biiyiime tlizerinde etkili olan egitim, saglik ve arastirma-gelistirme harcamalar1 gibi
cari harcamalarin biiyiime iizerindeki etkisi ihmal edilmis olur. Sonugta, bazi
harcama kalemlerinin kural uygulamasmin disinda birakilmasi, bu kalemlerin
bliylime potansiyeli iizerindeki etkilerinin saglikli analizini gerektirmektedir. Bu
durum, kural uygulamalarinin basitligini ve izlenebilirligini kaybetmesine ve
muhasebe hilelerine zemin hazirlayabilir. Uygulamada biitce dengesinin
saglanmasina ve agiga iliskin kurallarin ¢ogunlukla yerel yonetimler diizeyinde

uygulandig1 bilnmektedir (Kaya, 2009).
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Genellikle arzu edilen mali sonuglara ulagsmak i¢in mali kurallarin birkaginin
birlikte uygulanmasi daha etkin sonuglar ortaya koymaktadir. Ayrica saglikli mali
kural uygulamalar1 acisindan orta vadeli bir mali perspektife ihtiya¢ bulunmaktadir.
S6z konusu ihtiyag, planlama ve karar alma siireglerine iliskin yapiyr da derinden
etkilemektedir. Orta vadeli harcama sistemine gecis ve ¢ok yilli biitge uygulamalari,
gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde hizla yayginlagmakta, maliye politikasina
iliskin olarak tasarlanan bagimsiz kuruluglarin sayisinda son yillarda artis meydana

gelmistir.

S6z konusu bagimsiz kuruluslar temel olarak hiikiimet tarafindan uygulanan
maliye politikalarin1 izleme, degerlendirme ve c¢ok willi tahminler yliriitme
gorevlerini  yerine getirmektedirler. Yapilanmalar1 genellikle mali kural
uygulamalarinin hizla arttigi donemlerden daha eskilere uzanan bu kuruluslarin

maliye politikasinin uygulanma agsmasindaki etkileri gittikge artmaktadir.

Su an icin hiikiimetleri s6z konusu kuruluslarin ortaya koyduklar1 politika
alternatiflerini uygulama konusunda sinirlayan herhangi bir yasal diizenleme
bulunmamaktadir. Fakat Belgika Ulusal Muhasebe Enstitlisii (Belgian National
Account Institute) ve Hollanda Ekonomi Politikalar1 Analiz Biirosu (The Netherlands
Bureau for Economic Policy Analysis) gibi uygulama orneklerinde, hazirlanilan
makroekonomik projeksiyonlarin yasal olarak biitge tahminlerinde kullanilmasi
zorunludur (European Commission, Public Finances in EMU 2006; Kopits, 2001:
10).

Sonu¢ olarak, mali kurallar cesitlerine ve nasil uygulandigina gére ekonomi
tizerinde olumlu ve olumsuz etkiler yaratabileceginden ¢ogu zaman arzu edilen mali
sonuclara ulasmak i¢in yukarida etkileri anlatilan mali kurallarin birkaginin birlikte

uygulanmasi daha etkin ve islevsel sonuglar ortaya koymaktadir.
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3. DUNYADA MALI KURAL UYGULAMALARI

Mali disiplinin erdemliligi en az iki asir 6nce dile getirilmis, fakat bazen mali
disiplinden vazge¢cme politik olarak ve onceden ilan edilmis analitik sayginlik
acisindan maruz goriilmiistiir. Ozellikle biiyiik buhran zamaninda, gelismis iilkeler
iradi talep yonetimine dayanan ve siirekli biitce agig1 verilmesi egilimi gosteren
maliye politikalar1 izlemislerdir. Benzer egilimi, kimi az gelismis ilkeler de
sergilemistir. Fakat 1980°lerde bu egilimin kamu borcunu arttirdig1 ve 6zel sermaye
girislerini olumsuz etkiledigi diisiincesi, mali disiplinin tekrar 6nem kazanmasina yol
acmustir (Kopits, 2001:4; Bali ve Celen, 2007: 30; Sevik, 2008: 51).

Anayasa veya kanun metinlerine kalici hiikiimler koyarak mali disiplini
saglama girisimleri ise ¢esitli devlet diizeylerinde uzun yillardir uygulanmaktadir. Bu
stire¢ li¢ farkli doneme ayrilabilir (Kopits, 2001:4-5; Bali ve Celen, 2007: 30-31;
Sevik, 2008: 51).

Ik donemde, bazi federal sistemlerde federe devletler ulusal hiikiimeti
iflastan kurtarma miidahalesine ihtiyag duymadan sermaye harcamalarinin
finansmanini1 piyasadan karsilayabilme amaciyla altin kurali benimsemislerdir. Bu
kural cergevesinde, 19’uncu yiizyilin ortalarindan itibaren Amerika’daki pek cok
eyalet ve 1920’lerden sonra Isvigre’deki bazi kantonlar biitce dengesi kuralini

uygulamiglardir (Karakurt ve Akdemir, 2010).

Ikinci Diinya Savasindan sonrasini kapsayan ikinci donemde, bazi sanayi
iilkeleri (Almanya, italya, Japonya ve Hollanda) parasal reformlar takiben istikrar
programlarint destekleyen denk biitce kurallarini yiirtirliige koymuslardir. Bunlarin
¢ogu altin kural formundadir. Yerel kaynaklardan (6zellikle Merkez Bankalari) biitge
acigimin finanse edilmesine limit getiren veya yasaklayan diger kurallar 1960’larda

bazi gelismekte olan iilkelerde uygulamaya konulmustur (Karakurt ve Akdemir,
2010).

Ucgiincii donem, Yeni Zelanda’nin 1994’te kabul ettigi “Mali Sorumluluk
Kanunu” ile baslamistir. Bu yeni donemde, artan sayida sanayi ve yiikselen piyasa
ekonomisi mali kurallar1 kabul etmeye baslamistir. Bu kurallar devletin ¢esitli
diizeylerinde benimsenen denk biitge kurallari, bor¢lanma ve harcama limitleri

biciminde olabilmektedir. Bu donemdeki mevcut kurallarin ortak 6zelligi; “hesap
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verebilirlik, giincel ve diizenli raporlama zorunlulugu ve orta vadeli makro biitgce
cergevesi” gibi daha fazla seffaflik standartlart igermeleridir. Tim bu unsurlar,
genellikle hesap verme zorunlulugunun da yer aldigi, kapsamli kanunlarda ve

uluslararasi anlagsmalarda genis yer bulmustur (Karakurt ve Akdemir, 2010).

Mali kurallar hem planlama hem de uygulama agisindan oldukg¢a fazla
cesitlilige sahiptir. Son 20 yildan fazla bir siiredir pek ¢ok iilke mali kurallar1 kabul
etmistir. Avrupa Komisyonunun 2006 yilinda yaptigi bir ¢alismada, farklh
hiikkiimetler diizeyinde 1990-2005 doneminde 60 sayisal mali kuralin uygulandigi,
tistelik mali kurallarin hem sayisal olarak hem de hiikiimetlerin kabul ettigi bir

kavram olarak diizenli bir sekilde arttig1 tespit edilmistir (IMF, 2007: 17).

Planlama ve uygulamada; Anglo-Sakson iilkeler (Avustralya, Kanada
Eyaletleri, Yeni Zelanda ve Ingiltere) seffaflik iizerinde daha fazla durmaktadir. Kara
Avrupasi (Avrupa Parasal Birligi Istikrar ve Biiyiime Pakt1 ve Isvigre) ve yiikselen
piyasa ekonomileri(Arjantin, Brezilya, Kolombiya, Peru ve Hindistan) sayisal
referans degerlerine(hedefler, limitler) daha fazla odaklanmaktadir (Binay, 2003:
246).

Mali performansa iligkin garanti ve performans gostergeleri ¢ok sayida lilkede
uygulanmaktadir. Biitce kurali, AB ve Yeni Zelanda’da genel hiikiimeti, Arjantin ve
Peru’da ulusal hiikiimeti, Brezilya ve Almanya’da hem ulusal hem de yerel
hiikiimetleri kapsamaktadir. Buna ek olarak Brezilya, Kanada, Isvigre ve ABD’de
cari denge lizerine limitler konmusken, Arjantin, AB ve Peru’da tiim denge {izerine

siirlamalar getirilmistir (Binay, 2003: 246).

Brezilya, Sili, Yeni Zelanda, Isvicre, Ingiltere, Israil ve ABD gibi iilkelerdeki
bireysel uygulamalarin yaninda, AB iilkelerinin tamamim1 kapsayan kapsamli

kurallar da uygulamaya konulmustur (Kalkan, 2007: 4).

Bugiin AB iilkelerinin biiylik ¢ogunlugunda mali kurallarin bazi formlar
uygulanmaktadir. Ornegin, Ingiltere uzun siireden beri mali kurallar uygulayan bir
iilkedir. Bu tiilkede, uygulanan sistemde iki 6nemli kural vardir. Mali kurallarin uzun

donemde de anlamli olmasmin saglamasi acisindan ¢ok 6nemli olan bu kurallar,
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"altin kural" ve "slirdirilebilir yatirrm" kurallaridir (Kalkan, 2007: 4; Karanfil,
2008).

Altin kural, kamunun bir ekonomik devrede sadece yatirim harcamalar1 igin
borg¢lanabilmesidir. Siirdiiriilebilir yatirnm kurali ise, bir ekonomik devre boyunca
kamu net bor¢ stokunun en azindan sabit tutulmasini ve normal kosullarda %40’ n
altina diistiriilmesini kapsamaktadir. AB {iyesi bir diger lilke Almanya, 1969’dan beri
mali kurallar1 uygulamaktadir. Alman Anayasasina eklenen bir maddeyle federal
hiikiimet biitcesinin denk olmast zorunlu hale getirilmistir. Fakat yatirim
harcamalarinin finansmani i¢in bor¢lanmakta herhangi bir diizenleme yoktur (Bali ve

Celen, 2007: 47).

AB tiyesi lilkelerde harcama kurallarina iligkin bilgilere yer verilen harcama
kurali uygulayan tilkelerden Finlandiya ve Hollanda reel harcamalara bir tavan
belirlemigken, Fransa, Belgika ve Danimarka reel harcamalarin artis oranina
sinirlama  getirmistir. Almanya, italya ve Danimarka nominal harcama biiyiime
oranina smirlama getirmis, Cek Cumhuriyeti ve Irlanda, nominal harcama tavani
belirlemistir. Ayrica harcamalarla ilgili olarak Fransa’da saglik harcamalarinin

bliylime oranina iist sinir konulmustur.

Liiksemburg’da orta vadede nominal GSYH dogrultusunda nominal harcama
artis1 ongoriilmiistiir. Harcama kurallar1 genellikle merkezi yonetimi kapsamaktadir.
Ancak merkezi yonetim disindaki kurum ya da kuruluglara yonelik harcama
sinirlamalar1 da s6z konusudur. Ornegin Cek Cumhuriyeti, irlanda, italya ve
Fransa’da sosyal giivenlik kurumlarina yonelik, Italya ve Almanya’da bdlgesel

yonetime yonelik harcama kurallar1 yer almaktadir.

Danimarka’da ise harcama kuralinin kapsami genel yonetim olarak
belirlenmistir. Harcama kurallar1 genellikle ¢ok yilli olarak uygulanmaktadir. Bunun
yam sira, Fransa, ltalya, Irlanda ve Slovakya’da yillik bazda kurallar da sz
konusudur. Kurallarin yasal dayanagini politik anlagmalar, koalisyon anlagmalar1 ve
yasal diizenlemeler olusturmaktadir. Denetimi ise Maliye Bakanligi, Sayistay,
Parlamento ve Yiiksek Denetim Ofisi yapmaktadir. Liiksemburg’da kurallarin

denetimi i¢in olusturulmus bir yap1 yoktur.
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3.1. ABD UYGULAMASI

ABD’ de Federal biitge, uzun yillar boyunca, harcama yetkisinin anayasal
diizeyde sinirlandirilmasi ile ilgili kurallar ile hiikiimetin ancak durgunluk ve savas
donemlerinde bor¢lanmasina izin veren resmi olmayan kurallar seklinde kendini
gosteren iki temel kuralla sinirlandirilmistir. Ancak 1969 yilindan bu yana yeni
hizmet tiirlerinin ve transfer 6demelerinin etkisiyle birlikte, federal harcamalar artig
gostermis, bunun sonucunda giderek artan biitce agiklar1 kamu borcunun da artmasini
beraberinde getirmistir. Bir yonden mali anayasanin ihlali olarak nitelendirilebilecek
bu olumsuz gelismenin altinda yatan temel nedenler Biiyiikk Buhran ve ardindan
uygulamasina gecilen New Deal Programi olarak adlandirilmaktadir (Niskanen,

1992: 13-14).

Buna gore federal diizeyde kamu bor¢lanmasinin sinirlandirilmasina yonelik
kurallar Kongrenin Hazine Miistesarligina bor¢lanma yetkisini devretmesinin bir
sonucu olarak bu yetkinin simirlarini belirlemeye yonelik st tavan limitinin
belirlenmesi seklinde gerceklestirilmektedir. Bununla birlikte 1990’11 yillardan
itibaren Anayasal Iktisat perspektifiyle mali kurallarin olusturulmasia yonelik giiclii
bir egilimin bulunmast ve bu konuda vergi ve harcama sinirlandirmalariyla ilgili

diizenlemelerde 6nemli yol aldig: bilinmektedir ( Sakal ve Sahin, 2010).

ABD eyaletlerinde vergi ve harcama siirlamalar ile ilgili uygulamalar ¢ok
cesitli diizenlemelere konu olabilmektedir. Buna gore bazi eyaletlerde goriilen
siirlamalar anayasal diizeyde iken bazilarinda yasal diizeyde diizenlenmekte; ya da
bazilar1 vergi ve harcama smirlamalarini birlikte diizenlerken bazilarinda ayn
diizenlemelere yer verilmekte; bazilarinda ise gergeklestirilen diizenlemeler segmen
onayl ya da nitelikli ¢ogunluk kurali gibi diizenlemelerle desteklenmektedir (Isik,
Sakal ve Merig, 2010).

3.2. AB VE BAZI ULKE UYGULAMALARI

AB iiyesi iilkeler agisindan Parasal Birlige gegis siireci, sadece iiye llkelerde
uygulanacak para politikalar1 bakimindan 6nemli sonuglar dogurmakla kalmamus,

maliye politikalar1 agisindan da yeni bir yapinin olusturulmasini zorunlu kilmistir. Bu
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durumun temel sebebi, para politikalarin1 Birlik diizeyinde tek elden yoneten bir
Avrupa Merkez Bankas1 bulunmasina ragmen, maliye politikalarini yiiriiten merkezi
bir otoritenin olmamasi ve s6z konusu politikalarin tiye tilkeler tarafindan bagimsiz
olarak belirlenmesidir. Tek bir parasal otoriteye karsilik, birden ¢ok mali otoritenin
bulunmasi ekonomi politikalarin koordinasyonunu ve ortak hedeflere ulagilmasini

zorlastirmaktadir (Beetsma and Bovenberg, 1999: 373).

Avrupa Birliginde iiye devletlerden uymalari beklenen iktisat politikalarinin
uygulanmasina yodnelik kurallar, Maastricht Kriterleri ile Istikrar ve Biiyiime Pakt1
araciligiyla ortaya koyulmustur. Buna gore Maastricht Kriterleri ile Avrupa Birligi’
ne iliye devletlerden uymalar1 beklenen parasal ve mali sinirlamalar tesis edilmistir.
Bu sinirlamalardan parasal kurallar enflasyon orani, faiz oranlart ve doviz kurlari ile

ilgili bulunmaktadir. Buna gore;

1) Birlige tiye herhangi bir iilkede enflasyon orani, bir onceki yilda
birlige tliye {ilkelerden en diisiikk enflasyon oranlari ortalamasinin
%1.5” inden fazla olmamalidir.

i) Birlige tiye iilkelerde uzun vadeli devlet tahvillerinin faizi bir 6nceki
yilda birlige iiye olan iilkelerden en diisiik faizle tahvil ihra¢ etmis {i¢
ilkenin uyguladigi faiz oranlar ortalamasindan 2 puan fazla
olmamalidir.

iii)  Ulusal paranin doviz degisim oranit son iki yil iginde normal
dalgalanmaya birakilmali ve devaliie edilmeksizin kur mekanizmasi
icindeki deger degisimi 15’1 gegmemelidir.

S6z konusu siirlamalardan mali sinirlamalar ise biitge ag1g1 ve bor¢lanma ile

ilgili sinirlamalar seklinde kendini gostermektedir. Buna gore;

) Birlige tiye tilkelerde biitge agiklariin GSYH’ ya oran1 %3’ den

fazla olmamalidir.

i) Birlige iiye iilkelerde toplam Bor¢ Stokunun GSYH’ ya oran1 %60’

dan fazla olmamalidir (Hallet ve Lewis, 2007: 317 Isik vd., 2010).

Maastricht Kriterleri ile ortaya koyulan bu uygulamalar daha sonra 1999
yilindan itibaren uygulamasina gecilen ve Avro Bolgesinde mali politikalari

cevreleyen Istikrar ve Biiyiime Paktinin en onemli ozelligi asirnn biitge acigmin

103



olugsmasit durumunda uygulanacak silirecin detaylarin1 ele almasi seklinde
nitelendirilmektedir. S6z konusu bu siire¢ iiye iilkelerin Maastricht Kriterleriyle
belirlenmis olan biitce acig1 ve kamu bor¢ stoku ile ilgili oranlarin asilmasi

durumunda devreye girmektedir (Hagen ve Eichengreen, 1996: 134).

Bununla birlikte paktla birlikte s6z konusu sinirlamalar daha da

sikilagtirllmistir. Dolayisiyla bu kriterleri karsilamanin zorlugu yoniinde Onemli

tartismalar yasanmaktadir (Maria vd. 2003: 377; Sakal ve Sahin,2010).

Avrupa Birligine tiye olan iilkeler tarafindan bu kurallarin benimsenmesi mali
diizenlemeleri de beraberinde getirmistir. Bu sayede Euro bolgesinde 1993 yilinda
%06 olan ortalama biitce acig1 1999’11 yillarin sonunda %1’ in altina diismiis; 1970° li
yillarin ortalarindan itibaren artma egilimini siirdiiren kamu borcu diisme egilimine
girmistir (Buti ve Martins, 2007: 116). Ancak 2008 krizi ve sonrasinda Euro
bolgesinde olusan krizle dzellikle Yunanistan, Italya gibi iilkeler basta olmak iizere

kamu maliyesi gostergeleri 6nemli derecede bozulmustur.
Grafik 12. Tiirkiye 'nin Bor¢ Stoku / GSYIH (%)
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Kaynak: Hazine Miistesarlig1

Grafikte Tiirkiye’nin Bor¢ Stoku / GSYH’ya orani1 gosterilmistir. Maastricht
Kriterlerine gbre bu oranin %60°1n tizerinde olmamasi gereklidir. Tirkiye’nin 2003

yil1 sonrasinda bu Maastricht kriterini yerine getirmede 6nemli bir basar1 gosterdigi
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sOylenebilir. 2007 yilinda bu oran %40 diizeyinin de altina diigmiistiir. Bu basarida
uygulanan mali disiplinin pay1 biiyiiktiir.
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UCUNCU BOLUM

MALI KURALLARIN ETKINLiGINIiN OLCULMESI:
1994-2010 DONEMI

1. MODEL

Diinyada mali kural uygulayan iilkelerin sayisinin, 1990 sonrasi donemde
hizla arttign gozlenmektedir. Bu {ilkeler, kendi makroekonomik dengelerini
gozeterek; biitce dengesi kurali, bor¢ kurali, harcama kurali veya gelir kurali

tiirlerinden herhangi bir tanesini veya birkagini birlikte uygulamaya koymuslardir.

Ulkeleri mali kural uygulamasma gotiiren temel sebep, makroekonomik
kosullardir. Ulkelerin kendi ekonomik durumlarinin disinda ayrica AB’nin iiyelik
kriterlerini tanimlayan Maastircht kriterleri de mali kuralin ornekleri arasindadir.

Maastricht kriterlerinin, mali kuralla ilgili temel gostergeleri sunlardir:
i) Biitce agiginin GSYH’ya orani en fazla %3 olmas1 gerekir.
i) Borg¢ Stokunun GSYH’ya orani en fazla %60 olmasi gerekir.

Bu c¢alismada ekonometrik yontem olarak panel veri analizi kullanilmistir.
Calismanin bu boliimii biiyiik 6l¢iide Stock ve Watson (2011) ve Gujarati (2011)’den
yararlanarak yazilmistir. Son yillarda uygulamali ekonometrik ¢alismalarda sik¢a
kullanilan panel veri yontemi; lilkeler, firmalar, hanehalklari, vb. kesit gozlemlerinin
belli bir zaman donemi i¢inde biraraya getirilmesi olarak tanimlanmaktadir. Diger bir
deyisle, panel veri kesit analizi ile zaman serisi analizini birlestirmektedir. Bu

anlamda, panel veri yonteminin istiinliikleri su sekilde siralanmaktadir

) Panel veri, zaman boyunca bireyler, firmalar, llkeler vd. ile ilgili
olduklarindan bu birimlerde bir heterojenligin var olmasi miimkiin goériilmektedir.
Panel veri tahmin teknikleri, agik bir sekilde bu tiir heterojenlikleri kesite 6zgii bazi

degiskenlere izin vererek hesaba katabilmektedir.

i) Panel veri yontemi kesit ve zaman serisi gézlemlerini birlestirdiginden

gbzlem sayisi daha fazla olmaktadir.
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iii) Panel veri degiskenler arasinda daha az ¢oklu baglanti sorunu

olusturmaktadir.

iv) Kisa zaman serisi ve/veya yetersiz kesit gozlemlerinin var oldugu

durumlarda da ekonometrik analiz yapilmasina imkan vermektedir

Panel veride gozlemlerden bazilarinin kayip olup olmadigini ortaya koymak
tizere bazi ek ifadeler kullanilir. Dengeli panel degiskenlerin her bir birim ve her bir
zaman aralig1 i¢in biitiin gozlemlerinin mevcut oldugu, dengesiz panel ise degiskenin
en azindan bir birim i¢in ve en azindan bir zaman donemindeki degerinin eksik
oldugu durumlar i¢in kullanilir. Bu c¢alismadaki veri seti dengesiz bir panel veri

setidir.

Dengesiz (unbalanced) panel veriler i¢in olas1 bir yapisal model su sekilde

yazilabilir :
v, =Xp +u, =12,.,nt=12,.,T (3.1)
v, = 1 eger v,> 0 ise, ikinci satir su sekilde ifade edilebilir:

Yie = 1(XieBi + uie > 0) (3.2)

1.1. SABIT ETKILER MODELI

Panel veri ayn1 n birimleri i¢in iki ya da daha fazla zaman dénemindeki (T)
gozlemlerinden olusur. Veri seti X ve Y degiskenine ait gozlemleri igerdiginde bu

veriler asagidaki gibi gosterilir.
Xip,Yip),i=1,...,n vet=1,..,t (3.3

Burada ilk alt indis, i gézlenen birimleri, ikinci alt indis, t. gézlemin yapildig:

zamani gosterir.

Sabit etkiler regresyonu, panel veride dislanan degisken birimler (iilkeler)
bazinda degistigi halde zamana gore degismedigi durumda, dislanan degiskenlerin
kontrolii i¢in kullanilan bir yontemdir. Sabit etkiler regresyon modelinin her mevcut
birim i¢in bir tane olmak iizere n tane farkli kesme katsayis1 vardir. Bu kesme

katsayilar1 ikili degisken (gosterge degisken) seriyle temsil edilebilir. Bu ikili
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degiskenler bir birimden digerine degisen, ancak zaman icinde sabit olan dislanan

biitiin degiskenlerin etkilerini i¢ine alir.
Y degiskenini belirleyen, X degiskeni ile iligkili ve zaman i¢inde degisen
baska gozlenebilen degiskenler, dislanan degisken yanliligindan kag¢inmak igin

regresyona dahil edilmelidirler. Sabit etkiler regresyon modeli i=1, ..., n ve t=1,.. , T

olmak {izere asagidaki gibidir.
Yie = BiXvie + o + BrXpie + ap + -+ uye (3.4)

Burada X ;;, t zamanindaki i'nci birim i¢in ilk aciklayict degiskenin degeri,
X5, ikinci agiklayict degiskenin degerini gosterir ve bu sekilde devam eder.

aq, ..., Ay birime 0zgii kesme katsayilaridir.
Bu gosterime denk olarak sabit etkiler regresyon modeli, ortak kesme
katsayis1, X’ler ve ( n -1) ikili degisken aracilig1 ile agagidaki gibi yazilabilir:
Yie = Bo + B1Xyic + - + BrXpie + v2D2; +y3D3i + -+ + yuDnjyuye (3.5)
Yukarida anlatilan panel veri regresyon analizinin ana yontemi olan sabit
etkiler modeli, birimden birime degisen fakat zamanla sabit kalan degiskenleri
kontrol etmeyi saglayan, ¢oklu regresyon yonteminin panel veri i¢in genisletilmis

halidir. Bu c¢alismada sabit etkiler modeli, mali kurallarla makroekonomik

performanslarin nasil etkilendigini arastirmak amaciyla kullanilmistir.

1.2. TESADUFI ( RASSAL ) ETKILER MODELI

Panel veri ile yapilan ¢aligmalarda, birimlere ve zamana gore meydana gelen
farkliliklardan  kaynaklanan degisim “Sabit Etkili Modeller” kullanilarak

incelenebilecegi gibi, “Tesadiifi Etkili Modeller” kullanilarak da incelenebilir.

Sabit etkiler modeli yaygin bir sekilde kullanilmasina ragmen, ¢ok sayida

bireyin s6z konusu olmasi serbestlik derecesi kaybina neden olmaktadir.
Tesadiifi etkiler modeli dikkate alindiginda denklem su sekilde yazilabilir:

Y, = X.B, tv,tw, |, i= 1,2,.., n, t= 1,2,.. . T (36)

it
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Esitlikte v, gézlenemeyen 6zgiin heterojenlik icermektedir. Burada “sabit” ve
“tesadiifi” etkiler, u, ile x, arasindaki iliskiye bakarak ayrilabilir. Eger u, ile x,, ‘nin

5 it

iliskisiz oldugu varsayiliyorsa, f (w, |x, ) kosullu dagilimi x,’ye bagimml
olmayacagindan, Tesadiifi Etki Modeli ortaya c¢ikacaktir. Burada heterojenligin
dagiliminda bir kisitlama mevcuttur. Eger dagilim kisitlanmamaissa, bu durumda ui
ile x, arasinda bir iliski olacagindan, bu tiir modeller “Sabit Etkili Model” olarak

adlandirilirlar. Bu ayrim, etkilerin kendine 6zgii karekteristikleri ile iligkili degildir.

Tesadiifi etkiler modeli su sekilde agiklanir:

Yi= Bi t LoXo + B X5 8 (3.7)

Sabit etkiler modelinde her bir yatay kesitin, kendine ait bir sabit degeri
(fixed intercept value) vardir. Tesadiifi etkiler modelinde sabiti biitiin yatay kesit

sabitlerinin ortalama bir degerini yansitmaktadir.

Eger panel veride yer alan kesit birimi sayisi fazla ve zaman donemi(T), kesit
verisine ait Ornek sayisindan (N) kisa ise, tesadiifi etkiler modeli, sabit etkiler

modeline gore daha etkin tahminler saglar.

Ote yandan, zaman déneminin sayisi(T) bilyiik ve kesit verisine ait drnek
sayisi(N) de az ise, iki tahmin sonuglar1 arasinda ¢ok az farklilik beklenmekte sabit

etkiler modeli tercih edilmektedir.

Panel veri analizlerinde sabit etki ya da tesadiifi etki modellerinden
hangisinin kullanilmas1 gerektigine karar verebilmek icin “Hausman Model
Tanimlama Testi” uygulanmaktadir. Bu test, gruba ait spesifik etkinin tesadiifi
oldugunu varsayarak modelin agiklayici degiskenleri ile modele ait spesifik etkiler
arasinda korelasyon olup olmadigini belirlemeyi amaglar. Hausman test istatistigi
ilke veya iilke ve zaman farkliliklarin1 temsil eden katsayilarin yani tesadiifi etkili
modelin hata terimi bilesenlerinin modeldeki bagimsiz degiskenlerden iliskisiz

oldugu hipotezinin gecerliligini incelemektedir.

Bu c¢alisma, mali kural uygulayan 24 OECD iilkesine iliskin bir analizi

kapsamaktadir. Analizde mali kural uygulayan iilkelerin, uyguladiklar1 bu kurallarla
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kontrol etmeye ¢aligtiklar1 makroekonomik gostergeleri nasil etkiledigine iliskin bir

calisma ortaya konulmustur.

Mali kural tiirlerinden denk biit¢e kurali, bor¢ kurali, gelir kurali ve harcama
kural1 ile 24 OECD iilkesine ait 1994-2010 yillar1 aras1 veriler kullanilmistir. Burada
panel veri seti, mali kural uygulayan iilkelerden birinden digerine degisen ancak

zaman i¢inde sabit kalan gozlenemeyen degiskenleri kontrol imkani1 sunmaktadir.

2. VERI

Bu ¢alismada 1994-2010 yillar1 arasinda bir mali kural uygulayan 24 OECD
ilkesine ait kural degiskenler ve makroekonomik performans gostergeleri secilmistir.
Arastirmada kural degiskenleri olarak biitge agigi/GSYH, kamu bor¢ stoku/GSYH,
toplam vergi gelirleri/GSYH ve toplam kamu harcamalari/GSYH segilmistir.

Calismada analize konulan OECD iilkelerine ait performans degiskenlerden
ise GSYH reel biiyiime orani, tiiketici fiyatlar1 enflasyon orani, igsizlik orani ve cari

islemler a¢iginin GSYH’ya oran1 dikkate alinmistir.

Bu analizde 24 OECD fiilkesine ait gozlem degiskenleri yukaridaki
degiskenlerden olusurken, reel GSYH degiskeninin se¢ilme nedeni, makroekonomik
aktivitenin en 1yi gostergesi olmasindan kaynaklanmaktadir. Bu analizde kullanilan
veriler, OECD’nin resmi internet sayfasindaki istatistik goOstergelerinden elde

edilmistir.
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Tablo 12. Bazi OECD Ulkelerindeki Mali Kural Uygulamalart

Ulke

Tarih

Ozet

Almanya

2002

Yurtici istikrar Pakt
-Altin Kural: Federal Hiikiimetin biit¢e ac1g1 yatirim harcamalarini agmamali
-Hem merkezi yonetim hem de yerel yonetim biitce dengesini hedeflemeli

Avustralya

1998

Biitce Dogrulugu Beyani
- Yasalagmus sayisal bir mali kural yoktur ancak bu Beyanla hiikiimetin
belirlenen biitge hedefine uymasi gerekmektedir.

Avusturya

2000

Yurtici istikrar Pakti
- Devletin her kademesinde biitge dengesi

Belgika

1999

Koalisyon Anlagsmasi
- Federal Hiikiimete, sosyal giivenlik sistemine, bolgesel ve yerel yonetimlere
iligkin biitce dengesi

Danimarka

2001

Orta Vadeli Mali Strateji
-GSYH'nin yiizde 2'si civarinda yapisal genel yonetim fazlasi
-Merkezi ve yerel yonetimlerde vergilemede sinirlamalar (2002'de getirilmis)

Fransa

1998

Merkezi Yonetime Harcama Tavam
- Harcamalardaki artis reel GSYH'deki artistan daha yavas olmali

Finlandiya

2004

Orta Vadeli Amaclar

-2007'ye kadar dengelenmis merkezi yonetim finansmani

-2004 ila 2007 yillar1 arasinda merkezi hiikiimetin harcamalarinda tavan
belirlenmesi

Hollanda

1994

Koalisyon Anlasmasi

-Gelir ve harcamalar arasinda kesin bir ayrim

-Harcama ve gelir tavanlarinin dort yillik donemler itibariyla belirlenmesi
-Kamu borcunun azaltilmasina odaklanma

Ispanya

2003

Mali istikrar Kanunu

-Kamu isletmeleri de dahil olmak iizere devletin her kademesinde denge
saglanmali ya da fazla verilmeli

-Merkezi hiikiimetin harcamalarina tavan getirilmesi

Isvec

1997

Mali Biitce Kanunu

-Sosyal giivenligi de kapsayan 27 harcama alaninda birbirini izleyen ii¢ yil
icin nominal harcama limitleri

-GSYH'nin ylizde 2'si civarinda genel devlet fazlasi

Isvigre

2003

Bor¢ Onleme Kurah
- Doneme gore ayarlanmis toplam gelirlere esit diizeyde harcama tutari

Polonya

1999

Kamu Finansmam Uzerinde Yasama Karari
- Toplam kamu borcu GSYH'nin yiizde 60'in1 agmamali

Yeni
Zelanda

1994

Mali Sorumluluk Kanunu

-Bor¢lanmanin makul bir diizeye indirilmesi ve bu diizeyde siirdiiriilmesi
-Gelecekte olas1 kotli durumlart da karsilayacak diizeyde net deger artiginin
ve devamliliginin saglanmasi

-Makul bir diizeyde 6ngoriilebilir vergi tutar1 ve oranlarinin saglanmasi

Kaynak: CESifo DICE Report 2/2004
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Yukaridaki tabloda se¢ilmis bazi OECD iilkelerine ait mali kural
uygulamalar1 verilmistir. Buna gore mali kural uygulamalarinin iilkeler arasinda
farkliliklar gosterdigi gézlenmektedir. Tabloda yer almayan birgok iilkede de benzer
kural uygulamalar1 vardir. 2009 yihi itibariyle diinyada 81 tilke bir alanda mali kural

uygulamaktadir.

3. BULGULAR VE DEGERLENDIRME

Yapilan ekonometrik analizde 1994 yilindan itibaren, bir mali kural izleyen
24 OECD iilkesine ait kural ve performans degiskenleri dikkate alinarak, mali kural
uygulayan iilkelerde kuralin ekonomik performans iizerindeki etkisi test edilmeye

calisiimastir.

Bilindigi gibi literatiirde 4 tane temel mali kural sdézkonusudur. Bu kurallar

sunlardir:
i) Biitge dengesi kurali
i) Borg stoku kurali
iii) Gelir kural1
iv) Harcama kurali

Mali kural degiskenleri olarak biitge aciginin GSYH’ya orani, kamu borg
stokunun GSYH’ya orani, toplam vergi gelirlerinin GSYH’ya orani ve toplam kamu

harcamalarinin GSYH’ya oran1 alinmistir.

Ekonomik performansi 6lgmekte ise, 4 tane temel makroekonomik degisken

secilmigtir. Bu degiskenler ise sunlardir:
1) GSYH reel biiyiime orani
i) Tiiketici fiyatlar1 enflasyon orani
i) Issizlik oran1
iv) Cari islemler agiginin GSYH’ya orani
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Ayrintili bir bi¢imde 3. Boliimiin model kisminda anlatilan panel regresyon
yonteminden yola c¢ikilarak her bir mali kural degiskeninin, secilen ekonomik
performans degiskeni lizerine etkisi analiz edilmistir. Panel veri modeli hesaplama
sonuglar1 bize hem sabit etkiler model bulgularini, hem de rassal etkiler model
bulgularin1 vermektedir. Yapilan analizde kullanilan Hausman Testi ise, hem hangi
modelin sec¢ilecegini, hem de secilen modelin istatistiksel olarak anlamli olup
olmadigma yardimeci olmaktadir. Ayrica her bir modelde hesaplanan katsayimin
isareti ve istatistiksel anlamliligi da degerlendirilmektedir. Bu c¢ercevede ulasilan

bulgular asagidaki gibi 6zetlenebilir:

3.1. BUTCE ACIGI - BUYUME ORANI

Yukarida da belirtildigi gibi biitge acigi, belirli bir donemde kamu
harcamalarinin kamu gelirlerinden fazla olmasi durumunda ortaya ¢ikan bir olgudur.
Biitge agi1g1 veya biitge fazlasi kavrami, hiikiimetlerin elinde bulunan bir maliye
politikas1 aracidir. Hitkiimetler kriz ya da ekonominin daralma dénemlerinde bilingli
olarak kamu harcamalarin1 artirip vergi oranlarini azaltarak biitce agig1 verebilir.
Yine ayni sekilde vergi oranlarini azalttiginda 6zel kesim harcanabilir gelir
artacagindan, ekonomiyi resesyon siirecinden ¢ikartmaya calisilabilir. Iktisat
literatiirtinde bu sekilde uygulanan politika genisletici maliye politikas1 olarak

adlandirilir.

Hiikiimetlerin genisletici maliye politikas1 uygulamalari sonucunda biitce
ac181 olusmast durumunda bu durum faiz oranlarinin artmasina neden olacaktir. Yine
ayn1 sekilde faiz oralarinin artmasi 6diing verilebilir fonlar piyasasini etkileyecek ve
ozel kesim yatirimlari bu durumdan olumsuz anlamda etkilenecektir. Odiing
verilebilir fonlar piyasasinda fon talebindeki artis faiz oranlarini artirarak, dislama

etkisi kanaliyla 6zel kesim yatirimlarini azaltir.

Mali kural ¢ergevesinde biit¢ce kurali, hiikiimetlerin belirli bir donemde kamu
harcamalarinin kamu gelirlerini diizey ve/veya oran olarak dnceden belirlenen bir
tutar ya da oranin ilizerinde olmamasidir. Mali kural c¢ercevesinde iilkelerin izlemis

oldugu mali kurallar, temel olarak mali disiplin ve istikrar saglamaya yonelik
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kurallardir. Buradaki beklenti, 6zellikle ekonomik istikrarsizligin uzunca siirdiigii ve
bir norm bi¢imini aldig1 iilkelerde biit¢e disiplini aracilifiyla ekonomik karar
birimlerinin beklentilerini olumlu etkilemektir. Boylece eknomik aktivitenin

canlanmasiyla birlikte istihdam ve ulusal gelirin artmasina katki saglamaktir.

Mali kural uygulayan 24 OECD iilkesine ait ortaya konulan bu panel veri
analizinde biitce agig1 ile GSYH reel biiylime orani arasindaki iliskiye bakildiginda
katsaymin istatistiksel olarak anlamli oldugu gozlenmistir. Yine biitce acigr ve
GSYH reel biiyiime orani arasindaki iliski sonucu pozitiftir. Bu durum mali kural
uygulayan {ilkelerin biitge kuralina bagh kalip kurali uyguladiklarinda ve bunun
sonucunda biitce acig1 azaldiginda reel biiylime oranini olumlu yonde etkiledigini
gostermektedir. Buradan yola ¢ikilarak, mali kural uygulayan 24 OECD iilkesinde

biitce ac1g1 kuralinin olumlu sonuglar ortaya koydugu sdylenebilir (Ek-1) .

3.2. BORC STOKU — BUYUME ORANI

Iktisadi literatirde bor¢ soku, iilkelerin belirli bir dénemde ulusal ve
uluslararas1 piyasalardan almis oldugu i¢ bor¢ stoku ve dis bor¢ stokunun
toplamindan olusur. Ulkelerin toplam borg¢ stokunun igerisinde kamunun borglari
oldugu gibi 6zel kesim borglar1 da yer alabilir. Devletin kendisine ait olan borg¢lar
kamu bor¢ stokunu olusturur. Bilindigi gibi Maastricht Kriterlerine gore iiye

tilkelerin bor¢ stokunun GSYH’ya oranlar1 % 60’1n {izerinde olmamasi gerekir.

Ulkeler borg stokunu artirarak veya azaltarak ekonomiye miidahale
edebilirler. Bir ekonominin i¢inde bulundugu enflasyonist ya da deflasyonist
baskilara gore hiikiimetler, bor¢ stokunu degistirme yoluna gidebilirler. Ancak borg
stokunun agir1 bir sekilde artmasi, iilke ekonomileri agisindan bir¢ok riski de
beraberinde getirebilir. Ornegin son yillarda Euro Bélgesindeki iilkelerden
Yunanistan, talya, Portekiz gibi iilkelere bakildiginda borg yiiklerinin GSYH’ya
orant % 100’iin {lizerinde olan iilkeler vardir. Bu ise hem o iilke i¢in, hem de Euro

Bolgesinin tamamu i¢in bir risk unsurudur.

OECD iilkelerinden mali kural uygulayan 24 iilkenin kamu borg stoku ile reel

biiyiime oran1 arasindaki iliskiye bakildiginda panel veri analizinde bu iki degisken

114



arasindaki iliski katsayisinin istatistiksel olarak anlamli oldugu gozlenmistir. Kamu
borg stoku ile reel biiyiime orani arasindaki iligski sonucunda, kamu borg¢ stokundaki

artisin reel biiylime oranini olumsuz etkiledigi test edilmistir.

Hiikiimetlerin bor¢ stokunda meydana gelen artiglar, biitcede giderler
kisminda yer alan faiz 6demelerinin artmasina neden olur. Dolayisiyla {ilkelerin
istihdam saglayacak yatirnm harcamalarina aktarabilecekleri kaynaklar fazi
O0demelerine kanalize edilme durumunda kalinabilir. Bundan dolay1 bor¢ stokundaki
artiglar reel biiylime oranini olumsuz etkilemektedir. Ulkeler bu yiizden mali disiplin
saglamak ve borglarin siirdiiriilebilirligini saglamak adina borg¢ stokuna diizey olarak

ya da GSYH’ya oran olarak kisitlama getirmektedir.

Ulkelerin bor¢ oranindaki azalma, 6diing verilebilir fonlar piyasasinda fon
talebini azaltir. Bu durum faiz oranlarinin azalmasia yol acar. Faiz oranlarinin
azalmasi ise 0zel kesim yatirim ve istihdamini tesvik edecektir. Ayni sekilde borg
stokundaki azalma, kamunun hem mevcut borglarmin g¢evrilmesinde hem de yeni
yatirimlarin finansmaninda daha diisiik maliyetle kaynak bulmasini saglayacagindan
ekonomik bilylimeyi olumlu etkileyecektir. Panel veri sonuglarma gore bulgularimiz,

bu anlamda literatiire uygun sonuglar ortaya koymaktadir (Ek-2).

3.3.TOPLAM VERGI GELIRLERI —~ REEL BUYUME ORANI

Diinyadaki gelismis ve gelismekte olan iilkelerin makroekonomik
gostergelerine bakildiginda kamu gelirlerinin 6nemli bir boliimiiniin vergilerden
olustugu soOylenebilir. Tiirkiye’de ayni sekilde vergi gelirlerinin toplam kamu
gelirleri icerisindeki payr % 70 dolayindadir. Vergi gelirlerinin kamu gelirleri
icerisinde bu kadar onemli bir yere sahip olmasi, verginin zorla yani kanuna

dayanarak alinmasindan kaynaklidir.

Hiiklimetin vergileri artirmasi, hanehalklarinin kullanilabilir gelirlerini ve
firmalarin yatirilabilir fonlari etkileyerek tiikketim ve yatirim harcamalarimi azaltir.
Boylece toplam talep (AD) azalacagindan, iiretim, istthdam ve ulusal gelir azalir.
Buna karsilik, vergi gelirlerindeki artig, mali kural cercevesinde ¢esitli kanallardan

ekonomik biliylime iizerinde olumlu etki yapar. Bunlardan birisi vergi gelirlerindeki
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artisgin kamunun borglanma geregini azaltarak, odiing verilebilir fonlar talebini
azaltmasidir. Odiing verilebilir fonlar talebindeki azalma, faiz oranim diisiirerek dzel
kesim yatirim maliyetlerini azaltacak ve bdylece vergi artis1 nedeniyle firmalarin
yatirilabilir kaynaklarinin azalmasinin yatirimlar {izerindeki olumsuz etkisini telafi

edebilecektir.

Faiz oranlarindaki azalma ayni zamanda 6zellikle hanehalklarinin borg¢luluk
oraninin yiiksek oldugu iilkelerde hanehalklarmin bor¢luluk oraninin yiiksek oldugu
tilkelerde hanehalklarinin bor¢lanma maliyetlerini azaltarak, ikame etkisinin daha
giiclii hale gelmesini ve tiiketimin artmasini saglayabilir. Bu durum vergi artist
nedeniyle kullanilabilir gelirdeki azalmanin tiiketim ve harcamalar tiizerindeki

etkisini telafi edebilir.

Gelir-biiyiime orani ile ilgili Panel veri analizinde Hausman testi sonucuna
bakildiginda katsayinin anlamli oldugu sdylenir. Hiikiimetlerin toplamis oldugu vergi

gelirleri arttik¢a, bu durum ekonomik anlamda biiyiime oranini da artiracaktir (EK-3).

3.4HARCAMA-BUYUME ORANI

Keynesyen gelir-harcama modeli ¢ergevesinde, veri bir faiz oraninda (i) kamu
harcamalarindaki bir birimlik bir artig ulusal geliri ¢arpan kadar artiracaktir. Ancak
kamu harcamalarindaki artis, 6zellikle bor¢lanma yoluyla finanse edildiginde ddiing
verilebilir fonlar piyasasinda bi r baski olusturur ve faiz orani artar. Faiz oranindaki
artis (LM egrisinin egimiyle belirlenir) 6zel kesim yatirimlarini diglar. Ayrica
ekonomik istikrarsizligin hiikiim siirdiigii biitce agiklarinin kronik bir hale geldigi
iilkelerde, kamu harcamalarindaki artisin tetikledigi biitce aciklar1 6zel sektor
yatinmcilarinin  bekleyislerini de olumsuz etkileyerek yatirimlari azaltir (yatirim
fonksiyonunun asagiya dogru kaymasina neden olur) . Faiz oranlarindaki artig, hane
halklarinin bor¢luluk oranmnin yiiksek oldugu iilkelerde borg yiikiinii artirarak

tiiketimi azaltir. Faiz oranindaki artig ayrica servet etkisi kanaliyla da tiikketimi azaltir.

Harcama- biiylime orani arasindaki panel veri analizinde Hausman testi

sonucuna bakildiginda katsaymin 0.10°dan kiiclik oldugu ve dolayisiyla anlamli
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oldugu sdylenir. Aralarindaki iligski negatiftir. Bu durumda kamu harcamalarindaki

artigin biiylime orani lizerinde olumsuz etki yaptig1 ortaya ¢ikmaistir.

Yukarida anlatilan nedenler, kamu harcamalarindaki artigin genisletici
etkisini ortadan kaldirabilir. Boylece beklentinin aksine biiylime orani iizerinde

negatif etki ortaya ¢ikabilir (Ek-4).

3.5. BUTCE ACIGI-iSSIZLIK ORANI

Kamu harcamalarmin baslangig etkisi gelir yaratmadir. Istihdam etkisinin
ortaya ¢ikabilmesi igin gelir etkisinin hizlandiran prensibi kanaliyla yatirimlar
uyarmas1 gerekir. Ancak yatirnm artis1 istthdam artisin1 getirecektir. Ayrica kamu
harcamalarinin niteligi (cari ya da yatirnm harcamasi olmasi) de istihdam etkisini
belirler. Ancak analize tabi olan iilkelerde kamu kesiminin sabit sermaye
yatirimlarinin toplam yatirimlar igerisindeki payimnin kiigiik olmasi, istihdam etkisini
azaltan bir faktordiir. Bu durum katsaymin istatistiksel olarak anlamsiz olmasini

aciklar.

Yapilan panel veri analizinde Hausman testi sonucuna bakildiginda
katsaymin 0.10’dan biiyiik oldugu i¢in anlamsiz oldugu soylenir. Aralarindaki iliski
negatiftir. Katsaymin 0.80 olmasi1 biitce agig1 ile issizlik arasinda %10 anlamlilik

diizeyinde yorum yapilmasini engellemektedir (Ek-5).

3.6. BORC STOKU-ISSiZLIK ORANI

Bor¢ stoku mali kuralina gére kamunun bor¢ stokunun azaltilmasi igsizlik
oranini azaltacaktir. Bu analizde bizim bulgumuz bu 6ngoriiyli desteklemektedir.
Borg¢ stokundaki artig, kamunun borcunun cevrilebilmesi i¢in daha yiiksek faiz
oraninin 6denmesini zorunlu kilar. Artan faiz oranlart 6zel sektdr yatirimlarim
azaltarak, igsizligi artirir. Ayrica borg stokundaki artis, hiikiimet biitcesini borg yiikii
icin ayrilan kisim kadar artirarak cari ve Ozellikle de yatirim harcamalart igin

ayrilacak kaynaklar azaltir. Bu ise igsizlik oraninin artmasina sebep olur.
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Ote yandan borg stokundaki artisin yol agtig1 belirsiz ve istikrarsiz ekonomik

yap1 yatirimct bekleyislerini de olumsuz etkileyerek issizligin artmasina neden olur.

Borg stoku-igsizlik arasindaki panel veri analizinde Hausman testi sonucuna
bakildiginda katsayinin 0.10°dan kiigiik oldugu dolayisiyla anlamli oldugu soéylenir.
Aralarindaki iliski pozitiftir. Dolayisiyla borg¢ stokundaki artis mali kural uygulayan
OECD iilkelerinde issizlik lizerinde olumsuz etki yaptig1 sdylenebilir. Bu analizdeki
bulgu ise literatiirle ayn1 sekilde ortiismektedir (EK-6).

3.7. GELIR-ISSiZLIK

Toplam vergi gelirleri ile igsizlik orami arasindaki panel veri analizinde
katsay istatistiksel olarak anlamsiz olmasina karsin, katsaymin isaret mali kural
literatiirtindeki beklentiye uygundur. Hausman testi sonucuna bakildiginda katsayimnin
0.10’dan biiyiik oldugu icin anlamsiz oldugu sdylenir. Aralarindaki iliski negatiftir.
Bu durum gelir kuralinin igsizlik iizerindeki etkisinin olup olmadigi hakkinda yorum

yapmay1 zorlastirmaktadir.

Gelirdeki artig, hikkiimetin biit¢e pozisyonunu olumlu etkileyerek, ekonomik
istikrara katki saglar. Boylece yatirimci bekleyislerini olumlu etkileyerek, 6zel sektor

yatirimlarinin artmasini ve issizligin azalmasinin saglar (EK-7).

3.8. HARCAMA-ISSIZLIK

Daha o6nce de belirtildigi gibi kamu harcamalarindaki bir artis, 6zellikle
harcamalarin yatirirm harcamasi olmasi durumunda hem gelir etkisi, hem de kapasite
yaratmasi ve yaratilan ilave kapasitenin istthdami artirmasi kanaliyla igsizligi azaltir.
Oysa mali kural literatiirii kamu harcamalarindaki artisin, kamunun ekonomideki
paym artirdigibu durumun beraberinde etkinsizligi getirdigi; harcamalardaki artigin
biitge dengesini bozmasi, bor¢lanma geregini artirmasi, kamu tasarruflarini azaltmasi
v.b. kanallar ilefinansal piyasalar {izerindeki yarattigi baski; bu durumun hem

ekonomide liretken yatirimlar i¢in kullanilabilir gelir kaynaklarini1 azaltmasi hem de
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kaynak maliyetlerini artirmasi yoluyla 0zel yatirirm harcamalarini diisiirmesi

nedeniyle igsizigi artirir.

Harcama-issizlik arasindaki panel veri analizinde Hausman testi sonucuna
bakildiginda katsayinin 0.10°dan kiigiik oldugu dolayisiyla anlamli oldugu soylenir.
Aralarinda iliski pozitiftir. Bu analizdeki bulgumuz da, mali kural literatiiriiyle

ortiismektedir (EK-8).

3.9. BUTCE ACIGI-ENFLASYON

Biitce acig1 ile enflasyon arasindaki panel veri analizi sonuclarina gore,
katsayinin anlamsiz olmasina karsin, katsayinin isareti hem gelir-harcama modelinin
hem de mali kural literatiiriiniin 6ngoriileriyle ortiismektedir. Her iki literatiirde de
kamu harcamalarindaki artisa bagl olarak olusan biit¢e agig1 enflasyona neden olur.
[k yaklagima gore, dzellikle ulusal gelir diizeyinin tam istihdam gelir diizeyine yakin
oldugu bir durumda kamu harcamalarindaki artig talep fazlasi yaratarak, enflasyona
neden olur. Ciinkii talep artisiyla birlikte stoklar azalir, iiretim artar ve ekonomi tam
istihdama yakin oldugu i¢in bu iiretim faktorlerinin talebi artar. Buna bagli olarak

faktor fiyat1 artacak ve bu durum maliyet enflasyonuna neden olacaktir.

Ikinci yaklagima gore ise (mali kural yaklagimi), kamu harcamalarindaki
artigla birlikte biitce agig1, 6zellikle ekonomide istikrarsizligin oldugu donemlerde
bekleyisleri de olumsuz etkileyerek, fiyatlama siirecinde riskin bir marka formunda

fiyatlar1 artirmasina neden olur. Dolayisiyla bu durum enflasyonu artiracaktir.

Panel veri analizinde Hausman testi sonucuna bakildiginda katsayinin

0.10’dan biiyiik oldugu igin anlamsiz oldugu sdylenir (Ek-9).

3.10. BORC STOKU-ENFLASYON

Bor¢ stoku ile enflasyon arasindaki panel veri analizine bakildiginda
katsaymin istatistiksel olarak anlamsiz olmasina karsin, bor¢ stokundaki artis borg

yiikiinii (anaparat+faiz 6demeleri) artiracagindan, kamunun harcanabilir gelirini
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diigtiriir. BoOylece kamu harcamalarindaki azalma talep baskisim1 azaltarak,

enflasyonun da diismesini saglar.

Hausman testi sonucuna bakildiginda katsayinin 0.10’dan biiyiik oldugu icin

anlamsiz oldugu soylenir. Aralarindaki iliski negatiftir (EK-10).

3.11. GELIR-ENFLASYON

Bu calismada analize dahil edilen 24 OECD iilkesine ait toplam vergi
gelirleriyle enflasyon orani arasindaki panel veri analizinde, katsaymin istatistiksel
olarak anlamsiz olmasina karsin, katsayr isaretinin mali kural literatiiriindeki
Ongoriiyle Ortiistiigii  ileri siiriilebilir. Bunun nedeni, literatiire goére kamu
gelirlerindeki artig biitce dengesinin iyilestirilmesine katki saglayarak ekonomik
istikrarsizligi yumusatir. Bu yolla fiyatlama siireclerinde gelecekle ilgili olumsuz

bekleyislerin getirdigi risk primleri azalir ve boylece enflasyonist siire¢ yavaslar.

Gelir enflasyon arasindaki panel veri analizinde Hausman testi sonucuna
bakildiginda katsaymnin 0.10’dan biiylik oldugu ic¢in anlamsiz oldugu sdylenir.
Aralarindaki iliski negatiftir (Ek-11).

3.12. HARCAMA-ENFLASYON

Bu analizde kamu harcamalr ile enflasyon arasindaki panel veri bulgulari
katsayisinin anlamsiz olmasia karsin, katsayimin isareti mali kural g¢ergevesinde
savunulabilir. Bir iilkenin kamu harcamalarindaki artig cari donemde biitce dengesini
bozar. Bu durm hiikiimetin gelecek donemlerdeki harcama kapasitesini diistiriir.
Ayrica kamu harcamalarindaki artig, 6zel sektdriin tiiketim ve yatirnm harcamalari

icin kullanabilecekleri kaynaklar1 azaltir.

Ote yandan harcamalarin borgla finansmani disinda diing verilebilir fonlar
piyasasinda faizi oarnini artirip, yatirimlari azaltir. Bunun sonucunda 6zel sektor

harcamalarindaki azalma talep ve enflasyon iizerinde bask1 olusturacaktir.
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Harcama ile enflasyon arasindaki panel ver analizi Hausman testi sonucuna
bakildiginda katsaymin 0.10°dan biiyilk oldugu i¢in anlamsiz oldugu sdylenir.
Aralarindaki iliski negatiftir (Ek-12).

3.13. BUTCE ACIGI-CARI ACIK

Biitce acig1 ile cari acik arasindaki iliskiye bakildiginda, panel veri analizi
sonuclar1 iktisat literatiirlindeki ikiz acik hipotezine denk diiser. Biitce agigindaki
arti, ulusal tasarruflarin azalmasma, dolayisiyla tasarruf-yatirrm aciginin
biiylimesine ve boylece cari islemler agiginin artmasina sebep olur. Biitge agigindaki
artis enflasyonu da artirarak, bir taraftan ulusal mallar1 daha pahali hale getirir ve

ithalat artar.

Ote yandan reel doviz kurunun azalmasina sebep olurken, bu durumda yine
ithalat artarken ihracati azaltir. Bu durum dis ticaret dengesini olumsuz yonde

etkilerken ayn1 zamanda cari agi8in da artmasina neden olur.

Bu analizde panel veri sonuglar1 incelendiginde Hausman testi sonuglarina
gore katsaymin 0.10°dan kiiciik oldugu dolayisiyla anlamli oldugu soylenir.
Aralarinda iliski pozitiftir. Bu iilkelerin biit¢e acigindaki artis cari agik {izerinde de

olumsuz etki ortaya koymaktadir (EK-13).

3.14.  BORC STOKU-CARI ACIK

Panel veri analizi sonuglarina gére mali kural uygulayan 24 OECD iilkesinin borg
stokundaki artis, bu tilkelerin borg yiikiinii artiracaktir. Ancak analizde Hausman testi
sonucuna bakildiginda katsaymin 0.10°dan biiylik oldugu i¢in anlamsiz oldugu

sOylenir. Aralarindaki iligki pozitiftir (Ek-14).
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3.15. GELIR-CARI ACIK

Toplam vergi gelirleri ile cari agik rakamlari incelendiginde, panel veri
analizi sonuglarina gére Hausman testi sonucu katsayinin 0.10’dan kii¢iik oldugu
dolayisiyla anlamli oldugu soylenir. Katsayinin isareti ise, bu iki degisken arasindaki
iliskinin negatif oldugunu gostermektedir. Kamu gelirlerindeki artis cari islemler
dengesi lizerinde olumlu bir etki ortaya koymaktadir. Bir baska deyisle mali kural
uygulayan ve analize dahil edilen 24 OECD iilkesinde kamu gelirlerindeki artis, cari

acik oranini azaltmaktadir (EK-15).

3.16. HARCAMA-CARI ACIK

Kamu harcamalar ile cari agik arasindaki panel veri analizi sonuglarina gore,
kamu harcamalarindaki artis ayni zamanda cari agiga neden olmaktadir. Hausman
testi sonucuna bakildiginda katsayinin 0.10°dan biiyiik oldugu icin katsaymin
anlamsiz oldugu soylenir. Aralarindaki iliski pozitiftir (Ek-16).
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SONUC

Mali kurallar yapilar: itibariyla alternatif amaglara hizmet etmektedirler. Bu
cercevede, harcama ve gelir kurallart devletin genel ekonomi icerisindeki agirligin
sinirlandirma amacina hizmet ederken; biitce dengesine ve biitce acgigina iliskin
kurallar dogrudan borg¢ stokunun ¢evrimi ve siirdiirilebilir bir kamu finansmaninin
saglanmasi amaglarina odaklanmaktadir. Bor¢lanma ve borg stoku, harcama ve gelir
politikalariyla ortaya g¢ikan bir sonug oldugu igin, bu degiskenlere iliskin kurallar,
genellikle diger mali kurallarla birlikte uygulandiginda anlam ifade etmektedir.

Kurala dayali maliye politikalarinin varlik sebebine iliskin tartismalar temel
olarak politik iktisat literatiirine dayanmaktadir. Bu ¢alismada 1994-2010 yillart
arasinda bir mali kural uygulayan 20 OECD {ilkesine ait kural degiskenler ve
makroekonomik performans degiskenler secilmistir. Calismada kural degiskenler

olarak analize dahil edilen degiskenler sunlardir:

) Biitce ag1g1 / GSYH

i) Kamu Bor¢ Stoku / GSYH

iii) Toplam Vergi Gelirleri / GSYH

iv) Toplam Kamu Harcamalar1 / GSYH secilmistir.

Calismada analize dahil edilen OECD iilkelerine ait performans degiskenler

ise sunlardir:

1) GSYH reel biiyiime orani
i) TUFE
iii)  Issizlik oram

iv) Cari islemler ac181/GSYH secilmistir.

Bu caligmada mali kural uygulayan 24 OECD iilkesine ait panel veri
analizinde, kural uygulayan diilkelerin biitge kuralina bagli kaldiklarinda , reel
bliyiime oraninin olumlu etkilendigi gézlenmistir. Bir baska deyisle, mali kural
uygulayan 24 OECD iilkesinde biitce a¢ig1 kuralinin olumlu sonuglar ortaya koydugu

sOylenebilir.
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Panel veri analizi sonucundaki bulgulara gore, kamu bor¢ stokundaki azalis,
tilkelerin reel biliylime oranini olumlu yonde etkiledigi test edilmistir. Ayrica
iilkelerin toplam vergi gelirleri arttik¢a, bu durum reel biiylime oranini artirmaktadir.
Kamu harcamalrindaki artis ise reel biiylime oranin1 olumsuz etkilemektedir.
Dolayisiyla bu analize gore iilkelerin kural uygulamalarinin reel biiyiime orani

tizerinde 6nemli makroekonomik sonuglar1 oldugu sdylenebilir.

Bu c¢alismada kural degiskenlerinin, issizlik oran1 iizerinde etkili oldugu
gbzlenmistir. Ornegin, bor¢ stokunda azalis olan iilkelerin issizlik orani iizerinde
olumlu etki yaptig1 gozlenmistir. Ayn1 sekilde biitce acigi kuralina bagli kalan

tilkelerde de issizlik oraninin azaldig1 goézlenmistir.

Calismada kural degiskenleri ile enflasyon orani arasinda 6nemli bir baglanti
oldugu sonucuna ulasilmistir. Biitce agigi kuralin1 uygulayan OECD iilkelerinde,
enflasyonun goreli olarak azaldig1 tespit edilmistir. Toplam vergi gelirleri dolayistyla
kamu gelirleri artan {ilkelerde bu durum biitge dengesi ve bor¢ stokunu olumlu yonde

etkilemis ve enflasyon orani lizerinde olumlu katki saglamiglardir.

(Calismada analize dahil edilen makroekonomik performans degiskenlerinden
cari agik orani iizerinde de kural uygulamalarinin etkili oldugu sdylenebilir. Ornegin
kural degiskenlerinden gelir kurali uygulayan ve kamu gelirlerinde artis goriilen
OECD iilkelerinde cari acik oraninin azaldig1 gozlenmistir. Bir baska kural degiskeni
olan harcam kuralin1 uygulayan iilkelerde, kamu harcamalarindaki azalis cari agigin

da azalmasina katki saglamigtir.

Mali kurallar uygulanabilir hedefler icermelidir. Uygulanabilir olmayan
kurallar hiikiimetlerin kredibilitesini azaltmaktadir. Sonugta kural uygulamalariyla
amaglanan hedeflerin basinda, beklentilerin belirli bir sistematige baglanmas: ve
bor¢lanma maliyetlerinin azaltilmas: gelmektedir. Mali kurallar genel ekonomik
hedeflerle uyumlu olarak tasarlanmalidir. Ornegin bir iilkede enflasyonun
diistiriilmesi temel amaglardan biri olarak goriiliiyorsa, bor¢lanmaya iliskin mali
kurallardan biri de hiikiimetin merkez bankasi kaynaklarindan borglanmasin

yasaklamak tizerine olmalidir.
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Ulke drnekleri incelendiginde mali kurallarin secimi, tasarimi ve uygulanmasi
konusunda ortak bir dogrunun bulunmadig: goriilmektedir. Mali kurallar, kamu borg
stokunun azaltilmas: ve kamu finansman yapisinin iyilestirilmesi, kamu kesiminin
genel ekonomi igerisindeki agirliginin azaltilmas: ve ekonomik istikrarin korunmasi
gibi alternatif amaclara hizmet edecek sekilde tasarlanabilmektedir. Bu anlamda

tilkelerin i¢inde bulunduklar:i ekonomik ve mali kosullar biiyiik onem tasimaktadir.

Sonug olarak analize dahil edilen 24 OECD iilkesinde kural uygulamalarinin
makroekonomik performans degiskenleri iizerinde olumlu etkileri oldugu
gbzlenmistir. Tiirkiye i¢in, bor¢ kurali, biitce dengesi kurali, gelir kurali ve harcama
kurali uygulamalariyla istenilen hedeflere ulasilabilmesi miimkiindiir. Ancak kural

uygulamalarinda hangi kuralin segilecegi ve seffaflik onemli kriterlerdir.
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Ek 1. Biiyiime Ile Biitge A¢181 Arasindaki iliski

Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel Least Squares
Sample: 1994 2010

Periods included: 17
Cross-sections included: 22

Total panel (unbalanced) observations: 293

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 3.036120  0.170190  17.83958  0.0000
BDEFIC 0.327756  0.059183  5.537962  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.240659 Mean dependent var 2.606826
Adjusted R-squared 0.178787 S.D. dependent var 2.861869
S.E. of regression 2.593449 Akaike info criterion 4.819101
Sum squared resid 1816.015 Schwarz criterion 5.107988
Log likelihood -682.9982 Hannan-Quinn criter. 4.934804
F-statistic 3.889611 Durbin-Watson stat 1.062721
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:01
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 293
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 3.013374  0.247856  12.15776  0.0000
BDEFICIT 0.269080  0.049576  5.427603  0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.859316  0.0989
Idiosyncratic random 2.593449  0.9011
Weighted Statistics
R-squared 0.091055 Mean dependent var 1.664481
Adjusted R-squared 0.087931 S.D. dependent var 2.742809
S.E. of regression 2.607094 Sum squared resid 1977.909
F-statistic 29.15132 Durbin-Watson stat 0.978830
Prob(F-statistic) 0.000000
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Unweighted Statistics

R-squared 0.085098 Mean dependent var 2.606826
Sum squared resid 2188.048 Durbin-Watson stat 0.884824

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 3.294968 1 0.0695
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Ek 2. Biiyiime ile Borg Stogu Arasindaki Iliski

Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 401

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 2.760153  0.522783  5.279735  0.0000
DEBT -0.002213  0.010268 -0.215524  0.8295
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.156048 Mean dependent var 2.651122
Adjusted R-squared 0.102179 S.D. dependent var 2.785948
S.E. of regression 2.639781 Akaike info criterion 4.839585
Sum squared resid 2620.135 Schwarz criterion 5.088585
Log likelihood -945.3368 Hannan-Quinn criter. 4.938182
F-statistic 2.896794 Durbin-Watson stat 1.402996
Prob(F-statistic) 0.000010
Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:09
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 401
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 3.465684  0.344544  10.05876  0.0000
DEBT -0.016603  0.005812 -2.856556  0.0045
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.679318  0.0621
Idiosyncratic random 2.639781 0.9379
Weighted Statistics
R-squared 0.019956 Mean dependent var 1.824459
Adjusted R-squared 0.017500 S.D. dependent var 2.668151
S.E. of regression 2.645492 Sum squared resid 2792.452
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F-statistic 8.124720 Durbin-Watson stat 1.304623
Prob(F-statistic) 0.004593

Unweighted Statistics
R-squared 0.043229 Mean dependent var 2.651122
Sum squared resid 2970.393 Durbin-Watson stat 1.226470
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 2.890029 0.0891
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Ek 3. Biiyiime Ile Gelir Arasindaki iliski

Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel Least Squares
Sample: 1994 2010

Periods included: 17
Cross-sections included: 24

Total panel (unbalanced) observations: 401

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -10.52822  2.996057 -3.514024  0.0005
INCOME 0.363062  0.082465  4.402617  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.194232 Mean dependent var 2.650125
Adjusted R-squared 0.142800 S.D. dependent var 2.780783
S.E. of regression 2.574590 Akaike info criterion 4.789574
Sum squared resid 2492.322 Schwarz criterion 5.038574
Log likelihood -935.3096 Hannan-Quinn criter. 4.888172
F-statistic 3.776490 Durbin-Watson stat 1.470367
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:11
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 401
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 2.227868  1.113017  2.001647  0.0460
INCOME 0.011781  0.030068  0.391802  0.6954
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.891523 0.1071
Idiosyncratic random 2.574590  0.8929
Weighted Statistics
R-squared 0.000366 Mean dependent var 1.530328
Adjusted R-squared -0.002139 S.D. dependent var 2.636651
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S.E. of regression 2.638573 Sum squared resid 2777.864
F-statistic 0.146154 Durbin-Watson stat 1.313412
Prob(F-statistic) 0.702442

Unweighted Statistics
R-squared -0.004410 Mean dependent var 2.650125
Sum squared resid 3106.742 Durbin-Watson stat 1.174375
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 20.927847 1 0.0000
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Ek 4. Biiyiime ile Harcama Arasindaki Iligki

Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 281

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 12.43145  1.899597  6.544252  0.0000
EXPENDTR -0.275318  0.052791 -5.215221  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.255826 Mean dependent var 2.553381
Adjusted R-squared 0.192369 S.D. dependent var 2.697829
S.E. of regression 2.424493 Akaike info criterion 4.687428
Sum squared resid 1516.566 Schwarz criterion 4.985229
Log likelihood -635.5836 Hannan-Quinn criter. 4.806863
F-statistic 4.031507 Durbin-Watson stat 0.768649
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: GROWTH
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:14
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 281
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 6.280002  1.108337  5.666149  0.0000
EXPENDTR -0.103353  0.030427 -3.396738  0.0008
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 0.965668  0.1369
Idiosyncratic random 2.424493  0.8631
Weighted Statistics
R-squared 0.037718 Mean dependent var 1.464899
Adjusted R-squared 0.034269 S.D. dependent var 2.547737
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S.E. of regression 2.490334 Sum squared resid 1730.292
F-statistic 10.93580 Durbin-Watson stat 0.742330
Prob(F-statistic) 0.001067

Unweighted Statistics
R-squared 0.010875 Mean dependent var 2.553381
Sum squared resid 2015.758 Durbin-Watson stat 0.637203
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 15.889463 1  0.0001
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Ek 5. Issizlik Ile Biitge Acig1 Arasindaki Iliski

Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 295

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 6.931888  0.112371  61.68760  0.0000
BDEFICIT -0.395292  0.039124  -10.10366  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.773866 Mean dependent var 7.449153
Adjusted R-squared 0.755576 S.D. dependent var 3.475149
S.E. of regression 1.718089 Akaike info criterion 3.995061
Sum squared resid 802.8978 Schwarz criterion 4.282520
Log likelihood -566.2716 Hannan-Quinn criter. 4.110167
F-statistic 42.31026 Durbin-Watson stat 0.355466
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:16
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 295
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 7.081140 0.636984  11.11668  0.0000
BDEFICIT -0.393708  0.038613 -10.19631  0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 2.939090 0.7453
Idiosyncratic random 1.718089  0.2547
Weighted Statistics
R-squared 0.260892 Mean dependent var 1.175922
Adjusted R-squared 0.258369 S.D. dependent var 2.011744
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S.E. of regression 1.722577 Sum squared resid 869.4102
F-statistic 103.4238 Durbin-Watson stat 0.327801
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics
R-squared 0.083768 Mean dependent var 7.449153
Sum squared resid 3253.117 Durbin-Watson stat 0.087606
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.063147 1 0.8016
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Ek 6. Issizlik Ile Bor¢ Stogu Arasindaki Iliski

Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel Least Squares
Sample: 1994 2010

Periods included: 17
Cross-sections included: 24

Total panel (unbalanced) observations: 403

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 4264123  0.374002  11.40133  0.0000
DEBT 0.069080  0.007373  9.369408  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.751702 Mean dependent var 7.654591
Adjusted R-squared 0.735937 S.D. dependent var 3.691849
S.E. of regression 1.897132 Akaike info criterion 4.178590
Sum squared resid 1360.463 Schwarz criterion 4.426663
Log likelihood -816.9859 Hannan-Quinn criter. 4.276801
F-statistic 47.68191 Durbin-Watson stat 0.302970
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:18
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 403
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 4514182  0.741215  6.090246  0.0000
DEBT 0.063198  0.007049  8.965413  0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 3.174350  0.7368
Idiosyncratic random 1.897132  0.2632
Weighted Statistics
R-squared 0.164819 Mean dependent var 1.102460
Adjusted R-squared 0.162736 S.D. dependent var 2.088647
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S.E. of regression 1.911976 Sum squared resid 1465.917
F-statistic 79.13536 Durbin-Watson stat 0.284136
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics
R-squared -0.149335 Mean dependent var 7.654591
Sum squared resid 6297.387 Durbin-Watson stat 0.066142
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 7.407828 1  0.0065
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Ek 7. Issizlik Ile Gelir Arasindaki Iligki

Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 403

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 9.749636  2.439601  3.996405  0.0001
INCOME -0.057744  0.067131 -0.860171  0.3902
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.691391 Mean dependent var 7.653102
Adjusted R-squared 0.671797 S.D. dependent var 3.674121
S.E. of regression 2.104867 Akaike info criterion 4.386409
Sum squared resid 1674.715 Schwarz criterion 4.634482
Log likelihood -858.8613 Hannan-Quinn criter. 4.484620
F-statistic 35.28551 Durbin-Watson stat 0.295352
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:20
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 403
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 8.982157  2.087440  4.302954  0.0000
INCOME -0.036280  0.054701 -0.663247  0.5076
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 3.143839 0.6905
Idiosyncratic random 2.104867  0.3095
Weighted Statistics
R-squared 0.001097 Mean dependent var 1.235032
Adjusted R-squared -0.001394 S.D. dependent var 2.103239
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S.E. of regression 2.104009 Sum squared resid 1775.168
F-statistic 0.440255 Durbin-Watson stat 0.280753
Prob(F-statistic) 0.507381

Unweighted Statistics
R-squared -0.005786 Mean dependent var 7.653102
Sum squared resid 5458.063 Durbin-Watson stat 0.091312
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.304218 1 05813
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Ek 8. Issizlik Ile Harcama Arasindaki Iliski

Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 283

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -7.437135  1.269860 -5.856656  0.0000
EXPENDTR 0.413883  0.035304  11.72352  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.804686 Mean dependent var 7.407067
Adjusted R-squared 0.788159 S.D. dependent var 3.526388
S.E. of regression 1.623061 Akaike info criterion 3.884284
Sum squared resid 684.9252 Schwarz criterion 4.180557
Log likelihood -526.6262 Hannan-Quinn criter. 4.003079
F-statistic 48.69037 Durbin-Watson stat 0.399558
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: UNEMP
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:22
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 283
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -5.228531  1.335595 -3.914758  0.0001
EXPENDTR 0.367707  0.033109  11.10599  0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 3.047390  0.7790
Idiosyncratic random 1.623061  0.2210
Weighted Statistics
R-squared 0.292677 Mean dependent var 1.092223
Adjusted R-squared 0.290160 S.D. dependent var 2.003446
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S.E. of regression 1.671681 Sum squared resid 785.2595
F-statistic 116.2726 Durbin-Watson stat 0.340958
Prob(F-statistic) 0.000000

Unweighted Statistics
R-squared -0.287662 Mean dependent var 7.407067
Sum squared resid 4515.556 Durbin-Watson stat 0.059293
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 14.200776 1 0.0002
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Ek 9. Enflasyon Ile Biitce Ac181 Arasindaki Iliski

Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel Least Squares
Sample: 1994 2010

Periods included: 17
Cross-sections included: 22

Total panel (unbalanced) observations: 295

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 6.286121  0.545614  11.52120  0.0000
BDEFICIT 0.867313  0.189964  4.565677  0.0000
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.620550 Mean dependent var 5.151186
Adjusted R-squared 0.589859 S.D. dependent var 13.02599
S.E. of regression 8.342134  Akaike info criterion 7.155274
Sum squared resid 18928.81 Schwarz criterion 7.442733
Log likelihood -1032.403 Hannan-Quinn criter. 7.270380
F-statistic 20.21940 Durbin-Watson stat 0.148434
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:24
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 295
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 5973187  1.996448  2.991907  0.0030
BDEFICIT 0.902267  0.184136  4.900006  0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 8.997388  0.5377
Idiosyncratic random 8.342134  0.4623
Weighted Statistics
R-squared 0.076295 Mean dependent var 1.214230
Adjusted R-squared 0.073142 S.D. dependent var 8.625869
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S.E. of regression 8.309216 Sum squared resid 20229.62
F-statistic 24.20067 Durbin-Watson stat 0.141339
Prob(F-statistic) 0.000001

Unweighted Statistics
R-squared 0.125901 Mean dependent var 5.151186
Sum squared resid 43604.28 Durbin-Watson stat 0.065572
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.560383 1 04541
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Ek 10. Enflasyon Ile Borg Stogu Arasindaki Iliski

Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010

Periods included: 17

Cross-sections included: 24

Total panel (unbalanced) observations: 403

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 8.750237 1541835  5.675208  0.0000
DEBT -0.082887  0.030395 -2.726971  0.0067
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.565272 Mean dependent var 4.682134
Adjusted R-squared 0.537670 S.D. dependent var 11.50232
S.E. of regression 7.820984  Akaike info criterion 7.011525
Sum squared resid 23121.43 Schwarz criterion 7.259598
Log likelihood -1387.822 Hannan-Quinn criter. 7.109736
F-statistic 20.47954 Durbin-Watson stat 0.133920
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:27
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 403
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 8.252686  2.274952  3.627630  0.0003
DEBT -0.073229  0.027672 -2.646280  0.0085
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 8.715744  0.5539
Idiosyncratic random 7.820984  0.4461
Weighted Statistics
R-squared 0.017191 Mean dependent var 0.997471
Adjusted R-squared 0.014740 S.D. dependent var 7.872514
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S.E. of regression 7.814756 Sum squared resid 24489.24
F-statistic 7.013967 Durbin-Watson stat 0.126173
Prob(F-statistic) 0.008407

Unweighted Statistics
R-squared -0.000411 Mean dependent var 4.682134
Sum squared resid 53207.80 Durbin-Watson stat 0.058072
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.589933 1 04424
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Ek 11. Enflasyon Ile Gelir Arasindaki iliski

Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 403

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 39.40430  8.958016  4.398776  0.0000
INCOME -0.957103  0.246499 -3.882790  0.0001
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.574881 Mean dependent var 4.654342
Adjusted R-squared 0.547889 S.D. dependent var 11.49464
S.E. of regression 7.728898 Akaike info criterion 6.987837
Sum squared resid 22580.16 Schwarz criterion 7.235910
Log likelihood -1383.049 Hannan-Quinn criter. 7.086048
F-statistic 21.29846 Durbin-Watson stat 0.149681
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:28
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 403
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 30.89647  6.488012  4.762087  0.0000
INCOME -0.723851  0.172876 -4.187113  0.0000
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 7.966989 0.5152
Idiosyncratic random 7.728898  0.4848
Weighted Statistics
R-squared 0.041828 Mean dependent var 1.071334
Adjusted R-squared 0.039438 S.D. dependent var 7.891886
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S.E. of regression 7.734801 Sum squared resid 23990.68
F-statistic 17.50517 Durbin-Watson stat 0.135263
Prob(F-statistic) 0.000035

Unweighted Statistics
R-squared 0.090267 Mean dependent var 4.654342
Sum squared resid 48320.38 Durbin-Watson stat 0.067157
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 1.762125 1 01844
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Ek 12. Enflasyon Ile Harcama Arasindaki iliski

Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010

Periods included: 17

Cross-sections included: 22

Total panel (unbalanced) observations: 283

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 3.531616  1.745129  2.023699  0.0440
EXPENDTR -0.017975  0.048517 -0.370494  0.7113
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.495523 Mean dependent var 2.886926
Adjusted R-squared 0.452837 S.D. dependent var 3.015422
S.E. of regression 2.230522 Akaike info criterion 4.520127
Sum squared resid 1293.560 Schwarz criterion 4.816401
Han
Log likelihood -616.5980nan-Quinn criter. 4.638923
F-statistic 11.60844 Durbin-Watson stat 0.588763
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: INFLATION
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:30
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 283
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 3.403967  1.470825  2.314326  0.0214
EXPENDTR -0.010146  0.039593 -0.256261  0.7979
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 2.110237  0.4723
Idiosyncratic random 2.230522 0.5277
Weighted Statistics
R-squared 0.000233 Mean dependent var 0.822741
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Adjusted R-squared -0.003325 S.D. dependent var 2.244433
S.E. of regression 2.235015 Sum squared resid 1403.677
F-statistic 0.065406 Durbin-Watson stat 0.545006
Prob(F-statistic) 0.798334

Unweighted Statistics
R-squared -0.007801 Mean dependent var 2.886926
Sum squared resid 2584.164 Durbin-Watson stat 0.296039
Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.

Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.077956 1 0.7801
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Ek 13. Cari Acik Ile Biit¢e Ac1g1 Arasindaki Iliski

Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 294

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -0.272637  0.154789 -1.761348  0.0793
BDEFICIT 0.068739  0.053854  1.276402  0.2029
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.817588 Mean dependent var -0.362585
Adjusted R-squared 0.802780 S.D. dependent var 5.321107
S.E. of regression 2.363075 Akaike info criterion 4.632806
Sum squared resid 1513.297 Schwarz criterion 4.920977
Log likelihood -658.0225 Hannan-Quinn criter. 4.748210
F-statistic 55.21140 Durbin-Watson stat 0.603098
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:32
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 294
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -0.560788  0.982035 -0.571047  0.5684
BDEFICIT 0.082365  0.053290  1.545584  0.1233
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 4.546279 0.7873
Idiosyncratic random 2.363075  0.2127
Weighted Statistics
R-squared 0.008027 Mean dependent var -0.069060
Adjusted R-squared 0.004629 S.D. dependent var 2.382456
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S.E. of regression 2.376085 Sum squared resid 1648.568
F-statistic 2.362741 Durbin-Watson stat 0.556448
Prob(F-statistic) 0.125347

Unweighted Statistics

R-squared 0.026351 Mean dependent var -0.362585
Sum squared resid 8077.448 Durbin-Watson stat 0.113568

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 3.073392 1 0.0796
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Ek 14. Cari Acik Ile Borg Stogu Arasindaki Iliski

Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 389

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -1.374439  0.468599 -2.933082  0.0036
DEBT 0.026105  0.009221  2.831016  0.0049
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.820950 Mean dependent var -0.091337
Adjusted R-squared 0.809145 S.D. dependent var 5.373596
S.E. of regression 2.347561 Akaike info criterion 4.606740
Sum squared resid 2006.020 Schwarz criterion 4.861469
Log likelihood -871.0110 Hannan-Quinn criter. 4.707726
F-statistic 69.53981 Durbin-Watson stat 0.683614
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:33
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 389
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -1.420277  1.124573  -1.262948  0.2074
DEBT 0.024833  0.008963  2.770521  0.0059
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 5.034114  0.8214
Idiosyncratic random 2.347561  0.1786
Weighted Statistics
R-squared 0.019487 Mean dependent var -0.016338
Adjusted R-squared 0.016954 S.D. dependent var 2.365363
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S.E. of regression 2.345173 Sum squared resid 2128.437
F-statistic 7.691431 Durbin-Watson stat 0.644778
Prob(F-statistic) 0.005817

Unweighted Statistics

R-squared -0.008949 Mean dependent var -0.091337
Sum squared resid 11303.97 Durbin-Watson stat 0.121406

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.345193 1  0.5568
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Ek 15. Cari Acik Ile Gelir Arasindaki Iligki

Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel Least Squares
Sample: 1994 2010

Periods included: 17
Cross-sections included: 24

Total panel (unbalanced) observations: 390

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 4638321  2.846274  1.629612  0.1040
INCOME -0.130561  0.078401 -1.665288  0.0967
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.817125 Mean dependent var -0.097359
Adjusted R-squared 0.805100 S.D. dependent var 5.350041
S.E. of regression 2.361907 Akaike info criterion 4.618772
Sum squared resid 2036.191 Schwarz criterion 4.873012
Log likelihood -875.6605 Hannan-Quinn criter. 4.719554
F-statistic 67.95404 Durbin-Watson stat 0.679204
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:35
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 24
Total panel (unbalanced) observations: 390
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C 1.300925 2.658709  0.489307  0.6249
INCOME -0.041243  0.068405 -0.602919  0.5469
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 4.700024  0.7984
Idiosyncratic random 2.361907  0.2016
Weighted Statistics
R-squared 0.000926 Mean dependent var -0.017439
Adjusted R-squared -0.001649 S.D. dependent var 2.373325
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S.E. of regression 2.375226 Sum squared resid 2188.979
F-statistic 0.359446 Durbin-Watson stat 0.633668
Prob(F-statistic) 0.549164

Unweighted Statistics

R-squared -0.036037 Mean dependent var -0.097359
Sum squared resid 11535.57 Durbin-Watson stat 0.120244

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 5.436299 1 0.0197
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Ek 16. Cari Acik Ile Harcama Arasindaki Iliski

Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel Least Squares

Sample: 1994 2010
Periods included: 17

Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 282

Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -1.846791  1.836475 -1.005617  0.3155
EXPENDTR 0.042305 0.051054 0.828635  0.4081
Effects Specification
Cross-section fixed (dummy variables)
R-squared 0.826932 Mean dependent var -0.329433
Adjusted R-squared 0.812232 S.D. dependent var 5.414789
S.E. of regression 2.346349 Akaike info criterion 4.621640
Sum squared resid 1425.887 Schwarz criterion 4.918675
Log likelihood -628.6512 Hannan-Quinn criter. 4.740754
F-statistic 56.25116 Durbin-Watson stat 0.571595
Prob(F-statistic) 0.000000
Dependent Variable: CARIACIK
Method: Panel EGLS (Cross-section random effects)
Date: 02/06/12 Time: 19:36
Sample: 1994 2010
Periods included: 17
Cross-sections included: 22
Total panel (unbalanced) observations: 282
Swamy and Arora estimator of component variances
Variable Coefficient ~ Std. Error  t-Statistic Prob.
C -2.342498  2.031907 -1.152857  0.2500
EXPENDTR 0.044168  0.048633  0.908183  0.3646
Effects Specification
S.D. Rho
Cross-section random 5.123672 0.8266
Idiosyncratic random 2.346349 0.1734
Weighted Statistics
R-squared 0.002945 Mean dependent var -0.065830
Adjusted R-squared -0.000615 S.D. dependent var 2.343500
S.E. of regression 2.342989 Sum squared resid 1537.087

165



F-statistic 0.827164 Durbin-Watson stat 0.530033
Prob(F-statistic) 0.363876

Unweighted Statistics

R-squared -0.010408 Mean dependent var -0.329433
Sum squared resid 8324.650 Durbin-Watson stat 0.097867

Correlated Random Effects - Hausman Test
Equation: Untitled
Test cross-section random effects

Chi-Sq.
Test Summary Statistic Chi-Sq. d.f. Prob.
Cross-section random 0.014372 1 0.9046
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