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OZET

Devletler topluma hizmet gotiirebilmek i¢in gelire ihtiyag duyarlar. Devletin
topluma goétiirecegi hizmetler i¢in harcamalarin siirekli artmasindan dolay1
harcamalara yetecek gelir elde edemediginden biit¢eler agik verir. Bu agigin nasil
kapatilacagi, finansmanin nasil saglanacagi hep tartisma konusu olmustur. Biitce
aciklarinin finansmani i¢in kimi zaman vergilerin artirilmasi, bazen i¢ ve dis
bor¢lanma, bazen Ozellestirme gelirleri, bazen de vergi aflari kaynak olarak

kullanilmaktadir.

Biit¢ce agiklarinin finansmaninin en son fakat en c¢ok basvurulan sekli i¢
bor¢clanmadir. Bazi gelismekte olan iilkeler i¢in bu durum genellikle banka
sisteminde orta seviyede bir sorun teskil eder. Belirli bir sekilde kamu borglanmasi
yapilmazsa 6zel sektore cazip gelen kredi azalir ve i¢ faiz oranlar tizerindeki baski
artar. D1s borglanma ise dis kaynaklardan saglanan alindiklar1 ya da geri 6demeleri
sirasinda ulusal gelir iizerinde artirict ya da azaltic1 etkide bulunan ve uluslar arasi
iligkiler sonucu dogan transfer akimlaridir. Devletleri dis bor¢ almaya iten sebeplerin
basinda i¢ tasarruflarin yetersiz olmasi, digeri i¢ tasarruf diizeyinin disinda dovizin

kit faktor olmasi ve dis finansman gerektirdigi diistincesidir.

Talep edilecek bor¢ miktarin1 yatirim hacmi, i¢ tasarruf miktari, marjinal
sermaye hasila orani, ithal mali ve ihracat hacmi belirlemektedir. Dis bor¢lanma
doviz kurunu yiikseltme egilimi gosterir. ihracati azaltirken ithalati artirir. Biitce
aciklariin dis ticaret agiklariyla baglantisinin gerekli olmadigina isaret edilmelidir.
Biitce agiklar1 ya i¢ bor¢clanmayla ya da para basimi yoluyla finanse edilebilir. Fakat
gelismekte olan {ilkelerde iilkenin kendi sermaye piyasalari, kiiciiktiir ve ic
bor¢lanma imkanlari sinirlidir. Para basma yerine yabanci rezerv kullanarak hiikiimet
blitce agiklarii eflasyonist etkisini azaltmay1 timit etmektedir. Bu politika doviz
kurun fiyatim yiikseltir. Enflasyonu azaltmak doviz kurunun artis oranin1 azaltmak
yoluyla olur. Agiklar1 finanse etmek i¢in uluslararasi rezervlerin kullanimimin bir
sinir1 olmas1 gerekir. Ozel sektdriin beklentisi ve yaklasik olarak ulasilacak sinir
sermaye akismi ve Odemeler dengesi krizini harekete gecirebilir, rezervlerin
tilkketilmesinden beri paranin devaliiasyon s6z konusu olacaktir. Para iizerinde

yapilacak devaliiasyon spekiilatorleri olumsuz bir sekilde etkileyebilir.



Bir ekonomide olusan biitge agiklari, acgiklarin finansmanmi seklinde ve
blyiikliigline bagli olarak faiz oramimin yiikseltici etkide bulunmaktadir. Biitce
aciklarinin finansmaninda i¢ bor¢lanmaya basvurulmasi faizleri yiikseltmek ve 6zel
kesim yatirimlarda daralmalar meydana gelmektedir. Eger biitce acgiklar1 emisyon
yoluyla finanse edilirse kisa donemde faiz oranlar1 iizerinde bir baski
olusturmamaktadir. Uretimin artmas1 vergi gelirlerini artirmakta bu ise biitge
aciklarinin azalmasmna yol agmaktadir. Uzun donemde ekonomide atil kaynaklar
mevcut degilse fiyatlar artacagi icin para arzinin reel dengesi azalacak ve fiyat
artiglar1 biitce agiklarin1 daha da arttiracaktir. Sonugta enflasyon yiikselecek ve
nominal faizler artacaktir. Boylece yatirimlar kisa doneme nazaran daha da azalacak

ve toplam tliretimdeki artislar daha diisiik seviyelerde gergeklesmis olacaktir.

Biitce aciklar1 nedeniyle ekonomide olusan parasal genisleme mal ve
hizmetlere olan talebi artirmakta mal ve hizmetlere olan talepteki artis ise
miitesebbisleri  iiretimlerini  artirmaya  ydneltmektedir.  Uretim  yeterince
artirllamamast mal ve hizmetlerin fiyatlarinda bir artisa yol agmaktadir. Biitce
aciklarinin dig bor¢lanmayla finanse edilmesi durumunda kisa donemde iilkeye net
sermaye girisi olurken uzun donemde iilke ig¢inden disariya dogru bir kaynak
transferi s6z konusu olacaktir. Dis bor¢lanmaya basvurulmasi durumunda yabanci
yatirimcilar devlet tahvili alabilmek icin iilke parasi cinsinden nakde ihtiyag
duyacaklardir. Bunun sonucu yerli paraya olan talep artacagindan milli paranin
degeri yiikselecektir. Ulke parasinin degerinin yiikselmesi ihracati olumsuz
etkileyecek ve ithalatta ise artisa yol agacaktir. Bu gelismeler 6demeler bilangosu
acigina neden olmakla birlikte yurt i¢i faiz oranlarini da yiikseltici etkiler meydana

getirecektir.
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ABSTRACT

States need income to implement the services of community. States falls in
deficits since over time the spending increases to meet its duty. There is always a
debate about how to remove and finance this shortage. It finances its deficit by
increasing income tax, borrowing from interior and exterior markets, privatizing state

enterprises or/and issuing an amnesty to collect outstanding debt of public to state..

Interior borrowing is mostly mentioned but lastly applied to finance budget
deficits. This situation constitutes generally a problem in moderate level in banking
system for some developing countries since it creates crowding-out problem by
putting upper pressure on domestic interest rate. Borrowing from international
market leads to some other type of problems, such as the economic dependency to
foreign countries, which might fluctuate national income at time of both borrowing
and paying out. The reason to borrow from international market is that domestic
savings are sufficient to cover budget deficit. Borrowing in international market is
not always bad if the extracted funds are used to increase national income. If
borrowing is used wisely to finance investment in human and capital resources in
direction of specific development of a country then it would pay itself by causing an
increase in both productivity and outcome. Otherwise, exterior debt would be
unpleasant experience and it might turn into vicious cycle. With an increase in
foreign reserve due to borrowing from international market, the domestic currency
appreciates. This triggered a decline in export and an increase in import. It should be
pointed out, here, that budget deficit is not related to current account. Budget deficits
are financed either by domestic debt or printing money because in developing
countries, money market is small and the opportunity of domestic borrowing is
limited. The governments’ hope by borrowing in international market does not cause
an inflation but it cause an appreciation in currency by increasing foreing reserve in
hand. Hence, foreign finance should be used less often to depress prices. The
expectation of private sector and the limit that will be attained approximately may

move capital flow and the balance of payment. The devaluation create speculation.

The budget deficits occurred in an economy influence interest rate in an

increasing way depending on the finance manner and size. Referring to domestic

III



resources to finance budget deficits increases interest rate and the investment of
private sector decrease. If budget deficits are financed by emission, there will not be
pressure on interest rate in short term. The increase of production boosts income tax
and reduces budget deficits. If the sources in economy do not exist in long term the
real balance of monetary supply will decrease, become prices will increase and the
increases in prices will in crease budget deficiencies more and more. Consequently,
inflation will rise and nominal interests will increase. Thus, the investments will
decrease more and more compared to short term-and the increases in total production
will come true in lower level. The monetary expanding in economy will increase the
supply of goods and services became of budget deficiencies and the increase of
supply of goods and services will indine to increase the productions. No being
increased production causes increase in prices of goods and services. In case of
financing of budget deficiencies with exterior debt while there will be the entrance of
net capital to country in short term, there will be a source transfer to outside of
country in long term in case of application of exterior debt foreign investors will
need ready money for country currency to take state debenture. Eventually, because
the supply of country currency will increase, the value of national money will rise
rising of value of currency will affect export in negative way and import will
increase. These progresses cause bath the balance of payment deficiency and the

rising effects of interest rates in country.
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ONSOZ

Gelismekte olan iilkelerde devlet biitcesi ekonomiyi belirleyici, yonlendirici ve
etkileyici bir yapidadir. Bu nedenle, biitce aciklar1 bu ve benzeri iilkelerde 6nemli bir

sorun olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Biitce agig1, biitge gelirleri ve biitce giderleri arasinda biit¢e giderleri lehine
fark olarak tanimlanmaktadir. Ancak bu tanim yapilacak farkli analizlerde yetersiz
kalmaktadir. Ciinkii bir ekonomide eger enflasyonun ya da faiz harcamalarinin biitge
tizerindeki etkileri ortaya konulmak isteniyorsa, bu durumda farkli biitce acigi

tanimlamalar1 gerekmektedir.

Iyi bir biitge sistemi, makro ekonomik istikrari, kaynak dagitiminda etkinligini
ve hizmet iiretiminde verimliligi saglama ve hesap verme hedeflerini iceren bunun

icin gerekli altyapiy1 hazirlayan ve bu hedeflere ulasan biitce sistemidir.

Tiirk ekonomisi 1980 yilindan itibaren yeni bir yapilanma donemine girmistir.
Bu siire¢ igerisinde yeni ekonomi politikalar1 uygulamaya baglamistir. 1980’lerin
ikinci yarisindan itibaren biitce agiklarinin Merkez Bankasi kaynaklarindan finanse
edilmesinin enflasyon ilizerinde yarattig1 olumsuz etkiyi gidermek amaciyla, daha ¢cok

i¢ bor¢lanmaya agirlik veren politikalar tercih edilmistir.

Konsolide biit¢e agiklarinin giderek artan bir bigimde menkul kiymetler ihraci
yoluyla finans edilmesi bazi sorunlari da beraberinde getirmistir. Kamu menkul
kiymetleri piyasasinin yapisi ve bu menkul kiymetlerin faiz 6demeleri biitce agiginin

artmasina katkida bulunmustur.

1980 sonras1 donemde biit¢e aciklarinin finansmani agisindan i¢ bor¢clanmanin

niteligi, boyutlar1 ve sonuglar1 nem tagimaktadir.

Kamu finansmaninda i¢ bor¢lanmaya agirlik verilmesi, 6zel kesim finansmani
icin ulagilabilecek kaynak hacmini daraltmistir. Bu da finansman maliyetini

yiikseltmek 6zel kesimin yatirim egilimini yavaglatmstir.

Bu calismamin amaci; biitge agiklarinin nedenleri ve ekonomik etkileri
mevcut teorik yaklasimlar, 1980 sonrasi Tiirkiye’de biitge aciklarinin gelisiminin ana

hatlar ile incelenmesidir.
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BIiRINCi BOLUM

BUTCE ACIKLARINA YONELIK YAKLASIMLAR

Biitce, devlet kurumunun ekonomi tizerinde aktif rol oynayabilmesi agisindan
en Onemli araglarindan birisidir. Oyle ki biitce ile devlet iktisadi kalkinma
politikasindan baslayarak, gelir dagiliminin saglanmasina kadar bircok amag igin,
politikalar uygulayabilmektedir. Ancak biitgenin aktif bir devlet araci olmasi,
ozellikle Keynesyen iktisadin hakim olmaya basladigi II. Diinya Savasi sonrasi
doneme rastlamaktadir. Dolayisiyla, esasen Keynesyen Iktisadin biitceye aktif bir rol

yiikledigini s6ylemek miimkiindiir.

Keynesyen iktisat, devletin iktisadi amagclarina ulasabilmesi i¢in kamu
harcamalarinin kamu gelirlerinden daha fazla olmasinin sakincali olmadigini 6ne
stirmiistiir. Bu tiir bir biitge politikasi terminolojide acik biitge politikasi olarak ifade
edilmektedir. Kamu harcamalar1 ve kamu gelirleri arasinda dogan farkin bor¢lanma
yoluyla kapatilmasina imkan taninmasi ile de bor¢lanma, vergi gibi bir olagan gelir
tiri olarak kullanilmaya baslanmigtir. Bor¢lanmanin olagan bir gelir tiirii kabul
edilmesi ve acik biitce politikasinin bir¢cok iilkede uygulanmaya baslanmasi,
calismamizin esasini teskil eden degisik agik tiirlerinin tespit edilmesine neden
olmustur. Daha sonra ayrintili olarak da islenecegi iizere, birincil agik, operasyonel
acik, cari agik vb. bircok agik tiirii, acik biitce politikalarinin uygulanmasi ile
gereksinim duyulmaya baglanmis acik tiirleridir. Bu agik tiirleri, igerikleri itibariyle
bir devletin mali yonden hangi durumda oldugunun tespitinde ve biitce agiginin esas

itibariyle nasil bir iktisadi etki yaratabilecegini belirlemede 6nem arz etmektedirler.

Bu boliimde oncelikli olarak biitce agiklarinin teorisel bir analizi yapilacak,

farkl agik tiirleri agiklanarak, biitce agiklarinin nedenleri {izerinde durulacaktir.



1.1. TEORIDE BUTCE ACIKLARI

Klasik iktisatgr ve maliyecilerin en ¢ok 6nem verdikleri konularin basinda
devlet biit¢esinin denk olarak hazirlanip uygulanmasi gelmektedir. Denk biitce ise,
bir doneme iligkin gelir ve harcama arasindaki denkligi ifade etmektedir.
Harcamalarda veya gelirlerde meydana gelen bir artis biitcede denkligin bozulmasi
anlamina gelir. Klasiklere gore, kamu gelirleri ile kamu giderlerinin bir biitce donemi
sonunda esit olmasi esastir. Bundan dolayi, kamusal ihtiyaclarin en gerekli ve
zorunlu olanlar secilerek, ekonomik ve sosyal hayata en az miidahale eden vergilerle
finansman1 miimkiin gerekmektedir. Dolayisiyla, kamu harcamalar1 toplanabilen
vergi miktar1 ile zorunlu olarak kisitlanmaktadir. Modern devlet anlayisina paralel
olarak artan ve gelisen kamu hizmetleri ve bu hizmetlerin karsilanma zorunlulugu,
devletin ekonomik ve sosyal alandaki fonksiyonlarinin eskisine gére daha ¢ok 6nem
kazanmasina yol agmistir. Bilhassa ekonomik alanda teori ve uygulamada meydana
gelen gelismeler, devletin ekonomik fonksiyonlarni arttirmis ve kapsadigi
degiskenler (harcamalar, gelirler, bor¢glanma) bakimindan “biitge” dnemli bir iktisat
politikas1 aract durumuna gelmistir. Devlet faaliyetlerindeki artislar karsisinda kamu
harcamalarinin gerek cesit gerekse hacim olarak artmasi, kamu gelirlerinin kamu
harcamalarin1 karsilamada yetersiz kalmasina yol agmistir. Bu nedenle 6zellikle
Ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki dénemde biitce agiklari, pek ¢ok iilkenin kamu
maliyesinde daha fazla &énem kazanmaya baslamustir. Ikinci Diinya Savasi’ndan
sonra ekonomide devlet miidahalesinin iyice artmasi ve mali kavramlarda ortaya
cikan degismeler, klasik mali denge anlayisi olarak bilinen biitge denkligi yerine
ekonomik denkligin 6nem kazanmaya baslamasina yol agmistir. Gergekten giinliimiiz
uygulamalarinda hiikiimetlerin biitceyi hazirlarken, oncelikle ekonomideki makro
biiytikliikleri belirleyecek genel ekonomik dengeyi olusturduklari ve bu g¢ercevede

biitce biiyiikliiklerini ve dengesini belirlemeye calistiklar1 goriilmektedir'.

Genel olarak biitce agi81, biitce gelirleri ve biitge giderleri arasinda biitce
giderleri lehine fark olarak belirtilmektedir. Ancak, bu tanim yapilacak farkl

analizlerde istenilen sonucu verememektedir. Ciinkii, bir ekonomide eger

' Haluk EGELI; Biitce Politikasi (Ders Notlari), izmir, 2004, ss.54 - 57.



enflasyonun biitce iizerindeki etkileri ya da faiz harcamalarinin etkileri ortaya

konulmak isteniyorsa, bu durumda farkli biitge acik tanimlar1 gerekmektedir.

Biitce aciklarinin tespitinde ideal bir dl¢iiye ulasmak olduk¢a zordur. Clinkii,
acik Olgiilerinin farkli Gzelliklerinin olmasindan dolayi, degisik avantaj ve
dezavantajlart bulunmaktadir. Mali acigin etkisinin belirlenmesinde dikkat edilmesi
gereken baglica faktorler, kamu kesimi kapsaminda 6l¢iime konu olacak agik tipi,

kamu kesiminin hacim ve bilesimi ve zaman boyutu seklindedir’.

1.2. BUTCE ACIKLARI OLCUM YONTEMLERI

Klasik anlamda biit¢e acig1; konsolide biitce harcamalar1 ve biitce gelirleri
arasindaki negatif farktir. Bununla birlikte geleneksel biitce a¢ig1 tanimi yaninda
farkli acik 6l¢ilim tiirleri de gelistirilmis olup, bu tiirlerin uygulanma sekilleri konuyu
farkli agidan incelemektedir. Bu tiirlerden bazilar1 genel acik tiirleri, bazilari ise 6zel
acitk tirleridir. Asagida c¢esitli agik  yoOntemlerinden bazilari, sirasiyla

incelenmektedir.
1.2.1.Geleneksel A¢ik

Mali ac¢igin standart tanimi, borg¢lardaki degisim disarida tutuldugunda,
toplam hiikiimet gelirleri ile giderleri arasindaki farki Olgen geleneksel agik
(conventional deficit) olarak ifade edilmektedir. Geleneksel agik tamamen nakit
bazda olgiildiigiinde “ Kamu Kesimi Net Bor¢glanma Geregi” sekline doniismektedir.
Buna gore nakit dengelerindeki de§ismeler ¢cok kiiciikken, net bor¢lanma sifira esitse
veya kamu borcu sabit kaliyorsa biitcenin dengede oldugu sdylenebilir. Dolayisiyla
bu acik tipi, devletin menkul kiymet ihracini normal gelir kaynagi kabul ederek
biitgeyi dengeleyen ve denk biitceyi zorunlu kilan yasalardaki agik Olgiisiinden
(konsolide biitce acg1g1) daha kisitlayici bir agik 6l¢iisii olup agik belirleyici kalemleri,
acik finanse eden kalemlerden ayirir. Ayrica bu 6lgli, kamu borcundaki veya
hiikiimetin gayrisafi yiikiimliiliikklerindeki artisin boyutlariin bilinmesi agisindan da
onemlidir. Clinkii bdyle bir artig, gelecekte borglarin 6denmesi konusunda Snemli

dl¢iide fikir verebilmektedir. Ote yandan bu agik kavram, belli sartlar altinda toplam

2 Ahmet OZEN; Tiirkiye’de Transfer Harcamalarmm Biitce Aciklar1 Uzerindeki Etkisi,

(Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), DEU SBE, izmir, 2002, s.38.



talep iizerindeki biitce etkisinin yaklasik bir Olgiisii olarak da kullanilabilir.
Dolayisiyla geleneksel agik 6l¢iisii, bir tilkenin mali durumu ve kamu kesimi kaynak
transferlerinin en saglikli Slgiileridir’. Genel olarak KKBG’nin GSMH’ya oraninin
%35 ve altinda olmas1 diinya standartlarina gore kabul edilebilir seviyeler olarak
goriilmektedir”.

Harcamalar — Gelirler

Geleneksel agik: - seklinde formiile edilebilir.
Finansman

Toplam Kamu Kesimi AgIcl
GSMH

Kamu Kesimi Bor¢glanma Gereksimi:

1.2.2.Cari Agik

Bu agik tiirli, sermaye olusumuna veya finansal aktiflerde bir artisa neden
olmayan cari harcamalari, cari gelirlerden ¢ikarmak suretiyle hesaplanmaktadir.
Diger bir ifadeyle, cari agik; geleneksel agiktan yatirirm harcamalar1 ve sermaye
gelirlerinin ¢ikarilmasi sonucu bulunmaktadir. Bu acik tiirii, devletin ekonomideki
toplam tasarruflara ve biiylimeye katkisim1 Olgmektedir. Dolayisiyla, kamu
sektoriiniin kamusal kaynaklar1 harekete gecirerek biiylimeye katkida bulunabilmesi,

toplam yatirimlar iizerindeki etkisiyle dlgiilmektedir’.

Cari agik kavraminda, sermaye gelirleri ve yatirim harcamalar1 hesaplamalara
dahil edilmemekte, dolayistyla kamu maliyesinin gercek durumu cari biitce dengesi
ile belirlenmektedir. Giiniimiizde pek c¢ok iilkede uygulanan yapisal istikrar
programlart ¢ergevesinde uluslararasi finansman kuruluslarindan saglanan proje
kredileri ile finanse edilen yatirim harcamalar1 ve Ozellestirme gelirleri geleneksel
biitce dengesini bozmaktadir. Yatirim harcamalari, gelecekte reel getirileri olan

harcamalar olup, borclanma ile finanse edildiginde, reel bor¢ faizlerinin reel

?  Haluk EGELIi; “Mali Aciklarin Olciimiine Yénelik Bazi Goézlemler ve Bu Konuda
Gelistirilmis Alternatif Ak Olgiileri”, DEU Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cit:4, Say1:2,
Nisan-Haziran 2002, s.30.

* M. ibrahim TURHAN; Kamu Kesimi Aciklarmm Reel Makroekonomik Sonuclari ve
Bankaciik Kesimine Etkileri, Marmara Universitesi Bankacilik ve Sigortacilik Enstitiisii
Arastirma Inceleme Yazisi: 96-12, s.6.

> Vito TANZI; “ Fiscal Deficit Measurement”, IMF Staff Papers, 1993, s.16.



getiriden diisik veya ona esit olmasi halinde bu tiir harcamalarin kendini finanse

etmesi s6z konusu olabilmektedir®.
1.2.3. Birincil Acik

Birincil agik, faiz 6demeleri hari¢ harcamalarin toplam gelirlerden farki olup,
mevcut hiikiimetin biitgenin kontrol edebilecegi kismini ifade etmektedir. Kamu
aciklariin siirdiiriilebilirligi agisindan onemli bir acik tiirtidiir. Biitge gelir ve gider
dengesindeki gelismeler faiz 6demelerini de icerdiginden ge¢mis yillarda olusan
biitce aciklarinin etkisini i¢inde bulunulan yila tasimaktadir. Bu nedenle, cari yilda
uygulanan maliye politikas1 degerlendirilirken yaygin olarak kullanilan gosterge, faiz
dis1 biitce dengesidir. Faiz dis1 denge ya da birincil denge, uygulanmakta olan maliye
politikalarinin kamu bor¢ stokunu azaltma veya arttirma yoniindeki etkisini

belirlemede 6nem tasimaktadir’.

Birincil agik ekonomide  siirdiiriilebilir  biiylimenin  saglanmasinda
politikacilarin basarisini yansitmakta ve hiikiimetin cari donem faaliyetlerinin kamu
kesiminin net bor¢luluk durumunu iyilestirip iyilestirmedigini 6lgmektedir. Bu agik
tiirti, glinlimiizde daha ziyade IMF ile birlikte ekonomi politikalar1 uygulayan iilkeler
i¢in belirleyici bir agik tiirli olup, hiikiimetlerin serbest bir uygulama alani olan kamu
harcamalarin1 nasil uyguladigini ortaya koyma acisindan dnemlidir. Birincil biitge
acig1 Olciisii, kamu kesimi tarafindan gerceklestirilen faaliyetlerin kamu kesimi

borgluluk derecesini nasil etkiledigini gdstermesi bakimindan énem tagimaktadir®.
1.2.4 islemsel Acik (Operasyonel Acik)

Biitcede gercek faiz 6demesini bulabilmek i¢in nominal faizi enflasyon
etkisinden arindirilarak reel faiz oraninin hesaplanmasi gerekmektedir. Bu konuda en

yaygin kabul gormiis olan yaklasim, islemsel biitce agig1 kavramu olarak ifade

8 lzzettin ONDER & Hiilya KIRMANOGLU; “Kamu Aciklarmim Tanimlanmasi, Olgﬁmﬁ ve
Etkileri”, Kamu Kesimi Finansman Ag¢iklari, X. Tirkiye Maliye Sempozyumu, 14-18 Mayis
1994, No:554, Antalya, Istanbul 1996, s.37.

DPT; Konsolide Biitce Dengesinde Yapisal ve Devresel Gelismeler, TC DPT Yillik Programlar
ve Konjonktiir Degerleme Genel Midiirliigii, Aralik 1996, s.9.

¥ TURHAN;a.g.m.,s.7.



edilmektedir. Islevsel biitge acig1, birincil biitge agiklarina, enflasyonun etkisinden

arindirilmis reel faiz ddemelerinin eklenmesi ile elde edilmektedir’.

Enflasyon karsisinda, nominal faiz oranlarinda enflasyon oram1 kadar
meydana gelen artig, enflasyonun anapara iizerinde meydana getirdigi asinmay telafi
etmektedir. Ancak, nominal faiz oranlar1 enflasyondan fazla artiyorsa, devletin borg

senetlerine sahip olanlara dogru bir reel kaynak transferi olmaktadir.

Buna gore, enflasyon nedeniyle asmmmay1 karsilayan kisim borcun
amortizasyonu olarak ifade edilmektedir. Bu yaklasim enflasyonist bir ortamda

donem sonu itibariyle nominal faiz oranlarinin iki bileskesini gostermektedir:
[=r(l+n)+n

Bu esitlikte [ r (1+m) + ] i¢c bor¢ senetlerinin getirisini, (m) ise anaparanin
enflasyona karsi asinmasmi telafi eden kismini ifade etmektedir. Islemsel acik,
yiiksek i¢ borglu ve yliksek enflasyonlu iilkeler agisindan 6nemli bir diizeltme
olmakla birlikte, bu 6l¢limiin cari 6demeler bilangosuna daha yakin oldugu ve orta
vadeli mali politikalarin olusturulmas1 bakimindan yetersiz kaldigi da iddia
edilmektedir. Bu aciklamalardan da anlasilacagi gibi, islemsel acgik yiiksek
enflasyonun gegerli oldugu ekonomiler i¢in Onemli bir gdsterge sayilabilir.
Enflasyonist baskilarin yliksek oldugu iilkelerde, geleneksel ve islemsel agiklar
arasinda onemli farklar oldugu gibi, bu iki Olgiiye ait trendler de farkli boyutlar
gosterebilir. Islemsel acigin ekonomik mantifi ise ekonomik etkileri itibariyle
enflasyonun uyardigi faiz 6demelerini dislamasidir. Diger bir deyisle faiz 6demeleri,
alacaklilar i¢in yeni bir gelir olmayip, sadece anaparadaki asinmayi telafi etmektedir.
Bu nedenle, tekrar devlet tahvillerine yatirilmadiklari i¢in toplam talebi etkilemezler.
Halbuki faiz 6demelerinin reel kismu toplam talebi etkileyici bir 6zellige sahip

oldugundan islemsel a¢igin hesaplanmasinda dikkate alinmaktadir'.

®  TURHAN;a.g.m,s. 9.
" EGELI; a.ge., s.74.



1.2.5. Nakit Acig1

Klasik anlamda degerlendirildiginde konsolide biit¢e aci81, konsolide biitce
harcamalarinin gelirlerinden ulusal para bazinda fazla olmasini ifade etmektedir.
Nakit acig1 hesaplanirken biitce emanet ve avanslart da dikkate alinmaktadir. Biitge
emanetleri mali yil sonuna kadar verile emrine baglanmis ancak heniiz alacaklilara
O0denmemis tutarlar1 ifade etmektedir ve biitce dengesinde harcamalar iginde goziiken
bu tiir tutarlar nakit dengesinde tersine fon yaratici kaynaklara doniismektedirler.
Biitge avanslar ise, ii¢lincii kisilerle yapilan tahahhiit islemlerinde is bedelinin belli
bir kismmnin pesin olarak Onceden Odenmesini ifade etmektedir. Tiirk biitce
uygulamasinda ti¢ tiirlii avans s6z konusudur. Bunlar; mutemet avansi, yolluk avansi
ve miiteahhit avansidir. Ancak nakit ac¢iginin hesaplanmasinda bu avanslardan
miiteahhit avanslar1 hesaba katilmaktadir. Biitge avanslari, nakit dengesini bozucu

bir islev gérmektedirler'.

Hazinenin finanse etmekle yiikiimli oldugu miktar genellikle, biitce
acigindan daha biiyliktiir. Bu da nakit agiklarinin dénem sonu biit¢e agiklarindan
daha yiliksek olmasindan kaynaklanmaktadir. Nakit acigina ulasabilmek igin
yukarida belirtildigi gibi biitce emanetleri ve avans hesaplarinin izlenmesi gerekir.
Biitgeye gider yazildigi halde hak sahibine 6denememis tutarlar olarak ifade edilen
biitge emanetleri, blitce agigini arttirdigi halde nakit agigini etkilememekte; buna
karsilik pesin olarak 6denmesine ragmen heniiz kesinlesmedigi i¢in biitgeye gider
yazilamamis tutarlar olarak bilinen avanslar, biitce ag¢igini etkilemedigi halde nakit

ag1gim yiikseltmektedir'.

Biitce dengesinde harcamalar arasinda goriinen bu tutarlar, nakit dengesinde
tersine fon yaratici kaynaklara doniismektedirler. Emanet hesaplar1 sigskin oldugu
slirece, nakit dengesi ile biitce dengesi arasinda gelir yoniinden nakit dengesi lehine
bir fark ortaya ¢ikmaktadir. Ancak emanete alinan paralar 6dendigi zaman bu fark

bor¢ 0deme etkisi yarattigi i¢in ortadan kalkmaktadir. Avans hesaplar ise, nakit

Turgay BERKSOY;; “Tiirkiye’de Biitce Agiklart ve Bu Agiklarin Finansmani”, Tiirkiye’de Biitce
Harcamalari, IX Tiirkiye Maliye Sempozyumu; 6-8 Mayis 1993 Atakent- Altinorfoz, TC
Cukurova Universitesi I[IBF Maliye Boliimii, Adana, 1994, s.148-151 .

Mahfi EGILMEZ; “Biitce Gergekgiliginin Olciilmesi ve Biitce Sapmalarinin Hazinenin
Borglanma Faizleri Uzerindeki Etkileri” , isletme ve Finans Dergisi, Y11:8, Say1:88, Temmuz
1993, s.8.



dengesini bozucu bir isleve sahip oldugundan aslinda biitge agigmmin bir unsuru

say1lmasi gerekir'”.

Biitce Acig1+ Avanslar- Biitge Emanetleri = Nakit Ac¢ig1 = Finansman Geregi

1.2.6. Yurtici Acik

Yurti¢i agik (domestic deficit), geleneksel acigin sadece yurtici ekonomiye
iligkin iglemlerden dogan faaliyetleri kapsarken, odemeler dengesini dogrudan

etkileyen islemleri ise ihmal etmektedir'*.

Yurti¢i aciklar, hiikiimetlerin ekonomi iizerindeki genisletici etkisini
belirlemeyi amaglamaktadir. Ornegin, dis yardim veya petrol ihrag gelirleri ile
finanse edilen yurti¢i mallara yonelik yapilan hiikiimet harcamalar1 yurti¢i agiga
neden olmakta ve toplam talep, bu harcamalarin yurtigi vergi gelirleri ile
karsilanmasi halinde daha da yiikselmektedir. Hiikiimetce yapilan ve vergilerle
finanse edilen ithalat, ithalat faturasi kadar toplam talebi diisiiriir. Bu durumda,
hiiklimet harcamalarinin etkisi genisletici olmaktan c¢ok daraltic1 sekilde kendini
gosterir. Disa agik bir ekonomide, hiikiimetin toplam talep {izerindeki etkisini
belirleyebilmek icin, ¢ofu zaman yurtici ve yurtdist agiklar ayr1 olarak
hesaplanmaktadir. Bu hesaplamalarda, yurti¢i agik, yurti¢i ekonomiyi dogrudan
etkileyen biitce unsurlarini, yurtdist agik ise, dis alemle dogrudan baglantili biitce
islemlerini kapsayacak sekilde oOlgiiliir. Kamu kesiminin uluslar arasi ticaret ve
sermaye akimlarina yonelik faaliyetlerinin yogunluk kazanmasi halinde, geleneksel
acik ol¢iisii yaniltici sonuglara yol agabilir. Eger hiikiimet tarafindan gergeklestirilen
ithalat veya dis bor¢ Odemesi biiylikse, olasi bir devaliiasyon biitce agiginin
geniglemesine neden olabilir. Bunun anlami, maliye politikasinin genisletici yonde

kullanildigidir'.

" EGELI; a.g.m., 5.39.

" Mario I. BLEJER and Adrienne CHEASTY; “How To Measure The Fiscal Deficit”, Finance
And Development, September 2002, s.41.

" EGELI; a.g.m., 5.36-37.



1.2.7. Nominal Ac¢ik - Reel A¢ik

Mali agiklarin Olgiimiinde kullanilan bir diger alternatif agik Olgiisii ise
nominal-reel acik seklindeki siniflandirmadir. Net kamu bor¢lanmasinin gergek
degerindeki degisikligi belirleyen {i¢c dnemli gosterge bulunmaktadir. Bunlar, kamu
kesimi disinda kalan 6zel kesim finansal varlik ve yiikiimliiliklerde ortaya ¢ikan
degismeler arasinda denge saglayan nominal agik, nominal faiz oranlarindaki
degismelere ragmen, mevcut finansal varliklarin ve yiikiimliiliikklerin nominal piyasa
degerindeki ve fiyatlar genel seviyesindeki degismeler karsisinda reel olarak ortaya
cikan degismelerdir. Bunlara faiz ve fiyat etkileri dahil edildiginde biit¢e fazlalari
ortaya ¢cikmaktadir. Dolayisiyla, nominal agiktan faiz oranlar1 etkisi ve fiyat etkisi
cikarildiginda reel agik tanimina ulasilmaktadir. Buna gore reel agik, net kamu
bor¢lanmasinin gercek degerinde meydana gelen degisiklikler olarak tanimlanabilir.
Ancak reel agik, bir fiyat deflatdriine boliinmiis nominal agiklarin tamamini

kapsamamaktadir.

Bu konuda basta ABD olmak iizere pek cok iilkede cesitli arastirmalar
yapilmugtir. Ozellikle Robert Eishner ve Paul Pieper tarafindan yapilan bir
arastirmada, ABD’de federal biitce agiklarinin reel olarak olarak nasil belirlendigi
tizerinde titizlikle durulmus ve reel aciklarin mali aciklarin tespitinde nominal
aciklara gore daha gercekei bir acik Olcilisii oldugu sonucuna varilmistir. Kamu
bor¢larinda donemler itibariyle artis veya azalig yoniinde ortaya ¢ikan degismeler
dogrultusunda, hiikiimetler bazi konularda kritik kararlar verirken mali agik Slgiisii

olarak reel agiklar1 kullanabilmektedirler'®.
1.2.8. Yapisal A¢ik-Donemsel ( Konjonktiirel) A¢ik

Mali agiklarin tespitine yonelik yapilan ¢alismalarda toplam biitge agiklari
yapisal ve donemsel olmak iizere birbirinden bagimsiz iki grupta toplanmaktadir.
OECD raporlarina gore otomatik stabilizatorlerin neden oldugu konjonktiirel
etkilerin azaltilmas1 halinde, hiikiimetlerin aktif bir biitge politikasin1 ortaya
koyabilecek yapisal agig1 tespit etmek miimkiin olabilmektedir. Buna gdre yapisal

acik, ekonominin tam istihdam seviyesinde dengede olmasi halinde ortaya ¢ikacak

' EGELI; a.gm., s.37.



olan biitge aci1g1 biiylikliigiinlin tahmini olarak tanimlanabilir. Yapisal ve donemsel
olarak ayarlanmis agik, hiikiimet gelir ve giderlerinde toplam hasiladaki donemsel
dalgalanmalar nedeniyle ortaya ¢ikan degisiklikler ile bagimsiz politika kararlarindan
kaynaklanan degisiklikler arasindaki farki belirlemeyi amaglamaktadir. Bu agiklar
genis anlamda, fiili hasiladan ziyade, potansiyel hasilay1 (tam istihdam biitce acigi
durumunda) ya da trend hasilay1 (donemsel a¢ik i¢in) kullanarak yeniden hesaplanan

geleneksel agiga karsilik gelmektedir

Eger aciklar daha ziyade donemsel olarak ortaya cikiyorsa, ekonomik
konjonktiire bagli olarak durgunluk halinde daha ¢ok artmakta, ekonomi yeniden
canlanma donemine girdiginde biitce fazlalarima doniisebilmektedir. Dolayisiyla
devlet bor¢larinin gereginden fazla birikmesi 6nlenmis olacaktir. Giinliimiizde mali
aciklar donemsel olmaktan c¢ok yapisal nedenlere bagli olarak ortaya c¢ikmaktadir.
Ancak, potansiyel ve trend hasilanin net olarak belirlenememesinden dolayi, her iki
acik Olciisiiniin de yapilan analizler bakimindan saglikli sonuglar verdigini soylemek

miimkiin degildir'’.
1.3. BUTCE ACIGININ NEDENLERIi

Biitcelerin acik ile sonu¢lanmaya baglamasi genelde kamu harcamalarinin
artmasi, biitce gelirlerinin ise ya azalmasi ya da biitce harcamalarindan daha az
miktarda artmasi olarak ifade edilmektedir. Diinya genelinde biitgelerin agik
vermesinin temelinde ortak nedenler bulunmaktadir. Ornegin, dzellikle Ikinci Diinya
Savast sonrast donemde devlet anlayisindaki degismelerle birlikte kamu
harcamalarinda artislar ve 6zellikle de sosyal amacgli kamu harcamalarinda yiiksek
artiglar olmustur. Bununla birlikte, vergisel anlamda, harcama alanindaki gibi artiglar
gerek devlet politikalar1 gerekse de bir¢ok iilkede II. Diinya Savasi’nin sonucunda
piyasanin yetersiz kalmasi nedeniyle saglanamamistir. Devletler, gelir ve gider

arasindaki bu farki borg¢lanarak karsilama yoluna gitmislerdir".

Kamu harcamalar1 ve vergi tahsil orani, gelire baghdir. Gelir diistiikge vergi

tahsili azalir; sosyal giivenlik 6demeleri ve issizlik tazminatlar1 artar'’. ikinci Diinya

7 EGELI; a.g.m., 5.37-38.
' OZEN;a.gt.;s.43.
' RUFFIN; a.g.e., 5.230.
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Savas1 sonras1 donemde pek ¢ok iilkede gergeklesen durum da bu sekilde olmus ve
blitceler borglanarak denklestirilme yoluna gidilmistir. Ancak, bircok iilke
uyguladiklar1 agik biitce politikalart neticesinde deflasyonist konjonktiirden
kurtulmakla birlikte, uyguladiklar1 devlet politikalarina bir smirlama getirmeyerek
enflasyonist konjonktiir ve asir1 borg yiikii ile kars1 karsiya kalmiglardir. Giintimiizde
bircok lilkede biitge acgiklarinin hala oneminin slirmesinde ise ge¢cmiste uygulanan
acik biitce politikalarmin devam eden etkileri séz konusudur. Ornegin, Robert Barro,
buglinkii biitge agiklarinin nedenini belirleyen en onemli faktoriin gegmisteki biitce
aciklarinin nedeni ile benzerlik gosterecegini ileri siirmiistiir’. Diger yandan agik
blitce politikalar1 neticesinde, pekcok devletin ekonomideki nisbi paylarinin son
yirmi yillik doneme kadar nisbi oranda yiiksek olmasinin da biitce aciklarinin artmasi
ya da devam etmesi iizerinde olumsuz etkileri bulunmustur. Soyle ki, devletin
ekonomiye katilim derecesi arttikca biitge aciklarinin da artacagina dair ¢ok

degiskenli regresyon analizinde kanit bulunmustur®'.

Diger yandan, biitge aciklarinin diinyada ortaya ¢ikmasinin gelismis tilkeler
ve gelismekte olan iilkeler yoniinden farkli nedenleri bulunmaktadir. Biiylime
hizinin diigmesi, kamu otoritelerinin uyguladig1 politikalar, biitce harcamalarinin
vergi gelirlerine gore enflasyonu daha yakindan izlemesi ya da harcama esnekliginin
vergi esnekliginden yiiksek olmast ve kamu borcunun yiikselttigi faiz hadleri
gelismis tilkelerde biitce agiklarinin nedenleri olarak belirtilebilir. Diger yandan,
gelismekte olan ya da az gelismis lilkelerde devlet biit¢esinin agiklarina neden olan
yapisal faktorler ise; iktisadi gelisme diizeyi, kamu giderleri artisi, kamu
gelirlerindeki istikrarsizlik, harcamalar konusundaki devlet denetimi ve devletin
ekonomik faaliyete katilma derecesi olarak bes grupta toplayabiliriz. Sosyal
gelismeler cgercevesinde; refah devleti anlayisi ve sosyal refahla ilgili harcamalar,

demokrasinin gelisimi ile birlikte segmenlerin kamu hizmetlerine karsi taleplerinin

? Harun TERZI ve thsan GUNAYDIN; “Biitge A¢iklarinin Yapisi ve Artist Uzerine Bir inceleme:
1980-1995 Dénemi”, Banka ve Ekonomik Yorumlar, No: 5, Y1l:34, Mayis 1997, s.54.

2l Nevin OZKAN; Planh Dénemde Tiirkiye’de Konsolide Devlet Biitcesi A¢iklarinin Nedenleri
(Vergi Gelirleri Acisindan), Maliye ve Gilimriikk Bakanligi Biitce ve Mali Kontrol Genel
Miidiirliigli, Ankara 1987, s.24.
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daha belirgin ortaya ¢ikmasi biitiin iilkelerde biitce aciklarinin 6nemli nedenleri

arasindadir®.

Tiirkiye’de biitge aciklarinin olusmasinin c¢esitli nedenleri s6z konusudur.
Tiirkiye’de  biitce  agiklarinin ~ gorlinliste  nedenleri;  gelirlerin  giderleri
karsilayamamasidir. Ancak, asil neden ise devletin yapisinin ve faaliyetinin
bliyiimesi, sosyal nedenler ve biitge ile ilgili kamu kuruluslarinin agik vermesidir.
Tim kamu kesimi finansman agiklar1 dikkate alindiginda ise; ortanca se¢menin
bedavaciligi, hizli niifus artisi, tasarruflarin  yiiksek tutulan biiylime hizi
finansmaninda yetersiz olmasi, mali disiplinin bulunmayisi, kamu kesiminin
biiyiikliigii, asir1 istihdam ve siibvansiyonlar, KIT’lerin varligi, toplumsal bir ahlak
kodunun bulunmayisi, devletin piyasaya miidahalesini savunan iktisat okullarinin

Tiirkiye’de egemen olmasi seklinde de genisletilebilmektedir™.

1.3.1. Devlet Yapisi1 ve Faaliyet Alanimin Genislemesi

Devlet, ekonomide biiyiimeyi saglamak i¢in ekonomik faaliyetlerde
bulunabilmektedir. Ozellikle, 6zel kesimin ya kar marjinin diisiik kalmasiyla
girmedigi ya da yeterince faaliyet gosteremedigi alanlarda devlet faaliyetlerini
arttirmak durumunda kalmaktadir. Diger yandan, devletin faaliyetlerinin ekonomik
ve sosyal gelismeye bagl olarak arttigini savunan A. Wagner’ in de belirttigi lizere

kamu harcamalar toplumsal gelismeler sonucunda artmaktadir®.

Devletin her giin ekonomik hayata miidahalesi ve bu miidahaleler i¢in gerekli
harcamalarin devlet biitgesinden karsilamasi ve bu harcamalar karsilayacak vergi
gelirlerinin bulunmamas: hem biit¢e agiklarina ve hem de biitce aciklarinin artan
oranlarda devamlilik kazanmasina neden olmustur”. Bir¢ok iilkede 1980°li yillara
kadar gegen siirede devletin faaliyet alan1 genislemis ve ekonomiler kamu ekonomisi

agirliklt bir yapi ile kars1 karsiya kalmislardir. Ancak, devletlerin faaliyet alanlarinin

2 Kamil TUGEN; Biitce A¢iklari ve Acigin Finansmaninda I¢ Borc¢lanmanin Rolii (1980

Sonrasi Tiirkiye Deneyimi), Bilim Ofset, 1997, s.12-14.

Giineri AKALIN; “Kamu Kesimi Finansman Agiklar1 ve Ekonomik Dengeler Uzerine Etkileri”,

X. Tiirkiye Maliye Sempozyumu, 14-18 Mayis 1994, Kemer- Antalya, Istanbul Universitesi

Iktisat Fakiiltesi Maliye Béliimii, Istanbul, 1996, s.17-18.

# OZEN; a.g.t. 5.46.

# Metin MERIC; “Devletin Bor¢lanma Hakki ve Yetkisi”, Maliye Yazilari, Say1:37, Ekim-Aralik
1992, s. 56.
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genislemesinin biitge agiklarini arttiric1 etkilere neden olmasi, 6zellikle kar amaci
giidiilmeyen bir ekonomi politikas1 ve etkin kullanilmayan bir isletme mantig1 ile
aciklanabilir. Devletler, ekonomide faaliyet gosteren isletmelerini etkin ve verimli
kullanamadiklarindan dolayi, bu isletmelerden biiyiik oranlarda zarar etmislerdir. Bu
zararlarini ise biitcelerden karsilama yoluna gitmislerdir. Ancak, artan zararlarin
karsilayacak  biitce gelirlerini  ise ekonominin genel yapisi nedeniyle
saglayamamiglardir. Bu durumda da bircok iilke biitge agiklari sorunu ile karsi

karsiya kalmislardir®.

Diinyada oldugu gibi Tiirkiye’de de devletin faaliyet alaninin genis boyutlara
ulagmasi dolayisiyla artan biitge agiklari, diger yandan devletin 6zel sektorii dislayict
etkilerin artmasi, bircok lilkede oldugu gibi Ozellestirme uygulamalari giindeme
getirmistir.  Ancak, Tirkiye’de oOzellestirme uygulamalar1 gerekli basariy1
saglayamamistir.  Tiirkiye’de ozellestirme olgusu sadece KiT’lerin satilmasi
biciminde algilanmistir. Bu yanlis ve kolayci yaklasim, 6zellestirmeye yonelik siyasi
kararsizlik, siyasi ve ekonomik istikrarsizlik, sermaye piyasasinin gelismemis olmasi

gibi nedenlerle dzellestirmeden beklenen hedeflere ulasilamamugtir®’.

1.3.2. Kamu Harcamalarinin Kamu Gelirlerinden Daha Yiiksek Oranda

Artmasi

Biitge gelirleri 6zellikle vergi gelirleri seklinde oldugundan dolay1 arttirilmasi
toplumsal baskilara neden olabilecek gelir tiirleridir. Bu tiir gelirlerin arttirilabilmesi
icin Oncelikli olarak yeni vergilendirilebilir kaynaklar yaratiimalidir. Bu tiir bir alan
yaratilmas1 ise kisa vadede miimkiin olmamaktadir. Mevcut vergilendirilebilir
alanlarin tizerindeki vergi ylikiiniin arttirilmasi ise toplumda tepkiyle karsilanacaktir.
Bu nedenle de hiikiimetler ¢ok zor durumda kalmadik¢a vergi oranlarini arttirma
egilimine girmezler. Diger yandan, kamu gelirlerinin yavas artmasina ideal vergi
oraninin tespitinin gii¢liigii, kayit dis1 ekonomi, vergiye karst direnme gibi giigliikler

de yol agmaktadir®,

% OZEN; a.g.t. 5.46.

*” TOBB; Ekonomik Rapor 2000, 56. Genel Kurul, Aydogdu Ofset, Mayis 2001, s.20.

8 Ayrmtili bilgi icin bkz, Osman DEMIR; Ekonomide Devlet, SPK Yaymlari, Yaym No:71,
Ankara, Mayis 1997, ss.249-254.
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Kamu gelirlerinin yavas artmasinin aksine kamu harcamalar1 hizli bir artis
egilimi i¢indedir. Tiirkiye’de kamu harcamalari kamu gelirlerinden daha hizli oranda
artmaktadir. Kamu harcamalarimin kamu gelirlerinden daha hizli artmasinin asil
nedeni, Ozellikle biitge i¢indeki cari harcamalarin ve transfer harcamalarinin
yapisindan kaynaklanmaktadir. Cari harcamalar i¢inde Onemli bir yer tutan iicret
O0demeleri esnekligi diisiik olan harcama tiirleridir. Bu tlir harcamalarin arttirilmasi
icin hiikiimetlere baskilar yapilabilmekte ya da Ozelikle hiikiimetlerce yeniden
secilebilmek amaciyla arttirilmaktadir. Transfer harcamalari i¢indeki faiz 6demeleri
de esnekligi diisiik olan harcama tiirleridir. Bu tiir harcamalar biitceler i¢in gittikce
artan bir seyir izlemekte ve oranlar1 gittikge artmaktadir. Bu nedenle bu tiir

harcamalar izl bir sekilde, sanki “kar topu etkisi” yaratarak artmaktadir®.

Tiirkiye’de de durum biitce dengesinin incelenmesinden de ortaya ¢ikacagi
tizere yukarida deginildigi gibi olmustur. Hiikiimetler, genel olarak vergileri arttirma
yoniinde hareket etmemislerdir. Biitce harcamalarinda ise bazi donemlerde iicret
O0demeleri ¢cok hizli sekilde artmis, bazi donemlerde de faiz 6demeleri artmustir.
Ozellikle, 1990 sonras1 dénemde yogun bir sekilde faiz 6demeleri artmis ve kontrol
edilemez boyutlara ulagmistir. Artik, hiikiimetin biitge harcamalarin1 kontrol
edebilirligi ¢cok azalmistir. Biitce gelirlerinde ise yeni vergilendirilebilir kaynaklar
yaratilamadigindan, mevcut kaynaklar {zerindeki vergileri arttirma yoluna
gidilmistir. Ancak, mevcut vergilendirilebilir kaynaklarin vergi 6deme kapasiteleri

de 6nemli o6l¢iide azalmistir.

1.3.3. Mali Disiplinsizlik ve Gelir Idaresinin Etkinsizligi

Kamu maliyesinde kamu gelir ve giderleri arasinda bir denge mevcut olmaz
ve kamu giderleri lehine siirekli bir fark mevcut olursa, bu durumda mali disiplinden
s0z edilemez. Boyle bir ekonomide mali disiplinsizlik s6z konusudur. Bu durum
devlet biitcesi yoniinden ele alindiginda ise biitgede bir disiplinsizlik s6z konusudur.
Mali disiplinin olmadig1 bir devlette biitge harcamalari ve biitce gelirleri arasinda bir
denge saglanmasi i¢in 6nemli yapisal ve kurumsal reformlar gerekebilir. Ancak,
hiikiimetlerin ¢ogu kamu harcamalarinda azaltmaya gidilmesine neden olacak

reformlar1 uygulamak istemezler. Zaten, hiikiimetler genellikle biit¢e harcamalarinda

*¥  OZEN;a.gt. s.48.
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artirima gitmeyi ve vergilerde indirime gitmeyi vaat ederek se¢ilmektedirler. Boyle
bir durumda mali disiplinsizlik biitce agiklarini siirekli hale getirmekte ve agiklari

gittikge arttirmaktadir™.

Mali disiplinin saglanmasi konusunda diinyada bazi iilkelerde ciddi reformlar
yapilmaktadir. Ornegin, Yeni Zelanda ve Ingiltere bu konuda &nemli 6rneklerdir.
Yeni Zelanda, kamu mali reformlarimi yiriitiirken devletin faaliyetlerine iliskin
olarak biitceleme, yOnetim ve muhasebe alaninda degisiklikler yapmistir. Biitce
disiplininin saglamasi i¢in vergi artiglarindan ziyade harcama azaltic1 politikalar esas
alinmugtir. Ingiltere’de  hiikiimetlerin uygulamalarinda daha seffaf olmalari
konusunda diizenlemeler yapilmistir. Seffafligin saglanabilmesi i¢in biitce ile birlikte

meclise daha detayl tablolar sunulmas1 mecburiyeti getirilmistir’'.
1.3.4.Parasal Finansman

Bir iilke biitce agigmi ii¢ temel yontemden biriyle finanse edebilmektedir.
Bunlar; dis bor¢lanma, i¢ bor¢lanma ve para basimidir. Bu yontemlerden herbirinin
olumsuz etkileri bulunmaktadir. Yogun dis bor¢clanma reel doéviz kurunun
yiikselmesine, cari iglemler a¢iginin artmasina, sermaye transferine ve dis borg servis
yiikiiniin artmasina neden olmaktadir. Kamu sektorii tarafindan yogun bir i¢
bor¢lanma ise i¢ piyasa faiz oranlari lizerine baski yaratmaktadir ve 6zel yatirimlari
dislamaktadir. Para basimi ise eger para arzi parasal varliklara olan talepten fazla
olursa enflasyonu agirlastirabilmektedir. Bu nedenle Ilimli ve siirdiiriilebilir biitce
aciklari, kabul edilebilir dig borg servis yiikii, makul i¢ piyasa reel faiz oranlar1 ve

diisiik enflasyon durumlarindaki agiklardir*.

Merkez Bankasi1 Hazineye kisa vadeli avans, hazine bonosu ve devlet tahvili
seklindeki uygulamalarla kaynak aktarimi yapmaktadir. Hiikiimet, biit¢e agiklarini ya
tahvil satarak ya da para basarak finanse edebilir. Para basilmasi halinde merkez
bankasi1 parasal tabani arttirir. O halde; “Biitce agig1: Tahvil satislari+ parasal taban

artis1”, seklinde ifade edilebilir. Biitce agiklariyla parasal biiylime arasinda iki olasi

30 OZEN; a.g.t., 49.

' Yasemin Giirsoy HURCAN; Mali Disiplinin Saglanmasinda Yasal Diizenlemelerin Yeri,
Onemi, Diinya Uygulamalari ve Tiirkiye Orneginin Incelenmesi, Basbakanlik Hazine
Miistesarlig1 Arastirma ve Inceleme Dizisi:23, Ankara, 1999, s.57-68.

2 Cherly W. GRAY ve Johannes F. LINN; “ Improving Public Finance For Development”,
Finance and Development, September 1988, s.2.
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bag vardir. Birincisi kisa donemde, genisletici maliye politikasinin sonucu olarak
bilitce acigindaki artiglar, nominal ve reel faiz oranlarmin yiikselmesine neden
olacaktir. Merkez Bankasi faiz oranlarinin yiikselmesini engellemek igin paranin
biiyiime oranini arttirabilir. ikincisi, hiikiimet uzun dénemde para stokunu kendisine
gelir saglamak i¢in arttirabilir. Biit¢e agiklarinda bir artis olmasi durumunda merkez
bankasinin egilimi, faiz oranlarinin yiikselmesine izin verecek sekilde parasal
biiylime oranini sabit tutmak yoniinde olabilir. Eger ekonomi tam istihdama yakin bir

yerdeyse, uyum politikasi yalnizca enflasyonu besleyecektir.

Hesapsiz bir mali genisleme, parasal bir genislemeyle enflasyon iizerine
benzin dokmiis gibi etki yapabilmektedir’®. Merkez Bankasmin biitce aciklarina
neden olan parasal finansmana gitmesi enflasyonist etkileri de ortaya ¢ikarmaktadir.
Eger gelecek agiklar siirekli tutulmaliysa, arttirilmig para basimi (emisyon) daha
fazla enflasyon demek olacaktir. Genellikle gelecekteki enflasyon beklentisi, simdiki
enflasyonu arttirmaktadir’. Enflasyon ise biitge aciklarmm artigini daha da

koriiklemektedir. Bu konuda merkez bankas1 bagimsizligi 6nemli rol oynamaktadir.

Hazinenin ag¢igin1 kapatmak icin sattigi bir kisim tahvili satin almasi
durumunda merkez bankasinin acgiklari parasallagtirdigir sdylenir. Bu nedenle bazi
gelismis iilkelerde merkez bankasiyla hazinenin birbirinden bagimsiz olmasi
arzulanir. Biitce acgiklarinin finansmani konusunda merkez bankasi bir agmazla karsi
karsiya kalir. Eger merkez bankasi agigi finanse etmezse, para politikasiyla
uyumlastirilmamis mali genisleme, faiz oranlarini yiikseltecek ve bdylece 0Ozel
harcamalarin diglanmasina (crowding out) neden olacaktir. Bu nedenle merkez
bankasiin tahvil satin alarak dislama etkisini ortadan kaldirma egilimi vardir. Bu
yola gidildiginde para arzi arttirilarak faiz oranlarinda bir artig olmaksizin gelirde

genislemeye izin verilebilir”.

Konuyu iilkemiz acisindan izledigimiz zaman sOyle bir tablo ortaya
cikmaktadir: Tirkiye’de, 1980°li yillar boyunca biitge agiklarinin, transfer

harcamalarinin ve transfer harcamalari i¢indeki faiz 6demelerinin oraninin giderek

3 flker PARASIZ; Enflasyon-Kriz-Ayarlamalar, Ezgi Kitabevi, Bursa, 2001, 5.24-25.

**  Stanley FISCHER ve William EASTERLY; “The Economics Of The Government Budget
Constraint”, The World Bank Research Observer, Volume:5, No:2, 1990, s. 136.

»  PARASIZ; a.ge., s.24.
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artmistir. Bu durum agikca kamu sektoriiniin 6zel sektor lizerinde bir “dislama etkisi”
yarattigini ortaya koymaktadir. Soyle ki biitce aciklarinin artarak biiyiimesi banka
dis1 sektoriin tuttugu kamu menkul kiymetlerinde ( Hazine bonosu, devlet tahvili,
gelir ortakligi senetleri) artisa neden olmustur. Kamu menkul kiymetlerinin
satigindaki artis hi¢ kuskusuz 6zel sektoriin kullanabilecegi fonlarda bir azalisa neden
olmustur’®. Diger yandan, Tirkmen Derdiyok tarafindan yapilan bir calismada
Tiirkiye’de para arzinin belirlenmesinde biit¢e aciginin énemi agik bir sekilde ortaya

koyulmustur’’.
1.3.5.Siibvansiyonlar

Siibvansiyonlarin biitge agiklarina neden oldugu hususu aslinda tam olarak
kesinlik arz etmemektedir. SoOyle ki, bir {ilkede siibvansiyonlar neticesinde
desteklenen Tiretici ve tiiketiciler i¢ piyasada talebi artirarak yatirimlart harekete
gecirmektedir.  Artan  yatirimlar  neticesinde  dretim  arttirilarak, {ilkede
vergilendirilebilir kaynaklarin artmasi1 ve dolayisiyla biitge gelirlerinin artmasi
saglanabilmektedir. V. Tanzi’ye gore, biitce agiklarina neden olan faktorlerin baginda
siibvansiyonlar gelmektedir. Tanzi’ye gore, kamu iktisadi tesebbiislerinin {iriin
fiyatlar izerindeki devlet kontrolii sonucunda ortaya ¢ikan zararlarin kargilanmasi ve
yine dig ticaret hadlerinin koétiilesmesi durumunda, 6nemli ithal {irtinlerinin
fiyatlarindaki artiglarin tiiketicilere yansitilmamasi icin siibvansiyon verilmesi biitce
aciklarin1  ortaya ¢ikarmaktadir. Aslinda siibvansiyon verilmesi, ekonomik
kalkinmanin saglanmasi ve sosyal refahin en yiiksek seviyeye ¢ikarilmasinda devlete
diisen bir yiikiimliliiktiir. Dolayisiyla, siibvansiyonlarin ihtiya¢ derecelerine gore

artirilmasi zorunlulugu biitce aciklarina neden olabilmektedir®®.

36 PARASIZ; a.g.e., s.336.

7 Tirkmen DERDIYOK; “Biit¢e Agiklari, Para Arzi ve Fiyatlar Genel Diizeyi: Tiirkiye”, Maliye
Yazlari, Say1:39, Nisan Haziran 1993, 5.39-44.

Haluk EGELI; “Tiirkiye’de Planli Dénemde Biitge Agiklarmin Biitceleme Sistemleri Acisindan
Ekonomik Etki ve Sonuglarinin Degerlendirilmesi” (Yayinlanmamis Doktora Tezi), DEU SBE,
Izmir 1997, s.28.

38
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1.3.6.Ekonomik Konjonktiir Donemleri

Bir {ilkenin i¢inde bulundugu konjonktiir donemi de biitce agiklar1 veya
varolan agiklarin artmasina neden olabilmektedir. Enflasyon genel fiyatlar
seviyesinin siirekli ve belirgin bir sekilde artmasini ifade eden bir kavramdir.
Enflasyon, biit¢e agiklarini arttirict bir etkiye sahiptir. Ciinkii, BB Aghevli-M.S.
Khan tarafindan yapilan bir ¢alismada enflasyonun nominal kamu harcamalarini
arttirici etkisinin vergi hasilatini arttiric1 etkisine gore daha cabuk ortaya ¢iktigi ve bu

durumun biitge aciklarin arttirdig 6ne siiriilmektedir™.

Enflasyon nedeniyle kamu harcamalarinda nominal bir artis gerceklesmekle
birlikte, ayn1 oranda bir artis kamu gelirlerinde saglanamayabilir. Ciinkii, biitce
gelirlerinin tahakkuk ve tahsil zamanlari arasinda bir siire gegmektedir. Ornegin,
biitce gelirleri iizerinde agirlikli olan gelir iizerinden alinan vergilerde tahakkuk ve
tahsil arasinda gegen siire yiiksek enflasyona sahip iilkeler i¢in olduk¢a onemlidir.
Clinkii, gecen bu siire itibariyle de Tanzi Etkisi ger¢eklesmekte ve biitce gelirlerinde
reel anlamda bir azalma olmaktadir. Ancak, kamu harcamalarinda biitce
gelirlerindeki gibi reel olarak bir azalma gerceklesmeyebilecektir. Ciinkii biitce
harcamalari biit¢e y1li bagindan itibaren hemen yapilmaya baslanirken, biitce gelirleri
hemen tahsil edilememektedir. Bu nedenle de enflasyon biitce agiklarini arttirict

etkilere neden olmaktadir.

Diger yandan, biitce agiklart1 da enflasyona neden olabilmektedir. Agik
biitgeler iki yoldan enflasyonu davet etmektedir. Bunlardan birincisi, biit¢e agiginin
devlet harcamalar1 suretiyle toplam talep seviyesini arttirmasi; ikincisi ise biriken
blitce agiklarinin  para arzim1  sisirerek  enflasyonist  baskiyr  cogaltip
kuvvetlendirmesidir®. Bir hiikiimet, harcamalarin otomatik olarak yiikselmesi ve

vergilerin otomatik olarak diismesi i¢in durgunluk gibi belli ekonomik durumlarda,

¥ Serpil AGCAKAYA; “Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Konsolide Biitge agiklarmmin i¢ Finansman
Yéntemleri ve Makro Ekonomik Etkileri”, (Yaymlanmans Doktora Tezi), DEU SBE, izmir,
1999, s.33.

% Yilmaz BUYUKERSEN; “i¢ Devlet Bor¢larinin Enflasyonist Etkileri”, Eskisehir iktisadi ve
Ticari ilimler Akademisi, Yayint:61/29, Duran Ofset, Istanbul, 1966, s.23.
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bilerek harcamalar1 vergilerin iistiinde tutmayi, mali politikalarin bir parcasi olarak

acgiklarla yiizyiize gelmeyi yegleyebilir®'.

Devletlerin ~ 6zellikle Ikinci Diinya Savasi'ndan sonraki dénemde
uyguladiklar1 politikalarin temelinde deflasyondan kurtulma yatmaktadir. Bir
ekonomi eger azalan bir konjonktiir devresi iginde ise mevcut olan kamu
harcamalarinda azaltmaya gidememektedir. Bunun yaninda kamu gelirlerinde ise
azalan konjonktiir nedeniyle liretim ve tiiketimin azalmasi sonucunda azalma
olmaktadir. Bu nedenle, bu devrede biit¢e agiklar1 olacak ya da mevcut olan biitce
aciklar1 artacaktir. Bu devrelerde kamu harcamalarinda kisa vadeli ¢oziim olarak
oncelikli konjonktiirel esnekligi yliksek olan yatirim harcamalarinda azalmalara
gidilebilmektedir. Cari ve transfer harcamalari nisbi olarak daha az esnek
olduklarindan kisa siirede azaltilamamaktadir. Ayrica, bir¢ok iilkede yatirim
harcamalarinin konsolide biit¢e igcindeki pay1 digerlerine oranla diisiik oldugundan

dolay1 kamu harcamalarinda yeterince indirime gidilememektedir.

Tiirkiye agisindan konuyu inceledigimiz zaman ise Tiirkiye’de de Olivera-
Tanzi etkisinin gerceklestigini belirtebiliriz". Oyle ki, tahakkuk ve tahsil oranlarmin
degisken bir yap1 arzettifi ve yeterince yiiksek olmadigi Tiirkiye’de enflasyon

nedeniyle biit¢e gelirlerinde bir azalma olmaktadir.

Diger yandan, enflasyon nedeniyle artan faiz oranlar1 dolayisiyla faiz
harcamalarinda da bir artis olmaktadir. Faiz 6demeleri ise ¢ok kisa siireler itibariyle
gerceklestiginden enflasyonun harcamalarda reel bir indirime gitmesi s6z konusu

(13421
1

olmamaktadir. Zaten, piyasada gecerli faiz orani: i=r+n’dir. piyasa faiz oranini,

“r” reel faiz oranini, “n” ise tahmini enflasyon oranini ifade etmektedir. Ancak, bazi
donemlerde beklenen enflasyon gerceklesen enflasyondan daha yiiksek ¢ikmakta, bu

nedenle de gerceklesmesi gereken piyasa faiz orani daha diisiik olabilmektedir.

# L. Robert HEILBRONER - James K. GALBRAITH; The Economic Problem, Ninth Edition,
Prentice Hall, Englewood Cliffs, NJ 07632, s.291.

Tiirkiye’de vergilerinin tahsil siirelerindeki gecikme ve enflasyondan dolayi, 1987-2000
doneminde  nominal vergi gelirlerinde GSYIH nin ortalama %1.40’1 kadar kayip olmustur.
(Hiiseyin SEN; “Tiirkiye’de Senyoraj Ve Enflasyon Vergisi”, (Yayinlanmamis Doktora Tezi),
DEU SBE, izmir, 2002, 5.190-191.
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Tirkiye’de bor¢clanmanin bazi donemlerinde beklenen enflasyonun yiiksek
c¢tkmasindan dolayi, kamu bor¢lanmasinda reel bor¢ 6demelerinde azalmalar dahi
gerceklesebilmistir. Tirkiye’de zaman kaybi nedeniyle biitce gelirlerinde reel
azalmay1 onlemek icin bir¢ok vergi de pesin 6deme uygulamasi olarak da belirtilen

stopaj usuliine gidilmektedir.

Ancak, Turkiye’deki vergisel tabanin zaten daha cok ticretli {izerinde olmasi,
piyasa da ise kayitsiz ekonominin yaygin olmasi sebebiyle biitce gelirlerinde
istenilen artis ger¢eklesememektedir. Tiirkiye’de konjonktiirel olarak biitce agiklar
yiiksek seviyelerde olmaktadir. Ozellikle, yiiksek enflasyonun yasandig Tiirkiye’de
1980 6ncesi doneme gore yatirim harcamalarinda biiyiik oranda azalmaya gidilmistir.
Ancak, biitce gelirlerinde yeterince artis saglanamamasindan dolay1, stirekli biitge
aciklar1 ile karsilagilmaktadir. Ayrica, transfer harcamalart i¢inde esnekligi en az
olan faiz Odemelerinin gittikge artmasi nedeniyle biitce agiklari gittikge artan
oranlara ulasmistir. Diger yandan, enflasyonda ekonomide olumsuz etkilere neden

olmustur®.

Enflasyonun yol agtig1 etkilerden en 6dnemlisi ekonomide yarattig1 istikrarsiz
biiyiime dinamigidir. Enflasyonun yarattig1 belirsizlik ortaminin gerek yurtici gerek
yurtdisindan iilkemize yapilan yatirimlart olumsuz etkilemesi, ekonomimizin
potansiyel biiylime oranin1 da asagiya ¢ekmistir. Dalgali ve kronik enflasyonun milli
paramiza olan giiveni azaltmasi, ekonomideki Tiirk Liras1 faizlerinin de yiiksek reel
seviyelerde seyretmesine neden olmustur. Bu durum bir yandan iiretime yonelik
yatirimlara olan talebi azaltarak ekonomik biliyiimeyi olumsuz etkilerken, sermayenin
genel olarak iiretime yonelik ekonomik aktiviteden uzaklagmasina, spekiilatif kazang
pesinde kosarak finansal aktiviteye kaymasina yol agmustir. Temelde biitce
aciklarinin  kontrol altina alinamamasindan kaynaklanan yiiksek reel faizler,
kamunun finansman dengesinin daha da kdtiilesmesine neden olmustur. Birbirini
besleyen bu olumsuz siireg, kamunun toplam borcunu hizla arttirirken, kamu

dengesinin zaman icinde siirdiiriilebilmesini de zorlastirmistir. Biitce agig1 ve

2 OZEN; a.g.t.56.
# Gazi ERCEL; 2000 Y1l Enflasyonu Diisiirme Programi: Kur ve Para Politikas1 Uygulamasi,
9 Aralik 1999, Ankara, s.3-4.

20



enflasyon fobisi ile dis bor¢clanmaya yiiklenilmis, yanlis doviz kuru ve i¢ borglanma

politikalari ile Tiirkiye istikrarsizliklara siiriiklenmistir*.
1.3.7.Ekonomik Kriz ve Dogal Afetler

Ekonomik kriz ve dogal afetler de bir iilkede biitce aciklarinin artmasina
neden olmaktadir. Ekonomik krizden ¢ikmak demek; bir ekonomik savasi baslatmak
ve bu savasi kazanmak demektir”. Bir iilke ekonomik kriz icine girerse biitce
gelirlerinde azalmalar olacaktir. Biitce gelirlerinin azalmasinin temel nedeni kriz
nedeniyle yurtici liretimin azalmasi ve mevcut vergilendirilebilir kaynaklarin krizin
olmadig iilkelere yonelmesidir. Diger yandan, kamu harcamalari ise kamu gelirleri
gibi konjonktiirel esnekligi yiiksek olmadigindan hemen azalmayacaktir. Kamu
harcamalarinin azalmasi i¢in hiikiimet politikalarinda diizenleme gerekmektedir.
Ancak, pek ¢ok hiikiimet kriz donemlerinde, gelecek secimlerde tekrar secilebilmek
diisiincesiyle, kamu harcamalarinda azaltmaya gitmeyecektir. Hatta, bir¢ok hiikiimet
bu donemlerde kamu harcamalarinda ve 6zellikle sosyal transferler, siibvansiyonlar
ve cari harcamalar1 koruma ya da arttirma yoluna gidecektir. Dogal afetlerde bir
iilkede biitce agiklarimin artmasma neden olabilmektedir. Ozellikle, biiyiik capta
ekonomik faaliyetleri etkileyecek dogal afetler liretimi ve dolayisiyla biitce gelirlerini
azaltacaktir. Diger yandan, hiikiimet bu bdlgelere yardim amaciyla biitce
kaynaklarindan aktarma yapacak ve bu nedenle de biitce harcamalarinda artis

gerceklesecektir. Sonugcta ise biit¢e agiklarinda artig olacaktir.

1970’11 yillarda birgok gelismis ve gelismekte olan iilkede yasanan ekonomik
kriz nedeniyle tiim diinya biiyiik ¢capli ekonomik degisimlere sahne olmustur. Basta
1973 yilinda yasanan petrol soku ve cift rakamli enflasyon, donemin baslica
ozelligidir. Bu nedenle petrol fiyatlarinda goriilen artiglar, birgok iilkenin doéviz
kurlar1 ve ticaret hadlerinde dalgalanmalara neden olarak ekonomik durgunluga yol

agmis, yasanan petrol soku olumsuz etkisini biit¢e agiklar seklinde gdstermistir®.

Tiirkiye’de gerek ekonomik kriz ve gerekse biiylik ¢apli dogal afet donemleri
ve sonrasinda biitce agiklarinda artis gerceklesmistir. Ancak, 17 Agustos 1999

# Macit INCE; Devlet Bor¢lari ve Tiirkiye, Cankaya Universitesi Hukuk Fakiiltesi Gazi Kitabevi,
Ankara, 2001, s.31.

45 Ayta¢ EKER; “Ekonomik Kriz ve Istikrara Yénelis”, Yeni Tiirkiye, Cilt: 41, 2001, s.451.

% EGELI; a.g.t., 5.26.
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depremi sonrasinda biit¢e agiklarinda beklenen artig gerceklesmemistir. Buna neden
olarak dis iilkelerden saglanan biiyiik ¢capli kredi ve yardimlar gosterilebilmektedir.

Tiirkiye’de, kriz sonras1 donemlerde biiylik capli biitce aciklari ile de karsilasilmistir.

Biitge harcamalarinin i¢inde faiz harcamalarinin biiyiik oranlarda olmasi ve
kisa vadede 6denmesi zorunlulugu, yogun bir bor¢lanma politikasini glindemde
tutmaktadir. Kriz donemlerinde faiz oranlarimin hizli bir sekilde yiikselmesi
bor¢lanma maliyetlerini de ylikselterek faiz harcamalarinin onlenemez yiikseligine

neden olmustur. Bu nedenlerden dolay1 biitce transfer biitcesi haline gelmistir.

Biitge aciklarinin nedenleri ve tiirlerinin ortaya konulmasi; agiklarin makro
ekonomik etkilerinin tespiti agisindan oldukca onemlidir. Bir iilkede biitge agiginin
nedenlerinin ortaya konulmasi ve iilkedeki mali dengelerin c¢esitli agik yonleriyle
analizi, acgiklarin azaltilmasimna yonelik tutarli politikalarin tespitine ve biitce
politikasi ile hedeflenen amaglarin gergeklestirilmesine imkan verebilecektir. Diger
yandan agik biitge politikasinin bir lilkede ne gibi iktisadi ve sosyal sonuglara yol
actig1 konusunda ve biitce agiklarina neden olan unsurlarin analizinde karar alicilara

yol gosterici olacaktir.
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IKiNCi BOLUM

BUTCE ACIKLARININ FINANSMANI

Teoride klasiklere gore devletin normal finansman kaynagi vergiler iken,
Keynes i¢in bor¢clanmada olagan bir finansman kaynagi olarak kabul edilmektedir.
Uygulamada ise genel olarak devletin normal gelir kaynag:1 olarak vergiler kadar
bor¢lanma da kabul edilmektedir. Yukarida belirttigimiz gibi 6zellikle gelismekte
olan iilkelerde kamu gelirleri kamu harcamalarinin finansmaninda yetersiz kaldigi
goriilmektedir. Bunun sonucunda biit¢e aciklari olugsmakta, bu agiklar1 da vergiler

disindaki diger finansman kaynaklari ile karsilama ihtiyact ortaya ¢ikmaktadir.

Bu finansman kaynaklari daha onceki boliimde belirttigimiz gibi; i¢ ve dis
bor¢lanma ile para basimidir. Biitce agigin1 kapatmada bu kaynaklardan bazen biri
bazen de hepsi birden kullanilabilmektedir. Bunun tercihi, siyasi ya da ekonomik
duruma gore yapilmaktadir. Bu kaynaklardan sadece birini asir1 dlgilide tercih etmek,
ileride belirtecegimiz gibi makroekonomik hedeflerde olumsuz etkilere neden
olabilmektedir. Bu nedenle biitge agiklarinin kapatilmasinda kullanilabilecek

tercihler 6nem tasimaktadir.

2.1. BUTCE ACIKLARININ FINANSMANINDA BORCLANMA

Vergi ve vergi benzeri gelirler kamu harcamalarimin finansmaninda kullanilan
normal gelir kaynaklaridir. Vergi, kisilerin 6zel harcamalarina ayirabilecekleri reel
gelirler {izerinden elde edilen fonlar olarak, kamu mal ve hizmetlerinin fi-
nansmaninda kullanilmaktadir. Vergi ve vergi benzeri gelirlerin de, devlete ait te-
sebbiislerden elde edilen gelirler olarak, kamu harcamalarinin finansmaninda
kullanilan olagan kaynaklar oldugunu biliyoruz. Bunun disinda devletin, savaglar
basta olmak tizere, iilke kalkinmasinin gerceklestirilmesi ve bu amagcla olusturulacak
yatirim programlarinin yapilabilmesi i¢in, bir kamu geliri olarak, bor¢lanmaya da

gittigini sdyleyebiliriz. Yalniz buradan, devletin sadece yukarida belirtilen amaclarla

 F.SELCUK - A. RANTANEN; Tiirkiye’de Kamu Harcamalari ve Kamu Bor¢lanmasi: Mali
Disiplin Geregi Uzerine Gozlem ve Oneriler, TUSIAD Yayini, No: T/96-1/190, Tiirk
Sanayicileri ve Isadamlar1 Dernegi, 1996-Istanbul, s. 35.
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olaganiistii donemlerde bor¢lanmaya gittigini, onun disinda bor¢glanmadan kagindigi

da anlagilmamalidir.

Ozellikle modern devlet anlayis1 icinde gelisen sosyal refah devleti fonk-
siyonu dogrultusunda her gecen giin biiyiikk bir artis igerisinde bulunan devlet
harcamalarini, normal kamu gelirleri ile karsilamanin giigliigii karsisinda devletin,
normal bir kamu geliri gibi bor¢lanma ile finansmana yoneldigi gorilmektedir.
Bunun sonucunda bor¢lanma ile finansman biitce agiklarinin kapatilmasinda
kullanilan en etkin araglardan birisidir. Bu sekilde siirekli olarak artan devlet borglari

biiyiimekte ve iilke ekonomileri i¢in 6nemli sorunlar1 da beraberinde getirmektedir.

Giliniimilizde devletlerin bor¢lanmaya basvurmalari olagan bir hal olarak
goriilmektedir. Ciinkii sosyal refah devleti anlayis1 igerisinde devlete her gegen giin
daha fazla gorev yliklenmesi nedeniyle devletin ihtiyaclari her giin daha fazla
artmaktadir. Devlet, bu artan ihtiyaglar1 karsilayabilmek i¢in daha ¢ok harcama
yapmak, daha ¢ok harcama i¢inde daha ¢ok gelir elde etmek zorundadir. Bu gelirler;
vergi, resim, serefiye, harg, parafiskal gelirler, miilk ve tesebbiis gelirleri ile para ve
vergi cezalari gibi her gegen giin gesitlenen kamu gelirlerinden olusmaktadir®®,
Fakat devletin gittik¢e artan harcamalar1 disinda, bazen ya beklenmedik sekilde ya da
cok biiylik harcamalar yapmasi gerekir ki, bunlarin yukarida saydigimiz cesitli
isimler altindaki gelirler ile karsilamasi zorlasir. Ozellikle biiyiik yatirrmlar ya da
savaslarin bu gibi gelirlerle karsilanmasi ¢ok giictiir. Iste bu durumlarda devlet

bor¢lanma yoluna gitmektedir.

Diger taraftan, yukarida belirttigimiz ve klasiklerinde biiyiik 6nem verdigi
nedenler arasinda yer alan, devletin biiyiik yatirnmlar1 gerceklestirmek ve savaglar
gibi olaganiistii durumlarda basvurdugu bor¢lanmanin artik glinlimiizde yillik biitce
aciklarin1 kapatmak, kamu gelir ve giderleri arasinda zaman itibariyle meydana gelen
dengesizlikleri gidermek, ekonomide konjonktiire bagli olarak olusan atil fonlari
ekonomide tekrar aktif fonlar haline getirmek icin de bor¢lanma yoluna gidildigi
goriilmektedir. Boylece devlet icin bor¢lanma, olaganiistii bir kamu geliri niteligini

kaybederek, normal bir kamu geliri haline getirilmistir. Bu nedenle devlet borglari

* Aytag EKER; Kamu Maliyesi, Kanyilmaz Matbaacilik, izmir 2004, s. 25.
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glinlimiizde hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde biiyiik miktarlara

ulagmakta ve kamu maliyesi ve ekonomisi i¢in 6nemli bir konu ortaya ¢ikmaktadir.

Giivene dayal1 olarak ortaya ¢ikan kredi, bireyin borcunu 6deme giicline olan
inanct anlamina gelmektedir. Kamu kredisi de, devletin borcunu 6deyecegine dair
olan giivenin ifadesidir. Devlet borg¢lanmasi olayinda, bor¢ verenlerin paralarini
devletin tasarrufuna birakmaya yonelten husus, onun borcunu 6demesi bakimindan
namuslu bir bireyden farki bulunmamasidir. Devlet, kendisine 6diing verilen paralari,
ihtiyaglarim1 karsilamak amaciyla cesitli harcamalarda kullanabilmektedir. Devlet
borcu genel bor¢ anlami iginde yer almakla birlikte, 6nem bakimindan 6zel borg ile
aralarinda bazi farklar bulunmaktadir. Bor¢ alan devlet, verenlerin karsisinda biitiin
giicii ile hazir bulunmaktadir. Bu nedenle devlet borcunda, 6zel ekonomideki
bor¢lanmalarda bulunmayan bazi durumlar ortaya ¢ikmaktadir. Devlet borcundan s6z
edildigi zaman, bor¢ verenle bor¢ alan arasindaki iligkiden ¢ok, isin parasal yoni

onem kazanmaktadir.

Borglanma, iilke ekonomisi icinde énemli bir olaydir. Mali, para ve sermaye
piyasalar lizerinde 6nemli rol oynamaktadir. Tasarruf, likidite ve yatirim egilimi gibi
ekonomik gelismedeki biitlin O6nemli sartlarin, mali kurumlarin etkinligine ve
Ozellikle bu kurumlarin, gergeklestirilmesine imkan verdikleri plasmanlarin
cesitliligine bagli bulundugunun kabul edildigini belirtmektedirler. Ayrica hazinenin,
sermaye piyasalarinin isleyis diizenini gelistirmek suretiyle, ekonomik gelismedeki

temel sartlar1 etkileyebilecegini, modern teorinin gosterdigini de ortaya koymaktadir.

Devlet borglari, sermaye ve gelirlerin yeniden dagilimimi diizenlemekte,
ozellikle bugiin "bor¢ yoOnetimi sorunu" sosyal ve ekonomik yapiyr derinden
etkilemektedir. Devlet borcunun 6nemi milli alandan, milletlerarast alana dogru
tagmigtir. Buglin maliye ilmi, bor¢lanmay1 yalniz biitgeyi denklestirmek ve biitce
ihtiyaclarmi karsilamak gibi kolay bir ara¢ olarak kabul etmemektedir. Yeni
egilimler, bor¢lanmanin parasal anlamindan ¢ok, ekonomik ve sosyal goriis agisindan
incelenmesini ve bor¢ yiikiiniin yansitilabilmesi imkanlarinin olusturulabilmesini

hedef tutmaktadir.

Devlet borglanmasi gerek iilkemizde gerekse diinyanin diger iilkelerinde

devaml ilgi ¢eken ve tartisilan bir konudur. Bu borclarin hangi amacla yapildigi,
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hangi kaynaklardan saglandigi, devlete ve vatandaslara nasil bir yiik ytikledigi, ne
sekilde kullanildig1 ve yonetildigi yapilan bor¢clanmanin milli ekonomi iizerindeki
etkileri giinlik hayatta devamli iizerinde durulan konular arasindadir. Goriildiigi
gibi, devlet borcu giiniimiizde makroekonomik politikalar iginde 6nemi gittik¢e artan

bir konu olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Devletlerin mali hayatinda devlet bor¢larinin bu derece 6nemli hale gelmesi,
Keynesyen iktisadi diisiincenin biitce denkligini ortadan kaldiran fikirleri ile birlikte,
biitcenin gelir-gider dengesizligini ayarlama araci olarak kullanilan hazine islemleri
dolayistyladir®. Ozellikle, bu politikalar sonucunda biitce agiklarinin normal islemler
haline gelmesi sonucunda, bor¢clanma da normal bir kamu geliri haline

doniismiigtiir®.

Devletler bor¢lanmay1 gerceklestirmek igin ya i¢ ya da dis kaynaklara
miiracaat ederler. Fakat devletlerin oncelikle kendi i¢ kaynaklarina yoneldikleri
goriilmektedir. Ancak, cesitli nedenlerle disaridan bor¢lanmaya mecbur kaldiklari

veya tercih ettikleri durumlar da mevcuttur.

Dis borglarla i¢ bor¢lanmalarin miktarlari, gelismis ilkelerle, az gelismis
tilkelerde ters yonde bir gelisme gostermektedir. Buna gore az gelismis tilkelerde dis
borglar agirlik tasidig1 halde, gelismis iilkelerin borglar1 biiyiik 6l¢tide i¢ borg¢lardir.
Ciinkt, bu tilkelerde devlet, ihtiyaci olan borglar1 kendi i¢ kaynaklarindan kolaylikla
saglayabilmektedir’'.

Bir iilkenin i¢ bor¢lanma yerine dig bor¢lanmaya basvurmasinin iki temel
nedeni bulunmaktadir. Bunlardan birincisi; lilke ekonomisinin disa bagimli olmasi ve
iilke doviz girislerinin yeterli bulunmamasi nedenleriyle digalimi gerceklestirecek
doviz kaynagina sahip olmamasidir. Bunun sonucu olarak iilke i¢in gereklilik arz
eden mallarin yurtdisindan diizenli akisin1 saglamak iizere dig bor¢ kaynaklarina

yonelmek zorunlulugu dogmaktadir®.

* " smail AKTURK; Hazine islemleri, Akliselim Matbaas, izmir 1991, s. 26.
0 Vural SAVAS; Anayasal Iktisat, Takav Matbaasi, Ankara 1993, s. 81.
' Macit INCE; Devlet Bor¢lanmasi (Kamu Kredisi), Besinci Basi, Seckin Yaymnevi, Ankara
1996, s. 49.
52 Ahmet EROL; Ekonomik Etkileri A¢isindan Tiirkiye' de Devlet Borg¢lar: (1981-1990), MGB.
APKKB Yayim No: 1992/324, Ankara 1992, s. 49.
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D1s borglanmaya bagvurmanin ikinci temel nedeni ise; i¢ kaynaklarin
yetersizligi nedeniyle, iilke ekonomisinin ihtiya¢ duydugu fonlarin, i¢ kaynaklardan
kargilanmasinin imkansiz olmasidir. Devletin gelir toplama imkanlarinin sinirlarina

gelinmis olmasi1 durumunda da, dis kaynaklara bagvurma ihtiyaci ortaya ¢ikmaktadir.

2.1.1. i¢ Bor¢lanma

Biitge  aciklarmin  finansmaninin  en  ¢ok  basvurulan  finansman
yontemlerinden birisi i¢ borglanmadir. I¢ borglanma gerek enflasyonist baskilari
gerekse dis bor¢ krizlerine neden olmadigi i¢in tercih edilmektedir.Hiikiimetler i¢
bor¢clanmaya hem enflasyondan hem de dis bor¢ krizinden sakinmanin bir yolu
olarak bagvurmasina ragmen, eger i¢ bor¢clanma asirt bir sekilde kullanilirsa bazi
tehlikeleri beraberinde getirmesi miimkiindiir. Biitge aciklarinin finansmaninda i¢
borcun kullanilmast Keynesyen siire¢ ile baglamistir. Klasiklerin kesin olarak karsi
ciktiklart bu durum, 1929 ekonomik buhrani ile sona ermistir. Keynes’in buhrandan
cikista gorev verdigi devlet, gerekirse biitce aciklari verebilir ve bu aciklar1 da
bor¢lanma ve para basimu ile karsilayabilir. Klasiklerin bor¢lanma nedenleri arasinda
yer almayan biit¢e aciklarinin kapatilmasi amaci ise, onlar icin devleti iflasa gotiiren
siirecin baslangici olarak kabul edilmistir. Ciinkii bor¢lanma sadece yatirimlar ve

olaganiistii olaylar i¢in kullanilmas1 gereken bir finansman yontemidir.

Eger devlet borcu biitge agiklarini kapatmak i¢in kullanirsa, bir miiddet sonra
bu borglar artacak ve artan bu borglar1 6demek i¢in vergiler artirilacaktir. Sonunda
ekonomiden daha fazla kaynak kullanmaya baslayacak olan devlet, ekonominin

genel dengesini bozacaktir. Bu nedenle biit¢e aciklarini borglanma ile finanse etmek

tehlikelidir.

Keynes, bu goriise kars1 ¢ikarak vergi ile bor¢glanma arasinda fark olmadigini
belirterek, bilitce aciklarinin  kapatilmasinda  vergi  yerine bor¢lanmaya
basvurulabilecegini sdylemistir. Bor¢glanma sadece verginin énceden kullanilmasidir.
Bu nedenle devlet vergi gelirlerinin yetmedigi yerde, gelecekte toplamay1 diisiindiigii
vergiler karsiliginda bor¢lanmaya gidebilir. Vergileri topladigi donemde de borglari

geri 6deme imkanina sahip olabilir.
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Ozellikle i¢ borglar bu yoniiyle biitce agiklariin finansmaninda vazgecilmez
yontem olarak Keynes ile birlikte giiniimiizde de kabul gérmiis ve uygulanmis ve
uygulanmaya da devam etmektedir. i¢ borg ile finansman dolayli ya da dogrudan
yontemler ile yapilabilmektedir. Dolayli yontem; devletin bor¢lanma kagitlarini
piyasaya sunarak satmasi karsiliginda finansman saglamasidir. Bu borglanma
kagitlar1 kisa vadeli olarak “hazine bonosu” ve uzun vadeli olarak da “tahvil”
ithraglar ile gerceklestirilmektedir. Bu kagitlar, basta bankalar olmak {izere, merkez
bankasi, 6zel ve mali kurumlar ile bireyler tarafindan satin alinmaktadir. Kisa vadeli
bor¢lanmalar daha c¢ok biitgenin gecici olarak ortaya ¢ikan aciklart igin
kullanilmaktadir. Toplanacak vergi ile yapilacak harcama zamanlarmin ayni
olmamasi nedeniyle zaman bakimindan ortaya ¢ikan bu agiklar, bor¢clanma yolu ile
karsilanarak, vergiler toplandigi donemde geriye ddenmesi gerekmektedir. Diger
taraftan donemsel olarak kamu gelirlerin giderleri karsilayamamasi nedeniyle
gerceklestirilen borglanmalar ise uzun vadeli bor¢lanmalar ile karsilanmaktadir. Bu
sekilde devlet atil halde duran Ozel tasarruflar1 kullanarak, kamu harcamalarini
karsilama imkani1 elde edebilmektedir. Genelde gelismis olan iilkelerde oldukca
basvurulan bir yontem olarak kullanilmaktadir. Gelismis tilkelerinin gerceklestirdigi
i¢ bor¢lanmalarda goriildiigii gibi, GSYIH’y1 bile asan oranlarda devletler agiklarni

finanse etmek i¢in i¢ bor¢lanmaya gitmeyi tercih ettikleri goriilmektedir.

Diger taraftan i¢ bor¢lanmada ikinci yOntem, dogrudan borg¢lanmalardir.
Ozellikle merkez bankas1 kaynaklarindan bor¢lanma olarak ifade edilen bu yontem,
aslinda asagida belirtecegimiz monetizasyon ya da para basimi olarak da ifade
edilmektedir. Merkez bankalarinin bagimsizlik oOlgiilerine gore, devletin biitce
aciklarini finanse etmede kullanilan ve 6nemli fakat bir o kadar da makroekonomik
planda tehlikeli olan bir yontem olarak da kabul edilmektedir. Devlet bu yontem ile
kisa donemli olarak ortaya g¢ikan biitce dengesizliklerini hi¢ faiz 6demeden ve hig
bor¢clanma kagitlar1 vermeden gergeklestirmeye caligmaktadir. Hazinenin merkez
bankasindan kisa vadeli avans kullanimi ile gergeklesen bu yontem ile biitce
aciklarinin  merkez bankasi kaynaklarindan karsilanmasit yoluna gidildigi
goriilmektedir. Bu uygulama, iilkelerin merkez bankasi ya da biitge kanunlan ile

getirilen diizenlemeler ile yapilmaktadir. Fakat son yillarda bu yontemin merkez
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bankalarinin bagimsizliklarin1  kazanmalar1 ile ortadan kalkmaya basladigini

sOyleyebiliriz.

Ic bor¢lanma ile finansman her ne kadar giiniimiizde en ¢ok kullamlan
finansman yontemi olsa da, gelismis ve gelismekte olan {ilkelerde farkli
makroekonomik etkilere neden oldugu belirtilmektedir. Ugiincii boliimde bu etkiler

ele alinacaktir

2.1.2. D1s Bor¢lanma

Devletler bor¢lanmaya karar verdikleri zaman, bu kararlarina gore i¢ veya dis
piyasalara bagvurmaktadirlar. Devlet normal olarak i¢ piyasalardan borglanma
egilimine gitmektedir. Ancak cesitli nedenlerle disaridan borglanmaya mecbur
kalabilmekte ya da dis piyasalar1 tercih edebilmektedir. Ozellikle bazi iilkelerde
devletin i¢ bor¢lanmadan ¢ok dis bor¢lanmaya bagvurma karari, hem siyas1 hem de

ekonomik sartlara gore belirlenmektedir®.

Gelismekte olan {ilkelerin dis borg¢lanmaya basvurmalari, bu {ilkelerin
ekonomik yapilarindan kaynaklanmaktadir. Bor¢lanmanin sebepleri bireyden bireye,
toplumdan topluma, iilkeden iilkeye, pazardan pazara, kiiltiirden kiiltiire ve
donemden doneme degisebilmektedir. Ayrica, gelismis llkelerin ve az gelismis

tilkelerin borglanma sebepleri de birbirinden farklidir.

Ulkeleri dis borglanmaya gotiiren sebepler konusunda farkli yaklasimlar
bulunmaktadir. Ancak devleti i¢ bor¢lanma yerine dis bor¢lanmaya yonelten iki
onemli sebep vardir. Birincisi ekonomideki mevcut kaynaklara ek bir kaynak
saglamak, ikincisi doviz cinsinden yeni 6deme imkanlar1 gerceklestirebilmektir.
Birinci sebep, 6zellikle yatirim projelerini destekleyecek i¢ tasarruf miktar1 yetersiz
kalan iilkeler agisindan onemlidir. Dis bor¢lanma ile saglanan kaynaklar borglanilan
yilda {ilkenin toplam harcamalarini arttirdigt icin tikketim ve yatirim ig¢in

kullanilabilir. D1s kaynaklar, iilkenin yatirim yapma kapasitesini arttirir.

Doviz yetersizliginin dis borglanma nedeni olup olmayacagi konusunda

degisik goriisler bulunmaktadir. Bu goriislerden bir tanesi i¢ tasarruflarin yetersiz

> A.EKER-M. MERIC; Devlet Bor¢lar1 (Kamu Kredisi), Anadolu Matbaasi, izmir 1999, s. 62.
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olmasi, digeri i¢ tasarruf diizeyinin disinda dovizin kit faktor olmasi ve dis finansman
gerektirdigi diisiincesidir*. Bunun gerekgesini de gelismekte olan iilkelerin dig 6deme
vasitalar1 yoniinden karsilastiklar1 darbogazlarin olusudur®. Bu goriise gore, ic
tasarruf seviyesinin diisiikligli disinda biiylimeyi sinirlayan ayri bir faktdr olarak
diisiiniilmedigidir. Dig 6demeler agig1, gercek manada i¢ tasarruflarin yetersiz
olmasinin bir goriintiisii olmaktadir. I¢ tasarruflarin artis1 ihracatin gelismesi ve
ithalatin kisilmasi yollar1 ile her zaman ddvize gevrilebilir, i¢ tasarruflar ve dis
O0demeler a¢1g1, daima birbiriyle ikame edilebilir. Diger goriisii savunan iktisatcilar
ise, gelismekte olan iilkelerde yatirim hacminin dolayisiyla ekonominin, biiyiime

hizin1 sinirlayan en 6nemli faktorlerden birisinin dévizin kit olmasidir demektedirler.

Dovizi gelismeyi kisitlayan ayri bir faktdr olarak dikkate almayan ve dis
O0demeler agi1ginin, i¢ tasarruflardaki yetersizligin sonucunun bir goriintiisii oldugunu
kabul eden goriis, azgelismis iilkelerde kaynaklarin bir sektorden diger bir sektore
dontisiim kapasitesinin genisligi dolayisiyla, ihrag mallar1 i¢in yeterli 6l¢iide esnek
talebin mevcut oldugunu kabul etmektedir. Dis O0demeler acigmi i¢ tasarruf
seviyesinden ayri bir olgu olarak goren diger bir goriise gore de; az gelismis
tilkelerde kaynak mobilizasyonunun zayif olmasindan dolayi, iilke i¢i kaynaklarin
yeniden dagitim kapasitesinin de zayif oldugu ve bu sebeple i¢ kaynaklarin ihracat
yoluyla ithalat yapmaya kolaylikla ¢evrilemeyecegini kabul edilmektedir. Gergekten
de az gelismis tlilkelerde, iilke i¢i kaynaklar1 ihracat sektoriine yoneltmenin énemli

giicliikler gosterdiginin bilinmesi dnem tagimaktadir”.

Dis bor¢lanma, i¢ bor¢lanmada bulunmayan bir o6zellige sahiptir. ¢
bor¢lanma ile, iilkenin kullanabilecegi kaynaklarin toplam miktarin1 arttirmak
miimkiin degildir. D1s bor¢lanma, i¢ kaynaklara ek yeni kaynaklar getirir. Boylece, i¢
kaynaklar1 destekleyerek kalkinma cabalarinin basariya ulagsmasina katkida bulunur.
Doviz sikintist ¢eken tilkeler, bu problemin ¢6ziimiine yardimci olmak amaciyla dis

bor¢lanmaya basvurabilirler. Ulkeler bazen, i¢ kaynak yetersizligi olmaksizin veya

> Giilten DEMIR; " Dis Borglanma ve Tiirkiye'nin Dis Borglar1 Uzerine Bazi Gozlemler",

Eskisehir A.U.i.i.B.F. Dergisi, C: VI, S : 2, Kasim 1988, s. 220.

> Arif NEMLI; "Gelismekte Olan Ulkelerin Dis Finansman Sorunlari", IV. Tiirkiye Maliye
Egitimi Sempozyumu, 26-28 Mayis 1988, Cesme, izmir, s. 32.

6 DEMIR; a.g.m. s. 221.

7 Ridvan KARLUK; Tiirkiye Ekonomisi (Tarihsel Gelisim Yapisal ve Sosyal
Degisim), Y enilenmis Besinci Bask1, Beta Basim Yaymn Dagitim A.S., istanbul 1997, s. 132.
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bu yetersizlikle birlikte, dis 6deme giigliikleri igine diisebilirler. Bu giicliiklerin bir
siire sonra giderilecegine inaniliyorsa, bu siire i¢inde gerekli doviz transferini

saglamanin en akilc1 yolu disaridan bor¢lanmaktir.

Dis borglar alindiklar1 zaman ekonomiye reel bir kaynak saglar. Fakat faiz ve
anapara 6demeleri yapildig1 zaman da iilkeden bir kaynagin ¢ikmasi s6z konusu olur.
Diger bir deyisle, borcun 6denmesi sirasinda borglu iilke yatirimlarimi, tiikketimini ya
da her ikisini birden borcun servisi dlgiisiinde azaltmak zorundadir. Bu servis, normal
olarak dovizle yapilacagina gore, sadece toplam harcamalardaki azalma yeterli
olmayacaktir. Her ne kadar atasdziimiize gore "bor¢ yigidin kamgisi”" ise de, akillica
kullanilmayan veya tiiketime giden, sartlar1 kotii olan dis borglar, iilkelerin ekonomik

kalkinmasini biiylik 6l¢iide engelleyebilir.

Di1s bor¢lanmanin biitge agiklarinin finansmaninda kullanilmasina pek sicak
bakilmamaktadir. Klasikler bu duruma tamamen kars1 ¢ikmislardir. Devletlerin doviz
ile 6demek zorunda oldugu dis borglar, vadeleri geldiginde, 6zellikle az gelismis ve
gelismekte olan iilkeleri en basta ddemeler dengesi krizleri olmak iizere, bir ¢ok
krizle kars1 karsiya birakabilmektedir. Keynesyen goriis i¢inde ayn1 durum gegerlidir.
Biitge agiklarinin finansmaninda i¢ borglart normal bir kamu geliri olarak gérmesine

karsin, dis borglar i¢in ayni diisiinceyi paylasmadigi goriilmektedir.

Ancak, dis bor¢lanma uluslar arasi piyasalarda kredibilitesi yiiksek olan
ilkeler i¢in biit¢e aciklarmin finansmaninda alternatif bir yol olabilecegi
belirtilmektedir. Bu iilkeler, uluslar arasi politik ve ekonomik konjonktiire baglh
olarak yabanci iilkelerden, yabanci bankalardan, uluslararasi piyasalardan ya da IMF,
Diinya Bankast gibi  uluslararast mali  kuruluslardan dis  finansman
saglayabilmektedirler. 1980’lerdeki diinya bor¢ krizinden alinan dersler 1s1ginda
IMF, Diinya Bankasi gibi uluslar arasi mali kuruluslarin dis bor¢glanma iizerindeki
sik1 denetimleri ve bu kuruluslarin onayindan ge¢medigi siirece dis bor¢ teminini
neredeyse imkansiz hale gelmesi de biitce aciklarinin finansmaninda bu yontemin

kullanabilirligini biiyiik 6l¢tide sinirlandirdig: ifade edilmektedir.

*  SEN-SAGBAS; a.g.e, s. 78-79.
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Fakat bu olumsuz diisiincelere ragmen az gelismis ve gelismekte olan
ilkelerin biit¢e aciklarinin finansmaninda oldukga ragbet ettikleri bir finansman tiirii
olarak giinlimiizde yer almaktadir. Bunlarin sonucunda asagida deginmeye
calisacagimiz bir ¢ok makroekonomik istikrarsizliklarla karsi karsiya kalmaktadirlar.
Bu nedenle dis borglanma {ilkeler i¢in mutlaka yatirrm harcamalart igin
kullanabilecekleri bir finansman tiirli olarak kalmali ve iilkenin yatirim potansiyelini
genisleterek, elde edilecek refah artislari ile bu borglarin 6denmesine ¢aligilmalidir.
Burada 6zellikle, alinan dis borcun cari harcamalarin finansmani i¢in mi? Yoksa,

yatirim harcamalarinin finansmani i¢in mi? kullanilacagi 6nem kazanmaktadir.

D1s borglanmaya cari harcamalarin finansmani -6rnegin; kamu ¢alisanlarinin
maas ve licretlerinin 6denmesi gibi- amaciyla basvurulmus ise, biitge agig1 sorunu
yerini dis bor¢ sorununa birakmakta ve bor¢lanma tutari ile bor¢lanma kosullarina
bagli olarak dis bor¢ krizi kacinilmaz hale geldigi goriilmektedir. Dig bor¢clanmaya
yatirim harcamalarinin finansmani1 amaciyla bagvurulmus ise dis bor¢lanmanin bir
sorun meydana getirip getirmeyecegi yatirimlarin  getirisine bagli olarak ortaya
cikacaktir. Dis bor¢lanma ile finanse edilen yatirirmin ekonomik ve teknik Omrii
boyunca saglayacagi katma deger toplamimin bugiline indirgenmis degeri, dis
bor¢lanmadan kaynaklanan anapara ve faiz 0demelerinin yillar itibariyle bugiine
indirgenmis degerinden biiylik ya da en azindan ona esit oldugu siirece ilave dis
bor¢lanmaya basvurmada sakinca bulunmayabilir. Aksi durum s6z konusu ise
tilkenin dis bor¢ stoku artabilecektir. Bunun sonucunda da bir miiddet sonra dis
borglar, {lilke kaynaklarin disariya akmasina yol acacak gelismelere sebep

olabilecektir.

2.1.3. Para Basimi (Monetizasyon)

Devletin kamu harcamalarinin finansmaninda kullandig1 diger bir yontem ise
hiikiimranlik giiciine dayanarak gergeklestirdigi para basimidir. Devlet iki ayr
bicimde para basarak gelir saglayabilmektedir. Bunlardan birincisi; piyasanin ufaklik
(bozuk) para ihtiyacim1 karsilamak i¢in madeni para basmasi ve kagit para basip

piyasaya siirmesidir. ikincisi ise; devletin piyasaya kagit para siirme isleminin, para
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basma yetkisi merkez bankasinda oldugu igin, merkez bankasi araciligr ile

gerceklestirilmesidir®.

Biitge agiklarinin finansmani amaciyla kamu borglanma kagitlarinin merkez
bankasinca satin alimnmasi anlamina da gelen ikinci durum para basimi ya da
monetizasyon olarak adlandirilmaktadir. Monetizasyona hiikiimetlerin bazen popiilist

politikalar ugruna, bazen de zorunlu olarak bagvurduklari1 goriilmektedir.

Yukarida belirttigimiz gibi devletin hiikiimranlik giiciine dayanarak
gerceklestirilen monetizasyon yetkisini, hiikiimetler bazen bu hakki ve giicii kotiiye

kullanabilmekte oldugu goriilmektedir®.

Monetizasyona bu kadar rahat bagvurulmasinin temel sebepleri i¢cinde*'; kolay
elde edilebilmesi ve i¢ bor¢ stokunu erozyona ugratmanin bir araci olarak goriilmesi
yer almaktadir. i¢ bor¢ baskismin arttigi dénemlerde hiikiimetler monetizasyonu
dolayistyla enflasyon vergisini alternatif bir vergileme araci olarak gérmekte ve etik
dis1 bu yolla bilingli olarak i¢ bor¢ stokunu eritmeye c¢alismaktadir®. Bu yoniiyle

monetizasyon bir i¢ bor¢ 6deme aract olarak da goriilmektedir

Devletler i¢in bazen monetizasyona basvurmak bir kaginilmaz olabilmektedir.
Monetizasyonun bir zorunluluk haline gelmesi, tiilkelerin mali sistemlerindeki
zay1fligin bir sonucu olarak da karsimiza ¢ikabilmektedir. Bir ¢ok gelismekte olan
iilkede, vergilerin yeterince toplanamamasi nedeniyle kamu harcamalarii
karsilamada kamu gelirleri yetersiz kalmaktadir. Bu durum biitce acgiklarinin her
gecen giin artmasina ve kronik bir hal almasina neden olmaktadir. Ayni zamanda bu
iilkelerde gelismemis sermaye piyasasi ve yetersiz 0zel tasarruflar ile yetersiz dis
finansmanda s6z konusu olunca, biitge aciklarinin finansmaninda geriye tek bir
alternatif kaliyor, kismen ya da tamamen monetizasyona bagvurmak. Ayrica bu
tilkelerde belirli donemlerde yasanan i¢ ve dis kaynakli krizlerde monetizasyonu

zorunlu hale getirebilmektedir.

% Aykut HEREKMAN; Kamu Maliyesi: Devlet Faaliyetleri ve Finansmam Teknikleri, Cilt 1,

Istanbul 1997, s. 118.

Hiiseyin SEN; “Hiikiimranlik hakkmin Kétiiye kullanimina Bir Ornek: Hazineye Kisa Vadeli

avans”, Finans-Politik & Ekonomik Yorumlar Dergisi, S. 481, Nisan 2004, ss. 60-69.

Sinan SONMEZ; “Tiirkiye’de Kamu (Agigmin) Finansmam ve Enflasyon vergisi”, ODTU

Gelisme Dergisi, 1998, Cilt 25, No:2, ss. 361-377.

62 SEN; “Olivera -Tanzi Etkisi: Tiirkiye Uzerine Ampirik Bir Calisma”, Maliye Dergisi, S. 143,
Mayis-Agustos 2003, ss. 30-57.
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Hiikiimetlerin monetizasyondan ne kadar bir gelir elde edecekleri, parasal
taban ile reel biiylime oraninin yanisira reel para balanslarinin enflasyon ve gelire
gore esnekligine baglidire. Hiikiimetlerin monetizasyon elde edecekleri bu gelir, net
bir gelir olmadig1 gibi, simirsiz da degildir. Hiikiimetlerin monetizasyondan elde
edebilecekleri ortalama gelirin gelismis iilkelerde GSMH’ nin %1°1, gelismekte olan
ilkelerde ise, en fazla GSMH’nin %2.5°1 kadar olabilecegi belirtilmektedire.

2.2. GELiSMiS ULKELERDE BUTCE ACIKLARININ FINANSMANI

Biitce agiklar1 az gelismis lilkelerde oldugu kadar gelismis {ilkelerde de
makroekonomik dengeler {izerinde olumsuz sonuglara neden olan bir sorun
durumundadir. Agiklarin, s6z konusu iilkelerdeki onemi, ortaya ¢ikis nedenleri ve
donemler itibariyle gosterdigi gelismeler dikkate alindiginda her iilkenin iginde
bulundugu siyasi ve ekonomik kosullara bagli olarak uygulanan iktisadi ve mali

politikalar sonucu biit¢e aciklarinin hacmi genislemektedir®.

Kamu kesimindeki genislemeye paralel olarak artan kamu harcamalarinin
basta vergileme olmak {izere i¢ bor¢lanma ve emisyon gibi i¢ finansman yontemleri
ile kargilanamamasi sonucu hiikiimetler genis 6lclide dis bor¢glanmaya da bagvurmak
zorunda kalmaktadir. A¢ik finansmana dayali politikalarin giiniimiizde gelismekte
olan iilkeler kadar gelismis iilkelerde de gecerli oldugu bilinmekle birlikte, bunda
tilkelerin icinde bulundugu ekonomik ve siyasi konjonktiir de onemli bir etken

durumundadire.

Sanayilesmis iilkelerde Ikinci Diinya Savasi’min ardindan ortaya cikan
iktisadi biiylimeye paralel olarak yurti¢i tasarruflarda goriilen artislarin etkisiyle
enflasyonist etkilere yol agmayacak sekilde kolaylikla kapatilabilen biitce agiklari,
1970’1 yillarin baglarindan itibaren etkisini géstermeye baslayan petrol soklarinin
ardindan 6nemli bir sorun olarak ortaya ¢ikmistir. Bu donemde iktisadi konjonktiire
bagl olarak belirginlesen stagflasyonist egilimler neticesinde, gelismis iilkelerin

makro ekonomik dengeleri olumsuz yonde etkilenmis, biliylime hizinin diismesi,

63 SEN; Teori ve Uygulamada Senyoraj, Ekin Kitabevi: Bursa 2003, s. 24.

¢ SEN;a.g.e.,s.25.

6 Haluk EGELI; Gelismis Ulkelerde Biitce Aciklari ve Gelisimi, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt 2, Say1 4, 2000, s. 62.

6 EGELI, a.g.m., s. 63.
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artan enflasyon, issizlik ve kamu borg stoklarinin artmasi gibi faktorlerin etkisiyle
kamu finansman agiklarindaki genislemeye paralel olarak biitce agiklarinda da

belirgin artiglar kaydedilmistir.

Bu sonuca yol acan temel faktdriin acik finansmana dayali Keynesyen
ekonomik-mali politikalar oldugunu savunan arz yonlii ve monetarist iktisatgilarin
goriisleri dogrultusunda, 1970°li yillarin sonlarinda kamu harcamalar1 iginde
ozellikle sosyal harcamalari kisici, vergi yiikiinii azaltic1 ve kamu kesimini kiiciiltiicli
politikalar uygulanmis, ancak kisa vadeli basarilar disinda kalici bir istikrar

saglanamamigtir®’.

Gelismis iilkelerde 1970°’1i yillarin ortalarindan itibaren biit¢e agiklarinin
genigleyerek artma egilimi gdstermesi, toplam kamu borg stoklarinin dnemli 6l¢iide
artmasma baglanabilir. Bu durumu bir yerde normal karsilamak gerekir. Ciinkii,
gerek sosyal altyapi, gerekse giivenlik taleplerine bagli olarak, kamu hizmetlerinin
miktar ve gesit olarak genislemesinin sonucunda kamu harcamalar1 da artmaktadir.
Buna karsilik kamu harcamalar artarken, vergi indirimleri sonucunda toplam vergi
gelirlerinde 6nemli bir artis olmamasi, giderek artan biit¢e agiklarina neden olmustur.
Sanayilesmis lilkelerde biitge aciklarmin artmasindaki onemli faktorlerden biri de,
enflasyonist egilimlere paralel olarak kamu bor¢ stoklari i¢inde ozellikle i¢ borg

stokunun giderek biiylimesidir.

Biitce agiklarinin finansmani amaciyla, devlet 6zel kesimin kullanabilecegi
kaynaklar1 i¢ bor¢lanma yoluyla kendine ¢ekmeye baslamis ve i¢ borglanma, diger

finansman yontemlerine gore daha tercih edilir olmustur.

Kamu agiklarina paralel olarak ortaya ¢ikan biit¢e agiklarinin esas kaynaginin
i¢ bor¢lanma oldugu kabul edilmekle birlikte, bazi1 sanayilesmis iilkelerde aciklarin
son yirmi yillik donem baz alindiginda artis egilimine girdigi ve GSYIH nin %40°na
ulastign sdylenebilir. i¢ borg stokunun biiyiimesine yol agan belli basli nedenler
baslica dort grupta toplanabilir. Bunlar sirasiyla; biiylime hizinin diismesi, kamu

otoritelerinin uyguladig1r politikalar, biitge harcamalarmin vergi gelirlerine gore

7 Mahmut DURAN, “Kamu Finansman Agciklarmm Optimal Finansman1”, Kamu Kesimi
Finansman Agiklari, X. Tiirkiye Maliye Sempozyumu, 14-18 Mayis 1994, Kemer-Antalya,
No:554, Istanbul Universitesi Basimevi, Istanbul, s. 58.
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enflasyonu daha yakindan izlemesi yani harcama esnekliginin vergi esnekliginden
yluksek olmasi ve kamu bor¢lanmasimin ortaya c¢ikardigi finansal yiikiin gerek
birikmis borglara, gerekse para politikasina bagli olarak yiikselen faiz oranlari

nedeniyle artmasi olarak belirtilebilir®.

Gelismis tilkelerde iktisadi bliylimenin istenilen diizeyde
gerceklestirilememesinin temel nedenlerinden biri, dis ekonomik ve mali iligkilerdeki
azalmalara paralel olarak cari islemler hesaplarindaki dengesizlikler, giderek artis
gosteren ticari anlagsmazliklar ve doviz kurlarinda sik¢a yapilan ayarlamalar
neticesinde dis finansman sorunlarinin siddetlenmesidir. Bu soruna ¢6ziim bulmak ve
gelismis iilkeler arasindaki isbirligini giiglendirmek amaciyla 1985 yilinda Plaza
Anlagmas yliriirliige girmistir®. Buna gore 6demeler bilancosu fazla veren {ilkeler
fiyat istikrarin1 bozmaksizin dis fazlaliklarini azaltici ve yurtigi talebi kuvvetlendirici
yonde politikalara agirlik vermeyi, acik verenler ise iilke i¢i dengesizlikleri ve dis
acig1 azaltmanin yanm sira, diizenli diigsiik enflasyonla biiylimeyi tesvik etmeyi

kararlastirmiglardir.

Sanayilesmis iilkelerin son otuz yildir karsilastiklar1 temel makro ekonomik
sorunlarin basinda hi¢ kuskusuz kamu kesimi finansman acgiklart oldugu
goriilmektedir. OECD kapsamina dahil sanayilesmis iilkeler grubu baglangigta Ocak
1958 tarihli Roma Anlagmasi cercevesinde ekonomik isbirligi ve biitiinlesme
cabalarina uygun olarak Avrupa Toplulugu’na girisin 6n kosullarindan birinin kamu
bor¢lanmasinin ve biitce agiklarinin boyutlarinin sinirlandirmasi oldugu goriisiinden
hareketle genelde biit¢ce denkligine yonelik maliye politikalarina agirlik vermistir.
Ancak st iiste gelen petrol soklarinin ortaya ¢ikardigi yapisal sorunlarin yani sira,
gelismekte olan iilkelerin sanayilesme hamleleriyle birlikte 6n plana ¢ikan disa agik
biiylime stratejileri ve giderek diinya ekonomisiyle biitiinlesme gabalar1 ve son olarak
1987 yili sonlarinda diinya borsalarinda ortaya ¢ikan krizin doviz kurlar1 ve para
akimlar lizerine olumsuz yansimasi, az gelismis tlilkeler kadar gelismis {ilkeleri de
ekonomik yonden sarsinttya ugratmis ve kamu agiklarinin  boyutlarinin

genislemesine neden olmustur.

% Sinan SONMEZ, “Biit¢e A¢iklarinin Finansmam ve Enflasyon”, Tiirkiye’de Biitge Harcamalari,

IX. Maliye Egitimi Sempozyumu, 6-8 Mayis 1993, Silifke-Mersin, Cukurova Universitesi
Basimevi, Adana 1994, s. 161.
% EKER - MERIC: a.g.e., ss, 100-105.
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Kriz, iiretim seviyesi, milli gelir ve toplam talepteki artigslar1 engelleyerek
kamu gelirlerinin nispi olarak azalmasma yol acmustir. Ote yandan kamu
harcamalarinda ise gerek cari harcamalarin esnek olmamasi ve yatirim harcamalarina
agirlik verilmesi, gerekse igsizlik sorunlarindan kaynaklanan sosyal harcamalardaki
artiglar nedeniyle tirmanma gozlenmektedir®. Bu baglamda, kamu finansman
dengelerindeki bozulmanin biitge agiklarin1 da dogrudan etkileyerek s6z konusu

tilkelerin makro ekonomik dengelerini olumsuz etkiledigi de kuskusuzdur.

Gelismis Tilkelerde ozellikle 1970°1i yillarin ortalarindan itibaren biitce
aciklar1 genel bir artig trendine girmistir. Bunun en 6nemli nedenlerinden biri, petrol
soklariyla birlikte petrol fiyatlarindaki artislarin, i¢ ve dis piyasalara olumsuz
yansiyarak enflasyon oranlarim1 ylikseltmesi neticesinde baslayan konjonktiirel
stirece bagli olarak uygulanan, tutarsiz ekonomik ve mali politikalar oldugu
belirtilmektedir. Bu politikalarin gegici de olsa bu iilkelerde ekonomik krizle

sonuglandig1 goriilmektedir.

Bu ortamdan basta ABD olmak iizere, AT iilkeleri disindaki diger gelismis
iilkelerde etkilenmistir. Ornegin, Ikinci Diinya Savasi’ndan sonra diinya ekonomisini
yonlendiren ve uluslararasi ticari islemlerde en gegerli paraya sahip olan ABD, en
bor¢lu tlkelerden biri konumuna diiserken, savasin sona erdigi donemlerde
gelismekte olan bir tlilke durumunda olan Japonya ise diinyanin en alacakli tilkesi

haline geldigi goriilmektedir”.

Ozellikle 1980’1i yillarda OECD iilkelerinin tamamia yakiminda daraltict
bilitce politikalar1 uygulanmasina ragmen, bor¢glanma rasyolarinda olumsuz
gelismeler kaydedilmistir. Bunda 6nemli bir faktér de kamu harcamalarindaki siirekli
artiglardir. S6z konusu artiglarin liretim ve istihdam artiglar tizerinde gerceklesmesi,
genel vergi yiiklerini de yiikselterek tiretken faaliyetleri ve biiylimeyi olumsuz yonde
etkilemistir. Genel olarak bakildiginda 1980-1990 arasi1 donemde kamu

harcamalarinin GSYIHya oran1 ortalama %40’lar seviyesinde iken vergiler igin aym

" SONMEZ, “Kamu Kesimi A¢1g1 ve Enflasyon Uzerine Bazi Gozlemler”, Ekonomik Yaklasim

Dergisi, ilkbahar 1993, Cilt: 4, Say1: 8, s. 49.
Ustiin DIKEC, “Gelismis Ulkeler ve Finansman Sorunlar1”, IV. Tiirkiye Maliye Egitimi
Sempozyumu, 26-28 Mayis 1988, Cesme —Izmir, s. 6.
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oran %30 olarak gerceklesmistir™. Dolayisiyla kamu harcamalart ile vergiler
arasindaki ac¢ik giderek biliyiimiis ve gelismis iilkeler harcamalari finanse

edebilmek i¢in daha fazla bor¢lanmaya bagvurmak zorunda kalmislardir..

Bu donemde gelismis iilkeler, i¢ ve dis finansman sorunlarmni gidermek
acisindan enflasyonu makul bir seviyeye indirmeyi amag¢ edinen orta vadeli
caligmalar yapmiglardir. Sanayilesmis iilkeler kamu agiklarimin kapatilmasinda
bor¢lanmanin baglica yontem olarak benimsenmesi, diger bir finansman yontemi
olan emisyon gelirlerinin analizlere dahil edilmemesi gibi bir durum ortaya
cikarmaktadir. Gelismis iilkelerde i¢ borglarin agirligim1i uzun vadeli borglar
olusturmaktadir. Bazi OECD iilkelerinde i¢ bor¢ stoklarmim GSYIH’ya orani
ortalama olarak Kanada’da %37, Japonya’da %34, Hollanda’da %52 diizeyindedir.
Ancak bu iilkelerin borglarinin vadesi 13-15 yil arasinda degisirken, faiz oranlar1 da
% 6-13 seviyesinde gergeklesmistir”. Bu ac¢idan bakildiginda, gerek bor¢ vadelerinin
uzunlugu, gerekse bor¢lanma maliyetlerinin diisiikliigii s6z konusu iilkelerdeki borg

idaresini nispeten kolaylastirmaktadir.

1970’11 yillarin sonlarindan 1990°l1 yillarin sonlarina kadar gegcen dénem
icinde AB iilkelerinin ¢ogunun i¢inde bulundugu sabit kur esasina dayali Avrupa
Para Sistemi, emisyon uygulamalarimi hemen hemen imkansizlastirmistir. Ayrica
OECD ve AB kapsamina dahil iilkelerin yapisal farklilig1 ve yine bu iilkelerdeki
degisik mali politika uygulamalari, kamu ve biitce aciklarinin ortaya cikardigi
sonuglara iliskin ¢oziim arayislarimi da zorlastirmaktadir, &rnegin, Italya ve
Yunanistan’da genisletici maliye politikalar1 kisa donemde faiz oranlarini ve buna
bagh olarak borg-faiz yiikiinii yiikseltirken, kuzey iilkelerinde (Isve¢, Norveg,
Almanya) ise otomatik istikrar arayislart ¢ok daha kisa donemde devreye

girebilmektedir™.

Ote yandan i¢ bor¢lanmanin yam sira dis agiklarin finansmani igin dis
bor¢clanmaya bas vurulmasi uluslararasi mali piyasalarin gelismesine paralel olarak

dis bor¢lanmanin ciddi artigslar kaydetmesine yol agmistir. Dis fazla veren

' EKER; a.g.e., 5.60.

7 OZEN;agt.,s. 35.

™ Eser KARAKAS, “AB Uyesi Ulkelerde Kamu Finansman Agiklar1”, Kamu Kesimi Finansman
Aciklari, X. Tiirkiye Maliye Sempozyumu, 14-18 Mayis 1994, Kemer-Antalya, No:554,
Istanbul Universitesi Basimevi, Istanbul 1996, s. 123.

38



Japonya’nin yani sira ABD’nin dolarin anahtar para konumu nedeniyle disarida
birakilmas1 durumunda Italya ve Ingiltere’de dis bor¢/GSYIH oraninin 6nemli dlgiide
yiikseldigi goriilmektedir. Ancak bir biitlin olarak ele alindiginda gelismis tilkeler dis
borg krizi yasamamislardir. Ciinkii az geligmis iilkelerde dis borg krizinin ardindan i¢
kaynaklara yonelis s6z konusu iken, gelismis ekonomilerde boyle bir uygulama
yoktur. Buna gore, gelismis iilkelerin ¢cogunda birinci petrol sokunun ardindan kamu
harcamalarini kisici, kamu gelirlerinde ise kalict bir istikrar saglayici yonde isletilen
biitce politikalar1 ile yeniden biitce denkligine doniis yoniinde gayretler goriildiiyse
de, i¢ piyasalarda goriilen ekonomik durgunluk iiretimde azalmaya ve enflasyon

oranlarinda yiikselmeye yol acarak biit¢e agiklarini yeniden artirmistir.

Ikinci petrol sokunu izleyen 1980°li yillardan itibaren, OECD iilkelerinin
biiylik bir boliimiinde orta vadede biit¢e agiklarini kapatacak veya kisacak iktisadi-
mali politika uygulamalarina agirlik verilmistir®. Bu donemde durgunlugun yani sira
enflasyonist baskilamanin ortaya c¢ikmasi ve geleneksel Keynesyen talep yonli
politikalarin beklentilere cevap verememesi, yeni liberal diisiinceden esinlenen iktisat
politikalarinin uygulanmasina zemin hazirlamigtir. Bagta ABD olmak iizere diger
gelismis iilkelerin iktisat politikalarinda etkili olan faktorler arasinda, enerji
fiyatlarindaki yiikseligler, verimlilikteki azalmalar, issizlik oranlarindaki belirgin
artiglar ve tasarruflari uyarmaya yonelik parasal daralma ve arz yonlii iktisat

onlemleri sayilabilir.

Gelismis iilkelerde biitce agiklarmin 1980-1997 déneminde ve oOzellikle
1980-1984 donemi itibariyle Finlandiya ve Norve¢ disindaki iilkelerin ¢ogunda
konjonktiirel nedenlerden dolay1 biitce agiklar1 artis egilimi igine girdigi
goriilmektedir. Biitce agiklarinin da bu iilkelerde ekonomik durgunluga yol agtigi
ifade edilmektedir®. Oyle ki; ABD ve Finlandiya disindaki tiim iilkelerde kamu
bor¢lanmasinin 6nlenebilmesi amaciyla biitce harcamalarinda kisintiya gidilmistir.
Ayrica Fransa, Kanada ve Ispanya disindaki tiim iilkelerde alinan kisitlayici tedbirler

konjonktiiriin kamu ag181 tizerindeki olumsuz etkilerini hafifletmistir.

> Kamil TUGEN; Tiirkiye’de Biitce A¢iklarl, EGIAD Ekonomik Raporlari, Izmir 1991, No:3, s.
22.
* KARAKAS;a.g.t.,s. 124.
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Bu donemde Almanya, Japonya, Belgika, Ispanya, Irlanda ve Kanada gibi
iilkelerde biitce agiklarmin GSYIH’ya oraninin nispeten yiiksek olusu dikkat
cekicidir. Donemin genel ortalamasi alindiginda, bu oranlarin, Belgika’da %11.1,
Irlanda’da %11.4, Kanada’da %4.9, Japonya’da %3.4, Ispanya’da % 4.5 ve
Almanya’da da %2.8 seviyelerinde gerceklestigi goriilmektedir”. Buna gore, biitce
uygulamalar1 bakimindan bir dizi kisitlayict tedbir alinmasi yoluna gidilmis ve
ozellikle yurti¢i tasarruflarda goriilen artiglar Oncelikle Japonya, Almanya ve

Kanada’da biitge acgiklarinin azaltilmasinda etkili bir rol oynamustir.

1985-1989 donemi itibariyle biiylimeye paralel olarak biitce agiklar1 pek ¢ok
iilkede azalma gostermistir. Konjonktiirel dalgalanmalar sonucu ABD, Fransa,
Ingiltere, Japonya ve Avusturya’da agiklar nispi olarak azalmistir. Bu iilkeler
arasinda Ozellikle ABD’nin durumu ayr1 bir 6nem tasimaktadir. ABD’de 1973
yilinda yasanan petrol sokunun etkileri basta reel biiylime hizi olmak tizere tiiketici
fiyatlar1 ve igsizlik oranlar1 verilerinde izlenebilmektedir. Ancak en olumsuz etki
biit¢e agiklarinda goriilmiis ve agik oran1 GSYIH nin %4.1°ne ulasmistir. Ancak acik
miktar1 izleyen yillarda uygulanan siki maliye politikast uygulamalarmin ektisiyle
azalma gostermistir, ikinci petrol soku ile birlikte yasanan ekonomik durgunluk
ozellikle 1986 yilinda biitce agigmin yeniden GSYIH’nin %3.5'na yiikselmesine
neden olmustur. Donemin genel ortalamasi alindiginda ayn1 oran %2.5tur. 1980’11
yillarin ilk yansinda yasanan biitce agiklan, net milli tasarruf oranlarindaki
diisiislerden kaynaklanmaktadir. Bu donemde biitge agiklarindaki siirekli artiglar

nedeniyle 1981-85 yillan arasindaki ortalama agik 145.6 milyon dolara esittir™.

Ote yandan aym1 donemde Reagan hiikiimetinin vergilerde yaptig1 gesitli
indirimler ve belli sektorlere taninan vergisel tesvikler seklinde uyguladig arz yonlii
iktisat politikalar1 sonucu toplam vergi gelirlerinde nispi bir azalisa yol agmasina
karsilik savunma harcamalarinda fazla bir kisinttya gidilememistir. Reagan
doneminin ilk alt1 yilinda biriken acik her iki diinya savasinin finansmani igin
gereken para da dahil, ABD’nin kurulusundan sonra gecen 200 yilda biriken ulusal
borgtan daha biiyiiktiir. 1987 yilindaki acik federal devlet harcamalarinin %18’ine

77 KARAKAS; a.g.t.,s. 120.
" Dwight LEE, “Political Myopia and the Asymetric Dynamics of Taxing and Spending”, In:
Deficits, Basic Blacwell, Inc, New York, 1986, s. 36.
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ulagmistir. Ancak bu yildan baglayarak biitge aciklar1 ozellikle 1986 yilindan
uygulanmaya baslanan daraltici maliye politikalarinin sonucunda, gerek kamu
harcamalarinda kisintilara gidilerek, gerekse vergi gelirlerinin 6nemli Olcilide
artirllmasiyla azalma egilimine girerek 1989 yili sonu itibariyle GSYIH nin %

1.7°sine kadar inmistir”.

1980-1989 donemi biitiiniiyle ele alindiginda OECD iilkelerinin yaklasik
yarisinda agiklarin azaldigi goriilmektedir. Nitekim Avusturya, Ispanya, Kanada,
Hollanda, Fransa ve italya disindaki iilkelerde finansal agigin GSYIH’ ya oranlarinda
pozitif gelismeler kaydedilmistir. Bu iilkelerden ilk ii¢iinde a¢igin orani ortalama
%3-4 civarinda seyrederken, ikinci tliclii grubun sahip olduga finansal a¢ik oram
ortalama %7.5- 8 arasinda gerceklesmistir. Geri kalan {ilkelerde ise ortalama %3 liik

bir iyilesme goriilmektedir.

Biitce aciklarmin GSYIH’ya oranmin diismesinde, vergi gelirlerindeki
artiglarin yam1 sira kamu harcamalarinda ortaya ¢ikan azalislarin onemli etkisi
olmustur. Ancak iilkelerarast uygulama farkliliklar1 agiklarin gosterdigi gelismede
belirgin bir rol oynamaktadir. Ornegin, Almanya, Belgika, Isvec, Japonya, Ingiltere
gibi tlilkelerde faiz 6demeleri digindaki harcamalar net faiz 6demeleri artisindan daha
ylksek oranda kisilmistir. Ayni transfer 6demeleri (issizlik yardimi, emeklilik
O0demeleri ve maaglar1) disindaki harcamalar da 6nemli 6lclide kisilmistir. Diger bir
grup iilke ise (Danimarka, Finlandiya, Norve¢ ve Portekiz) vergi yiikiini ciddi
boyutta artirmis, ancak bu baski kismen net faiz 6demeleri, kamu tiiketimindeki
artiglar ve diger transfer O6demeleriyle dengelenmistir. Buna ragmen finansal
aciklarin artis gosterdigi tlilkelerde kamu harcamalarinin kamu gelirlerine gére daha
yiiksek oranlarda artmasi s6z konusudur, 6zellikle Fransa, ispanya ve Kanada’da

vergi baskisi artirilmis olmasina ragmen agiklar kapatilamamistir®'.

1990’11 yillarin baslarindan itibaren biit¢e agiklar1 yeniden yiikselis trendine
girmis ve bu baglamda net finansman ihtiyact da artmistir. 1990-1993 donemi

incelendiginde biitge agiklarmin milli gelire oranimin yeniden arttigr dikkati

¥ E. Joseph STIGLITZ; Kamu Kesimi Ekonomisi, Cev: Omer Faruk BATIREL, 2. Baski,
Marmara Universitesi Yayin No:549, I.1.B.F. Yaymn No:396, Istanbul 1994, s. 221.

% IMF; World Economic Outlook, June 1990.

8 OZEN;a.g.t.,s. 72.
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cekmektedir?. Bu negatif gelisme yasanan iktisadi konjonktiire baglanmaktadir.
Transfer ddemelerinin GSYIH’ya orani, durgunlugun siddetli oldugu iilkelerde
oldukga yiiksek olmasina ragmen, kamu yatirimlarindaki azalma sadece ltalya, Isveg
ve Finlandiya ile sinirli kalmistir. Yine aym1 donemde i¢ bor¢lanmadaki artiglar

tilkeden tilkeye degismekle birlikte hiz kaybederek devam ettigi goriilmektedir.

Table: 1
Gelismiy Ekonomilerde Genel Biitge Dengesi
(GSYIH’mn Yiizdesi Olarak)
1999 2000 2001 2002 2003 2004 2005*

ABD .6 [.3 0.7 -4.0 4.6 4.9 4.3
Earo bilgegi -13 0.5 -1.7 -2.3 2.8 -2.9 -2.5

Almanya -i.5 1.3 2.8 -3.7 -3.8 -3.9 -3.3

Fransa -1.8 -1.4 -1.4 ~3.2 4.1 -3.4 -2.8

Italya -1.7 .6 -2.6 -2.3 -2 4 -2.9 2.8

{spanya -1.2 0.8 0.3 0.1 0.3 0.7 -

Hollanda 0.7 2.2 Q.1 -1.9 -3.2 -3.0 -2.7

Belgika 0.5 (.1 0.5 - 0.2 0.2 .4

Avusturya -4 -1,7 0.1 N4 -1.4 «1.2 -1.8

Finlandiya 22 7.1 52 4.3 2.1 2.5 2.5

Yunanistan -~ 8 2.0 -1.4 -1.2 -3.2 -3.4 -35

Portekiz 2.8 2.9 44 -2.7 -2.8 3.1 4.0

Iriendg 2.5 4.4 1.1 0.2 0.2 0.3 0.5

Lgksemburp 37 6.3 6.3 27 -0.1 -2.1 «3.7
Japonya 7.2 -1.5 6.1 19 -§.2 5.9 4.5
Ingiltere 1.0 3.9 0.8 -1.7 -34 -3.0 29
Kanada 1.6 2.9 1.1 0.3 0.6 0.7 0.9
Korc 3.0 1.1 1.6 2.3 2.8 X} 0.9
Avustralya 14 i.9 0.9 i.0 1.2 0.7 0.5
Tayvan -6.0 4.5 -6.7 -$.3 4.0 -5.0 <14
fsves 23 5.1 2.9 03 0.5 0.3 0.6
tsvigre 02 22 - -12 -1.9 -2.5 -1.9
Honk Kong 0.8 0.6 -50 4.9 -3.3 49 2.6
Diunitarka 3.2 25 2.8 1.6 1.2 1.2 1.4
Norveg 6.2 15.6 13.6 9.2 8.3 6.6 6.7
tsrail 1.2 2.1 -4.1 4.5 6.4 4.9 -3.9
Singapur 4,6 8.0 4.8 4.0 5.0 3.7 33.1
Yeai Zelanda 1.5 1.3 1.6 1.7 229 4.0 5
{2landa 24 2.5 0.2 -1.1 -1.4 02 1.1

(*} Tahinin
Koynak: IMF, World Economic Outlook; September 2004.

Ancak son yillarda i¢ talepteki durgunlugun ve firetim kapasitesindeki
yavaslamanin  etkisiyle Japonya’da kamu harcamalarmin ve borglanma
maliyetlerindeki artiglarin yeniden biitce aciklarina yol agtigi sdylenebilir. Buna
karsiik ABD gilinlimiizde denk biitce hedefini nispeten yakalamis durumdadir.
Yukaridaki tabloda da gériildiigii gibi, Norveg, Isve¢, ABD, Avustralya ve Ingiltere

2 KARAKAS;a.g.t.,s. 127.
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gibi sanayilesmis tilkelerin izledigi tutarli ekonomik ve mali politikalar biitce

aciklarini azaltmis ve hatta biitce fazlalar1 bile vermeye baglamiglardir.

Tablo: 2
Gelismis Ulkelerde Enflasyon Orantarn

1999 {2000 |2001 {2002 |2003 |2004 {2005
(relismis Ekooomiler 1.4 21 2.1 15 1.8 2.1 21
ABD 2.2 34 2.8 1.6 23 3.0 3.0
Euro Bilgesi 1.1 290 24 23 2.1 2.1 1.9
Jeponya 0.3 0.9 0.8 059 0.2 0.2 .1
Difier Gelismis Ekonomiler 1.2 73 6.8 6.0 6.1 6.0 55

Kaynak: IMF; World Economic Outlook; September 2004.

Biitge aciklarimin azaltilmasi sonucunda enflasyonist baskilar da giderek
azalmis ve yiizde olarak ABD’de 3.1, Almanya’da 3.5, Japonya’da 1.7, Fransa’da 2.7
ve Ingiltere’de 3.6 seviyesinde gerceklesmistir. Ozellikle 1992 ve 1993 yillarinda
gerceklesen acik orani GSYIH nin %4.4 ve %3.6’sina yiikselirken, 1994 yilindan
sonraki donemde yeniden azalma egilimine girerek 1996 sonunda %]1.1 seviyesine
kadar digmiistiir®.1990-2000 donemi itibariyle 1996 yilindan baslayarak yapilan
tahminler ve beklentiler bu seviyenin korunmasi ve hatta biitgenin tamamen denk
olarak gerceklestirilmesi yOniinde olmustur. Bu beklenti yukaridaki tabloda da
goriildiigii gibi biiyiik 6lciide gerceklesmis goriinmektedir.

Bu gelismede 1992 yilinda imzalanan Maastricht Anlagsmasi’na uygun olarak
Avrupa Para Birligi (EMU)’ne girisin 6n sarti olan kamu agiklarmin milli gelirin
%3’1inii, toplam kamu bor¢ stokunun ise milli gelirin %60°n1 asamayacagi seklinde
alman kararlar énemli bir etken olusturmaktadir. Buna karsilik Belcika ve italya gibi
tilkeler en fazla devlet borcuna sahip iilkeler arasinda olup, bu iilkelerde toplam
kamu borg¢larinin milli gelire oran1 %100’{in iizerindedir. Dolayisiyla bu {ilkelerin
ayni oran1 2000 yil1 sonuna kadar %60’a indirmeleri uzak bir olasiliktir. Ayrica bu
ilkelerde kamu sektoriiniin ddeyebilirligi acgisindan bodyle bir indirimin zorunlu

olmadigi da diisliniilmektedir.

Bu ¢ercevede bor¢lanma orani yiiksek olan iilkelerin de EMU’ya kabul
edilmesi ve EMU’ya girdikten sonra bor¢lanma rasyolarinda 6nemli ve siirekli

diisiisler saglamalar1 kararlastirilmistir. Danimarka, Almanya, Ispanya, Irlanda,

% Sinan SONMEZ, “Biit¢e A¢iklarinin Finansmam ve Enflasyon”, Tiirkiye’de Biitge Harcamalari,

IX. Maliye Egitimi Sempozyumu, 6-8 Mayis 1993, Silifke-Mersin, Cukurova Universitesi
Basimevi, Adana 1994, s. 161.

43



Hollanda, Avusturya ve Portekiz gibi iilkeler toplam bor¢ stoklan agisindan
belirlenen kritere heniiz tam bir uyum saglayamamisken, Fransa, Liiksemburg,
Finlandiya ve Ingiltere ise nispeten bunu basarmislardir. Bu degerlendirmeler
cercevesinde Mastrich’in acik kriterinin cari harcamalarda denk biitge kuralini
gerceklestirmek oldugunu sdylemek miimkiindtir*. 1996 yili verileri dikkate
alindiginda toplam bor¢ stoklarindaki artislar iilkeleraras1 ekonomik ve politik
aktorlere bagl olarak agiklanabilir, érnegin ABD, Japonya, Belgika, italya ve
Kanada gibi iilkelerde toplam borg stoklan yiiksek miktarlarda seyrederken, ingiltere,
Almanya ve Fransa gibi iilkelerde daha diisiik miktarlarda ger¢eklesmistir Bu
iilkelerin ¢ogunlugu AB ve OECD fiyesi iilkelerdir ve genellikle fert basina gelir
diizeyleri yiiksektir.

Ancak aralarindaki farkliliklar, ozellikle secim sistemleri, politik
boliinmiisliik, kurumsal yap1 ve iktisadi konjonktiirdeki kisa donemli dalgalanmalara
bagl olarak agiklamak miimkiindiir. Bazi iilkelerde koalisyon hiikiimetlerinin maliye
politikasina iliskin Onlemleri almada ve mali diizenlemeleri gergeklestirmede
gecikmesi ve yetersiz kalmasi, biit¢ce agiklarinin artmasina ve kamu borg stoklarinin
biiylimesine yol agarken, politik kutuplasmanin yogun olarak yasandigi ve hiikiimet

yapisinin zayif oldugu iilkelerde biitce aciklar1 ve kamu borg stoklar1 artmaktadir.

Ote yandan biitge prosediirleri ve biitge politikalarimin uygulayicisi olan
biit¢esel kuramlar mali sonuglan 6nemli Gl¢iide etkilemekte ve bu da iilkeler arasi
farkliliklar1 ortaya ¢ikaran bir diger 6nemli faktor olmaktadir, 6rnegin, ABD, Fransa
ve Almanya gibi lilkelerde kamu harcamalar i¢inde sosyal giivenlik harcamalar1 ilk
siray1r alirken, Japonya’da egitim harcamalar1 en biiyiilk paya sahiptir®. Kamu
harcamalar1 mutlak rakam olarak alindiginda gerek OECD, gerekse AB iilkelerinin
bliylik kisminda artig egilimini siirdiirmektedir. Nitekim mutlak rakam olarak
Belgika’da 143.7 milyar $, Hollanda’da 201.1 milyar $, italya’da 542.4 milyar $,
Fransa’da 718.9 milyar $ olarak gergeklesen kamu harcamalart GSYIH nin ortalama
olarak yani sira yakinken, ABD, Kanada ve Japonya gibi iilkelerde ise ayn1 oran

yaklagik %20 diizeyindedir*. Buna gore biitge agiginin artmasinda veya azalmasinda

8 Ali Riza KARACAN; Finans, Ekonomi ve Politika, Creative Yayincilik, Kasim 1997, s. 42.
% OZEN;a.g.t.,s. 45.
% OZEN;a.g.t.,s. 50.
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bor¢lanma kadar kamu harcama politikalarinin da Onemli bir rol oynadigi

sOylenebilir. Bu da iilkelerin sahip oldugu siyasi, ekonomik ve sosyal kosullara bagh

olarak aciklanabilir.

Tablo:3
Gelismis Ulkelerde GSYIH' nmn ¢ Bor¢lara Oram
1990 1995 2000 2001 2002 2003 2004* 2005*
ABD 66.6 74.2 58.8 58.5 60.5 62.8 64,1 65.0
Japonva 68.6 87.1 134.1 1423 149.4 1573 163.4 168.6
Almanva 41.5 57.1 60.9 60.5 62.8 65.1 66.9 67.7
Fransa 305 62.9 65.2 64.5 67.0 71.1 74.3 76.9
ftalya 1116 132.4 120.4 118.0 117.2 116.7 116.8 116.9
{ngiltere 43.4 60.5 55.5 50.3 50.0 51.6 S2.7 54.0
Kanada 745 100.8 82.0 81.0 7718 75.6 73.1 69.9
Avustralya 23.1 44.6 25.2 22.1 20.7 18.2 17.2 16.3
Avusturya 57.2 692 67.0 67.1 66.6 64.9 64.8 65.3
Belgika 129.5 139.5 115.1 1136 1108 105.1 101.6 98.4
Danimarka 70.8 79.5 54.3 53.8 545 50.1 49.0 47.8
Finlandiya 16.6 65.8 532 513 50.8 51.6 52.3 533
Yunanistan 79.6 108.7 106.2 106.9 104.7 103.0 102.6 101.3
{zlanda 370 60.4 420 46.6 44.1 41.3 3192 38.7
Irlanda 94.3 819 384 36.2 323 328 31.5 300
Kore 7.8 6.0 174 218 20.5 20.1 20.5 21.3
Hollanda 76.9 772 559 529 52.6 54.8 57.3 58.7
MNorveg 293 344 30.0 292 35.7 344 33.9 344
Portckiz 58.3 643 53.3 53.6 58.1 60.1 60.6 61.1
{spanya 48.8 73.8 3 68.2 66.9 65.0 63.3 6l1.5
isveg 46.8 82.8 64.2 632 62.1 6f.35 61.2 60.4
Euro Bilgesi 61.8 716 75.5 74.1 749 762 773 779
OECD 61.1 74.0 71.6 71.9 73.7 76.0 77.7 78.9
(*) Tahmin

Kaynak: OECD; Economic Outlook, June 2004.

Kamu bor¢ stoklarindaki artiglarin biitce agiklarini arttirmasi, kredi faiz
oranlarmin artmasina ve kamu borglarinin milli gelire oraninin biiylimesine de yol
acabilmektedir. Buna bagli olarak enflasyon oranlarinda da, ¢ok yiiksek olmasa da,
artiglar ortaya ¢ikabilmektedir. 1993-1996 donemine iliskin olarak enflasyonist
baskilar baslangicta azalmasina karsin, 6zellikle i¢ bor¢lanmadaki (kismen de dis
bor¢lanmadaki) artiglarin etkisiyle yeniden yiikselme trendi i¢ine girmistir. Ciinkii,
enflasyonun biitge aciklarina paralel olarak artmamasi icin petrol fiyatlarinda belirli
bir azalmanin ortaya ¢ikmasi ve issizlik oranlarindaki artislarin da reel ve nominal
ticret artiglari lizerinde kisitlayict etkilere yol agmamasi gerekmektedir. Ancak, 1995
yil1 sonlarindan baglayip sonraki yillarda da devam eden petrol fiyatlarindaki

dalgalanmalar ve borg¢ stoklarmin biiylimesine paralel olarak enflasyon oranlan da

tekrar artis egilimine girmistir.

45



1997 yili verilerine gore ise bazi iilkelerde enflasyon oranlan yeniden diisiis
trendine girmistir. Bu oranlar ABD’de %1, Ingiltere, Hollanda, isve¢, Danimarka’ da
ise yaklasik %2 seviyesindedir. Her ne kadar bu donemde Maastrich Anlagmasi
uyarinca gelismis iilkelerde daraltici politikalar izlenmesi, kamu harcamalarinin
kisilmasi ve ozellikle i¢ bor¢clanmanin yiliksek maliyetli yapidan arindirilarak kamu
yatirimlarinda artig saglanmasina yonelik uygulamalara agirlik verilmeye calisilsa da,
giiniimiizde bu konuda tam bir istikrar saglanabilmis degildir. Ulkelerarasi siyasi ve
ekonomik yapr farkliliklari Maastrich Anlagsmasi cergevesinde biitce denkligine
ulagma c¢abalarinin gii¢ oldugunu ve bunun uzun dénemli bir hedef oldugunu ortaya
koymaktadir. Her seye ragmen 2000’li yillara yonelik en iyimser tahminlerin kamu
finansman ihtiyacinin GSYIH’ya oranmin yaklasik %]1’ler dolayinda azalacagi

yoniindedir®.

Gilintimiizde biit¢e agiklar1 gelismekte olan iilkelerde oldugu kadar gelismis
iilkelerde de 6nemli bir sorun olarak ortaya ¢ikmaktadir. Gelismis iilkeler agisindan
biit¢e acgiklarinin nispi olarak dnem kazanmaya basladig siire¢ birinci petrol sokunun
ortaya ¢ikmasiyla baslamistir. Bu doneme kadar denk biitge politikalarini hedefleyen
gelismis lilke ekonomileri, petrol sokundan olumsuz etkilenmis, toplam yurt igi
tasarruflarda meydana gelen azalmayla birlikte toplam iiretimde goriilen belirgin
diisiis , kamu harcamalarinda 6nemli artiglara yol agmistir, Kamu harcamalarinin
biitge gelirleriyle finanse edilememesi ve istihdam kosullarinin eskiye gore diigmesi
yiikselen enflasyonla birlikte biit¢e aciklarina yol agmaya baslamistir. Bu geligsmeler
cercevesinde a¢ik finansman olgusu lilke ekonomilerine hakim olmaya baglamis ve
bu da agiklarin finansman yontemlerinin iilke kosullarima goére degismesine neden
olmustur, Ozellikle kamu harcamalarinda basta sosyal harcamalar olmak {izere
artiglar goriilmesi, biitce agiklarinin finansmaninda i¢ bor¢lanma agirlikli politikalar
izlenmesine yol agmis ve i¢ borglar toplam borg¢ stoklarinin énemli bir kismin

olusturmustur.

1980-1990 doneminde kamu harcamalarinin GSYIH’ya oranmin yiiksek
olusu vergi yiiklerinin de artmasina yol agarak iiretken faaliyetleri ve biiylimeyi de

olumsuz etkilemistir. Vergi gelirlerindeki artislarin harcama artiglarinin gerisinde

7 Haluk EGELI, Gelismis Ulkelerde Biitge Aciklari ve Gelisimi, Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii Dergisi, Cilt:2, S:4, 2000, s. 71.
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kalmasi, bor¢lanmanin baglica finansman yontemi olarak benimsenmesine neden
olmustur. Bu donemde gelismis lilkelerde orta vadeli yapisal uyum politikalari
agirhik kazanmis, enflasyon oranlarinin da nispi olarak diisiiriilmesine ¢alisilmistir.
Ancak i¢ bor¢clanmanin ve kismen de dis bor¢lanmanin uygulanis bigimi iilkelerin
bor¢ yonetimlerinin basarisina baglidir. Bazi iilkelerde orta vadeli otomatik istikrar
arayislart agirlik kazanirken (Almanya, Kanada, Fransa, Isveg), bazilarinda ise
(Italya, ispanya, Belcika) kisa donemli mali politika uygulamalar1 harcama artislarina
paralel olarak bor¢-faiz maliyetlerini yiikseltmis ve acgiklarin biiylimesine zemin

hazirlamistir.

Dolayisiyla, gelismis iilkelerde yapisal kosullardaki farkliliklara bagl olarak
uygulanan degisik mali politikalar biitge agiklarinin biiyiikliiglinii dogrudan
etkilemektedir. 1990’11 yillar ise gelismis iilkelerde yeniden biitce denkligine yonelik
¢abalarin yogunluk kazandigi bir donem olmustur. AB’ne dahil iilkeler ekonomik ve
parasal birlige gecis yOniinde 6nemli adimlar atmis ve 1992 yilinda Maastricht
Anlagmasina uygun olarak belirlenen kriterlere uyma yolunda para ve maliye
politikalarin1 istikran saglama yoniinde kullanmaya c¢alismistir. Bu ¢alismalar
sonucunda bir kissm OECD ve AB iilkelerinde (ABD, Kanada, Fransa, Ingiltere,
Norveg) kamu harcamalar1 kisilarak bor¢glanma maliyetleri diisiiriilmiis ve biitgede
mali disiplin saglanmistir. Mali disiplinin saglanmasi biitce agiklarini énemli dlciide
azaltarak denk biitce hedefini nispeten saglamalarina yardimci olmustur. Buna
karsilik baz iilkelerin (Belgika, Italya, Ispanya, Almanya, Portekiz) halen séz konusu
kriterleri karsilamaktan uzak olduklart goriilmektedir. Ozellikle toplam borg
stoklarmin GSYIH’nin %60°n1 asmamas1 kriterinin bu iilkelerde kisa vade de

saglanmasi gii¢c goriilmektedir.

Bu nedenle biitce agiklari sorunu gelismis iilkelerin bir kisminda halen
onemini korumakta olup, bor¢lanma politikalar1 yaninda harcama politikalarinin da
biitge aciginin biiyiikliigiinii ve gelisimini etkiledigi sOylenebilecektir. Calismada
yapilan yatay kesit analizinde bagimsiz degisken olarak secilen kamu harcamalari,
toplam bor¢ stoklari, GSYIH, enflasyon, kredi faiz orani, kamu net
borcu/GSYIH nin biitge agig1 iizerindeki etkileri ¢oklu regresyon modeliyle test
edilmis ve son iki degisken disindaki bagimsiz degiskenlerin katsayilar istatistiki

acidan anlamli bulunmustur. Basta kamu harcamalar1 olmak {izere diger bagimsiz
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degiskenlerin de nispi olarak biitce aciklarimi artinci etkide bulundugu sonucuna
varilmistir. Ancak agiklarin gelismis iilkelerde siyasi, sosyal ve ekonomik kosullara
gore arttif1 ya da azaldigir da bir gercektir. Hiikiimetlerin siyasi tercihleri, biitce
sistemlerinin etkinligi ve kaynaklarin verimli kullanim1 gibi faktorler biitge agiklar
tizerinde belirleyici rol oynamaktadir. Biitce aciklarinin iktisadi kalkinmanin
saglanmasinda ve yeterli bir biiylime hizina ulasmada gegici olarak basvurulabilecek
bir ara¢ oldugu dikkate alindiginda, gelismis iilkeler agisindan Oncelikli hedefin
kamu kesiminde mali disiplini saglamak oldugu ortaya ¢ikmaktadir. Mali disiplinin
ger¢ceklesmesi i¢in harcamalarin  siki bir denetimi, bor¢lanma maliyetlerinin
disiiriilmesi ve mevcut kaynaklarin etkin yani yatirim amach kullaniminin

saglanmasi gerekmektedir.

2.3. GELISMEKTE OLAN ULKELERDE BUTCE ACIKLARININ
FINANSMANI

Gelismekte olan iilkeler ile gelismis iilkeler arasindaki biitce agiklarinin
yapisal olarak cok farkli oldugu goriilmektedir. Karsilagilan yapisal sorunlar
nedeniyle, biitge aciklarinin gelismekte olan iilkelerde gelismis iilkelere nazaran
siireklilik kazanarak kronik hale geldigi goriilmektedir. Ote yandan, acik finansman
olgusu, pek ¢ok tilkede hiikiimetlerin siyasi tercihleri dogrultusunda degisik bir boyut
kazanmistir. Buna gore, biitce acgiklarinin, uygulanan finansman yontemleri ile de
yakindan iligkili olarak, makro ekonomik dengeleri olumsuz ydnde -etkiledigi

sOylenebilir.

Biitge acgig1 gider-gelir uyumsuzlugunu gosterdigine gore, sorunun hem
giderler hem de gelirler agisindan ele alinmasi1 gerekmektedir. Ancak, giiniimiiz
uygulanmalarinda daha ziyade giderler 6n plana ¢ikmakta ve gelirlerin giderlerdeki
artts hizina karsilik veremedigi gozlenmektedir. Ozellikle 1929 diinya ekonomik
krizinden sonraki donemlerde, Keynezyen goriis dogrultusunda kamu kesiminin
genisleyerek iilke ekonomilerinde etkin bir rol oynamasi sonucu, klasik biitce
dengesi yerine, ekonomik dengenin saglanmasi ve korunmasi 6nem kazanmaya

baslamistir.

Bu dogrultuda ekonomide kamu miidahalelerinin siirekli artmasi, pek ¢ok

iilkeyi kronik biitce aciklar1 ve enflasyonist baskilarla karsi karsiya birakmustir.
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Giliniimiizde acik finansman politikalarinin gelismis ve gelismekte olan iilkelerde
gecerli oldugu bilinmektedir. Bunda, en 6nemli faktorlerden biri, kamu gelirlerindeki
yetersizlik nedeniyle hiikiimetlerin siyasi tercihlerini ag¢ik finansman yoniinde
kullanmalaridir. Ote yandan iilkelerin ekonomik ve siyasi yapilarindaki farkliliklar
ile uluslararas1 siyasi ve ekonomik gelismelerde biitge agiklarinin ekonomik

etkilerinin degisik boyutlarda ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir.

Biitge aciklari, gelismekte olan iilkelerde gelismis iilkelerdekine goére nispi
olarak daha Onemli, niteligi daha farkli ve sonuglan ¢cok daha agir olarak kendini
hissettirmektedir. Gelismis tilkelerde dis bor¢ sorununu olmamasi, dis bor¢ geri
O0demelerinin biitceye yiik olusturmasini engellemektedir. Ayrica gelismekte olan
iilkelerden farkli olarak gelismis iilkelerde, dis ticaret dengesinin genelde pozitif
olmasi yani ihracat gelirlerindeki artislar, doviz rezervlerinin yeterli bir biiyiikliige
ulagsmasi, sermaye birikiminin yiiksekligi, enflasyon oranlarmin diisikligi gibi
faktorler nedeniyle biitge agiklari, makro ekonomik dengeler iizerinde pek fazla
olumsuz sonuclara yol agmamaktadir, 6te yandan, gelismis iilkeler biit¢e agiklarin
kontrol etmede i¢ ve dis kaynaklar1 daha rahat harekete ge¢irip, bu agiklarin
ekonomik ve mali dengeler iizerindeki olumsuz etkilerini kontrol edebilme giiciine
sahip olduklar1 halde, gelismekte olan iilkeler bu konuda daha smirli olanaklara

sahiptirler.

Gelismekte olan iilkelerde ise yiiksek enflasyon, dis 6demeler dengesinin agik
vermesi, fert bagina milli gelir seviyesinin diistikliigii, kamu harcamalarindaki biiyiik
artiglara karsilik, kamu gelirlerinin yeterli seviyeye ulasamamasi gibi yapisal aktorler
nedeniyle biitce aciklar1 giderek artmakta ve makro ekonomik dengeleri olumsuz
yonde etkilemektedir. Bu kosullar altinda gelismekte olan tilkeler, biiylik boyutlarda
ortaya c¢ikan ve siireklilik arz eden biitce agiklarmi i¢ ve dis kaynaklardan
bor¢lanmanin yani sira emisyon mekanizmasini da kullanarak finanse etme yoluna

gittikleri gortilmektedir®.

Gelismekte olan iilkelerde parasal genislemeye en Onemli katki biitce

aciklarinin finansmanindan kaynaklanmaktadir. Bu durumda, artan biitge agiklarinin,

% TUSIAD; Tiirkiye’de Enflasyon ve Enflasyonda Basar1 Kosullari, Yayin No: TUSIAD-T/86-
790, Istanbul, 1986, s. 86.
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ek parasal finansmani gerektirecegi ve boylece enflasyonist baskiy1 hizlandiracagi
aciktir. Gelismekte olan {ilkelerde biiylik boyutlara ulasan biit¢e aciklari, ekonomik
istikrarin gergeklestirilmesi agisindan 6nemli bir engel olusturmakta; bu da, bir
iktisat ve maliye politikas1 arac1 olarak devlet biitgesinin ekonomik istikrar hedefi de

g0z Oniinde tutularak kullanilmasi geregini dogurmaktadir.

Gelismekte olan tilkelerde biit¢e aciklar1 sorununu inceleyen Hinrichs, yaptigi
arastirmada, gelismekte olan iilkelerdeki biitce agiginin gelismis iilkelere gére daha
biiylik oldugunu ve bu farkin gelisme sirasinda arttigini ileri siirmektedir*. Bu
konuda bir diger arastirma Thomas Morrison tarafindan yapilmistir. Morrison,
ekonomideki bazi yapisal aktorler nedeniyle gelismekte olan {ilkelerin biitce
aciklarina daha meyilli olduklarini ortaya koymus ve bu yapisal faktorlerden; iktisadi
gelisme diizeyi, devlet gelirlerindeki istikrarsizlik, devlet gelirlerinin artig hizi,
harcamalarda devlet denetimi ve ekonomiye devletin katilim derecesi seklinde ifade
etmistir. Arastirmada ii¢ gelismekte olan iilkenin verilerini incelenmis ve biitce
aciklarinin her tlkenin yapisal 6zellikleriyle iligkili oldugu sonucuna ulagilmstir.
Morrison’a gore, biitce agiklar1 yapisal faktorlerden etkilenmekte ve iilkelerin sosyo-
ekonomik yapilarinin 6zelliklerine gore farkliliklar gdstermektedir®. Bazi yapisal
faktorler harcama yoniiyle, bazilar1 ise gelir yoniiyle etkili olmaktadir. Ancak; bu
faktorlerden iktisadi gelisme diizeyi, devletin ekonomiye katilim derecesi gibi
yetersizliklerin yani sira, i¢ ve dig bor¢ anapara ve faiz 6demeleri aciklarin giderek

artmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir.

Gelismekte olan iilkelerin biitge aciklarini kontrol etmede daha basarisiz
olmasinin nedenlerini ortaya koyan yapisal faktorlerden Oncelikle, iktisadi gelisme
diizeyi iizerinde durmakta yarar bulunmaktadir. iktisadi gelisme diizeyi diisiik olan
tilkelerde biitce agiklari, yiiksek harcama baskisi, vergi gelirlerindeki yetersizlik ve

0zel tasarruflarin diigiikliigii biciminde {i¢ nedenle baglanmaktadir.

Personel giderleri gibi her yil tekrarlanan cari harcamalarda kisintiya gitmek

mimkiin degildir ve bu harcamalar enflasyon, iicret baskis1 ve kalkinma plani

¥ Nevin OZKAN; Planh Dénemde Biitce A¢iklarinin Nedenleri (Vergi Gelirleri Acisindan),
Maliye Bakanligi Biitge Mali Kontrol Genel Midiirliigii Yaymni, Devlet Biitge Uzmanlig:
Arastirma Raporu Dizisi:3, Ankara, 1987, s. 2.

MORRISON, Thomas K., “Structural Determinants of Govrenment Budget Deficit in Developing
Countries”, World Development, Volume: 10, No:6, 1982, s. 467.
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gerekleri gibi bir takim etkenlere bagli olarak siirekli biiylimektedir. Gelismekte olan
iilkelerde daha fazla harcamada bulunma konusundaki politik baskilarin agik
finansmanin enflasyonist maliyeti karsisinda daha agir bastig1 goriilmektedir. Aym
sekilde devlet gelirlerindeki yetersizlik de biitce agiklarinda 6nemli bir etken
olmaktadir. Gergekten de, gelirleri hizla artan iilkeler, geliri yavas artan iilkelere
gore, agiklarin finansmanina daha az ihtiya¢ duyacaklardir, 6te yandan, gelismekte
olan iilkelerde 0Ozel tasarruflarin disiikliigli, biitce aciklarinin bor¢lanmayla
finansman maliyetini yiikselterek bor¢-faiz sarmalina ve ikincil agiklarin biiyiimesine
yol agmaktadir. Gelir diizeyi diisiik iilkelerde devletler, harcamalari kismanin
glicliikleri karsisinda, 6zel tasarruflar1 arttirmaya ve vergi gelirlerindeki yetersizligi

ortadan kaldirmaya yonelik calismalarda bulunmaktadirlar.

Bir iilkede devletin kamu harcamalarim1 kontrol etme yetenegi kurumsal ve
yapisal bir takim etkenlere baglidir. Gelismekte olan iilkelerde ise kamu
harcamalarinin yeterince disiplin altina alinamadigi goriilmektedir. Bunun nedenleri
arasinda, biitce sisteminin etkinsizligi, hazine, maliye bakanlig1 ve planlama Grgiitii
gibi kurumlar arasindaki koordinasyonsuzluklar ve basta cari harcamalar olmak
tizere her yil tekrarlanan harcamalarin kontroliindeki giicliikler sayilabilir. Kamu
harcamalarinin disipline edilememesi, gelismekte olan tilkelerdeki biit¢e agiklarinin
nispi olacak daha da biiylimesine neden olmaktadir. Ancak, kamu harcamalarinin
denetiminin sadece yapisal bazi etkenlere bagli olmadigi, ayn1 zamanda bilingli bir
politik tercih konusu oldugu belirtilebilir. Nitekim, bazi {ilkelerin bilingli olarak agik
finansmana bagvurarak iktisadi biliylimeyi fiyat istikrarina tercih ettikleri

goriilmektedir.

Gelismekte olan {iilkelerde devlet gelirlerindeki yetersizligin yani sira, bu
gelirlerdeki istikrarsizliklar da, biitce agisindan biiylik 6nem tasimakta ve gelirlerdeki
yavas artis hizina oranla daha kotii sonucglara yol acabilmektedir. Ciinkii; iilkeler
harcamalarini, hizli artig gosteren fakat beklenmeyen ani degisikliklere ugrayan
gelirlere daha kolay ayarlayabilirler. Oysa devletin asil gelir kaynagini yavas fakat

istikrarli olarak artan gelirler olusturmaktadir.

' Mustafa SAKAL; Tiirkiye’”de Mali Disiplin Sorunu: Kamu Aciklar1 ve Bor¢lanmammn

Siirdiiriilebilirligi, Gazi Kitapevi, Ankara 2002, s. 54.
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Gelismekte olan iilkelerde kamu gelirlerindeki istikrarsizligin 6nemli bir
nedeni, ihracat gelirlerinin yetersizligidir. Pek ¢ok gelismekte olan tilkede kamu
gelirlerinin biiyiik bir kismin1 dis ticarete dayali vergiler olusturmaktadir, ihracat
gelirlerindeki disiisler, hem ihracat hem de ithalat vergi gelirlerinde bir azalmaya
neden olmakta ve dolayisiyla biitce aciklarinda goriilen artislar, agik finansmanin da

etkisiyle enflasyonist baskilara yol agmaktadir®.

Buraya kadar ele alinan nedenler, temelde, iktisadi gelisme diizeyinin
diisiikliigii ile ilgilidir. Bunlarin yani sira gelismekte olan iilkelerde biitce agiklarinin
biiylikliigiinii etkileyen bir diger faktdr de, devletin ekonomide ne dlgiide aktif rol
aldigidir. Gelismekte olan iilkelerde devletin ekonomi i¢indeki yerini belirleyen bir
etken olan kamu harcamalarinin GSMH’ya oranlarinin %5 ile %40 arasinda ¢esitlilik
gosterdigi goriilmektedir’. Devletin ekonomik faaliyetlere katilim nispi olarak daha
biiylik olan iilkelerde harcama baskilar1 daha siddetli olmaktadir. Kamu kesiminin bu
nispi biiyiikliigii, iretim, fiyatlar ve faiz oranlar gibi ekonomik degiskenler {izerinde
devlet miidahalesinin ve denetiminin 6n plana ¢ikmasindan kaynaklanmaktadir.
Geligmekte olan iilkelerde bazi1 kamu iktisadi tesebbiislerinin verimlilik ve karlilik
esaslarina uygun olarak faaliyet gostermemesi ve agik vermesi yiiziinden, devlet

biitcesi lizerinde siibvansiyon seklinde yiik olusturdugu bilinmektedir.

Aymi sekilde, faiz oranlar ve fiyatlar iizerindeki devlet denetimi de biitce
tizerinde olumsuz etkiler meydana getirebilir. Ekonomiye devlet miidahalesinin nispi
biiylikliigii konusu ise yapisal bir aktordiir, 6te yandan, gelismekte olan iilkelerde
ekonomik konjonktiire bagli olarak devletin ekonomiye miidahalesi daha da artmakta

ve bu siireci tersine ¢cevirmek oldukca zorlamaktadir.

Biitce aciklar1 enflasyonun énemli bir nedeni oldugu gibi; enflasyon da, belli
kosullar altinda biitge agiklarini hizlandirabilmektedir. Ancak bazi durumlarda
enflasyon biit¢ce aciklarini azaltici etki de yapabilmektedir. Bu konu asagida ayri bir
baslik altinda kisaca incelenmistir. Gelismekte olan birgok {ilkede mevcut

enflasyonist baskilar, bu iilkelerdeki biitce agiklarinin daha da biiylimesine neden

92 SEN; a.g.e., s. 82.
% EKER; Kamu Maliyesi, s. 55.
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olmaktadir. Bunun nedeni, fiyat artiglarina bagl olarak nominal kamu harcamalarinin

artmasina karsilik, kamu gelirlerinin bunun gerisinde kalmasidir*.

Hizli enflasyonun biitce agiklarimi artirict etkiler dogurmasina yol agan
faktorlerin basinda, enflasyonun vergi gelirlerinin reel degerini nispi olarak azaltmasi
gelmektedir. iktisat literatiiriinde Tanzi-Olivera etkisi olarak bilinen bu durum, vergi
O0demelerinde ortaya ¢ikan gecikmeler nedeniyle 6zellikle hizli enflasyon halinde
kacinilmaz hale gelebilir. Bunu Onlemenin yolu vergi sisteminin enflasyona
endekslenmesidir. Ancak, bu yontemin uygulamada bir ¢ok giigliikleri

bulunmaktadir®.

Enflasyon sonucu biitce aciklarinda goriilen siirekli artiglar nominal faiz
oranlarinin ylikselmesine ve bor¢ faiz ddemelerinin artmasina neden olmaktadir.
Birincil acik verirken, Ozellikle reel faiz oraninin nominal milli gelir biiylime
hizindan biiylik olmast halinde borg/milli gelir orami artacaktir. Gelismekte olan
ilkelerin ¢gogunda biitce ve kamu aciklarinin kamu borg stoklarini artirmasi sonucu,
politik tercihlerin ve izlenen politikalarin da etkisiyle vergi gelirleri artis hiz1 kamu
harcamalari artis hizina gore nispeten diisiik kalmaktadir. Dolayisiyla, birincil agiklar
daha fazla goriilmekte ve yiikselen faiz oranlan nedeniyle borg¢ faiz giderlerinin

boyutu giderek bliytimektedir.

Nominal faiz oranlarinin reel faiz orami ile beklenen enflasyon orani
toplamina esit oldugunu ifade eden “Fisher etkisi”nin gecerli oldugu ekonomilerde
ise, enflasyon arttik¢a biitgenin faiz 6demeleri nedeniyle yiikii artmaktadir, 6zellikle
i¢ bor¢/GSYIH orani yiikseldikge bu etki daha da giiglenmektedir. Ayrica, beklenen
enflasyon oranindaki bir birimlik artig, faiz oranlarini yiikselterek ddiing verilebilir
fonlar arzinin azalmasina, odiing verilebilir fonlar talebinin ise artmasmna yol

acabilmektedir”.

o4 Beyhan ATAC; Maliye Politikas1 (Gelisimi, Amaclari, Araglar1 ve Uygulasma Sonuclari), 2.

Baski, Anadolu Universitesi Basimevi, Anadolu Universitesi Egitim, Saglik ve Bilimsel
Arastirma Caligmalar1 Vakfi Yaymlari, No:86, Eskigehir 1999, s. 172.

% Omer ARASIL, “Kamu Kesimi Finansman Agiklar1 ve Makro Ekonomik Etkileri (Bir Yorum)”,
Kamu Kesimi Finansman Agiklari, X. Maliye Egitim Sempozyumu, 14-18 May1s 1994 Kemer-
Antalya, No.554, Istanbul Universitesi Basimevi, Istanbul, 1996, s. 63.

% SEN;a.g.e.,s. 74.

7 B.T. LOYD - A. ABDERREZAK, “Long Term Interest Rates: The Role of Expected Budget
Deficits”, Public Finance Quarterly, Vol.1-6, No:3, July 1988, s. 345.
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Enflasyonun biit¢e agiklarini arttirici bu etkilerine karsilik, azaltici etkileri de
s0z konusu olabilmektedir. Bunlardan biri enflasyon vergisi olarak ortaya
cikmaktadir. Buna gore, enflasyon oranindaki artis reel para baz talebine bagl olarak
acigm finansmanina adeta bir vergi geliri gibi katkida bulunmaktadir. Enflasyon
orani yiikseldikge, kisiler ellerinde tuttuklar1 para bazini azaltacaklardir. Ciinkii, elde
edilen paranin maliyeti yiiksek oldugundan kisiler para dengesini ¢ok diisiik tutmak
isteyeceklerdir. Bu durumda reel para bazli toplam enflasyon vergisi kadar
diismektedir®. Enflasyonun biit¢e agiklar tizerindeki azaltic1 bir diger etkisi, kamu
bor¢ stoklarmin reel degerinde bir azalmaya yol agmasidir. Bu sonug, ozellikle
ongoriilmeyen enflasyon durumunda ve bor¢glanmanin enflasyona endekslenmemesi

durumunda 6nem kazanmaktadir®.

Biitce aciklart1  yoluyla gelismenin  finansmani, sinirli  Slgiilerde
kullanilabilecek bir aragtir. Tktisadi gelismenin temel kosulu, bilindigi {izere, sermaye
birikimi ve bu birikimi saglayan yatirimlardir. Bu agidan, devletin vergileme yolu ile
tiketimde yaptig1 kisinti ile kamu tliketimi arasindaki farka bagli olarak olusan
vergileme fazlasi aracilifiyla sermaye birikimine yaptig1 katki 6nem tagimaktadir'™.

Bu ise, her zaman kolayca saglanabilecek bir katki degildir.

Ote yandan Iktisadi gelismeye katki agisindan, biitgede kamu yatirimlarina
agirlik verilmesi Ozellikle transfer harcamalar seklinde ortaya cikan yiiksek faizli
bor¢ geri ddemeleri ve siibvansiyon seklinde yapilan yardimlarin kontrol altina
alinmasi ve kismen de olsa azaltilmasi gerekmektedir. Ayrica, yatirim harcamalarinin
finansmaninda kullanilan vergilerin 6zel yatirimlar engelleyici nitelikte olmamasi
Oonem tasgimaktadir. Bu da, vergi oranlarinda nispi bir indirim veya 6zel yatirimcilar

0zendirecek vergisel tesviklere agirlik verilmesi suretiyle olabilir.

Biitge aciklart uzunca bir siiredir kamu maliyesinin en 6nemli konulan
arasinda yer almaktadir. Biitce aciklan, 1970°li yillarin baglarindan itibaren

gelismekte olan {ilkelerde kronik bir goriiniim kazanmistir. Gelismekte olan

% Nuray ALTUG, “Biitge Agiklarinin Hiper Enflasyonist Etkileri”, Marmara Universitesi, B.F.

Dergisi, Marmara Universitesi Iletisim Fakiiltesi BASIN Yaym Teknikleri Anabilim Dali
Baskisy, S. 1-2, Istanbul 1993, s. 5.

% ARASIL; a.gt., s. 63.

' Omer Faruk BATIREL, Kamu Biitcesi, 5. Baski, Marmara Universitesi Nihat Sayar Egitim
Vakfi Yayini, No:4-648, s. 45.
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iilkelerde biitce aciklarinin enflasyonun temel nedenlerinden biri olarak ortaya
¢tkmas1 konunun 6nemini artirmaktadir. 1973 yilindaki ilk petrol sokuna kadar olan
donemde denk biitceyi hedef alan sanayilesmis iilkeler bile petrol sokundan sonra
biitce aciklarint normal karsilamaya baslamislardir. Bunun nedeni kismen petrol

fiyatlarindaki ytlikselmelerden dolay1 ekonomik dengelerdeki bozulmalardir.

Gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerde hem iktisadi sartlardaki
bozulmanin, hem de bu sartlan diizeltmeye yonelik politikalarin sonucunda agik
finansman olgusu ortaya cikmaktadir. Ancak, ekonomide ortaya cikan yapisal
sorunlar, gelismekte olan {iilkelerde agiklarin daha tehlikeli boyutlarda goriilmesine
neden olmaktadir. Devlet gelirlerindeki istikrarsizlik, agir harcama baskisi, kaynak
dagilimimin bozuklugu ve 6zel tasarruflarin yetersizligi gibi etmenler, gelismekte
olan iilkelerde giderek biiyiiyen ve kronikle en biit¢e agiklarina yol agtig1 gibi; s6z
konusu {ilkeleri biit¢ce agiklarinin finansmaninda daha fazla bor¢lanma agirlikli
politikalar uygulamaya yoneltmektedir. Bu gelismeler paralelinde i¢ ve dis borg faiz

O0demeleri agiklarin giderek artmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir.

Gelismekte olan iilkelerde kamu harcamalarindaki hizli artiglarin  ve
dolayistyla biiyiik boyutlu biitge agiklarinin temel nedenleri arasinda, ozel
tasarruflarin yetersizligi, vergi gelirleri artis hizinin kamu harcamalar1 artis hizinin
gerisinde kalmasit ve en onemlisi de kamu harcamalarinin biiyiik bir bolimiini
olusturan cari harcamalar ile i¢ ve dis borg faizlerini de igeren transfer harcamalari

kalemlerinde kisintrya gidilememesi gibi faktorler sayilabilir.

Ote yandan, gelismekte olan iilkelerde biitce agiklarmin biiyiikliigiinii
dogrudan etkileyen faktorler arasinda kamu harcamalar iizerinde devlet denetiminin
yetersizligi biiyiilk 6nem tagimaktadir. Harcamalarin denetiminde basari saglamanin
on kosulu ise, biitge sisteminin etkinligi ve birimler arasinda koordinasyonun
saglanmasidir. Ancak, harcamalarin denetiminin sadece yapisal aktorlere bagh
olmadig1 ve siyasi bir tercih konusu oldugu da bilinmektedir. Bu nedenledir ki, pek

cok iilkede ac¢ik finansman politikalarinin bilingli olarak uygulandigi sdylenebilir.

Gelismekte olana iilkelerin biitge agiklar1 6zellikle 1970’11 yillardaki birinci
ve ikinci petrol soklari ile inanilmaz derecede yiikselerek, bu iilkelerin ekonomik

yapilariin bozulmalarina da sebep olmustur. Diger taraftan, yine bu iilkelerin petrol
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soklar1 oncesinde kalkinma modellerini dig bor¢lanma agirlikli bir yap1 {izerine
kurmalar1 da igine diistiikleri durumun daha da koétiilesmesinde etkili olmustur.
Tabloda goriildiigii gibi, 1980’°lere gelindiginde bu agiklar giderek artmis ve basta
enflasyon olmak {izere bir ¢ok makroekonomik dengesizlikleri de beraberinde

getirmistir.

Tablo: 4
Gelismekte Olan Ulkelerde Biitce Dengeleri

(GSYIiH’ya Oranr)

1970 1990 1995 2000
Meksika - -2.6 -0.5 -1.3
Arjantin - -0.3 -0.5
Brezilya -0.6 -6.3 - -
Sili - - 3.6 -1.0
Cin - -0.8 -1.0 -2.8
fran -7.4 -1.8 -0.1
Misir - -5.7 0.9 -
Pakistan -8.3 -5.2 -4.7 -6.0
Tayland -3.7 4.6 3 -2.2
Malezya -3.9 -3.1 0.9
Endonezya -3.1 0.4 2.3
Hindistan -3.2 -8.2 -5.4

Kaynak: DPT; Uluslararas1 Ekonomik Gostergeler 1997, s. 20. IMF; Economic Outlook,
September 2004.

1970-2005 arasindaki donemde biitge dengelerinin farkliliklar gosterdigi ve
dalgali bir seyir izledigi dikkati ¢ekmektedir. Bu farklilik bu iilkelerin igine
distiikleri dis borg¢ krizleri sonucunda IMF politikalarinin basarili olup olmamasina
gore degisim gostermektedir. Giiniimiize dogru gelindiginde ise ekonomik krizlerin
biite dengelerini degistirdigi goriilmektedir. Ozellikle 1997 Giineydogu Asya ve
1998 Rusya krizleri bu degisimde Onemli bir gdsterge olarak yer aldigimi
sOyleyebiliriz. Bu nedenle bugiin bile biitge dengesizligi sorununun halen pek ¢ok

tilke i¢in gecerli oldugu goriilmektedir.

2.4. TURKIYE’DE BUTCE ACIKLARININ FINANSMANI

Cumhuriyetin kurulmasi ile birlikte mali iflasa siiriikklenmis bir mali yapi ile
kars1 karsiya kalinmistir. Kronik biitce aciklar1 ve agir bir borg yiikii devir alinmistir.

Cumbhuriyet hiikiimetleri bu yapidan kurtulabilmek icin siiratle ekonomik ve mali
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alanlarda yeni icraatlara girismislerdir. Ozellikle biitce aciklarini azaltabilmek
amaciyla basta 1924 Anayasasi ile kanuni diizenlemeler gerceklestirilmeye
calisilirken, ekonomik ve mali alanda da denk biitge ve saglam para ilkeleri
gergeklestirilmeye calisildigi goriilmektedir. Bu kararlarin sonucunda Osmanlhi
Devletinden miras olarak alinan biitge agiklar1 politikasi, 1924 mali yili biitcesinin
denk olarak baglanmasi ve hatta fazla vermesi ile son bulmustur. Fakat bu tablo
devam ettirilememis hemen 1925 biitcesinin acik ile sonu¢landigi goriilmektedir.
Bunun sebebi olarak, Tiirkiye’nin bir tarim {ilkesi olmasina ragmen 1924 yilinda
tarim Uzerinden alinan asar vergisinin kaldirilmasi gosterilmektedir'”. Bunun
sonucunda biitce finansmani olarak getirilen yeni bir ¢cok vergi biitce agiklarmin
kapatilmasint saglayamamistir. Bu aciklar genelde olaganiistii vergiler ile
karsilanmaya calisilmistir —1931°de getirilen Buhran Vergisi gibi- . Bu donemde
denk biitce-diizgiin 6deme ilkesine siki sikiya bagli kalinmis ve sadece 1925 ve 1931

mali yillarinda biitceler agik vermistir'®.

1933-1945 doénemi ise hem devlet¢i ekonomik politikalarin uygulanmaya
baslanmasi hem de Ikinci Diinya Savasi’min getirdigi agir finansal yiike ragmen,
denk biitce politikalarinin zor da olsa uygulanmaya calisildigi donem olmustur. Bu
donemde sadece 1933, 1939 ve 1944 yillarinda olmak {izere sadece ii¢ kez biitce
acig1 gorllmiistiir. Bu basar1 gelir kaynaklarmin sinirli olmasina ragmen, mali
disipline siki sikiya bagli kalinmasi gosterilmektedir. Bu donemde ortaya c¢ikan
biitce aciklarinin finansmaninda, ek vergiler, i¢ bor¢lanma ve merkez bankasi

kaynaklar1 yogun olarak kullanilmigtir®.

1924-1950 dénemi bir biitiin olarak ele alinirsa, biitce agig1 (fazlas1)/GSMH
orani %3.1 ile %-2 arasinda seyretmistir. Bu donemde bariz bir biit¢ce ac¢ig1 sorunu ile

kars1 karstya kalinmamis ve hatta dnemli 6l¢iide biitce fazlalar ile karsilagiimigtir'.

o1 Maliye Bakanligi; Biitce Gider ve Gelir Gergeklesmeleri (1924-1995), Biitce ve Mali Kontrol
Genel Miidiirliigii, Ankara 1995, ss. 27-54.

12 'N. COSAR “Cumhuriyet Déneminde Finansman Politikalar1 (1924-1938)”, Ed. Deniz GOKCE;

Para & Finans Ansiklopedisi, Creative Yaymcilik, Istanbul 1996, s. 346.

Aysan; a.g.e., s. 2.

104 SEN; a.g.e., s. 125.

195 COSAR; a.g.e., s. 349.

1% Maliye Bakanhgy; a.g.e., s. 47-54.
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1952-1962 doneminde terk edilen devlet¢i politikalarin  yerini liberal
politikalar almistir. Bu silire¢ Tiirkiye’nin kalkinmasinda onemli bir gecis
olusturmustur. Ozel kesim desteklenmis, biiyiik alt yapi yatirrmlar1 hiz kazanmistir.
Uygulanan politikalar sonucu mali disiplin bozulmus, biit¢e aciklar1 kroniklesmistir.
1951-1954 doneminde ortalama olarak 12 milyon TL olan konsolide biitce acigi;
1955-1958 doneminde yaklasik dort misli artarak 53.5 milyona ulagmistir'”. Biitce
aciklarinin finansmaninda merkez bankasi kaynaklar1 ve uluslararasi piyasalardan

bor¢lanmanin tercih edildigi goriilmektedir

1963 yilindan itibaren planli doneme gecis ile birlikte plan ve programlar
cercevesinde belirlenen yatirnmlarin  gergeklestirilmesi; bunlarin finansmaninin
baslangi¢ 6denekleri disina ¢ikilmamasi ongoriilmiistiir. Tabloda goriildiigl gibi, bu
donemde biitce aciklari, GSMH’nin  %?2’sinden daha diisik seviyelerde
gergeklesmistir.

Tablo: 5
Tiirkiye’de Planh Dénemde Biitce Dengesi

1963-1967 | 1968-1972 | 1973-1977 | 1979.......

I. BYKP II. BYKP III. BYKP (IV.BYKP

Kamu Gelirleri 16.204 35.890 125.958
Kamu Harcamalart | 16.388 37.627 136.285
Acik -184 -1.737 -10.328
A¢ik/GSMH -0.2 -1.1 -1.8

Kaynak: DPT; Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-1998), Aralik 1999, Ankara.

Diisiik seviyelerde olsa da biit¢e agiklar1 bu donemde de sorun olmaya devam
etmistir. Ozellikle 1970°1i yillarda diinyadaki gelismelerden Tiirkiye’de etkilenmistir.
petrol soklar1 diger iilkelerde oldugu gibi Tiirkiye’de de biitce agiklarinin arttig1 ve
kronik bir hal aldig1 yillar olmustur. Planli donemde harcama programlari, planlanan
vergi gelirlerinin bu harcamalar1 karsilayacagi varsayimina gore diizenlenmis, bir
dizi i¢ ve dis nedenlerle tahminler tutmadigi icin de nispeten daha biiylik biitce
aciklarinin ortaya ¢ikmasina neden olmustur™. Bu agiklar yogun olarak para basimi

ve i¢ bor¢lanma ile finanse edilmistir.

7 DPT; Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-1998), Aralik 1999, Ankara, s. 73.

"% K. BULUTOGLU & W. THIRSK; “Turkey’s Struggle for a Beter Tax System”, In Thirsk, W.
(Ed.), Tax Reform in Developing Countries, Second Edition, World Bank Regional and
Sectoral Studies, The World Bank: Washington D.C. 1999, s. 369.
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Tirkiye 1980’lere ¢ok biiyiik biitce aciklari ile girmis ve KKBG, 1980 yilinda
GSMH’nin %8,8’1 seviyesinde ger¢eklesmistir®. KKBG’nin bu kadar yiiksek
seviyeye ulasmasinda Ozellikle ikinci petrol krizi ile ekonomik faaliyetlerin
daralmasi etkili olmustur. Biitge agiklarinin durdurulamayan etkisi, ekonomiye genis
¢apli bir reformun yapilmasini gerekli hale getirmistir. Bu reform 24 Ocak Ekonomik
Istikrar Tedbirleri ile getirilmistir. Bu tedbirlerin basinda kamu harcamalarinin
kisilmas1 suretiyle biitce agiklarinin siirdiiriilebilir bir diizeye ¢ekilmesi gelmektedir.
Alman tedbirler sonucunda KKBG/GSMH oran1 1981 ve 1982 yillarinda asagiya
cekilebilmistir. Ancak 1983 yilindan itibaren genel se¢imlerinde etkisi ile biitce
aciklar tekrar artis egilimine girdigi goriilmektedir. Bu egilim 1980’ler ve 1990’lar
boyunca ve hatta gilinlimiize kadar giderek artan oranda aciklar devam etmistir.
1980’11 yillar finansman agisindan bir ¢ok uygulamanin bir arada ve yeni teknikler de
dahil edilerek uygulandig1 dénem olmustur. I¢ bor¢lanmada tahvil, bono ve merkez
bankas1 gibi klasik bor¢lanma araglarin yaninda yeni bor¢lanma araglar1 —gelir
ortaklig1 senetleri gibi- kullanilmistir. Bu araglar dig bor¢lanma, 6zellestirme ve yeni

vergi benzeri fon gelirleri ile desteklenmeye calisilmistir.

Biitge aciklariin hiz1 1990’1larda da hiz kesmeden devam etmistir. Bu yillarda
artan biit¢ce agiklar1 dis dengeyi zorlamaya baslamis ve sonug olarak 5 Nisan 1994°de
5 Nisan Ekonomik Kararlar1 alinarak; kamu harcamalarinin azaltilmasi1 ve kamu
gelirlerinin  artirilmast  amacglanmistir.  Fakat bu Onlemler kalict bir basar
getirmemistir. 1998 yilinda baslayan siirecte IMF ile ti¢ yillik bir istikrar programi
1999 yilindan itibaren uygulamaya konmus ve biitge aciklarim1 ortadan
kaldiramayinca, IMF’in 6nerdigi “Faiz Dis1 Fazla” kavrami ortaya atilmistir. Boylece
biitceler faiz disarida birakildiginda fazla verir hale getirilmistir. Bu donemde yine
bir dizi i¢ ve dis gelismeler, biit¢e aciklarinin kontrol altina alinmasini engellemekle
kalmamis, daha da artmasinda etkili olmustur'. Bu doénemde aciklarin finansman
aract olarak 1994 yilina kadar para basimi kullanilmis iken, bu yildan itibaren
bor¢lanmaya agirlik verildigi goriilmektedir. Hem i¢ hem de dis borglan agiklarin

finansmaninda etkili olmustur.

' DPT; Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-2003), Ocak 2004, Ankara, s. 72.

" E. YILDIRIM - R. YILDIRIM; “1980 Sonrasi Uygulanan Maliye Politikalari ve Tiirkiye
Ekonomisi Uzerindeki Etkileri”, Tiirkiye’de 1980 Sonras1 Mali Politikalar, XVI. Tiirkiye Maliye
Sempozyumu, 28-31 May1s 2001 Antalya, s. 15-17.
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2000’11 yillara IMF’in 6nerdigi ekonomik program ile girilmis ve biitge
aciklar1 nispeten diisme egilimine girmistir. Fakat programin 6zellestirme ve yapisal
reformlar ile ilgili ayaklarmin yerine getirilememesinin, siyasi gelismelerce de
desteklenmesi sonucunda Subat 2001 krizi patlak vermistir. 2000°1i yillar biitce
aciklarinin finansmanina ¢ok yogun olarak bor¢lanmanin ve ek vergilerin kullanildigi
donem olmustur. Bu dénemde i¢ borglar biit¢ce agiklarinin temel finansman araci
haline gelmistir. 2001 krizi sonrasinda i¢ borglar 32 katrilyondan 118 katrilyona
yiikselmistir. Diger taraftan dis borglarda 105 milyar dolardan 130 milyar dolara
yiikselerek biit¢enin finansmaninda etkili oldugu goriilmektedir. Para basimi artik bu

donemde finansman araci olmaktan ¢ikmustir.

Nitekim Tablo 12’de goriildiigli gibi, toplam i¢ bor¢ stoku son yillarda
GSMH’nin yaklasik 1/4’iine tekabiil etmektedir. Bu da i¢c bor¢ tuzagina
diisiildiigiiniin bir gostergesidir. Kamu agiklarinin finansmaninda i¢ bor¢lanma, esas

itibariyle 1984 yilindan sonra agirlik kazanmistir.

Tablo 6:

Tiirkiye’de Konsolide Biitce Finansman/GSMH (Cari Fiyatlarla %)

Yillar 198511990 [ 1991 [ 1992 [ 1993 [ 1994 [ 1995 [ 1996 | 1997 | 1998 | 1999
Bitee Dengesi | 5 |3 |53 (43 |67 |39 |4 |81 |-76 |-69 116
Emanet ve

Avanslar (Net) |-0,3 [-0,1 |0 -1,1 {04 |0 03 [-02 |05 |-02 [-0,1
Nakit Dengesi | 5 | 31 |53 |54 |-63 |39 |37 |83 |-75 |-7.1 116
Finansman 2,5 31 |53 |54 |63 |39 [37 |83 |75 |71 |116
Dis Borglanma

((net) 0,6 |0 03 041 |1,1 |-1,7 |-1 09 |-1,5 |-1,9 |06
I¢  Borglanma

(Net) 14 |2 04 |14 |15 [-1,8 |1,1 1,8 |85 |86 |124
Kisa Vadeli

Borglanma 14 (06 |37 (37 |38 |76 |37 |68 [35 |62 |-32
(Net)

Diger 04 (05 (09 |-0,1 [0 02 |0 06 (05 |05 |[-1,4

Kaynak : TC Bagbakanhik HDTM Baslica Ekonomik Gostergeler, 1991 Ekim, s. 81,
DTM; Baslica Ekonomik Gostergeler, 1998, Mayis-Temmuz, s. 83, DTM Baslica Ekonomik Gostergeler, 2001
Ocak, s. 87.
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Tabloda goriildiigi gibi 1985-1990 arasinda nakit agiginin finansmaninda en
cok. i¢ bor¢lanma ydntemi kullanilmistir. Daha onceki boliimde agiklandigi gibi
1991°den itibaren donemin siyasi iktidar1 nakit agigin1 kapatmak i¢in monetizasyon
yolunu se¢mis, buna gerekce olarak i¢ bor¢glanmanin tilkeyi bir borg¢ kisir dongiisiine
soktugunu ileri stirmiistiir. Ayn1 tablodan goriildiigii gibi 1997 yilindan itibaren nakit

acigiin finansmaninda yine i¢ bor¢lanma en ¢ok basvurulan yontem olmustur.
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UCUNCU BOLUM

BUTCE ACIKLARININ MAKRO EKONOMIK ETKILERI

Biitce aciklarinin siireklilik kazanmasi, bir iilkede makro ekonomik
dengelerin bozulmasina ve istikrarsizliga yol agabildiginden devlet biit¢esinin siirekli
acitk vermesine karsi ¢ikilmasinin pek ¢ok nedeni vardir. Faiz oranlarinin hizla
yiikselmesi, toplam tasarruflarin biiytlik bir boliimiiniin kamu kesimince kullanilmasi
ve dig ticaret dengesinin bozulmasina yol agmasi ve en Onemlisi de nihai olarak

enflasyonu artirmasi bu nedenler arasinda sayilabilir'.

Biitce aciklarinin ekonomik etkileri kisa ve uzun donem seklinde cle
alimmaktadir. Kisa donemde kamu bor¢lanmasindaki degisim, bireylerin tasarruf ve
miitesebbislerin yatirim kararlarini daha az etkilemektedir. Bununla birlikte, sermaye
stoklarinda ortaya ¢ikan degisim kisa donemde toplam iiretim faktorlerinin reel
getirisini etkileyecek kadar biiyiik degildir'>. Ancak uzun doénemde biitge agiklar
ekonomide ciddi sorunlara yol agarak, Ozel yatirimlarda yavaslama ve bunun
sonucunda da ekonomide belirgin bir durgunluk karsimiza ¢ikmaktadir. Bdylece,
hem fiziki sermaye stoklarinin biiytimesi, hem de yeni {iretim tekniklerinin kullanimi

yavaglamakta ve sonucta prodiiktive hizi ile birlikte GSMH orani da diismektedir.

Yapilan ampirik ¢alismalara gore, biitce aciklarinin kisa donemde tasarruf ve
tiikketim egilimleri tizerindeki etkisi s6z konusu olmakta, uzun dénemde ise sermaye

stoklarindaki degisimlerin iiretimi ne sekilde etkiledigi ortaya ¢ikmaktadir'.

Biitge agiklarinin makroekonomik dengeleri etkilemesi, bu alanda bir ¢ok teorik ve
ampirik caligsmalari da beraberinde getirmistir. Ampirik ¢aligmalarda enflasyon, faiz oranlari,
cari iglemler agig1, doviz kuru, bliylime orani gibi degiskenler ile biitge aciklar1 arasinda

iliski siklikla incelendigi goriilmektedir'".

Biitce agiklarinin makroekonomik etkileri agiklarin finansman yontemlerine

gore farkliliklar gostermektedir. Bu nedenle biitge agiklarinin etkileri incelenirken

" BERKSOY; a.g.m., s. 148.

2 EGELI; a.ge.,s. 111.

13 Alexander WELFE; “State Budget and Inflation Process”, Journal of Public Economics, No: 43,
Elsevier Science Publishers, North Holland, 1990, s. 171.

4 SEN - ARMAGAN; a.g.e.,s. 57.
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uygulanan finansman yontemleri géz Oniine alinmaktadir. Bu calisma bu ¢ercevede

ele alinarak incelenecektir.

3.1. BUTCE ACIKLARININ FINANSMANININ MAKRO
EKONOMIK ETKIiLERI

Biitge agiklarinin makroekonomik istikrar iizerinde finansman ydntemine
baglh etkileri bulunmaktadir. Literatiirde genellikle monetizasyonla finansmanin
enflasyona yol a¢tig1, i¢ bor¢clanmanin faiz oranlarini etkiledigi, dis bor¢lanma ile
finansmanin doviz kurunu etkiledigi kabul edilmektedir. Enflasyon, faiz orani, vb.
degiskenler biitce aciklarindan etkilendigi gibi, bu degiskenlerin de biitce acigi
tizerinde etkileri olabilmektedir. Biitge agiklarinin makroekonomik etkilerini
incelerken dikkat edilmesi gereken iki nokta bulunmaktadir: Birincisi, biitce agiklar
enflasyonun artmasina neden olurken, enflasyonda faiz oranlarini, déviz kuru gibi
degiskenleri etkileyebilmektedir. Bunlarin sonucunda iktisat literatiiriinde “birlesik
etki” olarak ayr1 degiskenin birleserek meydana getirdikleri birlesik etkilerin, bu
degiskenlerin ayr1 ayr1 meydana getirecekleri etkilerden fazla veya farkli olmasidir's.
Ornegin, biitge aciklarinin meydana getirdigi enflasyon faiz oranlarini artiriyorsa, bu

ikisinin dOoviz kuru lizerinde ortak etkisi olabilecektir.

ikincisi, biitce aciklar1 monetizasyonla finanse edilirse enflasyonist etki
meydana getirebilir. Ancak bu olmazsa olmaz bir kural degildir. Monetizasyonla
finanse edilmese bile biitce aciklarinin enflasyona neden olma ihtimali
bulunmaktadir'*. Bunun {i¢ yolla gerceklesebilecegini belirtmektedir: Birincisi,
yiiksek biitge agiklar1 kamu bor¢lanma kagidi ile finanse edilirse 6zel yatirimlar
dislanir. Yatirimlarin azalmasi iiretim miktarinin azalmasina ve fiyatlarin artmasina
neden olabilir. Ikincisi, yiiksek enflasyon ortaminda finansal sektdrde para kadar
likiditesi yiiksek ve ayni1 zamanda faiz getirisi olan yeni araglar gelistirilmekte ve
kullanilmaktadir (repo gibi). Bu tiir araclar bankacilik sektorii tarafindan kullanildigi

icin kamu sektoriiniin meydana getirdigi monetizasyona benzer bir etki meydana

%

Birlesik etkiye ornek olarak, denizde olusan bir dalganin baska bir dalgayi, onunda baska bir

dalgay1r meydana getirmesi verilebilir.

5 W. Easterly — K. SCHMIDT HEBBEL; “Fiscal Deficits and Macroeconomic Performanci in
developing Countries”, The World Bank Research Observer, V: 8, No: 2, ss.211-237.

0. C. AKCAY - C. E. ALPER - S. OZMUCUR; Budget Deficit, Inflation and Debt

Sustainability: Evidence from Turkey (1970-2002), Bogazi¢i Uni. Department of Economics

Working Papers, 2001 Istanbul, s. 12.
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getirirler, bunun sonucunda da enflasyon artis icerisine girebilir. Ugiinciisii, kamu
kesiminin biit¢e kisitina dayanarak birincil biitge agiklarinin siirekli olarak borglanma
ile finansmaninin monetizasyona gore daha fazla enflasyonist etkiye sahip oldugu

yoniindedir.

Daha once de acgiklandig1 gibi, blitge aciginin her bir finansman kaynagi
ekonomi {lizerinde farkli etkilere yol acabilmektedir. Asagidaki sekilde, agiklanan
biitce agiklarinin finansman yontemlerinin neden olacagi muhtemel makroekonomik

sorunlar1 ve bu sorunlarinda birbirleri ile olabilecek baglantilar1 gormek miimkiindiir.

3.1.1. Biitce Aciklarimin Faiz Oranlar1 Uzerindeki EtKisi

Bir ekonomide olusan biitge agiklar1 agiklarin finansmani sekline ve
blyiikliigline bagli olarak faiz oramini yiikseltici etkide bulunmaktadir. Biitce
aciklarinin finansmaninda i¢ bor¢lanmaya bagvurulmasi faizleri ytlikseltmekte ve 6zel
kesim yatirimlarinda daralmalar meydana gelmektedir. Kullanilabilir fon arzinin veri
oldugu bir ekonomide fon talebinin artmasi faiz oranlarini yiikseltici bir etkide
bulunacaktir. Bir onceki konuda da belirtildigi gibi, biitce agiklar1 toplam talebi
tesvik ederek para talebini artirmaktadir. Para talebindeki bu artis sonucunda para

arzi degismiyorsa faizler yiikselmektedir.

Devlet biitce agiklarinin finansmaninda bor¢lanma yerine para basimini tercih
eder ve milli gelirdeki biiylimenin de iizerinde bir para basimi s6z konusu olursa bu
durum da enflasyon oraninda bir artisa neden olacaktir. Enflasyon oranindaki bu artis

uzun dénemde faiz oranlarini yiikseltici bir etki yapacaktir.

Devletin biit¢e aciklarini finanse etmek amaciyla bor¢lanmasi piyasadaki
odiing verilebilir fonlarin sinirlt olmasi nedeniyle faiz oranlarini ytikseltecektir. Faiz
oranlarindaki bu yiikselme karsisinda 6zel kesimin kullanacagi kredilerin maliyeti
yiikselmekte ve bunun sonucu olarak ta yatirimlarin karliligi diismektedir. Eger 6zel
kesim yatirimlart faiz oranlarina karsi duyarliysa ilave olarak gergeklestirilen her
kamu bor¢lanmast sonucu 6zel kesim yatinmlarindaki diglama etkisi daha da
artacaktir, 6zel kesim yatirimlarindaki bu dislama etkisine karsilik kamu kesimi borg
olarak sagladigi fonlar1 daha ¢ok cari ve transfer harcamalarinda kullandigi icin

biiylime oraninda da diisme goriilecektir.
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Bilindigi gibi biitce agiklar1 ve bu agiklar sonucu olusan yiiksek faizler
yabanci yatirimcilarin  yurtigi tahvillere olan talebini artirmaktadir. Yabanci
yatirimcilarin  yurtiginde tahvil alabilmeleri i¢cin nakde olan ihtiyaclar1 ise faiz
oranlarinin yiikselmesine etkide bulunan bir diger faktor olmaktadir. Eger bir tilkede
sermaye hareketleri serbest birakilmigsa ve yurtiginde bulunanlarin  doviz
bulundurma haklar1 varsa faiz oranlinin yiikselmesi sonucunda yabanci par arzi
artmakta iilke parasi ise deger kazanmaktadir. Ulke parasimn asir1 degerlenmesi ise

dis ticaret dengesi lizerinde olumsuzluklara yol agmaktadir.

Eger biitce agiklari emisyon yoluyla finanse edilirse kisa donemde faiz
oranlar1 lizerinde bir baski olusmamaktadir. Kisa donemde par arzindaki artislar
sonucunda faiz oranlarinda diismeler meydana gelmekte ve toplam talepteki artiglar
yatirimlari tesvik edici bir etkide bulunmaktadir. Uretimin artmasi vergi gelirlerini
artirmakta bu ise biit¢e agiklarinin azalmasina yol agmaktadir. Bdylece ekonomi fiyat
yukselislerinin olmadig1r ve biitce agiginin azaldigi daha distik bir milli gelir

seviyesinde dengeye gelmektedir''’.

Uzun donemde ise ekonomide atil kaynaklar mevcut degilse fiyatlar artacag:
icin para arzinin reel dengesi azalacak ve fiyat artislart blit¢e agiklarini daha da
artiracaktir. Sonugta enflasyon yiikselecek ve nominal faizler artacaktir. Boylece
yatirimlar kisa doneme nazaran daha da azalacak ve toplam iiretimdeki artiglar daha

diisiik seviyelerde gerceklesmis olacaktir.

Refah devleti anlayist geregi devletin yapmis oldugu harcamalar hizla
artarken kamu gelirlerinde aymi oranlarda artis saglanamamistir. Kamu gelir ve
giderleri arasindaki bu fark kamu kesimi finansman aci1g1 sorununu ortaya ¢ikarmigtir
kamunun finansman ihtiyaci bor¢lanma ile finanse edildiginde dengesizlik finansal
piyasalara dogru kaymakta ve finansal piyasalardaki fon arzi veri iken fon
talebindeki bu artis sonucunda faizler yiikselme egilimine girmektedir. Ancak
finansal piyasalarin biiylime hizinin kamunun finansman ihtiyacinin biiyiime

hizindan daha diistik olmasinin faizi etkileyecegi de géz ardi edilmemelidir.

1 Aysenur GONUL; Biitce Aciklarinin Bor¢lanma Yerine Para Basimi ile Finanse Edilmesinin
Ekonomik Etkileri, DPT Yayini, Ankara 1992, s. 9.
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Biit¢ce aciklar1 nedeniyle ekonomide olusan parasal genisleme mal ve
hizmetlere olan talebi artirmakta mal ve hizmetlere olan talepteki artis ise
miitesebbisleri iiretimlerini artiramaya yoneltmektedir. Ancak miitesebbisler artan
mal ve hizmet talebini karsilayabilmek i¢in yeni finansmani1 kaynaklarina ihtiyag
duymaktadirlar, 6zel kesimin bu ek finansman ihtiyact kamunun yiiksek fon
talebinden kaynaklanan yliksek faizlerin de etkisiyle yeterince karsilanmamaktadir.
Uretimin yeterince artirilmamast mal ve hizmetlerin fiyatlarinda bir artisa yol

acmaktadir.

Devlet biitce aciklarini finanse etmek amaciyla bor¢lanma yoluyla sagladigi
kaynaklar1 uzun vadeli ve karli yatirimlarda kullanirsa bu sayede yapmis oldugu
yatirimlardan elde edecegi gelirler aldig1 borclarin anapara ve faiz ddemelerini
karsilayabilecek belki de devlete ek bir gelir saglanmis olacaktir. Diger taraftan
devlet borg olarak sagladigi fonlar1 yatirim degil de tiikketim harcamalarina kullanir
ise bor¢ faiz ve anapara Odemeleri gelecekte elde edilecek vergi gelirleriyle
yapilacagi i¢in bor¢ olarak saglanan fonlar bugiinkii neslin tiikketimde bir artig

gelecek nesillerin tiiketiminde ise bir azalisa yol agacaktir'®.

Devlet biit¢e agiklarinin finansmani i¢in i¢ borglanmaya basvurabilecegi gibi
aciklarin finansmaninda dis borglanmaya da basvurabilir. Ancak agiklarin dig
bor¢lanmayla finanse edilmesi durunda kisa donemde iilkeye net sermaye girisi
olurken uzun doénemde {ilke i¢inden disariya dogru bir kaynak transferi s6z konusu
olacaktir. Devletin biitge agiklarinin finansmaninda dis borglanmaya basvurmasi
durumunda yabanci yatinmeilar devlet tahvili alabilmek icin iilke parasi cinsinden
nakde ihtiya¢ duyacaklardir. Bunun sonucu yerli paraya olan talep artacagindan milli
paranin degeri yiikselecektir. Ulke parasinin degerinin yiikselmesi ihracati olumsuz
etkileyecek ve ithalatta ise artisa yol acacaktir. Bu gelismeler 6demeler bilangosu
acigima neden olmakla birlikte yurti¢i faiz oranlarim da ytikseltici etkiler meydana

getirecektir.

I¢c bor¢lanmayla aciklari finanse etmek reel faiz oranini yiikseltir. Boylece

borglarin asir1 seviyelere ¢ikmasina neden olan bir kisir dongiiye kolayca olusabilir.

18 Tiilay EVGIN; “I¢ Bor¢larimiz”, Hazine ve Dis Ticaret Dergisi, HDTM Yaymi, S: 12, Mart
1992, s. 42.
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Bununla beraber eger faiz oranlan kontrol edilirse {ilkenin mali krize girme riski ¢ok
yuksektir. Agiklar1 finanse etmek i¢in dis bor¢lanmaya basvurulmasi durumda ise
kaynak kaybina neden olunacagi i¢cin bu kaybin giderilmesi amaciyla i¢ finansal
araglar tlizerine yiiksek vergi konulacaktir kuvvetli finansal baskidan sonra zayif
ekonomik performans 6zel kredilerin ve dolaysiyla 6zel yatirimlarin azalmasina
neden olmaktadir. Bu nedenle mali krizi 6nlemek i¢in dis kaynaklara bagvurulmasi

tavsiye edilen bir politika degildir'.

3.1.2. Biitce Aciklarmin Ekonomik Istikrar Uzerindeki EtKisi

Biitce agiklariin bir¢ok ekonomik sorunun kaynagi oldugu bilinmektedir. Bir
tilkede kamu gelir ve giderlerindeki dengesizligin neden oldugu makro ekonomik
sorunlardan biri de enflasyondur. Ancak biit¢ce ac¢ig1 enflasyon iligkisi incelenirken

acigini finansman sekli de géz ontinde bulundurulmalidir.

Biitge aciginin olusturdugu en 6nemli etkilerden biri parasal genisleme ve
bunun sonucunda enflasyonist baskilarin artmasidir. Biitge agiklar1 ile parasal
genigleme arasinda direk bir iliski vardir. Ciinkii biitge aciklar1 genellikle merkez
bankas1 kaynaklarindan ya da 06zel kesimden bor¢lanma yoluyla finanse
edilmektedir. Biitge agiklari merkez bankasinin direk avanslari ya da bu kuruma
bono veya tahvil satilarak finanse edildiginde para arzi ya da baz para siirekli artis
gosterir. Ciinkii biitge agiklarinin faiz oranlarim yiikseltici etkisi oldugundan merkez
bankas1 faiz oranlarindaki aritis1 6nleyebilmek amaciyla parasal tabani ve para

stokunu artirma yoluna gitmekte bu da nihai olarak enflasyona neden olmakladir.

Kamu gelirlerinin kamu harcamalarin1 karsilamada yetersiz kalmasi ve
kalkinma i¢in sermaye birikimi elde etme zorunlulugu gelismekle olan iilkeleri agik
finansman yontemine basvurmaya adeta zorlamaktadir. Bu {ilkeler dis bor¢lanma
olanaklarinin sinirli ve sermaye piyasalarinin gelismemis olmasi nedeniyle
finansman ihtiyaclarint daha ¢ok merkez bankasi kaynaklarima bagvurarak
karsilamaktadirlar®. Finansman ihtiyacinin bu sekilde karsilanmasi para arzinin
artmasina fiyatlar genel diizeyinin ylikselmesine ve para degerinin diismesine neden

olmaktadir. Para degerindeki bu diisme ise bir tiir vergi olarak kabul edilmektedir.

1o EROL; a.g.e.,s. 130.
20" EKER-MERIC; a.g.e., s. 251.
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Enflasyon vergisi olarak adlandirilan bu vergi tiirii az gelismis ve ya
gelismekte olan tlkelerin ¢ogunda normal vergi gelirlerine alternatif olarak
diisiiniilmektedir. Para miktar1 devletin 6zel kesime olan dogrudan borcunu temsi
ettigi Olciide enflasyon dolagimda olan paranin degerini etkilemekte dolaysiyla devlet
icin dogrudan bir gelir kaynag1 olusturmaktadir. Devlet emisyonu milli gelirdeki reel
artis oraninda artirirsa, reel bir gelir elde eder bu gelire ise senyoraj geliri

denilmektedir'?'.

Biitce aciklarinin finansmaninda merkez bankas1 kaynaklart  yerine
bor¢lanmaya bagvurulacak olursa bor¢lanma sonucu 6zel kesimden kamu kesimine
bir kaynak transferi, olmakta ve para arzi ilizerinde dogrudan bir etki meydana
gelmemektedir. Biitge aciklarinin bor¢lanma ile finansmani sonucu ortaya ¢ikacak
enflasyonist etkiler arasgtirilirken bor¢clanma sonucu elde edilen kaynaklarin nereden
saglandigina da bakilmasi gerekmektedir. Eger bor¢ olarak elde edilen kaynaklar
0zel bankalardan ya da merkez bankasindan saglaniyorsa bu durum sonucu
ekonomide para hacmi ve parasal tabanda bir genisleme meydana gelecek ve 6zel
kesimden bor¢lanmaya oranla ortaya ¢ikacak enflasyonist etki daha siddetli olacaktir.
Buna karsin bor¢lanmanin bu iki kurum diginda yapilmasi ise para arzinin artmasina

yol agmayacaktir.

I¢c borglanmanin nominal faiz hadlerinde yol acacag degisiklikler reel ve
finansal sektorleri etkileyecektir. Dis borglanmadaki artis hizinin ekonomik
biiylimenin lizerinde seyretmesi veya bor¢lanmadan kaynaklanan reel faizin GSMH
artis oranini agmasi silirdiiriilemez bir dis bor¢clanma politikasidir. Bunun gibi igi
bor¢clanma da gecerli olan faiz hadlerinin biiyiime hizin1 agmasi durumunda borg
stogunun asir1 artmasi ve faiz acik spiraliyle bor¢ krizi kaginilmaz olacaktir.
Borg¢lanma dinamigi enflasyonist baskiy1 doguran veya artiran bor¢ monetizasyonuna

neden olabilmektedir.

Enflasyonun kamu agiklar1 iizerindeki nominal faiz oranlarini yiikseltip
biitcedeki faiz 6demeleri yiikiinii artirma etkisi nominal faiz oraninin reel faiz orani
ile beklenen enflasyon orani toplamina esitlenme egiliminde oldugunu ifade eden

Fisher Etkisi’nin gegerli oldugu ekonomilerde enflasyon yiikseldikge biitcedeki faiz

2l SEN:age.,s. 7.
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yiikii de artacaktir. Ozellikle i¢ Bor¢/GSYIH orami yiiksek ise bu etki daha da

giiclenecektir.

Diger taraftan i¢ bor¢lanma ile finansman uzun doénemde stagflasyona da
neden olma olasiligr bulunmaktadir. Bilindigi gibi faizler yatirnmcilar ve iireticiler
acisindan bir maliyet unsurudur. Dolayisiyla faizlerdeki artisin yatirimcilar ve
iireticiler acisindan anlami, girdi maliyetlerinin artmasidir. Girdi maliyetlerindeki
artig ise, ister istemez ilretim maliyetlerinin artmasina sebep olacagindan uzun
donemde maliyet enflasyonu kaginilmaz olacaktir. Bu durum enflasyona neden
olmasi yaninda ihra¢ mallarmin fiyatlarini yiikseltmek suretiyle iilkenin rekabet
gliciiniin  zayiflamasina yol ag¢makta ve Odemeler dengesi sorunun
derinlestirebilmektedir. Ayni1 zamanda faizlerdeki artis, yatirimcilari yatirim
yapamaz hale getiriyorsa ekonomide durgunluk kagiilmaz olacak ve sonucta da

enflasyonla durgunluk bir arada goriilebilecektir.

3.1.3. Biitce Aciklariin Odemeler Bilancosu Uzerindeki Etkisi

Disa acik bir ekonomide Kamunun biit¢e agiklarii finanse etmek igin ig
bor¢lanmaya daha sik ve yiiksek oranda basvurmasi sonucu yiikselen yurtici faizler
tilkeye sicak para girisini hizlandirabilir. Bu durum iilkenin dig bor¢ yiikiiniin artmasi
pahasina da olsa ihracat yolu ile ddemeler dengesini saglayamayan iilkeler i¢in kisa
vadeli ve gecici bir rahatlama saglayabilir. Ne var ki, iilkeye giren sicak para nihai
bir doviz geliri olmadigindan ileride faiz geliri ile birlikte beklenmedik bir anda
iilkeyi terk etme riski mevcuttur. Oyle ki, giiniimiiziin globallesen diinyasinda sicak
para daha likit, daha se¢ici ve kisa vadeli hale gelmistir. Arbitraj pesinde kosan ve
ozellikle spekiilatif alanlara yonelen sicak para, iilkemiz de dahil bir ¢ok gelismekte
olan iilke i¢in potansiyel bir finansal kriz riski tasimaktadir. 1994-1995 Meksika
Krizi ile 1997-1998 Asya Krizi bunun en somut iki 6rnegidir. Beklenmedik bir panik
ya da spekiilasyon halinde {lilkeyi aniden terk eden sicak para, iilke ekonomisi
tizerinde ani sok etkisi gostermekte ve ililkeyi bir ekonomik kriz ortamima dogru

suriklenmektedir=.

122 Coskun Can AKTAN — Hiiseyin SEN; Globallesme, Ekonomik Kriz ve Tiirkiye, TOSYOV
Yayini, Ekonomik, Sosyal ve Siyasal Arastirmalar Serisi, No: 1, Kasim, Ankara 1999, s. 25.
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Uzun donemde biitge agiklarimin i¢ bor¢lanma ile finansmaninin tlkeyi
O0demeler dengesi krizine sokma olasilig1 da her zaman bulunmaktadir. Normalde i¢
bor¢lanmanin ddemeler dengesi krizine neden olma olasilig1 bir hayli zayif ya da en
azindan diger biitge agig1 finansman yontemlerine gore daha diisiik goriinmektedir.
Ancak kamunun i¢ bor¢lanmasi, 6zel kesimi dis borglanmaya sevk etmesi veya bu
kesim icin dis bor¢clanmanin daha cazip hale gelmesi durumunda biit¢e agiginin i¢

borglanma ile finansmani bir dis 6demeler sorunu haline doniisebilmektedir'

. Soyle
ki; bir tlilkede yurti¢i faizin yurtdist faiz oranin1 agsmasi halinde tilke vatandaglari i¢in
dis bor¢lanma daha diisiik maliyetli bir finansman kaynagi olacagindan cazibe daha
da artacaktir. Ancak biriken dis borglar. Olasi yurtici ya da yurtdis1 konjonktiirdeki
degismeler karsisinda 0Ozel kesimin ve dolayisiyla iilke ekonomisinin mali

kirilganligint artiracaktir. Artan mali kirilganlik her an i¢in bir krize donligme

ihtimali vardir.

Hiikiimetler politik tercih olarak iilkeye sicak para girisini hizlandirmak ve
boylece doviz kurlarimmi baski altinda tutabilmek i¢in zaman zaman yiiksek faiz
politikasina basvurabilmektedir. Baski altina alinan doviz kurlar ithalati kamg¢ilarken
ihracat1 baltalamaktadir. Sonucta da dis ddemeler sorunu giindeme gelmektedir.
Benzer sekilde iilkeye akan sicak paranin verimli alanlarda kullanilmamasi halinde
iilkeler yine ciddi dis 6demeler sorunu ile karsi karsiya kalabileceklerdir. Biitce
acigin1 merkez bankasi dis1 yurtici kaynaklarla finanse edilmesini ifade eden i¢
bor¢lanmaya, nihayeti itibariyle bakildiginda sicak para akigi ile saglanan dig

bor¢lanmadan bagka bir sey olmadigi rahatlikla goriilebilir.

3.1.4. Biitce Aciklarinin Gelir Dagilimi Uzerindeki Etkisi

Vergi yiikiiniin daha ¢ok iicretli kesimler iizerinde yogunlastigi bir vergi
sisteminde ticretli kesimin milli gelirden aldig1 pay azaldik¢a vergi gelirlerinin
paymin da azalmasi beklenir. Bunun sonucunda kamu harcamalarinin pay1 sabit
kalsa bile kamusal aciklar artmaktadir. Gelir dagilimi gostergesi olarak tarim
kesiminin gelirden aldigi pay kullanilacak olursa, tarim kesimine aktarilan
siibvansiyonlar kamu harcamalar1 ve kamusal agiklarin énemli bir nedeni oldugu icin

tersine bir sonug verecektir.

'3 SEN; Biitce Aciklari (Teori ve Tiirkiye Uygulamasi), ss. 68-69.
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I¢ borglanma gelir dagilimi iizerinde olumsuz etkilere neden olmaktadir.
Genelde borglarin anapara ve faizlerinin 6denmesi sirasinda ortaya c¢ikmaktadir.
Bilindigi gibi, borg servisi eninde sonunda halktan toplanan vergilerle yapilmaktadir.
Kamunun i¢ bor¢lanma kagitlarini satin alanlar ile vergiyi 6deyenler ayni kesim
olmadig siirece i¢ bor¢lanma, farkli gelir gruplar1 arasinda kaynak transferine neden

olacak ve dolayisiyla gelir dagilimi iizerinde olumsuz etki yapacaktir.

I¢ borg servisini 6demek igin salman vergiler daha ¢ok iist gelir gruplarma —ki
bu kesim ayni zamanda kamunun bor¢lanma kagitlarin1 satin alan ve faiz kazanci
elde eden kesimdir- yonelikse, o zaman i¢ bor¢glanmanin gelir dagilimi iizerindeki
olumsuz etkisinden s6z etmek pek miimkiin degildir. Ciinkii bdéyle bir durumda
kamuya bor¢ verenler ayni zamanda borcu finanse edenlerdir. Ancak, i¢ borg¢ servisi
iist gelir gruplarindan daha ziyade orta ve diisiik gelir gruplar {izerine salinan
vergilerle gerceklestiriliyorsa; o zaman, alt ve orta gelir gruplarindan st gelir

gruplarina dogru kaynak transferi yapiliyor demektir.

Bunun anlamu, {ist gelir gruplarinin milli gelirden aldig1 pay gittikce artarken,
alt ve orta gelir gruplarmin aldigi paym gittikce kiiglilmesidir. Burada ig
bor¢lanmanin gelir dagilimini nasil etkileyecegi kamu bor¢lanma kagitlarini satin
alan kesimler yaninda; borglanma belgelerine uygulanan faiz oranlar1 ile hak
sahiplerine taninan diger ayricaliklara, llkedeki vergi tarifeleri ile istisna ve
muafiyetlerin  kapsamina, ekonominin i¢inde bulundugu konjonktire ve

bor¢lanmanin zorunlu olup olmamasina bagli olacagini belirtmekte fayda vardir.

I¢ bor¢lanma &zellikle enflasyonist siirecin hakim oldugu ekonomilerde gelir
dagilimimi daha da bozucu etki yapmaktadir. Enflasyonun siddetlendigi donemlerde
i¢ bor¢lanma, gelir dagilimimi paranin satin alma giiclindeki gerilemeye paralel
olarak kamunun bor¢ kagitlarini ellerinde bulunduran kesim lehine gevirecektir.
Boylece bor¢ verme imkani olmayan alt gelir kesimleri enflasyondan etkilenirken,
bor¢ veren iist gelir sahipleri enflasyondan etkilenmeyecegi gibi, eger reel faizler

oldukea yiiksek ise bu durum daha da katlanarak artacaktir.

12 EKER-MERIC; a.g.e., s. 255.
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3.1.5. Biitce Aciklariin Kalkinma Uzerindeki Etkisi

Milli gelir denge diizeyinin belirlenmesinde biitce bir ekonomi politikasi araci
olarak genis bir 6l¢iide kullanilmaktadir. Belirli hedeflerin gerceklestirilmesinde gelir
ve giderlerin nasil belirlenecegi, ne Olgiide biitce agig1 veya fazlasi verilecegi
onceden kararlagtirilmaktadir. Biitce bliylikligii ve yapisi ile milli gelir seviyesi
arasinda belirgin bir iliski vardir. Bir ekonomide milli gelir artikga biitge acigi
azalma egilimine girmektedir. Ancak, gelismekte olan iilkelerde son yillarda yiiksek
enflasyona paralel olarak ortaya c¢ikan genis biitce aciklari, milli gelir denge
seviyesinin diismesine ve GSMH’nin 6nemli bir boélimiiniin bor¢ Sdemelerine

ayrilmasina neden olmaktadir.

Biitce fonksiyonu biitgenin degisen milli gelir seviyesine tepkisini
gostermektedir. Buna gore, yiiksek gelir seviyesinde biit¢e fazlasi, diisiik gelir
seviyesinde ise biit¢e a¢1g1 s6z konusudur. Biitce agiklari maliye politikasinin yoniinii
ve yogunlugunu o6lgmekte kullanilabilir. Ornegin biitge acigmin artmasi toplam
talebin artmasit anlamimna gelecegi gibi biitge aciginin azaltilmasi toplam talebin

azaltilmas1 anlamina gelmektedir'.

Hiikiimetler biitce acgiklarini milli gelir seviyesini azaltict veya artiric1 yonde
kullanabilmektedirler. Baska bir deyisle, ekonomik konjonktiire goére biitce
aciklarinin miktarini1 ayarlayabilirler. Buna gore toplam talebin artirilmasina yonelik
olarak TUretimin artirilmasit veya tam istihdamin saglanmasi gibi amagclar
gerceklestirilmek istendiginde, biitce agiklarini artirmak gerekmektedir. Ancak,
ekonomik istikrar1 saglamak, enflasyonu onlemek veya dis ticaret agigin1 azaltmak

i¢in biit¢e agiklari ile kesin gelir seviyesi arasinda yakin bir iligki vardir.

Ayrica, kamu harcamalarindaki artiglar bir yandan biit¢e agiklarinin
biiylimesine 6te yandan carpan etkisiyle milli gelirin artmasina ve dolayisiyla vergi
gelirlerinin biiyiimesine neden olmaktadir. Bu durum bir artigin biitce agig1 iizerinde
yapacagi etki dogrudan dogruya vergi gelirlerindeki artisa bagli olmaktadir. Baska

bir deyisle biitce ag1g1 vergi gelirlerindeki artis oraninda azalacaktir.

125 Vural SAVAS; iktisat Politikasina Giris, Ar Yaym Dagitim, Istanbul 1982, s. 223-224.
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Biit¢e aciklarinin ekonominin iiretim kapasitesi ve milli geliri etkilemesi
yaninda, iiretim faktOrlerinin fiyatlarin1 da degistirmesi s6z konusudur. Biitce
aciklarinin sermaye stokunu azaltmasi halinde, isgiicliniin marjinal tirlinii olan reel
ticretler diiserken, sermayenin marjinal iiriini olan kar yiikselmektedir. Ciinkii
sermaye stokunun azalmasi demek, her bir isgiicii i¢in ¢alisacagi daha az sermayeye
sahip olmas1 demektir. Ayn1 zamanda sermaye yetersizligi ilave her birim sermayeye
daha degerli hale getirecektir. Sonug olarak biitge agiklart sermaye stokunu azalttig1
Olciide biitce acgiklar1 daha diisiik reel iicretlere, buna karsin, daha yiiksek sermaye

kazancina yol agacaktir.

Biit¢e agiklarinin ekonomik biiyiime tizerindeki etkisinin dogrudan mi yoksa
dolayli m1 oldugu tartigsmalarima ragmen, biiyiik biitge aciklarinin ekonomik
biliylimeyi azalttig1 yoniindeki goriis, genel olarak gelismekte olan iilkelerde daha ¢ok

kabul gordiigii belirtilmektedir.

3.2. GELiSMIS ULKELERDE BUTCE ACIKLARININ MAKRO
EKONOMIK ETKILERI

Biitge aciklar1 giliniimiizde gelismis ve gelismekte olan iilkelerde farkli
boyutlarda olmak iizere makro ekonomik dengeler iizerinde olumsuz sonuglara yol
acan o&nemli bir ekonomik ve mali sorun durumundadir. Ozellikle issizlik, ig
tasarruflarin yetersizligi, kamu harcamalarinin disipline edilememesi ve yiiksek
enflasyon gibi yapisal sorunlarin yogun olarak yasandigi gelismekte olan iilkelerde

aciklarin etkisi daha belirgin bir sekilde hissedilmektedir™.

Gelismis tlilkelerde biitce agiklari genel olarak makul bir seviye olan ve de
AB’nin Mastrich kriterleri arasinda yer alan %3 kabul edilebilir bir oran olarak
goriilmektedir. Clinkii biitge aciklar1 her zaman biitce fazlalarina gore daha kabul
gormiistiir. Ekonomiyi canlandirma amaci biitge aciklarinin her zaman kabul
edilebilir olmasini getirmistir. Gelismis iilkelerde biitce agiklarinin enflasyonist etkisi
cok aza indirilmistir. Yatirnm-Tasarruf esitligi saglandig1 i¢in hiikiimetler, agiklarin
bu esitligi bozmayacak sekilde tercih edilmesi taraftar1 olmuslardir. Ekonomik

istikrar bu {tlkeler i¢in en dnemli makroekonomik tercihtir. Bu nedenle toplam arz

126 EGELI, a.g.m., s. 62.
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toplam talep esitliginin makul miidahale edilebilir bir seviyede tutulmasi

amaglanmaktadir.

Gelismis tilkelerde biitge aciklar1 genel makroekonomik dengeyi bozmayacak
seviyede tutulmaya calisilmaktadir. Bu nedenle bir ¢ok iilkede enflasyon ve faiz
oranlarinin biit¢e agiklarindan ¢ok fazla etkilenmedigi goriilmektedir. Ozellikle euro
alaninda bulunan iilkelerde, faizlerin Avrupa Merkez Bankas1 tarafindan

yonlendirilmesi bu etkiyi daha da azaltmistir.

ABD’de son yillarda gergeklestirilen denk biit¢elerin harcanarak ekonomide
durgunlugu yol ag¢masinin Oniine geg¢mek icin, vergi indirimleri giindeme
getirilmistir.  Bilitce acgiklarmmin  i¢  tasarruflar tarafindan karsilanabilmesi,
makroekonomik gelismede olumlu bir etki olusturmakta ve enflasyon ve faiz

oranlarinda olumsuz etkiler olusturmamaktadir.

Japonya’da son 10 yilda genel ekonomik dengede olusan fazlalar,
deflasyonist etkiler olusturmustur. Bu nedenle biiyiime sifir oraninda gerceklesmis ve
bu gelisme faizlerin ve enflasyonun da ayni oranlarda gerceklesmesini saglamistir.
Ekonomide tekrar biliylimeye gecilebilmesi i¢in biit¢elerin agik vermesi istendigi
goriilmektedir. Japonya gergeklestirdigi yiiksek bor¢lanmalar ile biitce agiklarini
finanse etme yoluna gitmektedir. 2004 yil1 itibariyle diinyanin en borglu iilkesi olarak
goriilmektedir. Bu sayede, ekonomide biitce agiklari ile biiylime saglanmaya

calisilmaktadir.

Gortildiigi gibi, gelismis iilkelerde biitgce acgiklar: daha ¢ok ekonomik istikrari
koruma amagl olarak ger¢eklesmektedir. Bu nedenle de bu iilkelerde ekonomik bir

arag olarak biit¢e aciklar1 kullanilmaktadir.

3.3. GELIiSMEKTE OLAN ULKELERDE BUTCE ACIKLARININ
MAKRO EKONOMIK ETKIiLERI

Gelismekte olan iilkelerde kamu harcamalari, biiyiimenin bir araci olarak
kullanilmakta ve bu kamu harcamalarinin gerek kamu istihdami gereksi kamu
finansman aciklariin  biiylimesinden  kaynaklanan hizli  artiglart  kamu

bor¢clanmasinin da bu iilkelerde yiiksek seviyelerde ger¢ceklesmesine neden
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olmaktadir. Yiiksek oranda kamu harcamalarindaki artis kamu gelirlerindeki ayni
oranda yiikselisle desteklenememistir. Vergilerin arttirilamamasi temel nedeni olarak
bu iilkelerde ekonomik ve politik seviyenin gelismis {ilkelerdeki seviyelere
ulamamasi gosterilmektedir. Ekonomik acidan gelismekte olan {ilkelerdeki verginin
aliabilecegi kaynaklar sinirli ve vergi tabani da belirli kesimlerle dar bir alandadir.
Bu yilizden ekonomik agidan vergilerin yiikseltilmesi, gelismekte olan iilkelerde
gerek tretimi, gerek tliketimi ve gerekse gelir dagilimini olumsuz olarak etkileme
giiciine sahip olacagi belirtilmektedir. Politik agidan ise siyasi partilerin tekrar
secilebilmek amaciyla vergisel artirimlar1 pek arzulamamalar1 da dikkat ¢ekici bir

unsur olarak yer almaktadir.

Bir ¢ok iilkede mevcut enflasyonist baskinin bu {ilkelerdeki biitge agigini
daha da biiylitme egiliminde oldugu ifade edilmektedir. Bunun nedeni fiyat
artiglarina bagli olarak nominal kamu harcamalarinin artmasma karsin, kamu
gelirlerinin bunun gerisinde kalmasidir. Bu durumda artan biitce agiklarinin, et
parasal finansmani gerektirecegi ve bdylece enflasyonist baskiyr hizlandiracagi
aciktir. Bu biitge acig1, bir iilkedeki enflasyonist dongiiyi kendi besler hale

getirmektedir'?’

. Enflasyon baslangicta kamu giderlerini ya da biitce acgiklarim
giderici bir etki yapsa da, sonradan yiikselen fiyatlar nedeni ile gider artiric1 etki
yapar ve bu durum bor¢lanmalara yol agmaktadir. Enflasyon nominal faiz haddini
yiikselttigi ve dolayisiyla faiz ddemelerini arttirdigr i¢in geleneksel biitge agigini

genigletmektedir.

Bir ¢ok gelismekte olan iilkede biit¢e aciklar1 s6z konusudur. Bu konuda bir
cok tlilkede zaman zaman ekonomik istikrar tedbirleri yiiriiliige konulmaktadir. Biitce
aciklan karsisinda 1980°li yillarda Meksika, Arjantin ve Bolivya gibi bazi iilkelerde

harcamalar ve vergiler konusunda 6nemli degisikliklere gittikleri goriilmektedir.

Borg servisinin ve cari agiklarinin mevcudiyeti, cogu yiiksek borglu tilkeleri
ic tiiketimi azaltmak ve ihracata yonelik iiretimi arttirmak amaciyla istikrar
programlar1 uygulamaya zorlamislardir. Bor¢ problemi, borg servisi 6demelerinden

dolay1 devlet biitgesi iizerinde olumsuz etkiler ortaya koymustur. Teoride faiz

27 OZEN; a.g ., s. 70.
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O0demesi yiikiiniin artmasi ya vergileri arttirmakla veya diger cari harcamalari

azaltmakla mimkiin olabilmektedir.

Gelismekte olan tilkelerden Meksika’da 1980’lerde diinya petrol fiyatlarinda
goriilen artis, bor¢lanmaya arttirarak biitce dengesini bozmustur. Brezilya’da ise ithal
ikamesine dayali bir kalkinma stratejisi benimsendiginden bunun dis borglarla
finanse edilmesi borg yiikiinii arttirmigtir. Arjantin’de 1970’lerin ortalarinda yasanan
sosyal ve ekonomik gerilim enflasyonist patlamaya yol agmis, politik alanda ise
demokratik yonetim yerini diktatorliige birakmustir. Israil ‘de iicret ve déviz kuru
gibi ekonomik gostergelerin fiyat artis oranlarina endekslenmesi hiperenflasyonu

dogurmustur'®.

Bununla birlikte ayn1 dénemde Arjantin ve Ingiltere arasinda meydana gelen
Fakland Savasi nedeniyle Arjantin’in Lodra bankalarindaki hesaplarinin bloke
edilmesi sonucu baglayan Latin Amerika Bor¢glanma Krizi meydana gelmistir. 1982
yilinda Meksika, Arjantin ve Polonya bor¢lanma rasyolariin asir1 yiikselmesi
dolayistyla bor¢larinin anapara ve faizlerini 6deyemeyeceklerini ilan etmeleri diinya
mali piyasasini derinden etkilemistir. Arjantin bor¢ rasyosunun asiri yiikselmesi ve
genis biitge agiklar ile karsi karsiya kalmasi sonucu gesitli istikrar programlari
yiiriirliige konmustur. Ornegin 1985 yilinda IMF ile yapilan bir anlasma sonucu
Austral Plan yiiriirliige konulmustur. 1986 yilinda isci ticretleri sendikalarin baskiyla
onemli Olctlide arttirilmis ve bu nedenle enflasyon gittik¢e artmaya basglamistir. 1989
yilinda % 3000’lere ¢ikan enflasyonu azaltmak i¢in bazi istikrar 6nlemleri alinmustir.
Bu c¢ercevede, once yliksek oranli bir develiiasyon yapilmis ve serbest kur sistemine
gecilmistir. KIT iiriinlerinin fiyatlar1 arttirilmakla birlikte siibvansiyonlar kaldirilmus;
vergi sisteminde vergi gelirlerini artirmaya yonelik degisiklikler yapilmis ve kamu
harcamalar1 azaltilmistir. Ozellikle 6nemli dzellestirme gelirleri saglanarak 1992 yili
itibariyle 11 milyar dolarlik bor¢ azaltilmasi gerceklestirilmistir®. 1991 yilinda
uygulamaya konulan istikrar politikasi dogrultusunda kamu harcamalar1 kisilarak
kamu gelirlerinde radikal bir vergi reformu yiiriirliige konulmus ve kamu kesimi

dengesi saglamlagtirilmigtir.

128 {zmir Ticaret Odasi; 5 Nisan’dan 5 Temmuz’a, Agustos 1994 [zmir, s. 9.
1% EKER-MERIC; a.g.e., s. 152.
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Uygulanan bu siki istikrar programi dogrultusunda 1992-1995 yillar1 arasinda
biitce dengesinin GSYIH’ya oram1 %0.01 olarak gerceklemistir®. Ozellikle sosyal
giivenlik sisteminde Sili Sosyal Giivenlik Sistemi’ni kendine uyarlayarak kamu
harcamalarinda diisiisler saglanmistir. Diger yandan Arjantin’in yiiriirliige koydugu
programlarin kamu harcamalarinin azaltilmasi1 amaci, ancak yiiksek dis borg¢larin
O0demelerinin net dis transfere yol agmasi sonucu ekonomi genel bir durgunluk
siirecine girmis ve issizlik artmistir. Diger yandan, IMF ile yapilan anlagma
dolayisiyla gerekli kararlari alamayan ve programa istenilen Ol¢iide uymayan
Arjantin Hikiimeti’ne ve politikalarina karst toplumsal tepkiler dogmus ve bunun
yaninda IMF’in 1.5 milyar dolarlik krediyi vermeyi ertelemesi lizerine Arjantin
ekonomisi 2001 yilinin sonlarina dogru tekrar krize girmis ve toplumda sosyal

patlamalar meydana gelmistir'.

Yukarida bariz bir O6rnek olarak secilen Arjantin, gelismekte olan iilkelerin
1970’lerde 6nemli bir gelisme araci olarak gordiikleri dis finansmanin iyi yonetilememesi
sonucunda kars1 karsiya kaldiklar krizleri bize gostermektedir. Bu krizler bu iilkeleri bu
sefer i¢ finansmana yoneltmis fakat bu durumda yiiksek enflasyonist siireci baglatmistir.
Biitge agiklarinin makroekonomik etkilerinin, secilen finansman ydntemi yaninda bunun

harcamalarda kullanimu itibariyle daha biiyiik 6nem kazandigini bize gostermektedir.

3.4. TURKIYE’DE BUTCE ACIKLARININ MAKRO EKONOMIK
ETKILERI

Biit¢e aciklarinin makroekonomik etkileri konusunda Tiirkiye’de bir ¢ok c¢alisma
yapilmistir. Bu ¢alismalarda {izerinde durulan konularin basinda biitce agigi-enflasyon
iliskisi gelmektedir. Diger taraftan ¢ok olmasa da biit¢e agiklari-faiz orani, biitce aciklari-
cari islemler agig1 iliskisi tizerinde duran ¢alismalarda bulunmaktadir. Bu ¢alismalar 1s1g1inda

biitge aciklarinin makroekonomik etkileri agagidaki basliklar halinde incelenmistir;

3.4.1. Biitce Aciklar1 Enflasyon iliskisi

Tiirkiye’de enflasyon kendi kendini besleyen bir siiregte islemektedir. Enflasyon
oraninda meydana gelen bir artis, blitce agiklarinin artmasina neden olmaktadir. Artan biitge

aciklart monetizasyona, para arzinin artmasina ise enflasyona neden oldugu goriilmektedir.

1% Kemal CELEBI; Tiirkiye’de Ekonomik istikrarsizigin Dissal-Yapisal Nedenleri ve istikrar
Programlari, Manisa 1998, s. 61-62.
Bl OZEN; a.gt.,s. 74.
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Yapilan caligmalarda biitge agiklar1t ile enflasyon arasinda cift yonlii bir iliski tespit

edilmistir'*. Biit¢e agiklari/para arzi oraninin yol agtig1 enflasyon beklentisi de enflasyonu

133 Ozellikle bu siiregte merkez

artirict yonde etkisi s6z konusu oldugu belirtilmektedir
bankalarinin bagimsiz olmadig1 ve finansal piyasalarin enflasyon beklentilerine cevap uygun
cevap verecek kadar gelismedigi iilkelerde 6zellikle daha enflasyonist etkilere yol agtigi 6ne

suriilmektedir.

Tablo: 7

Tiirkiye’de Biitce Aci31 Enflasyon iliskisi

Konsolide Enflasyon

Biitce Acigi
1990 3.0 52.3
1991 5.3 55.4
1992 4.3 554
1993 6.7 58.4
1994 3.9 120.6
1995 4.0 88.5
1996 8.3 75.9
1997 7.6 96.2
1998 7.3 87.3
1999 11.9 62.9
2000 10.9 32.7
2001 16.9 88.6
2002 15.2 30.8
2003 11.4 13.9
2004 8.0 10.2
2005* 6.1 8.0

(*) Tahmin
Kaynak: Maliye Bakanlig1; Yillik Ekonomik Rapor ve Biitge gerekgeleri.

Tiirkiye’de biit¢e aciklarinin enflasyon iizerinde etkisini analiz ederken 6zellikle iki
noktanin dikkate alinmasi gerektigini vurgulamaktadir: Birincisi, Tiirkiye’de biitcede yer
alan kamu harcamalar1 diger iilkelerdeki kadar kiimiilatif olarak artmamaktadir. Ciinki
Tiirkiye’de hiikiimetler degisik sekillerde biitge dis1 harcama yapma yollarii bulmaktadirlar.
Dolayisiyla devlet biitgesi agiklari, gercek biitce aciklarmmin sadece belirli bir kismini
olusturmaktadir'**. ikincisi i¢ borglanma nonimal faiz orani ile enflasyon arasindaki iliskinin
biitge acig1 lizerinde 6nemli etkisi bulunmaktadir. Reel faiz oranlari sabit olsa bile, yiiksek
faiz oranlarinin i¢ bor¢glanmanin sonucu yiiksek borg¢ faizi 6denmektedir. Bunun sonucunda

da ytiksek biitge agiklarinin ortaya ¢iktigi goriilmektedir. Biitce aciklar1 enflasyona neden

132 BATAVIA - LANSH; “Public Sector Deficits and Inflation: The Case of Turkey”, The Journal
of Economics, 1983 March 3-5 March, pp. 182-187.

'3 N. ERTEL — A. INSEL; “Tiirkiye’de Kronik Enflasyon Siireci ve Antienflasyonist Politikalarin
Etkinligi”, ODTU Gelisme Dergisi, Cilt. 20, No. 3, ss. 299-312.

134 hitp://www.sayistay.gov.tr/rapor/rapor3, erisim tarihi: 25.03.2005.
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oldugu gibi enflasyonda biitce aciklarina neden olmaktadir. Ikisi arasinda yukarida da

belirttigimiz gibi ¢ift yonlii nedensellik iliskisi mevcuttur.

3.4.2. Biitce Aciklar1 Faiz Oranlan iliskisi

Tiirkiye’de hem reel faizler hem de nominal faizler ile biitge agiklari arasinda
yapilan ¢alismalarda uzun dénemli ve anlamli iliski tespit edilmistir>. Bu ¢aligmada,
biitce aciklar1 reel ve nominal faizler neden olmamakla birlikte, reel ve nominal
faizlerin biitce agiklarina neden oldugu belirtilmektedir. Reel faizlerin biitce agigina

etkisi nominal faizlerin etkisinden daha fazla bulunmustur.

Tablo: 8

Tiirkiye’de Biitce A¢131 Faiz Harcamalan iliskisi

Konsolide Faiz Harcamalari

Biitce A¢181
1990 3.0 0.20
1991 53 0.18
1992 43 0.18
1993 6.7 0.24
1994 3.9 0.33
1995 4.0 0.34
1996 8.3 0.38
1997 7.6 0.29
1998 7.3 0.40
1999 11.9 0.38
2000 10.9 0.44
2001 16.9 0.51
2002 15.2 0.45
2003 11.4 0.42
2004 8.0 0.46
2005* 6.1 0.42

(*) Tahmin

Kaynak: Maliye Bakanligi: Yillik Ekonomik Raporlar ve Biitge Gerekgeleri

Tiirkiye’de biitce agiklarinin faiz oranlar iizerindeki etkisi kamu harcamalari
igerisinde faiz harcamalarinin artmasi sonucunda, kamu gelirlerinin bu harcamalari
karsilamada yetersiz kalmasi durumunda ortaya c¢ikmaktadir. Faiz harcamalari

azaltildig: olciide biitce agiklar1 da azalma igerisine girmektedir.

5 H. AKSU — O. S. EMSEN — S. BASAR; “Tiirkiye’de Biitge A¢iklar1 ile Nominal ve Reel Faiz
Oranlar1 Arasindaki iliskileri: 1985-2000”, Atatiirk Universitesi IiIBF Dergisi, 2001, Cilt: 15, S. 1-
2, ss. 43-53.

79



3.4.3. Biitce Aciklar1 Odemeler Dengesi iliskisi

Biitge aciklar1 ile ddemeler dengesi arasindaki iliski konusunda yapilan
caligmalarda ¢ift yonlii bir agik iligkisinin varlig1 tespit edilmistir. Buna gore
konsolide biitce agig1 ile ddemeler dengesi acgig1 arasinda uzun donemli bir iligki

bulunmaktadir. Kisa donemde boyle bir iliskinin varligi bulanamamustir.

3.4.4. Biitce Aciklar1 Biiyiime Iliskisi

Biitce aciklarinin yatirimlar iizerindeki negatif etkisi daha c¢ok mali
piyasalardan dislanma seklinde gergeklesmektedir. Ozel kesimin mali piyasalardan
dislanmasi, bankacilik kesiminin 6diing verilebilir fonlarin1 6zel kesime kredi olarak
vermeyip, devlet i¢ bor¢lanma senetlerine yonelmesi ve menkul deger piyasalarinda
0zel kesim menkul degerleri yerine, devlet tahvili ve bonolarinin kullanimina agirlik

vermesi seklinde ortaya ¢ikmaktadir.

Biitce aciklarinin finansman seklinden kaynaklanan faiz 6demelerinin
yatirimlar {izerindeki dislayici etkisi kamu yatirimlarinda goriilmiis ve biitce
harcamalar1 i¢inde yatirim harcamalar giderek azalmistir. Diger taraftan yukarida
belirttigimiz biitce finansmaninda bagvurulan i¢ bor¢lanma yolu da 6zel kesim

yatirimlarinda daralmaya neden olmustur.

1% A, S. EROGLU; Biitce Aqigi-Cari islemler Aqig iliskisi: Tiirkiye Uzerine Bir Deneme, DPT
Uzmanlik Tezi, Yaymn No: 2489, Bagbakanlik DPT, 1998 Ankara, s. 42.
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Tablo: 9

Tiirkiye’de Biitce A¢131 Biiyiime Tliskisi

Konsolide Biiyiime

Biitce Ag181
1990 3.0 9.4
1991 5.3 0.3
1992 4.3 6.4
1993 6.7 8.1
1994 39 -6.1
1995 4.0 8.0
1996 8.3 7.5
1997 7.6 6.0
1998 7.3 1.9
1999 11.9 62.9
2000 10.9 32.7
2001 16.9 88.6
2002 15.2 30.8
2003 11.4 13.9
2004 8.0
2005* 6.1

(*) Tahmin
Kaynak: Maliye Bakanligi; Yillik Ekonomik Rapor ve Biit¢e gerekeeleri

Gortldugl gibi, ekonomik dengesizligin kaynagini, kamu kesimi yatirim-
tasarruf acig1 ve buna eklenen 0Ozel tasarruf fazlasi diislisii oldugunu ifade etmek
miimkiindiir. Bu durumun nedeni de konsolide biitcede ortaya cikan agiklar ve
bunlarin finansman imkanlar1 olmustur. Bunun sonucunda hem kamu kesiminde hem
de 0Ozel kesimde ortaya ¢ikan bu daralma, biliylime hizinin da diismesine neden

olmustur.

3.4.5. Biitce Aciklar1 Gelir Dagilhim iliskisi

Tirkiye’de yapilan tiim gelir dagilimi arastirmalarinda adil bir gelir
dagilimmin olmadig1 goriilmektedir. Tiirkiye’de gelirin fonksiyonel dagiliminin
onemli oOl¢iide bozulmasina etki eden en oOnemli faktdr, uygulanan ekonomi
politikalar1 olmustur. Gelirin fonksiyonel dagiliminin kétiilesmesine yol agan baslica
sebepleri; ticretlerin enflasyonun altinda kalmasi, vergi tahsilatinda dolaysiz vergilere

agirlik verilmesi ile izlenen faiz politikalar1 olmustur.

Biitce aciklarinin sinirladig {icret artiglart enflasyon oraninda artirilamamis

ve tcretli ¢alisanlar biiyliik oranda bir gelir azalmasi icerisine girmislerdir. Diger
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taraftan Ozellikle faiz kazanclari elde edenler, devletin i¢cinde bulundugu finans
sikintisim1 kendi lehlerine ¢evirmislerdir. Faizler reel olarak enflasyonun iizerinde
belirlendigi i¢in buradan kazan¢ elde edenler, hem enflasyondan korunmus hem de
enflasyonun iizerinde kazang elde etme imkani elde etmislerdir. Ayrica iicret
tizerindeki vergi yiikii de artarken, faiz tizerindeki vergi yiikii sifir olarak tutulmustur.

Bunun sonucunda kesimler arasindaki gelir adaletsizligi daha da artmistir.
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SONUC

Biitce aciklar1 gerek gelismis gerekse gelismekte olan iilkelerin kars1 karsiya
kaldig1 makroekonomik sorunlarin basinda gelmektedir. Ozellikle son 30 yil iginde
biitge agiklarinin bu denli 6nem kazanmasinin altinda ii¢ temel neden yatmaktadir:
Birincisi, blitce agiklarimin para basimi ile finansmaninin uzun donemde iilkeleri
hiperenflasyona siiriikleyecegi konusundaki endise; Ikincisi, biitce agiklarmin faizleri
yiikseltmek suretiyle ekonomide reel ve finansal sektorii olumsuz yonde etkilemesi
ve bu yolla basta tasarruf ve yatirimlar olmak iizere, ekonomideki biiylimeyi,
istthdami, gelir dagilimini, iilkenin dis rekabet giiclinii ve dolayisiyla toplumsal
refah1  olumsuz etkilemesi; Ugiinciisii ise, biitce agiklarinin  borglarin

stirdiiriilebilirligini giiclestirerek ekonomik krizlere neden olmasidir.

Biitge agiklarinin bu kadar Onemli olmasi. Ac¢igin tam ve dogru
Olctilebilirligini 6nemli hale getirmektedir. Ciinkii biik¢e aciklarinin iilke ekonomisi
tizerindeki etkilerinin ortaya konulabilmesi ve buna bagh olarak isabetli politikalarla
kontrol altina alinmas1 herseyden Once biitge acigmin tam ve dogru olarak

Ol¢iilmesine baglidir.

Tarihsel siirecte devlet anlayisinda meydana gelen degismeler, gerek gelismis
gerekse gelismekte olan iilkelerde biitge agiklarini artiran en 6nemli unsurlardan biri
olmustur. Klasik yaklasimin siki sikiya bagli kaldigir kiigiik devlet, denk biitce
prensibinin 1929 Diinya Ekonomik Buhrani sonrasinda terk edilmesi, biitge
disiplininin bozulmasina yol agan bir gelisme olmustur. Keynes’in biitce denkligi
yerine, makroekonomik denkligi 6n plana ¢ikaran yaklagimi, 1930 sonrasi siirecte
biiyilk ragbet goérmiis ve bunun sonucunda biitge agiklar olagan hale gelmeye

baslamistir.

Gelismis iilkelerde verimlilikteki diisiisler nedeniyle bir taraftan vergi
gelirleri azalirken diger taraftan issizlikte artisa neden olarak biitce aciklarini hem
gelir hem de harcama yoniinden olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir. Diger
taraftan niifusun yaslanmasinin meydana getirdigi sosyal giivenlik harcamalar1 da
blitce aciklarinin artmasinda etkili olmaktadir. Savunma ve arastirma gelistirme
harcamalarinin da kamu harcamalar1 i¢inde biiyiik oranda yer almasi da gelismis

tilkelerde biit¢e agiklarinin artmasinda etkili olmustur.
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Gelismekte olan iilkelerde ise bu iilkelerin yapisal ve kurumsal sorunlarini
hala ¢ozememis olmalar1 biit¢ce agiklarinin en basta gelen nedenleri arasinda yer
almaktadir. Bunun yaninda kotli yonetim, yolsuzluklar, dis gelismeler, bilimsel ve
teknolojik gelismelerin yetersizligi, popiilist politikalar gelismekte olan {ilkelerin

diger biitce agiklarinin nedenlerini olusturmaktadir.

Biitce aciklarmmin makroekonomik etkileri, biitce a¢iginin finansman
yontemine bagl olarak farklilik géstermektedir. Biitce agiklarinin borgla finansmani
faizler lizerindeki baskiy1r artirmakta ve Ozel kesimin faize duyarli yatirimlarini
olumsuz etkilemektedir. Biitce aciklarinin monetizasyonla finansmani ise, etkisini
uzun donemde fiyatlar genel seviyesi lizerinde gostermektedir. Bir ¢ok calismada

ortaya konuldugu gibi,biitce aciklar1 enflasyonun en Onemli belirleyicilerinden

biridir.

Biitce agiklarinin finansman kaynaklarindan birine ya da birkagina asirir
bagimlilik, beraberinde bir ¢ok makroekonomik sorunu da beraberinde getirmektedir.
Monetizasyona basvurulmasi durumunda, enflasyonist baski artmakta, ulusal paranin
Ozellikle yatirin aract olmaktan c¢ikip, paradan kagisa neden olmaktadir. Dis
bor¢lanmaya agirir bagimlilik ise, reel doviz kurlarinin degerlenmesine ve 6demeler
dengesi ac¢iginmn biiyiimesine neden olmaktadir. I¢ borglanma ise, ekonominin
finansal ve reel sektorlerini olumsuz yonde etkilemekte, dolayli yoldan dis borg
stokunu artirmakta, gelir dagilimin1 daha g¢arpik hale getirmekte ve enflasyonu

artirmaktadir.

Goriildiigii gibi biitce agiklari, nasil ve nereden finanse edildigine bagl
olarak; faiz oranlarini, tasarruflari, yatirimlari, gelir dagilimini, ekonomik biiylimeyi,
istihdamu, fiyatlar genel seviyesini ve ddemeler dengesini etkilemek suretiyle biitiin
ekonomiyi etkileyebilmektedir. Biitge aciklarinin ortaya ¢ikaracagi muhtemel

makroekonomik sorunlar agagidaki sekilde belirtilmistir:
v' Fiyatlar genel seviyesini yiikseltmekte,

v Faizleri yiikseltmekte, bunun sonucu olarak borg yiikii artmakta, {iretim

gerilemektedir.
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v' Uluslar arasi rekabet giiciiniin zayiflamasi,

v Uretimden ranta dogru bir gegisin yasanmast,
v" Odemeler bilangosunda kotiilesme

v" Finansal kriz riskinin artmasi,

Ulkemiz acisindan biite acgiklarina baktigimizda, biitce aciklarinm
Tirkiye’nin karst karsiya kaldigi yeni bir durum olmadigi goriilmektedir. Her ne
kadar denk biit¢e uygulamalari Cumhuriyetin baslarinda birakilmamaya calisilmis ise
de bazi1 donemlerde asilmak zorunda kaldig1 goriilmiistiir. Tiirkiye’de biitce agiklari
1950 sonrasi siirecte, kamu harcamalarinin finansmaninda kullanilmaya baslanmistir
ve basta sikint1 da vermemistir. Fakat 6zellikle 1970’li yillarin baslarinda etkileri
cok daha fazla goriilmeye baglamistir. 1980 ve ozellikle 1990’11 ve 2000’1 yillar
biitce agiklarini inanilmaz boyutlara getirmistir. Bu donemde biitce agiklarinin

finansmaninda agirlik bor¢lanmaya 6zellikle de i¢ bor¢glanmaya verilmistir.

Tirkiye’de biitge agiklarimin makroekonomik etkileri {izerinde yapilan
calismalarda, biitce agigi-enflasyon iliskisi oldugu belirlenmistir. Biit¢e ac¢iklarinin
para arzindaki genislemeden dolay1 uzun donemde enflasyonist oldugunu ve biitge
aciklarinin azaltilmasi durumunda enflasyonunu da azalacagini ortaya koymaktadir.
Tirkiye’de biitce aciklarinin faiz oranlar1 lizerindeki etkisinin, reel ve nominal faizler
yonliyle gerceklestigi goriilmektedir. Biitce agiklar1 6demeler dengesi konusunda
yapilan caligmalarda, biitce aciklarmmin artmasmnin 6demeler dengesini olumsuz

etkiledigi de ortaya konulmustur.

Ulkemizdeki mali sorunlarin en biiyiigii siiphesiz biitce agiklaridir. Biitce
aciklarinin ortaya ¢ikmasinin bir ¢ok sebebi vardir. Bunlarin en énemlileri iktisadi
gelisme seviyemizin yetersiz olmasi, kamu harcamalarimizin siirekli artmasi, kamu
gelirlerinin 6zellikle de vergi gelirlerimizin harcamalar1 karsilamaya yetmemesidir.
Kamu, ekonomik ve mali yonetimden kaynaklanan disiplinsizlikler, kamu kesiminin
bliylimesi ve hizli niifus artis1 biitge aciklarinin ortaya ¢ikmasmin diger onemli

sebepleridir.
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Tirkiye’de 1980 sonras1 donemde biit¢e aciklarinin sebeplerinin en dnemlisi
siiphesiz kamu harcamalarindaki siirekli ve hizli artislaridir. Kamu harcamalari
icerisinde borg faizleri nedeni ile transfer harcamalarinin ve personel harcamalarinin

artmasi biit¢e agiklarinin devam etmesinin en 6nemli sebepleri arasindadir.

Biiyliyen kamu agiklarinda en 6nemli pay konsolide biitge agiklarina aittir.
Biitce aci81, biitge hazirlanirken Ongoriilen masraflarin, normal gelirlerle

karsilanmamasindan dogmaktadir.

Yakin zamandan giiniimiize kadarlik stirecte giderek artan biit¢e agiklart ve
kamu borglari; resesyondan issizlige enflasyondan yiiksek faiz oranlarina, demeler
bilancosu agiklarindan doviz kurunun yilikselmesine hemen her iktisadi problemin

sorumlusu olarak gosterilmistir.

Biitge harcamalarinin biitge gelirlerinin lizerinde seyretmesi Tiirkiye’de biitce
aciklarinin kalict hale gelmesine yol agmistir. Bu agiklar son yirmi yilda giderek

artma egilimi gostermistir.

Sonug olarak biitce agiklarinin Merkez Bankasi kaynaklar ile finansmani,
enflasyonist etkiler nedeniyle giiniimiizde terkedilmistir. Bu politika degisikliginin
bireysel tasarruf sahiplerini menkul kiymetlere aligtirarak sermaye piyasasinin
boyutlarinin da biiylimesine katkida bulunmak gibi ikinci bir amaci da s6z konusu
idi. Ancak biitce agiklarinin siirekliligi ve olusturulan kamu menkul kiymetleri

piyasasinin yapisi bu amaclara ulagsmay1 engellemektedir.

Bu analizler gercevesinde biitce aciklarinin ekonomi {izerindeki olumsuz
etkileri asgari seviyeye indirmek, finansman ihtiyacin1 saglikli kaynaklara
dayandirmak, kamu ve 6zel kesim sermaye birikimini tesvik etmek amaciyla politika

degisiklikleri i¢eren bazi dneriler asagida maddeler halinde belirtilmistir.

1) Vergi diizenlemeleri ve harcamalarin kisilmasi ve i¢ bor¢ stokunun

esitlenerek 6zel sermaye birikimi siirecinin hiz kazanmasi saglanmalidir.

2) I¢ borglanmanin ¢ok kisa vadeli yapist bu tip finansmani para arzi
kavramlar1 arasina sokmus ve i¢ bor¢lanma enflasyonist baski unsuru olmustur. i¢

bor¢lanmanin faiz giderleri de biitgeye biiylik yiik getirmektedir. Bu nedenle i¢ borcu
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diisiiriirken bu kaynagi kismi olarak emisyonla ikame etmek miimkiindiir. Ancak bu
Onlemin enflasyonist olmamasi i¢in i¢ borcu diisiirlirken emisyon artisin1 ¢ok kisith

tutmak gerekir.

3) Kamu menkul kiymetleri piyasasinin yeniden yapilandirilarak, kamu
menkul kiymetlerinin tasarruf sahiplerine iletilmesi gerekmektedir. Boylece daha
genis bir tasarrufcu kitlesine ulasildigi takdirde uzun vadede tasarruflar artma

egilimine girecektir.

I¢ borglarin sermaye piyasasi ve bankalar {izerindeki baskisi siiratle

indirilmelidir.

Biit¢e gelirlerinin lilkemizde yeterli diizeyde olmadigi bilinen bir gergektir.
Dolayisiyla biitce gelirlerinin arttirilmast ve harcamalar1 karsilama oraninin

yiikseltilmesi ve mevcut ekonomik kaynaklarin harekete gecirilmesi gerekmektedir.

Gerek gelismis gerekse gelismekte olan {iilkelerde hem iktisadi sartlardaki
bozulmanin, hem de bu sartlar1 diizeltmeye yonelik politikalarin sonucunda agik
finansman olgusu ortaya ¢ikmaktadir. Biitgce agiklarinin iktisadi gelismeyi saglamada
siirlt dlgiilere de kullanilabilecek bir ara¢ oldugu diistiniildiigiinde, gelismekte olan
tilkelerin oncelikle kaynaklarinin etkin kullanimini saglayarak gelirlerini artiracak

yontemler gelistirmelerinin gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.
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