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KAMU BORC STOKUNUN AZALTILMASINDA MALIYE

POLITIKALARININ ROLU
THE ROLE OF FISCAL POLICIES IN REDUCING THE PUBLIC
DEBT STOCK
Zeliha GOKER'
OZET

Bu cahgmada siki - maliye politikalaninin  genigletici  etkileri  izerinde
durularak kamu bor¢ diizeyinin azaltlmasindaki roli incelenmistir. Mali
disiplinin baganss stki maliye politikalarimin kompozisyonuna, kapsam ve
surekliligine, beklentilere ve baglangigtaki borg diizeyine yakindan baghdir.
Sitki maliye  politikalarnin  kamu borg diizeyini ya da biitge agigint
azaltabildigi Olcide basanh oldugu kabul edilerek ¢alismada, Turkiye’de
uygulanan maliye politikalarimin bu anlamda basarili olup olmadiklan

aragtrdmisar.
Anahtar Sozciikler: Mali Disiplin, Kamu Bor¢lars, Maliye Politikalar.
ABSTRACT

In this paper expansionary fiscal contractions and their role in reducing the
public debt ratio are examined. The important determinants of the success
of fiscal contractions are specied by the composition, size and persistence
of fiscal adjustments, the expectations and the initial level of public debt.
The success of tight fiscal policies is determined by the ability to reduce debt
stock or primary dcficit. In this manner of success  the fiscal policies in

Turkey are rescarched.
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GIRIS

Son yillarda pek ¢ok tlkenin 6nemli makro ekonomik sorunlarindan
bitini artan kamu borglart olusturmaktadir. Sorunun ¢éziimi amaciyla
tlkeler tarafindan farkll politikalar tretilmekle beraber esas olarak, kamu
biitgesinin GSYIH’nin belli bir oraninda faiz dist fazla vermesine dayali sikt
maliye politikast uygulamalant 6n plana ¢tkmaktadir. Ancak bu noktada
uygulanan politikalarin sonuglanna iligkin bir goriy bitligi meveut degildir.
Geleneksel Keynesyen soylem bu politikalarin daraluct etkilerine dikkati
cekerken, ampirik  gozlemlerden hareketle skt maliye  politikalarinin
genisletici etkilerine dikkati ¢eken farkli yaklasimlar da mevcutrtur.

Siki maliye politikalarinin  genigletici etkileri {izerinde duran ve
gunimiizde yaygin olarak kabul géren ikinci yaklagimuin temel hedefi faiz dit
kamu harcamalarini azaltarak, faiz digt biitge fazlasint artirmak ve boylece
servet ve gliven etkisi yaratarak 6zel tikketimin ve 6zel yatirimin artmasing
saflamak ve bu suretle biyime oranint olumlu etkilemek olarak
Ozetlenebilir,

Bu yaklasimin Turkiye’de de  1990°h yillar ile birlikte yaygin kabul
gordigi ve uygulanan politikalara da yansidigt séylenebilir. Bu dénemde
para politikasi sadece fiyat istikranint saglamak i¢in kullanilitken, maliye
politikasinin temel 6nceligi mali disiplini gerceklestirerek, makro istikran
koruyacak faiz dis1 fazlaya ulagmak olarak belirlenmiy, uygulanan daraltuc
politikalarin genigletici etkilerine givenilmigtir. Boylece, kamu borglarinin
sirdirilebilirlifinin  saglanmast ve bor¢ stokunun azalulmasi, maliye
politikalarinin tek hedefi olmugtur.

Bu ¢alismada Oncelikle sik1 maliye politikalarinin etkilerine iliskin farkl
gortsler ortaya konularak, bu politikalarin hangi hallerde genisletici etkiler
yaratmak suretiyle bor¢ sorununun ¢éziimiint kolaylagtirdigr incelenecektir.
Galiymanin izleyen kisminda ise kamu borglarinin azalulmasinda, uygulanan
stki maliye politikalaninin harcama-gelir kompozisyonunun énemi iizerinde
duran goriis cergevesinde politika bilegiminin 6nemi ve bagsart kriteri
tzerinde durularak, bu gergevede 1990 sonrast donemde Tiirkiye’de hangi
ytllarda, ne tir stkt maliye politikalari uygulandig1 ve bu politikalanin kamu
borg diizeyinin azalulmasindaki bagarisi arastirilacakur.

SIKI MALIYE POLITIKALARININ ETKILERINE ILISKIN
FARKLI YAKLASIMLAR

1970’li yillarda artmaya baslayan kamu borg stoku /GSYIH oranlan
tlkeleri, biitgelerini iyilestirmek, bor¢ oranlarini diigiirmek amaciyla bazi
istikrar tedbirleri uygulamaya yoneltmistir. Hedef kamu borg stoku/GSYIH

164




Zeliha GOKER

oranini ditgiirmek oldugunda bu, ya kamu borg stokunu azaltmak suretiyle ya
da GSYIH’y1 arurmak suretiyle saglanabilir.

Bor¢  oramni  digiirmek  amactyla  uygulanan  biyime  temelli
‘politikalarda para ve maliye politikalan toplam rtalebi ve dolayisiyla da
ckonominin biyiime oranimt arturacak gekilde birlikte kullaniimakeadir.
Domar’in (1993:476) beliretigi gibi “bor¢ yiki sorunu aslinda biyiiyen
ekonomiye ulasma sorunudur. Bor¢ sorununun ¢6ziimii, finansal dar ceket
giymeye ¢alismak ile degil, GSYIH’da daha hizli biyiime ile ¢oziilebilir.
Ustelik bu arzulanan da bir sonuctur.”

Bu politikanin alternatifi olan tasarruf temelli politikalarda ise kamu
biitgesinde tasarruf, stki maliye politikalart ile saglanmaktadir ve para
politikastin tek hedefi fiyat istikrarini saglamak ile sinirlidir. Ancak bu
noktada siki maliye politikalarinin ekonomide bir durgunluga ve ulusal
gelirin azalmastna yol agip agmayacag 6nemli olmaktadir. Ginkii Keynesyen
yaklagima gore, siki maliye politikalart toplam talebin azalmasina neden
olacags icin ekonomik biyiime bundan olumsuz etkilenmektedir. Talep
azalist devletin titketim ve yaturim harcamalarini azaltmast yoluyla dogrudan
olabilecegi gibi, vergi arusi veya transfer harcamalanmin  kisitlanmasi
nedeniyle harcanabilir gelirleri diisen hanehalkinin tiketiminin azalmasi
seklinde dolayh da olabilir. Carpan etkisi ile kamu tiketim ve yatrim
harcamalarindaki  kesinti, vergi artist ya da transfer harcamalarnindaki
kesintiye gore daha daraluct bir sonug¢ yaratmakradir. Ustelik kamu
harcamalaninin ve 6zel tiketim harcamalarinin azalmast sonucu ortaya ¢ikan
Uretim dusisti, 6zel yaturnmlan da olumsuz etkilerse (hizlandiran etkisi)
toplam talepteki diigiis daha da fazla olmaktadir.

Toplam talebin azalmast sonucu iiretimin diismesiyle kamu borg stoku
/GSYIH oran iki gekilde olumsuz etkilenit; birinci etki dogrudan paydanm
azalmasi ile ortaya gikarken ikinci etki, iiretimdeki azalis nedeniyle vergi
gelirlerinin otomatik olarak azalmasi ve igsizlikle ilgili harcamalanin artmasi
sonucu birincil fazlanin (agigin) azalmast (artmasi) ile ortaya ¢ikmaktadir.

Ancak baz iilke deneyimlerinden hareketle belirli kogullarin -l
halinde geleneksel Keynesyen sonucun aksinin gegerli olabilecegi, carpan
etkisinin  geleneksel sGylemden farklt olarak negatif olabilecegi tizerinde
durulmaktadur. Irlanda (1986-89) ve Danimarka’da (1983-86) dénemlerinde
vasanan deneyimler, siki maliye politikalarinin genisletici etkilerine dikkat
ceken Onemli ampiri. gozlemler olarak literatiirde yer almaktadir. S6z
konusu donemlerde uygulanan siki maliye politikalan ile 6zel tiketim
kimilatif olarak Danimarka’da %17.7, Itlanda’da %14.5 artarken, yine
kiimilatif olarak kamu bitge aqxgl/GSYIH orant Danimarka’da %9.5
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Irlanda’da %7.2 oraninda azalmustir (Giavazzi ve Pagano 1990)!.  Bu
tilkelerin deneyimlerinden hateketle, geleneksel Keynesyen sdylemin aksine,
uygulanan sitki maliye politikalarinin hangi hallerde genisletici etkilerinin sz
konusu olabilecegi, bagan kosullani ve uygulanabilirlikleri literatiirde yaygin
olarak tartistimaktadir.

Pek cok durumda durgunluga yol acan stk maliye politikalan ile kisa
dénemde ekonomik biyiime saglayan stk maliye politikalan birbirinden gok
farkli degildir. Ancak farkli sonuglarin ortaya ¢tkmasinda birbiriyle iliskili
baz faktorler dnemli olmaktadir. Bu faktorler, mali daralmanin biyikligi
ve siirekliligi, baslangigtaki kamu borg stoku /GSYIH oranmin diizeyi,
bekleyisler ve uygulanan maliye politikalarimin kompozisyonu  olarak
siralanabilir.

Givazzi ve Pagano (1995), McDermott ve Wescott (1996) mali
daralmalarin biiyitk ¢aph ve stirekli olmast halinde kisa donemde bityimenin
olumlu etkilendigini, tersine kisa streler i¢in, kigik oranlardaki mali
daralmalarin ise basit Keynesyen sonuglar yaratugim savunmaktadirlar. S6z
konusu ¢aligmalarda giiven etkisi ve beklentiler 6ne ¢ikarilarak, en azindan
iki sene devam eden biyik ¢apl stki maliye politikalarinin, politikacilarin
borg oranini ditgiirmedeki kararliliklarimin ve ciddi bir politika degisikliginin
gostergesi olarak alglanmast Gzerinde durulmakta, siki maliye politikalan
sonucu gelecekte vergilerin azalacag beklentisinin 6zel tiketim ve yatirim
harcamalarinin artmasint sagladif ifade edilmektedir. Blanchard (1990) ise
karath ve genis kapsaml olarak uygulanan siki maliye politikasi
degisikliklerinin, gelecekte uygulanacak maliye politikalarina iliskin belirsizligi
ortadan kaldirmak suretiyle ihtiyat saikli tasarruflarin azalmasim saglayarak
talep ve tGretim arug1 yaratacagim belirtmektedir.

Sutherland (1995) ve Perott (1996a)’nin ¢ahiymalaninda ise mali
daralmanin ya da geniglemenin etkisi baglangigtaki borg diizeyi ile yakindan
iliskilidir. Diisiik bor¢ diizeyinde mali genisleme halinde bir borg krizi ve
dolayisiyla da vergi artigt tehdidi olmadifs icin geleneksel Keynesyen sonuglar
ortaya ctkarken, yiiksek bor¢ dizeyinde genisletici politikalar, artan vergilerin
simdiki nesil tarafindan odenmesini gerektirecegi igin daraluct etkiler
yaratmaktadir.

Beklentilerin  6n plana ¢ikarildigt Bertola ve Drazen (1993)%in
modelinde ise, bugiin uygulanan maliye politikalaninin etkisi, gelecekte
uygulanacak maliye politikalanina iligkin yaratlan beklentilere baghdir. Bu
anlamda daraltct oldugu digiinilen politikalar, eger gelecekte tam tersi

! Danimarka’da saglanan iyilesmede esas belirleyici unsurun séz konusu dénemde
devletin yopun olarak dis borglanmast ve Merkez Bankas'min skt maliye
politikasinin etkilerini yumugatmak igin izledigi gevsek para politikast oldugu da
iddia cdilmektedir (Bibow, 2004)
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yonde bir politika degisikligi beklentisi yaratirsa genigletici etkiler ortaya
¢ikabilmektedir. Modelde, kamu tilketim dizeyinin digik oldugu durumda
kamu harcamalanindaki arug, 6zel tiketim uzerinde neo-klasik etkiler
yaratirken, yliksek kamu titketimi diizeyinde kamu tiketimindeki ilave arus,
yakin gelecekte kamu tiketiminin ve vergilerin azalacagi beklentsi yaratmasi
nedeniyle Ozel viketimi uyarmaktadir. Dolayisiyla kamu tiketim diizeyi
yitksek iken, kamu titketimi ile 6zel tiketim arasinda Keynesyen bir iliski s6z
konusudur?. Giavazzi ve Pagano(1990yYnun calismasinda ise geleneksel
Keynesyen yaklasim, beklentileri géz ardi etugi icin elestirilerek, eger mali
daralma kamu harcamalarinin GSYIH’daki paymnun siirekli olarak azalacag
beklentisi yaraursa bu durumda bireylerin, hem gelecekte 6denecck
vergilerin bugtinki degeri azalacadt igin stirekli gelirlerine iligkin tahminlerini
yukseltmeleri, hem de daha 6nce devlet tarafindan saglanan hizmetlerin aruk
piyasadan saglanmas1 sonucunda, cari ve planlanan titketimlerini aruracaklan
ileri siirilmektedir.

Alesina ve Perott (1995-1996) ve Perotti (1996 b) nin ¢alismalarinda ise
daraluci maliye politikalarinin  kompozisyonu Gzerinde durulmakea ve
OECD lkelerini kapsayan arasurmalarinda transfer harcamalaninda ve
kamu tcreterinde yapilan kesintinin bor¢ oraniny, vergi aruslar veya kamu
yaurimlarindaki  kesintiye gbre daha Onemli- oranda distrdigit ileri
suriilmektedir. S6z konusu ¢alismalara gore mali disiplinin bagarilt olmasinda
kesint yapilan kamu harcamalannin kompozisyonu ¢ nedenle O6nemli
olmaktadir. Birincisi beklenti etkisi; yapilan kesintinin strekli olup
olmayacag@na iliskin beklent, harcama titlerine gére farklilik géstermektedir.
Kisa dénemde yaurim harcamalarinda yapilan bir kesinti bireyler tarafindan
daha az hissedilmesine kargilik bu kesintinin biitge Gzerindeki etkisi oldukga
rahatlanct ve hizhdir. Ancak bu kesintinin uzun sire devam etmesi
beklenemez ¢unki uzun dénemde Gretim kapasitesinin azalmasi anlamuinda
Oonemli bir maliyeti s6z konusudur. Buna kargiik refah ve sosyal glivenlik
harcamalarinda yapilacak kesintlerin daha uzun dénem sirdirilebilecegine
iligkin beklentler, vergi dizeyinde sirekli bir azalmaya igaret ettifi igin
servet etkisi yaratarak 6zel titketimi uyarmaktadur. Tkinci etki politik giiven
etkisi, ¢alisanlar ve emeklilerin oy potansiyeli disiniildigiinde, bu gruba
yapilan harcamalardaki kesintiler, yeniden segilememe anlaminda ciddi bir
politik risk tagimasina ragmen, politikacillanin bu riski alacak kadar kararh
olduklanin gosterdii igin politik giiven etkisi yaratarak mali disiplinin bagan
sansint arurmaktadir. Sonuncu etki ise emek piyasast etkisidir. Ucret dist
kamu harcamalarninda yapilan bir kesintinin emek piyasasina dogrudan bir

. 2 Sutherland (1995) ve Perotti (1996a) modellerinde normal dénemlerde (borg
diizeyinin disik oldugu durum) Keynesyen, normal olmayan dénemlerde (yliksck
bot¢ dizeyinde) ise Keynesyen olmayan etkiler ortaya ¢ikarken, Bertola ve Drazen
(1993) modelinde tersine, normal dénemlerde Keynesyen olmayan (neo-klasik),
normal olmayan dénemlerde ise Keynesyen etkiler s6z konusu olmakeadir.
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etkisi $6z konusu degilken, kamu tcretlerinin ve istihdaminin azaltlmas,
birim emek maliyetini diigiirmek suretiyle firmalarin rekabet guglerinin ve
dolaywsiyla da karlanmin artmasint saglayarak daha ¢ok yaturim olanaf
yaratmaktadur.

SIKI MALIYE POLITIKALARININ GENISLETICI ETKISI

Geleneksel Keynesyen sylemin aksine siki maliye politikalarinin, belirli
kogullarin varligh halinde genisletici etkileri tizerinde duran ¢altgmalarda, bu
politikalarinin  makro ekonomik etkileri hem talep, hem de arz y6niinden
ayri aynt incelenmektedir. Talep yoniinden, uygulanan politikalarin, servet ve
given etkileri yoluyla 6zel harcamalar lizerindeki etkisi aragurilirken, arz
yoniinden isgiicii maliyetlerine etkisi 6nemli olmaktadir.

Servet Etkisi

Maliye politikalar, faiz oranlart sabitken, gelecekteki harcanabilir geliri
etkileyerek veya gelecekteki harcanabilir gelir akim veri iken, faiz oranlanim
etkileyerek servet etkisi yaratmakeadr.

Faiz oranlan sabitken, harcanabilir gelir akimi kamu harcamalant veya
vergilerde yapilacak degisikliklerle belitlenmektedir. Kamu  harcamalar
arurldiginda, harcanabilir gelir ve titketim bir yandan artan istihdam sonucu
yaratdan gelir ile artarken, diger yandan gelecckte oGdenecek vergilerin
bugiinkii degerinin artmasi nedeniyle azalmaktadir. Bireylerin kredi kisith
olmast halinde birinci etki, baglangictaki bor¢ diizeyinin gok yiiksek olmast
halinde ise ikinci etki daha baskin olmaktadir. Dolaystyla normal zamanlarda
kamu tiketimi ile 6zel tiketim harcamalan arasinda pozitif, Keynesyen
korelasyon, borg diizeyinin ¢ok yitksek oldugu, normal olmayan dénemlerde
ise negatif, Keynesyen olmayan korelasyon sz konusu olmaktadir (Alesina
ve Perotti,1998:208)

Benzer sekilde vergiler arunldiginda kredi kisieht bireylerin harcanabilir
gelirleri azaldigr igin tiketim harcamalari da azalmaktadir. Ancak kamu
harcamalaninin dizeyi degismezken, bugiin vergilerin artinlmasi gelecekte
daha az vergi artis1 beklentisi yaratirsa ya da gelecekle ilgili belirsizligi ortadan
kaldirarak tasarruflarin  azalmasim  saglarsa bu durumda tiketim
artabilmektedir (Blanchard 1990). Ustelik eger baslangicta borg diizeyi ¢ok
yitksek ve vergi oranlan arttik¢a vergilerin kaynak dagiimini bozucu etkileri
de artiyorsa, bu gekilde bir vergi dizlestirmesi ile ikinci etki daha da baskin
hale gelebilmekeedir.

Gelecekteki harcanabilir gelir akimi veri iken stki maliye politikalar ile
faiz oranlaninin digirilebildigi durumda ise, bireylerin ellerindeki menkut
kiymetlerin nominal degetlerinin artmasi sonucu 6zel ritketim harcamalarinin
artmast saglanarak genisletici etki yaraulabilmektedir.
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Guven Etkisi

Kamu borg stoku /GSYIH oranmin yitksek oldugu tlkelerde faizler,
borcun 6denmeme riski ve enflasyon riski nedeniyle yliksektir. Ancak
maliye politikasinda kararh, bitge agiklarint azaltmaya yonelik degisiklikler
bu risklerin, dolayistyla da faiz oraninin diigmesinde etkili olmaktadir. Bu
yonde saglanan giliven etkisi, faiz oranmna duyarli 6zel talep unsurlann,
6zellikle de yaunimlar uyarmaktadir (Alesina ve Perotti,1998:209).

Emek Piyasasi

Sikt maliye politikalart birim emek maliyetini dugtrebildigi, firmalarin
rekabet giliciini arurabildigi  Slcide genigletici etkiler yaratmaktadir, Bu
nedenle kamu Ucretlerinin ve kamu isthdaminin azaltlmasinin  emek
piyasasina etkisi 6nemlidir. Ciinkii kamu istihdaminin azalulmasi toplam
emek talebini azaltud icin, kamu tcretlerdeki dugme ile birlikte birim emek
maliyetini de digiirerek firmalarin rekabet gliciinii arurmaktadir. Ancak gelir
vergisi, sosyal giivenlik kesintdleri gibi emekten alinan vergilerin artrilmas
halinde ise, vergi sonrasi gelirde ortaya ¢ikan azalmay telafi etmek lizere
cabsanlarin  Ucret arug talebi, birim Gcretleri ve dolaywsiyla  firmalarin
rekebet glicinii olumsuz etkilemektedir. Alesina ve Perott (1998) OECD
tlkelerinde maliye politikalarimin ekonomiye asd etkilerinin, géreli birim
emek maliyeti ve dolaywsiyla firmalanin maliyederini etkiledikleri 6lgiide
ortaya ¢iktifini savunmakradirlar.

SIKI MALIYE POLITIKALARININ BILESIMI VE BASARI
KRITER1

Yukanda iizerinde duruldugu gibi stki maliye politikalarinin genigletici
etkileri, ashnda  Dbirbirinden bagimsiz  olmayan farklh  faktérlerle
agtklanmaktadir. Cogunlukla OECD ve AB ilkeleri gibi gelismis (ilke
uygulamalarinin - dikkate alindify literatiitde esas olarak, bu ilkelerde
uygulanan siki maliye politikalarinin  harcama-vergi bilegiminin - nemi
tizerinde durulmakradir. Ciinki aymi 6lgiide daraluci ancak farkh bilesimdeki
maliye politikalarimin - makro ekonomik buyukliklere etkisinin  farklt
olmasindan kaynakh olarak, kamu bor¢ oraninin diisiirilebilmesi anlaminda
bagarann da farkl olabilmekeedir. S6z konusu calismalarda iki farkh
bilesimde siki maliye politikast tzerinde durulmaktadir. Birinci tip bilesimde,
transfer ve sosyal giivenlik harcamalari azalulirken, kamu istthdami ve kamu
tcretleri dugiirilmekre ve vergi gelirleri arust daha ¢ok dolayli vergilere
dayanmaktadir. Hanchalkinin dogrudan vergi yikiinin ise azalulmasi
ongérilmektedir. Ikinci tip bilesimde ise 6nemli oranda vergi aruglarnt s6z
konusudur. Ozellikle bu artiglar sosyal givenlik ve gelir vergisi gibi
dogrudan vergilerde ortaya ¢ikmaktadir. Harcama kesintileri ise yatrim
harcamalarinda yapilmakta, kamu {icretlerine ve kamu istthdamina, transfer
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harcamalarina dokunulmamaktadir. Her iki tip politika bilesiminin aym
buyiiklikte olmasina ragmen, birinci tip politika bilesiminin genisletici etkiler
yaratarak daha bagarli, ikinci tip politika bilesiminin ise biitgenin daha da
kotilegsmesine neden  olarak  daraluci  sonuglar  ortaya  gikardig
savunulmaktadir.

Birinci tip politika bilesiminin bagarnlt olmasimin nedeni, bu ilkelerde
toplam kamu harcamalan icinde ¢ok Onemli bir paya sahip olan kamu
Ucretleri ile transfer harcamalarinin azalulmasinin biitge Gzerindeki olumlu
etkisi yaninda, kamu Gcretlerinin ve kamu isthdaminin azalulmasinin birim
emek maliyetini diiglirmesi ve dolaywsiyla da firma karhb@inin  artmast
sonucu iretimin tesvik edilmesi olarak agiklanmaktadir. Ikinci tip politika
bilesiminin ise iki nedenle bagatisiz oldugu ileri sirilmektedir. Birincisi,
yaurim harcamalannda yapilan kesintinin kisa vadede biitcede gegici bir
rahatlama yaratmasi ve se¢menler tarafindan, tcrederde yapilacak bir
kesintiye gore daha az hissedilmesine karsiik, uzun vadede ekonomide
sermaye stokunun azalmasina neden olmasi, ikincisi ise, gelir vergisi ve
sosyal giivenlik katkilarinin artinlmast nedeniyle vergi sonrasi gelirleri azalan
calisanlann, bu azaligt telafi edecek licret artig1 talebinde bulunmalan sonucu
artan birim dcreterin, karlli® ve Uretimi olumsuz etkilemesi olarak
aciklanmaktadir (Alesina ve Perotd, 1996:16).

Makro ekonomik sonuglartna bakildiginda  uygulanan politikalann
bagarth olmast halinde yaurimlar ve ekonomik biiyiime orani artmakradir3.
Ancak bolasim agisindan, bu politikalann  yiki ¢alisanlar Gzerinde
kalmaktadir,  karlann payr artarken icrederin GSYIH icindeki payt
azalmaktadir. Politikalarin basarisiz olmast halinde ise tam tersi sonuglar
ortaya ¢ikmakta, biiyime ve yaturmlar azahirken, gelir dagilimi tGeretliler
lehine degismektedir.

Farkli bilesimde uygulanan siki maliye politikalarinin olasi farkl
etkilerini ortaya koyabilmek ve dongisel (cyclical) foktotlerin etkisini
azaltabilmek amaciyla go6reli olarak buyik bitce degisiklikleri Gzerinde
durmak analizi kolaylastirmaktadir. Bu nedenle mali disiplini saglamak
amactyla uygulanan politikalanin sitki maliye politikas1 sayilabilmesi igin
birincil agik(fazla)/GSYTH oraminin t ve t-1 yilan arasindaki farki olarak
tanimlanan mali baskt oranmnin, tedbirlerin uygulandigy yilda en azindan
%1.5 oraninda diismesi (artmas1) veya birbirini takip eden iki yilda, her yil
igin %1.25 oraninda digmesi (artmasi) gerekmektedir (Alesina ve Perotd,
1996:11). Bu tanimlama ile siki maliye politikalanmn bir yd ya da iki yil

¥ Bazt aragtirmalarda ise tersi savunulmakta, ekonomi biiylime durumundayken
uygulanan siki maliye politikalarinin basarih oldugu ileri stiriilmektedir (bkz.Hagen
vd., 2002)
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sirdigi varsayimt yapilmis ve toplam biitge agigt yerine birincil actk esas
alinarak, mali degiskenlerdeki ihtiyari degisiklikler tizerinde durulmugtur.

Uygulanan stki maliye politikalarinin bagaris: ise, mali disiplin sonucu
biitge agiginda ya da kamu borg stoku / GSYIH oraninda saglanan
tyilesmenin  sirekli olup olmadigt ile beliflenmektedir. Bu anlamda
politikalarin bagarih sayilmast i¢in ya stki maliye politikalarinin uygulandig
donemi takip eden ¢ yilda birincil agtk/ GSYIH orani ortalamasinin, sikt
maliye politikalarinin uygulandifi dénemdeki diizeyinden en az %2 oraninda
daha diigik olmast ya da stki maliye politikalarinin uygulanmasindan Gg vil
sonra kamu borg stoku /GSYIH oraninn, i¢ yil dnceki diizeyinin %5
alunda olmast gerekmektedir (Alesina ve Perotti,1996:12).

Galsmann izleyen bélimiinde bu cergevede Tirkiye’de . stkt maliye
politikast uygulamalari ve bagarih olup olmadiklant degerlendirilmektedir.

TURKIYE’'DE SIKI MALIYE POLITIKASI DONEMLERI VE
SONUCLARI

Tirkiye’de 6zellikle 1990 sonrast dénem, kamu bor¢ oraninin hizla
artug1 bir donem olarak tanimlanabilir. Kamu sektériinde éncelikli hedefin
mali disiplin  oldugu bu dénemde esas olarak siki maliye politikalarinin
genigletici  etkilerine giivenildi§i, bu cercevede uygulanan maliye
politkasinin  ise sadece bor¢ sorununun ¢éziimiine odaklandig
gorilmektedir. Siki maliye politikas: uygulamalar ile 1994 yilindan itibaren
kamu biitgesinde siirekli faiz dist biitce fazlasi verilmesine ragmen kamu
borg oraninin azalulmasinda heniiz bir basan saglanamamustir. Bu nedenle
stirekli daraltic1 politikalanin uygulandigt bu dénemde, yukarida yapilan tanim
kapsaminda hangi yillarda goreli olarak biyik biitge degisiklikleri
yasandiginin belirlenmesi ve bu yillarda uygulanan politikalarin harcama-
gelir bilesiminin tesbit edilerek, borg oraninin digirilmesinde ne Olctide
bagaril olduklarinin degerlendirilmesi énemli olmaktadir.

Bu bolimde 1990-2003 yillart  arasinda 6ncelikle yukandaki tantm
kapsaminda hangi yillarda siki maliye politikasi uygulandipt belirlenmekte,
goreli olarak bilyiik biitce degisiklikleri {izerinde durularak, uygulanan stk
politikalarin olast farkli etkileri ortaya konulmaya calisiimaktadir. Daha sonra
da bulunan dénemlerde uygulanan siki maliye politikasinin bilesimi, makro
ckonomik sonuglan ve politikalarnin, bor¢ oranint ya da bitge agqgin
azaltmast anlaminda bagarth olup olmadiklari incelenmektedir.

Tirkiye’de yukanda yapilan tanim kapsaminda ve ele alinan dénemde
stki maliye politkalannin 1994, 1998 ve 2000 yillarinda uygulandigt
goriilmektedir. Birincil agik (fazla)/GSYIH oraniin bir énceki yildan
farkinin yiizdesi olarak tanimlanan mali baski orani 1994 ve 1998 yillar1 i¢in
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4.6, 2000 yilt icin 3.9 olarak hesaplanmigur. Ancak uygulamalar s6z konusu
yillarla sinirht kalmug, takip eden yillarda mali baski oram diserek, 1995, 1999,
2001 yillan igin sirastyla —0.4, -2.5, 0.9 olmustur.

Bu yillarda uygulanan siki maliye politikalarinin baganlt olup olmadigina
ise yine yukarida agiklanan kriterlere gore bakildiginda sadece 1994 yilindaki
uygulamalarin ikinci kritere gore basarihi oldugu gorilmektedir. 1994 yilinda
0. 51 olan toplam kamu borg¢ stoku/ GSYIH oram g yil sonra 0.42 olmus,
%9 azalmigur. 1998 ve 2000 yillarinda ise azalma yerine bor¢ orani artmug,
1998 yilinda 0.42 olan toplam kamu borg stoku/ GSYTH orani iig yil sonra
1.0 ve 2000 yihnda 0.53 olan toplam kamu borg stoku/ GSYIH orani ise
2003 yiinda 0.83 olmustur. Kullanilan kritere gore 1998 ve 2000 yillarinda
uygulanan stki maliye politikalar;, kamu bor¢ stoku/GSYIH oraninin
diistiriilmesinde bagarlt olamamgiardir.

Politikalarin  birincil  agik(fazla)/GSYIH  oranimni  digirmedeki
(artrmadaki) baganst  degerlendirildiginde ise her g yil da bagarsizdir. Bu
noktada iki kriter arasindaki iligki dikkate alindifinda faiz dist biitge
fazlasi/GSYIH oramim arurmada basarisiz olan politikalarin, borg stokunu
azaltmasi anlaminda basarih olmast beklenemez. Bu nedenle 1994 yilinda
uygulanan pohukalarm bagansinin geg1c1 olmasi, sonraki dénemlerde borg
stokunun yine arti trendine girmesi, faiz dig1 bltge fazlasi/ GSY1H oraninda
gerekli  iyilegmenin saglanamamasi ile agiklanabilir. Ancak yine de gegici
ba§ar111 olan 1994 yili maliye politikast uygulamalarinin diger yilardaki
uygulamalardan fatkimin ortaya konmasi, daraltict politikalarin bilesiminin
dnemini agisindan dikkati ¢ekmektedir.

1994 yiinda uygulanan stk maliye politikalarini toplam kamu borg
stoku/GSYTH oranint ii¢ yil sonra %5’ten fazla diglrdGgi icin basarth,
diger yillan baganstz kabul ederek uygulanan  maliye politikalarinin
kompozisyonu agagida incelenmigtir.

Ekte yer alan biitiin tablolarda sirasinda, 6nce ve sonrasinda, sirastyla,
stki maliye politikasinin uygulandift yih, bu yildan o6nceki iki yilin
ortalamasint ve takip eden iki yilin ortalamasint tanimlamaktadir.

Kamu borg stoku/ GSYIH oraninin azalulmasinda bagarili olarak
tamimlanan 1994 yili ile basarisiz olarak tammlanan 1998 ve 2000 yillarinda
uygulanan stkt maliye politikalarinin bilesimine bakildifinda, 1994 yilinin
diger iki yldan farklt oldugu goriilmektedir. 1994 yiinda kamu gelitleri
artrtlip faiz digt kamu harcamalan azalulirken, diger iki yilda kamu gelirleri
ve faiz digt kamu harcamalarinin birlikte artug gorilmektedir.

Tablo I’den izlendigi gibi 1994 yilinda transfer harcamalan artarken faiz
dist kamu harcamalarindaki azalma ozellikle kamu personel harcamalaninda
ve kamu yatnmlarinda énemli bir disiis ile saglannugur. Tablo IPden kamu
personel  harcamalarindaki azalmanin hem  reel igghct maliyetlerinin
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digirilmesi hem de kamu isthdamumn  azalulmasi ile saglandig
gortlmektedir. Kamu kesimi reel iggiicii maliyetinin - 1994 yiindan 6nceki
deferi, 1994 vihindan sonraki degeri ile ktyaslandiginda % 29.5 oraninda
azaldigr tesbit edilitken, benzer gekilde kamu isthdarmi da 22 puan
diismigtir. Ancak buna ragmen emek piyasast etkisi zayif gorilmektedir,
Ozel yaurimlarda 1994 yilindaki dismeyi takip eden yillarda %5.3 ve %2.6
oraninda artglar izlemis ancak bu artiglar 1993 yilindaki %19 olan oraninin
alinda kaltigur. Biyiime oranlarina bakildiginda hem &zel hem de kamu
yatirimlaninin azaldign 1994 yiinda ekonomide &nemli oranda bir ki¢iilme,
takip eden donemde ise artiy izlenmektedir. Bu dénemde en énemli
sapmalardan biri ‘déviz kurunda yasannus, dolar kuru % 170 oraninda
artmugur. Issizlik orani ise sikt maliye politikalarinin uygulandig 1994 yilinda
Once artmug, sonra azalmugtir,

1998 ve 2000 yillart igin Tablo III ve V’e bakildiginda ise stkt maliye
politikalart ile gelirler artunlirken, faiz dist harcamalarin  da artugt
gozlenmektedir. Kamu personel harcamalart her iki dénemde de artmugtir.
Tablo 1V’den izlendigi gibi 1998 yihnda kamu istihdami artarken, kamu
kesimi reel igglici maliyeti azalmig, sonrasinda istihdam azalirken, isgicu
maliyeti hizla artmigtr. Tablo VIya bakidiginda 1998 yiindan farkh olarak
kamu kesimi reel igglici maliyetinin 2000 yiinda arttafl sonrasinda ise
azaldigi, kamu isthdamnin ise siirekli azaldig gorilmektedir. Ozel
yatunmlarin GSYIH’daki payinin azalmas: her iki dénemin ortak ozelligi
olmugtur. Her iki donemi hemen takip eden 1999 ve 2001 yularinda 6zel
yaturimlar/GSYIH oranindaki  azalma sirastyla % 125 ve % 23 olarak
gergeklesmigtir. Ozel tiiketim 1998 yilinda ve sonrasinda artarken, 2000 yilt
ve sonrasinda (2002’de % -7.9) azalmustir. Literatiirde esas olarak stk maliye
politikalarinin 6zel tiketim {izerindeki etkilerine dikkat cekilmesine ragmen
Tirkiye icin her ti¢ dénemde de énemli bir artty saglanamamus, tersine
azalma egilimi tesbit edilmistir.

Gelirler agisindan her (¢ dénemde de benzer bir gelisme  soz
konusudur, gelir arti§t esas olarak dolayls vergilerin payt arurilmak suretiyle
saflanmugtir. 1994 yilindan 2000 yiina dogrudan vergilerin GSYIH icindeki
payinda o6nemli bir degisiklik gorilmezken, 1994 yihndan énce GSYIH
icindeki yiizde payt 6.6 olan dolaylt vergilerin 2000 yilt sonrasindaki pay:
13.7 olmustur.

Bor¢ oraninin disiirtilmesi agisindan bagsarilt kabul edilen 1994 yilinda
uygulanan maliye politikalart birinci tip politika bilesimine, 1998 ve 2000 yih
uygulamalart ise ikinci tp politika bilegimine daha yakindir. S6z konusu
politikalarin yitkiniin dagilimi da bu sonucu desteklemektedir. 1994 yilinda
uygulanan mali disiplin programimn yiikii esas olarak iicretli kesim iizerinde
kalmisur. Bu dénemde hem kamu istihdami artiy oraninda hem de kamu
kesimi reel iggiicii maliyetlerinde 6nemli oranda disisler ile baglantlt olarak
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GSYTH igindeki icret payr da sermaye gelitleri lchine 8.3 puan azalmisur
(Tablo 11). Dogrudan vergiler azalttlirken dolaylt vergilerin artinlmast da bu
olumsuzlugu pekistirmistir.

Siki maliye politikalarinin uygulandign yillant  belirleyen mali baski
oraninin 1994, 1998 ve 2000 yillarinda yiksek ¢tkmast aslinda beklenen bir
sonuctur ¢linkd her ¢ yilda IMF ile yapilan anlagmalar sonucu kamuda
daraltct politkalar pekigtitilmistir. Temmuz 1994’de imzalanan 16. stand-by
diizenlemesi ile baglayan sirecin erken genel segimler nedeniyle 1995
sonbaharinda fiillen yirtrlukten kalkmasindan yaklagtk 3 yil kadar sonra,
haziran 1998’de IMF ile Yakin Izleme anlasmast ve 1.1.2000 tarihinde
yirirliige giren 17. stand-by diizenlemesi takip etmistir (Ongun, T. 2002).
1994 yilinda baslayarak 2007 yilna kadar siirmesi hedeflenen kamunun
GSMH’nin belli bir oraninda faiz dist fazla vermesine dayali IMF
programlan, kamu maliye politikalaninin  tamamen borg cevtimine
endekslenmesine neden olarak, maliye politikast anlayisinin sadece faiz dist
fazlayr olabildigince artirmak suretiyle borglarn  strdirilebilirliginin
saglanmast olarak belirlenmesine neden olmustur. Bu sekilde borg yonetimi
6n plana cikartilarak ekonomik biyiime ve kalkinma agisindan gerekli
ayarlanabilir ve etkin bir maliye politikasinin nesnel dayanaklannin tasfiye
edildigi gorilmektedir. Bazi yillarda yaganan 6nemli daralmalar (1999, 2001)
da bu anlayisin degistirilmesini saglayamamigtir®,

Maliye politikalar1 sadece bor¢ yonetimine odaklanmis olmasina ragmen
bu konuda ciddi bir basar elde edilememis, 1990’1t yillarin baginda toplam
kamu bor¢ stoku/GSYIH orani %36 civarinda iken 2003 yilinda %083
olmugtur. Uygulanan politikalar ile borclarin  strdirilebilmesi  simdilik
saglanabilirken, borglarin azaltulmasi saglanamamaktadir. Cinki borglulugu
azaltacak kamu gelirleri ve kamu harcamalan politikast olugturulamamustir.
Kamu gelitleri politikasinda butiin yik dolayl vergiler Gzerinde olmaya
devam ederken, kamu yatiim harcamalari en aza indirilmistir. Sikt maliye
politikalart uygulayarak genigletici etkiler yaraulmasinda 6zel sektor tiketim
ve yatirim harcamalarinin oynamasi gereken rolii, ekonomiye sicak para girisi
oynamaktadir. Bu anlamda ekonomik biyime yurt digindan kisa vadeli
sermaye girisine baglt olarak ve agirt deferlenmis TL/ baskilanmig kur
politikast temelinde sekillendirilmektedir.

+ Oysa IMF, ikdsadi daralma tehlikesi nedentyle Arjantin (1995,2000), Giiney Kore
(1998) ve Tayland’da (1998) Dbiitce actklaninin blyimesine  i1zin vermig, kriz
tehdidiyle karsilasan Brezilya’va (2001) yatrimlart desteklemek amaciyla daha digik
oranda faiz dis1 fazlays onaylamistir MF Survey no.152).
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SONUC

Turkiye’de son dénemde kamu bor¢ oranindaki hizh artg nedeniyle,
maliye politikasinin  6ncelikli hedefi bor¢ oramini diigiirmek olmugtur. Bu
sorunun ¢6zumu icin stk1 maliye politikasi uygulamalan ile 1994 yihndan
itbaren sirekli faiz digt butge fazlasi verilerek daraltict politikalanin
genisletici etkilerine giivenilmesine ragmen, ele alinan dénemde bu anlamda
bir bagart saglanamamis artan faiz 6demeleri ile bitlikte sorun ¢oziilmek
yerine kroniklesmistir.

Ancak incelenen  dénemde, siirekli olarak uygulanan siki maliye
politikalarina ragmen mali baskt oraninda onerilen kritik esigin sadece g yil
icin agtlabildigi belirlenmigtir. Bu anlamda siki mali disiplin Gi¢ yil ile sinirh
kalmiy ve sadece 1994 yiinda uygulanan daraltict politikalarnin sonucunda
bor¢ oraninda gegici bir iyilesme saglanabilmigtir. Bu noktada uygulanan
politikalarin basarih olup olmadiginin belitlenmesi igin kullanian iki kriterin
birbiri ile iligkisi, 1994 yihinda saglanan bagarinin gegici olmasi ve sonraki
yillarda ortaya ctkan basanisizligin gerekeelerinden birini olusturmakradir.
Bilindigi gibi faiz dist biitge fazlast/GSYIH oraninda  gerekli iyilesme
saglanamadan bor¢ oraninin azalulabilmesi mimkin degildir. Ele alinan
donemde faiz digt biitge fazlast/GSYIH orami ise, siirekli inig-cikislar
gostererek, hem yetersiz hem de istikrarsiz bir seyir izlemigtir. Bagansizligin

diger bir 6nemli nedeni ise, uygulanan stk politikalarin, 6zel sektor tiketim
ve yatiim harcamalan lizerinde beklenen genigletici etkiyi yaratamamasi
olmustur. Bu noktada politikalarin, 6zellikle faiz oraniin diismesini
saglayarak servet ve giiven etkisi yaranlmasindaki yetersizlikleri dikkat
¢ekmektedir. Bu anlamda uygulanan daraluct  politikalarin  bilesimi
sorgulanmalidir.

Literatiirde bitge aciklarinin azalulmasinda ya da kamu borg oraninin
digiiriilmesinde kamu harcamalarinda saglanan tasarrufun énemi tizerinde
durularak, dzellikie transfer harcamalannin kistlmast, kamu istthdamin ve
ucretlerinin  ddgtirilmesi 6nerilmektedir. Ancak bu noktada ilkelerin
baslangi¢ kogullant mutlaka dikkate ainmahdir. Hem kamu gelirleri hem de
faiz dist kamu harcamalan agisindan kiyaslandiginda Tiirkiye, OECD ve AB
ortalamalarinin oldukea gerisinde kalmaktadir. Bu nedenle bor¢ sorununun
¢oziiminde 6zellikle kamu yaurimlarinin azalmast sonucunu doguran kamu
harcamalarinda  tasarruf temelli maliye politikalan yerine, siirdiriilebilir
ekonomik  bliyimeyi  saglayacak  politika  secenekleri  mutlaka
degerlendirilmelidit.
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EK

Tablolarla ligili Agiklamalar

-Tablo 1, IIT ve V’de oranlar, konsolide biitge degerletinin GSYH—I’ya orant

olarak tanimlanmustir.

-Tablo ILIV ve VI'da AI; 6zel yatmmlat/GSYiH orantndaki ylizde degisme,
AC; 6zel tiketim/ GSYIH oranindaki yuzde degisme, doéviz kuru; nominal
efekdf dolar kurunda yiizde degisme, tcret/ GSYIiH; isgiicii 6demecleri/
GSYIH, kar/ GSYIH; faiz,rant kar toplami/ GSYIH, kamu kesimi reel 1ggict
maliyeti; kamu kesimi reel ig¢i tcrederinde yuzde degigme, kamu istihdamy;
sanayi gruplan toplam - {Gretimde ¢ahisanlar oralamasindaki ylizde degisme

olarak tamimlanmustrr.

Tablo I: 1994 Yilinda Uygulanan Siki Maliye Politikalarinin Bilegimi

Once Strasinda Sonrasinda Fark Fark
) @ . 3 @ | @1
Mali Baska 0,3 4,6 -1,0 4.3 -1.3
I*aiz Disi Harcama 17,5 15,4 15,5 -2,1 -2,0
Faiz. Odemeleri 47 7.7 8,7 3,0 4,0
I'ransferler 44 4,6 5,6 0,2 1,2
(faiz hari¢)
Kamu Personel Harcamalan 8,5 7,0 0,5 -1,5 -2,0
Ucret Dist Kamu Tiiketimi 1,8 1,8 1,9 0,0 0,1
Kamu Yatarimt 2,6 1.9 1,3 -0,7 -1,3
Gelitler 16,8 19,3 18,0 2,5 1,2
Gelir Vergisi 5,4 4,7 4.4 -0,7 -1,0
~urumlar Vergisi 0,9 1,1 1,2 0,2 0,3
Dolavh Vergiler 0,6 7.8 8,6 1.2 2,0

Kaynak TCMB ve HM

Tablo II: 1994 Yihinda Uygulanan

Ekonomik Sonuglan

Siki Maliye Politikalarimin Makro

Once Sirasinda Sonrasinda Fark Fark
) &) ©) ¢a2)) 31
Biiyiime oram 72 -6,1 7,5 -13.3 0,3
Igsizlik Oram 7,8 8,1 6,4 0,3 -1,4
Al 9,5 -1,8 3,9 -11,3 -5,6
AC -1,0 1,2 -1,9 2,2 -0,9
Doéviz Kuru 62,5 169,9 65,9 107,4 34
Ucret/gsyh 31,3 25,5 23,0 -58 -8,3
Kar/gsvh 53,6 59,1 60,7 5,5 71
Kamu kesimi reel igglicti maliyeti 58 -5,0 -23,7 -10,8 -29,5
Kamu istthdami 70.1 62.5 48.1 -7.6 -22.0

Kaynak 'TCMB ve HM
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Tablo II1: 1998 Yilinda Uygulanan Siki Maliye Politikalarinin Bilegimi

Once Sirasinda Sonrasinda Fark Fark

() @ o) @1 | @)
Mali Baski -1,6 4,6 0,7 6,2 2,3
I7aiz gt Harcama 18,1 18,0 21,6 -0,1 3,5
iz Odemeleri 9.0 11,8 15,1 2.8 6,1
T'ransferler 7.1 6,2 8,3 -09 1,2
(faiz haric)
Kamu Personel Harcamalan 6,8 74 8,4 0,6 1,6
Ucret Digt Kamu Tiketimi 2,2 2,4 2,8 0,2 0,6
Kamu Yaurimi 1,8 1,9 1,9 0,1 0,1
Gelidler 19,0 22,7 25,7 37 6,7
Gelir Vergisi 4,8 6,6 1.8 0,8
Kurumlar Vergisi 1,3 1,4 0,1 0,6
Dolavh Vergiler 9,4 9.4 0,0 2,0
Kaynak TCMB ve HM

Tablo IV: 1998 Yilinda Uygulanan Siki Maliye Politikalarinin Makro
Ekonomik Sonuglar

Once | Strasinda | Sontasinda Fark Fark

M &) ) @1 | @1
Biiyime orani 7.7 39 0,1 -3.8 7,6
Issizlik Oram 6,3 6,8 7.1 0,5 0.8
Al 2,0 -11,0 -5,6 -13,0 -7,6
AC -1,6 1,6 1,7 32 3.3
Doviz Kuru 82,3 71,6 54,6 -10,7 =277
Ucret/gsyh 24,8 25,5 299 0,7
Kar/gsyh 58,4 57,7 51,1 -0,7
Kamu kesimi reel iggiicii maliyeti 2.1 -59 23 -8,0
Kamu istihdamu 70.5 81.7 75.7 52
Kaynak TCMB ve HM

Tablo V: 2000 Yilinda Uygulanan Stki Maliye Politikalarinin Bilegimi

Once Strasinda Sonrasinda Fark FFark

0] O] ©)] En | GYy
Mali Baskt 1,0 39 0,7 2,9 -0,3
Faiz Dist Harcama 20,1 21,0 224 0,9 2,3
Faiz Odemeleri 12,8 16,4 20,8 3,6 8}
Transferler 73 8,1 8,7 0.8 1,4
(faiz harig)
Kamu Personel Harcamalan 8,1 8,0 8,4 -0,1 0,3
Ucret Disit Kamu 'Tiketimi 2,6 2,8 2,8 0,2 0,2
Namu Yaurimi 1,9 1,9 2,3 0,0 0,4
Gelirler 23,6 270 28,2 3,4 4,6
Gelir Vergisi 6,4 49 5,6 -1,5 -0,8

Kurumlar Vergisi 1,7 1,9 2,0 0,2 0,3

Dolayli Vergiler 9,9 12,5 13,7 2,6 3,8
Kaynak T'CMB ve HM
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Tablo VI: 2000 Yiinda Uygulanan Siki Maliye Politikalarinin Makro
Ekonomik Sonuglan

Once Strasinda Sonrasinda Iark Fark
0 @ ) @y | @
Biiytime orani -1,1 6,3 -0,8 7.4 0,3
Issizlik Oram 7,2 06,6 9,3 -0,6 2,1
Al -11,7 1,4 -16,7 13,1 -5.0
AC 3,0 -1,0 -3,6 -4.0 -6,6
Doéviz Kuru 06,2 48,4 59,6 -17.8 -6,6
Ucrct/gsvh 28,1 29,2 27.5 11 -0,6
Kar/gsvh 54,5 50,8 50,9 -3,7 -3,6
Kamu kesimi reel igglicti maliyet 10,7 18,8 -8,7 8,1 -19.4
Kamu istihdami 83.1 67.0 28.6 -16.1 -54.5

Kaynak TCMB ve HM
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