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KAMU BOR^ STOKUNUN AZALTILMASINDA MALtYE
POLtTtKALARININ ROLU

THE ROLE OF FISGAL POLIGIES IN REDUGING THE PUBLIG
DEBT STOGK

ZeUha G O K E R '

OZET

Bu ^ahjmada siki • maiiye politikalannin genijlerici etkileri uzerinde
dufularak kamu bore; duzeyinin azaltilmasindaki rolu incelenmijtir. Mali
disiplinin bajansi siki maiiye politikalannin kompozisyonuna, kapsam ve
surekliligine, beklentilere ve bajlangi^taki bor^ duzeyine yakindan baglidir.
Siki maiiye politikalannin kamu bor9 duzeyini ya da but9e a îgini
azaltabildigi 6l9ude bajanli oldugu kabul edilerek cpalijmada, Turkiye'de
uygulanan maiiye politikalannin bu anlamda bajanh olup olmadiklan
arajonlmijar.

Anahtar Sozcukler: Mali Disiplin, Kamu Boqlan, Maiiye Politikalan.

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 deficit. In this manner of success the fiscal policies in
Turkey are researched.

Keywords: Fiscal Disipliiie, Public Debt, Fiscal Policiu, Fiscal Contractioti.
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GtRl§

Son yillarda pek 90k ulkenin onemli makro ekonomik sorunlarindan
birini artan kamu bor^lari oluyturmaktadir. Sorunun ^ozumii amaciyla
ulkeler tarafindan farkli politikalar uretilmekle beraber esas olarak, kamu
biit^esinin GSYIH'nin belli bir oraninda faiz diji fazla vermesine dayali siki
maliye politikasi uygulamalan on plana gikmaktadir. Ancak bu noktada
uygulanan politikalarin sonu^larma ilijkin bir goru;; birligi mevcut degildir.
Geleneksel Keynesyen soyiem bu politikalarin daraluci etkilerine dikkati
(jekerken, ampirik gozlemlerden hareketle siki maliye politikalanmn
geniijiletici etkilerine dikkati ^eken farkli yaklajiimlar da mevcuttur.

Siki maliye politikalanmn genijletici etkileri uzerinde duran ve
giiniimuzde yaygin olarak kabul goren ikinci yaklajimin temel hedefi faiz diji
kamu harcamalarini azaltarak, faiz difi biit^e fazlasmi artirmak ve boylece
servet ve giiven etkisi yaratarak ozel tiiketimin ve ozel yatinmin artmasim
saglamak ve bu suretle buyume oranini olumlu etkilemek olarak
ozetienebilir.

Bu yaklajiimin Turkiye'de de 199O'li yillar ile birlikte yaygin kabul
gordugii ve uygulanan politikalara da yansidigi soylenebilir. Bu donemde
para politikasi sadece fiyat istikrarini saglamak icjin kullanihrken, maliye
politikasinin temel onceligi mali disiplini gergeklejtirerek, makro istikran
koruyacak faiz diji fazlaya ulajmak olarak belirlenmi;?, uygulanan daraltici
politikalarin genijiletici etkilerine giivenilmijtir. Boylece, kamu borglarmin
siirdurulebilirliginin saglanmasi ve borg stokunun azalulmasi, maliye
politikalanmn tek hedefi olmujtur.

Bu galijmada oncelikle siki maliye politikalanmn etkilerine ilijkin farkli
gorujler ortaya konularak, bu politikalann hangi hallerde geniyletici etkiler
yaratmak suretiyle borg sorununun goziimiinu kolaylajtirdigi incelenecektir.
(^ali!?manin izleyen kisminda ise kamu borglannin azaltilmasmda, uygulanan
siki maliye poUtikalannin harcama-gelir kompozisyonunun onemi iizerinde
duran goriij gergevesinde politika bilejiminin onemi ve bajari kriteri
iizerinde durularak, bu gergevede 1990 sonrasi donemde Tiirkiye'de hangi
yillarda, ne tiir siki maliye politikalan uygulandigi ve bu politikalann kamu
borg diizeyinin azaltilmasindaki bajansi arajtinlacaktir.

SIKI MALlYE POLtTlKALARININ ETKlLERtNE tLt§KlN
FARKLI YAKLA§IMLAR

197O'li yillarda artmaya bajlayan kamu borg stoku /GSYIH oranlan
iilkeleri, biitgelerini iyilejtirmek, borg oranlarini diijiirmek amaciyla bazi
istikrar tedbirleri uygulamaya yoneltmijtir. Hedef kamu borg stoku/GSYIH
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oranini diijiurmek oldugunda bu, ya kamu borg stokunu azaltmak suretiyle ya
da GSYIH'yi artirmak suretiyle saglanabilir.

oranini dujiirmek amaciyla uygulanan buyume temelli
• politikalarda para ve maiiye poUtikalari toplam talebi ve dolayisiyla da
ekonominin buyume oranini artiracak jekilde birlikte kullanilmaktadir.
Domar'in (1993:476) belirttigi gibi "borg yiikii sorunu aslinda biiyiiyen
ekonomiye ulajma sorunudur. Borg sorununun goziimii, finansal dar ceket
giymeye gali^mak ile degil, GSYiH'da daha hizli biiyiime ile goziilebilir.
Ustelik bu arzulanan da bir sonugtur."

Bu politikanm alternatifi olan tasarruf temelli politikalarda ise kamu
biitgesinde tasarruf, siki maiiye politikalan ile saglanmaktadir ve para
politikasinin tek hedefi fiyat istikrarini saglamak ile sinirhdir. Ancak bu
noktada siki maiiye politikalannin ekonomide bir durgunluga ve ulusal
gelirin azalmasina yol agip agmayacagi onemli olmaktadir. (^iinkii Keynesyen
yaklajima gore, siki maiiye politikalan toplam talebin azalmasina neden
olacagi igin ekonomik biiyiime bundan olumsuz etkilenmektedir. Talep
azaliji devletin tiiketim ve yatinm harcamalanni azaltmasi yoluyla dogrudan
olabilecegi gibi, vergi artiji veya transfer harcamalarinin kisitianmasi
nedeniyle harcanabilir gelirleri diijen hanehalkinin tiiketiminin azalmasi
jeklinde dolayh da olabilir. (^arpan etkisi ile kamu tiiketim ve yatinm
harcamalanndaki kesinti, vergi artis;i ya da transfer harcamalanndaki
kesintiye gore daha daralaci bir sonug yaratmaktadir. Ustelik- kamu
harcamalarinin ve ozel tiiketim harcamalarinin azalmasi sonucu ortaya gikan
iiretim diijiijii, ozel yaanmlan da olumsuz etkilerse (hizlandiran etkisi)
toplam talepteki diijuj daha da fazla olmaktadir.

Toplam talebin azalmasi sonucu iiretimin diijmesiyle kamu borg stoku
/GSYIH orani iki jekilde olumsuz etkilenir; birinci etki dogrudan paydanin
azalmasi ile ortaya gikarken ikinci etki, iiretimdeki azalij nedeniyle vergi
gelirlerinin otomatik olarak azalmasi ve ifsizlikle ilgili harcamalann artmasi
sonucu birincil fazlanin (agigin) azalmasi (artmasi) ile ortaya gikmaktadir.

Ancak bazi iilke deneyimlerinden harekede belirli kojuUann ^"rligi
halinde geleneksel Keynesyen sonucun aksinin gegerli olabilecegi, garpan
etkisinin geleneksel soylemden farkh olarak negatif olabilecegi iizerinde
duruhnaktadir. Irlanda (1986-89) ve Danimarka'da (1983-86) donemlerinde
yajanan deneyimler, siki maiiye politikalannin genijletici etkilerine dikkati
geken onemh ampiri . gozlemler olarak hteratiirde yer almaktadir. Soz
konusu donemlerde uygulanan siki mahye pohtikalan ile ozel tiiketim
kiimiilatif olarak Danimarka'da %17.7, Irlanda'da %14.5 artarken, yine
kiimulatif olarak kamu biitge agigi/GSYIH oram Danimarka'da %9.5,

165



Kamu Borg Stokunun Azaltilmasinda Maiiye Politikalannin Rolu

Irlanda'da %7.2 oraninda azalmistir (Giavazzi ve Pagano 1990)'. Bu
iilkelerin deneyimlerinden hareketle, geleneksel Keynesyen soylemin aksine,
uygulanan siki mahye pohtikalarinin hangi hallerde genijletici etkilerinin soz
konusu olabilecegi, bajan kojuUan ve uygulanabilirhkleri hteratiirde yaygin
olarak tartijilmaktadir.

Pek gok durumda durgunluga yol agan siki mahye pohtikalan ile kisa
donemde ekonomik biiyiime saglayan siki mahye pohtikalan birbirinden gok
farkh degildir. Ancak farkh sonugiann ortaya gikmasinda birbiriyle ihjkih
bazi faktorler onemh olmaktadir. Bu faktorler, mah daralmanin biiyiikliigii
ve sijreklihgi, bajlangigtaki kamu borg stoku /GSYIH oraninin diizeyi,
bekleyijler ve uygulanan mahye pohtikalarinin kompozisyonu olarak
siralanabihr.

Givazzi ve Pagano (1995), McDermott ve Wescott (1996) mah
daralmalann biiyiik gaph ve siirekh olmasi hahnde kisa donemde biiyiimenin
olumlu etkilendigini, tersine kisa siireler igin, kiigiik oranlardaki mah
daralmalann ise basit Keynesyen sonuglar yarattigini savunmaktadirlar. Soz
konusu gahjmalarda giiven etkisi ve beklentiler one gikanlarak, en azindan
iki sene devam eden biiyiik gaph siki mahye pohtikalannin, pohtikacilann
borg oramni diijiirmedeki kararhhklannin ve ciddi bir pohtika degijikhginin
gostergesi olarak algilanmasi iizerinde duruhnakta, siki mahye pohtikalan
sonucu gelecekte vergilerin azalacagi beklentisinin ozel tiiketim ve yatinm
harcamalarinin artmasini sagladig;i ifade edilmektedir. Blanchard (1990) ise
kararh ve genij kapsamh olarak uygulanan siki mahye pohtikasi
deg;i5!ikhklerinin, gelecekte uygulanacak mahye pohtikalanna ih§kin belirsizhgi
ortadan kaldirmak suretiyle ihtiyat saikh tasarruflann azalmasim saglayarak
talep ve iiretim artiji yarataca^ni behrtmektedir.

Sutherland (1995) ve Perotti (1996a)'nin gahjmalannda ise mah
daralmamn ya da geniflemenin etkisi bajlangigtaki borg diizeyi ile yakindan
ihfkihdir. Diijiik borg diizeyinde mah genijleme hahnde bir borg krizi ve
dolayisiyla da vergi artijii tehdidi olmadigi igin geleneksel Keynesyen sonuglar
ortaya gikarken, yiiksek borg diizeyinde genijletici pohtikalar, artan vergilerin
fimdiki nesil tarafindan odenmesini gerektirecegi igin daralaci etkiler
yaratmaktadir.

Beklentilerin on plana gikanldigi Bertola ve Drazen (1993)'in
modehnde ise, bugiin uygulanan mahye pohtikalannin etkisi, gelecekte
uygulanacak mahye pohtikalanna ihjkin yaradlan beklentilere baghdir. Bu
anlamda daraluci oldugu diijiiniilen pohtikalar, eger gelecekte tam tersi

' Danimarka'da saglanan iyilejmede esas belirleyici unsurun soz konusu donemde
devletin yogun olarak dij borglanmasi ve Merkez Bankasi'nin siki maiiye
politikasinin etkilerini yumujatmak igin izledigi gevjek para politikasi oldugu da
iddia edilmektedir (Bibow, 2004)
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yonde bir pohtika degijikhgi beklentisi yaratirsa geniyletici etkiler ortaya
gikabilmektedir. Modelde, kamu tiiketim diizeyinin diijiik oldugu durumda
kamu harcamalanndaki artij, ozel tiiketim iizerinde neo-klasik etkiler
yaraurken, yiiksek kamu tiiketimi diizeyinde kamu tiiketimindeki ilave artif,
yakin gelecekte kamu tiiketiminin ve vergilerin azalacagi beklentisi yaratmasi
nedeniyle ozel tiiketimi uyarmaktadir. Dolayisiyla kamu tiiketim diizeyi
yiiksek iken, kamu tiiketimi ile ozel tiiketim arasinda Keynesyen bir ihjki soz
konusudur^. Giavazzi ve Pagano (1990)'nun gahjmasinda ise geleneksel
Keynesyen yaklasim, beklentileri goz ardi ettigi igin elejtirilerek, eger mah
daralma kamu harcamalarinin GSYlH'daki payinin siirekh olarak azalacagi
beklentisi yaraursa bu durumda bireylerin, hem gelecekte odenecek
vergilerin bugiinkii degeri azalacagi igin siirekh gehrlerine ihykin tahminlerini
joikseltmeleri, hem de daha once devlet tarafindan saglanan hizmetlerin artik
piyasadan saglanmasi sonucunda, cari ve planlanan tiiketimlerini artiracaklan
iled siiriilmektedir.

Alesina ve Perotti (1995-1996) ve Perotti (1996 b) nin gahgmalannda ise
daraluci mahye pohtikalannin kompozisyonu iizerinde duruhnakta ve
OECD iilkelerini kapsayan arajtirmalannda transfer harcamalannda ve
kamu iicretlerinde yapilan kesintinin borg oranini, vergi arujlan veya kamu
yatinmlarindaki kesintiye gore daha onemh' oranda dii!jiirdiig;ii ileri
siiriilmektedir. Soz konusu gahjmalara gore mah disiphnin bayanh olmasinda
kesinti yapilan kamu harcamalarinin kompozisyonu iig nedenle onemh
olmaktadir. Birincisi beklenti etkisi; yapilan kesintinin siirekh olup
olmayacagina ihjkin beklenti, harcama tiirlerine gore farkhhk gostermektedir.
Kisa donemde yatinm harcamalannda yapilan bir kesinti bireyler tarafindan
daha az hissedilmesine karjihk bu kesintinin biitge iizerindeki etkisi oldukga
rahatlauci ve hizhdir. Ancak bu kesintinin uzun siire devam etmesi
beklenemez giinkii uzun donemde iiretim kapasitesinin azalmasi anlaminda
onemh bir mahyeti soz konusudur. Buna karjihk refah ve sosyal giivenhk
harcamalannda yapilacak kesintilerin daha uzun donem siirdiiriilebilecegine
ihjkin beklentiler, vergi diizeyinde siirekh bir azalmaya ijaret ettigi igin
servet etkisi yaratarak ozel tiiketimi uyarmaktadir. Ikinci etki pohtik giiven
etkisi, gahjanlar ve emekhlerin oy potansiyeh diijiiniildiigiinde, bu gruba
yapilan harcamalardaki kesintiler, yeniden segilememe anlaminda ciddi bir
pohtik risk tajimasina ragmen, pohtikacilann bu riski alacak kadar kararh
olduklanm gosterdigi igin pohtik giiven etkisi yaratarak mah disiphnin bajan
fansini artirmaktadir. Sonuncu etki ise emek piyasasi etkisidir. Ucret diji
kamu harcamalannda yapilan bir kesintinin emek piyasasina dogrudan bir

- Sutherland (1995) ve Perotti (1996a) modellerinde normal donemlerde (borg
duzeyinin diijiik oldugu durum) Keynesyen, normal olmayan donemlerde (yiiksek
borg duzeyinde) ise Keynesyen olmayan etkiler ortaya gikarken, Bertola ve Drazen
(1993) modeUnde tersine, normal donemlerde Keynesyen olmayan (neo-klasik),
normal olmayan donemlerde ise Keynesyen etkiler soz konusu olmaktadir.
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etkisi soz konusu degilken, kamu iicretlerinin ve istihdaminin azaltilmasi,
birim emek maHyerini diijurmek suretiyle firmalann rekabet gunlerinin ve
dolayisiyla da karlarinin artmasim saglayarak daha 90k yatinm oianagi
varatmaktadir.

SIKI MALlYE POLITIKALARININ GENl§LETlCl ETKtSl

Geleneksel Keynesyen soylemin aksine siki maliye poUtikalarimn, belirli
kojullarin varhgi halinde genifletici etkileri uzerinde duran gabymaiarda, bu
politikalanmn makro ekonomik etkileri hem talep, hem de arz yoniinden
ayn ayn incelenmektedir. Talep yoniinden, uygulanan politikalann, servet ve
giiven etkileri yoluyla ozel harcamalar iizerindeki etkisi arajtinlirken, arz
yoniinden ifgiicii maHyederine etkisi onemli olmaktadir.

Servet Etkisi

Maliye polidkalan, faiz oranlan sabitken, gelecekteki harcanabilir geliri
etkileyerek veya gelecekteki harcanabilir gelir akimi veri iken, faiz oranlanni
etkileyerek sennet etkisi yaratmaktadir.

Faiz oranlan sabitken, harcanabilir geUr akimi kamu harcamalari veya
vergilerde yapilacak degiyikliklerle belirlenmektedir. Kamu harcamalari
artinldiginda, harcanabilir gelir ve tiiketim bir yandan artan isdhdam sonucu
yaratilan gelir ile artarken, diger yandan gelecekte odenecek vergilerin
bugiinkii degerinin artmasi nedeniyle azalmaktadir. Bireylerin kredi kisith
olmasi halinde birinci etki, bajilangi^taki borq diizeyinin 50k yiiksek olmasi
halinde ise ikinci etki daha baskin olmaktadir. Dolayisiyla normal zamanlarda
kamu tiiketimi ile ozel tiikedm harcamalari arasinda pozidf, Keynesyen
korelasyon, borg diizeyinin gok yuksek oldugu, normal olmayan donemlerde
ise negadf, Keynesyen olmayan korelasyon soz konusu olmaktadir (Alesina
ve Perotd,l998:208)

Benzer jekilde vergiler artinldiginda kredi kisitli bireylerin harcanabilir
gelirleri azaldigi igin tiikedm harcamalari da azalmaktadir. Ancak kamu
harcamalannin diizeyi degijimezken, bugiin vergilerin artirilmasi gelecekte
daha az vergi aru§;i beklendsi yaratirsa ya da gelecekle ilgiH belirsizligi ortadan
kaldirarak tasarruflann azalmasini saglarsa bu durumda tiikedm
artabilmektedir (Blanchard 1990). Ustelik eger bajlangigta borg diizeyi gok
yiiksek ve vergi oranlan artukga vergilerin kaynak dagihmini bozucu etkileri
de artiyorsa, bu jekilde bir vergi diizlejdrmesi ile ikinci etki daha da baskin
hale gelebilmektedir.

Gelecekteki harcanabilir gelir akimi veri iken siki maliye polidkalan ile
faiz oranlannin dii^^iiriilebildigi durumda ise, bireylerin ellerindeki menkul
kiymederin nominal degerlerinin artmasi sonucu ozel riikedm harcamalannin
artmasi saglanarak genijledci etki yaratilabilmektedir.
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Giiven Etkisi

Kamu bor(; stoku /GSYIH oraninin yuksek oldugu ulkelerde faizler,
borcun odenmeme riski ve enflasyon riski nedeniyle yuksekrir, Ancak
maliye poUtikasinda kararli, blithe agiklarini azaltmaya yoneUk degijiklikler
bu risklerin, dolayisiyla da faiz oraninin diifmesinde etkiii olmaktadir, Bu
yonde saglanan giiven etkisi, faiz oranina duyarh ozel talep unsurlarini,
ozellikle de yaurimlan uyarmaktadir (Alesina ve Perotd,1998:209).

Emek Piyasasi

Siki maliye politikalan birim emek maliyedni diijiirebildigi, firmalarin
rekabet giiciinii arurabildigi olfiide genijletici etkiler yaratmaktadir, Bu
nedenle kamu iicrederinin ve kamu isdhdaminin azaltilmasinin emek
piyasasina etkisi onemlidir, (^iinkii kamu isdhdaminin azalttlmasi toplam
emek talebini azalttigi i^in, kamu ucretlerdeki diijme ile birlikte birim emek
maliyetini de diijiirerek firmalarin rekabet giiciinu ararmaktadir, Ancak gelir
vergisi, sosyal giivenlik kesindleri gibi emekten ahnan vergilerin artinlmasi
halinde ise, vergi sonrasi gelirde ortaya ^lkan azalmayi telafi etmek iizere
galijianlann iicret aruj; talebi, birim iicrederi ve dolayisiyla firmalarin
rekebet giiciinii olumsuz etkilemektedir, Alesina ve Perotti (1998) OECD
iilkelerinde maUye politikalannin ekonomiye asil etkilerinin, goreli birim
emek maliyeti ve dolayisiyla firmalann maliyederini etkiledikleri ol^iide
ortaya 9iktig;ini savunmaktadirlar.

SIKI MALlYE POLlTlKALARININ BtLE§lMl VE BA§ARI
KRtTERt

Yukanda iizerinde duruldugu gibi siki maliye poUtikalanmn genijletici
etkileri, aslinda birbirinden bagimsiz olmayan farkli faktorlerle
a^iklanmaktadir, (^ogunlukla OECD ve AB iilkeleri gibi gelijmis iilke
uygulamalannin dikkate alindigi literatiirde esas olarak, bu iilkelerde
uygulanan siki maliye polidkalarinin harcama-vergi bilejiminin onemi
iizerinde durulmaktadir, (^iinkii ayni ol^iide daraltici ancak farkli bilesjimdeki
maliye politikalannin makro ekonomik biiyiikliiklere etkisinin farkh
olmasindan kaynakh olarak, kamu borg oraninin diijiiriilebilmesi anlaminda
bajanlan da farkh olabilmektedir, Soz konusu cahjmalarda iki farkh
bilejimde siki maliye pohdkasi iizerinde durulmaktadir, Birinci tip bileyimde,
transfer ve sosyal giivenlik harcamalan azaltihrken, kamu istihdami ve kamu
iicrederi diiyiiriihnekte ve vergi gehrleri artifi daha 90k dolayh vergilere
dayanmaktadir. Hanehalkinin dogrudan vergi yiikiiniin ise azaltilmasi
ongoriiimektedir. Ikinci tip bilegimde ise onemh oranda vergi aruylan soz
konusudur. Ozelhkle bu artijlar sosyal giivenhk ve gehr vergisi gibi
dogrudan vergilerde ortaya 9ikmaktadir. Harcama kesintileri ise yaunm
harcamalannda yapilmakta, kamu iicretlerine ve kamu istihdamina, transfer
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harcamalarina dokunulmamaktadir. Her iki dp pohdka bilejiminin aym
buyiikliikte olmasina ragmen, birinci dp pohtika bUejiminin genifledci etkiler
yaratarak daha bajanh, ikinci tip pohtika bilejiminin ise biit9enin daha da
kotulejmesine neden olarak daraltici sonu9lar ortaya 9ikardigi
savunulmaktadir,

Birinci tip poUdka bilejiminin bajanh olmasinin nedeni, bu iilkelerde
toplam kamu harcamalan i9inde 90k onemh bir paya sahip olan kamu
iicretleri ile transfer harcamalannin azaltilmasinin biit9e iizerindeki olumlu
etkisi yaninda, kamu iicretlerinin ve kamu isdhdaminin azaltilmasinin birim
emek mahyetini diijiirmesi ve dolayisiyla da firma karhhginin artmasi
sonucu iiretimin teyvik edilmesi olarak a9iklanmaktadir. Ikinci tip pohtika
bilefiminin ise iki nedenie bajansiz oldugu ileri siiriilmektedir. Birincisi,
yatinm harcamalannda yapilan kesindnin kisa vadede biit9ede ge9ici bir
rahadama yaratmasi ve se9menler tarafindan, iicrederde yapiiacak bir
kesindye gore daha az hissedilmesine karjihk, uzun vadede ekonomide
sermaye stokunun azalmasina neden olmasi, ikincisi ise, gehr vergisi ve
sosyal giivenhk katkilannin artinlmasi nedeniyle vergi sonrasi gehrleri azalan
9ahjanlann, bu azahji telafi edecek iicret artiji talebinde bulunmalan sonucu
artan birim iicrederin, karhhgi ve iiretimi olumsuz etkilemesi olarak
a9iklanmaktadir (Alesina ve Perotd, 1996:16).

Makro ekonomik sonu9lanna bakildiginda uygulanan pohtikalann
bajarih olmasi hahnde yaurimlar ve ekonomik biiyiime orani artmaktadir^.
Ancak boliijiim a9ismdan, bu pohtikalann yiikii 9ahjanlar iizerinde
kalmaktadir, karlann payi artarken iicretlerin GSYIH i9indeki payi
azalmaktadir. Pohtikalann bajansiz olmasi hahnde ise tam tersi sonu9lar
ortaya 9ikmakta, biiyiime ve yatinmlar azahrken, gehr dagihmi iicrethler
lehine degijimektedir.

Farkh bilejimde uygulanan siki mahye pohtikalanmn olasi farkh
etkilerini ortaya koyabilmek ve dongiisel (cychcal) foktorlerin etkisini
azaltabilmek amaciyla goreh olarak biiyiik biit9e degijikhkleri iizerinde
durmak anahzi kolaylajtirmaktadur. Bu nedenle mah disiphni saglamak
amaciyla uygulanan pohtikalann siki mahye pohtikasi sayilabilmesi i9in
birincil a9ik(fazla)/GSYIH oraninin t ve t-1 yillan arasindaki farki olarak
tanimlanan mah baski oraninin, tedbirlerin uygulandigi ydda en azindan
%1.5 oraninda diijmesi (artmasi) veya birbirini takip eden iki yilda, her yil
i9in %1,25 oraninda diijmesi (artmasi) gerekmektedir (Alesina ve Perotti,
1996:11), Bu tanimlama ile siki mahye pohtikalanmn bir yil ya da iki yd

' Bazi arajtumalarda ise tersi savunulmakta, ekonomi buyiime durumundayken
uygulanan siki maliye politikalannin bajanh oldugu ileri suriilmektedir (bkz.Hagen
vd., 2002)
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surdiigii varsayimi yapilmij ve toplam biit^e a^igi yerine birincil a^ik esas
alinarak, mali degijkenlerdeki ihtiyari degijiklikler uzerinde durulmujtur.

Uygulanan siki maiiye politikalannin bajsarisi ise, mali disiplin sonucu
but^e ac îginda ya da kamu bor9 stoku / GSYIH oraninda saglanan
iyilejmenin surekii olup olmadigi ile belirlenmektedir. Bu anlamda
politikalann bajanb sayilmasi i^in ya siki maiiye politikalannin uygulandigi
donemi takip eden u? yilda birincil afik/ GSYIH oram ortalamasinin, siki
maiiye politikalannin uygulandigi donemdeki diizeyinden en az %2 oraninda
daha dujuk olmasi ya da siki maiiye politikalannin uygulanmasindan u? yil
sonra kamu bor9 stoku /GSYIH oraninin, iig: yil onceki duzeyinin %5
altinda olmasi gerekmektedir (Alesina ve Perotti,1996:12).

j izleyen bolumunde bu gergevede Turkiye'de siki maiiye
politikasi uygulamalan ve bajanh olup olmadiklan degerlendirilmektedir.

TURKIYE'DE SIKI MALtYE POLlTlKASI DONEMLERl VE
SONUgiARI

Turkiye'de ozellikle 1990 sonrasi donem, kamu bor? oraninin hizla
artagi bir donem olarak tanimlanabilir. Kamu sektorunde oncelikli hedefin
mali disiplin oldugu bu donemde esas olarak siki maiiye politikalannin
genijletici etkilerine guvenildigi, bu gergevede uygulanan maiiye
politikasinin ise sadece bor^ sorununun giozumune odaklandigi
gorulmektedir. Siki maiiye politikasi uygulamalari ile 1994 ydindan itibaren
kamu biitgesinde surekii faiz diji but^e fazlasi verilmesine ragmen kamu
borg oraninin azaltilmasinda heniiz bir ba?ari saglanamamijur. Bu nedenle
siirekli daraltici politikalann uygulandigi bu donemde, yukarida yapilan tanim
kapsaminda hangi yillarda goreli olarak biiyiik biitge degiyiklikleri
yajandiginin belirlenmesi ve bu yillarda uygulanan politikalann harcama-
gelir bilejiiminin tesbit edilerek, borg oraninin dii!;!iiriilmesinde ne olgiide
bajiarili olduklannin degerlendirilmesi onemli olmaktadir.

Bu bolumde 1990-2003 yillan arasinda oncelikle yukandaki tanim
kapsaminda hangi yillarda siki maiiye politikasi uygulandigi belirlenmekte,
goreli olarak biiyiik biitge degijiklikleri uzerinde durularak, uygulanan siki
politikalann olasi farkli etkileri ortaya konulmaya galijilmaktadir. Daha sonra
da bulunan donemlerde uygulanan siki maiiye politikasinin bilejimi, makro
ekonomik sonuglan ve politikalann, borg oranini ya da biitge agigini
azaltmasi anlaminda bajanli olup olmadiklan incelenmektedir.

Turkiye'de yukanda yapilan tanim kapsaminda ve ele ahnan donemde
siki maiiye politikalannin 1994, 1998 ve 2000 yillannda uygulandigi
gorulmektedir. Birincil agik (fazla)/GSYiH oraninin bir onceki yildan
farkinin yuzdesi olarak tanimlanan mali baski orani 1994 ve 1998 yillan igin
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4.6, 2000 yili i^in 3.9 olarak hesaplanmijtir. Ancak uygulamalar soz konu.su
yillarla sinirli kalmij, takip eden yillarda mali baski orani dujerek, 1995, 1999,
2001 yillan igin sirasiyla -0.4, -2.5, 0.9 olmu^tur.

Bu yillarda uygulanan siki maliye politikalannin bajanli olup olmadigina
ise yine yukanda acjiklanan kriterlere gore bakildiginda sadece 1994 yihndaki
uygulamalann ikinci kritere gore bajanli oldug;u gorulmektedir. 1994 yilinda
0.51 olan toplam kamu bore? stoku/GSYiH orani u? yil sonra 0.42 olmuj,
%9 azalmiyur. 1998 ve 2000 yiUarinda ise azalma yerine bor9 orani artmi;;,
1998 yihnda 0.42 olan toplam kamu borg stoku/ GSYIH orani u? yil sonra
1.0 ve 2000 yihnda 0.53 olan toplam kamu bor? stoku/ GSYIH orani ise
2003 yihnda 0.83 olmuftur. Kullanilan kritere gore 1998 ve 2000 yillarinda
uygulanan siki mahye pohtikalan, kamu bor? stoku/GSYIH oraninin
duijiirulmesinde bajanh olamamijiardir.

Pohtikalann birincil a9ik(fazla)/GSYiH oranim dujurmedeld
(artirmadaki) bajansi degerlendirildiginde ise her iig yil da bajansizdir. Bu
noktada iki kriter arasindaki ihjki dikkate ahndiginda faiz difi but^e
fazlasi/GSYIH oranim ararmada bajarisiz olan pohtikalann, bor^ stokunu
azaltmasi anlaminda bajarih olmasi beklenemez. Bu nedenle 1994 yihnda
uygulanan pohtikalann bajansinin gezici olmasi, sonraki donemlerde bor^
stokunun yine artij trendine girmesi, faiz disji biit^e fazlasi/GSYIH oraninda
gerekh iyileymenin saglanamamasi ile a^iklanabihr. Ancak yine de gezici
bajarih olan 1994 yih mahye pohtikasi uygulamalarimn diger yillardaki
uygulamalardan farkinin ortaya konmasi, daraluci pohtikalann bilejiminin
onemini a^isindan dikkati ^ekmektedir.

1994 yihnda uygulanan sib mahye pohtikalanm toplam kamu borg
stoku/GSYIH oranim 119 yil sonra %5'ten fazla dujurdiigii i^in bajanh,
diger yihari bajansiz kabul ederek uygulanan mahye pohtikalanmn
kompozisyonu ajagida incelenmijtir.

Ekte yer alan biitiin tablolarda sirasinda, once ve sonrasinda, sirasiyla,
siki mahye pohtikasinin uygulandigi yih, bu yildan onceki iki yihn
ortalamasini ve takip eden iki yihn ortalamasini tanimlamaktadir.

Kamu bore;: stoku/ GSYIH oraninin azaltilmasinda bajanh olarak
tanimlanan 1994 yih ile bayarisiz olarak tammlanan 1998 ve 2000 yiharinda
uygulanan siki mahye pohtikalanmn bilejimine bakildiginda, 1994 yihnin
diger iki yildan farkh oldugu goriilmektedir. 1994 yihnda kamu gehrleri
artirihp faiz disi kamu harcamalan azaltihrken, diger iki yilda kamu gehrleri
ve faiz diji kamu harcamalannin birhkte arttigi goriilmektedir.

Tablo I'den izlendigi gibi 1994 yihnda transfer harcamalan artarken faiz
diji kamu harcamalarindaki azalma ozelhkle kamu personel harcamalannda
ve kamu yaunmlannda onemh bir diiyii? ile saglanmijur. Tablo Il'den kamu
personel harcamalarindaki axalmanin hem reel ijgiicu mahyetlerinin
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diisiiriilmesi hem de kamu isdhdaminin azalulmasi ile saglandigi
gciriilmektedir. Kamu kesimi reel ijgucii mahyetinin 1994 yihndan onceki
degeri, 1994 yihndan sonraki degeri ile kiyaslandiginda % 29.5 oraninda
azaldigi tesbit edilirken, benzer yekilde kamu istihdami da 22 puan
dujimiijtiir. Ancak buna ragmen emek piyasasi etkisi zayif gorulmektedir.
Ozel yatirimlarda 1994 yihndaki dujmeyi takip eden yillarda %5.3 ve %2.6
oraninda artijlar izlemij ancak bu artijlar 1993 yihndaki %19 olan oraninin
altinda kalmijtir. Biiyiime oranlanna bakildiginda hem ozel hem de kamu
yatinmlannin azaldigi 1994 yihnda ekonomide onemh oranda bir ku^uhne,
takip eden donemde ise artij izlenmektedir. Bu donemde en onemh
sapmalardan biri doviz kurunda yajanmij, dolar kuru % 170 oraninda
artmijur. Ijsizhk orani ise siki mahye pohtikalanmn uygulandigi 1994 yihnda
once artmij, sonra azalmijur.

1998 ve 2000 yillan i^in Tablo III ve V e bakildiginda ise siki mahye
pohtikalan ile gehrler aranhrken, faiz diji harcamalann da arttigi
gozlenmektedir. Kamu personel harcamalan her iki donemde de artmis^tir.
Tablo IV'den izlendigi gibi 1998 yihnda kamu istihdami artarken, kamu
kesimi reel ijigiicii mahyeti azalmij, sonrasinda istihdam azahrken, ijgiicu
mahycti hizla artmî jstir. Tablo Vl'ya bakildiginda 1998 yihndan farkh oiarak
kamu kesimi reel iygiicu mahyetinin 2000 yihnda arttigi sonrasinda ise
azaldigi, kamu istihdaminin ise siirekh azaldigi goriilmektedir. Ozel
yatinmlann GSYIH'daki payinin azalmasi her iki donemin ortak ozehigi
olmu5;tur. Her iki donemi hemen takip eden 1999 ve 2001 yillarinda ozel
yatinmlar/GSYIH oranindaki azalma sirasiyla % 12,5 ve % 23 olarak
ger^eklejmijtir. Ozel tuketim 1998 yihnda ve sonrasinda artarken, 2000 yih
ve sonrasinda (2002'de % -7.9) azalmijtir. Literatiirde esas olarak siki mahye
pohtikalanmn ozel tiiketim iizerindeki etkilerine dikkat ^ekilmesine ragmen
Tiirkiye igin her ii^ donemde de onemh bir araj saglanamamij, tersine
azalma egihmi tesbit edilmijtir.

Gehrler a^isindan her iig donemde de benzer bir gehsjme soz
konusudur, gehr artiji esas olarak dolayh vergilerin payi artinlmak suretiyle
sagianmiyur. 1994 yihndan 2000 yihna dogrudan vergilerin GSYIH i^indeki
payinda onemh bir degijikhk goriihnezken, 1994 yihndan once GSYIH
i^indeki yiizde payi 6.6 olan dolayh vergilerin 2000 yih sonrasindaki payi
13.7 olmujtur.

Bor9 oraninin diiifiiriilmesi a9isindan ba5;anh kabul edilen 1994 yihnda
uygulanan ma;hye pohtikalan birinci tip pohtika bileyimine, 1998 ve 2000 yih
uygulamalan ise ikinci tip pohtika bileyimine daha yakindir. Soz konusu
pohtikalann yiikiiniin dagihmi da bu sonucu desteklemektedir. 1994 yihnda
uygulanan mah disiphn programinin yiikii esas olarak iicredi kesim iizerinde
kalmijtir. Bu donemde hem kamu istihdami artij oraninda hem de kamu
kesimi reel ijgucu mahyetlerinde onemh oranda diijufler ile baglantih olarak
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GSYIH igindeki ucret payi da sermaye gelirleri lehine 8.3 puan azalnujor
(Tablo II). Dogrudan vergiler azalulirken dolayh vergilerin arunlmasi da bu
olumsuzlugu pekijtirmijtir.

Siki maliye pohtikalannin uygulandigi yillan behrleyen mali baski
orammn 1994, 1998 ve 2000 yillarinda yuksek (;ikmasi ashnda beklenen bir
sonugtur ^unku her iig yilda IMF ile yapilan anlajmalar sonucu kamuda
daralaci pohtikalar pekiftirilmi^tir. Temmuz 1994'de imzalanan 16. stand-by
duzenlemesi ile bajlayan surecin erken genel se9imler nedeniyle 1995
sonbahannda fiilen yururlukten kalkmasindan yaklajik 3 yil kadar sonra,
haziran 1998'de IMF ile Yakin Izleme anlajmasi ve 1.1.2000 tarihinde
yururluge giren 17. stand-by duzenlemesi takip etmijtir (Ongun, T. 2002).
1994 yihnda bajlayarak 2007 yihna kadar siirmesi hedeflenen kamunun
GSMH'mn belh bir oraninda faiz diji fazla vermesine dayah IMF
programlan, kamu mahye pohtikalarimn tamamen borq: ^evrimine
endekslenmesine neden olarak, mahye pohtikasi anlayifinin sadece faiz diji
fazlayi olabildigince arurmak suretiyle bor^larin siirduriilebilirhginin
saglanmasi olarak behrlenmesine neden olmu^jtur. Bu jsekilde bore;: yon.etimi
on plana gikartilarak ekonomik biiyume ve kalkinma agisindan gerekli
ayarlanabihr ve etkin bir maliye pohtikasinin nesnel dayanaklarinin tasfiye
edildigi gorulmektedir. Bazi yillarda yajanan onemh daralmalar (1999, 2001)
da bu anlayijin degijtirilmesini saglayamamijQr^.

Mahye pohtikalan sadece borg yonetimine odaklanmij olmasina ragmen
bu konuda ciddi bir bajan elde edilememij!, 199O'h yillann bayinda toplam
kamu bor9 stoku/GSYIH orani %36 civannda iken 2003 yihnda %83
olmustur, Uygulanan pohtikalar ile borglarin siirduriilebilmesi jimdihk
saglanabihrken, borglarin azaltilmasi saglanamamaktadir, (^unku bor^lulugu
azaltacak kamu gehrleri ve kamu harcamalari pohtikasi olujturulamami;?tir.
Kamu gehrleri pohtikasinda biitiin yiik dolayh vergiler iizerinde olmaya
devam ederken, kamu yatinm harcamalari en aza indirilmijtir. Siki mahye
pohtikalan uygulayarak genijletici etkiler yaratilmasinda ozel sektor tiiketim
ve yatinm harcamalannin oynamasi gereken rolii, ekonomiye sicak para giriyi
oynamaktadir, Bu anlamda ekonomik buyiime yurt dijiindan kisa vadeh
sermaye giriijine bagh olarak ve ajiri degerlenmij; TL/ baskilanmis kur
pohtikasi temehnde sekillendirilmektedir.

"' Oysa IMF, ikdsadi tlaialma tehlikesi nedeniyle Arjantin (1995,2000), Giiney Kore
(1998) vc Tayland'da (1998) biitc;c aciklarintn buylimcsine ixin vcrmij, kriz
tehdidiyle karjilajan Brczilya'ya (2001) yatinmlan dcstcklcmck amaciyla daha diiijiik
oranda faiz diji fazlayi onaylamijtir (IMF Survey no,152),
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Turkiye'de son donemde kamu borg oranindaki hizh aruj nedeniyle,
mahye pohtikasinin oncehkh hedefi bor9 oranini diiyiirmek olmujtur. Bu
sorunun goziimii ifin sib mahye politikasi uygulamalan ile 1994 yilindan
itibaren siirekli faiz diji biit9e fazlasi verilerek daraluci pohtikalann
genifletici etkilerine giivenilmesine ragmen, ele ahnan donemde bu anlamda
bir bayan saglanamamij; artan faiz odemeleri ile birhkte sorun goziilmek
yerine kroniklegmijtir.

Ancak incelenen donemde, siirekU olarak uygulanan siki mahye
pohtikalanna ragmen mah baski oraninda onerilen kritik ejigin sadece ii? yil
igin asjilabildigi behrlenmijtir. Bu anlamda siki mah disiplin ug yil ile sinirh
kalmij ve sadece 1994 yihnda uygulanan daraltici pohtikalann sonucunda
borg oraninda gegici bir iyilejme saglanabilmi«!tir. Bu noktada uygulanan
pohtikalann bajanh olup olmadiginin behrlenmesi igin kullanilan iki kriterin
birbiri ile iUjikisi, 1994 yihnda saglanan bajannin gegici olmasi ve sonraki
yillarda (^rtaya gikan bajansizhgin gerekgelerinden birini olujturmaktadir.
Bihndigi gibi faiz diji biitge fazlasi/GSYIH oraninda gerekh iyile;;!me
saglanamadan borg oramnin azalulabilmesi miimkiin degildir. Ele ahnan
donemde faiz dijii biitge fazlasi/GSYIH oram ise, siirekh inij-giki?lar
gostererek, hem yetersiz hem de istikrarsiz bir seyir izlemijtir. Bajansizhgin
diger bir onemh nedeni ise, uygulanan siki pohtikalarin, ozel sektor tiiketim
ve yaanm harcamalan iizerinde beklenen genijletici etkiyi yaratamamasi
ohnujtur. Bu noktada politikalann, ozellikle faiz orammn diijmesini
saglayarak servet ve guven etkisi yaratilmasindaki yetersizhkleri dikkati
gekmektedir. Bu anlamda uygulanan daraltici pohtikalann bilejimi
sorgulanmahdir.

Ijteratiirde biitge agiklannin azaltihnasinda ya da kamu borg oramnin
diijurulmesinde kamu harcamalannda saglanan tasarrufun onemi iizerinde
duruiarak, ozeUikle transfer harcamalannin kisilmasi, kamu istihdaminin ve
(icrederinin diijiiriilmesi onerilmektedir. Ancak bu noktada iilkelerin
bajlangig kojullan mudaka dikkate ahnmahdir. Hem kamu gehrleri hem de
faiz dijii kamu harcamalan agisindan kiyaslandiginda Tiirkiye, OECD ve AB
ortalamalannin oldukga gerisinde kalmaktadir. Bu nedenle borg sorununun
goziimiinde ozelhkle kamu yatirimlannin azalmasi sonucunu doguran kamu
harcamalannda tasarruf temelh mahye pohtikalan yerine, siirdiiriilebihr
ekonomik biiyiimeyi saglayacak pohtika segenekleri mutlaka
degerlendirilmehdir.
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EK

Tablolarla Ilgili A9iklamalar

-Tablo 1, IIT ve V'de oranlar, konsolide biit^e degerlerinin GSYIH'ya orani
olarak tanimlanmijtir.

-Tablo II,IV ve Vl'da AI; ozel yatinmlar/GSYIH oranindaki yiizde degijme,
AC; ozel tiiketim/ GSYIH oranindaki yiizde degijme, doviz kuru; nominal
efektif dolar kurunda yiizde degiyme, iieret/ GSYIH; i<!giicii odemeleri/
GSYIH, kar/ GSYiH; faiz,rant,kar toplami/ GSYIH, kamu kesimi reel iijgiicii
maliyeti; kamu kesimi reel iŷ i iicretlerinde joizde degiyme, kamu istihdami;
sanayi gniplari toplami - iirerimde <;ali<;anlar ortalamasindaki yiizde degijtme
olarak tanimlanmijnr.

Tablo 1:1994 Yilinda Uygulanan Siki Maliye Politikalannin Bile§imi

Mali Baski
I'aiz Disi Harcama
l'aiz Odemeleri
Iransterler
(faiz hari<;)
Kamu Personel Harcamalan
Ucret D151 Kamu Tuketimi
Kamu Vatirimi
Gelirler
Cielir Verj^si
Kiirutnlar N'crgisi
Oolavli X'er^iler

Once
(1)
0,3
17,5
4,7
4,4

8,5
1,8
2,6
16,8
5,4
0,9
6,6

Sirasinda
(2) .
4,6
15,4
7,7
4,6

7,0

1,8
1.9

19,3
4,7

1,1
7,8

Sonrasinda
(3)

-1,0
15,5
8,7
5,6

6,5
1,9
1,3
18,0
4,4

1,2
8,6

Fark
(2-1)
4,3
-2,1
3,0
0,2

-1,5
0,0
-0,7
2,5
-0,7
0,2
1,2

Fark
(3-1)
-1.3
-2,0
4,0
1,2

-2,0
0,1

-1,3
1,2
-1,0
0,3
2,0

Kavtiak rCMBvcHM

Tablo II: 1994 Yihnda Uygulanan Siki MaUye Politikalannin Makro
Ekonomik Sonuglan

Biiyiime orani
Ifsizlik Orani
AI
AC
Doviz Kuru
Ucret/gsyh
K.ar/j>syh
Kamu kesimi reel ifgiicu maliyeti
Kamu istihdami

Once
(1)
•7,2
7,8
9,5
-1,0
62,5
31,3
53,6
5,8

70.1

Sirasinda
(2)
-6,1
8,1
-1,8
1,2

169,9
25,5
59,1
-5,0
62.5

Sonrasinda
(3)
7,5
6,4
3,9
-1,9
65,9
23,0
60,7
-23,7
48.1

Fark
(2-1)
-13,3
0,3

-11,3
2,2

107,4
-5,8
5,5

-10,8
-7.6

Fark
(3-1)
0,3
-1,4
-5,6
-0,9
3,4
-8,3
7,1

-29,5
-22.0

KavnaklCMBveHM
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Tablo III: 1998 Yihnda Uygulanan Siki Maliye Politikalannin Bilefimi

Mali Haski
I'iiiz Di;;! Harcama
I'aiz Odemeleri
1 ransferler
(faiz had?)
Kamu Personel Harcamalan
Ucret Difi Kamu Tuketimi
Kamu Yaurimi
Gelirler
Gelir Vergisi
Kurumlar N'erpsi
Dolavli \'erf;iler

Once

(1)
-1,6
18,1

y,o
7,1

6,8
2,2
1,8

19,0
4,8
1,3
9,4

Sirasinda

(2)
4,6
18,0
11,8
6,2

7,4
2,4
1,9

22,7
6,6

1,4
9,4

Sonrasinda
(3)
0,7

21,6
15,1
8,3

8,4
2,8
1,9

25,7
5,6
1,9

11,4

Fark
(2-1)
6,2
-0,1
2,8
-0,9

0,6
0,2
0,1
3,7
1.8
0,1
0,0

Fark
(3-1)
2,3
3,5
6,1
1,2

1,6
0,6
0,1
6,7
0,8
0,6
2,0

Kavnak I'CMB ve HM

Tablo IV: 1998 Yilinda Uygulanan Siki Maliye Politikalannm Makro
Ekonomik Sonuglan

lUiyume orani
Ijsizlik Orani
A l
AC
Doviz Kuru
Ucret/gsyh
Kar/gsyh
Kamu kesimi reel ijgucii maliyeti
Kamu istihdami

Once

(1)
7,7
6,3
2,0
-1,6
82,3
24,8
58,4
2,1
76,5

Sirasinda
(2)
3,9
6,8

-11,0
1,6

71,6
25,5
57,7
-5,9
81,7

Sonrasinda
(3)
0,1

7,1
-5,6

1,7
54.6
29,9
51,1
23

75,7

Fark
(2-1)
-3,8
0,5

-13,0
3,2

-10,7
0,7
-0,7
-8,0
5,2

Fark

(3-1)
-7,6
0,8
-7,6
3,3

-27,7
5,1
-7,3
20 9
-0,8

Kaynak TCMB ve HM

Tablo V: 2000 Yilinda Uygulanan

Mali Baski
Faiz Difi Harcama
I'aiz Odemeleri
1 ransferler
(faiz hari^)
Kamu Personel Harcamalan
Ucret Diji Kamu 1 iiketimi
Kamu Yatinmi
Gelirler
Gelir Vergisi
Kurumlar Vergisi
Dolayli \^ergijer

Once

(1)
1,0

20,1
12,8
7,3

8,1
2,6
1,9

23,6
6,4

1,7
9,9

Siki Maliye Politikalanmn Bilefimi

Sirasinda
(2)
3,9

21,0
16,4

8,1

8,0
2,8

1,9
27,0
4,9

1,9
12,5

Sonrasinda
(3)
0,7

22,4
20,8
8,7

8,4
2,8
2,3

28,2
5,6
2,0
1,3,7

Fark

(2-1)
2,9
0,9
3,6
0.8

-0,1
0,2
0,0
3,4

-1,5
0,2
2,6

Fark
(3-1)
-0,3
2,3
8,0

1,4

0,3
0,2
0,4
4,6
-0,8
0,3
3,8

Kaynak TCMB ve HM
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Tablo VI: 2000 Yilinda Uygulanan Siki Maliye Politikalannin Makro
Ekonomik Sonuglan

Buyiime orani
Ijsizlik Oram
A I
AC
Doviz Kuru
Ucrct/gsyh
Kar/j^svh
Kamu kesimi reel ifgucu maliyeti
Kamu istihdami

Once

(1)
-1,1
1P-

-11,7
3,0

66,2
2«,1
54,5
10,7
83.1

Sirasinda
(2)
6,3
6,6
1,4
-1,0
48,4
29,2
50,8
18,8
67.0

Sonrasinda

-0,8
9,3

-16,7
-3,6
59,6
27,5
50,9
-8,7
28.6

Fark
(2-1)
7,4
-0,6
1.3,1

-4,0
-17,8

1,1
-3,7
8,1

-16.1

Fark
(.3-1)
0,3

2,1
-5.0
-6,6
-6,6
-0,6
-3,6
-19,4
-.54.5

Kavnak lCMB ve HM
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