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Ozet

Borglanma, kamu harcamalanmin finansmam ve iginde bulunulan sosyo-ekonomik sartlann
gerektirdigi tnlemleri almak igin verginin bir alternatifi olarak sik¢a bagvurulan bir aragtir. Bununla birlikte,
borcun geri 6deme zamamnda ekonomi tizerinde 6nemli etkilere sahiptir. Tiirkiye'de de borglanma sik¢a
bagvurulan bir ara¢ olup, bu ¢alismada bor¢ anapara ve faizlerinin 6denmesini ifade eden borg servisinin
kamu gelir ve harcama kanadi agisindan olast etkileri ampirik olarak irdelenmektedir. 1980-2003 yillanm
kapsayan bu ¢aligma ile elde edilen bulgularla borg servisi ile kamu gelirleri arasinda aym yoénde ve
istatistiksel olarak anlamli bir iliski tespit edilmistir. Kamu harcamalan agisindan ise istatistiksel olarak
anlamh olmayan ters yonltl bir iligki tespit séz konusudur.
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An Empirical Analysis of Relation Between Debts Service and
Public Revenue and Public Expenditures: the Turkish Case

Abstract

As an alternative to tax, borrowing is more often applied as a fiscal tool to finance public
expenditures and take precautions against socio-economics conditions of economy. However, in the case of
borrowing it has necessary effects on economy during the period of debt servicing. Since, borrowing is
frequently applied tool in Turkey, this study analyzes its effects on public expenditures and revenues. The
findings based on the period of 1980-2003 show that there is statistically significant and same way relation
between debt servicing and public revenues. Considering public expenditures, it is, however, found
statistically insignificant but reverse relation between debt servicing and public expenditures.
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Bor¢ Servisi ile Kamu Gelir ve Harcamalan
Arasindaki fliskinin Ampirik Bir Analizi:
Tuarkiye Ornegi

I. Giris

Devlet kamu hizmetlerinin finansmaninda ve sosyo-ekonomik sartlarin
gerektirdigi onlemleri almak i¢in ii¢ temel araca sahiptir; vergiler, bor¢lanma ve
emisyon. Bu araglardan hangilerine bagvuracagi ise gegmisten gunumuze
tartigma konusu olmustur.

Klasikler devleti zorunlu hizmetleri sunan zorunlu fena olarak gormiis ve
gerektiginde sosyo-ekonomik o6nlemleri alma gorevine siddetle karst
¢ikmuglardir. Dolayisiyla devletin sadece kendisine atfedilen fonksiyonlan
yerine getirmek iizere finansman kaynag: olarak vergiyi asgari diizeyde almasi
gerektigini savunmuslardir. Buna karsilik, 1929 Buhramyla baslayan
Keynezyen akim devlete gerektiginde sosyo-ekonomik 6nlemleri alma gorevini
atfetmis ve bunun igin ara¢ olarak bor¢lanma ve emisyona da basvurmasi
gerektifini savunmustur.

Keynezyen akimin benimsenmesiyle baglayan bu goriis devletlerin iginde
bulunduklan buhrandan kurtulmalar igin diger araglarla birlikte bor¢lanmay:
yogun bir sekilde kullanmaya sevk etmistir. Kamu finansman kaynag agisindan
borglanma artik giiniimiizde olagan gelir kaynag: olarak 6zellikle az gelismis ve
gelismekte olan iilkelerce sik¢a bagvurulan bir arag haline gelmistir. Oyle ki,
verimli alanlarda ve amacina uygun kullanilamamasi halinde borglanma borcu
alan devletleri biit¢e ag181 ve dolayisiyla borg sarmali ile bas basa birakmustir.

Tirkiye’de de ozellikle 1980 sonrasi takip edilen ekonomik ve mali
politikalar dahilinde bor¢lanma ile kamu harcamalannin finansmani yoluna
gidilmesi, sonugta i¢ ve dig bor¢ stokunun bu yillardan giiniimiize onemli
meblaglara ulagsmasi ile sonuglanmustir. Borg stokundaki artis biitge esnekligini
de onemli dlgiide azaltmus ve hazirlanan yillik biitgeleri adeta borg faiz 6deme
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plam formatina sokmustur. Tiirkiye'de yaganan bu gelismeler sonugta
- hitkiimetlerden beklenen ozellikle de egitim, saglik, adalet gibi baslica kamu
hizmetlerinin beklenen seviye, kalite ve siirede sunulmamas: ile sonuglanmustir.

Galimanin  birinci  kisminda, devlet borglanmasinin  dayanaklan,
bor¢lanmanin ortaya ¢ikardigi mali yilk ve borglanmanin ekonomiye olan
etkileri hakkinda degisik argiimanlara yer verilmektedir. Ikinci kismunda 1980
sonras: Tiirkiye’de bor¢lanmanin, kamu harcamalarinin ve gelirlerinin gelisimi
taristimaktadir. Uclincii kismunda ise bor¢ servisinin kamu harcamalari ve
gelirleri tizerine olan etkisi ampirik olarak analiz edilmektedir. Calismanin son
kismu ise sonug bolimiinden olusmaktadir.

2. Genel Olarak Borglanma

Toplumun kendisine yiiklemis oldufu gorevleri yerine getirmekle
yiikimlil olan ve toplumun en iist organize sekli olan devlet, fonksiyonlarim
yerine getirebilmek igin finansman kaynaklarina ve sosyo-ekonomik sartlarin
gerektirdigi 6nlemleri alabilmek i¢in de mali araglara ihtiyag duyar. S6z konusu
finansman kaynaklan ve mali araglar, vergiler, borglanma ve emisyon olmak
lizere baglca iglii ayinma tabi tutulabilir. Devletin borglanmayi tercih etmesi
halinde i¢ ve dis borg olmak iizere iki alternatiften birini veya ikisini tercih
etmesi soz konusudur. I¢ borglanma, genel olarak iilke icerisindeki kisi ve
kurumlardan saglanirken, dig bor¢lanma diger devlet, uluslararas: kurum ve
kuruluslardan saglanir. Bagvurulan borcun kaynagina gére borcun alindig
zamandaki iilke ekonomisine olan etkisi ile geri édeme zamanmdaki etkisi
faklilk arz eder. I¢ borglanmanin kaynag iilke icerisindeki kisi ve kurumlarm
tasarruflan oldugundan, bor¢lanmanin yapilmasi durumunda ekonomiye olan
etkisi genel olarak iki yonli ortaya ¢ikar. Bkonomide yeterince sermaye
birikimi yoksa, devletin i¢ piyasalardan bor¢lanmasi, bor¢lanmanin maliyeti
olan faizlerin artmasina ve dolayisiyla 6zel sektorce reel ekonomiye yapilmasi
planlanan yatinmlarin dislanarak (crowding out) tasarruflarin kamu borglanma
kagitlarina yonelmesine sebep olur (MYLES, 1995:491-3). Devlete verilen bu
borglar verimli alanlarda ve amacina uygun kullamilmamas: halinde ise uzun
vadede ekonomiye olan etkisi olumsuz olacak; genel olarak reel yatirimlar
azaltip, faiz oranlan ve dolayisiyla enflasyonu artirarak istihdam orani
dusiirecektir (ULUSOY, 2001:269). Ayrica, devletin kamu hizmetlerinin
finansmaninda borglanmay: vergilere tercih etmis olmasi, borglanmanin
yapildig: donemde vergi odeyenlerin vergi yiikiinii azaltarak, borcun geri
O6deme donemindeki vergileri artirmus olacakur. Buda borg verenlerle borcun
geri Odeme zamamindaki nesillerin farkli olmasi halinde geri 6deme
zamanindaki nesle ilave bir finansal yiik yiiklemis olacaktir (INCE,1996:288).
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Devletin dis bor¢lanmaya gitmesi halinde bunun ekonomiye etkisi yine
farkli agilardan ve genel olarak ele alinabilir. Borglanmanin yapildig1 dénemde
bor¢ dis kaynakli elde edildiginden dis borglanma kadar ekonomide bir
genisleme olacaktir. Borcun geri ddeme donemde ise yapilan geri odeme kadar
ekonomide daralma séz konusu olacaktir. Alinan dig borcun verimli alanlarda
ve amacma uygun kullanilmasi halinde, bu borglanma istihdam seviyesinin
artmasina ve ekonomide dengenin daha yukarida gergeklesmesine olanak
tamyacaktir. Geri odenirken de ekonomide daralmaya sebep olsa da borcun
verimli kullanilmas1 sonugta ekonomide genel olarak genisleme saglams
olacaktir. Ancak, almnan dis borglanin verimli alanlarda kullamlmamasi,
ekonomide s6z konusu olumlu gelismeyi saglamayacak ve borcun geri 6deme
doneminde ekonomi iizerinde enflasyon gibi onemli ve kahcr etkiler
birakacaktir (ULUSOY/KUCUKKALE, 1996).

Bor¢ finansman dayanaklar, simn, ve diger gerekgeler zaman seyri
icinde farkh argiimanlara! konu olmustur. Kamu hizmetlerinin finansmaninda
basvurulan ve borglanmanin yapildig: dénemdeki vergi yiikiinii borg stokuna
eklenen ilave borg yiikii kadar azaltan borglanmaya sadece sunulacak mal ve
hizmetlerin finansmaninda basvurulmaz. Gelir ve giderleri arasinda olusan
dengesizlikleri gidermek, mevcut vergi oranlarim artirmanin veya yeni vergi
koymanin miimkiin olmadigi durumlarda gerekli finansman kaynagm
saplamak, ge¢mis donemlerde yapiip da vergilerle finanse edilemeyen
odenmemis borglann finansmani saglamak ve yapilmasi gereken olaganiistii
harcamalan: finanse etmek icin genelde i¢ borglanma tercih edilirken; genel
olarak 6demeler dengesinde olusan agiklar, kroniklesen biitge agtklar ve yeterli
ulusal sermaye birikiminin olmamast halinde de dis borglanmaya gidilmesi soz
konusu olacaktir.

3. 1980 Sonrasi Tirkiye’de Bor¢glanmanin
Geligimi

1980 sonrast Tiirkiye ekonomisinde atilan yapisal adimlar ve bu
baglamda serbest piyasa ekonomisinin benimsenip devletin kiigiiltiilmesi

cabalar giiniimiize kadar uygulana gelmis politikalardir. Bununla birlikte,
devletin Ozellikle altyapr yatinmlarina oncelik verip, serbest piyasada

1| Bu argiimanlardan bazilan i¢in bkz. (SMITH, 1937, SCHUMPETER, 1754,
BRENNAN/BUCHANAN, 1980, LERNER, 1948; BUCHANAN, 1958;
FERGUSON, 1964; BARRO, 1974, 1979, 1989; THOMPSON, 1967; RICARDO,
1963; BUCHANAN/ROBACK, 1987, CUKIERMAN/MELTZER, 1989).



Muhlis Bagdigen - Erdal Abdulhakimogullan e Borg Servisi ile Kamu Gelir ve Harcamalar: Arasindaki liski @ 33

sunulabilen hizmetleri terk etme ¢abalan siirerken, kamu kesimi finansman
kaynaklarina olan ihtiyagta artarak devam etmistir. Bu finansman
kaynaklarindan vergi gelirlerinin istenen seviyeye ¢ikarilamamas, hiikiimetleri
diger gelir kaynaklarina; emisyon ve borglanmaya sevk etmistir. Bor¢lanma
politikalar1 uygulanirken ekonomik istikrarsizligin devam etmesi, yapilan
bor¢lanmalarin bilyiik maliyetlerle elde edilmesine neden olmus ve dolayisiyla
bor¢lanmay: takip eden yillarda hem borg geri 6demelerinin yapilmas: geregi
ve hem de kamu harcamalarimin finansmami igin gereken kaynaklardaki
yetersizligin devam etmesi bor¢ stokundaki trendin katlanarak artmasina neden
olmustur.

Sekil 1’de 1980-2003 yillari arasindaki borg servisinin ve kamu kesimi

borglanma gereginin gayri safi milli hasilaya (GSMH) olan oranlan
verilmektedir.

Sekil 1: BSERV ve KKBG 'nin GSMH’ya orami, 1980-2003
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Kaynak:  TCMB  (2004)  “Elektronik Veri Daguim  Sistemi”, Internet Sayfast,
htip:/ftcmbfd0.temb.gov.tr/cbt. himl, _ (04.11.2004): DPT (2004) “Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler,” Internet Sayfasi, hitp:/fekutup. dpt.gov.ir/ekonomi/gosterge/tr. (04.11.2004 ).

Kamu finansman agigimin borglanma ile finansmani incelendiginde 1980
ytlindan itibaren kamu kesimi borglanma gereginin GSMH i¢inde oraninin %10
ile %15 arasinda dalgalandigim ve bu dalgalanmanin ozellikle 1990 yilindan
itibaren %10 tizerinde seyrettigi goriillmektedir. 1980-2003 yillari arasin yapilan
bor¢ anapara ve faiz ddemelerinin GSMH’ya oram ise birinci periyot olan



http://ekUlup.dpt.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr,04.11.20041.
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1980-1990 yillar arasinda yaklagik %2 ile %S5 seviyesinde gergeklesirken, bu
oran 1991 yilindan itibaren 1997 ve 2000 yillar hari¢ artarak devam etmistir.

Her ne kadar borg servisinin GSMH’ya oraninda 1991 yilindan itibaren
onemli bir artis olsa da, borglanmanin yiiksek faizlerle yapilmas: ve takip eden
yillarin biitge gelirlerinin dnemli bir kismunin bu édemelere tahsis edilmesi,
kamu finansman ihtiyacinin siirekli artan bir trend almasina neden olmugtur.

Bu baglamda gerceklestirilen i¢ ve dig bor¢lanmalarinin toplam borg
stokuna olan etkisi GSMH'ya orani olarak Sekil 2’de verilmektedir.

Sekil 2: I¢ ve Dis Borg Stoku ile Toplam Dis Bor¢ Stokunun GSMH’ya orani,
1980-2003
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Kaynak: TCMB  (2004) “Elektronik Veri Daguim  Sistemi”, Internet Sayfas,
hitp:flicmbfd0.tcmb.gov. tr/chbt.himl, (04.11.2004); DPT (2004) “Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler”, Internet Sayfas:, htip:/fekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr, (04.11.2004); HM
(2004) “Ekonomik Gostergeler”, Internet Sitesi, hitp://www.hazine.gov.tr/stat/e-gosterge.him,
(04.11.2004).

Toplam borg stokundaki gelisme i¢ ve dig borg stoklarindaki trend ile
irdelendiginde, i¢ bor¢lann GSMH’ya olan orani 1980-1998 yillari arasinda
%12 ile %23 arasinda degismektedir. 1999 yilinda ise bu oran %29’a
yitkseldigi ve takip eden 2000, 2001, 2002 ve 2003 yillarinda sirasiyla yaklasik
%29, %69, %54 ve %54 olarak gerceklestigi gézlenmektedir. Artig yoniindeki
benzer geligsme dis borg stokunda da s6z konusudur. 1980 yilinda yaklastk %22
olan dis bor¢ stokunun GSMH’ya olan oram 1982 yilindan 1987 yilina kadar
artarak devam etmis; %46 olarak gerceklesmistir. 1988-1993 yillan arasinda
ise dig bor¢ stokunda bir azalis gozlenmekte; 1988 yilinda %44’den baslayip



http://tcmbf40.tcmb.gov.trlcbt.html,
http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomilgostergeltr,
http://www.hazine.gov.tr/stat/e-gosterge.htm.
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1990°da %32 ye diigmiistir. Daha sonraki 1991, 1992 ve 1993 yillarinda ise
dilsiik oranlarla artig seyrine gegmistir. 1994 yihna gelindiginde ise dis borg
stokunun GSMH’ya olan oran1 énemli bir artig gostererek %50’ye sigramis ve
bu yildan itibaren 2002 yilina kadar dig borg stokunda dalgalanan bir artig
gergeklegmistir. 2001 yili itibariyle dis bor¢ stoku %79’a yiikselmistir.
GSMH’ya kiyasla énemli bir oran arz eden dig borg stoku 2002 yilinda %72 ve
takip eden 2003 yilinda ise %66 olarak gerceklesmistir.

4. 1980 Sonras: Tiirkiye’de Kamu Harcamalarimn
Geligimi

I¢ ve dis borg stokunun son yillara oranla fazla bir 6nem arz etmedigi
1980’11 yillarda, konsolide biitge harcamalarnin 6nemli bir pay1 faiz disi kamu
harcamalarina yonelik gergeklesmistir. Bu yillarda faiz 6demelerinin toplam
biitge harcamalan igindeki pay tek haneli oranlarla ifade edilmektedir. Ancak,
ele alinan periyodun tamamu Sekil 3 iizerinde incelendiginde, s6z konusu
lyimser gelismenin devamlilik arz etmedigi gozlenmektedir.

Sekil 3: FDKBH ve FO’nin KBH icindeki Payi, 1980-2003
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Kaynak: TCMB (2004) “Elektronik Veri Daginm  Sistemi”, Internet Sayfasi,
http://tembf40.tcmb.gov.tr/cht.himl_ (04.11.2004): DPT (2004) “Ekonomik ve Sosyal

Gostergeler”, Internet Sayfasi, http./fekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr, (04.]1.2004 )

1980 yilindan itibaren faiz 6demelerinin toplam biitge igindeki pay: genel
bir artig trendi iginde olmustur. Borg faiz 6demelerindeki siirekli artis bu



http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html.o4.11.20041:
http://ekutup.dm.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr.o4.11.2004.
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sdemelerin finansmaninda vergi gelirlerinin yetersiz olmasi nedeniyle etkisini
faiz dis1 kamu harcamalan iizerinde gostermigtir. Faiz dis1 bitge harcamalarinin
1980 yilinda toplam biitge igindeki pay1 %97 ve faiz 6demelerinin pay1 %3 iken
bu oranlar 2001 yilinda sirasiyla yaklagik %49 ve %51 olarak ger¢eklesmistir.
2001 yilindan itibaren ise kamu harcamalan lehine bir artig baslamus ve 2003
yil1 itibariyle faiz dis1 biitge harcamalarinin pay1 %58; faiz odemelerinin payt
ise %42 olarak gerceklesmistir.

Bor¢ stoklarindaki artisa paralel faiz odemelerindeki bu artig biitge
harcamalarim etkiledigi gibi, finansman kaynaklarindaki yetersizlik sonugta
Sekil 4'de verilen ve 1980 yilinda da var olan konsolide biit¢e agiklarinin takip
eden yillarda artarak devam etmesinde etkili olmustur.

Sekil 4 de birincil biitge dengesi ve genel biitce dengesinin GSMH’ya
olan oranlan verilmektedir.

Sekil 4: Birincil ve Genel Biitge Dengelerinin GSMHya Orani, 1980-2003
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Not: Sekilde oranlarin negatif alanda yer alan kismu birincil/genel biitge agigint ifade etmektedir.
Kaynak: TCMB (2004) “Elektronik Veri Dagium Sistemi”, Internet  Sayfas:,

hitp:/ftcmbfd0..cmb.gov.tr/cht.html,  (04.11.2004); DPT (2004) “Ekonomik ve Sosyal

Géstergeler”, Internet Sayfasi, hitp://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr, (04.11.2004).

Bu oranlar sirasiyla inceleyecek olursak; birincil biitge dengesinin 1980
yilindan 1994 yilina kadar 1988, 1989 ve 1990 yillari haric GSMH’ya olan
oram1 %1.6 ile % 2.5 arasinda birincil biitge agigr seklinde gergeklesmistir.
1988, 1989 ve 1990 yillarinda ise %0.3 ve %0.8 arasinda birincil biitge fazlasi
olarak gerceklesmistir. 1994 yilindan itibaren birincil biitge dengesi birincil



http://tcmbf40.tcmb.gov.trlcbt.html.
http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomilgostergeltr.04.11.2004

Muhlis Bagdigen - Erdal Abdulhakimogullan e Borg Servisi ile Kamu Gelir ve Harcamalan Arasindaki liski @ 37

biitge fazlasi olarak GSMH’nin %0.1 ile %6.4 oranlar arasinda gergeklesmigtir.
1994 yii sonrasi birincil biitge dengesinde biitce fazlasi lehine olan
gerceklesme vergi gelirlerinin kamu harcamalarini tamamen finanse etmekle
kalmayip bir kismunin da borg faiz 6demelerinde kaynak olarak kullanildigini
gostermektedir.

Bu verilerden hareketle, vergi gelirlerindeki artis nedeniyle séz konusu
gelirlerin faiz dist kamu harcamalarini karsiladigs seklinde yorum yapmak bu
asamada pek de gercekgi olmayacaktir. Bu yorumun yapilabilmesi igin faiz disi
kamu harcamalanndaki gelismenin de irdelenmesi; bu harcamalarin yeterli
diizeyde sunulup sunulmadiginin analizinin yapilmasi gerekir.

Sekil 5°de konsolide biitge harcamalan ekonomik ayrim bazinda ele
alinmakta ve bu baglamda personel dahil konsolide biitge cari harcamalari,
konsolide biitge personel harcamalari, konsolide biitge yatirim harcamalan ile
borg faiz 6demelerinin GSMH’ya olan oranlan verilmektedir.

Sekil 5: KBCH, KBPH, KBYH ve FO’nin GSMH’ya Orani, 1980-2003
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Kaynak: TCMB  (2004)  “Elektronik Veri Dagiim  Sistemi”, Internet Sayfast,
http:/ftembf40.temb gov.tr/cht. himl, _(04.11.2004); DPT (2004) “Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler”, Internet Sayfas, http:/ekutup.dpt. gov.tr/ekonomi/gosteree/tr. (04.11 .2004).

Onemli bir kismi personel harcamalarindan olusan konsolide biitge cari
harcamalarinin GSMH’ya olan oranlar incelendiginde bu harcama oranlarinin
%5.9 ile %11.5 arasinda dalgalandigi ve bu dalgalanmanmn o6zellikle 1987
yilindan itibaren personel harcamalanindaki artiga paralel olarak yukarilarda
gerceklestigi gozlenmektedir. Konsolide biitge yatinm harcamalar: ise 1980-
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1995 yillar1 arasinda azalan bir trend gostermis, takip eden yillarda da dnemsiz
bir artisla 1988 yillan seviyesine donmiistiir. Faiz dig1 harcamalardaki bu gelis-
menin aksine borg faiz 6demelerin GSMH’ya olan oram1 1980 yilindan itibaren
siirekli bir artig trendine sahip olup, 6zellikle 1993 yilinda 6nemli bir sigrama
yaparak 2001 yilina kadar, 1997 harig, artarak artan oranla devam etmigtir.
2002 yilindan itibaren ise borg faiz 6demeleri %23.3’den %16.4’ya dogru azal-
ma yoniinde mesafe kaydetmigtir. Son iki yildir bu trend azalma yoniinde ger-
ceklesse de borg faiz 6demelerinin GSMH’ya olan oranlan halen ¢ok yiiksektir.

5. 1980 Sonrasi Tiirkiye’de Kamu Gelirlerin
Geligimi

1980’1i yillardan itibaren serbest piyasa modeline 6nem verilen Tiirkiye
ekonomisinde, devlet kanadindaki kiigiilme c¢abalan kamu  kesimi
borglanmalarindaki artiy ve bu bor¢lanmalarin yiiksek faizlerle yapilmasi
sonucunda devletin vergiler vasitastyla GSMH’dan aldig1 pay azalmak bir yana
artmaya devam etmistir.

Sekil 6’da konsolide biitge gelirleri, genel biitge gelirleri ve vergi
gelirlerinin GSMH’ya olan oranlan verilmektedir.

Sekil 6: KBG, GBG, GBVG ve BA’mun GSMH’ya Orani, 1980-2003
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Kaynak: TCMB (2004) “Elektronik Veri Dagim Sistemi”, Internet Sayfasi,
http://tembf40.tcmb.gov.tr/cbt.html, (04.11.2004); DPT (2004) “Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler”, Internet Sayfasi, hnp./fekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/gosterge/tr,
(04.11.2004).



http://tcmbf40.tcmb.gov.tr/cbt.html.04.11.2004;
http://ekutup.dpt.gov.tr/ekonomi/gostergeltr.
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Sekil 6 yillar itibariyle incelendiginde kamu gelirlerinin GSMH’ya olan
oranlarninin  1980-1990 yillan arasinda azalan bir seyir takip ettigi, 1991
yilindan itibaren ise bu trendin artig yoniinde gerceklestigi gozlenmektedir.
Ozellikle 1997 yilindan itibaren tahsil edilen kamu gelirlerinin GSMH’ya
oranlarinda artarak artan bir oran séz konusudur.

6. Model

Galigmada borg servisi ile kamu gelir ve harcamalan arasindaki iligki
1980-2003 yillan itibariyle, Siradan En Kiiiik Kareler (OLS) yontemiyle test
edilmektedir. Bashca veriler, konsolide biitge harcama ve gelirleri ile borg
servisi ve gayri safi milli hasiladan olusmaktadir. Veriler T.C. Merkez Bankasi
(TCMB), Devlet Planlama Teskilati (DPT) ve Hazine Miistesarligis (HM)
internet sitelerinden alinmustir.

Yillar itibariye gerceklesen borg servisi ile kamu gelir ve harcamalan
arasindaki iligki Tablo 1°de verilen modeller yardimyla analiz edilmektedir.

Tablo 1: Regresyon Modelleri

Denklem Model
1 BA, = By + B;BSERV, + B,RGSMH, + B:KBG, + N
2 KBG, = §; + B\BSERV, + B,RGSMH, + B,FDKBH, + I
3 GBG, = By + B;BSERV, + B, RGSMH, + B;FDKBH, + g,
4 VG, = Bo + B;BSERV, + B, RGSMH, + B;FDKBH, + i
5 FDKBH, = 3, + B;BSERV, + B,RGSMH, + B:KBG, + B,FDKBH,., + 4,
6 KBCH, = f3, + B;BSERV, + B,RGSMH, + B;KBG, + Bs KBCH,; + g,
8 KBPH, = f3, + B,BSERV, + B,RGSMH, + B;KBG, + B4 KBPH, | + 4,
9 KBYH, = f, + B,BSERV, + B,RGSMH, + B;KBG, + Bs KBYH,, + g,

Not: Denklemlerde; B, sabit degiskeni; Bi..« kartsaydar; yu, hata terimini ve t, zamam
gostermektedir.

Reel gayrisafi milli hasila (RGSMH) hari¢ diger degiskenler tiim
modellerde, gayri safi milli hasilaya (GSMH) oranlanni ifade etmektedir.
Cahgmada kamu gelir ve harcamalarn ile borg servisi (BSERV) arasindaki iligki
irdelendiginden BSERV tiim modellerde bagimsiz degisken olarak yer
almaktadir. Ayrica ekonomideki degismelerin yansimasi olan GSMH nin reel
rakamlarina tiim modellerde bagimsiz degisken olarak yer verilmektedir.

Denklem 1'de biitge agig1 (BA) ile borg servisi (BSERV) arasindaki iliski
belirlenirken BA’nin 6nemli belirleyicisi olan konsolide biitge gelirleri (KBG)
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de modele ilave edilmistir. Bu denklemde BA ile BSERV arasindaki iligkinin
aym yonde olmasi beklenmektedir:

H,: BSERV arttkca BA da artmakta; BSERV azaldiginda ise BA da
azalmaktadir. '

Harcamalar, biitge gelir seviyesinin belirlenmesinde 6nemli bir etkendir.
Biit¢e hazirlanirken, 6ncelikle harcamalarn belirlenmesi ve takibinde gelirlerin
harcamalara gore ayarlanmasi c¢abalan bunun gostergesidir. Bu baglamda,
Denklem 2’de KBG ile BSERV arasindaki iliski belirlenirken ayrica faiz disi
konsolide biitce harcamalarina (FDKBH) da modelde yer verilmistir.
Artan/azalan BSERV ile birlikte KBG’ninde artinldigvazaltldig:
varsayimindan hareketle bu modelde de KBG ile BSERV arasindaki iligkinin
aym yonde olmasi beklenmektedir:

H,: BSERV arttk¢ca KBG artmakta; BSERV azaldiginda ise KBG de
azalmaktadur. )

Benzer iliski genel biitge gelirleri (GBG) ile BSERV arasinda da gegerli
olup, Denklem 3’de de yukarida verilen ayni varsayimdan hareket edilmektedir:

H;: BSERV arttikca GBG artmakta; BSERV azaldiginda ise GBG de
azalmaktadur.

Biit¢e gelirleri arasinda dnemli bir paya sahip olan vergi gelirleri (VG)
ile BSERV arasindaki iliski ise Denklem 4’de ele alinmakta ve biitge gelirleri
ile BSERV arasindaki beklenen iliski asagidaki gibi varsayilmaktadir:

H,: BSERV arttik¢a VG artmakia; BSERV azaldiginda ise VG de azalmaktadir.

Harcamalar kanadinda ise genel olarak faiz disi biitge harcamalan ile
BSERV arasinda ters bir iliskinin oldugu varsayilmaktadir. Bu baglamda
Denklem S’de faiz disi konsolide biitge harcamalan (FDKBH) ile BSERV
arasindaki iligki ele alinmakta ve bu iligkinin belirlenmesi agisindan bir 6nceki
yilin FDKBH’nin da 6nemli bir etken oldugu varsayilmaktadir:

Hs: BSERV artuk¢a FDKBH azalmakia; BSERV azaldiginda ise FDKBH
artmaktadur.

Ekonomik ayirimun dikkate alindigi harcama kalemleri arasinda yer alan
konsolide biitge cari harcamalann (KBCH), konsolide biitge personel
harcamalan1 (KBPH) ve konsolide biit¢e yatinm harcamalar1 (KBYH), FDKBH
icinde ayn ayn irdelenmesi gereken harcama kalemlerindendir. Ozellikle
KBCH ile KBYH'min BSERV’inden en ¢ok etkilendigi diisiiniilen harcama
kalemleridir. KBPH ise digerleri kadar olmasa da sonugta BSERV degismeden
etkilenmesi beklenen bir harcama kalemidir. Keza, iilkemizde BSERV’nin
giderek arttigt son yillarda maags ve iicretlerdeki azalma bu harcama kaleminin
de BSERV ile olan iligkisinin olduuna bir gostergedir. Bu baglamda, soz
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konusu harcamalar ile BSERV arasindaki iligkinin varsayimlari asagida
verilmektedir:

Hg: BSERV arttikca KBCH azalmakta; BSERV azaldiginda ise KBCH

artmaktadr.

H;: BSERV artkca KBPH azalmakta; BSERV azaldiginda ise KBPH
artmaktadir,

Hg: BSERV arthkca KBYH azalmakta; BSERV azaldiginda ise KBYH
artmaktadir.

S6z konusu varsayimlar takip eden kisimda ampirik olarak analiz
edilmektedir.

7. Ekonometrik Yéontem
7.1. Birim Kék Testi

Galismada kullanilan veriler zaman serisi oldugundan, modellerde
kullamlan degiskenlerin duragan olup olmadiklarinin tespiti énemlidir. Duragan
olmayan zaman serisi s6z konusu ise yapilan regresyon ile elde edilen t ve F
testleri gegerli olmayacak ve dolayisiyla elde edilen regresyon da sahte
regresyondan ibaret olacaktir.

Birim kok analizinde kullanilan birgok test olup, uygulamada en gok
rastlanan test Cogaltilmus Dickey-Fuller (ADF) testidir (DICKEY/FULLER,

1979:427-31). Birim kok testinde trendin dahil edilmedigi ADF regresyonu
asagidaki sekilde ifade edilebilir.

AY, =ay+al, +}/iZAY1—i+€1 (1)
i=1

S6z konusu denklemde ¢, ardigtk bagimhiligi olmayan olastlikli hata

terimidir. Bu hata teriminin ortalamas: sifir olup varyansi degismez. Birim kok
testinde Hy : a; = O hipotezi Hy . | # 0 hipotezine kars: test edilir. Elde edilen

. regresyon sonucu Hp: a; = 0 ise Y,zaman serisi birim kike sahiptir ve duragan
degildir. Aksi halde (Hy. a; # 0) Y, zaman serisi duragandur.

(Galismamizda kullamlan degiskenlerin kendi diizeyinde I(0) yapilan
duraganlik test sonuglan Tablo 2’de verilmektedir.
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Tablo 2: Birim Kok Test Sonuglart

Degiskenler ADF istatistigg
BA 2.4230 [8] (-3.0810)
KBG 0.7973 (8] (-3.0810)
GBG 0.7461 [8] (-3.0810)
VG 0.7865 [0] (-2.9980)
FDKBH -1.3396 [6] (-3.0521)
KBCH -1.7763 [2] (3.0123)
KBPH -1.9406 [2] (-3.0123)
KBYH -1.7612 [0] (-2.9980)
BSERV 2.3574 [5] (-3.0403)
RGSMH -0.0625 [8] (-3.0810)

Not: RGSMH hari¢ tiim degiskenler GSMH'ya orani ifade etmekiedir ve biitiin
regresyon tahminleri ve test sonuglart Eviews 5.0 ekonometri yazilimi ile elde
edilmistir.

* ADF istatistigi elde edilirken segilen gecikme diizeyi Akaike istatistigiyle elde
edilmigtir. Aytrag icindekiler segilen gecikme diizeyini gostermektedir. Parantez
icindekiler %S seviyesinde MacKinnon kritik degerlerini gostermekiedir. ADF
testi i¢in kullanilan regresyon denklemlerine trend dahil degildir.

Tablo 1’de verilen test sonuglarina gore, %5 seviyesindeki MacKinnon
kritik degerleri test istatistifinden daha yiiksek olduklarindan biitiin
degiskenlerin kendi diizeylerindeki duraganlhikian reddedilmektedir.

Degiskenlerin 1(0) seviyesinde duragan olmamasi bu degiskenlerle
yapilacak regresyonla elde edilen t ve F testleri gegerli olmayacag daha dnce
belirtilmisti. Boyle bir durumda iki alternatif vardir. Birincisi degislerin kendi
diizeylerinde [I(0)] duragan olmamakla beraber, aym modelde kullamlan
degiskenlerin kendi diizeyleri diginda aym diizeyde duragan olup
olmadiklarinin arastirilmasidir. Ciinkii bir modelde yer alan degiskenler kendi
diizeylerinde duragan olmamakla beraber bu degiskenlerin dogrusal bilesimi
duragan olabilir. Eger bu degiskenler kendi diizeylerinde duraan olmamakla
beraber ayni diizeyde entegre iseler o zaman serileri arasinda esbiitiinleme
olabilir. Zaman serileri arasinda esbiitiinleme var ise bu zaman serilerinin kendi
diizey degerleriyle yapilan regresyonu anlamli olacak; sahte regresyon
olmayacaktir.

Bununla birlikte, modelde yer alan degiskenler ayni diizeyde entegre
degillerse, ikinci alternatif olarak her bir degiskenin duraganlik seviyesi tespit
edilip, duragan olduklar: seviyeler ile regrasyona tabi tutulmaktadir.

Tablo 2'de degiskenlerin I(1) seviyesinde yapilan duraganlik test
sonuglar verilmektedir
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Tablo 3: Birim Kok Test Sonuglar

Degiskenler ADF Istatistigi* Duraganlik
BA -4.4272 [1] (-3.0124) I(1)
KBG -3.1384 (0] (-3.0049) Iy
GBG -5.1358 [0] (-3.0049) I(1)
VG -5.3493 [0] (-3.0049) I(H
FDKBH -3.9929 [0] (-3.7696) I(1)
KBCH -3.7618 [4] (-3.0404) I(1)
KBPH -3.7167 [0] (-3.0048) I(1)
KBYH -4.1110 [0] (-3.0049) I(1)
BSERV -3.1249 [3] (-3.0299) I(1)
RGSMH -6.7516 [0] (-3.0049) 1(1)

* ADF istatistigi elde edilirken segilen gecikme diizeyi Akaike istatistigiyle elde
edilmistir. Ayirag icindekiler segilen gecikme diizeyini géstermekiedir. Parantez
icindekiler %5 seviyesinde MacKinnon kritik degerlerini gistermektedir. ADF testi
icin kullanilan regresyon denklemlerine trend dahil degildir.

Tablo 2’de elde edilen test sonuglarina gore, tiim degiskenlerin birinci
derecede [I(1)] farklarin duragan oldugu gozlenmektedir. Dolayisiyla
modellerde yer alacak degiskenler I(1) seviyesinde entegre olduklarindan, her
bir modelde yer alan degiskenler arasinda esbiitinleme olup olmadiginin
aragtirilmasi gerekmektedir.

7.2. Egbiitiinleme Analizi

Degiskenler I(1) seviyesinde entegre olduklarindan her modelde
kullanilacak bu degiskenler arasinda esbiitinlemenin olup olmadiginm tespiti
gerekir. Yapilacak esbiitiinleme analizi ile degiskenler arasinda esbiitiinleme
bulunursa, s6z konusu degiskenlerin kendi diizeylerinde [I(0)] elde edilecek
regresyona sonuglan anlaml: olacaktir.

Engle-Granger (1987) esbiitiinleme testinde esbiitinleme regresyonunu
asagidaki sekilde ifade edilebilir.

4

Y,=a,+2aY, +¢ (2)
i=2

Regresyonla elde edilen artiklar (&,) birim kok testine tabi tutularak
bunun kendi diizeyinde [1(0)] duragan olup olmadig) test edilir. &, 'min duragan

olmasi halinde ait oldugu degiskenlerin arasinda esbiitiinleme oldugu ve
dolayisiyla uzun donemde bu degiskenlerin entegre olduklar kabul edilir.
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Bu baglamda, esbiitiinleme analizi i¢in Engle-Granger'mn artiklara dayah
esbiitiinleme testi her bir denklem igin yapilmus olup, bu test sonuglan Tablo
4’ de verilmektedir.

Tablo 4. Engle-Granger Artiklara Dayaly Esbiitiinleme Analizi

Denk- Model Gecikme ADF
lem ode Diizeyi | Istatistik
1 BA, = fg + B;BSERV, + B,RGSMH, + B:KBG; + g, 0 -4.0918
2 KBG, = B, + B;BSERV, + $,RGSMH, + B;FDKBH, + p, 0 -5.0234
3 GBG, = By + ,BSERV, + B,RGSMH, + B,;FDKBH, + p, 0 -4.9827
4 VG, = By + B;BSERV, + B,RGSMH, + B;FDKBH, + 0 -5.0108

FDKBH, = fp + BBSERV, + B,RGSMH, + B;KBG, +

5 0 -5.53777
B8,FDKBH,.; +

p KBCH, = Pp + BiBSERV, + B,RGSMH, + B;KBG, + B4 3 33235
KBCH,, + y,

. KBPH, = By + BBSERV, + B,RGSMH, + B;KBG, + B4 3 36702
KBPH,, + p,

3 KBYH, = By + BBSERV, + B,RGSMH; + B;KBG, + B4 o .3.9836
KBYH, | + i,

Not: ADF testindeki gecikme diizeyleri Akaike Bilgi Kriterinden (AIC) yararlanilarak tespit
edilmigtir.

Tablo 5: Asymprotic Kritik Degerler

% Asymptotic Kritik Degerler
m=4 m=5

1 -4.64 -4.96

5 -4.10 -4.42

10 -3.81 -4.13

Not: m bagimsiz degisken sayisint ifade etmektedir.

Asymptotic Kritik Degerler (ACV) Davidson ve MacKinnon'dan

(1993:722) alinmugtir.

Tablo 4’de verilen test sonuglarina gore, ADF istatistik degerleri Tablo
5'de %S5 seviyesinde verilen asymptotic kritik degerlerden daha yiiksek
oldugundan her bir modeldeki zaman serileri arasinda esbiitiinleme vardir.
Zaman serileri arasinda esbiitiinlemenin varhigi her bir modelde bu zaman
serilerinin kendi diizey degerleriyle regresyona tabi tutulmasim mimkiin
kilmaktadir.




Tablo 6: Kamu Harcama ve Gelirlerinin Regresyon Sonuglari, 1980-2003

BAGIMLI
DEGIiSKEN
B v FD H P
BAGIMSIZ BA KBG GBG G KBH  KBC KBPH  KBYH
DEGISKEN
c 4.430 079 -1.031 1.264 4.459 ~0.088 1303 1.167
(-2650)***  (:0391)  (-0.507)  (0.699)  (1.957)**  (-0.063)  (-0241)  (1.363)
BSERV 0.182 0.206 0.198 0.167 20108 -0.038 0.009 0,017
' Q474 (3.9490**  (3T95)** (3616)***  (-1.576)  (-0.762)  (:0.206)  (-0.955)
RGSMH 6.69E-09  7.84E-09 8.51E-09 1.79E-09 -3.84E-09 1.14E-08 1.11E-08 -6.36E-09
‘ ©861)  (1152)  (1248)  (0295)  (0.471) (2057)**  (1.952)*  (-2.001)*
KBG 0.358 0.856 0.067 -0.029 0.09
' (3.574)+*» : (4.440)***  (0.624)  (-0316) (2.515)**
0.848 0.109 0.652
FDKBH, (1791)*#%  (1.741)%%*+  (6.726)***
- -0.043 0.593 0.717 0.528
BAGIMLI DEGISKEN, (-0244)  (3328)*** (4.644)** (3.181)***
R 0.85 0.93 0.93 0.91 0.86 0.76 0.78 0.75
F-istatistik 45.82 11891 11627 8256 33.87 18.71 20.52 17.84
Durbin-Watson 1.80 2.18 2.17 2.15 2.23 1.82 1.6119 1.72
Gézlem 2 2 24 2 23 23 23 23

Not: 1) * %10 Anlamhiik Dtizeyi, ** %5 Anlamlilik Dtizeyi, *** %1 Anlamlihk Duzeyi.

2) Parantez icindekiler degerler ¢ istatistik oranlarimi vermektedir. Otokorelasyon olup olmadigi ilk dort model (BA, KBG, GBG ve VG) igin
Durbin-Watson (D.W.) d ve son dért model (FDKBH, KBCH, KBPH ve KBYH) igin Durbin-Watson (D.W.) h istatistiginden yararlanilarak
aragtirilmig ve hicbir modeide otokorelasyon olmadig tespit edilmistir (Bkz. ERTEK, 1996:251-69 ve 197-8; GUJARATI, 1995:420-26).
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7.3. Ampirik Bulgular

Varsayilan hipotezler dogrultusunda, 1980-2003 yillarina dayali Siradan
En Kiigiik Kareler yontemiyle yapilan analiz sonuglann Tablo 6'da
verilmektedir.

1980-2003 yillar1 regresyon sonuglannt veren Tablo 6’daki bilgilere
gore, BA ile BSERV arasmda ayni yonde ve anlamh bir iligki s6z konusudur.
Ele alinan periyot itibariyle giderek artan borg stoku ve bu borglann faiziyle
birlikte geri 6denmesini ifade eden BSERV’deki artig istatistiksel olarak
anlamli olan BA’daki artisla aym yonde ger¢eklesmistir.

BSERV ile aym y&nde bir iligki beklenen biitge gelirlerine (KBG, GBG
ve VG) iliskin regresyon sonuglar da ¢alismanin varsayimlanni (H,, H; ve H)
desteklemektedir. Sirasiyla KBG, GBG ve VG gelirleri ile BSERV arasinda
istatistiksel olarak %1 anlamlilik diizeyinde ve aymi yonde bir iligki stz
konusudur. 24 yillik bir gozleme dayalt bu iligki, iilkemizde 1980 sonrasi
BSERV’nin gergeklestirilebilmesi i¢in gelirlerin artirilmasi yoniindeki gabalar
dogrulamaktadir. Bununla birlikte, BA’da artiy yoniindeki trend gelirlerin
artinlmasimin BSERV’nin gergeklestirilmesinde tek bagma yeterli olmadigim
ve dolayisiyla giiniimiizde olagan gelir olarak da kabul edilen borglanma
yoluyla BSERV nin finansman: yoluna gidildigi gozlenmektedir.

BSERYV ile harcamalar (FDKBH, KBCH, KBPH ve KBYH) arasindaki
iliskiye bakildigmda ise bu galigma ile varsayilan hipotezlerin (Hs, Hq, H; ve
H;) istatistiksel olarak anlamlilik diizeyinde desteklenmedigi gozlenmektedir.
Her ne kadar t istatistikleri istatistiksel olarak anlamli ¢ikmasa da BSERV ile
bu bagimli degiskenler arasinda istatistiksel olarak anlamli olmayan ters yonli
bir iliski s6z konusudur.

8. Sonug¢

1980 sonrast Tiirkiye ekonomisindeki yeniden yapilanma ve bu
yapilanma dogrultusunda serbest piyasa ekonomisinin benimsenip devletin
kiigiiltilmesi g¢abalari siirdiiriiliirken, bu gabalar devletin rakamsal olarak
kitgiilmesini saglayamarmugtir. Devletin harcama tutan itibariyle kiigiilememesi
finansman kaynaklarina olan ihtiyac1 da her gegen giin arturmug ve vergilerin
yetersiz oldugu noktada bor¢lanmadan da onemli olgiide yararlanilmstir.
Bor¢lanmanin yillar itibariyle artig gostermesi ve artan borglarinda artan
maliyetlerle elde edilmesi, 1980’li yillarda toplam biitge i¢inde dnemli bir yere
sahip olmayan bor¢ faiz 6demelerinin 1990’11 yillarin bagindan giiniimiize
dogru artarak artan oranli bir seyir takip etmesine neden olmustur.
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Bu ¢alismayla 1980’lerin bagindan itibaren artarak devam eden borg
stoklarindaki bu seyir karsisinda kamu kesiminin; kamu gelirleri ve kamu
harcamalan olarak borg servisinden nasil etkilendiklerinin ampirik analizi
yapilmustir.

Elde edilen bulgular, borg servisindeki artiga paralel kamu gelirlerinin de
' artift  ve bu artigin  Ozellikle vergi gelirlerinde ©nemli bir artis
saglanamadigindan borg¢la borcun finansmam seklinde gerceklestigine isaret
etmektedir. Harcama kalemleri agisindan ise teorik olarak borg servisindeki
artisa paralel harcama kalemlerinde azalma yéniindeki varsayim istatistiksel
olarak anlamli ¢ikmamus, sadece isaret tespiti agisinda ters yonlii bir iligki
gozlenmisgtir.

Her yeni hitkiimetin yapisal reformlanim igerdigi iddia edilen ekonomi
paketleri giiniimiize kadar kendi dénemlerinde uygulanmasina ragmen, iilkenin
i¢inde bulundugu finansman stkintisi, bunun politik tercihlerden kaynaklanan
bor¢lanma ile finansmanm agir basmasi, sonugta iilkemizi bor¢ sarmali ile bag
basa birakmistir. Bor¢ sarmalindaki siirekli artis, izlenen para ve maliye
politikalarindan beklenen sonucu vermesini engellemistir.

Bununla birlikte 6zellikle IMF politikalarina paralel siirdiiriilmeye
y ¢ahgilan ve bu baglamda politik belirsizligin az da olsa azalmaya basladigini
i ileri siirebilecegimiz son yillar da takip edilen para ve maliye politikalan fazla
olmasa da etkili olmaya baglarmstir. Faiz dis1 biitge fazlasinda 6.5 rakamini
tutturma gabalan ve bu dogrultuda elde edilen sonuglar, vergi gelirlerinin artik
kamu finansmanini tek bagina kargilayabilecegini ve kismen de bor¢ servicinin
finansmaninda kullamldigim gostermektedir.

Ancak bu gelismenin istikrarli olabilmesi, basta politik belirsizliklerin
asgari diizeye indirilmesi ve daha sonrada hiikiimet degisiminden etkilenmeyen
uzun donemli kamu harcama ve finansman politikalarint igeren politikalarin bir
an Once uygulamaya konmasiyla ivme kazanacaktir.
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