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OZET

Tiirkiye, 1980 sonrast dénemde dis diinyaya entegre olma amaciyla mal ve sermaye hareketlerini
serbestlestirerek onemli bir yapisal degisime imza atrugtir. O déneme kadar ithal ikameci kalkinma
politikast uygulamirken o dénemden sonra ihracata dayali kalkinma politikast uygulanmaya
baslanmustir. Disa agik kalkinma politikasimin  avantajlart oldugu gibi kiiresel risklere ve
spekiilasyonlara agik olmast gibi dezavantajlar: da vardir. Tiirkiye ekonomisinin 1980 sonrast
donemi incelendiginde yasanan ekonomik krizlerin bazilarimin i¢ kaynakl, bazilarimin ise dis
kaynakl oldugu goriilmektedir. Ister i¢ kaynakh ister dis kaynakh olsun ekonominin krize
dayanikhligr mali disiplin ile yakindan alakaldir. Tiirkiye'de i¢ kaynakl olan 1994, 2000 ve 2001
krizlerinde bu durum gézlemlenmektedir. Tiirkiye ekonomisinin 2001 yili sonrasina bakildiginda ig
kaynakl ekonomik kriz yokken dis kaynakh krizlerin etkileri goriilmiistiir. 2008 kiiresel finans krizi,
1929 bunalimindan sonraki kiiresel ¢apta diinyanin gérdiigii en biiyiik krizdir. Bu dénemde Tiirkiye
ekonomisi disa acik olmasina ragmen, finans sektériiniin giiglii olmast ve mali disiplin sayesinde
krizin etkilerini hafif atlatmistir. ABD ve bir¢ok gelismis iilkenin, 2008 kiiresel finans krizinin
etkilerinden tam olarak kurtulamadigi bu dénemde Tiirkiye ekonomisi bu iilkelere gore daha yiiksek
oranlarda biiyiimiistiir. Bununla birlikte son 3-4 yildir Tiirkiye’nin biiyiime oram diigmiis, potansiyel
biiyiime oranlariin altinda gergeklesmistir. Bu durumun ekonomik sebepleri oldugu gibi teorti ile
actklanamayan sebepleri de oldugu asikardir. Tiirkiye'nin 1962 yilinda basladigi ve 19 standby
diizenlemesinin yapildigi IMF ile iliskiler, 2013 yilinda son borcun édenmest ile son bulmugtur. Bunun
yaminda bir yandan biiyiik altyapr projelerin gerceklestirilmesi Tiirkiye'nin uluslararas: arenada
itibarim artirirken, diger yandan 2016 yili ortalarindan itibaren déviz kurunun hizla yiikselmesi
Tiirkiye’nin kirilganhgim artirdigi séylenebilir. 2001 yihinda ani fon gikislarimin krize soktugu
ekonominin, 2016 yilinda daha fazla fon ¢ikisi olmasina ragmen krize girmemesinin en 6nemli sebebi
mali disiplinin saglanms olmasidir. Mali disiplinin ana unsurlarindan olan kamu bor¢ stokunun
GSYH i¢indeki pay1 ve biit¢e agigimin GSYH igindeki pay Tiirkiye'de oldukga diisiik olup Kopenhag
kriterlerine uygundur. Bu durum kirilganlhigin azalmasinda basat role sahiptir.
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ABSTRACT

Since the beginning of 1980 Turkey has gone through a significant structural transformation by
liberalizing international trade and capital movements in order to be integrated with the outside
world. Before 1980 Turkey implemented import substitution policy and thereafter carried out a new
development policy based on exports. The new outward-oriented growth policy had both advantages
and disadvantages. Turkish Economy had both domestic and global crises since 1980. At that point,
fiscal discipline proves to be a very important determinant for making the economy less fragile to any
kind of crisis. It is obvious for the big domestic crises of 1994, 2000 and 2001 of Turkey. After 2001
Turkey had rather outward- oriented crises. 2008 global financial crises was one of the biggest crises
of ever. At this period Turkey had managed to get rid of this crisis with a minimum cost even though
Turkey was quite open to the outside world. It should be noted that Turkey had relatively high growth
rates as compared to the USA and a number of other developed countries, which still had great
negative effects of the crisis. However the growth rates of Turkey has decreased above its potential
rates for three-four years. At this point it is obvious that although there are some economic issues,
there are some underlying facts that can’t be explained by the economic theory. The relationships
with IMF, which Turkey started in 1962 and along through made 19 standby agreements, ended by
paying the last debt. And the fact that Turkey has made great infrastructural investments increased
the credibility of Turkey in the international arena, on the other hand it can be said that the rise in
exchange rates since the mid of 2016 increased fragility. The same economy, which experienced a
great crisis as a result of outflow of funds in 2001, hasn’t had a crisis as a result of even more outflow
of funds in 2016, which can be easily explained by fiscal discipline. The ratio of public debt stock to
GDP, which is a main demonstrator of fiscal discipline is quite low in Turkey and complies with
Copenhagen criteria. This fact mainly accounts for decreasing fragility of the economy.

! Bu caligma 10-14 Mayis 2017 tarihinde 32. Uluslararas: Maliye Sempozyumu’nda 6zet bildiri olarak sunulan “The Antidote to
Economic Fragility in Turkey: Fiscal Discipline Anchor” baghklh ¢alismanin gozden gecirilmis ve genigletilmis tam metnidir.
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GIRiS

Tiirkiye, 1980 sonras1 donemde dis diinyaya entegre olma amaciyla mal ve sermaye
hareketlerini serbestlestirerek 6nemli bir yapisal degisime imza atmigtir. O doneme kadar ithal
ikameci kalkinma politikas1 uygulanirken o donemden sonra ihracata dayali kalkinma

politikas1 uygulanmaya baslanmistir. Disa acik kalkinma politikasinin avantajlari oldugu gibi
kiiresel risklere ve spekiilasyonlara acik olmasi gibi dezavantajlari da vardir.

Tiirkiye ekonomisinin 1980 sonrasi donemi incelendiginde yasanan ekonomik krizlerin
bazilarinin i¢ kaynakl, bazilarinin ise dis kaynakh oldugu goriilmektedir. Ister i¢c kaynakli ister
dis kaynakli olsun ekonominin krize dayanikhiligi mali disiplin ile yakindan alakalidir. Ornegin
1980-2001 donemini kapsayan yiiksek oranlh kronik enflasyonun temelinde mali disiplinden
uzaklasma — yiiksek biitce aciklar1 yatmaktadir. Biitce agilarinin kapanmasinda sik sik merkez
bankasi kaynaklarina bagvurulmasi siirekli parasal genislemeye yol agcmis, bu durum da yiiksek
enflasyon ve yliksek faizleri dogurmustur. Yiiksek enflasyon ile birlikte ulusal paranin deger
kaybetmesi, doviz kurlarinin yiikselmesine (sabit kur sisteminde devaliiasyona), para
ikamesine, kaynak dagilimi ve gelir dagilimin bozulmaya yani ekonomik kirilganligi artirmaya
yol acmustir. Tiirkiye'de i¢ kaynaklh olan 1994, 2000 ve 2001 krizlerinde bu durum
gozlemlenmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin 2001 yili sonrasina bakildiginda i¢ kaynakli ekonomik kriz yokken dig
kaynakl krizlerin etkileri goriilmiistiir. 2008 kiiresel finans krizi, 1929 bunalimindan sonraki
kiiresel ¢apta diinyanin gordiigii en biiyiik krizdir. Bu donemde Tiirkiye ekonomisi diga agik
olmasina ragmen, finans sektoriiniin giiclii olmasi ve mali disiplin sayesinde krizin etkilerini
hafif atlatmistir. 2008 kiiresel finans krizi Tiirkiye'nin finans sektoriinde herhangi bir olumsuz
sonuca yol agmamis, Ozellikle Tiirkiye'nin dis ticaret hacminde 6nemli yeri olan Avrupa
devletlerinin kriz sebebiyle gelirlerinin azalmasi Tiirkiye'nin ihracatini olumsuz etkilemis ve
2009 y1linda Tiirkiye ekonomisi kii¢iilmiistiir.

2009 sonras1 donemde Tiirkiye ekonomisi 2016 yilinin 3. Ceyregine kadar siirekli biiylimesine
devam etmistir. ABD ve bir ¢ok gelismis iilkenin, 2008 kiiresel finans krizinin etkilerinden tam
olarak kurtulamadig1 bu donemde Tiirkiye ekonomisi bu tiilkelere gore daha yiiksek oranlarda
biiytimiistiir. Bununla birlikte son 3-4 yildir Tiirkiye'nin biiylime orani diismiig, potansiyel
biiytime oranlariin altinda gerceklesmistir. Bu durumun ekonomik sebepleri oldugu gibi teori
ile aciklanamayan sebepleri de oldugu asikardir. Tiirkiye'nin 1962 yilinda basladig1 ve 19
standby diizenlemesinin yapildig1 IMF ile iligkiler, 2013 yilinda son borcun 6denmesi ile son
bulmustur. Bunun yaninda bir yandan biiyiik altyap1 projelerin gerceklestirilmesi Tiirkiye'nin
uluslar arasi arenada itibarini artirirken, diger yandan 2016 yili ortalarindan itibaren déviz
kurunun hizla yilikselmesi Tiirkiye'nin kirilganlhigini artirdigi soylenebilir. 2001 yilinda ani fon
cikiglarinin krize soktugu ekonominin, 2016 y1linda daha fazla fon ¢ikisi olmasina ragmen krize
girmemesinin en O6nemli sebebi mali disiplinin saglanmis olmasidir. Mali disiplinin ana
unsurlarindan olan kamu borg stokunun GSYH i¢indeki pay1 ve biitge agiginin GSYH ic¢indeki
pay1 Tiirkiye'de oldukca diisiik olup Kopenhak kriterlerine uygundur. Bu durum kirilganhgin
azalmasinda basat role sahiptir.

1. Ekonomik Kirilganhigin Azalllmasinda Mali Disiplinin Onemi

Mal ve sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir iilkede ortaya c¢ikan ekonomik krizler ic
kaynakl olabilecegi gibi dis kaynakli da olabilir. I¢ kaynaklh ekonomik krizler ise reel sektor
veya finans sektoriinde ortaya ¢ikabilir. Bunun yaninda i¢ kaynakh ekonomik krizlerin sebebi
ozel sektor olabilecegi gibi kamu sektorii de olabilir. Bir iilkede makro ekonomik gostergelerin
bozulmasinin gelecege yonelik beklentileri olumsuza cevirerek ekonomik kirilganhigin
artmasina yol acar. Boyle bir durumda 6zel sektorde yasanan panik havasi kamu sektoriiniin
giiclii mali disiplin ¢ipasi olmaz ise ekonomiyi krize siiriikleyebilir. Bununla birlikte gelismekte
olan iilkelerde cogu zaman kirilganligin sebebi kamu sektorii oldugundan ekonominin krize
girmesini engelleyecek bir ¢ipa bulunamamaktadir.
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1.1. Ekonomik Kirilganlik Kavrami

Ekonomik kirilganhk, i¢ ve dis soklar- beklenmedik ekonomik gelismeler- karsisinda
ekonominin dayanikli olup olmamasi ile ilgili bir kavramdir. Ekonomik kirilganlhk; mali
kirilganlik, finansal kirillganlik, dis kaynakh kirilganlik ve reel sektor kirillganhig: gibi alt dallara
ayrilabilir. Biitge agiginin artmasi ve kamu aciginin artmasi mali kirillganhig, kredi/mevduat
oraninin artmasi, yillik kredi biiytimesi ve kurlarin yiikselmesi finansal kirilganligy, cari agigin
artmasi ve dis bor¢ stokunun artmasi dis kirilganlhgy, iiretimin ve ihracatin biiyiik oranda petrol
ve gaz gibi tek bir dogal kaynaga bagh olmas1 ise reel sektor kirillganhigini artiran
faktorlerdendir. Yukaridaki ifadelerden anlagilacagi gibi mali disiplinden uzaklagsmanin
ekonomik kirillganlhigi artirici etkisi bulunmaktadir.

1.2. Mali Disiplinsizligi Sonuclar1 Ve Mali Disiplinin Onemi

Mali disiplin kisaca, biitce agiginin ve kamu borcunun siirdiiriilebilir diizeyde tutulmasi veya
ekonomik kirlganhga sebep olmayacak diisiik oranlara indirilmesi olarak tanimlanabilir.
GSYH icinde biitce aciginin ve kamu borcunun Maastricht kriterlerini saglayacak diizeyin
iizerine ¢citkmasi mali disiplinden uzaklasma anlamina gelmektedir. Artan biitge acig1 ya merkez
bankasi kaynaklarina bagvurularak para basarak kapatilacak ya da tekrar bor¢lanma ile
kapatilacaktir. Monetarist iktisat¢ilarin biitce aciginin borglanarak kapatilmasi 6nerisine Yeni
Klasikler “Hos olmayan aritmetik” ile cevaplar1 olmustur. Hos olmayan aritmetik; biitce
aciginin enflasyona yol agmamasi icin para basmak yerine borclanarak kapatmanin birkac
donem sonra daha fazla para basarak kapatilmasi ve daha yiiksek enflasyona yol acmasi
durumunu ifade eder. Biitce agig1 ister para basarak isterse borglanarak kapatilsin enflasyon
oraninin ve dolayisiyla faiz oraminin artmasina yol acmaktadir. Tiirkiye’de 1975-2001
donemini kapsayan kronik enflasyonun temelinde bu gercek yatmaktadir.

2. Literatiir Taramasi

Mali disiplinin 6nemi ve mali disiplinde uzaklasmanin olumsuz sonuclar ile ilgili cok sayida
teorik ve ampirik calisma mevcuttur. Ozellikle biitce agiginin enflasyon, faiz, déviz kuru ve
uzun vadede ekonomik biiyiimeye etkisi ile ilgili cok sayida bilimsel calisma mevcuttur.

Darrat (2000), yaptig1 calismada Yunanistanin 1954-1993 donemi i¢in para arzi, biit¢e agig1
ve enflasyon iligkisini arastirmigtir. Hata diizeltme modelinin sonuclarina gore parasal
biiylimenin ve biitce aciklarinin enflasyon iizerinde 6nemli rol oynamaktadir.

Catao ve Terronos (2003) 104 yliksek enflasyonlu ve diisiik enflasyonlu iilkede 1960-2001
doneminde biitce aciklari ile enflasyon iligkisini aragtirmiglardir. Panel data analizi
cercevesinde cesitli ekonometrik testler sonucunda yiiksek enflasyona sahip gelismekte olan
iilkelerde biitge aciklar ile enflasyon arasinda kuvvetli bir iligkinin oldugu, diisiik enflasyona
sahip gelismis iilkelerde kuvvetli bir iliskinin olmadig1 sonucuna ulagsmisglardir.

Neyapt1 (2003), 54 gelismekte olan iilke iizerine yapmis oldugu calismada biitce agiklari ile
enflasyon iligkisini aragstirmistir. Calismada panel genelinde biitce acgiklarinin enflasyonist
etkiye sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Giinaydin(2004), Tiirkiye’de 1971-2002 donemini kapsayan calismasinda biitce agiklari-
enflasyon iligkisini incelemistir. Birim kok testleri, koentegrasyon analizi, hata diizeltme
modelinin kullanildig1 calismada hem kisa donemde hem de uzun donemde biitge aciklarindan
enflasyona dogru pozitif ve anlamh bir iligki bulunmustur. Calismada, Tiirkiye’de enflasyonun
temelinde biitce acgiklarinin oldugu ve bu agiklar finanse etme seklinin degismesinin ve
monetizasyona son verilmesinin biitce acig1 ile enflasyon iligkisini ortadan kaldirmadig
sonucuna ulagilmistir.

Demir vd. (2005), Tiirkiye’de 1987-2003 donemi icin kamu kesimi bor¢lanma geregi ile
enflasyon ve diger ekonomik istikrarsizlik unsurlar1 arasindaki iligkiyi arastirmiglardir.
Koentegrasyon ve hata diizeltme modellerinin uygulandig: ¢calismada kamu kesimi bor¢lanma
gereginin faiz orani ve enflasyon orani ile dogru, biiylime orani ile bir iligkinin varligimi ortaya
koyulmustur.
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Barigik ve Kesikoglu (2006) Tiirkiye’de 1987:1-2003:4 doneminde biit¢e agiklan, enflasyon,
cari aciklar, istihdam, biiyiime ve yatirim arasindaki iliskiyi arastirmislardir. Calisma
sonucunda biitce aciklari ile enflasyon arasinda cift yonlii bir iligki tespit edilmistir. Bununla
birlikte biitce aciklari ile cari acik arasinda ikiz aciklar hipotezine uygun bir sonu¢ da
bulunmustur.

Karakurt (2010), Washington Konsensiisii ¢ercevesinde Tiirkiye’de mali disiplin ve ekonomik
krizleri inceledigi makalesinde mali disiplinin saglanmadig1 donemde 1994 ve 2001 krizlerinin
yasandigini, 2002 sonras1 donemde ise mali disiplinin biiyiik oranda saglanmasi ve kamu
aciginin kontrol altina alinmasi sonucu ekonominin kirilganhiklara daha direncli oldugu
sonucuna ulagmigtir.

Bedir ve Tural (2014), Tiirkiye’de 1970-2010 doneminde biitce agig1 — enflasyon iligkisini sinir
testi yaklagim ile arastirmiglardir. Bu amagla enflasyon oranini etkileyen i¢ ve dis faktorleri
iceren 9 farkli modelle ARDL tahmini yapilmis ve hem kisa hem de uzun donemde fiyat
diizeyinin mali teorisini destekleyen sonuglar elde edilmistir. Calismada biitce agiklari, doviz
kuru, aciklik, faiz oranlari, para arzi, kisi bagina gelir, kamu tiiketim harcamalari ve borg servisi
gibi i¢ ve dig faktorleri iceren karma model enflasyonu hem kisa hem de uzun donemde farkh
katsayilarla etkiledigi sonucuna ulasilmistir.

Oruc (2016), Tiirkiye'de biitce acig1 ve enflasyon arasindaki iliskiyi 1950-2014 dénemini
kapsayacak sekilde incelemistir. Calismada birim kok testinden sonra biitge agig1 ve enflasyon
arasinda uzun donemli iligkiyi belirten egbiitiinlesme icin Philipis-Oualiris metodu
kullanilmistir. Son olarak dinamik en kiiciik kareler yontemiyle katsay1 tahminleri yapilmistir.
Sonug¢ olarak biitce acigindaki artis enflasyonu ciddi bigimde etkiledigi ortaya koyulmustur.
Calisamaya gore, biitce aciklarindaki %1’lik artisin enflasyonu %4-5 oraninda artirmaktadir.

3. Tiirkiye’de Mali Disiplin Ve Ekonomik Kirilganlik

Tiirkiye ekonomisi 1980 sonrasi donemde 2000’li yillarin basina kadar kronik enflasyon,
yiiksek reel faiz, ulusal parada siirekli deger kaybi, dis ticaret agiginin artmasi gibi bir cok
makroekonomik problem ile karsi karsiya kalmistir. Makro ekonomik gostergelerin kotii
oldugu, ekonomik performansin diisiik oldugu, risk priminin yiiksek oldugu dolayisiyla
kirillganhigin arttig, kiiclik capli soklarin bile krize sebep oldugu bu siirecin temelinde mali
disiplinsizlik yatmaktadir. 2002 sonrasi donemde mali disiplini saglamaya yonelik
politikalarin uygulamaya koyulmasi ekonomik kirilganligin azalmasinda ve mali disiplinin
saglanmasinda onemli rol olnamigtir. Bu donemde mali disiplinin biiyiik 6lciide saglanmig
olmasi bir taraftan kamu kesimi kaynakli ekonomik krizin ¢itkmayacag: sonucunu dogururken
diger taraftan o6zel kesimde cikabilecek krizleri atlatma noktasinda devletin hareket alanini
genisletmekte ve elini giiclendirmektedir. Tiirkiye'nin yasadig1 tecriibelerden soyle bir sonug
rahatlikla ¢ikabilmektedir: Uzun dénemde istikrarli bir ekonomik biiyiimeyi gerceklestirme
amaci olan bir tilkenin olazsa olmaz 6n sart1 mali disiplini saglamis olmasidir.

Tablo 1°’de Tiirkiye’de 1980 sonras1 donemde biitce verileri goriilmektedir. 1981 yilinda Biitce
agiginin GSYH icindeki pay1 %0,9 iken faiz disi fazla negatif olmus ve enflasyon orani1 %36,5
olarak gerceklesmistir. 1980’li yillar boyunca biitce hep acik vermis ve biitce acig1 ortalama
olarak yiikselmistir. 1989 yilina gelindiginde biitce agigimin GSYH’ya orami %2,45 iken
enflasyon orani1 %63’lere cikmistir. 1990’1 yillar biitce agig1 ve enflasyon anlaminda ¢ok kotii
gecmistir. 1991 yilinda biitce aciginin GSYH’ya oram1 %3,93 iken enflasyon orami %66
olmustur. 1990l yillarda biitce acig1 %10’lara yaklasirken enflasyon oran yiizde yiizleri gectigi
goriilmiistiir. Enflasyonun artmasi nominal faiz oranini daha fazla artirarak reel faiz oraninin
yiikselmesine, tiiketim ve yatirim harcamalarin azalmasina sebep olmustur. Bunun yaninda
artan biitce acigina bagh olarak enflasyonun artmasi 1994 yilinda ve 2001 yilinda
devaliiasyonlara yol agmistir. Biitce acig ile birlikte dis ticaret aciginin da artmasi ekonomiyi
daha kirilgan hale getirmistir. 2001 yilinda biitge agiginin GSYH’ya orami %12 seviyelerine
gikarak rekor kirmigtir. Maasrtict kriterlerinde bu oranin %3t ge¢memesi gerektigi
diisiiniildiiglinde Tiirkiye’deki mali disiplinsizligin boyutu daha iyi ortaya ¢itkmaktadir.

2001 yilindan %12’lerde iken sadece 5 sene sonra 2006 yilinda GSYH iginde biitce agiginin
payinin %0,6 seviyelerine diisiiriilmiis olmasi onemli bir ekonomik basaridir. Yine tablo 1’den
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goriilecegi gibi bu donemde faiz dis1 fazlanin verilmesi borcun siirdiiriilebilirligi anlaminda

onemlidir.
Tablo 1: Tiirkiye’de 1980 Sonrasi1 Donemde Biitce Verileri
Faiz Dis1
Biitce Gideri | Biitce Geliri | Biitce Acig1 GSYH Biitce Acig1 / Fazla
Yillar (000 TL) (000 TL) (000 TL) (000 TL) GSYH (000 TL)
1980 1147 088 159 7031,234 0,022613385 -128,325
1981 1632 1536 96 10620,92 0,009038765 -21,514
1982 1764 1622 142 14104,07 0,010068013 -55,73
1983 2914 2695 219 18692,83 0,011715724 -8,185
1984 4278 3769 509 29569,56 0,017213646 -67,292
1985 6493 5980 513 47176,94 0,010873956 161,844
1986 8311 7153 1158 68663,15 0,016864941 173,182
1987 12790 10444 2346 100444,6 0,023356156 -80,351
1988 21446 17587 3859 173709,5 0,022215256 1119
1989 38871 31369 7502 305579,3 | 0,024550094 757
1990 68355 56573 11782 528369,4 0,022298795 2184
1991 132401 99085 33316 847031,9 0,03933264 -9243
1992 225398 178070 47328 1469755 0,032201284 -7030
1993 490438 357333 133105 2664116 0,049962165 -16635
1994 902454 751615 150839 5200119 0,029006839 147445
1995 1724194 1409250 314944 10434647 0,030182527 261172
1996 3961308 2727958 1233350 19857343 0,062110526 264051
1997 8050252 5815099 2235153 38762506 0,057662758 42764
1998 15614441 11811065 3803376 70203147 0,054176716 2373219
1999 28084685 18933065 9151620 1,05E+08 0,087495004 1569220
2000 46705028 33440143 13264885 1,67E+08 0,079593439 7174977
2001 80579065 51542970 29036095 2,4E+08 0,120870875 12026131
2002 115682350 75592324 40090026 3,5E+08 0,114387335 11780633
2003 140454842 100250427 40204415 4,55E+08 0,088403968 18404748
2004 141020860 110720859 30300001 5,59E+08 0,054200735 26188489
2005 146097573 137980944 8116629 6,49E+08 0,012507678 375629003
2006 178126033 173483430 4642603 7,58 E+08 0,00612165 41320106
2007 204067683 190359773 13707910 8,43E+08 0,016257425 35044981
2008 227030562 209598472 17432090 9,51E+08 0,018339255 33229215
2009 268219185 215458341 52760844 9,53E+08 0,055388556 440050
2010 204358724 254277435 40081289 1,1E+09 0,036477351 8217473
2011 314606792 2096823602 17783190 1,3E+09 0,013703482 24448368
2012 361886686 332474895 20411791 1,42E+09 0,020759333 19004256
2013 408224560 389681985 18542575 1,57E+09 0,011830985 31443475
2014 448752337 425382787 23369550 1,75E+09 0,013368024 | 26543767
2015 506305093 482779900 23525193 1,95E+09 0,0120479 29479046
Kaynak: https://biruni.tuik.gov.tr/medas/?kn=84&locale=tr ve www.hazine.gov.tr'den yararlanilarak hazirlanmigtir.

2008 yilinda ortaya cikan kiiresel finans krizinden Tiirkiye'nin finans sektoriiniin ciddi
anlamda etkilenmemesinde mali disiplinin saglanmis olmasi etkili olmustur. Bununla beraber
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ekonomik biiylimenin yavaglamasim veya kii¢lilme yasanmasini engellemek i¢in 2009 yilinda
biitce giderlerinde artis olmus, GSYH icinde biitce agiginin oram1 %5,5 seviyelerine
ylikselmistir.

2009 sonrast donemde GSYH icinde biitce aciginin orani istikrarh ve diisiik seviyesini
korumus 2015 y1linda %1,2 seviyesinde gerceklesmistir. 2001 y1linda %12 olan bu oranin 2015
yilinda %1,2 olmasi 6nemli bir mali disiplin gostergesidir.

Grafik 1’de 1980 sonras1 donemde biitce acig artis orani ile fiyatlar genel seviyesi artig orani
(enflasyon orani) goriilmektedir. 2000’li y1llara kadar her iki oraninda birlikte arttig1 ve biiytik
degerler aldigin1 2002 sonras1 donemde ise biitge ac¢ig1 artis oraninin azalmasi ile enflasyon
oraninin da azaldig goriilmektedir.

Grafik 1: Tiirkiye’de Biitce Acig1 ve Enflasyon Verileri(1982-2016)
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Kaynak: www.hazine.gov.tr’'den yararlanilarak hazirlanmistir.

Biit¢ce aciginin biiyiikliigii kadar biitce gelirlerinin neye harcandigi da cok onemlidir. Grafik
2’de devlet biitcesinde faiz harcamalarinin vergi gelirlerine orani goriilmektedir. 2002 yilinda
devletin vergi gelirlerinin %85,7’si faiz 6demelerine goderken bu oran istikrarh bir sekilde
diismiis ve 2015 yilina gelindiginde %13 olarak gerceklesmistir. Kayit dis1 ekonominin
azaltilmasi, vergi gelirlerinin artirllmasi yaninda faiz oranlarinin bu dénemde diismiis olmasi
biitce icinde faiz O6demelerinin paymnin azalmasinda etkili olmustur. Biit¢e icinde faiz
giderlerinin payimnin azaltilmasi biitceden egitim ve saghga daha yiiksek kaynak aktarilmasina
ve lilkenin beseri sermayesinin artirilmasina yardimer olmustur.

Biitce acig1 kadar 6nemli olan bir diger mali disiplin gostergesi de kamu borcunun GSYH’ya
oranidir. Grafik 3te 2002 sonrast donemde kamu bor¢ stokunun GSYH’ya oram
goriilmektedir. Kamu borcunun GSYH’ya oran1 2002 yilinda %74 iken siirekli azalarak 2007
yilinda %39,9’a diismiistiir.
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Grafik 2: Tiirkiye’de Biitcede Faiz Giderlerinin Vergi Gelirlerine Oran
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Kaynak: www.hazine.gov.tr’'den yararlanilarak hazirlanmigtir.

2008 krizinin etkisi ile bu oran 2008 yilinda %40 ve 2009 yilinda %46 olarak gerceklesmistir.
2010 yilinda itibaren azalan bu oran 2015 yilinda %32,3 seviyesine diismiistiir. 1992 yilinda
aciklanan Maastricht kriterlerine gore %601 ge¢cmemesi gerereken bu oranin su anda
Tiirkiye’de Maastricht kriterlerinin ¢ok altinda olmasi mali displinin giiclii olmasinin bir diger
gostergesidir.

Grafik 3: Tiirkiye’de Kamu Bor¢ Stokunun GSYH’a Orani
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Kaynak: Hazine Mustesarligi

Kamu bor¢ stokunun GSYH i¢indeki pay1 kadar kamu borcunun ulusa para ve déviz dagilimi
da onemlidir. Grafik 4’te 2002 sonras1 donemde Tiirkiye’de kamu borcunun ulusa para ve
doviz dagihmi goriilmektedir. 2002 yilinda TL cinsinden kamu borcunun orani %41,9 iken
doviz cinsinden orami %58,1 olarak gerceklesmistir. 2007 y1lina kadar kamu borg stoku i¢inde
TL’nin pay1 artmis, dovizin pay1 azalmistir.
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Grafik 4: Tiirkiye’de Kamu Bor¢ Stokunun Dagilimi
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Kaynak: www.hazine.gov.tr’'den yararlanilarak hazirlanmistir.

2007 yilinda doviz cinsinden kamu borcunun orami %31,3 seviyesine kadar diismiis, 2008
yilinda kiiresel krizin etkisi ile %33,8’e ¢citkmis 2010 yilinda ise en diisiik seviyesini %26,7 ile
gormiistiir. 2010 yilindan sonra doviz cinsinden kamu borcunun orani makul seviyede
yiikselerek 2016 yilinda %36 olarak gerceklesmistir. 2002 yilinda doviz cinsinden kamun
borcunun orani1 %58 iken 2016 yilinda %36 olmasi1 devletin kur riskinin azalmasina yol
acmistir.

SONUC

Tiirkiye ekonomisinin, 20007li yillara kadar mali disiplinden uzaklasmasi ekonomik
kirillganlhigin ana nedenlerinden biri olmustur. Bu donemde yiiksek enflasyonun sebebi yiliksek
biitce aciklaridir. Biitge aciklarimin daha diisiik oldugu 2002 sonras1 donemde Tiirkiye’de
onemli oOlciide dezenflasyon yasanmistir. Enflasyon oraninin yiiksek olmasi uzun vadede
istikrarh bir biiyiime i¢in en biiyiik handikaptur.

1981 yilinda Biitce aciginin GSYH icindeki pay1 %0,9 iken enflasyon oranm %36,5 idi. 1980’li
yillar boyunca biitce hep acik verdi hatta biitge acig1 ortalama olarak yiikseldi. 1989 yilina
gelindiginde biitce aciginin GSYH’ya oran1 %2,45 iken enflasyon orani %63’lere ¢ikti. 1990’11
yilar biitce acig1 ve enflasyon anlaminda cok kotii gecti. 1991 yilinda biitce aciginin GSYH’ya
oran1 %3,93 iken enflasyon orani %66 oldu. 1990l yillarda biitce acig1 %10’lara yaklagirken
enflasyon orani yiizde yiizleri gecti. Enflasyonun artmasi nominal faiz oranini daha fazla
artirarak reel faiz oraninin yiikselmesine, tiiketim ve yatirim harcamalarin azalmasina sebep
oldu. Bunun yaninda 1994 yilinda ve 2001 yilinda devaliiasyonlara yol act1. Biitce acgig ile
birlikte dis ticaret aciginin da artmasi ekonomiyi daha kirilgan hale getirdi.

2001 y1l1 sonras1 donemde biitce aciginin azalmasi, kamu borcunun GSYH i¢indeki payinin
azalmasi dolayisiyla mali disiplinin biiyiik 6l¢iide saglanmasi kirillganligi azaltti. Son donemde
Dis kaynakh doviz oynakliklar1 6zel sektoriin kur riskini artirmasina ragmen mali disiplin
sayesinde biiyiik caplh kriz s6z konusu olmadi. 2001 y1li sonras1 donemde 2008 kiiresel finans
krizinin Tiirkiye'nin finans sektoriinii etkilemesi, 2009 yilinda reel sektorii kismen olumsuz
etkilemesi saglanan mali disiplinin bir sonucudur. 2013 yilindan sonra biiylime oranlarinin
diismesinin ozellikle 2016 yilinda doviz kurlarinda ciddi artigslarin yasanmasinin ekonomik
krize yol acmamasinin sebebi mali disiplin ¢ipasidir.
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