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Bir Kamu Politikas1 Olarak Mali Konsolidasyon:
Kavramsal ve Teorik Cerceve
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Mali konsolidasyon, genel anlamda hiikiimet harcamalarimin azaltilmast ve kamu
borglarmmin ~ GSYH icerisindeki payimn  diisiiriilmesi  icin  gerekli  politikalarin
uygulanmasidir. Bu politikalar gerek vergi gerekse de harcama yoniiyle ele alinarak mali
disiplinin saglanmasinda ve bor¢ stokunun minimize edilmesinde kullanilmaktadir. Bu
agidan uygulanan mali konsolidasyon politikalarinin dnemi, ekonomik biiyiimeye ve iktisadi
hayata olumsuz etkiler yapmadan mali disiplinin saglanmasidir. Mali konsolidasyonun
basarisi veya basarisizhigini belirlemede séz konusu etkilerin yaminda konsolidasyon
kavraminmin, dénemlerinin ve basari kriterlerinin de ortaya konulmast dnem arz etmektedir.
Calismada, soz konusu kriterler iizerinde literatiirde ortak bir gériisiin olmadigi tespit
edilmistir.
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Abstract

Fiscal consolidation is the implementation of policies to reduce government
expenditures and the public debt ratio to GDP. These policies are used to ensure fiscal
discipline and minimize the debt stock by either tax or expenditure side. In this respect, the
importance of fiscal consolidation policy is to ensure fiscal discipline without making
negative effects on economic growth and economic life. Besides the conceptual framework,
periods and the success criteria of fiscal consolidation are important factors for evaluating
the success or failure of fiscal consolidation. In this study, it has been identified that there
is no consensus on these criteria in the literature.
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1. GIRIS

Mali konsolidasyon, hiikiimetler tarafindan biitce a¢iginin azaltilmasina yonelik
olarak giiclii bir kararlilikla uygulamaya konulan ekonomi politikalaridir. Bu
politikalarin igerigi ve uygulama yontemi, mali konsolidasyonun basarisin1 ve
stirekliligini etkileyen bazi unsurlar igermektedir. Genel olarak bakildiginda mali
konsolidasyonun basarili oldugunu gosteren temel kriterlerinden biri, faiz dis1
biitce fazlasi hedefine ulasmaktir. Faiz dis1 biit¢ce fazlasi hedefinin tutturulmasi
hiikiimetlerin gereken tasarruflar1 yaptigi anlamina gelmektedir. Tasarruflar ile elde
edilen biitce fazlasi, hiikiimetler tarafindan bor¢ stokunun azaltilmasi amaciyla
kullanilmaktadir. Biitce fazlasinin saglanmasi hedefine ulasilmasi ile birlikte de
kamu borcunun GSYH igerisindeki payinin azalmasi beklenmektedir. Bunun
yaninda mali konsolidasyon siirecinin 6nemli amaglarindan birisi de ekonomik
bliylimeyi gergeklestirmek veya hizlandirmaktir. Konsolidasyon siirecinde
uygulanan politikalar ile birlikte kamu bor¢ stokunun azalmasi, faizler {izerinde
disiiriicti bir etki ortaya cikartarak ileriki donemlerde daha diisiikk bir vergi
beklentisi meydan getirmekte ve sdz konusu beklentiler de yatirim ve tiiketimi

uyararak ekonomik biiylimeye katki saglamaktadir (Aslanoglu, 2015).

Mali konsolidasyon siirecinde uygulanmasi gereken politikalar 6ncesinde s6z
konusu siirecin tanimlanmasi, donemlerinin belirlenmesi ve bu donemler iginde
uygulanan politikalar sonucunda basarisinin degerlendirilmesi gerekmektedir. Her
ne kadar iilkemizde mali konsolidasyon siirecinin teorik altyapisina ve
degerlendirilmesine yonelik caligsmalar sinirli olsa da yabanci literatiirde mali
konsolidasyon kavraminin tiim asamalarin1 tanimlayarak bu siire¢ sonundaki
degerlendirmeleri ampirik olarak inceleyen ¢alismalar mevcuttur. Bu ¢alismalarda
mali konsolidasyon donemlerini tanimlamaya yonelik olarak farkli yaklagimlar
kullanilmakta ve bu yaklagimlardan hareketle mali konsolidasyon déneminin
basaris1 ampirik bulgulara gore degerlendirilmektedir. Yapilan degerlendirmelere

genel olarak bakildiginda ozellikle mali konsolidasyonun
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basarili oldugu donemlerde uygulamaya konulan politikalarin, vergi artiglarindan
ziyade harcamalarda kesinti yapilmasi seklinde oldugu goriilmektedir. Bunun
yaninda hiikiimetlerin yapisi, {iilkelerde bulunan kurumlarin islevselligi ve
toplumun s6z konusu politikalara gostermis oldugu uyum diizeyi de mali
konsolidasyon doneminin basarili olmasinda ©ne ¢ikan unsurlar olarak

vurgulanmaktadir.

Calismada mali konsolidasyon kavraminin teorik ve kavramsal gergevesi ele
alinmstir. Oncelikle mali konsolidasyon kavramiin tanimi yapilmis sonrasinda ise
konsolidasyon donemlerinin  belirlenmesine  yonelik  teorik  yaklagimlar
aciklanmistir. Teorik yaklasimlar agiklandiktan sonra mali konsolidasyon siirecinin
basari veya basarisizhigimin Olgiilmesinde kullanilan kriterler ele alinmig olup
sonrasinda konsolidasyon donemlerinde hiikiimetler tarafindan uygulanan

politikalara ve bu politikalarin ortaya ¢ikardig etkilere deginilmistir.
2. MALI KONSOLIDASYON KAVRAMI

Mali konsolidasyon, biit¢e agiklarini ve bor¢ miktarini azaltmayi amaglayan
somut politikalar olarak tanimlanmaktadir. S6z konusu konsolidasyon planlar1 ve
ayrintili tedbirler nominal GSYH’nin bir yiizdesi olarak ortaya konmaktadir
(OECD, 2011: 17). Mali konsolidasyon; ne kadar bir konsolidasyon ihtiyact
oldugu, konsolidasyonun ne kadar hizli bir sekilde yerine getirilmesi gerektigi ve
yerine getirilirken hangi araglarin kullanilmasi gerektigi konusundaki tercihleri

belirleyen bir kavramdir (Sutherland vd., 2012: 6).

Genel anlamda mali konsolidasyon, vergi artislart ve harcama kesintilerine
dayanmaktadir. Bu tanimlama, literatiirde yapilan ampirik calismalar ile de
desteklenmektedir. Mali konsolidasyon genel olarak hiikiimet biitgesinden yapilan
harcamalar ve/veya gelirler tarafinda yapilan mali diizenleme politikalarina atifta
bulunmaktadir. Bu noktada amag, mali disiplininin gelistirilmesi ile kamu borg
yiikiiniin azaltilmasidir. Onemli mali diizenlemeler 6ncelikli olarak harcama
kesintilerine (6zellikle kamu tiiketimi ve sosyal giivenlik harcamalart), ikinci

planda ise vergi artislarina dayanmaktadir. Bir bagka mali diizenleme ise 6zellikle
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vergi ve sosyal giivenlik katkilarindaki artiglardir. Mali  diizenlemeler
kapsamindaki bu artiglar, ekonomi iizerinde kisitlayici bir etki yapmaktadir. Diger
bir ifade ile ekonomi iizerinde daraltici etkiler meydana getirmekte ve ilerleyen
donemlerde iilkenin vergi kapasitesinde azalis riskini ortaya ¢ikarmaktadir

(Mirdala, 2014: 140).

Mali konsolidasyon kavrami, bor¢ miktarini kismak suretiyle aciklar1 minimize
etmeyi hedefleyen stratejilerin olusturulmasini tanimlamak igin kullanilan bir
terimdir. S6z konusu kavram yaygin olarak yetki smirlar1 gergevesinde ortaya
c¢ikan borg seviyesini diisiirmek i¢in yerel veya ulusal hiikiimetlerin ¢abalar1 olarak
da tanimlanmaktadir. Bunun yaninda sadece yerel ve ulusal hiikiimetlerin degil
firmalarin ve hatta hanehalklarinin da gelecek nesil {izerindeki yeni borg
yiikiimliiliklerinin  azaltilmas1 ¢abalaridir. Bu agidan bakildiginda mali
konsolidasyonun amaci, daha ¢ok arzu edilen finansal pozisyonu olusturarak

finansal istikrarin gelistirilmesidir (Tatum, 2015).

Finansal istikrarin gergeklestirilebilmesi i¢in ortaya konacak olan politikalarin
basarili hale gelebilmesi iktisadi alanda var olan ii¢ ana sektdriin uyumlu sekilde
hareket etmesi ile miimkiindir. Bu {i¢ ana sektér, kamu sektorii, 6zel sektor
(firmalar ve hane halki) ve dis alem olarak belirtilebilir. Iktisadi alanda bu ii¢
sektore ait finansal pozisyonlarin (tasarruf/yatirim dengesi) birbirleri ile uyumlu
olmasi gerekmektedir. Bunun nedeni, karma iki yerel sektoriin (kamu ve 0zel)
fazlaliklarinin (veya agiklarinin) tanim geregi, diger iilkeler ile karsilagtirildiginda
s0z konusu lilkenin agiklarina (veya fazlaliklarina) esit olmasi gerekliligidir. Mali
konsolidasyon kapsaminda bunun anlami, kamu sektoriiniin agiklarini kismasi
durumunda iktisadi alanda var olan diger iki sektoriin ya fazlaliklarin1 azaltmasi ya

da agiklarini artirmasi gerektigidir (Nauschnigg, 2010: 3).

Mali konsolidasyon, hiikiimetlerin uyguladigi maliye politikas1 yontemleri her
ne olursa olsun borglarin azaltilmasina odaklanmasi agisindan 6nem arz etmektedir.
Dolayisiyla bu politikalarin diizgiin yiriitiilebilmesi i¢in temel giderlerin toplam
maliyeti g6z oniine alinmali ve miimkiin oldugunca bu satin almalardan daha fazla

fayda elde etmenin yollar1 aranmalidir. Bu durum genellikle satin alinan mal ve
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hizmetlerin tiikketiminde etkinligin artirilmasi ve israfin 6niine gececek yontemlerin
olusturulmasi anlamimna gelmektedir. Bu amagla olusturulan yontemler, satin
almanin sonucunda ortaya ¢ikan yeni bor¢larin azaltilmasina imkan saglayacaktir
(Tatum, 2015).

3. MALIi KONSOLIDASYON DONEMLERININ BELIRLENMESI

Mali konsolidasyon kavramini tanimladiktan sonra diger asama, mali
konsolidasyon donemlerinin belirlenmesidir. Mali konsolidasyon dénemlerinin
belirlenmesi 6zellikle bu alanda yapilan ampirik ¢aligmalarin temel verisi olarak

dikkat ¢cekmektedir.
3.1. Mali Konsolidasyon Dénemleri

Mali konsolidasyon donemlerini genel anlamda ii¢ farkli agidan incelemek
miimkiindiir. Oncelikle dikkat ceken nokta mali konsolidasyon d&neminin
belirlenmesinde kullanilan faktorlerin neler oldugudur. S6z konusu faktorler;
iilkenin iginde bulundugu ekonomik durum, parasal durum, kiiresellesmenin iilkeye
etkisi ve iilkenin iginde bulundugu siyasal durumdur. Ikinci olarak mali
konsolidasyonun siirekliligi 6nem arz etmektedir. Mali disiplinin saglanmasina
yonelik olarak uygulamaya konulan politikalarin ne kadar bir siire boyunca kararli
sekilde yiiriitiilecegi, etkileri géz Oniine alindiginda Onemli bir faktor olarak
karsimiza ¢ikmaktadir. Son olarak mali konsolidasyon dénemlerinde 6ne ¢ikan

diger nokta ise konsolidasyonun boyutudur.

Mali konsolidasyon doneminin baslamasinda en 6nemli itici giig, bir iilkenin
biitge aci1g1 diizeyinin yiiksek olmasi nedeniyle bazi onlemler alma gereksinimidir
(Molnar, 2012:13). Literatiirde mali konsolidasyon déneminin baslamasinda etkisi
oldugu diisiiniilen faktorlerin ampirik olarak test edildigi bircok caligma

bulunmaktadir.

Mali konsolidasyon siirecinin ortaya ¢ikmasma etki eden olan faktorler
literatiirde; iktisadi ve siyasi olarak iki farkli sekilde incelenmistir. Von Hagen ve
Strauch (2001) calismasinda, daha Once yapilmis caligmalarda goz ardi edilen

iktisadi cevre faktoriinii incelemistir. Iktisadi cevre faktorii, dort temel degisken ile
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tanimlanarak analize dahil edilmistir. Bu degiskenlerden ilki, yerel ekonominin
konjonktiirel durumudur. Bu faktoriin agiklanmasina yonelik olarak kullanilan veri,
OECD tarafindan toplam talep ile potansiyel ¢ikt1 arasindaki goreceli fark olarak
tammlanan ¢ikt1 acig1 (output gap) olarak belirtilmistir. Ikinci olarak kullamlan
veri ise para politikasi durusudur. Bu degiskene ait veriler, yazarlar tarafindan
olusturulan parasal kosullar endeksi ile elde edilmistir. Diger bir faktor ise,
hiikiimetlerin  finansal pozisyonlarinin siirdiiriilebilirligini tanimlamak i¢in
kullanilan Bor¢/GSYH oranidir. Son olarak ise uluslararasi iktisadi ¢evre faktorii
analize dahil edilmistir. Bu faktoriin tanimlanmasinda ise OECD ortalamasinda
genel biitce dengesi verileri kullanilmistir. 20 OECD iiyesi iilkenin dahil edildigi
analiz bulgularina goére, mali kosullarin zayif oldugu ve yerel ekonominin diger
iilke ekonomilerine kiyasla daha iyi gittigi donemlerin konsolidasyonun ortaya
¢ikmasini tetikledigi vurgulanmistir. Bu noktada uluslararasi ¢evre faktoriiniin
etkisi negatif olarak belirtilmektedir. Bununla birlikte, para politikasi ile
konsolidasyon doneminin baslangici arasinda net bir iligki goriilemese de bir
onceki yilda uygulanan siki para politikasinin gelecek yil igin konsolidasyona
gidilme olasiligimt artirdigi vurgulanmaktadir. Bir diger bulgu ise, genel biitce
dengesindeki bir artigin konsolidasyon doneminin baglamasinda giiglii bir pozitif
etkiye sahip oldugudur (Von Hagen ve Strauch, 2001: 332-333). Literatiirde bu
calismanin yaninda benzer nitelikte bazi ¢alismalar da bulunmaktadir. Guichard vd.
(2007) galigmasinda, konsolidasyon donemini tetikleyen en 6nemli faktoriin biitce
dengesi oldugu ileri siirmektedir. Ancak yiiksek bor¢ diizeyinin konsolidasyon
déneminin baglama olasiligini artirmadigin1 da ayrica belirtmistir (Guichard vd.,
2007: 11). Ote yandan Barrios vd. (2010)’ne gére, yiiksek borg diizeyi ve zayif
mali kosullar konsolidasyon kararinin alinmasin1i ve uygulamaya konulan
politikalarin basarisim etkilemektedir (Barrios vd., 2010: 15). Benzer sekilde
yiikksek borg¢ diizeyi, mali kurallar ve etkin biitge siireci gibi faktorlerin mali
konsolidasyonu tetikleyici unsurlar oldugu belirtilmekle birlikte siyasi etkenlerin
de konsolidasyon siirecini harekete geciren faktorler oldugu ortaya konulmaktadir.
Bu noktada, 6zellikle yeni secilmis hiikiimetlerin yeni bir ekonomik program ile

mali disiplini saglamaya yonelmesi konsolidasyon doneminin baslamasinda diger
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bir etken olarak on plana ¢ikmaktadir (European Commission, 2007: 219). Genel
olarak mali konsolidasyon doneminin baslangi¢ sartlarina bakildiginda iilkenin
bor¢ stokunun ve iginde bulundugu ekonomik durumun etkilerini gérmek
miimkiindiir. {lk hareket noktas: biitce ag131 ve bor¢lanma diizeyi olsa da hem iilke
icindeki hem de iilke disindaki faktorler konsolidasyon déneminin baglangicin

tetikleyen unsurlar olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

Stiireklilik agisindan konsolidasyon dénemlerine bakildiginda s6z konusu siireyi
uzatan etkenlerin basinda biitce aciklarinin boyutu gelmektedir. Biitce aciklarinin
azaltilmasi1 hedefiyle baglatilan konsolidasyonun s6z konusu iilkenin borgluluk
diizeyine gore siiresinin kisaldigi veya uzadigi goriilmektedir (Molnar, 2012: 15;
Guichard vd., 2007: 15). Bu a¢idan tasarruf tedbirlerine duyulan ihtiyacin diizeyi
de konsolidasyonun stirekliligini etkilemektedir. Bununla birlikte konsolidasyon
doneminin ortaya ¢ikmasma neden olan doviz kurundaki diislisler devam ettigi
siirece konsolidasyonun devam etme olasiliginin oldugu sdylenebilir (Ahrend vd.,
2006: 21). Ote yandan konsolidasyon déneminde uygulanan politikalar agisindan
bakildiginda yiiksek diizeyde vergi artislar1 ve kamu yatirim harcamalarinda
kesintiye gidilmesi konsolidasyonun siirekliligini artirict etki yapmaktadir
(Guichard vd., 2007: 15). Konsolidasyon déneminin siiresini uzatan bu faktérlerin
yaninda konsolidasyon doneminin sonlanmasina yol agan bazi unsurlar da
bulunmaktadir. Tllera ve Mulas-Granados (2002) bu unsurlari; borg seviyesi, mali
diizenlemelerin bityiikliigii, harcama kesintilerinin kapsami ve siyasal durum olarak
belirtmektedir. Borg seviyesi daha diisiik olan tilkelerin, borg seviyesi daha yiiksek
olan iilkelere nazaran konsolidasyon siiresi kisalmaktadir. Bunun yaninda birkag
siyasi partinin olusturdugu koalisyon durumlarinda mali konularda karar alma
noktasinda cok sesliligin mevcut olmasi harcamalarin artmasia dolayisiyla
konsolidasyon siirecinin kisalmasina ve konsolidasyonun sonlanmasina neden
olabilmektedir (lllera ve Mulas-Granados, 2002: 18-19). Konsolidasyon siirecini
belirleyen bir diger etken de uygulamaya konulan politikalardir. Bu noktada,
harcama odakli mali konsolidasyon politikalari, vergi odakli politikalara nazaran

konsolidasyon siirecini kisaltici etkiye sahiptir (Agnello vd., 2012: 21).
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Konsolidasyonun boyutunu ise konsolidasyonun siiresi ile iliskilendirebilmek
miimkiindiir. Bu noktada konsolidasyonun boyutunu belirleyen en énemli faktor,
konsolidasyon doneminin uzunlugudur. Daha genis ¢aptaki bir konsolidasyonu
gerceklestirebilmek i¢in daha uzun bir zamana ihtiyag duyulmaktadir. Boyut
acisindan bir diger nokta konsolidasyon siirecinde uygulanacak politikalarin
niteligidir. Sayet konsolidasyon sosyal koruma, konut ve toplum refahin1 artirmaya
yonelik harcamalarda kisint1 yapilmasi seklinde uygulanirsa boyutunun artacagi
sOylenebilir. Diger taraftan siyasal agidan bakildiginda istatistiki anlamda giiclii bir
ilisgki gbzlemlenmese de yeni secilmis hiikiimetlerin daha dar kapsamlh
konsolidasyon egiliminde oldugu ileri siiriilebilir. Bunlarin yaninda, parasal
kosullarin, mali kurallarin ve bor¢ yiikiiniin konsolidasyonun boyutu iizerinde

onemli birer belirleyici faktor olmadigi da vurgulanmaktadir (Molnar, 2012: 16).

Genel olarak sdylemek gerekirse mali konsolidasyon, finansal ve ekonomik
krizin yol agtig1 agiklar ve borg artisi nedeniyle gerekli hale gelmektedir. Bu
noktada, finansal krizlerin mali agiklarda ve kamu borg¢larinda bir patlamaya yol
actig1 rahatlikla sdylenebilir. Bu goriisii destekleyen durum ise bir¢ok iilkede
krizden once yiiksek kamu agiklari ve borglanmasi olmamakla birlikte nispeten
daha disiik agik ve nispeten daha diisiik bir kamu borglanmasi s6z konusu
olmasidir. Bu durumu 1990°l1 yillarin basinda Ispanya, izlanda, irlanda ve

Finlandiya’da gormek miimkiindiir (Nauschnigg, 2010: 3).

3.2.Mali Konsolidasyon Donemlerinin Tespitine Yonelik Alternatif

Goriisler

Mali konsolidasyon donemlerin belirlenmesine yonelik olarak literatiirde
birbirinden farkli ¢alismalar mevcuttur (Missale vd., 1997; Steinherr vd., 2001;
Mulas-Granados, 2002). Bu anlamda tek bir yaklasimdan s6z etmek miimkiin
degildir. Mali konsolidasyon donemlerinin belirlenmesine yonelik olarak
literatiirdeki  caligmalara bakildiginda bircok farkli  yontem kullanildig
goriilmektedir. S6z konusu mali konsolidasyon tanimlari, literatiirde ampirik
caligsmalarin temel hareket noktast oldugundan 6nem arz etmektedir. Arastirmacilar

literatlirde mevcut olan bu ¢aligmalarda aciklanan mali konsolidasyon dénemlerine
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ait herhangi bir tanimi kabul ederek, bu tanim tizerinden etkisini arastirdiklar1 mali
konsolidasyon donemlerini {ilkeler bazinda analiz etmektedir. Mali konsolidasyon
doneminin tamimlanmasi i¢in yapilan caligmalarda genellikle donemsellikten
arindirilmis faiz dis1 biitge dengesi (CAPB) kullanildigi goriilmektedir. S6z konusu
denge ile GSYH arasindaki yiizdesel iliskinin diizeyi c¢alismay1r yapan
arastirmacilara gore degisse de genel anlamda bu iliskinin kullanildig: rahatlikla

sOylenebilir.

Ahrend vd., (2006)’ne gore mali konsolidasyon donemi; bir yil iginde
doénemsellikten armndirilmis faiz dig1 biitge dengesinin potansiyel GSYH’y1 en az
bir puan artirdigi durumda veya ilk yil i¢in en az 0,5 puan olmakla birlikte iki yil
icinde potansiyel GSYH’da en az 1 puan gelismenin meydana geldigi durumda
baslamaktadir. Bu donem, donemsellikten arindirilmig faiz dis1 biitge dengesinde
ilerleme kaydedildigi siirece de devam etmektedir. S6z konusu ilerleme GSYH’ nin
% 0,3 diizeyine kadar kabul edilebilir olmakla birlikte mali konsolidasyon dénemi,
donemsellikten armdirilmis faiz dis1 biitce dengesindeki artisin durmasi veya bir yil
icinde donemsellikten arindirilmis faiz disi biitge dengesinin GSYH’ya oraninda %

0,2’den daha diisiik bir gelisme olmas1 durumunda sona ermis kabul edilmektedir.

McDermott ve Wescott (1996) mali konsolidasyon doneminin, mali dengenin
iki yilda birincil dengenin potansiyel GSYH’ya oraninda en az 1,5 puanlik bir
iyilesme saglamasi ve iki yilda da herhangi bir azalma gozlemlenmemesi

durumunda ortaya ¢ikacagini ileri siirmektedir.

Alesina ve Perotti (1995) ise mali konsolidasyon donemini tanimlamak igin
Blanchard yaklagimini kullanmistir. S6z konusu yaklasim, maliye politikasindaki
istege bagl degisikliklerin tahmin edilmesi ve ortaya konmasi icin literatiirde en
cok kullanilan yontemdir. Blanchard (1990) tarafindan ortaya atilan bu yaklasim,
yapisal dengeden ziyade dogrudan mali etkinin (fiscal impulse) tahmin edilmesine
dayanmaktadir. Alesina ve Perotti (1995) mali etkiyi, hiikiimetlerin biitgesel
pozisyonlarindaki degisiklikler olarak tanimlamaktadir. Buna goére, mali etkinin
GSYH’ya oraninda 1,5 puanlik bir artigin oldugu durumda mali konsolidasyon

doneminden soz edilebilmektedir. Bir diger tanimlamada ise mali etkinin, birincil
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dengenin potansiyel GSYH’ya oraninda % 0,5 ile % 1,5 arasinda bir gelismenin
goriildiigli donem mali konsolidasyon olarak nitelendirilmektedir (Alesina ve
Perotti, 1995: 6-10). Yazarlar tarafindan 1997 yilinda yapilan ¢aligmada ise mali
konsolidasyon dénemi iki farkli sekilde ortaya konmustur. ilk olarak, bir yilda
donemsellikten arndirilmis faiz disi biitce aciginin GSYH’ya oraninda en az 1,5
puanlik diisiis veya birbirini izleyen iki y1l i¢in 1,25 puan diisiis gézlemlendiginde
mali konsolidasyondan bahsedilebilecegi ileri siiriilmektedir (Alesina ve Perotti,
1997: 220).

Alesina ve Ardagna (1998) mali konsolidasyon donemini, donemsellikten
arindirilmis faiz dis1 dengenin GSYH’ya oraninda bir dnceki yila gére en az 2 puan
ya da iki yil st {iste her yil i¢in 1,5 puanlik bir iyilesmenin oldugu dénem olarak
tanimlamaktadir. Bu tanimlamanin, uygulamaya konulan mali diizenlemelerin mali
tutum tizerinde oldukga keskin, biiyiik ve net degisiklere neden oldugu igin tercih
edildigi ¢alismada tizerinde durulan diger bir noktadir. Ay yazarlar, 2009 yilinda
yaptiklar1 ¢alismada ise mali konsolidasyon i¢in donemsellikten arindirilmig faiz
dis1 dengenin GSYH’ya oraninda en az 1,5 puan iyilesme goriildiigii yil tanimim

kullanmaktadir (Alesina ve Ardagna, 2009: 12).

Guichard vd. (2007) mali konsolidasyon donemini, bir yilda donemsellikten
arindirilmis faiz dig1 dengenin potansiyel GSYH’ya oraninda en az 1,5 puanlik bir
iyilesme veya her yil 0,5 puandan fazla olmak sartiyla iki yilda en az 1 puan
iyilesme gozlemlendigi donem olarak ifade etmektedir. Mali konsolidasyon
doneminin devamini ise donemsellikten arindirilmig faiz disi biitce dengesinin
gelisimine baglamakta olup bir yil icinde 0,3 puanlik bir diisiisii eger devam eden
yilda 0,5 puandan daha fazla bir artis s6z konusu olursa c¢ok fazla dikkate
almamaktadir. Mali konsolidasyon déneminin sona ermesini ise dénemsellikten
arindirilmis faiz dist dengenin GSYH’ya oraninda artisin durmasi veya bir yil

icinde 0,2 puandan daha diisiik bir artis oldugu durum seklinde agiklamaktadir.

Barrios vd. (2010) ise mali konsolidasyon doneminin baglangicini, bir yil iginde
donemsellikten arindirilmig faiz disi dengenin potansiyel GSYH’ya oraninda en az

1,5 puanlik bir gelisme veya yillik 0,5 puandan daha fazla bir kotiiye gitme durumu
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olmadan ti¢ yil icinde donemsellikten arindirilmis faiz digi dengenin potansiyel

GSYH’ya oraninda en az 1,5 puanlik artis ile agiklamaktadir.

Von Hagen ve Strauch (2001) ¢aligmasinda, donemsellikten arindirilmis faiz
dis1 biitge dengesinin st liste iki yil donemsellikten arindirilmus GSYH’ya
oraninda en az 1,25 puanlik bir iyilesme goriildiigii veya 6nceki ve sonraki yilda
pozitif olmakla birlikte bir yil iginde donemsellikten arindirilmis faiz disi1 biitce
dengesinin potansiyel GSYH’ya oraninda en az 1,5 puan iyilesme gorildigi

dénemleri mali konsolidasyon donemi olarak adlandirmaktadir.

S6z konusu tanimlamalardan farkli olarak Giavazzi ve Pagano (1996)
calismasinda mali konsolidasyon donemlerini, yapisal acgik icindeki birikimli
iyilesme donemlerinin iki, ti¢ ve dort yil oldugu durumda, yapisal agigin potansiyel
GSYH’ya oraninda sirasiyla 3, 4 ve 5 puanlik bir iyilesme gozlemlenmesi veya
mali dengedeki yillik gelismenin, yapisal dengenin GSYH’ya oraninda 3 puanlik

bir iyilesme meydana getirdigi durumda s6z konusu oldugunu ileri siirmektedir.
4, MALI KONSOLIDASYON BASARISININ OLCULMESI

Mali konsolidasyon kavraminin ve donemlerinin belirlenmesine yonelik teorik
gerceve ortaya konulduktan sonra s6z konusu politika tercihlerinin ne Olgiide
basarili oldugunun belirlenmesi onem arz etmektedir. Genel olarak bakildiginda
mali konsolidasyon siirecinin basarisinda temel alinan 6l¢iitler GSYH diizeyindeki
gelismeler ve GSYH igindeki bor¢ diizeyinin durumudur. Literatiirde yapilan
caligmalara bakildiginda mali konsolidasyon doénemlerinin belirlenmesi igin
kullanilan yontem farkliliklarinin, s6z konusu konsolidasyon doneminin basarisini

belirleme kisminda da gegerli oldugu goriilmektedir.
4.1. Mali Konsolidasyon Basarisinin Olciilmesinde Kullanilan Kriterler

Literatlirde yapilan ¢alismalara bakildiginda, herhangi bir mali konsolidasyon
doneminin basar1 kosullar1 sabit bir deger olmamakla birlikte genel olarak

Bor¢/GSYH oraniin bagar kriterini agiklamak icin kullanildigi goriilmektedir.

Alesina ve Perotti (1995) calismasinda mali konsolidasyon ddénemini

tanimladiktan sonra mali konsolidasyonun basarisinin, konsolidasyon girisiminden
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ii¢ y1l sonra Bor¢/GSYH oraninin konsolidasyon girisiminin basladigi yildan en az
5 puan daha diisiik olmasi ile Olgiilebilecegini ileri siirmektedir. Ayni yazarlar
tarafindan 1997 yilinda yapilan diger calismada ise ilk calismada One siiriilen
ifadenin yaninda konsolidasyon girisiminden ii¢ yil sonra donemsellikten
arindirilmis faiz dist biitce dengesinin konsolidasyon girisiminin basladigi yila
oranla ortalama olarak GSYH’da 2 puanlik bir iyilesme gostermesi basar1 6lgiitii
olarak kabul edilmektedir (Alesina ve Perotti, 1997).

McDermott ve Wescott (1996)° a gore mali konsolidasyonun basarisi,
konsolidasyon girisiminden ii¢ yil sonra Bor¢/GSYH oranmin konsolidasyon
girisiminin basladig1 yildan en az 3 puan daha diisiik olmasi ile 6l¢iilmektedir. Von
Hagen vd. (2001) ise mali konsolidasyonun basarisindan, konsolidasyon
girisiminden iki y1l sonra biitce dengesinin konsolidasyon girisiminin basladigi yil

dengesine gore en az % 75 oldugu durumda so6z edilebilecegini vurgulamaktadir.

Alesina ve Ardagna (1998) calismasinda mali konsolidasyon doneminin
basarisin1 Alesina ve Perotti (1995, 1997) ‘nin ¢aligmasinda belirtilen tanimlama
cergevesinde ele almistir. Alesina ve Ardagna (2009) bir diger caligmasinda ise
mali konsolidasyonun basar1 Olgiitii olarak kiimiilatif Bor¢/GSYH oranindaki

gelismenin 4,5 puandan daha yiiksek oldugu durumu baz almaktadir.

Mali konsolidasyon dénemlerinin belirlenmesinde kullanilan yontemler ve s6z
konusu donemlerin basarili sayilabilmesi i¢in gereken kriterlerin ne oldugu

literatlirdeki temel ¢alismalardan elde edilerek Tablo 1°de gosterilmistir.

Tablo 1. Mali Konsolidasyon Dénemlerinin Belirlenmesi ve Basar1 Kriterleri

Mali Konsolidasyon Dénemlerinin Mali Konsolidasyon Basarisinin
Belirlenmesi Olciilmesi
Alesina ve Perotti - Mali etkinin GSYH’ya oraninda 1,5 puan - Konsolidasyon girisiminden tig yil
iyilesme saglamasi (Blanchard yaklagimi) sonra Bor¢/GSYH oraninin

(1995)
konsolid: irigiminin basladig
- Mali etkinin, birincil dengenin potansiyel RO R R R

Idan en az 5 puan daha diisiik
GSYH’ya oraninda % 0,5 ile % 1,5 arasinda e 2218 .

olmas1
gelisme saglamasi
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McDermott ve - Iki yilda birincil dengenin potansiyel GSYH’ya - Konsolidasyon girisiminden ii¢ yil

Wescott oraninda en az 1,5 puan iyilesme sonra Bor¢/GSYH oraninin
konsolidasyon girisiminin basladigi

(1996) yon girig sladig
yildan en az 3 puan daha diisiik
olmast

Missale vd. (1997) - Birincil dengenin GSYH’ya oraninda 1 puanlik

yillik gelisme saglanmasi

Alesina ve - Donemsellikten arindirilmis faiz dis1 dengenin -Konsolidasyon girisiminden ii¢ y1l
Ardagna (1998) GSYH’ya oraninda bir dnceki yila gore en az 2 sonra Bor¢/GSYH oraninin
puan iyilesme saglanmasi, veya konsolidasyon girisiminin bagladig:
yildan en az 5 puan daha diigitk

- ki yil dist iiste her y1l i¢in 1,5 puan iyilesme
olmasi,
- Faiz dis1 dengenin, konsolidasyon
girisiminin basladig: yila oranla

ortalama olarak GSYH’da 2 puanlik

bir iyilesme gostermesi
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Von Hagen vd. - Dénemsellikten arindirilmis faiz dist biitge - Konsolidasyon girisiminden iki y1l
(2001) dengesinin st iiste iki yil GSYH’ya oraninda en sonra biitge dengesinin konsolidasyon
az 1,25 puan iyilesme, veya girisiminin basladig y1l dengesine

- . . .. . gore en az % 75 oldugu durumda
- Onceki ve sonraki yilda pozitif olmak ile

birlikte bir y1l i¢inde dénemsellikten arindirilmisg

faiz dig1 biitge dengesinin GSYH’ya oraninda en

az 1,5 puan iyilesme saglanmasi

Ahrend vd. (2006) - Bir y1l i¢inde dénemsellikten arindirilmig faiz
dis1 biitge dengesinin potansiyel GSYH’ya

oraninda en az 1 puan iyilesme, veya

- iki y1l tist iiste, ilk y1l i¢in en az yarim puanlik

iyilesme

Alesina ve - Bir y1l iginde dénemsellikten armndirilms faiz -Kiimiilatif Bor¢/GSYH oranindaki
Ardagna (2009) dig1 dengenin GSYH’ya oraninda en az 1,5 puan gelismenin 4,5 puandan daha yiiksek
iyilesme oldugu durumda

Kaynak: Yazar tarafindan derlenmistir.

Genel olarak bakildiginda mali konsolidasyonun basarisindan s6z edebilmek

icin en 6nemli faktoriin yiliksek diizeyde GSYH artisi oldugu goriilmektedir. Her ne
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kadar konsolidasyonun basarisi GSYH ile 6l¢iilse de bu basarinin hangi politikalar
uygulanarak saglandigi da onem arz etmektedir. Literatiirde bazi arastirmacilar
harcama tarafina yonelik bazilari ise gelir tarafina yonelik olarak yapilan politikalar

sonucunda s6z konusu basarinin yakalanabilecegini ileri siirmektedir.
4.2. Mali Konsolidasyonun Basarisim Degerlendirmeye Yonelik Goriisler

Mali konsolidasyonun basarisi; bor¢lanma ve agiklar tizerindeki veya ekonomik
biiylime {izerindeki etkisine gore farkli yollarla Olciilebilmektedir. Genel olarak
bakildiginda kademeli olarak yapilan mali konsolidasyon uygulamalarinin, daha
dar kapsamli ve sok etkisi ortaya koyabilecek kisa vadeli uygulamalardan daha
basarili oldugu ileri siiriilebilir. Ancak kisa vadeli sok uygulamalarinin, diisiik
biiylime diizeyinde ve borgluluk seviyelerinde meydana getirdigi keskin diisiisler
nedeniyle daha etkin oldugu soylenebilir (Barrios, vd., 2010: 12). Bununla birlikte
boyut agisindan basarili ve basarisiz konsolidasyonlar arasinda ¢ok biiyiik
farkliliklar bulunmamaktadir. Bu ylizden daha genis kapsamli konsolidasyon
uygulamalarmin her zaman daha iyi oldugunu séylemek miimkiin degildir (Molnar,
2012: 138).

Mali konsolidasyon siirecinin basarisi i¢in en kritik nokta, siire¢ boyunca
biiyiimenin varliginin olup olmamasinin aksine alinan 6nlemlerin biiylime iizerinde
olumsuz bir etki yapmamasi gerektigidir. Literatiirde yapilan ampirik ¢aligmalarin
bulgularina bakildiginda mali konsolidasyonun basarisini etkileyen bazi faktorler
iizerinde bir fikir birliginin oldugunu gormekteyiz. S6z konusu faktorlerin basinda
konsolidasyon siireci boyunca biiylimenin varliginin énemli oldugu gelmektedir.
Bu nedenle, biiyiime igin yikict veya engelleyici olmayan politikalarin se¢ilmesi
onem arz etmektedir. Ancak mali konsolidasyon genel anlamda vergilerin
artirllmasina ve kamu yatirimlarinda kesintiye gidilmesine dayanmakta olup bu
durum biiylime iizerinde olumsuz bir etkiye yol agmaktadir. Diger taraftan bazi
baslangi¢ kosullari, politika yapicilarint konsolidasyonun harcama tarafina mu
yoksa gelir tarafina nmm dayanacagini se¢gmede zorlayabilmektedir. Konsolidasyon
baslangicinda var olan kotii makroekonomik ortam, mali diizenlemelerin harcama

tarafina dayali olma olasiligini artirmaktadir. Konsolidasyon programinin boyutu
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konusunda ise fikir birligi biraz daha diisiiktiir. Konsolidasyonun boyutu,
tilketicilerin Keynesyen tarzdan ziyade Ricardocu tarz ile hareket ederek mali
konsolidasyonun daha genisletici hale getirilmesine yardimer oldugu séylenebilir
(Belle, 2012: 29).

Bor¢ miktarinin kabul edilebilir seviyelerde tutulmasi ekonomik biiyiime
acisindan onemli bir faktdrdiir. Bunun yaninda uzun vadeli faiz oranindaki degisim
ile yakalanan parasal kosullardaki rahatlama, borg seviyesinde istikrar saglamak
amaciyla konsolidasyon olasiligin1 artirmaktadir. Benzer sekilde enflasyonun
azaltilmasi da konsolidasyonun basar1 olasiliginin artirmasinda bir etken olarak 6n
plana c¢ikmaktadir. Mali kurallar acisindan bakildiginda da durum benzer
sekildedir. Bu noktada mali kurallarin basarili konsolidasyon programlar ile iligkili
oldugu soylenebilir. Mali konsolidasyon siirecinde uygulanacak politikalar
acisindan bakildiginda, bor¢ seviyesinde istikrar saglama noktasinda harcama
kesintilerine dayanan bir konsolidasyon programi daha kabul edilebilir bir tercih
olarak oOne ¢ikmaktadir. Diger yandan konsolidasyonlarin basarisina boyut
acgisindan bakildiginda, boyut olarak ¢ok biiyiikk olan konsolidasyonlarin borg
seviyelerinde istikrar saglanmasinda sadece gecici bir etkiye sahip oldugu

sOylenebilir (Molnar, 2012: 18-19).

Mali konsolidasyon siirecinde uygulanacak politikalar neticesinde basarili bir
konsolidasyon, 6zel sektor ve/veya 0demeler bilangosunun 6zel sektorii tazmin
etmesi ve daha az fazlalik ya da daha az acik durumuna getirmesi ile ifade
edilmektedir. Aksi durumda iilkeler, Gayrisafi Yurtici Héasilanin diismesi ve
ekonominin tekrar resesyona geri donme riski ile karsi karsiya kalabilecektir
(Nauschnigg, 2010: 1).

Literatiirde mali konsolidasyon uygulamalarinin basarisin1 dlgmede kullanilan
en onemli degisken Bor¢/GSYH olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu nedenle sz
konusu iligkinin diizeyini etkileyen faktorlerin de ortaya konulmasi gereklidir.

Sekil 1’de Bor¢/GSYH oranindaki degisiklikleri belirleyen faktorler gosterilmistir.
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Dénemsel hareketlere gire
diizeltibmi faiz dig biitge
dengesindela (CAPE)
_ Degisim

Konsolidasyonun Ozellikleri
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Kurumlar e > TR

Boyutu ve Siireklligi S— 1 0 T Y
Sivasal Kunumlar Biiviime Oram ¥
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fsguctve MalBiyasas R > . Degisim
Kunmlar . .
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Karmu Selktérii Etkinlig Konsolidasyon Ortamn e » | BorgFaiz Ormm

Olagan fistfl dunum / Kriz

Uluslerarasi Makvo Idimi

Tamamlayicr Politikalar:

- TsgiiciiveMal Pivasas: Reformlan . -
Kalitsal (Gegmisten gelen)
Izl Durum

Sekil 1. Bor¢/GSYH Oranindaki Degisikliklerin Belirleyenleri

Kaynak: Heylen vd., 2011: 8.
Sekil 1’de borg stokunun milli gelir i¢indeki paymi etkileyen temel faktorler;
kurumsal faktorler, konsolidasyonun 6zellikleri ve konsolidasyon déneminin i¢inde

bulundugu ortam seklinde ana basliklar halinde belirtilmistir.

Oncelikle kurumlar agisindan bakildiginda 6ne ¢ikan unsurlar; siyasal kurumlar
ve mali kurallardir. Siyasal kurumlarin etkileri hakkinda literatiirde bir¢ok ¢aligma
bulunmaktadir (Mierau vd., 2007; Tavares, 2004; Alesina ve Perotti, 1995;
Ardagna, 2004; Larch ve Turrini, 2011; Guichard vd., 2007). S6z konusu
calismalar 1s18inda siyasal kurumlar1 iki farkli agidan ele almak miimkiindiir.
Birincisi siyasal partilerin ideolojik yapisi digeri ise siyasal iktidarin koalisyona
dayali olup olmamasidir. Sol goriigiin hakim oldugu siyasal partilerde genellikle
daha genis bir yonetim ve daha yiiksek sosyal harcamalar ile vergiler s6z
konusudur. Bu noktada 6zellikle konsolidasyon doénemlerinde sol goriise yakin
hiikiimetlerin transfer harcamalar1 ve iicretlerde kesintiye gitmelerinin daha zor

olmasindan dolay1 daha ¢ok gelir temelli stratejiler ve vergi artiglarina yonelik
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politikalari tercih ettiklerini s6ylemek miimkiindiir. Sol egilimli politika yapicilar
kamu bor¢ diizeyini diisiirmek igin daha az olasilia sahipken sag goriislii
politikacilar  konsolidasyonun basar1 diizeyini artiran bor¢ ve agiklarin
azaltilmasinda harcama kesintilerine gitmeyi tercih etmektedir (Tavares, 2004:
2453-2456). Nitekim 1996 yilinda Avusturalya’da yapilan segimler ile isbasina
gelen yeni koalisyon hiikiimeti, biitge acgiklarinin azaltilmasi amaciyla daha ¢ok
vergi tarafinda sekillenen bir mali konsolidasyon programi baglatmistir (Devries
vd., 2011: 10). Bununla birlikte 2010 yilinda, GSYH’nin %]1,3’1 civarinda biitge
acigin1 azaltmak amaciyla yeni bir mali konsolidasyon programi agiklayan
Almanya ise daha ¢ok harcama Kesintilerine dayanan bir politika uygulamistir
(Roeger vd., 2010: 364). Ote yandan hiikiimetlerin olusum yapisina bakildiginda
tek partili hiikimet yonetimlerinin koalisyon hiikiimetlerinin aksine mali
konsolidasyon siirecinde bagarili olma olasiliginin daha yiiksek oldugu
diistiniilmektedir. Bu durum, tek partili hiikiimetlerin transfer ve sosyal giivenlik
programlarini azaltmak igin gerekli giice sahip olmasi ¢ergevesinde agiklanabilir
(Alesina ve Perotti, 1995; Mierau vd., 2007: 305). Mali kurallar agisindan
bakildiginda da literatiirdeki ¢aligmalarda her ne kadar bazi farkliliklar goriilse de
birgok ¢alismada ortak nokta, mali konsolidasyonun basarist i¢in mali kurallarin
gerekli oldugudur. Ayn1 zamanda mali kurallarin, konsolidasyonun boyutuna ve
konsolidasyon cabalarmin uzun siire devam etmesine yonelik etkilere de sahip

oldugu vurgulanmaktadir (Larch ve Turrini, 2011: 15; Guichard vd., 2007: 16).

Konsolidasyonun o6zellikleri acisindan bakildiginda ise iki unsur dikkat
cekmektedir. S6z konusu unsurlarin ilki mali konsolidasyonun igerigidir.
Konsolidasyonun igerigi kismi yiiriitillecek programin hangi yontemler barmndigi
ile ilgilidir. Genel goriis, sosyal transferler ve hiikiimet harcamalarindaki
kesintilere dayanan konsolidasyon programlariin daha basarili olabilecegi
yOniindedir. Vergi artiglar1 ve yatirim kesintilerinin aksine hiikiimet harcamalar1 ve
transfer kesintilerine gidilmesi talep ve arz iizerinde beklenen etkilere olumlu katki
saglamaktadir. Beklenti etkileri so6z konusu oldugunda kamu istihdami ve

transferlerde kesintiye gidilmesi yatirim kesintilerine nazaran daha siirdiirebilir bir
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uygulamadir. Hilkiimet harcamalar1 ve transfer Kesintilerinin arz etkisinin daha
olumlu olduguna inanilmaktadir. Eger vergiler artirilir veya kamu yatirimlarinda
kesintiye gidilirse arz etkisi negatif olacaktir. Ozellikle kisa vadede ve
sendikalasmanin az oldugu ekonomilerde yiiksek vergiler daha yiiksek isgiicii
maliyetlerine yol acacaktir. Ayni sekilde kamu yatirimlarinda kesintiye gidilmesi
de -diger kosullar sabitken- ekonomide sermaye stokunu azaltici etki yapacaktir.
(Alesina ve Perotti, 1995: 13-17; Ardagna, 2004: 21-22; Alesina ve Ardagna,
1998). Diger taraftan isgiicii piyasalarina bakildiginda, maas ve ftcretlerin
dondurulmasindan ziyade daha diisiik diizeyde yapilan issizlik yardimi 6demeleri
konsolidasyonun basarisina katki saglamaktadir (Tagkalakis, 2009: 400). Ote
yandan Konsolidasyonun biiytikligii ve siirekliligi agisindan daha genis capta ve
kalict olarak yapilan konsolidasyon uygulamalarinin basari olasiliginin artacagi da
vurgulanmaktadir. Bunun nedeni ise genis ve kalici olan konsolidasyon
uygulamalarimin kredibilite ve beklentiler {izerinde daha olumlu etkilere sahip
oldugu noktasindan hareket ederek agiklanmaktadir. Boyut olarak daha kiigiik ve
gecici diizenlemelerin aksine koklii diizenlemelerin yapilmasi, politikacilarin mali
disiplini saglama konusundaki kararliliklarin1 ve ciddiyetlerini yansitmaktadir. Bu
nedenle genis boyutlu konsolidasyon uygulamalarinin basar1 olasiligi artmaktadir

(McDermott ve Wescott, 1996; Heylen vd., 2011: 12-13) .

Konsolidasyon doneminin i¢inde bulundugu ortam agisindan bakildiginda ise
one ¢ikan unsurlar; olaganiistii durumlar ve uluslararasi makroekonomik ortamdir.
Olaganiistli durumlar 6zellikle krizlerin ortaya ¢iktigi zamanlar ifade etmektedir.
Kriz donemi 6ncesinde genel olarak iilkelerin i¢inde bulundugu ortam daha stabil
ve daha az sorunlu olarak devam ederken kriz donemlerinde iilkeler daha zor
kosullar ile karsit karsiya kalabilmektedir. Mali konsolidasyon agisindan
bakildiginda da kriz donemlerinde uygulanan konsolidasyonun basar1 olasiliginin
yiikselebilecegi ileri siiriilebilir. Bunun nedeni konsolidasyonun &zel tiiketim ve
yatirim iizerindeki olumlu beklentiler etkisidir (Barrios vd.; 2010: 13). Ozellikle
yiiksek bor¢lulugun ve biitce agiklarinin oldugu bir ekonomide, tiiketiciler ve

yatirimeilar yaklasan bir krizin oldugu diisiincesi ile temkinli davranma yolunu
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secebilirler. Boyle bir ortamda uygulanacak bir konsolidasyon hem tiiketici hem de
yatirimeilarin kararlarini olumlu yone dogru gevirebilir (Ardagna, 2004; Alesina ve
Ardagna, 1998:5-7). Mali konsolidasyonun basarisini etkileyen bir diger faktor ise
uluslararas1 makroekonomik ortamdir. Mali konsolidasyonun basar1 olasiligi,
yiiksek reel biiyiime ve diisiik faiz oranlari gibi uluslararas1 makroekonomik
durumun desteklemesi ile artabilmektedir (Heylen vd., 2011: 26; McDermott ve
Wescott, 1996: 750-751).

5. MALI KONSOLIDASYON DONEMINDE UYGULANAN
POLITIKALAR VE ETKIiLERININ DEGERLENDIRILMESI

Mali disiplinin saglanmasi, kriz donemlerinin bozucu etkilerinin ortadan
kaldirilmast  ve bor¢ stokunun azaltilmasi amaciyla mali konsolidasyon
programlarinin uygulanmasinin yaninda mali konsolidasyon donemlerinde hangi

politikalarin izleneceginin belirlenmesi de 6nem arz etmektedir.

Mali konsolidasyon, hem gelir tedbirlerini hem de harcama kesintilerini ifade
etmektedir. Fakat s6z konusu politikalarin seciminde dikkatli olunmasi
gerekmektedir. Bu politikalar arasindaki denge, baz1 zamanlarda ulasilmak istenen
hedeflerde gatigmalara yol agabilir. Ornegin mali konsolidasyon, kisa dénemdeki
talep azalmasini asgari diizeye indirecek politikalari igermelidir. Bununla birlikte
politika se¢imi, kisa donemde goreceli olarak kiiciik ¢arpanli veya kredibiliteyi
saglamlagtiran reformlari i¢eren uygulamalar1 gozetse de bu se¢im, kisa donemde
talep tizerinde az miktarda da olsa negatif bir etkiye sahiptir. Gegmis dénemlerde
basarili olan mali konsolidasyon uygulamalari, politik iktisat diisiincesi ve onun
etkinlige olan tesiri sebebiyle harcama kesintilerine dayali olarak yiirtitilmistiir.
Niifusun yaslanmasinin verdigi harcama baskisi ile yiiz yiize kalindiginda mali
stirdiiriilebilirlik i¢in en umut verici yol, harcama reformlar1 yoluyla {iretim
etkinligini (6r. hizmet birimi bagina diisen daha az kaynak maliyeti) ve dagitim
etkinligini (6r. kaynaklarin daha iyi kullanilmasi) gelistirmek igin yapilan
harcamalarda kisintiya gitmektir. Bununla birlikte harcamalarda kesintiye gitmenin
gerek istenmeyen gerekse siyasi agidan olanaksiz oldugu durumda mali

konsolidasyon gelir artislarina ihtiyag duymaktadir. Refah ve etkinlik {izerindeki
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olumsuz etkilerin minimize edilmesiyle artan ilave gelir, konsolidasyonun uzun
vadeli maliyetlerinin azaltilmasina yardimci olur. Bunun yaninda emeklilik sistemi,
sosyal yardimlar ve vergi politikalarinin igerigi de mali konsolidasyon siirecinde

Onemli birer faktor olarak karsimiza ¢ikmaktadir (OECD, 2012: 3-6).

Mali konsolidasyonun basarisi ile toplum ve iktisadi yasanti tizerindeki etkileri
bu siirecte secilen politikalarin hangileri oldugu ile yakindan iliskilidir. S6z konusu

politikalarin ve mali konsolidasyon siirecinin sosyal ve iktisadi riskleri Sekil 2’de

gosterilmistir.
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Sekil 2. Mali Konsolidasyonun Sosyal ve Iktisadi Riskleri
Kaynak: ILO, 2014: 16.

Genel olarak bakildiginda, ekonomide yasanan sorunlar nedeniyle veya bir kriz

durumunda hiikiimetler, siki mali politikalar ve canlandirma paketleri ile
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bor¢lulugu azaltma ve o0zel sektérde zor duruma diisen kurumlart kurtarma
cabasina girmektedir. Mali konsolidasyon donemi olarak da adlandirabilecegimiz
bu dénemde genel amag, mali aciklar1 ve borg diizeyini azaltmaktir. Bu noktadan
hareketle hiikiimetler 6zellikle kamu harcamalarini ve yatirnmlari sosyal fayda
ilkesini goz ardi ederek kisma yoluna gitmektedir. Bu durumun sonucu olarak
yatirimlarin azaltilmasi, kamu sektoriindeki ticretlerin diismesi ve sosyal giivenlik
sistemindeki kesintiler ekonomide toplam talep iizerinde baski olugturmaktadir.
Azalan ekonomik faaliyetler neticesinde diisiik ticretle ¢alismak zorunda kalinmasi
veya issizligin artis gOstermesi, tiiketimin de azalmasina sebebiyet vermektedir.
Tiiketimin azalmasinin en 6nemli sonucu da kamu gelirlerinin diismesidir. Boyle
bir durumda hiikiimetler, yeni vergilere veya vergi oranlarinda bir artisa
yonelmektedir. Vergi gelirlerinin artirilmasina yonelik bu ¢abalar yeterli olmadigi
durumda ise saglik alaninda, emeklilik sisteminde ve sosyal yardimlarda kesintiye
gidilmektedir. Hem bu kesintiler hem de vergi oranlarindaki artis neticesinde,
toplumda yasayan bireylerin sosyal refahinda, verimliliklerinde ve harcanabilir
gelirlerinde bir azalma meydana gelmektedir. Bu agidan bakildiginda mali
konsolidasyon uygulamalarinin hem sosyal hem de iktisadi riskleri toplum iizerine

yiiklenmektedir.

Hukiimetler, 6zellikle finansal krizler neticesinde zor duruma diisen kurumlari
kurtarmak ve onlar1 fonlamak adina bazi finansal kaynaklara ihtiya¢ duyarlar. Bu
noktada hiikiimetler, ulusal emeklilik fonlar1 yaninda agik krediler ve yatirim
kararlar1 ile s6z konusu finansal kurumlar1 kurtarmak icin gerekli kaynagi
olusturmaya c¢aligsmaktadir. Kaynak olarak kullanilan emeklilik fonlar1 nihayetinde
calisanlarin ve is¢ilerin ileriki yaslarda sosyal giivenliklerini giivence altina alan
varliklardir. Bu nedenle emeklilik yasina gelmis kisilerin bu yondeki talepleri
hiikiimetler tizerinde bir baski unsuru olmaktadir. Genel olarak bakildiginda kamu
kaynaklarinin 6zel sektordeki kurumlar1 kurtarmak ve mali canlandirma planlarim
finanse etmek amaciyla kullanilmasi, kamu bor¢ stokunun artmasina, zararlarin
vergi miikelleflerinin {izerine yiiklenmesine ve en nihayetinde ekonomik

biiylimenin engellenmesine yol agmaktadir (ILO, 2014: 15).
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Mali konsolidasyonun etkileri konusunda arastirmacilar tarafindan iizerinde
durulan en Onemli nokta ekonomik biiyiime olgusudur. Bu nedenle birgok
aragtirmacinin mali konsolidasyon siirecinde ve sonrasinda ilgilendikleri konu
ekonomik biiylimenin belirleyenleridir. Teorik acidan bakildiginda siki mali
politikalarinin  biiylime tizerindeki net etkisi belirsizdir. Bu durum negatif
Keynesyen etki ile agiklanmaktadir. Keynesyen bakis a¢isi, mali konsolidasyonun
ekonomik biiylimeyi diisiirdiigiinii 6ngérmekte ve bunun nedenini ise toplam
talebin azalmasina yol agmasi ile acgiklamaktadir. Toplam talepteki diisiisiin ise
hiikiimetlerin tiiketim ve yatirirm harcamalarimi kismasi ile direkt olarak ortaya
ciktigini, dolayli olarak ise yiiksek vergiler ve diisiik transferlerin hane halkinin
harcanabilir gelirinde azalma sonucunda tiiketimlerini kismasi ile ortaya c¢iktigini
ileri stirmektedir (Heylen vd., 2011: 9). Efektif talebin canlandirilmasina dayali
olan Keynesyen yaklagimi, 1970’li yillarda ortaya ¢ikan kriz ile birlikte
sorgulanmaya baglanmis ve genisletici maliye politikasinin kamu tarafinda ortaya
cikardigi finansman problemleri neticesinde de mali konsolidasyon politikalar1 6n
plana ¢ikmigtir. Uygulanan bu daraltict maliye politikalari, ekonomide bir
yavaglamaya neden olsa da Keynesyen yaklasimin 6n gérmedigi bazi sonuglar1 da
ortaya ¢ikarmustir. Ozellikle kamu harcamalar1 tarafinda bir kesintiye gidilmesine
dayali olan mali konsolidasyon politikalari, 6n goriilenin aksine &zel tiiketim
harcamalarin1 destekleyerek ekonomide bir canlanmaya yol agmistir. Bu durum,
Keynesyen yaklagimin siki maliye politikalarinin daraltic1 etkilere sahip oldugu

diistincesinin tartisilmasina neden olmustur (Dokmen ve Vural, 2011: 120).

Keynesyen olmayan etkiler kavrami, daraltict maliye politikalarinin 6zel
tilkketim harcamalar1 ile toplam c¢ikt1 iizerindeki genisletici etkileri arasindaki
iliskiyi belirtmektedir (Dokmen ve Vural, 2011: 120). Literatiirde bu iliskiyi analiz
eden bir¢ok calisma bulunmaktadir. Feldstein (1982), daraltic1 etkilere sahip mali
uyum politikalarinin 6zel tiiketim harcamalari {izerindeki etkilerini ortaya koyan
caligmasimin bulgularina goére, vergi yiikiimliiliklerinde mali uyum politikalar
sebebiyle bir azalmanin olacagi beklentisi bireylerin harcanabilir gelirlerinde artig

ihtimalini ortaya ¢ikararak 6zel tiiketim harcamalarini desteklemektedir (Feldstein,
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1982: 6-13). Blanchard (1990) ise, hiikiimetler agisindan gelecek donemlerde daha
biiyiikk vergi artiglarinin ortadan kaldirilmasinin bugiinkii vergileri artirmak
suretiyle miimkiin olabilecegini vurgulamaktadir. Ayrica bu politika tercihinin,
bugiinkii tiiketim iizerinde olumlu bir etkisinin olabilecegini ileri siirmektedir.
Benzer bir yaklasim Bertola ve Drazen (1993) tarafindan da ortaya atilmistir. Buna
gore; statik modelde daraltici olabilecek bir politika, gelecekteki harcamalar
noktasindaki beklentileri yeterince uyarirsa genisletici bir etkiye sahip olabilecek
ve buna binaen vergilerin 6nemli 6lgiide diisebilecegi beklentisi ile de 6zel tiiketim
harcamalarinin artmasina yol acgabilecektir (Bertola ve Drazen, 1993: 12).
McDermott ve Westcott (1996) ise borg yiikii ve faiz oranlar iliskisinden yola
cikarak bir analiz yapmistir. Bu noktada, borg yiikiiniin fazla oldugu iilkelerde faiz
oranlarinda da bir artis séz konusudur. Ancak kamu tarafinda mali dengeyi
stirdiiriilebilir hale getirmek amaciyla uygulanan mali konsolidasyon politikalari,
gelecege yonelik beklentileri olumlu yonde etkileyerek faiz oranlarinda bir diistlistin
olmasi desteklemektedir. Istikrar programlarnin uygulanmasi ile birlikte faiz
oranlar1 {izerindeki primlerin azalmasi, yatirim harcamalarinin artmasi ve
gelecekteki vergi ylkiimliliiklerinin daha diisiik olacagi beklentileri, tiikketim ve
yatirimi tesvik edebilecektir (McDermott ve Westcott, 1996: 746-751).

Mali konsolidasyonun temel hedefi borglar1 azaltmak olsa da diger politika
hedeflerinin g6z ardi edilmesi miimkiin degildir. Bu agidan, kisa vadeli biiylime
lizerindeki olumsuz etkilerin en aza indirilmesi, uzun vadeli refahin korunmasi,
kisa ve uzun vadede gelir esitsizliginin artmasinin engellenmesi ve kiiresel yeniden
dengelenmeye katki saglayacak konsolidasyon siireclerinin olusturulmasi dikkat
ceken diger hedeflerdir. Bu hedefler goz ardi edilerek olusturulacak bir
konsolidasyon stratejisinin  bor¢lanmanin azaltilmasi noktasinda basarisizlik
olasihig: yiikselecektir. Konsolidasyon politikalarina ait araglar, harcama kesintileri
ve gelir artislar olarak iki seklinde incelenebilir. Harcama kesintilerine ait araglar;
kamu harcamalart (egitim, saglik ve diger), aile yardimlari, nakit transferler
(emeklilik maasi, igsizlik, hastalik ve is géremezlik 6demeleri), desteklemeler ve

kamu yatirimlar seklinde gelir artiglarina ait araglar ise cogunlukla vergiler ile mal
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ve hizmet satiglar1 olarak belirtilebilir. Bu noktada, harcama kesintileri ve gelir
artiglart araclarinin biiyiime tizerindeki etkisini ayri ayr1 degerlendirmek yerinde
olacaktir (Cournede vd., 2013: 12). Her ne kadar konsolidasyon politikas1 araglar
bu sekilde bir ayrima tabi tutulsa da biiyiime oranlara etkisi ve siireklilik
acisindan secilecek araglarin iilke 6zelinde olmasi gerekmektedir. Bu acidan
gelismis  ekonomilerde harcama yonlii politika araglarinin  biiyiime ve
konsolidasyon siirecine etkisi daha pozitif (Alesina ve Ardagna, 2012: 15-17) iken
diisiik gelirli tilkelerde gelir yonlii konsolidasyon politikalar1, biiylime {izerinde

pozitif etkiler gostermektedir (Baldacci vd., 2004: 58-61).

Konsolidasyon araglarinin biiyiime iizerindeki etkisi ise kisa ve uzun donemli
olmak tizere iki farkli agidan incelenebilir. Uzun donemli etkiye bakildiginda,
oncelikle karsimiza ¢ikan nokta kamu kesiminin boyutudur. Kamu kesimi
biiyiikliigliniin optimal diizeyi tam olarak belirlenemese de uzun donemli ¢ikti
seviyesini etkiledigi kabul gdérmektedir. Bu noktada, kamu harcamalarinin
azaltilmas1 odakli konsolidasyon politikasi araglari, uzun doénemli ¢ikti diizeyini
artirmaya yardimct olabilir. Bu durum, kamu harcamalar1 azaltildiginda kaynak
dagilimimi olumsuz yonde etkileyen destekleme (subsidies) harcamalarinda da
diisiis olacagi noktasinda agiklanabilir. Bu bakis agisinin tek istisnasi ar-ge
desteklemeleridir. Benzer sekilde, emeklilik maaslarina yonelik olarak yapilan
kamu harcamalar1 azaltildiginda isgiiciine katilim diizeyi artacaktir. Ayni durum
issizlik maas1 ve is goremezlik O6demelerinde de gecerlidir. Bu harcama
kalemlerinde olas1 bir azalma isgiiciine katilim oranini artici bir etki yapabilecektir
(Cournede vd., 2013: 14). Ayrica issizlik yardimlarimin azaltilmasi is arama
cabasini artirict bir etki saglayarak uzun vadede biitce a¢iginin azaltilmasina da
katki saglayabilecektir. Bu durum emeklilik yasinin uzatilmasi ile birlikte isgiicii
arzinin artmasi agisindan da gegerlidir (Sutherland vd., 2012: 56-57). Ozellikle
emeklilik yasinin artmasina yonelik olarak yapilacak bir diizenleme orta vadede
isgiicii artig1 saglayarak biiyiimeyi destekleyecektir (IMF, 2012: 20). Ote yandan

egitim ve saglik hizmetlerine yonelik olan harcamalarda kesintiye gidilmesi ise
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isgiicli arz1 ve verimliligi azaltarak bilylimenin 6niinde bir engel teskil edebilecektir

(Sutherland vd., 2012: 57).

Mali konsolidasyon doneminde kullanilan politika araglarmin birgogu kisa
donemde biiylime iizerinde endise verici sonuglarin ortaya ¢ikmasina sebebiyet
verebilmektedir. Ote yandan biiyiik 6lgekli mali uyum programlarimin biiyiime
iizerindeki etkisi, kullanilan araclarin bilesimine bagli olup zaman i¢inde degisime
ugrayabilmektedir. Kisa donemde biiylime, talep noktasinda yasanan geri
cekilmeler nedeniyle yavaslama egilimindedir. Fakat orta vadede mali
konsolidasyon politikalarinin ~ faydalar1  goériilmeye baslamaktadir. Ayrica
uygulamaya konan yapisal reformlar, mali konsolidasyonun olumsuz etkilerinin
telafi edilmesine katki saglayabilmektedir (Berkmen, 2011: 3). Bununla birlikte
secilen politika araglarinin ne sekilde kullanilacagi, ortaya g¢ikmasi muhtemel
etkilerin degismesine de neden olabilmektedir. Ornegin, emeklilik sisteminde
diisiiniilen bir harcama azaltimi, mevcut emekliler i¢in gelir diigiisiine yol agmakta
ve dolayisiyla ¢ikti diizeyine negatif etki etmekte iken ayni uygulama emeklilik
yasinin  uzatilmast  seklinde tasarlandiginda pozitif bir talep etkisi
saglayabilmektedir (Cournede vd., 2013: 15). Mali konsolidasyon araglarinin
bilesimi hem kisa hem de orta vadeli dinamikleri etkileme giicine de sahiptir. Gelir
tarafina bakildiginda, tiiketim vergilerinde yapilan biyiikk bir artig tiiketimin
azalmasina neden olabilecektir ancak bu durum yatirimlart uyarici etkiye sahip
kurumlar vergisinde yapilacak bir diisiis ile kismen de olsa telafi edilebilir. Bu
noktada, diisen vergiler neticesinde ortaya ¢ikan yiiksek yatirim diizeyi; isgiict
talebini, iicretleri ve dolayisiyla tiiketimin artmasini saglayabilecektir. Harcama
tarafinda ise kamu yatirimlarinin azaltilmasi -6zellikle kamu altyap1 yatirimlarinin
Ozel sektor iiretimi lizerindeki tamamlayici etkisi nedeniyle- orta vadede ozel

sektor ciktilarini azaltabilecektir (Berkmen, 2011: 8).

Genel olarak bakildiginda maliye politikas1 biiylime olgusunu, gerek makro
gerekse mikro diizeyde vergi ve harcama politikalari ile desteklemektedir. Makro
diizeyde maliye politikasi, ekonomik biiyiimenin saglanmasi ve siirdiiriilmesi igin

gerekli olan makroekonomik istikrarin saglanmasinda Onemli bir rol
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iistlenmektedir. Mikro diizeyde ise iyi tasarlanmig vergi ve harcama politikalari ile
isttihdamin, yatirrmin ve verimliligin artisina katki yapabilmektedir. Bu noktada,
igsveren lzerindeki vergi ve benzeri yilkiimliliklerin azaltilmasi ve isgiicii
iizerindeki vergilerin yeniden gézden gecirilmesi, calisma giidiisiinii ve emek arzini
pozitif yonde etkileyebilir. Benzer sekilde iyi hedeflenmis vergi tesvikleri, 6zel
sektor yatirimlarini ve Ar-ge yatirimlari yoluyla verimliligi uyaric etkilere sahiptir.
Etkin kamu yatirimlar1 ise 6zellikle altyapi yatirimlar1 dogrultusunda ekonominin
iiretim kapasitesini artirabilir. Bununla birlikte egitim ve saglik hizmetlerine daha
adil erisimin saglanmasi, beseri sermaye birikimine katki saglayarak ekonomik
biiylimede kilit bir rol {istlenmektedir. Bu agidan biiyiime hedefi ¢ercevesinde mali
alanda bir reform gerekiyorsa; gelir yonlii politika araglarinin, vergi tabaninin
genisletilmesine ve carpikliklarin (distortions) en aza indirilmesine odaklanmasi
gerekmektedir. Harcama yonlii politika araglarinin ise harcamalarin rasyonel bir
bigimde yapilmast ve verimliligin artirllmast amaglarma uygun hareket etmesi
gerekmektedir (IMF, 2015: 1).

Ekonomik biiylime acisindan bakildiginda, mali konsolidasyon siirecinin
biliylimeyi saglayabilmesi i¢in gerekli faktorlerden bir digeri de bu siirecin kalici
olacagina duyulan giivendir. Mali konsolidasyon siirecinin temelini olusturan mali
disiplin birkag¢ farkli yoldan ekonomik biiyiimeyi saglamaya yardimci olmaktadir.
Bunlardan ilki, mali disipline yonelik olarak yapilan uygulamalar sayesinde
Ozellikle kamu borglulugunun yiiksek oldugu ve borcun siirdiiriilebilirligi
konusunda endise duyulan iilkelerde, ilerideki donemlerde borcun &denmeme
olasilig1 azalmakta ve ekonomiye duyulan giiven artabilmektedir. Bir diger nokta
ise mali disiplinin tesis edilmesiyle birlikte ileriki donemlerde borcun artarak
devam etmesi halinde bile yiiksek ve dengeleri bozacak nitelikte olan vergilere
duyulan gereksinimin s6z konusu olmamasidir. Bu agidan mali disiplinin faydas,
ileriki donemlerde yiiksek vergi artislar1 yerine bugiin iginde bulunulan siirecte
vergi oranlarinda daha makul bir artinma gidilmesidir. Bunun neticesinde de

ekonomik birimlerin ileriki donemlerde elde etmeyi bekledikleri gelirlerinin
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bugiinkii degeri artmaktadir. S6z konusu artis beklentisi de bugiinkii talebi

canlandirmaktadir (Ozatay, 2008: 2).
6. SONUC

Mali konsolidasyon, hiikiimetlerin 6zellikle ekonomik biiyiimeye ve toplum
icindeki iktisadi faaliyetlere zarar vermeden kamu bor¢ yiikiiniin azaltilmasina
yonelik mali disiplin adina uygulamaya koydugu politika tercihleridir. Her ne
kadar iilkeler nezdinde s6z konusu politikalarin igerigi veya kapsami degisse de
ortak amag, GSYH i¢indeki bor¢ yiikiiniin azaltilmasi suretiyle mali disiplinin
saglanmasidir. Bu amaca ulagmak icin sadece hiikiimetlerin cabasi yeterli
olmamaktadir. Iktisadi yasam icinde bulunan tiim aktdrlerin bu kararhliga uygun
hareket etmesi gerekmektedir. Bu nedenle hiikiimetlerin uygulayacagi politikalarin,
iktisadi yasamin diger aktorlerinin beklentileri ile de uyumlu olmasi gerekmektedir.
Aksi durumda yeterli destek ve giiven ile olusturulamayan bir mali konsolidasyon

siirecinin bagariya ulagmasi zor gériinmektedir.

Mali konsolidasyon siireci bir biitiin olarak degerlendirilmelidir. Sadece sonuca
bakilarak bir konsolidasyon uygulamasinin basarili olup olmadigina karar vermek
miimkiin degildir. Literatiirde yapilan calismalara bakildiginda da bu goriis
desteklenmektedir. Uygulamaya konulan herhangi bir mali konsolidasyon
politikasinin  sonuglarmin degerlendirilmesi 6ncelikle konsolidasyonun nasil
tanimlandig1 ile baglamaktadir. Bu tanimlamadan sonra konsolidasyon dénemleri
belirlenmekte ve sdz konusu donem belirlendikten sonra basar1 veya basarisizligi
tartisilmaktadir. Basarili veya basarisiz bir mali konsolidasyon siirecinin net olarak
belirlenebilmesi i¢in de tiim asamalarinin ayrintih bir sekilde incelenmesi

gerekmektedir.
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