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Biitce gelirlerinin biitce giderlerinin gerisinde kalmasi ile olusan biitce agiklar1 mali, sosyal, iktisadi
ve siyasi etkileri ile hemen her dénem basta gelismekte olan iilkeler olmak {izere birgok iilke i¢in temel bir
sorun olmustur. Birgok makroeckonomik dengesizligin de nedeni olarak goriilen biitge agiklari,
ckonomilerinde yapisal sorunlar bulunan gelismekte olan iilkelerde daha farkli bir nitelik kazanmaktadir.
Bilindigi iizere s6z konusu iilkeler biiyiime ve kalkinma siirecinin iginde olan ve bu siirecin finansmaninda
onemli sorunlar yasayan llkelerdir. Kimi zaman s6z konusu iilkelerde biitge agiklart biiylimenin bir
finansmani olarak tercih edilmis ve agik biitge politikalari ile biiyiime siireci fonlanmaya calisilmistir. Bu
sekilde biiylime stirecini yoneterek bagarili olan iilkeler oldugu gibi biitce agiklarinin yiiksek enflasyon ve
yiiksek reel faizlere yol agarak biiyiimeye yon vermek bir yana tiimiiyle biiyiimeyi disladigi durumlar da
yasanmustir. S6z konusu flilkelerde biitce agiklari biiylime ve mali yapi iizerinde biiyiik baskilar yaratarak
biitiin makroekonomik isleyisi ve dengeleri bozmus, enflasyon yapisal bir soruna doniiserek mali, iktisadi ve
sosyal yapty1 olumsuz etkilemigtir. Boylesi bir yapida kaynaklar finans kesimine yonlenirken reel kesim,
tiretim, isttihdamda gerilemeler s6z konusu olmustur.

Hi¢ kuskusuz burada iktisadi ve mali rasyonaliteden uzak politik tercihlerle sekillenen gelir,
harcama ve borglanma politikalarinin siirece yon verdigi sdylenebilir. Biitce ag1g1 enflasyon etkilesimi ve bu
etkilesimin diger makroekonomik degiskenler {izerinde yarattigi baskiy1 hafifletmede kuralli maliye ve para
politikalarinin énemi kuskusuz biiyiiktiir. Ozellikle tasarruf diizeylerinin yetersiz oldugu, istikrarsiz bir
ekonomik biiyimeye sahip gelismekte olan iilkelerde ekonomik biiyiimenin finansmani i¢in belirli bir
diizeyde biitce ac1g1 ve dolayisiyla belirli bir enflasyon diizeyi kabullenilmek zorundadir. Burada temel sorun
bu cergevede olusturulacak algoritmanin siyasi miilahaza ve politik tercihlerden uzak bir bigcimde kurallt
ekonomi politikalar1 temelinde olusturulabilme becerisinin gosterilebilmesidir. Calismada biit¢e aciklar1 ve
enflasyon etkilesiminin niteligi genel olarak geligmekte olan iilkelerde esasen de Tiirkiye’de 2000 sonrast
donem igin incelenmeye ¢aligilmaktadir.
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BUDGET DEFICITS AND INFLATION IN DEVELOPING
COUNTRIES: AN EVALUATION ON TURKIYE (2000-2023)

ABSTRACT

Budget deficits arising from budget revenues falling short of budget expenditures have constituted a
fundamental problem for many countries, particularly developing economies, due to their financial, social,
economic, and political impacts. These deficits, which are often identified as the root cause of various
macroeconomic imbalances, acquire a distinct character in developing countries with structural economic
challenges. As is well known, these countries are engaged in processes of growth and development and face
significant difficulties in financing these processes. At times, budget deficits have been employed as a means
to finance growth, with expansionary fiscal policies used to support the growth process. While some
countries have successfully managed growth under such conditions, there are instances where high budget
deficits have led to elevated inflation and real interest rates, which not only failed to direct growth but
entirely excluded it. In these countries, budget deficits have exerted considerable pressure on growth and
fiscal structures, disrupting the overall macroeconomic functioning and equilibrium, with inflation evolving
into a structural problem adversely affecting financial, economic, and social frameworks. In such a context,
resources have been redirected towards the financial sector, while the real sector, production, and
employment have experienced declines.

Undoubtedly the process has been shaped by revenue, expenditure, and borrowing policies that
deviate from economic and fiscal rationality. The interaction between budget deficits and inflation, as well as
the mitigating role of rule-based fiscal and monetary policies on the pressures exerted on other
macroeconomic variables, is of paramount importance. Particularly in developing countries characterized by
insufficient savings and unstable economic growth, a certain level of budget deficit -and consequently, a
certain inflation rate- mmust be accepted to finance economic growth. The fundamental challenge lies in the
ability to design an algorithm within this framework that is free from political considerations and
preferences, based instead on rule-based economic policies. This study aims to examine the nature of the
interaction between budget deficits and inflation, focusing generally on developing countries and specifically
on Tirkiye during the post-2000 period.

Keywords: Budget Deficit, Inflation, Developing Countries.
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1. GIRIS

Devlete yiiklenen rol ve fonksiyonlar zamanla hem degisim ge¢irmis hem de artis
gostermistir. Artan kamu miidahaleleri ile beraber biitge harcamalarindaki artis biitge gelirleri ile
karsilanamamaya baslamis ve biitge agiklar1 ortaya ¢ikmistir. Biitce aciklari, en temel ifadesiyle
biitce harcamalarmin biitge gelirlerini agmasi suretiyle ortaya ¢ikan a¢ig1 ifade etmektedir. Biitce
aciklar1 Ozellikle uygulanan maliye politikasinin basaris1 iizerinde etkili olmaktadir. Biitce
aciklarmin makroekonomik gostergeler iizerinde olumsuz etkiler olusturdugu kabul edilmekte ve
bu nedenle biitce aciklarinin varligi istenmeyen bir durum olarak ortaya ¢ikmaktadir. Biitce
aciklariin nedenleri, boyutu ve finansman bi¢imi uygulanan maliye politikalarinin sonuglarini
etkilemesi bakimindan ve temel makroekonomik gostergeler iizerinde olusturdugu etki agisindan
dikkat ¢ekici ve 6nemli bir konu olma 6zelligi tasimaktadir.

Nedenleri farkli olsa da hem gelismis hem de gelismekte olan {ilkelerin biitce agiklari ile
kars1 karsiya kalmasi sonucu biitce agiklar iktisadi literatiirde 6nemli bir yer edinmis ve agiklarin
etkileri iktisadi yaklagimlarin da ilgi odagi olmustur. Klasik iktisatgilar denk biitge ilkesini
savunarak biitce acigina mesafeli yaklasmis, biitce harcamalarinin biitce gelirleri ile karsilanmasi
gerektigini, yalnizca yatinm harcamalart igin borglanilabilecegini (yani Dbiitce acgig1
verilebilecegini) ifade etmiglerdir. 1929 Amerika Birlesik Devletleri (ABD) merkezli yasanan
Biiyiikk Buhran neredeyse tiim iilkeleri etkisi altina almis ve bu krizden ¢ikis i¢in ¢oziim olarak
Keynesyen iktisat politikalari uygulanmaya baglanmistir. Keynesyen iktisat teorisi biiyiik
buhrandan ¢ikis i¢in kamu harcamalarinin artirilmasi yoluyla talebin canlandirilmasi gercevesinde
sekillenmistir. Keynes’in agik biitce politikasi, Klasik yaklagimin denk biitge politikasi goriisiiniin
vazgecilmez olmadigini, aksine biitge aciklarinin belirlenen ekonomik hedeflere ulagsmada bir
politika araci olarak kullanilabilecegini ileri stirmiistiir. Bu anlayis cercevesinde kamu agiklart
neredeyse kronik bir hal almaya baslamistir. Olagan hale gelen biitge agiklar1 beraberinde bu
aciklarin boyutlarini, nedenlerini, hangi kaynaktan finanse edilecegini ve agiklarin finansmaninin
muhtemel etkilerinin neler olabilecegi tartigmalarini da beraberinde getirmistir. Bu baglamda biitge
aciklariin ekonomik biiylime, enflasyon, doviz kuru, faiz orani vb. makroekonomik degiskenler ile
iligkisi ampirik arastirmalara konu olmustur ve bu calismalar degisik yonlerden ve farkli boyutlarda
arastirmalara konu olmaya devam etmektedir.

Biitce agiklarinin nedenleri, finansman yontemleri ve sonuglar iilkelere gore farkliliklar
gostermektedir. Biitge agiklarinin finansmani para basma, borglanma gibi araglarla ¢éziimlenirken
aciklarin makroekonomik biiyiikliikler {izerine etkisi de ozellikle gelismekte olan iilkeler igin
Oonemini korumaktadir. Biitge aciklarinin hangi kaynaktan ne yogunlukta finanse edildigi
makroekonomik gostergeler iizerinde belirleyici bir rol oynamaktadir. Bu baglamda biitge
aciklarimin alternatif finansman kaynaklarindan hangisi ile giderilecegi, politika belirleyicisinin
tercihi olmakla beraber, piyasa kosullarina, ilgili {ilkenin mevcut kurumsal ve yasal
diizenlemelerine ve iktisadi gelenegine sikica baglidir.

Bu calismada oncelikle biitge agiklari gelismekte olan lilkeler agisindan ele alinmis, bir
sonraki kisimda biitge agiklarinin enflasyon lizerindeki etkisine yer verilmis, son kisimda ise 2000-
2023 donemi Tiirkiye verileri ile biitce agiklar1 ve bazi makroekonomik degiskenlerin seyri
incelenmistir.

2. GELISMEKTE OLAN ULKELERDE MAKROEKONOMIK YAPI VE
BUTCE ACIKLARI

Gelismekte olan filkelerdeki mevcut makroekonomik istikrarsizligin en Onemli
gostergelerinden birinin biitge agiklart oldugu kabul edilmektedir. Biiylik miktardaki biitge acgiklari
enflasyonist para politikasinin énemli bir aract durumundadir. Bu iilkelerde, hiikiimetler enflasyonu
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politik olarak tercih etmektedirler, izlenen amaglar parasal genislemeye, bu genisleme de
enflasyonist baskilarin artmasina yol agmaktadir. Nitekim yiiksek istihdam ve diisiik vergiler
yoluyla daha yiliksek kamu harcamalar1 yapmak miimkiin olmamaktadir. Hizli ekonomik
biiylimenin saglanmasi igin kamu harcamalarinin bir arag olarak kullanilmasi neticesinde, kamu
harcamalarinin, istihdam politikalar1 ve biitge agiklarinin biiyiimesinden kaynaklanan artis kamu
borglarinin da agir1 artisiyla neticelenmektedir. Politik ve ekonomik baskilar dolayisiyla gelismekte
olan {ilkelerde kamu bor¢larinin kamu harcamalarinin artis hiziyla artmasi pek miimkiin degildir.
Bu baglamda basta Latin Amerika iilkeleri olmak iizere diger gelismekte olan {ilkelerde de kamu
aciklarini finanse etmek igin para basilmasi yoluna gidildigi gériilmektedir (Sakal, 2003: 35).

Kamu agiklarin1 gelismekte olan iilkeler acisindan ele alan Morrison, gelismekte olan
iilkelerin kamu aciklarina yatkin oldugu ve bu yatkinligin nedeninin ilgili iilkelerin yapisal
sorunlart oldugunu ifade etmistir. ilgili yapisal faktorleri ekonomik gelismedeki yetersizlik,
devletin gelir kaynaklarinda yasanan yetersizlik ve istikrarsizlik, etkinsiz kamu harcamalar1 ve
yetersiz denetimler ve genel ekonomide devletin bilyiik bir paya sahip olmasi olarak gdstermistir
(Morrison, 1982: 467).

Biitge agiklar1 hem gelismis hem de gelismekte olan iilkelerde sorun olarak goriilmekle
beraber belirli makroekonomik veriler gelismis tlkeleri ve gelismekte olan iilkeleri biitge
aciklarin yonetimi ve siirdiiriilebilirligi agisindan ayirmaktadir. Gelismis iilkelerde dig borglar
asirt boyutlarda degildir ve dis bor¢ geri 0demeleri biitce iizerinde ciddi bir yiik teskil
etmemektedir. Ilgili iilkelerde dis ticaret dengesinin genellikle pozitif seyretmesi, doviz rezervleri
ve sermaye birikimi yeterliligi, enflasyon oranmin diigiikligi gibi olumlu makroekonomik
gostergeler dolayisiyla biit¢e aciklarmin ekonomiyi olumsuz etkilemesi ¢ok daha diisiik bir
olasihiktir (Egeli ve Ozen, 2013: 150). Gelismekte olan iilkeler acisindan ise makroekonomik
yapida onemli sorunlar bulunmaktadir. Yiiksek enflasyon oranlari, diisiikk kisi bagina Gayri Safi
Yurt I¢i Hasila (GSYIH), dis 6demeler dengesindeki sorunlar, kamu harcamalarinda yasanan
artiglara karsin kamu gelirlerinin ayni oranda artiritlamamasi temel yapisal sorunlardan bazilaridir.
Bu sorunlara bagl olarak giderek artan biitce agiklari makroekonomik dengeler iizerinde baskilar
yaratarak kirilganliklari derinlestirmektedir. Bu baglamda s6z konusu iilkeler siireklilik arz eden ve
biiyilk boyutlara ulasan biitce agiklarini i¢ borglanma, dis borglanma ve emisyon yontemi ile
finanse etmektedirler (TUSIAD, 1996). Hi¢ kuskusuz soz konusu finansman ydntemleri, yaratilan
kaynaklar etkin yonetilmedigi ve kullanilmadig1 i¢in mevcut sorunlart ¢6zmek bir yana sorunlart
daha da derinlestiren etkilere sahip olmustur.

Gelismekte olan iilkelerin biit¢e agiklar1 sorununu ¢ézememesi iilkelerin yapisal sorunlari
ile iliskilendirilmektedir. Bu yapisal sorunlar hem gelir yonii ile hem de harcama yonii ile biitce
aciklarina etki etmektedir. Gelismekte olan {ilkelerde biitce agigi sorunu vergi gelirlerindeki
yetersizlik, yiliksek harcama baskist ve tasarruf oranlarindaki diisiikliik g¢ercevesinde
sekillenmektedir. Gelismekte olan lilkelerde politik baskilar kamu harcamalarini arttiran temel
nedenlerden biri olarak goriilmektedir. Kisintiya gidilemeyen harcamalar ve biitge gelirlerinin
biitge harcamalarin1 karsilayamamasi sonucunda biitge agiklart siirekli olarak artmaktadir. Kamu
harcamalarinin kisilmasinda genelllikle biiyiik giigliikler yasanirken kamu harcamalarinda
etkinligin artirillmasi ve kamu gelirlerinin cesitlendirilerek artirilmasi biit¢e dengesizliklerinin
azaltilmasinda belirleyici olmustur. Ote yandan 6zel tasarruf yetersizligi biitce aciklarini bor¢lanma
ile finanse etmenin maliyetini artirirken borg¢-faiz sarmalimin yapisal bir soruna doniismesine
islerlik kazandirmistir.
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Gelismekte olan iilkelerde biitge agiklarinin yani sira bu iilkelerde dis ticaret dengesi
yapisal nedenlerle siirekli agik vermektedir. Sanayilesme aracilifiyla biiylime ve kalkinma
cabasinda olan {ilkelerin dis ticaret dengesi siirekli acik pozisyonda bulunmakta, iilkeye gelen
yabanci sermaye akisinin da yetersiz olmasi sebebiyle dis finansman ihtiyaci devamli dig
bor¢lanma yoluyla giderilmektedir (Sakal, 2003: 36).

Gelismekte olan iilkeler 1970 sonras1 incelendiginde mali dengede dalgali bir seyir olmakla
beraber donemsel farkliliklar izlenmektedir. Mali dengesizliklerde ozellikle yasanan ekonomik
krizler etkili olmustur. Ornegin Latin Amerika iilkelerinden Meksika’da 1982 yilinda yasanan borg
krizinden farkli olarak Aralik 1994’te baslayan finansal kriz ile Meksika pesosunun deger
kaybetmesi ile iilkeye yabanci sermaye akisi durma noktasina gelmistir. 1995-2000 yillar1 arasinda
mali denge krizden olumsuz etkilenmis 1995°te -0,5 olan mali denge orani 2000 yilinda -1,2 olarak
gerceklesmistir. 2008-2009 kiiresel kriziyle beraber agiklarin oranlari daha da artmis ancak krizden
cikis icin uygulanan politikalar neticesinde agiklarda yeniden bir azalis gergeklesmistir. Yine Latin
Amerika ilkelerinden Brezilya’da 1990’11 yillara kadar mali dengeler iilkenin bor¢ stoklarinin
yiiksek olmasindan dolay1 siirekli olarak agik vermistir. Ancak 90’11 yillarin ortalarindan itibaren
20001 yillarda agiklarda bir diisiis gerceklesmistir. Acgiklarin diislis gostermesinin arka planinda
Uluslararas1 Para Fonu (IMF) ile yiiriitillen kosullu kredi anlagsmalari kapsaminda mali disiplini
saglamaya yonelik uygulanan reform c¢alismalart oldugu ifade edilebilir. Alinan 6nlemler
dolayisiyla kiiresel kriz siirecinde gerceklesen aciklar iilke ekonomisini ciddi derecede sikintiya
sokmayacak makul seviyelerde gerceklesmistir (Egeli ve Ozen, 2013: 154).

Asya iilkelerinin mali dengelerinde Giineydogu Asya Krizi belirleyici olmustur. 1994
yilinda Cin’in devalilasyon gergeklestirmesi sonucu rekabet giicliniin artirmasi ¢evre iilkelerin krize
stiriiklenmesinin nedeni olmustur. Tayland {ilke disina para kagisin1 6nlemek amaciyla 1997 yilinda
milli parasin1 %40 oraninda devaliie etmis ve bu durumdan basta Endonezya ve Malezya olmak
iizere bolge iilkeleri etkilenmistir. Endonezya biit¢e dengesi 1996 yilinda yasanan krize kadar fazla
verirken, 1996 itibariyle yasanan finansal kriz biit¢eye yiik olusturarak biit¢ce dengesinin seyrine
etki etmis 2003 yilinda acigin GSYIH’ye oran1 %-1,7 olarak gergeklesmistir. Sonrasinda uygulanan
istikrar programlariyla denge 2008 yilina kadar pozitif seyretmeye baslamis ancak yasanan kiiresel
kriz ile lilkenin mali dengeleri yeniden bozulmaya baslamustir.

2008-2009 kiiresel krizi gelismekte olan iilkeleri olumsuz etkilemis mali dengelerde
bozulmalara neden olmustur. Kriz sonrasinda uygulanan siki para ve maliye politika destekli
istikrar politikalar1 ile mali dengelerde iyilesmeler gerceklesmis agik oranlarinda nispi diizelmeler
goriilmiistiir. 2008-2009 kriz yillar1 gelismekte olan iilkelerin ticaret hacmini azaltmistir. 2007
yilinda %14,8 olan ticaret hacmi 2008 yilinda %8,4’e diismiis, 2009°da %-8,3 olarak
gerceklesmistir. Kriz sonrasi hizli bir toparlanma gergeklesmistir. Ticaret hacmi daralmasi
enflasyonda diislis yaratmig, 2008 yilinda %9,2 olan enflasyon orani 2009 yilinda %5,1°e
dismistir (IMF, 2013). Gelismis iilkelerin ekonomilerinde daralmalar yaganirken gelismekte olan
iilkelerde ekonomide daralma yasanmakla beraber biiylime pozitif seyretmeye devam etmistir.
2007 yilinda %38,8 olan biiylime orani, 2008 yilinda %6,1’e diismiis, 2009 yilinda %2,7’ye
diigmiistiir. 2010 yilinda ekonomik biiyiime oran1 %7,6’ya yiikselerek ciddi bir toparlanma s6z
konusu olmustur.
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Tablo 1. Baz1 Gelismekte Olan Ulkelerin Kamu Harcamalar/GSYH Orani1 (%)

s £ 2 T B 8 : g 5 & <
< m T 5 = a x 10} =

2000 25,24 34,48 16,26 25,63 15,30 19,38 43,03 35,03 30,65 22,64 39,46
2001 26,43 39,80 17,43 28,27 19,50 19,54 44,70 33,16 31,46 22,62 44,03
2002 21,85 44,49 18,46 19,11 16,92 19,76 45,04 32,08 33,81 22,21 41,01
2003 22,02 41,28 18,22 29,94 18,17 21,50 45,42 31,81 32,59 22,61 38,42
2004 23,02 39,68 17,87 28,44 17,83 20,45 43,47 33,65 29,62 22,70 34,55
2005 24,42 41,87 18,26 26,87 17,39 21,15 44,23 32,30 29,45 25,14 32,11
2006 26,61 42,56 18,33 26,90 18,41 21,57 44,45 33,85 29,03 24,66 33,56
2007 29,55 40,35 18,15 26,94 18,73 22,52 42,90 34,56 31,94 24,42 32,89
2008 30,76 39,91 22,52 29,29 19,39 26,50 44,17 35,27 32,01 26,00 33,69
2009 34,52 40,53 25,65 28,54 17,02 26,51 45,01 36,31 38,59 28,45 27,22
2010 33,35 39,51 25,09 27,98 16,88 26,48 46,24 37,43 35,50 28,34 35,47
2011 34,90 39,36 27,11 27,64 17,71 26,62 44,41 34,98 33,26 28,07 32,81
2012 36,82 39,30 28,15 27,36 18,83 26,99 43,43 33,46 34,02 28,61 34,13
2013 37,60 39,78 28,56 26,59 19,08 26,66 43,41 34,16 34,65 28,91 33,70
2014 38,85 41,42 28,89 26,22 18,36 26,94 42,90 33,75 34,93 29,32 32,61
2015 41,36 46,19 31,55 27,05 17,60 26,55 41,73 34,16 35,27 30,16 32,46
2016 41,52 45,50 32,31 27,23 16,92 26,52 41,33 31,81 36,58 29,90 33,80
2017 41,12 44,29 32,63 26,23 16,44 25,01 41,41 31,01 34,83 29,85 32,61
2018 38,94 44,18 33,27 26,32 16,61 24,96 41,44 31,72 32,62 30,15 34,29
2019 38,12 43,04 34,15 26,84 16,35 25,24 41,87 33,31 33,75 31,39 35,51
2020 42,47 46,17 35,40 31,01 18,42 27,78 48,24 38,18 39,15 34,61 34,67
2021 37,88 40,37 32,68 29,70 18,12 26,75 44,09 37,14 34,66 32,54 31,28
2022 37,71 43,44 33,48 29,14 17,36 28,57 43,61 37,04 35,55 31,87 27,33
2023 37,83 45,4 33,17 29,11 16,65 28,67 46,74 36,61 36,52 32,62 33,18

Kaynak: https://www.imf.org/external/datamapper/exp@FPP/TUR?zoom=TUR&highlight=TUR.

Tablo 1 ve Tablo 2’den goriilecegi iizere kamu gelirlerinin GSYIH’ye oram kamu

harcamalarin GSYH’ye oranindan diisiik seyretmektedir. Oranlar incelendiginde 6zellikle 2020 ve
2022 yillar1 ger¢eklesmeleri dikkat ¢ekmektedir. 2019 yilinda etkili olmaya baslayan COVID-19
pandemisi etkisi gelir ve harcamalar bakimindan kendini hissettirmektedir. Harcamalarin GSYH’ye
oraninda artig gelirlerin GSYH’ye oraninda azalis gergeklesmistir. 2020-2021 yillarinda (karantina

uygulamalar1 neticesinde bireysel gelirlerde azalma olmus, diinya ticaret hacmi azalmis, devletin

as1 benzeri saglik harcamalan artis gostermistir) yasanan etkide 2022 yilinda nispi bir iyilesme
yasansa da Ozellikle gelir kisminda yeterince bir artis saglanamadigi goriilmektedir ki bu da
geligsmekte olan iilkelerin yapisal sorunlarindan birini teskil etmektedir.
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Tablo 2. Baz1 Gelismekte Olan Ulkelerin Kamu Gelirleri/GSYH Oran1 (%)

: £ £ ¢ § § & 8 § = & 2

P8 03 ¢ 2 5 %3 0§ £ &B <

< m T 5 = a c 10} =
o0 2483 3116 1342 1737 1343 1670 3004 3104 3375 2126  3L10
200 21,068 36334 14843 17,242 17,745 16973 39,975 29,963 34455 21,604 32,369
200 19942 40346 15580 18,043 16352 17,586 40,241 29487 34490 21,255 29,673
200 23526 35887 15833 18513 17,098 19,261 39412 29520 33948 21,030 30,856
200 26,996 36,725 16359 19,228 17,573 19,112 38469 30,261 34203 21,663 30,437
200 27,766 38506 16,865 19,383 17,859 19,722 40,297 31610 37,054 25038 31,363
200 28266 37,694 17,195 20529 18867 20350 40,912 32497 36843 25479 33342
200 30307 37,691 18209 22,358 17,782 21062 41,017 31518 37526 25643 31518
200 31,114 37522 22500 20,122 19,448 25820 40565 30,666 36559 25520 31,551
200 32,694 36306 23903 18,842 15382 22581 37,761 29454 32707 23790 32,049
201 31,964 35962 24732 19,100 15644 22,678 38,779 31210 32310 23,826 32,462
201 32,156 36625 27,020 19201 17,010 23417 39410 30920 34693 24,375 32,457
201 33803 36958 27,857 19,814 17,249 23433 39,615 31082 34411 24579 32,347
201 34349 36358 27,728 19,600 16,864 23,109 39,146 31,720 33489 25005 32,490
201 34600 35151 28207 19,149 16,560 22,578 39,238 31,772 33868 25394 31,652
201 35365 36909 20,008 19,853 14,878 22,698 39,136 32816 31,887 25790 31,956
201 34867 37512 28924 20,112 14,359 23841 38935 29316 32916 26,183 32,121
201 34428 36327 29231 20,004 14,179 23984 39926 28162 33361 25844 30,732
201 33508 37,90 28993 19,951 14,921 22,831 41197 28989 35544 26420 31,159
201 33684 38184 28050 19,151 14,268 22,977 41132 28,753 35681 26,321 30,732
202 33805 34541 25684 18,154 12,351 23497 41312 28618 35163 24,994 29,952
202 33550 37,740 26641 20438 13718 22,998 42258 30419 35440 27,018 28,234
202 33871 39480 25974 19950 15170 24307 40174 31230 34199 27,623 26,213
202 32472 37802 2622 20,795 15039 24360 41649 31010 34257 26,777 27,875

Kaynak: IMF, https://www.imf.org/external/datamapper/rev@FPP/TUR.
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Tablo 3. Baz1 Gelismekte Olan Ulkelerin Kamu Borcu/GSYH Orani (%)

s & 3 s g £ 2 2

> < m I L = a o 04 (O] =
200 | 40,8 62,2 22,7 749 87,4 38,5 36,3 29,6 55,9 379 51,3
200 | 48 67,3 243 80,1 73,7 37,3 37 27,4 444 38 75,5
200 | 1472 76,1 256 84,3 62,3 39,9 41,4 27,4 37,6 31,8 715
200 | 125,2 715 26,4 859 55,6 42,1 46,2 24,9 28,3 315 65,2
200 | 117,9 68 26 84,9 51,3 38,9 45 21,3 20,8 30,7 57,2
200 | 80,3 67 25,9 82,4 42,6 36,8 46,5 17,8 14,9 29,6 50,2
200 | 70,8 64,6 25,2 779 35,8 35,8 471 12,7 9,8 28 442
200 | 62,1 63 28,7 755 38,1 355 44 4 12,4 8 24,3 37,8
200 | 53,8 61,4 26,7 744 30,3 40,6 46,6 13 7,4 24 37,7
200 | 55,4 64,7 34 72,8 265 41,7 49,7 22,5 9,9 27 43,2
201 | 43,5 62,4 33,3 67,7 26,4 40,2 53,7 30,2 10,1 31,2 39,5
201 | 38,9 60,6 33,2 68,6 23,1 41,2 54,8 32,6 10,3 34,7 35,9
201 | 40,4 61,6 33,8 68 23 40,8 545 36,2 11,2 37,4 32,2
201 | 435 59,6 36,4 67,7 249 44,1 56,9 39,3 12,3 40,4 30,9
201 | 44,7 61,6 39,3 67,1 24,6 471 51,1 40,5 15,1 43,3 28,3
201 | 52,6 71,7 40,8 69 27 51 51,1 39,4 15,3 452 27,2
201 | 53,1 77,4 497 68,9 28 55 54,1 39,5 14,8 471 27,7
201 | 57 82,7 53,9 69,7 294 525 50,4 37,1 14,3 48,6 27,8
201 | 85,2 84,8 556 704 304 52,2 48,2 36,2 13,6 51,5 29,9
201 | 89,8 87,1 59,4 75 30,6 51,9 452 36,5 13,7 56,1 32,4
202 | 103,8 96 69 88,4 39,7 58,5 56,6 49,3 19,2 68,9 39,4
202 | 81 88,9 70,1 83,5 411 56,7 53 51,5 16,5 68,7 40,4
202 | 84,5 83,9 755 82,2 40,1 53,8 48,8 51,7 18,5 70,8 30,8
202 | 155,4 84 82 81,2 39,6 52,8 49,7 29,6 19,5 73,4 29,3
Ort. | 73,9541 72,0041 415 75,8541 38,8 45,2041 48,6791 31,6083 18,3916 42,5041 41,0

Kaynak: IMF, https://www.imf.org/external/datamapper/rev@FPP/TUR.

Tablo 3’e bakildiginda kamu borcunun GSYH’ye oraninin en yiiksek oldugu iilkenin
Arjantin oldugu goziikmektedir. Ancak Arjantin’de kimi yillar ciddi diistisler gézlenirken Brezilya
ve Hindistan %60-80 bandinda daha stabil bir seyir izlemistir. Arjantin, Brezilya ve Hindistan’in
24 wyillik ortalamasi birbirine yakin seyretmistir (73,95, 72,00 ve 75,85). En diisiik kamu
borcu/GSYH orami ortalamast Rusya’da ardindan Romanya’da bulunmaktadir. Tiirkiye’de 2001
krizinin etkisiyle 2001°de %75,5, 2002’de %71,5 olarak gergeklesen oranin kimi yillar %27’lere
distiigii goriilmektedir. Tiirkiye ortalamasi %41,06 olarak ger¢eklesmistir.

2019 yilinda ortaya ¢ikan COVID-19 pandemisi kiiresel diizeyde etkili olmustur. Salgina
yonelik alman 6nlemlerle 2020 yilimin ikinci ¢eyreginde iktisadi faaliyetler onemli l¢lide daralmus,
tcilincli ¢eyrekten itibaren toparlanma egilimine girmistir. Yasanan saglik krizini sinirlandirmak
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amaciyla uygulanan kisitlama tedbirleri ekonomik aktivitelerde ve ticaret hacminde tarihi diizeyde
gerilemeye neden olmustur. Diinya genelinde hizlica uygulamaya konulan tedbirler muhtemel
olumsuz etkileri sinirlandirmistir. 2020 yilinda tarihsel bir daralma yasayan diinya ekonomisi, 2021
yilina gelindiginde genisletici para ve maliye politikalar1 uygulanmas1 sayesinde belirgin bir

toparlanma kaydetmistir. Bu durum kamu agiklarini tekrar giindeme getirmistir.

Tablo 4. Kiiresel Ekonomik Goriiniim (Yiizde Degisme)

2022 2023 2024T 2025 T

-Kiiresel Hasila 3,5 3,3 3,2 3,3
-Gelismis Ekonomiler 2,6 1,7 1,7 1,8
ABD 1,9 2,5 2,6 1,9
Avro Bolgesi 3,4 0,5 0,9 1,5

Almanya 1,8 -0,2 0,2 1,3
Diger Gelismis Ekonomiler 2,7 1,8 2,0 2,2
-Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 41 4.4 4.3 4,3
Yiikselen ve Gelismekte Olan Asya 4,4 57 54 51

Cin 3,0 52 5,0 4,5
Yiikselen ve Gelismekte Olan Avrupa 1,2 3,2 3,2 2,6
Orta Dogu ve Orta Asya 5,4 2,0 2,4 4,0
Sahra-Alt1 Afrika 4,0 3,4 3,7 4,1
-Diinya Ticaret Hacmi (Mal ve Hizmetler) 5,6 0,8 3,1 3,4
Gelismis Ekonomiler 6,2 0,1 2,5 2,8
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 45 2,0 4,2 45
-Emtia Fiyatlar1
Petrol 39,2 -16,4 0,8 -6,0
Yakit Dis1 (Diinya Emtia ithalat agirliklarina Gére Ort.) 79 -5,7 5,0 1,6
-Tiiketici Fiyatlar 8,7 6,7 5,9 4,4
Gelismis Ekonomiler 7,3 4.6 2,7 2,1
Yiikselen ve Gelismekte Olan Ekonomiler 9,8 8,3 8,2 6,0

Kaynak: IMF, Kiiresel Ekonomik Goriiniim, Temmuz 2024, T: Tahmin.

Tablo 4 gelismis tlkelerin kiiresel hasiladan alacagi payin azalmasini, yikselen ve
gelismekte olan tilkelerin ise kiiresel hasiladan alacagi payin artmasini dngérmektedir.
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Grafik 1. Kiiresel Biiyiime ve Kiiresel Ticaret Hacmi Geniglemesi (%)
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Kaynak: IMF, Kiiresel Ekonomik Goriiniim, Temmuz 2024, T: Tahmin.

Grafik 1’de yakin donemde diinya ekonomisinde ciddi daralmalarin yasandigi 2008-2009
kiiresel krizi ile 2020 yilinda baglayip etkisinin 2021 yilinda belirginlestigi COVID-19 pandemisi
etkileri net bicimde goriilmektedir. Son zamanlarda kiiresel Olgekte dnemli sorunlarin basinda
gelen enflasyon gelismis ve gelismekte olan iilkelerde enerji basta olmak {izere emtia fiyatlar
nedeniyle diisiis egiliminde olmakla birlikte hala yiiksek seviyelerini korumaktadir. Cekirdek
enflasyon gostergelerindeki katilik kiiresel enflasyondaki diisiis egiliminin hiz kesebilecegini
gostermektedir. Enflasyonla miicadelede iilkeler arasinda farklilasmalar gozlenmekte, ozellikle
gelismis lilkelerde politika faizlerinde sert artislara gidilerek enflasyonun dizginlenmeye c¢aligildigi
goriilmektedir. Direngli hale gelen enflasyona eslik eden finansal kosullarin sikilagsmasiyla, basta
ABD olmak iizere gelismis ekonomilerde bankacilik sektorii ¢esitli zorluklar yasamistir. Gelismis
ekonomilerde yiiksek faiz oranlar1 ve kredi kosullarinin sikilagmasi, finansal kisitlamalarin artmasi,
borg yiikiine sahip iilkeler ve hane halklari igin daha yiiksek borglanma maliyetleri olugmustur
(Maliye Bakanligi, 2023: 2). Daha yiiksek bor¢lanma maliyetinin biitge dengesine olumsuz etki
etmesi kaginilmaz bir durum olarak karsimiza ¢ikmaktadir.

3. BUTCE ACIKLARININ ENFLASYONA ETKIiSi

Literatiirde biitce agiklari ile enflasyon iligkisinin Keynesyen ve Monetarist yaklagimlar
cercevesinde ele alindigi goriilmektedir. Her iki yaklasim da biitge agiklarinin enflasyonist etki
doguracagimi ileri siirmekte ancak bu etkinin olusacagi kanal konusundaki goriisleri birbirinden
farklilik gostermektedir. Monetarist yaklasimin savunuculari, biitce aciklar1 dolayisiyla parasal
tabanin genisletilmesinin enflasyonist etki doguracagini ifade etmektedirler. Keynesyen goriise
sahip iktisatgilar ise biitge agiklarmin toplam talep iizerindeki genisletici etkisi sonucunda
enflasyonist etki olusturacagini ifade etmektedirler. Bu baglamda, biitge agig1 bir yandan toplam
talep iizerinde baski olusturarak enflasyona etki etmektedir (Keynesyen yaklagim). Diger yandan
agiklar, para yaratma yoluyla finanse edildiginde, senyorajla beraber enflasyon vergisi olusturarak
enflasyona etki etmektedir (Monetarist yaklasim). Bu baglamda biitge ac181 finanse edildigi kaynak
itibariyle enflasyon agisindan 6nem arz etmektedir (Blanchard ve Johnson, 2013).

Temelde biitce aciklarinin enflasyon iizerindeki etkisi biitge agiklarimin finansman
bigimiyle ortaya ¢ikmaktadir. Biitge agiklarinin enflasyona etkisi, agiklarin finansman sekilleri
gercevesinde, vergi artisi yoluyla finansman, merkez bankasi kaynaklarindan finansman ve
bor¢lanma ile finansmanin yarattig1 enflasyonist etkiler ayriminda incelemek miimkiindir.
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Biitge agiklarinin vergi artist ile ya da yeni vergiler ihdas edilmesi suretiyle finansmani
tercihi yoluna gidildiginde bunun ilk etkisi bireylerin harcanabilir gelirini azaltmak olacagindan
enflasyonist etki yaratmasi beklenmemektedir.

Biitge agiklarinin enflasyon iizerindeki etkisini anlamak ic¢in agiklarin finansmaninda
merkez bankasi kaynaklarinin m1 yoksa 6zel kesim kaynaklarinin mi1 kullanilacagi ayriminin temel
belirleyici oldugu ifade edilebilir. Yapisal biit¢e agiklarinin kapatilmasi i¢in merkez bankasi
kaynaklarinin kullanilmasinin kagimilmaz neticesi enflasyondur. Biit¢e agiklarinin merkez bankasi
kaynaklariyla finanse edilmesi para arzi artisi, emisyon artist ve parasal taban geniglemesi yoluyla
toplam talebi arttirmakta ve fiyatlar genel diizeyinde yiikselmeye neden olmaktadir. Bu anlamda
s0z konusu ekonomide atil kapasitenin bulunmadig1 ve arz esnekliginin sert olmasi gibi durumlarda
para yaratmak suretiyle biitge agiklarinin finanse edilmesi durumunda enflasyonist etkinin
olusacagi sdylenebilir.

Friedman’in kamu agiklar ile fiyatlar genel seviyesi arasinda 6nemli bir iliski oldugunu
ileri siirdiigli “The Role of Monetary Policy” baglikli calismasi kamu aciklarinin enflasyon
tizerindeki etkisini inceleyen ¢aligmalara Onciiliik etmistir. Friedman c¢alismasinda, kamu
aciklarmin para arzi yoluyla finansmaninin uzun donemde enflasyonist etki dogurabilecegini,
ancak kamu aciklarinin bono arzi ile finanse edilmesinin enflasyonist etki yaratmayabilecegini
ifade etmistir (Friedman, 1986). Faiz oranlarinin siirlandirildigi durumda bono ile finanse edilen
kamu agiklar1 enflasyonist etki yaratabilir. Bono satislari, faiz oranlarini artirict etki yaratirken
bono fiyatlarinda diisiise neden olmaktadir. Merkez bankalar1 faiz oranini stabilize ettiginde para
arzini arttirtp enflasyon oraninda yiikselise yol agmaktadir (Saleh ve Harvie, 2005: 211-213;
Ahking ve Miller 1985: 447).

Biitge agiklarinin finansmani i¢in bor¢lanma tercih edildiginde ilave para talebi olusmakta
ve olusan ilave para talebi de faiz oranlarimi arttirmaktadir. Faiz oranlarinin artmasi hem iiretim
maliyetini arttirmakta (maliyet enflasyonu) hem de 6zel sektoriin yatirim ve tiiketim taleplerinin
diistisiine yol agmaktadir (Boskin, 1987: 270).

I¢ bor¢lanmanin firma ve kisilerden yapildig1 durumda piyasada &diing verilebilir fonlara
olan talep artmakta, bunun sonucunda da reel faiz oranlarinda yiikselis ger¢eklesmektedir. Faiz
oranlarinin artmasi 0zel yatirim harcamalarinda diislise (crowding out-dislama etkisi) neden
olmaktadir.

Biitge aciklarinin finansmaninda dis borglara bagvuruldugunda ise genel olarak kamu
kesiminin yurtdisi kaynaklardan edindigi borglar ile doviz rezervleri kullanimi {izerine
yogunlasilmaktadir. Biitce agiklar1 ile dis borglanma arasindaki iligki 6zellikle sermaye
piyasalarmin gelismedigi, i¢ bor¢ bulma imkanlarinin kisith oldugu ekonomilerde daha fazla
belirginlesmektedir.

Di1s bor¢lanmayla edinilen dovizlerin biitge agiklari finansmaninda kullanilmasi emisyon
hacminin artmasina neden olmakta ve ¢ogaltan mekanizmasi yoluyla toplam talepte artis meydana
getirmektedir. Di1s bor¢glanmanin bir diger etkisi de yurtigi faiz oranlari artisini baskilamasi ve
edinilen dovizlerin bir kismmin ithalati finanse etmek icin kullanilmas1 sonucunda, toplam arz1
olumlu etkileyerek enflasyonist baskiyr hafifletmesidir. Biit¢e agiklari finansmaninda doviz
rezervlerinin kullanilmas1 durumunda, doviz karsilig1 olarak alinan ulusal paranin kamu harcamasi
olarak kullanilmas1 emisyona neden olmakta dolayisiyla enflasyonist etki olusturmaktadir. Biitce
aciklarmin kapatilmasinda doviz rezervlerinin kullanilmasi durumunda ithalat olanaklarim
kisitlayict etki olusturarak toplam arz tlizerinde negatif etki yaratacagindan enflasyonist baskinin
artmasi soz konusu olabilmektedir (Buyrukoglu ve Canbolat, 2023).
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Bu kapsamda biitce agiklarinin enflasyon iizerindeki etkisinin agiklarin finansman bigimine
gore sekillendigini sdylemek miimkiindiir. Biit¢e agiklarinin enflasyon iizerindeki etkilerine iliskin
ampirik ¢calismalardan bazilarina bakildginda elde edilen bulgular su sekildedir;

Tablo 5: Biitce agi1g1 ve enflasyon iliskisini ele alan ¢alismalar

Yazarlar Ozgiin

Yayinlandig: y1l 2000

Analiz yillart 1950-1998

Orneklem Tiirkiye

Yontem Var analizi ve Johansen esbiitiinlesme teknigi

Bulgu Analiz sonucunda, biitce agig1 ile enflasyonun birbirini etkiledigi, 6zellikle uzun dénem biitce
aci1ginin enflasyon iizerinde etkili oldugu sonucuna ulasilmstir.

Yazarlar Prasad ve Khundrakpam

Yayinlandig: y1l 2003

Analiz yillart 1951-2000

Orneklem Hindistan

Yontem Gecikmesi Dagitilmig Ardigik (ARDL) model

Bulgu Analiz sonucunda, Hindistan’da kamu ag¢igin uzun dénemde enflasyonist egilimlerin dnemli bir
nedeni oldugu tespit edilmistir.

Yazarlar Catdo ve Terrones

Yayinlandig: y1l 2005

Analiz yillart Geligsmekte olan ve gelismis toplam 107 iilke

Orneklem 1960-2001

Yontem Dinamik Panel

Bulgu Analiz sonucunda, yiiksek enflasyon sorunu yasayan gelismekte olan iilkelerde kamu agig1 ile
enflasyon arasinda gii¢lii ve pozitif yonde iliski saptanirken, diisiik enflasyonun oldugu geligmis
ekonomiler arasinda bu iligkinin olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Yazarlar Agha ve Khan

Yayinlandig1 yil 2006

Analiz yillart 1973-2003

Orneklem Pakistan

Yontem ECM ve Johansen Esbiitiinlesme

Bulgu Analiz Sonucunda, kamu ag¢iginin borg¢lanma ile karsilanmasi sonucunda enflasyona neden
oldugu sonucuna ulasilmustir.

Yazarlar Espitia

Yaymlandigr yil 2008

Analiz yillart Kolombiya

Orneklem 1955-2007

Yontem Johansen esbiitiinlesme testi ve VEC

Bulgu Analiz sonucunda, kamu agiklarinin parasal genislemeye neden oldugu ve bunun da enflasyonda
artisa neden oldugu sonucuna ulasilmigtir.

Yazarlar Abdioglu ve Terzi

Yaymlandigr yil 2009
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Analiz yillart 1975-2005

Orneklem Tiirkiye

Yontem Pesaran, Shin ve Smith (2001) sinir testi yaklagimi ve ARDL sinir testi yontemi

Bulgu Analiz sonucunda, Tiirkiye’de uzun dénemde biitce aciklari ile enflasyon arasinda zit yonlii
iliskinin oldugu sonucuna ulagilmistir.

Yazarlar Khundrakpam ve Pattanaik

Yayinlandig: y1l 2010

Analiz yillart 1953-2009

Orneklem Hindistan

Yontem Kisitsiz hata diizeltme modeli (UECM)

Bulgu Analiz sonucunda, Ilgili dénem icin kamu agiklarmin artmasmin enflasyon oraninda artiglara
neden oldugu sonucuna ulagilmustir.

Yazarlar Tiwari ve Tiwari

Yayinlandig: y1l 2011

Analiz yillart 1970-2009

Orneklem Hindistan

Yontem Regresyon analizi

Bulgu Analiz sonucunda, enflasyon ile kamu agiklar1 arasinda iligski bulunmadig1 sonucuna ulagilmigtir.

Yazarlar Samimi ve Jamshidbaygi

Yayinlandig: y1l 2011

Analiz yillart 1990-2008

Orneklem Iran

Yontem Esanli denklem sistemi

Bulgu Enflasyonun biit¢e acig1 iizerinde pozitif ve anlamli bir etkisi oldugu tespit edilmistir

Yazarlar Anayochukwu

Yayinlandigt y1l 2012

Analiz yillart 1970-2009

Orneklem Nijerya

Yontem ARDL sinir testi ve granger nedensellik testi

Bulgu Analiz sonucunda, mali agigin enflasyona neden oldugu tespit edilmistir.

Yazarlar Bayrak ve Kanca

Yaymlandig y1l 2013

Analiz yillar 1980-2011

Orneklem Tiirkiye

Yontem Johansen esbiitiinlesme testi ve Granger nedensellik testi

Bulgu Analiz sonucunda, uzun dénemde kamu agiklari ile enflasyon arasinda bir iliski oldugu ve kamu
aciklarindan enflasyona dogru bir nedensellik yonii oldugu sonucuna ulagilmistir.

Yazarlar Dogru ve Sentiirk

Yaymlandigr yil 2013

Analiz yillar 1980-2011

Orneklem 19 Latin Amerika ve Karayip iilkelerine ait yillik verileri kapsamaktadir. Bu iilkeler sirasiyla;
Arjantin, Belize, Bolivya, Brezilya, S$ili, Kolombiya, Kosta Rika, Dominik Cumhuriyeti,
Ekvador, El Salvador, Guatemala, Honduras, Meksika, Nikaragua, Panama, Paraguay, Peru,
Trinidad Tobago ve Uruguay*dir

Yontem Panel es biitiinlesme ve panel hata diizeltme modeli
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Bulgu Calismanin ampirik sonuglarina gore, kisa dénemde biitce agiklart enflasyonun nedeni olmasa da
uzun donemde aralarinda pozitif bir iligki mevcuttur.

Yazarlar Lin ve Chu

Yayinlandig: y1l 2013

Analiz yillar 1960-2006

Orneklem 91 iilke

Yontem Dinamik panel regresyon ve ARDL

Bulgu Analiz sonucunda, enflasyon oranmin yiiksek oldugu durumlarda mali acigin enflasyon
iizerindeki etkisi daha giigliiyken daha diisiik enflasyon donemlerinde daha zayif bir etkiye sahip
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yazarlar Blake

Yayinlandig: y1l 2014

Analiz yillart 1993-2013

Orneklem Jamaika

Yontem ARDL ydntemini

Bulgu Analiz sonucunda hem kisa déonemde hem de uzun donemde enflasyon ile mali agik arasinda
pozitif bir iliski oldugu sonucuna ulastlmustir.

Yazarlar Madni

Yayinlandig: y1l 2014

Analiz yillart 1979-2013

Orneklem Pakistan

Yontem ARDL modeli

Bulgu Analiz sonucunda, Pakistan’da ilgili yillarda mali a¢igin enflasyon oranini arttirdigi sonucuna
ulasilmustir.

Yazarlar Odim, Ngozi ve Lawrence

Yayinlandigr y1l 2014

Analiz yillart 1970-2010

Orneklem Nijerya

Yontem Granger nedensellik testi ve esbiitiinlesme yontemleri

Bulgu Analiz sonucunda, mali agigin enflasyonu etkiledigi, ilaveten mali agigin enflasyonu etkileme
derecesinin mali agigin boyutundan ziyade finanse edilme bi¢imi oldugu tespit edilmistir.

Yazarlar Nguyen

Yaymlandig y1l 2015

Analiz yillar 1985-2012

Orneklem Banglades, Kambogya, Endonezya, Malezya, Pakistan, Filipinler, Sri Lanka, Tayland ve Vietnam
olmak iizere toplam dokuz Asya iilkesi

Yontem Panel Veri Analizi Havuzlanmig Ortalama Grup (PMG) ve Panel Genellestirilmis Momentler
(PGMM)

Bulgu Analiz sonucunda, mali acigin, faiz oranlarinin ve kamu harcamalarinin enflasyon oranimnin
6nemli bir belirleyicisi oldugu sonucuna ulasiimistir.

Yazarlar Aslam ve Lebbe

Yayinlandig: y1l 2016

Analiz yillar 1959-2013

Orneklem Sri Lanka
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Yontem Breusch-Godfrey otokorelasyon test ve CUSUM Test

Bulgu Analiz sonucunda, mali agigin enflasyonu hizlandirdigi sonucuna ulagilmigtir.

Yazarlar Fakher

Yayinlandig: y1l 2016

Analiz yillart 1993-2013

Orneklem Secilmis alt1 Asya iilkesi (Cin, Hindistan, Japonya, Kore, Singapur ve Tayvan)

Yontem PMG ve GMM yo6ntemi

Bulgu Analiz sonucunda, biitge agiginm, reel GSYIH’nin ve déviz kurunun enflasyonun &nemli
belirleyicileri oldugu sonucuna ulagilmustir.

Yazarlar Ipek ve Akar

Yayinlandig: y1l 2016

Analiz yillar 2004-2015

Orneklem Tiirkiye

Yontem ARDL, sinr testi, etki tepki fonksiyonlari ve Toda-Yamamoto nedensellik analizi

Bulgu Analiz sonucunda, biitge agigindaki artisin hem kisa donemde hem de uzun dénemde enflasyon
oraninda istatistiksel olarak anlamli sekilde artisa neden olmaktadir. Nedensellik analizi
sonucunda da ¢ift yonlii nedensellik iligkisi oldugu sonucuna ulagilmistir.

Yazarlar Kaya ve Oz

Yayinlandig: y1l 2016

Analiz yillart Tiirkiye

Orneklem 1980-2014

Yontem ARDL sinir testi yaklagimi

Bulgu Analiz sonuglarina gore enflasyon ve para arzi arasinda uzun dénemde anlamli ve pozitif bir
iligki bulunurken, enflasyon ve biitce agig1 arasinda anlamli bir iliski bulunamamustir.

Yazarlar Bulawayo, Chibwe ve Seshamani

Yaymlandig y1l 2018

Analiz yillar1 1991-2016

Orneklem Zambiya

Yontem ARDL yo6ntemi

Bulgu Analiz sonucunda, biitge agiklarinin kisa donemde enflasyon iizerinde etkili oldugu ancak uzun
donemde etkili olmadig1 sonucuna ulasilmstir.

Yazarlar Dag ve Kizilkaya

Yayinlandigt y1l 2019

Analiz yillar 1960-2016

Orneklem Tiirkiye

Yontem Johansen egbiitiinlesme teknigi

Bulgu Analiz sonucunda, Tiirkiye’de uzun dénemde enflasyon ile biitge ag181 arasinda pozitif bir iligki
oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yazarlar Munasinghe

Yaymlandig yil 2020

Analiz yillart 1957-2016

Orneklem Sri Lanka

Yontem Granger nedensellik testi, ARDL sinir testi ve ARDL hata diizeltme modeli.
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Bulgu Analiz sonucunda biitce agigindan enflasyona dogru tek yonlii nedensellik iliskisi tespit
edilmigtir. Para arzinin GSYHY’ye oraninda ve biitge dengesinin GSYH’ye oranindaki %1°lik
artigin enflasyonu %1,5-%2,5 arasinda ylikselttigi sonucun ulagilmigtir.

Yazarlar Atglir

Yayinlandig: y1l 2021

Analiz yillart 2006-2019

Orneklem Tiirkiye

Yontem Gecikmesi dagitilmig ardisik model sinir testi

Bulgu Analiz sonucunda, Tiirkiye’de kamu kesimi biitge agiklarmin enflasyon iizerinde uzun dénemde
etkili oldugu sonucuna ulagilmistir.

Yazarlar Khieu

Yayinlandig: y1l 2021

Analiz yillart 1995-2012

Orneklem Vietnam

Yontem Yapisal vektor otoregresif

Bulgu Analiz sonucunda, parasal genislemede bir artis olmasi durumunda enflasyon oraninin bu
duruma pozitif tepki verdigi ancak biitce agiklarinin parasal genisleme yoluyla kapatilmasinin
enflasyona Onemli bir etkisinin olmadigi sonucuna ulagmistir. Ilave olarak enflasyonla
miicadelede parasal tabanin faiz oranlarindan daha etkili oldugu sonucuna ulasilmistir.

Yazarlar Diler

Yaymlandigi yil 2023

Analiz yillart 1975-2021

Orneklem Tiirkiye

Yontem Toda-Yamamoto nedensellik testi

Bulgu Analiz sonucunda, literatiirde yer alan yaygin goriigiin aksine kamu a¢iginin enflasyonist etki
olusturmadig1 sonucuna ulagilmustir.

Yazarlar Goze Kaya ve Durgun Kaygisiz

Yaymlandigi yil 2023

Analiz yillart 2003-2023

Orneklem Tiirkiye

Yontem Dickey-Fuller (ADF) birim kok testi, Johansen es biitiinlesme testi, gecikmeli VAR

Bulgu Elde edilen sonuglara gore degiskenler uzun dénemde esbiitiinlesik ¢ikmislardir. Biitce agiginda
%1’lik artig enflasyonu %0,06 oraninda arttirmaktadir. Ayni sekilde para arzindaki %1°lik artig
%0,2 oraninda enflasyonu arttirmaktadr.

Yazarlar Alting6z Zarph

Yayinlandig: y1l (2023)

Analiz yillar 2011:11 2023:05

Orneklem Tiirkiye’de

Yontem ARDL

Bulgu Analiz sonucunda enflasyon ile biitce dengesi arasinda uzun dénemde pozitif yonlii esbiitiinlesme

iliskisi tespit edilmistir.
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Yazarlar Karas

Yayinlandig yil 2023

Analiz yillart 1994-2021

Orneklem Tiirkiye

Yontem ARDL sinir testi

Bulgu Calisma sonucuna gore, biitge aciginda meydana gelecek %1°lik bir artisin enflasyon {izerinde
%1,022’lik bir artig yaratmaktadir.

Yazarlar Emek

Yaymlandig1 yil 2024

Analiz yillart 2020- 2024

Orneklem Tiirkiye

Yontem ARDL sinir testi, Toda-Yamamoto nedensellik analizi

Bulgu ARDL sinir testinden elde edilen bulgulara gére biitce acig1 ile enflasyon orani uzun dénemli

esbiitiinlesik ve aralarindaki iliski pozitif yonliidiir. Nedensellik testinden elde edilen bulgular,
biitce acigindan enflasyon oramina dogru tek yonlii nedenselligin varligini gostermektedir.
Incelenen doénemde fiyatlar genel seviyesinin artiginda biitce aciklarmin 6nemli rol aldigi,

enflasyonla miicadelede mali politikalarin etkin oldugu anlasilmstir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

4. TURKIYE’'DE MAKROEKONOMIK GELIiSMELER VE BUTCE ACIGI

2000°1i yillara gelmeden 6nce Tiirkiye’nin kendi i¢ dinamiklerinden kaynakli 1994 krizi,
yurt i¢i faiz oraninin baskilanmasina bagli olarak, yogun sermaye ¢ikislariyla giindeme gelen yurt
ici kaynakli bir kriz olma 6zelligi tasimaktadir. 1997 yilinda yasanan Asya krizi ile 1998 yilinda
yasanan Rusya krizleri Tiirkiye ekonomisini etkilemistir. Ilk etapta krizlerin Tiirkiye’ye dogrudan
etkisi olmamasina ragmen sonraki asamada Tiirkiye’nin uluslararasi sermayeden borglanmasi
dolayisiyla 6demeler dengesi olumsuz etkilenmistir. Bu iki ekonomik kriz kiiresel anlamda etkili
olmustur. Krizler sonucunda kaynaklar geri ¢ekilmeye baslamis ve likiditeye erisim zorlasmistir.
Bu krizlerin gecikmeli etkileri 6zellikle 1999 yilinda hissedilmeye baslamis ve bu etkilere ilave
olarak 1999 yilinin Agustos ayinda yasanan Golciik depremi, ekonomik krizin dogal afet sokuyla
birleserek ekonomide ciddi bir kii¢lilme yasanmasina yol agmistir. Bu baglamda Tiirkiye 2000°1i
yillara ekonomik krizin etkilerini biinyesinde barindirarak girmistir (Egilmez, 2021: 217).

Sekizinci Kalkinma Planinda (2001-2005) 6nemli hedefler belirlenmistir. Enflasyonu AB
ile uyumlu diizeylere distirmek, siirdiriilebilir ekonomik biiyiimeyi tesis etmek, para ve kur
politikasini enflasyon hedefi ile uyumlu bir bigimde uzun vadeli planlamak, {iretim ve istihdami
enflasyon hedeflemesi ile uyumlu sekilde yiiriitmek, ekonominin etkin, esnek ve verimli olmasini
saglamak ve makroekonomik istikrarin  siirekliligini  saglayacak  yapisal reformlar
gergeklestirilmesine karar verilmistir. Bu hedefler kapsaminda maliye politikasinin temel amaci,
kamu agiklarimi kalici olarak azaltmak ve kamu bor¢larin siirdiiriilebilirligini saglamak ve
stirdiirtilebilir bir finansman yapisini tesis etmektir. Mali disiplinin saglanmasi, kaynak tahsisinin
stratejik Onceliklere gore yapilmasi ve mali saydamligin artirllmasina yonelik mekanizmalarin
gelistirilmesi hedeflenmistir. Mali disiplini saglamaya yonelik kamu harcama reformu
gergeklestirilecegi ifade edilmistir. Biitcede performans denetimine gegilmesine karar verilmistir.
Gelirler kisminda; vergi sisteminin daha basit ve anlagilir hale getirilmesi, vergiden beklenen
hasilatin saglanabilmesi i¢in kayip ve kacaklari azaltici 6nlemler alinmasi, istisna, muafiyet ve
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indirim uygulamalarinin yeniden gozden gegirilmesi ve vergi affi beklentilerini ortadan kaldirmaya
yonelik uygulamalarin gelistirilmesi Ongdriilmiistiir. 2000 yilinin basindan baslayarak 18 ay
hedeflenen enflasyon orani goz 6niinde bulundurularak déviz kurunun giinliik ilan edilmesi, 2001
Temmuz ayinda baslayacak ikinci 18 ay i¢in kur sepetinin gegici olarak belirlenen bir aralikta
serbestce belirlenmesi bigiminde olacagi kararlastirilmistir. 2003 itibariyla doviz kurunun esnek
olarak belirlenecegi ve para politikasinin, enflasyon hedeflemesini destekleyecek bigimde
uygulanacagi ifade edilmistir. Kamu agiklarinin neden oldugu yiiksek bor¢lanma gereksiniminin
yol actig1 yiiksek faiz oranlarinin yatirimlar {izerinde olumsuz etkiler yaratmasi nedeniyle, yatirim
kararlarinin kamu-6zel sektor tamamlayiciligini saglayacak bigimde ayarlanmasina karar
verilmistir. Kamu yatirimlarina, altyap: yatirimlari; egitim, saglik, enerji, kentsel ve teknolojik
altyapi gercevesinde, bolgesel gelisme durumlart da géz oniinde bulundurularak karar verilecegi
ifade edilmistir (Uzun Vadeli Strateji ve Sekizinci Kalkinma Plani, 2000: 27-31).

Ancak Sekizinci Kalkinma Planinda belirlenen hedeflere Kasim 2000 ve Subat 2001
Ekonomik krizleri dolayisiyla tam olarak ulasilamamistir. Krizi hazirlayan nedenler olarak 1999
yilinda ekonomide yasanan %3,26’lik kiiciilme, %64 oraninda gerceklesen enflasyon, biitce
aciklarinda gergeklesen biiylik artiglar ve hazinenin yillik ortalama bilesik faiz oranin %106
seviyesine ylikselmis olmasi siralanmuistir.

2001 yilinda, Gii¢li Ekonomiye Gegis Programi ile &zellikle enflasyonun disiiriilmesi
hedeflenmis; IMF’nin destekledigi program ii¢ temel ayak iizerine oturtulmustur. Birinci ayak,
kamu finansman agiklarinin azaltilmasidir. Bu ¢ercevede, siki bir biitce politikasi uygulanmasi ve
KIT agiklarini azaltici dnlemler almmasi &ngoriilmiistiir. Ikinci ayak, kamu agiklarimi azaltma
konusunda elde edilecek basarinin kaliciligimi  saglamak amaciyla yapisal reformlarin
gerceklestirilmesi ve Ozellestirme uygulamalarinin tamamlanmasidir. Bu kapsamda, tarimsal
desteklerin daha rasyonel bir sisteme oturtulmasi, elektrik iiretimi ve dagitimmin 6zellestirilmesi,
0zel emeklilik sisteminin  kurulmasiyla birlikte sosyal giivenlik sisteminin yeniden
yapilandirilmasi, kamu bankalarinin gézden gecirilmesi ve biitce dis1 fonlarin kapatilmasi
hedeflenmistir. Enflasyonun diisiiriilmesine yonelik li¢lincii ayak ise, Merkez Bankasi'nin doviz
kurunu o6nceden agiklayarak kurun enflasyon oranma kadar yiikselmesine izin vermesi ve bu
siiregte serbest faiz politikasi uygulanirken déviz kurunun kontrol altinda tutulmasidir (Egilmez ve
Kumcu, 2019: 275).

Tablo 6. Sekizinci Kalkinma dénemi Biitge A¢18i/GSYH , Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Gergeklesmeleri, %.

Degisken/Y1l 2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006

Biitce Ag181 -8,01 -12,20 -11,52 -9,00 -5,42 -1,22 -0,72
Enflasyon 39 68,5 29,7 18,4 9,4 7,7 9,7
Ekonomik Biiyiime 6,9 -5,8 6,4 58 9,8 9,0 6,9

Plan dénemindeki sonuglar incelemeye alindiginda (Tablo 6) biiyiime hizi; 2001 yilinda %-
5,75, 2002 yilinda %6,44, 2003 yilinda 5,76, 2004 yilinda %9,79, 2005 yilinda %8,99 olarak
gerceklesmistir. Enflasyon oranlari 2001 yilinda %54,40, 2002 yilinda %44,96, 2003 yilinda
%2,60, 2004 yilinda %8,59 ve 2005 yilinda %8,17 olarak gerceklesmistir. Kamu agiklar1 tilkeler
arasinda karsilagtirma ve degerlendirme yapmaya imkan verecek sekilde 2009 yilinda
hesaplanmaya baslandigindan, planli dénem igin kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSYIH’ye
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orani 1999 yilinda %11,34, 2000 yilinda %8,63, 2001 yilinda %11,71, 2002 yilinda %9,66, 2003
yilinda %7,05, 2004 yilinda %3,48 olarak gerceklesmistir. 2000 yilinda 1999 yilina gore
toparlanmis gibi goriinse de yasanan ekonomik krizlerin etkisiyle 2001 yilinda tekrar artig
gostermistir.

Biitce dengesinin GSYIH’ya oran1 2001 yilinda %-12,19 olarak gerceklesmis, 2002 yilinda
%-11,51, 2003 yilinda %-8,99, 2004 yilinda %-5,41, 2005 yilinda %-1,22 olarak gerceklesmistir.
2006 y1l bir gecis yil1 olmus, maliye politikas: anlaminda, maliye ve para politikalarinin belirlenen
hedeflere ulasilmasi i¢in uyumunun gozetilmesi gerektigi ifade edilmistir. 2006 yil1 i¢in ekonomik
biiylime oran1 %6,94 biitge dengesinin GSYH’ye oran1 %-0,82 ve enflasyon orani da %9,59 olarak
gerceklesmistir.

2007-2013 donemini kapsayan Dokuzuncu Kalkinma Plani, Avrupa Birligine uyum
saglayacak bigimde hazirlanmistir. Planda ekonomik ve sosyal gelisme eksenleri olarak, bolgesel
gelismenin saglanmasi, rekabet giicliniin artirilmasi, beseri gelisme ve sosyal dayanigmanin
giiclendirilmesi, kamu hizmetlerinde kalite ve etkinligin artirilmasi ve istihdamin arttirilmasi olmak
tizere toplamda bes madde siralanmistir. Dokuzuncu Kalkinma Planinda, reform siirecine, siki para
ve maliye politikast uygulamasina devam edilmistir. Amaglar arasinda, siirdiiriilebilir biiyiime,
enflasyonla miicadeleye devam etmek, kamu borcunu makul diizeylere ¢ekmek ve faiz dis1 fazla
vermek bulunmaktadir. Bu bakimdan kamu gelirlerini arttirict ve kamu harcamalarini disipline
edici uygulamalar gerceklestirilmistir. Kamu harcamalarini disiplin ¢ercevesinde, tarim, saglik,
sosyal giivenlik ve personel harcamalarina oncelik verilmesi, sosyal giivenlik harcamalarinin
azaltilarak GSYIH’ye oraninin azaltilmas, vergi kayip ve kacaklarmin azaltilarak vergi gelirlerinde
artis saglanmasi, vergi yikiiniin adil dagitilmasi, kamu kesimi bor¢ stogunun azaltilmasi
amaglanmigtir. Uygulanan borg¢lanma politikasi neticesinde uzun vadeli ve diisik faizli ig
bor¢clanma politikalar1 kamu bor¢ stokunu ve faiz yiikiinii azaltici yonde etkili olmustur
(Dokuzuncu Kalkinma Plani, 2006).

Dokuzuncu Kalkinma Planinin baslangici 2008 Kiiresel Krizin etkilerinin hissedildigi yil
olarak onem arz etmektedir. Amerika konut piyasasinda baglayan ve hemen hemen tiim tlkeleri
belirli oranda etkileyen biiyiik bir ekonomik kriz gerceklesmistir. Son kredi krizi soku olarak
baslamis, hizlica piyasalara yansimistir (Alkan, 2009: 45). Kriz kamu mali performansini oldukca
olumsuz etkilemistir. Ekonomik kiiclilme ve reel sektoriin desteklenmesine yonelik indirimler
nedeniyle vergi gelirleri tahminlerin olduk¢a altinda kalmustir. Krizin etkilerini hafifletmeye
yonelik bazi harcama kalemlerinde ilave artislar yapilmistir. Ekonomik faaliyetlerde yasanan
daralma sonucunda sosyal glivenlik prim tahsilati hedeflenenin altinda kalmis ve sosyal giivenlik
sisteminde yasanan agikta ciddi bir artis olmustur. Yasanan gelismeler sonucunda biitce acig1 ve
borg yiikii 6ngoriilenin iizerinde artis gdstermistir (Tligen, 2019: 433).

Tablo 7. Dokuzuncu Kalkinma dénemi Biitge A¢181/GSYH , Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Gergeklesmeleri, %.

Degisken/Y1l 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013
Biitce Agig1 -1,63 -1,78 -5,28 -3,54 -1,35 -1,92 -1,9
Enflasyon 8,4 10,1 6,5 6,4 10,5 6,2 74
Ekonomik Biiyiime 5,0 0,8 -4,8 8,4 11,2 48 8,5

2007 yilinda blyiime orami %5,04, 2008 yilinda %0,81, 2009 yilinda %-4,82 olarak
gerceklesmistir. Enflasyon oram1 2007 yilinda %8,75, 2008 yilinda %10,44 ve 2009 yilinda % 6,25
olarak gerceklesmistir. Biitge dengesinin GSYH’ye orami 2007 ve 2008 yili ortalamasi %-1,8
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olarak gergeklesmis, 2009 yilinda ise %-5,36 diizeyine yiikselmistir. 2010 yil1 hiikkiimetin krizden
cikis yili olarak degerlendirmektedir. Bu baglamda biitge dengesinin GSYH’ye orani 2010 yilinda
%-3,60, 2011 yilinda %-1,45, 2012 yilinda %-1,92 ve 2013 yilinda %-1,09 diizeyinde
gergeklesmistir. Ayni yillarda enflasyon orani sirasiyla %8,56, %6,47, %8,89 ve %7,49 olarak
gerceklesmistir. Bliylime oranlari; 2010 yilinda %8,42, 2011 yilinda %11,20, 2012 yilinda %4,78,
2013 yilinda %8,48 olarak gergeklesmistir.

2014-2018 yillarinda uygulanmak tizere Onuncu Kalkinma Plami hazirlanmigtir. Plan
iilkenin 2023 hedefleri dogrultusunda, toplumu yiiksek refah seviyesine ¢ikarma yolunda 6nemli
bir kilometre tagi olarak Ongoriilmiistiir. Plan, kiiresel ekonomide risk ve belirsizliklerin hakim
oldugu, diinya capinda ekonomik anlamda degisim ve doniisiimlerin oldugu, iilkelerin gelismislik
seviyelerine gore gii¢ dengelerinin yeniden sekillendigi, yeni dengelerin olustugu bir konjonktiirde
hazirlamustir. Plan, kapsayici, istikrarli ve yiiksek bir ekonomik biiyiimeye ek olarak, bilgi toplumu,
cevrenin korunmasi ve kaynaklarin siirdiiriilebilir kullanimi, insani gelismislik, hukukun tistiinligi,
uluslararas1 rekabet giicli gibi unsurlar1 kapsayacak bigimde tasarlanmistir. Planda iilkemizin
ekonomik ve sosyal kalkinma stireci ¢ok boyutlu ve kapsayici bir bakis agisiyla ele alinarak, insan
odakl1 kalkinma anlayisiyla katilimer yaklasim benimsenmistir (Onuncu Kalkinma Plani, 2013: 1).

Onuncu Kalkinma Planinda, israfin Onlenmesi verimlilik artisi, harcamalarin kontrol
altinda tutulmasi, vergiye uyumun artirilmasi, kayit dist ekonominin azaltilmasi, verginin mali
amacini da yerine getirecek sekilde daha adil bir yapiya kavusturulmasi, vergi mevzuatinin
sadelestirilmesi, kamu harcamalarini program bazli yaklasimla ele alacak biitce yapisi
geligtirilmesi, kaynak tahsisinde etkinlik saglanmasi, yerel yonetimlerin mali imkanlarim
giiclendirilecek sekilde politikalar uygulanmasi amaglanmistir.

Tablo 8. Onuncu Kalkinma dénemi Biitge A¢131/GSYH , Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Gergeklesmeleri, %.

Degisken/Y1l 2014 2015 2016 2017 2018
Biitce A¢181 -1,13 -1,07 -1,25 -1,57 -1,93
Enflasyon 8,2 8,8 8,5 11,9 20,3
Ekonomik Biiyiime 4.9 6,1 3,3 7,5 3,0

Onuncu Kalkinma Planinda GSYIH nin %35.5 bilyiimesi, cari GSYIH’nin 1.3 trilyon dolara
ulagmasi ve kisi bagi gelirin de 16 bin dolara ulagsmasi hedeflenmistir.

Tablo 8’den goriilecegi tizere 2014 yilinda ekonomik biiyiime % 4,9, 2015 yilinda %6,08,
2016 yilinda %3,32, 2017 yilinda % 7,50, 2018 yilinda %3,01 olarak gerceklesmistir. Enflasyon
orani 2014 yilinda %8,85, 2015 yilinda %7,67, 2016 yilinda %7,77, 2017 yilinda %11,14 ve 2018
yilinda %16,33 olarak gerceklesmistir. Hedeflerden bir miktar sapma gercgeklestiginden biitce
agiklarmin GSYH’ye oranlari; plan donem ortalamasi olarak % -1,39 olarak gerceklesmistir.

2019-2023 yillarmi kapsayan On Birinci Kalkinma Plani, uzun vadeli perspektifte
iilkemizin kalkinma vizyonunu ortaya koyarak, milletin temel degerleri ve beklentileri
cergevesinde Tirkiye Cumhuriyeti’'ni uluslararasi konuma yiikseltmek halkin refah diizeyini
yiikseltmek igin bir yol haritasi olarak tasarlanmistir. Planin hedef ve politikalarindan bazilari
sunlar olarak belirlenmistir; verimlilik odakli sanayi sektoriiniin 6ncii rolde olacagi, ihracata dayali
istikrarli ekonomik biiyime. Para, maliye ve gelirler politikalarinin uyumlu bigimde yiiriitiillecegi,
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oncelikli sektorler basta olmak tlizere sanayi sektoriinde teknolojik doniisiim saglanacagi; verimli ve
rekabetci bir ekonomik yapi tesis edilecegi, katma deger artis1 saglamak amaciyla kamu yatirim
tahsisinde 6zel kesim yatirimlarini yonlendirici beseri ve fiziki sermayenin gelistirilecegi ifade
edilmistir. Para politikasina finansal istikrart ve fiyat istikrarimi saglayacak bigimde devam
edilecegi ve enflasyonun yiizde 5 hedefine kademeli olarak yaklasacagi belirtilmistir. Ayrica,
ekonominin enflasyona neden olmayacak kaliteli biiylimeyi saglayacak bicimde kamu mali
disiplininin korunacagi; vergi adaletini giliglendirici ve vergi tabanini genisletici revizyonlar
yapilacagi ve yerel yoOnetimlerin gelirlerini artirict  uygulamalarin  gerceklestirilecegi
vurgulanmistir. Plan dénemi sonunda KKBG’nin GSYIH’ye oram1 %1,7, genel devlet agigmin
GSYIH’ye oram1 %1,8 ve merkezi ydnetim biitce acigmin GSYIH’ye orani %2 olarak
hedeflenmistir (Dokuzuncu Kalkinma Plani, 2019: 1-32).

Tablo 9. Onbirinci Kalkinma dénemi Biitge A¢i1g1/GSYH , Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime Gergeklesmeleri, %.

Degisken/Y1l 2019 2020 2021 2022 2023
Biitce Acig1 -2,92 -3,563 -2,84 -0,93 -5,23
Enflasyon 15,2 12,3 19,6 72,3 53,9
Ekonomik Biiyiime 0,8 1,9 11,4 55 51

Plan donemi gerceklesmelerine bakildiginda (Tablo 9); enflasyon orami 2019 yilinda
%15,2, 2020 yilinda %12,3’e gerilemis, 2021 yilinda %19,6, 2022 yilinda %72,30 ve 2023 yilinda
%53,9 seklinde gergeklesmistir. Ekonomik biiyiime oran1 2019 yilinda %0,81, 2020 yilinda %1,85,
2021 yilinda %11,43, 2022 yilinda %5,53, 2023 yilinda %35,11 olarak gerceklesmistir. Biitge
acigmin GSYH’ye oran1 2019 yilinda %-2,92, 2020 yilinda %-3,52, 2021 yilinda %-2,84, 2022
yilinda %-1,26, 2023 yilinda %-0,01 oraninda gerceklesmistir. 2018 yilindaki yatirnm ve gliven
ortaminin azalmasini takiben 2019 yilinda baglayan COVID-19 etkileri ekonomik gostergelerde
kendini hissettirmistir.

Tablo 10. Tirkiye, Biitce agi1g1 (%), Ekonomik Biiyiime (%) Orani, Enflasyon Orani (%) ve Kamu Borcu/GSYH Orani,
Net Bor¢ Verme-Bor¢ Alma/GSYH (%), Doéviz Kuru Ve Faiz Orant

£
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= % g = % 3 §,3 Z% 5

P M 5 o X z 8 a &=
2000 8,01 6,9 54,9 51,3 8,4 0,62 60,00
2001 -12,20 -5,8 54,4 75,5 -11,7 1,23 60,00
2002 -11,52 6,4 449 71,5 -11,3 1,51 55,00
2003 -9,00 58 21,6 65,2 -7,6 1,49 43,00
2004 5,42 9,8 8,6 57,2 41 142 38,00
2005 1,22 9,0 8,2 50,2 0,7 134 23,00
2006 0,72 6,9 9,7 442 0.2 143 27,0
2007 -1,63 50 8,8 37,8 -14 1,30 25,00
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2008 -1,78 0,8 10,4 37,7 -2,1 1,29 25,00
2009 -5,28 -4,8 6,3 43,2 -5,2 1,55 15,00
2010 -3,54 8,4 8,6 39,5 -3 1,50 14,00
2011 -1,35 11,2 6,5 35,9 -0,4 1,67 17,00
2012 -1,92 4,8 8.9 32,2 -1,8 1,79 13,50
2013 -1,09 8,5 75 30,9 -1,2 1,90 10,25
2014 -1,13 49 8,9 28,3 -1 2,19 9,00
2015 -1,07 6,1 7,7 27,2 -0,5 2,72 9,00
2016 -1,25 3,3 7,8 21,7 -1,7 3,02 8,7

2017 -1,57 75 111 27,8 -1,9 3,65 8,75
2018 -1,93 3,0 16,3 29,9 -3,1 4,81 18,50
2019 -2,92 0,8 15,2 32,4 -4,8 5,67 12,75
2020 -3,53 19 12,3 39,4 -4,7 7,01 15,75
2021 -2,84 11,4 19,6 404 -3 8,89 15,75
2022 -0,93 55 72,3 30,8 -1,1 16,56 9,75
2023 -5,23 51 53,9 29,3 -5,3 23,74 43,25

Kaynak: IMF, https://www.imf.org/external/datamapper/NGDP_RPCH@WEO/OEMDC/ADVEC/WEOWORLD/TUR

Grafik 2. Tirkiye 2000-2023 Biitce A¢igt
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Grafik 2’de biitce acgigindaki gergeklesmeler izlendiginde 2006-2009 ve 2011-2018

donemleri arasinda biiyiik bir basar1 saglandig1 ve biitge agiginin GSYH’ye oraninin ortalama %1,5
lar diizeyinde seyrettigi goriilmektedir.
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Grafik 3. Tiirkiye’de Biitge A¢ig1 ve Enflasyon Seyri, 2000-2023 Dénemi.
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Grafik 3’te 2000-2023 donemine iliskin biitce agig1 ve enflasyon verilerinin seyri yer
almaktadir. 2000’1 yillarda yiiksek seyreden enflasyon 2004 yilina kadar hizl bir diisiis egilimine
girmistir. Ayni yillarda biitce dengesi negatif seyretmekle beraber iyilesme egilimi igerisinde
oldugu goriilmektedir. Tiirkiye’de 2001 krizi sonrasinda uygulanan IMF destekli siki maliye
politikalarininin bu sonuglarda etkili oldugu soylenebilir. IMF’nin “Giliclii Ekonomiye Gegis
Program1” gergevesinde siki maliye politikalar1 ve yapisal reformlarin uygulamaya konulmasiyla
kamu harcamalar1 rasyonel bir yapiya kavusturulmus, biitce agiginin GSYH’ye orani da kademeli
bicimde azalmistir. Bu donemde biitge agifinin azaltilmasiyla birlikte enflasyon oraninda da
belirgin bir diisiis gerceklesmistir. Bu gelismeler mali disiplin ve biit¢e disiplininin saglanmasinin,
fiyat istikrarina katkida bulundugunu gostermektedir. 2000-2004 dénemi, enflasyonla miicadelede
maliye politikasinin 6nemini ortaya koymaktadir.

2005-2017 donemi, Tiirkiye ekonomisi i¢in gorece ekonomik istikrarin saglandig
kurumsal reformlarla birlikte (2001 TCMB kanunu, 2006 enflasyon hedeflemesi rejimi, 2006
Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanununun tam olarak uygulanmaya baslamasi) maliye ve para
politikalarinin belirli bir cercevede vyiiriitiildiigii bir dénemi ifade etmektedir. Ilgili siirecte
enflasyonun tek hanelerde veya diisiik ¢ift hanelerde syerettigi goriilmektedir. Yine bu siiregte
biitge dengesinin GSYH’ye orant %2’den fazla agik vermemistir. Biitce agiginin GSYH’ye
oraninin seyri 1limh bir mali durusun siirdiirildiiglinii géstermektedir. Bagimsiz merkez bankasi,
mali seffafligin artmasini saglayan yasal diizenlemeler, stratejik bor¢ yonetimi gibi uygulamalar
sayesinde hem fiyat istikrar1 hem de biitce disiplini miimkiin olmustur.

2018 sonrasi donemde enflasyonda tekrar artislar yasanmaya baslamig ve biit¢e dengesinde
de bozulmalar goriilmeye baglamigtir. 2018 sonrasi faiz indirimlerinin piyasa beklentilerinin aksine
gerceklesmesi ve kamu destekli kredilerle yiiksek enflasyon diisiik faiz sarmali yasanmistir
(TCMB, 2022). 2018 yilinda yasanan doéviz krizi enflasyonun ¢ift hanelere ¢ikmasina neden
olmustur. 2020 sonrast COVID-19 pandemisi ile birlikte mali genisleme hiz kazanmistir. Artan
kamu harcamalar1 ve vergi indirimleriyle desteklenen mali genisleme, doviz kurundaki ani sigrama
ile birlesince hem talep yonlii hem de maiyet yonlii enflasyon baskisi yasanmistir. 2018-2023
doneminde artan biitce agiklar1 geniglemeci maliye politikalarinin talep yonlii etkisiyle birleserek
enflasyonist baskilarin artmasimna neden olmustur. Biitge aciklarmin merkez bankasi kaynakli
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finansman beklentisini artirmasi, para arzini genisletmesi ve fiyat istikrarin1 olumsuz etkilemesi
monetarist goriisle uyum saglamaktadir.

Tablo 11°de 2000-2023 dénemi verileri ile Tiirkiye ve Gelismekte Olan Ulkeler
karsilastirilmast yapilmistir.

Tablo 11. Tiirkiye ve Gelismekte Olan Ulkelerin (GOU) Ekonomik biiyiime (%), Enflasyon Oram (%) , Cari
Denge/GSYH ve Dis Bor¢/GSYH karsilastirmasi, 2000-2023

Y1l/Gésterge/Ulke Biiyiime Enflasyon Cari Denge/GSYH Di1s Bor¢/GSYH

Tiirkiye GOoU Tiirkiye GOU Tiirkiye GOoU Tiirkiye GOoU

2000 6,9 56 54,9 8,8 -3,6 13 43,4 35,4
2001 -5,8 3.7 54,4 78 19 0,7 56,1 35,2
2002 6,4 43 44,9 6,9 -0,3 1,3 55,4 36,4
2003 5,8 6 21,6 6,3 -2,4 2 46,9 34,6
2004 9,8 7,7 8,6 6,3 -3,5 2,4 40,7 31,2
2005 9 6,9 8.2 57 -4,2 3,9 34,8 28,1
2006 6,9 78 9,7 6,1 -5,6 4,8 39 26
2007 5 81 8,8 7,6 -5,4 3,7 38 25,9
2008 0,8 5,6 10,4 7,9 -5 3,4 36,4 26,9
2009 -4.8 2,5 6,3 53 -1,7 1,3 42,5 26,4
2010 8,4 7,2 8,6 6,4 -5,7 1,3 39,7 25,8
2011 11,2 6,1 6,5 6,6 -8,9 14 38,3 26,5
2012 4,8 52 8.9 58 -4,8 1,2 40,6 26,2
2013 8,5 4,9 75 4,9 -51 0,6 42,2 28,2
2014 49 4,7 8,9 4,7 -3,4 0,5 44,2 30,2
2015 6,1 43 7,7 4.8 -2,5 -0,3 46,3 30,6
2016 3,3 44 7,8 4,2 -2,6 -0,4 46,7 30
2017 75 4,8 11,1 4,6 -4,1 -0,1 52,4 29,8
2018 3 4,7 16,3 51 -1,8 -0,2 53,3 30,6
2019 0,8 3.7 15,2 5,6 2 0 54,3 30,7
2020 1,9 -1,8 12,3 4,7 -4,3 0,4 59,6 33,3
2021 11,4 7 19,6 7 -0,8 1 53,7 314
2022 55 4 72,3 9,9 5,1 1,7 50,3 29,1
2023 51 4,4 53,9 81 -4 0,6 44,2 29,6
Ort. 51 51 20,2 6,3 -3,4 1,4 45,8 29,9

Kaynak: IMF, https://www.imf.org/en/Data.

Tablo 11°den goriilecegi iizere Tiirkiye GOU’lerle ortalama olarak aym oranda (%5,1)
biiyiimiis olsa da ¢ok daha dalgali bir seyir izlemistir. 2001 yilinda GOU’lerin ortalamas1 %3,7
iken Tirkiye yasadigi ekonomik kriz dolayisiyla biiyiimesi %-5,8 olarak gerceklesmis, 2009
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yilinda kriz dolayistyla GOU’lerin biiyiime ortalamasi %2,5’e gerilerken Tiirkiye’nin biiyiimesi %-
4,8 olarak gergeklesmis, 2011 yilinda GOU’lerin biiyiime ortalamasi %6,1 iken Tiirkiye’nin
biiyiimesi %11,2 olarak gerceklesmistir. Biiyiime genelde GOU’lerle paralel bir seyir izlerken
2001, 2009, 2013, 2019 gibi yillarda kism1 ayrismalar gézlemlenmistir.

Tablo 11°de GOU’lerde daha stabil bir enflasyon ortalamasi seyri bulunurken Tiirkiye’nin
2000’11 yillara yiiksek enflasyon oranlari ile girdigi, 2004-2016 yillar1 arasinda enflasyonu tek
haneye indirip burada tutma basaris1 géstermis bu yillarda GOU’lerle de paralel seyretmistir, ancak
2017 yili itibariyle tekrar ¢ift hanelere yiikselip 2023 yilina kadar artarak devam ettigi
goriilmektedir. 24 yilin enflasyon ortalamas1t GOU’ler igin %6,3 iken Tiirkiye i¢in %20,3 olarak
gerceklesmistir. Bu oran GOU’lerin ii¢ katindan daha yiiksek bir orana tekabiil etmektedir.

Tiirkiye ekonomisi tasarruf oranlarinin yatirim oranlarinin altinda kalmasi ve iiretimde ithal
girdi kullanmas1 nedeniyle yapisal olarak cari agik veren bir iilke konumundadir. Tablo 11’den
izlenecegi lizere 24 yilin ortalamasinda Tiirkiye GSYH’nin %3,4’0i kadar cari agik verirken
GOU’lerin cari denge ortalamas1 %1,4 fazla seklinde gergeklesmistir. Tiirkiye’de 2001 ve 2019
yillarinda cari denge pozitif seyrederken kalan 22 yil boyunca cari denge agik vermistir. GOU’lerin
cari denge gostergesi daha 1liml1 bir seyir izlemis 2015-2018 yillar1 arasinda toplamda dort yil agik
vermis ancak bu agiklar disiik diizeyde gerceklesmistir. Ayni ekonomik biliylime orant
ortalamasina Tiirkiye %3,4 cari acikla GOU’ler ise %1,4 cari fazla ile ulagmistir.

Dis borcun GSYH’ye orani ortalamasi Tiirkiye’de %45,8 iken GOU’lerde %29,9 olarak
gerceklesmistir. Tiirkiye’nin dis borg yiikii GOU ortalamasina gére hem daha yiiksek hem de daha
dalgali bir gelisim gostermistir. Dénem boyunca GOU’lerin ortalamasinin en yiiksek oldugu yil
%36,4 ile 2002 yili olmustur. Tirkiye’nin donem boyunca dis borg yiikiiniin en diisiik oldugu yil
2005 (%34,8) iken en yiiksek oldugu y1l 2020 (%59,6) yil1 olmus sonraki yillarda diisiis gostererek
2023 yilinda %44,2 olarak gerceklesmistir. Degerlendirilen dort makroekonomik gostergede
Tiirkiye’nin GOU’ler kadar basaril1 bir seyir izlemedigi goriilmektedir.

Grafik 4’te ekonomik biiyime trendi, Grafik 5’te enflasyon trendi, Grafik 6’da cari
denge/gsyh trendi ve Grafik 7°de dis borg/gsyh trendi goérsel olarak sunulmustur.

Grafik 4. Ekonomik Biiyiime Trendi, Tiirkiye ve GOU 2000-2023
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Grafik 5. Enflasyon Trendi, Tiirkiye ve GOU 2000-2023
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Grafik 6. Cari Denge/GSYH Trendji, Tiirkiye ve GOU 2000-2023
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Grafik 7. Dis Bor¢/GSYH Trendi, Tiirkiye ve GOU 2000-2023
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Tiirkiye’de 2000-2023 doénemi makroekonomik yapida goriilen gelismeler, enflasyonla
miicadelede biitce dengesi ve mali disiplinin ne denli 6nemli oldugunu birkez daha ortaya
koymustur. Ozellikle 2001 sonrasi IMF destekli uygulanan yapisal doniisiim ve mali disiplin
programlar1 da biitge aciklarmin azaltilmasinda ve enflasyonla miicadelede Onemli katkilar
sunmustur. 2018 sonrasi yapilan faiz indirimleri, kredi hacmindeki genislemeler, reel gelir
artiglarinin ¢ok Gtesinde gerceklesen talep ve tiiketim harcamalarindaki artiglar biit¢e biiytikliikleri
iizerinde baskilar yaratmistir. Para arzinin da genisledigi bu donemde enflasyonda dramatik artiglar
s6z konusu olmustur. Ozellikle 2021 sonrasi negatif reel faiz uygulanmas: ile mali genislemenin es
zamanli uygulanmasi enflasyonist yapiy1 ¢ok daha derinlestirmis bir bakima Monetarist goriisle
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uyumlu bir tablo ortaya ¢ikmistir. Bu siirecte enflasyon ile biit¢e ag1g1 arasindaki pozitif korelasyon
giiclenmis ve maliye politikasinin etkinligi ve siirdiiriilebilirligi tartigmali hale gelmistir.

Tirkiye’de biitce aciklar1 ve enflasyon iliskisinin incelendigi bu calismada, ilgili
degiskenlerin seyrinden de anlagilacagi iizere, enflasyonla miicadelede biitge disiplininin ve mali
disiplinin son derece Onemli oldugu goriilmektedir. Mali disiplinin kurumsal gilivencelere
baglanmasi, kamu harcamalarinda etkinligi artiracak etkin harcama algoritmalarinin olusturulmasi
ve vergi reformlariyla vergi tabanimi genisletecek ve gelir artirnmini saglayacak yapisal dnlemlerin
almmasi hemen her dénem ekonomi biirokrasinin ve siyasi otoritelerin iizerinde 6nemle durdugu
politika oncelikleri olmustur. Gelismekte olan iilkeler bakimindan temel zorluk bir yandan biitge
disiplini ve mali disiplinin saglanmas1 gerekliligi G6te yandan yetersiz tasarruflar ve simirh
kaynaklarla biiyiime ve kalkinmanin finansman1 sorunudur. Burada zorlu tercih ekonomik biiyiime
icin ne biiyiikliikte ve kompozisyonda bir biitce aciginin ve dolayisiyla enflasyon diizeyinin kabul
edilebilecegidir. Tiirkiye gibi gelismekte olan tilkelerin 6nemli bir kismi biiyiimelerini uzun yillar
biitge aciklar1 ve yiiksek enflasyon oranlari ile finanse etmisler, tiim ekonomik ve mali dengelerin
bozuldugu donemlerde derin mali krizler yasayarak IMF destekli istikrar programlari ile
normallesmeye calismiglardir. Ancak burada ¢ok daha yapisal bir diger sorun biiyiimenin
finansmana i¢in kabullenilen biitge agiklari ile yaratilan kaynaklarin iktisadi ve mali rasyonaliteden
uzak politik tercihlerle olusturulan harcama setleri ile kullanilmasidir. Bdylesi bir yapida istikrarl
ve siirdiiriilebilir bir biiylime s6z konusu olmadig1 gibi biitce agiklar1 daha fazla borglanmaya, daha
yiiksek diizeyde enflasyona ve faiz oranlarina neden olmustur. Yiiksek biitce aciklari, yiiksek
bor¢lanma, yiiksek enflasyon ve yiiksek reel faiz sarmali bir kartopu gibi giderek biiylimiis diger
biitiin makroekonomik gostergeleri de baskilayarak maliye ve para politikalarin1 da etkisiz hale
getirmistir.

Biitce acig1 ile enflasyon arasindaki etkilesimi ve bu etkilesimin diger makroekonomik
degiskenler iizerinde yarattigi baskiy:r hafifletmede biit¢e biiyiikliiklerinin ve dnceliklerinin politik
tercih ve miilahazalardan uzak bir bi¢imde belirlenebilmesi son derece dnemlidir. Elbette burada
¢ok daha onemli olan husus boylesi kararlarin alinabilecegi bir iklimin varligidir. Ekonomik
yapinin, siyasal yapinin ve hukukun kurumsal kimligi ve isleyisi s6z konusu iklimin ingasinda
oldukca belirleyicidir. Biit¢e politikalarinin, harcama ve gelir biyiikliikklerinin, faiz politikasinin
kuralli para ve maliye politikalar1 dogrultusunda belirlendigi donemlerde elde edilen bagarilar ya da
kuralli para ve maliye politikalar1 yerine ekonomi politikalarinin se¢im oncelikleri ve politik
tercihlerle belirlendigi donemlerin sonunda yasanan biiyiik ekonomik ve mali krizlerin neden
oldugu kayiplar kuralli ekonomi politikalarinin ve mali disiplinin 6nemini ortaya koymaktadir.
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