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ARTICLE INFO

Bu calismada, Tiirkiye’de uygulanan maliye politikalarinin dongiisel olup olmadigi sorusuna yanit
aranmistir. Bu amagla, 1999-2023 donemi i¢in Tirkiye ekonomisine 6zgli Dongilisel Olarak
Diizeltilmis Biitce Dengesi verisi ilk kez hesaplanmigtir. Elde edilen bu veri, hem biitce dengesinin
dongiisel etkilerden arindirilmig yapisini ortaya koymakta hem de ihtiyari maliye politikalarinin
biitce iizerindeki etkilerini daha net bir sekilde analiz etmeye olanak saglamaktadir. Calismada
ARDL modeli kullanilarak elde edilen ampirik bulgular, ilgili donemde Tiirkiye’de uygulanan
maliye politikalarinin ekonomik bilylime dénemlerinde canlanmay1, daralma dénemlerinde ise krizi
daha da derinlestirecek sekilde ekonomik dongiilerle birlikte hareket ederek dongiisel ozellik
gosterdigini ortaya koymustur. Literatiirde dongiisel politikalarin ekonomik dalgalanmalarin etkisini
daha da artirdig1 kabul gérmekte bu yiizden karsi dongiisel politikalarin uygulanmasi gerekliliginin
alt1 ¢cizilmekte, kars1 dongiisel politikalar daha etkin bulunmaktadir. Calismada elde edilen bulgular,
maliye politikalarinin  siirdiiriilebilirligini degerlendirirken dongiisel etkilerden arindirilmis
gostergelerin kullaniminin 6nemini vurgulamaktadir. Bu tiir gostergeler, ekonomik dalgalanmalarin
yarattig1 bozulmalari ortadan kaldirarak, maliye politikalarinin performansini daha dogru bir sekilde
yansitmaktadir.
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This study investigates whether the fiscal policies implemented in Tiirkiye have exhibited cyclical
behavior. To this end, the Cyclically Adjusted Budget Balance (CAB) for the Turkish economy has
been computed for the first time for the period 1999-2023. This newly constructed dataset not only
reveals the structure of the budget balance free from cyclical influences but also enables a clearer
analysis of the impact of discretionary fiscal policies on the budget. Empirical findings obtained
through the ARDL model indicate that fiscal policies implemented in Tiirkiye during the examined
period moved in line with economic cycles—stimulating growth during expansionary periods and
deepening downturns during recessions—thus displaying procyclical characteristics. The literature
widely acknowledges that such procyclical policies tend to amplify economic fluctuations, thereby
highlighting the need for implementing countercyclical policies, which are generally considered
more effective in stabilizing the economy. The findings of this study emphasize the importance of
using cyclically adjusted indicators when evaluating the sustainability of fiscal policy. These
indicators eliminate distortions caused by economic fluctuations and thus provide a more accurate
assessment of fiscal policy performance.

EXTENDED SUMMARY

This study examines the cyclical behavior of fiscal policy in
Tiirkiye by constructing a novel indicator: the Cyclically
Adjusted Budget Balance (CAB) specific to the Turkish
economy over the period 1999-2023. By focusing on CAB

rather than the conventional budget balance, the analysis
aims to isolate the structural fiscal stance from the
automatic effects of the business cycle, thereby offering a
clearer perspective on the direction and sustainability of
discretionary fiscal actions undertaken by the government.
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The central contribution of this research is the first-time
calculation of a CAB series for Tiirkiye, filling a significant
gap in both national and comparative fiscal literature. Using
the European Commission's methodology, the CAB is
computed by adjusting the actual budget balance for the
cyclical component of output and the sensitivity of public
revenues and expenditures to economic fluctuations. This
process requires estimating the output gap via the Hodrick-
Prescott (HP) filter and determining the elasticities of
various budgetary components with respect to the output
gap. These elasticities are derived in accordance with
OECD and European Commission guidelines, and they are
disaggregated across indirect taxes, direct taxes, and current
expenditures.

The theoretical foundation of this study is grounded in the
distinction between automatic stabilizers and discretionary
fiscal policies. While automatic stabilizers, such as income
taxes and unemployment benefits, function without active
intervention and respond automatically to changes in
economic conditions, discretionary fiscal policy entails
deliberate changes in public expenditure or taxation by
policymakers. During economic expansions, automatic
stabilizers increase tax revenues and reduce social
expenditures, leading to an improvement in the budget
balance. In contrast, during downturns, they exert a counter-
cyclical influence by reducing revenues and increasing
expenditures. Discretionary fiscal policies, however, may
not always follow the same counter-cyclical pattern and are
often shaped by political and institutional factors.

The main empirical tool used in this study is the
Autoregressive Distributed Lag (ARDL) model, which is
particularly well suited to small sample time series data and
variables with mixed orders of integration. The dependent
variable in the model is the primary budget balance (as a
percentage of GDP), while the independent variables
include the public debt stock, the output gap, and the CAB.
Data for the public debt stock and primary balance are
sourced from the Turkish Presidency of Strategy and
Budget, while the output gap and CAB are calculated by the
author.

Unit root tests indicate that while the debt stock is stationary
at levels, other variables such as the primary balance, output
gap, and CAB are nonstationary and become stationary after
first differencing. This justifies the use of the ARDL bounds
testing approach to examine the existence of a long-run
relationship among the variables.

The empirical findings reveal a statistically significant and
negative long run relationship between the primary budget
balance and each of the independent variables. Notably, the
coefficient on the CAB is large in magnitude and negative,
underscoring the substantial structural impact of
discretionary fiscal actions on budget performance. The
negative sign implies that structural fiscal loosening, as
captured by CAB, deteriorates the primary budget balance.
The output gap also exhibits a negative relationship with the
budget balance, reflecting procyclical fiscal behavior,
particularly in periods of economic contraction. The debt
stock, too, exerts a negative long-term influence, signaling
that rising debt levels place additional fiscal pressure on the
primary balance.
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In the short run, the results demonstrate that the lagged
primary balance is a significant predictor of current budget
performance, indicating fiscal inertia. Furthermore, the
short-term coefficients of the output gap and CAB are
consistent with their long run counterparts, both being
negative and significant. This suggests that the structural
effects of discretionary fiscal policies are not only persistent
over time but also have immediate implications for
budgetary outcomes. While the current level of debt stock
does not significantly affect the primary balance in the short
run, its lagged value is statistically significant, highlighting
a delayed fiscal impact of past borrowing.

These empirical insights lead to a critical conclusion:
Tiirkiye's fiscal policy has largely exhibited procyclical
characteristics over the studied period. This finding
diverges from prior research that identified Tiirkiye’s fiscal
stance as counter-cyclical, particularly in the 2000s. The
divergence may be attributed to methodological differences,
especially the use of a novel and more precise CAB
indicator in this study. Unlike previous analyses relying on
nominal or structural primary balances, the CAB provides a
cleaner measure by excluding the effects of automatic
stabilizers, thereby offering a more accurate depiction of
discretionary fiscal policy.

The temporal patterns observed in the CAB and budget
balance further reinforce this conclusion. During major
economic shocks such as the 2001 financial crisis, the 2008
global recession, and the 2018 currency crisis the gap
between the nominal budget balance and the CAB widened
significantly. In these periods, the CAB deteriorated more
than the actual balance, indicating that the government
adopted structurally expansionary fiscal policies despite
worsening economic conditions. Particularly in the post-
2015 period, the divergence became more pronounced,
suggesting that fiscal loosening was driven more by
structural policy shifts than by cyclical necessities.

The policy implications of these findings are substantial.
First, the persistent structural deficits captured by the CAB
raise concerns about the long-term fiscal sustainability of
the Turkish public finance framework. Structural deficits,
unlike cyclical ones, are indicative of a fundamental
imbalance between revenues and expenditures that cannot
be corrected by economic recovery alone. Second, the
reliance on discretionary policies, especially in downturns,
has intensified fiscal pressures and increased the
vulnerability of public finances to external shocks and
exchange rate volatility.

Third, the use of the CAB as a monitoring and evaluation
tool should be institutionalized within Tirkiye’s fiscal rule
framework. As seen in the European Union, where the CAB
is a core component of the Stability and Growth Pact,
structurally adjusted indicators can provide a more stable
basis for setting fiscal targets, especially in the context of
medium-term budget planning. The adoption of such a
practice would enhance transparency and accountability in
fiscal policymaking and help policymakers avoid
procyclical biases, which can exacerbate macroeconomic
volatility.

In conclusion, this study contributes to the growing body of
literature advocating for the use of cyclically adjusted
measures in fiscal policy evaluation. By constructing the
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first CAB series for Tiirkiye and employing a rigorous
ARDL modeling framework, it demonstrates that fiscal
policy in Tirkiye during 1999-2023 has been
predominantly procyclical and structurally expansive.
These findings challenge prevailing narratives and offer a
compelling argument for a more rules-based and counter-
cyclical fiscal strategy grounded in structural diagnostics.

1. Giris

Maliye politikasinin dongiisel ya da karsi-dongiisel olup
olmamast, uygulanan politikalarmn ekonomik
dalgalanmalara nasil tepki verdigini ortaya koymaktadir.
Dongiisel  maliye  politikas;, ekonomik  biiylime
donemlerinde kamu harcamalarinin artirilmasi  veya
vergilerin  azaltilmasi, durgunluk donemlerinde ise
harcamalarin kisilmasi ya da vergilerin artirtlmasi seklinde
ekonomik dongiiyle ayni1 yonde hareket etmektedir. Bu tiir
bir yaklasim, ekonomik dalgalanmalarin etkisini artirarak
istikrarsizlik yaratabilir. Buna karsilik, karsi-dongiisel
maliye politikasi, ekonomik daralma donemlerinde kamu
harcamalarini artirarak veya vergileri azaltarak toplam
talebi desteklemeyi, genisleme donemlerinde ise biitce
disiplinini saglayarak ekonomiyi sogutmay1
hedeflemektedir. Boylece ekonomik dalgalanmalar
yumusatilabilir ve istikrar artirilabilir.

Bu baglamda, bir iilkenin maliye politikasinin dongiisel mi
yoksa karsi-dongiisel mi oldugunu belirlemek, yalnizca
mevcut politika tercihlerinin degil, aynt zamanda bu
tercihlerin ekonomi iizerindeki makroekonomik etkilerinin
anlagilmast acisindan da biiyiik Onem tasimaktadir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerde maliye politikalarinin
cogu zaman dongiisel nitelik tasidigi, bunun da ekonomik
kirilganliklart artirdigr literatiirde sik¢a vurgulanmaktadir.
Bu nedenle, politika yapicilar agisindan karsi-dongiisel

maliye politikalarinin  uygulanabilirligini  artiracak
kurumsal yapilarin giiglendirilmesi ve mali manevra
alaninin  genisletilmesi  kritik  bir  6ncelik  olarak

degerlendirilmektedir.

Maliye politikasinin dongiiselligi, ekonominin mevcut
durumu ve gelecege yonelik beklentiler gergevesinde
degiskenlik gostermektedir. Hitkkiimetler, ekonomik istikrari
saglamak ve ekonomik dalgalanmalarin olumsuz etkilerini
minimize etmek amaciyla karsi-donglisel —maliye
politikalart uygulamaktadir. Bu dogrultuda, ekonomik
daralma donemlerinde kamu harcamalarinin artirilmasi
ve/veya vergilerin azaltilmas: yoluyla toplam talebin
desteklenmesi, ekonomik genisleme donemlerinde ise biit¢e
disiplininin saglanarak enflasyonist baskilarin kontrol altina
alimmast hedeflenmektedir. Ancak maliye politikasinin
uygulanma bi¢imi yalnmizca ekonomik degiskenler
tarafindan belirlenmemekte, ayn1 zamanda sosyal, politik
ve kurumsal faktorler tarafindan da sekillendirilmektedir.
Ornegin, kamuoyunun maliye politikalarina yonelik
beklentileri, siyasi karar alicilarin tercihleri ve uluslararasi
ekonomik kosullar, politika yapicilarin maliye politikasi
araglarmi nasil ve ne dlgiide kullanacagini etkileyen énemli
unsurlar arasinda yer almaktadir.

Maliye politikasinin dongiisel davranigimi anlamak ve
analiz etmek i¢in ihtiyari maliye politikasi ile otomatik
stabilizatorler arasinda kavramsal bir ayrim yapmak
gerekmektedir. Ihtiyari maliye politikasi, hiikiimetlerin
bilingli olarak uyguladig1 ve vergi oranlarinda veya kamu

177

Abkdeniz IIBF Dergisi 2025, 25 (2) 175-187

harcamalarinda dogrudan degisiklikler yaparak ekonomik
aktiviteyi yonlendirmeye c¢alistigi politikalardir. Bu tiir
politikalar, genellikle belirli makroekonomik hedeflere
ulagmak i¢in tasarlanmakta ve uygulamaya konulmadan
once uzun karar alma siire¢lerinden gegebilmektedirler.
Buna karsilik, otomatik stabilizatorler ise herhangi bir ek

politika miidahalesine gerek kalmaksizin, ekonomik
dalgalanmalara  karsi  kendiliginden tepki  veren
mekanizmalardir. Ornegin, ekonomik biiyiime

donemlerinde artan gelir diizeyine bagli olarak yiikselen
vergi gelirleri ve azalan issizlik sigortasi harcamalari,
otomatik stabilizatdrlerin  isleyisini yansitan temel
unsurlardir.  Benzer sekilde, ekonomik durgunluk
donemlerinde vergi gelirlerinin azalmast ve issizlik
sigortast  harcamalarinin  artmasi, toplam talebi
destekleyerek ekonomik gerilemeyi smnirlayict bir islev
gormektedir.

Bu ¢ergevede, otomatik stabilizatdrler ekonomik soklara
karst hizli ve kendiliginden bir yanit mekanizmasi
saglarken, ihtiyari maliye politikalarmin devreye girmesi
daha uzun bir siire¢ gerektirmekte ve uygulama agamasinda
zaman  gecikmesi (time  lag) sorunlart ile
karsilagilabilmektedir. Dolayisiyla, etkili bir maliye
politikasi ¢ergevesi olusturulurken, ihtiyari politika araglari
ile otomatik stabilizatorlerin birbirini tamamlayict unsurlar
olarak ele alinmasi ve ekonomik konjonktiire uygun bir
sekilde uygulanmasi biiyiik 6nem tagimaktadir.

Maliye politikalarinin ~ etkinligi ve siirdiiriilebilirligi
acisindan otomatik stabilizatorler ile ihtiyari maliye
politikalarinin birlikte nasil uygulandigmin yani sira biitge
iizerindeki etkilerinin nasil ayrigtirildigt da biiyiik 6nem
tagimaktadir. Otomatik  stabilizatorler,  ekonomik
dalgalanmalara dogrudan ve kendiliginden tepki veren
mekanizmalar oldugundan ekonomik biiyiime
donemlerinde artan vergi gelirleri ve azalan sosyal transfer
harcamalari, biitge dengesini olumlu yonde etkilerken,
ekonomik daralma donemlerinde ise azalan vergi gelirleri
ve artan igsizlik ~ yardimlar1  biitce acigini
genisletebilmektedir. Buna karsilik, ihtiyari maliye
politikalari, hiikiimetlerin belirli ekonomik hedeflere
ulagsmak icin vergi oranlarini degistirmesi ya da kamu
harcamalarini artirip azaltmasi seklinde uygulanmaktadir.

Her iki maliye politikasi araci birlikte kullanilabilse de,
otomatik stabilizatorlerin etkisi biitce dengesi lizerinde
giicli  bir belirleyici oldugu icin ihtiyari maliye
politikalarmin etkilerini net bir sekilde tespit etmek
zorlagsmaktadir. Ornegin, ekonomik durgunluk
donemlerinde hiikiimetlerin biitge agigini artiran harcama
politikalar1 uygulamasit ihtiyari bir miidahale gibi
gorlinebilmektedir. Ancak, ayni donemde otomatik
stabilizatorler devreye girdigi icin vergi gelirlerinde
meydana gelen azalmalar ve sosyal harcamalardaki artiglar
da biitceyi olumsuz etkileyebilmektedir. Bu durumda,
ihtiyari maliye politikalarinin biitce iizerindeki gergek
etkisini Olgebilmek i¢in bu politikalarin  otomatik
stabilizatorlerden kaynaklanan etkilerden armdirilmasi
gerekmektedir.

Bu ayristirma siirecinde Dongiisel Olarak Diizeltilmis
Biitge Dengesi (Cyclically Adjusted Budget Balance, CAB)
onemli bir gosterge olarak One c¢ikmaktadir. Dongiisel
Olarak Diizeltilmis Biitce Dengesi (DODBD) disindaki
diger yontemler, Ornegin nominal biitce dengesi veya
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yapisal biitge agig1 analizleri, ekonomideki konjonktiirel
etkileri yeterince ayristirmadigi i¢in maliye politikasinin
yonii hakkinda yaniltici sonuglar verebilmektedir. Bu
nedenle DODBD yontemi, maliye politikasinin igsel
dinamiklerini ve politika yapicilarin konjonktiire karsi
verdigi tepkileri daha saglikli bicimde analiz etmeye olanak
tanimaktadir. Ayrica, bu yontem OECD ve IMF gibi
uluslararasi kuruluslar tarafindan da siklikla kullanilmakta
olup, karsilastirilabilirligi yiiksek sonuclar tiretmektedir.

Bu calismanin 6zgiin yonlerinden biri, Tiirkiye ekonomisi
icin DODBD’nin 1999-2023 dénemine iliskin olarak ilk
kez ayrmtili bigimde hesaplaniyor olmasidir. Bdylece hem
gecmisteki maliye politikas1 uygulamalarinin dongiisel ya
da karsi-dongiisel dogas1 anlagilacak hem de yapisal biitge
dengesiyle ilgili daha saglikli  degerlendirmeler
yapilabilecektir. Bu da galismayi, sadece literatiire katki
anlaminda degil, ayn1 zamanda politika yapicilar i¢in de yol
gosterici bir kaynak haline getirmektedir.

DODBD’nin diger yontemlerden farkli olarak ihtiyari
maliye politikasinin  etkisini ekonomik dongiliden
arindirarak ortaya koyabilmesi, birgok tilke i¢in bu verinin
diizenli olarak hesaplanip yayimlanmasi, uluslararasi
kargilagtirmalara imkan saglamasi ve maliye politikasi
yapim siirecine yon verecek nitelikte bir gdsterge sunmasi
bu c¢aligmanin temel motivasyonunu olusturmaktadir.
DODBD’nin bu etkileri nedeniyle ¢alismada Tiirkiye
ekonomisi i¢in 1999-2023 verileriyle ilk kez DODBD
hesaplanacaktir. DODBD’nin hesaplanmasi ile birlikte ilgili
yillarda Tiirkiye’de uygulanan maliye politikalariin
donglisel mi yoksa karsi donglisel mi oldugu tespit
edilmeye caligilacaktir.

2. Dongiisel Olarak Diizeltilmis Biitce Dengesi

DODBD, kamu biitgesinin ekonomik dalgalanmalardan
arindirtlmig  dengesini  ifade etmektedir. Ekonomide
meydana gelen konjonktiirel dalgalanmalar vergi gelirleri
ve kamu harcamalar lizerinde dogrudan etkili oldugundan,
geleneksel biitge dengesi gostergeleri maliye politikasinin
gercek etkisini tam olarak yansitmayabilmektedir. DODBD,
biitce gelir ve giderlerinin potansiyel iiretim diizeyine gore
diizeltilmesiyle hesaplanmakta ve bdylece ekonomi tam
istthdam  seviyesinde  c¢alisirken  biitgenin  nasil
dengelenecegini ortaya koymaktadir.

DODBD, otomatik stabilizatorlerin etkisini bertaraf ederek,
ihtiyari maliye politikasinin ekonomiye yaptigi miidahaleyi
daha net bir sekilde analiz etmeyi saglamaktadir. Ornegin,
ekonomik durgunluk dénemlerinde biit¢e aciginin artmasi,
yalnizca hiikiimetin bilingli olarak uyguladigi kamu
harcama artiglarindan degil; aym1 zamanda ekonomik
yavaglama nedeniyle otomatik olarak diisen vergi gelirleri
ve artan igsizlik sigortast 6demeleri gibi harcamalardan da
kaynaklanabilmektedir. Bu durum, biit¢e agigin1 biiyiitse de
her zaman aktif bir maliye politikast tercihini
yansitmayabilir. DODBD, bu tiir konjonktiirel etkileri goz
ard1 ederek maliye politikasinin yapisal ve ihtiyari yoniine
odaklanmakta  yani  politika yapicinin  dogrudan
miidahalesiyle ortaya ¢ikan etkileri daha dogru bigimde
ortaya koymaktadir.

Benzer sekilde, ekonomik biiyiime donemlerinde biitgede
ortaya ¢ikan fazlalar da yaniltici olabilmektedir. Ekonomik
canlanmayla birlikte gelir vergileri ve KDV gibi dolayl
vergilerdeki artis, kamu gelirlerini otomatik olarak
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yiikselterek biitcede fazla olusturabilmektedir. Ancak bu
durum, hiikiimetin vergi oranlarmi artirmast veya
harcamalar1 azaltmasi yoluyla elde edilmis bir sonug degil
yalnizca ekonomik dongiiye verilen otomatik bir tepkidir.
Bu nedenle, DODBD yalnizca maliye politikasinin yoniinii
degil, ayn1 zamanda bu yoniin hangi araclarla ve ne dl¢lide
uygulandigint da anlamaya yardimci olan kritik bir
gostergedir.

Biitcenin dongiisel olarak dengede olmasi fikri, ilk kez
Gunnar Myrdal tarafinda Isvec¢ hiikiimetinin Ocak 1933
yilinda yiiriirliige koydugu mali programin ekinde giindeme
getirilmistir. Stockholm Okulu’nun dnemli temsilcilerinden
biri olan Myrdal, aktif bir maliye politikas1 uygulamasi i¢in
maliye bakani olarak goreve ilk geldigi giinden beri
Stockholm Ekonomistlerinin de savunduklari gibi dongiisel
istikrarsizik ve denge dist ekonomi kavramlarim
benimsemistir (Lundberg, 1985: 8). Burada dongiisel olarak
verilen biitce aciklarimin canlanma donemlerinde verilen
fazla ile birlikte dengelenmesi fikri esas alinmaktadir.
Boylece biitcenin ilgili y1l boyunca degil bir dongii boyunca
dengelenmeye calisilmast hedeflenmektedir. Heckscher, bu
teoriyi uzun donemde kamu harcamalarinin kiimiilatif
olarak artmasindan ve siyasi olarak bdyle bir programin
sirdiiriilebilirliginden  duydugu endiseler nedeniyle
kuvvetli bir bigimde elestirmistir (Lundberg, 1985: 8).
1930’larda uygulamaya konulan bu modelden 1970’lerde
Isve¢ ekonomisinin hem i¢ hem dis ekonomik gelismelere
ayak uyduramamasi, modelin bu gelismeler karsisinda kati
kalmasi gibi nedenlerle vazgecilmistir (Lundberg, 1985: 2).

Ancak model bagka iilkelerde farkli bicimlerde
uygulanmaya devam etmistir. 1940’11 yillarda ABD New
Deal ile birlikte 6zellikle Ekonomik Kalkinma Komitesi
(Committee for Economic Development, CED) tarafindan
benimsenmis ve uygulamaya konulmustur. 1960’larda
ABD’de  DODBD’nin  yapist biraz  degistirilerek
uygulanmaya devam edilmistir. DODBD ile ilgili asil
biiyiik degisim 1980’lerde meydana gelmistir. Bu degisimle

birlikte DODBD, hiikkiimetlerin mali politikalarimi
sinirlandirmak ve yonlendirmek igin bir ara¢ haline
getirilmigti.  Yine aynt donemlerde AB’nde de

uygulanmaya baslanmistir (Costantini, 2015: 17-51).

AB’nde ozellikle 2005 yilinda Istikrar ve Biiyiime
Pakti’nda (Stability and Growth Pact, SGP) yapilan reform
ile birlikte DODBD, hem 06nleyici olarak orta vadeli mali
kurallart hem de asir1 agik verdigi i¢in diizeltici amaglarla
politika uygulayan iilkelerde temel gostergelerden biri
haline  gelmistir. Boylece belirlenen = DODBD’ni
tutturamayan tlkeler i¢in yillik en az GSYH’nin %0,5’1i
kadar bir iyilestirme hedeflenmekte ve asir1 agik veren

iilkelerin  belirlenen DODBD hedefine yakinsamasi
amaglanmaktadir (Mourre vd., 2013: 7).
Maliye politikalarmin  etkinliginin ~ degerlendirilmesi

yalnizca kisa vadeli biitce dengesi analizleriyle sinirh
degildir. Uzun vadede mali siirdiiriilebilirligin saglanmasi,
kamu maliyesinin istikrar1 agisindan biiyllk Onem
tagimaktadir. Mali siirdiiriilebilirlik, bir hiikiimetin mevcut
bor¢ stokunu ve biitce agiklarini, gelecekte ekonomik ve
finansal krizlere yol agmadan siirdiirebilme kapasitesini
ifade etmektedir. Bu cergevede, mali siirdiiriilebilirligi
6lemek icin farkli gostergeler gelistirilmistir. Bunlar
arasinda bor¢/GSYH orani, yapisal biitge dengesi, faiz disi
fazla (primary surplus) ve genel kamu borg stoku/biiyiime
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orant gibi gostergeler bulunmaktadir. Bu gostergelere
DODBD’ni eklemek miimkiindiir. Ekonomik
dalgalanmalardan  aynigtirilmig  bir  biitce  dengesi
ekonominin ger¢ek durumu hakkinda net bir bilgi
vermektedir.

Bu olgiitler sayesinde {iilkelerin mali politikalarmin uzun
vadeli ekonomik istikrar {iizerindeki etkileri analiz
edilebilmekte ve gerekli Onlemler alinabilmektedir.
Ornegin, kamu borg stokunun hizla artmasi veya biitce
aciklarinin siirdiiriilemez seviyelere ulagmast durumunda,
mali diizenlemelerin gerekliligi ortaya cikmaktadir. Bu
baglamda, ekonomik dalgalanmalarin etkisini azaltan ve
mali disiplinin  korunmasini saglayan politikalarin
belirlenmesi biiyiikk 6nem tasimaktadir. Sonug¢ olarak,
otomatik stabilizatorler ile ihtiyari maliye politikalarinin
biitce iizerindeki etkilerinin ayristirillmast ve mali
siirdiiriilebilirlik  dlgiitleriyle desteklenmesi, ekonomik
istikrarin saglanmasina yonelik politika yapicilar i¢in kritik
bir analiz ¢ergevesi sunmaktadir.

Tablo 1. Literatiir Incelemesi
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3. Literatiir incelemesi

Literatiirde pek ¢ok farki yontemle maliye politikasinin
dongiiselligini inceleyen c¢alisma bulunmaktadir. Bu
calisma DODBD ile maliye politikasinin dongiiselliginin
incelenmesine odaklandigindan 6nciil ¢aligsmalar olarak bu
noktay1 baz alan ¢aligmalara odaklanilacaktir.

DODBD, AB ve OECD tarafindan diizenli olarak
hesaplanip yayimlandig1 i¢in kapsamdaki ilgili iilkeler i¢in
verilere erisim saglanabilmektedir. Yapilan caligmalar daha
cok DODBD’nin hesaplanmasinda kullanilan yéntemlerin
gelistirilmesine katki saglayan veya kapsam dis1 kalan
iilkeler i¢in DODBD verilerinin hesaplanmasi hakkindadir.

Tablo 1°den de goriilebilecegi gibi alandaki Onciil
calismalar maliye politikasinin dongiiselligini analiz etmeyi
amaglamaktadir. Caligmalarin ¢ogu uygulanan maliye
politikalarinin ~ gelismis  iilkelerde karst  dongiisel,
gelismekte olan iilkelerde ise dongiisel oldugunu tespit
etmistir.

Calisma Doénem Ulkeler Yontem Sonug¢
. . . . Yazarlar Latin Amerika {lkelerinde uygulanan maliye
(Cia;\g;l)& Perotti 1968-1995 g Iéitllinrﬁm%rll::: ve ggs];)]a;im G politikalarinin dongiisel, gelismis tilkelerde uygulananlarin ise
sy P § kars1 dongiisel oldugu sonucuna varmiglardir.
Lane (1998) 1989-1996 irlanda Zaman Serisi | Irlanda’da ilgili dénemde uygulanan maliye politikalarmim
Analizi dongiisel oldugu tespit edilmistir.
. 104  Gelismis ve OECD iilkelerinde kamu harcamalar1 karsi dongiiselken
E%I(I)Tfky vd. 1960-2003 Gelismekte Olan ggsEBEnm1 fr gelismekte olan ilkelerde dongiisel oldugu sonucuna
Ulke P § varilmustir.
Alesina&Tabellini 87 Geligmekte Olan | Panel Veri Yazarlar: OFCD ﬁlke{lerinde qygulanan maliye.. politikalaru}m
(2005) 1960-1999 ve Gelismis Ulke Analizi k§r§1 i dongusevl, Latin _Amer_lka ve Afrika ilkelerinde ise
dongiisel oldugunu tespit etmislerdir.
. Yazarlar Gelismis iilkelerde kamu gelirlerinin karst dongiisel
Talvi&Vegh (2005) 1970-1994 \372 Z%eg:?erl:ie 811132 ggs]a?lal'iml tr oldugunu, gelismekte olan iilkelerde ise kamu harcamalarinin
sy P s dongiisel oldugunu tespit etmislerdir.
Bu analizde, toplam ve ayristirllmis yaklagimlarin sonuglar
Kiss&Vadas (2007) Ulkeye gore farklilik | 24 AB Ulkqsi, ABD, | DODBD karsilagtirllarak, her iki yontemin de biitge dengelerinin
gostermektedir Japonya ve Ingiltere | Hesaplanmistir dongiisel ayarlamasinda nasil farkli sonuglar iiretebilecegi
incelenmistir.
Ilzetzki& Vegh 1960-2006 %Zkgﬁi}ésge]g:ligrfiz DODBD Caligmada genel kabulin aksine dongiisel bir maliye
(2008) Ulke Hesaplanmigtir politikasinin da basarili olabilecegi vurgusu yapilmistir.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Bu durum gelismekte olan iilkelerin yapisal, kurumsal ve
ekonomik yapisindan kaynaklanmaktadir. Gelismekte olan
iilkelerde yiiksek bor¢ yiikii, vergi tabaninin darligi ve
sinirli biitge esnekligi gibi nedenlerle mali alan (fiscal
space)' genellikle dardi. Mali alanin  dar olmasi
hiikiimetlerin politika uygulama alanini kisitlamaktadir. Bu
kisitlilik kriz donemlerinde canlanmayi tesvik edecek
kaynaklara biitge iizerinden erisimi® ve/veya yeni
bor¢lanma kaynaklarina erigimi® zorlastirmaktadir. Ayrica
gelismekte olan {ilkelerin sicak paraya dayali biiyiime
stratejileri bu donemlerde yatirimcilarin baskisinin daha
fazla hissedilmesine neden olmaktadir. Kamu maliyesi
gostergelerinde meydana gelecek olasi bir ek bozulma

' IMF, mali alami “Bor¢ siirdiiriilebilirligini riske atmadan ek kamu
harcamasi yapabilme kapasitesi” olarak tanimlamaktadir (IMF, 2010).
Mali alan hiikiimetlerin manevra alani agisindan olduk¢a 6nemlidir. Mali
alanin dar olmasi daralma donemlerinde bu etkileri azaltacak genisletici
politika uygulama kapasitesini azaltmaktadir. Mali alan1 dar olan tilkelerde
daralma donemlerinde uygulanacak genisletici bir politika kamu borg
yiikiinii artiracak ve borg siirdiiriilebilirligini riske atacaktir.

2 Gelismekte olan iilkelerde vergi tabani diisiikliigii nedeniyle yeni vergiler
koyarak vergi gelirlerini artirmak zordur.
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yatirimcilarin hizli bir sekilde bu iilkelerin piyasalarindan
¢ekilmelerine neden olacak ve bu ¢ekilme de iilkelerin
kirilganliginin daha da artmasi ile sonuglanacaktir. Bunlara
ek olarak politik karar alma ve uygulama siireglerindeki
siyasi bagimlilik, kurumsal yapidaki bozukluklar da karar
alma siireglerini engellemekte, geciktirmektedir. Tim
bunlar birlikte degerlendirildiginde 6zellikle daralma
donemlerinde ekonomik dongiiniin tersine genisletici bir
politika izleme olanagi kalmamakta, var olan kurumsal,
yapisal ve ekonomik bozukluklarin daha da kétiilesmemesi
icin hiikiimetler daraltic1 (var olan vergilerin oranlarini
artirarak vergi yiikiini artirmak, kamu harcamalarini

* Geligsmekte olan iilkelerin genellikle yapisal olarak yiiksek borg yiikiine
sahip olmalar1 yeni borglanmalart ¢ogunlukla daha yiiksek faiz oranindan
gerceklestirecekleri anlamina gelmektedir. Bu da zaten yiiksek olan borg
yikiinii daha da artirmaktadir. Ayrica bu iilkelerde tasarruf oranlarinin
diisiik olmasi, i¢ bor¢lanma olanaklarini kisitlamakta ve dis bor¢glanmanin
maliyeti de i¢ bor¢lanma ile kiyaslandiginda ¢ogunlukla daha yiiksek
olmaktadir.
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kismak gibi) yani dongiisel politikalar izlemek zorunda
kalmaktadir.

Tiirkiye i¢in DODBD’nin hesaplandigi onciil bir ¢aligma
bulunmamakla birlikte maliye politikasinin dongiiselliginin
incelendigi calismalar literatiirde yer almaktadir. Bu
calismalar yaptiklar1 ampirik analizlerle Tirkiye’de

Tablo 2. Tiirkiye Igin Yapilan Caligmalar
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uygulanan maliye politikalarmim kars1 dongiisel oldugunu
tespit etmislerdir. Cebi ve Ozlale (2012) ile Yiiksel (2013)
caligmalarinda Tiirkiye igin yapisal biitge dengesini
hesaplamiglar ve Tablo 2’de Ozetlendigi gibi maliye
politikasinin  ilgili yillar i¢in dongiiselligini analiz
etmiglerdir.

Calisma Dénem Yontem Sonug¢
Vapisal Biitce Acist Calismada sadece merkezi yonetim biitge verileri kullanilmistir. Uygulanan maliye
Cebi&Ozlale (2012) | 2006-2010 pisal BUIge ACIEL | olitikasinm 2007 yilinda dongiisel, 2009 yilinda karst dongiisel, 2008 ve 2010 yillarmda ise
Hesaplanmustir - - T
notr oldugu tespit edilmistir.
1998:Q1- - .. | Faiz dist fazlanin bagimli degisken olarak kullanildigi modelde uygulanan maliye
Turan (2013) 2012:Q3 Zaman Serisi Analizi politikasinin karg1 dongiisel oldugu tespit edilmistir.
Turan&Telatar 1987:Q1- Yapisal Biitge Acig1 | 1994-1998 doneminde uygulanan maliye politikalarinin dongiisel, 2000-2007 doneminde
(2013) 2007:Q3 Hesaplanmustir uygulananlarin ise kars1 dongiisel oldugu tespit edilmistir.
Uygulanan maliye politikasimin 1983, 1986, 1988, 1989, 1992:1998, 2001, 2004, 2006
.. . .. yillarinda dongiisel; 1981,1985,1991, 1999, 2000, 2002, 2003, 2005, 2007, 2009 yillarinda
Yitksel (2013) 1980-2011 | ARDL Analizi karsi déngiisel ve 1982, 1984, 1987, 1990, 2008, 2010, 2011 yillarinda ise notr oldugu tespit
edilmistir.
Serin&Unliikaplan Tlgili y1llarda uygulanan maliye politikasimin kars1 dongiisel oldugu tespit edilmistir. Buna
(;022) ukapia 1990-2020 ARDL Analizi ek olarak incelenen donemde maliye politikasmi manevra alanimi giderek kaybettigi
vurgulanmigtir.
Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
Literatiir incelendiginde maliye politikasinin Cikti A¢igmi hesaplamak ig¢in 2 numarali denklem

dongiiselliginin iilkenin ekonomik gelismislik seviyesi ile
dogrudan iligkili oldugu, bununla birlikte makroekonomik
istikrar, kurumsal kalite, siyasal istikrar, finansal
bagimsizlik ve mali alanin biiyiikligii ile de baglantili
oldugu ortaya ¢ikmaktadir.

4. Dongiisel Olarak Diizeltilmis Biitce Dengesinin
Hesaplanmasi

DODBD, OECD, IMF, DB ve AB gibi uluslararast: kurum
ve kuruluslar tarafindan farkli yontemler kullanilarak
hesaplanmaktadir. ilerleyen calismalarda AB iilkeleri ile
kiyaslayabilmek i¢in bu ¢alismada Avrupa Komisyonu’nun
DODBD hesaplamasi kullanilacaktir. Avrupa komisyonun
kullandig1 bu yonteme Avrupa Komisyonu Ekonomik ve
Mali isler Grubu (Economic and Financial Affairs Group)
ile onun bir uzantist olan Cikti A¢ig1 Calisma Grubu
(Output Gap Working Group) tarafindan karar verilmistir
(Havik vd., 2014).

Avrupa Komisyonu tarafindan uygulanan bu ydntemin
hesaplanabilmesi igin Oncelikle ilgili yildaki doéngiisel
degiskenin (CC) hesaplanmasi gerekmektedir. Dongiisel
degisken ise ilgili yildaki biitce duyarlilik parametresi ile
ciktl acigmin ¢arpimina esittir. Duyarlilik parametrelerinin
hesaplanmasi i¢in kullanilan ydntem OECD tarafindan
kullanilan yontemdir (Girouard ve André, 2005; Mourre
vd., 2014). Bu c¢aligmada ise yine Avrupa Komisyonu
tarafindan kullanilan Larch ve Turrini’'nin (2009)
caligmalarindaki yontem izlenecektir.

Bu yonteme gére DODBD denklem 1 yardimiyla elde
edilmektedir;

DODBD,; =BB; —CC, = BB; —¢&*0G; (1)
BB; : t yilindaki biitce dengesinin GSYH’ye orani
CC; : t yilindaki dongiisel degisken (Cyclical Component)

€ : Biitce duyarlilik parametresi (Budgetary Sensitivity
Parameter)

OG; : t yilindaki ¢ikt1 acig1 (Output Gap)
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izlenmistir. Potansiyel GSYH’nin hesaplanmasi igin
Hodrick-Prescott Filtresi (HP Filter) kullanilmigtir.
Cikt1Agigi = (Y — Y/ Y* 2)

Biitce duyarlilik parametresi kamu harcamalar esnekligi ile
kamu gelirleri esnekligi arasindaki farki ifade etmektedir.
Kamu harcamalart  esnekligi  hesaplanirken  kamu
harcamalar1 kapsaminda literatiir gz 6niine alinarak sadece
cari harcamalar dahil edilmistir. Kamu gelirleri esnekligi de
dolayli ve dolaysiz vergiler igin ayri ayri hesaplanmistir.
Esneklik hesaplamalari i¢in 3 ve 4 numarali denklemler
kullanilmistir (Larch ve Turrini, 2009).

er = ng(R/Y) (3)
g = ng(G/Y) “4)

Denklem 3'te &z kamu gelirlerinin GSYH’ya olan
esnekligini ifade etmektedir. Bu denklemdeki np kamu
gelirlerinin  GSYH’da meydana gelen degisimlere
duyarhiligini ifade ederken R /Y orani ise kamu gelirlerinin
GSYH’ye oranim1 gostermektedir. Benzer bir notasyon 4
numaralt denklem i¢in de kullanilmistir. Bu denklemdeki &
kamu harcamalarmin GSYH’ya olan esnekligini, n; kamu
harcamalarinin  GSYH’da meydana gelen degisimlere
duyarhiligini, G /Y orani ise kamu harcamalarinin GSYH’ye
oranini gostermektedir.

Kamu gelirleri ve kamu harcamalarinin GSYH’da meydana
gelen degisimlere duyarliliklar1 5 ve 6 numarali denklemler
kullanilarak hesaplanmistir. Her iki katsayr da bu iki
degiskenin (kamu gelirleri ve kamu harcamalar1) biiyiimeye
nasil tepki verdigini gostermektedir. Bu denklemlerde ny ve
ng'nin - aldigt  degerler kamu gelirleri ile kamu
harcamalarinin  GSYH’ya duyarliligit hakkinda onemli
bilgiler vermektedir. 5 numarali denklem i¢in Larch ve
Turrini’nin (2009) ¢aligmasindan faydalanilmistir.

Ri

_y2
ng=Yiz1 MRi 7

)

Denklem 5, her bir gelir tiiriniin kamu gelirleri i¢indeki
agirhikli ortalamasini gostermektedir. Calismada kamu
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gelirleri dolayli ve dolaysiz kamu gelirleri olmak tizere
ikiye ayrilarak hesaplanmistir. Bu denklemde i her bir gelir
tiiriinii, np ; gelir kalemi i’nin GSYH’ya olan esnekligini, R;
i gelir kaleminin toplam gelir i¢indeki paymni ve R toplam
kamu gelirini géstermektedir. ny’nin yiiksek olmasi kamu
gelirlerinin ekonomik dalgalanmalara karsi duyarliliginin
yliksek oldugunu gostermektedir. Buna gbre kamu
gelirlerinin otomatik olarak nasil degistigi veya degisecegi
tahmin edilebilmektedir. ng Larch ve Turrini’nin (2009)
calismasinda da belirtildigi gibi gelismis iilkelerde bu deger
genellikle 1°e yakin olmaktadir. ng’nin 1’den kiigiik olmasi
kamu gelirlerinin GSYH’daki degisimlere daha az duyarh
oldugunu gostermektedir. ny’ nin 1’e esit oldugu durumda
kamu gelirleri GSYH ile orantili bir bigimde artmaktadir.
Bu durumun vergi yapisinda daha ¢ok sabit oranli vergilerin
varlig1 durumunda gegerli oldugu sdylenebilir. ng’nin 1’den
bliyiik bir deger almasi durumunda ise kamu gelirleri
GSYH’da meydana gelen degisimden daha fazla
artmaktadir. Bu durumda da vergi sisteminde daha ¢ok artan
oranli  vergilerin  varligindan  bahsedilebilmektedir.
Calismada duyarlilik katsayist (ng) dolayli ve dolaysiz
vergiler i¢in ayri ayri hesaplanmigtir. Dolayli vergiler i¢in
hesaplanan duyarlilik katsayis1 0,83 dolaysiz vergiler i¢in
hesaplanan duyarlilik katsayist ise 0,85 olarak elde
edilmistir. Toplam esneklik ise (nz) 0,84 olarak
hesaplanmistir. Bu katsay1, Tiirkiye’de vergi gelirlerinin
GSYH’daki degisimlere duyarliliginin gérece daha az ve
vergi sisteminde sabit oranli vergilerin agirlikli oldugunu
gostermektedir. Elde edilen katsayr ve buna dayanarak
yapilan yorum Tiirkiye’nin vergi yapist ile uyumludur.
Tiirkiye’de KDV, OTV gibi dolayli vergi gelirlerinin toplam
vergi gelirleri igindeki pay1 yaklagik %70 civarindadir. 2024
yilinda bu oran %65,9 olarak hesaplanmuistir.

Kamu harcamalarinin  GSYH’daki degisimlere olan
duyarliligi, Girouard ve André’nin (2005) yaptiklar
calismalarindan faydalanilarak hesaplanmigtir. Girouard ve
André’nin (2005) caligmast OECD tarafindan da kabul
gormekte ve hesaplamalarda kullanilmaktadir.

ng = nG,U(Gu/G) (6)

OECD tarafindan n; sifir kabul edilmektedir. Girouard ve
André (2005) de galigmalarinda bu oram sifir olarak kabul
etmisler ancak ozellikle issizlik yardimlari  gibi
uygulamalarin oldugu sosyal devletlerde bu katsaymin 0,3
ile 0,5 arasinda degisebilecegini de vurgulamislardir. Larch
ve Turrini (2009) de bu katsay1y1 sifir kabul etmekte ve tipki
Girouard ve André (2005) gibi bazi iilkelerde bu katsayinin
0,5 olarak kabul edilebilecegini sdylemislerdir. Eger ng
sifira esitse bu durum kamu harcamalarinin ekonomik
dalgalanmalardan bagimsiz oldugu anlamina gelmektedir.
ne sifirdan biiyiik bir deger alirsa bu durum kamu
harcamalarinin ekonomik dalgalanmalardan etkilendigini
gostermektedir. Calismada Tiirkiye i¢in hesaplanan bu
deger 0,41 olarak bulunmustur. Bu sonug Tiirkiye’de kamu
harcamalarinin GSYH’daki degisimlerden etkilendigini ve
aslinda kamu harcamalarinin da gizli bir otomatik
stabilizator olarak c¢alistigin1 gdstermektedir. Calismada
1999-2023 yillarina ait veri seti kullanilmis ve kamu
harcamalar1 kapsaminda sadece cari harcamalar alinmistir.
Veri setinin hem kisa hem de bir ¢ok kriz donemini i¢inde
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barindirmasinin bu katsaymin sifirdan yiiksek ¢ikmasinin
temel nedeni oldugu disiiniilmektedir. Bu ddnemlerde
igsizlik arttiginda igsizlik sigortasi 6demeleri ve yoksulluk
derinlesince sosyal yardimlar artmistir. Ayrica se¢im
ekonomisinin de sosyal yardimlarin artmasi tizerindeki
etkili oldugu diisiiniilmektedir. Yine bu yillarda yiiksek
enflasyonun varligt maag ve icretlerinin yeniden
giincellenmesini gerektirmistir. Tim bunlar Tirkiye’de
kamu harcamalarinin GSYH’daki degisimlerden bagimsiz
olmadig1 bulgusunu desteklemektedir.

Yukarida anlatilan hesaplamalar yapildiktan sonra Tiirkiye
icin DODBD verisi iretilmigtir. Sekil 1°de Tiirkiye’nin
1999-2023 doénemine iliskin biitge dengesi ve DODBD
verileri birlikte sunulmaktadir. Biitce dengesi verisi
dogrudan  ekonomik  dongiilerden ve  otomatik
stabilizatorlerden etkilendigi i¢in, kamu maliyesinin yapisal
yOniinil tam olarak yansitmayabilir. Bu nedenle, yalnizca
ihtiyari maliye politikasinin etkilerini iceren DODBD
verisi, maliye politikasinin yoniinii ve stirdiiriilebilirligini
analiz etmek agisindan daha saglikli bir gdsterge
sunmaktadir.

Sekil 1'de dikkat ¢eken ilk donem 2000 Kasim ve 2001
Subat krizleridir. Bu dénemde her iki seride de keskin bir
bozulma goézlenmektedir. Ancak DODBD verisindeki
diisiis, biitce dengesi kadar derin olmamistir. Bu durum, s6z
konusu donemde biitgedeki bozulmanin biiyiik olgiide
otomatik stabilizatorlerden kaynaklandigini, ihtiyari maliye
politikast uygulamalarinin ise gorece daha sinirli oldugunu
gostermektedir. Bu gozlem, ozellikle kriz anlarinda vergi
gelirlerinin diismesi ve sosyal transferlerin artmasi gibi
otomatik mekanizmalarin devreye girdigini, hiikiimetin ise
ilave harcama ya da vergi indirimi gibi dogrudan
miidahalelerde daha temkinli davrandigini gostermektedir.
Bu krizlerden sonra yiiriirliige konulan Giiglii Ekonomiye
Gegis Programi ile mali disiplin kamu maliyesinin ana
konusu haline gelmis ve halk arasinda kemer sikma
politikalar1 olarak adlandirilan daraltict politikalar biiylik
bir titizlik ve siireklilikle uygulanmistir. DODBD ve Biitce
Dengesi verileri de Tiirkiye’nin o dénemki deneyimi ile
uyumludur.

2008 Kiiresel Finansal Krizi sirasinda ise tersi bir tablo
ortaya ¢ikmaktadir. DODBD’nin biit¢e dengesinden daha
diisiik bir seviyeye gerilemesi, goriiniirdeki acik kadar
degil, yapisal olarak daha da kotiilesmis bir mali dengeye
isaret etmektedir. Bu fark, hiikiimetin kriz karsisinda daha
genigletici bir maliye politikast izledigini, ancak bu
politikanin uzun vadeli siirdiiriilebilirlik agisindan riskler
barindirdigint ortaya koymaktadir. Bu durum, biitce
dengesindeki bozulmanin yalnizca ekonomik daralmadan
degil, aym zamanda kasith mali gevsemeden
kaynaklandigin1  gostermektedir. Kamu harcamalarinin
artirilmast  ve vergi indirimleri yoluyla i¢ talebi
canlandirmaya yonelik bu yaklasim, kisa vadede
toparlanmay1 desteklemis ancak kamu maliyesinde kalici
bir yiik olusturma riski dogurmustur. 2000-2001 Krizleri
sonrasinda uygulanan daraltici politikalarin  ve bu
politikalarin kamu maliyesinde yarattig1 diizelmenin 2008
yili sonrasinda bozuldugu goriilmektedir.
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Sekil 1. Biitge Dengesi ve DODBD’nin Yillar igindeki Seyri (1999-2023, % GSYH)

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Veriler 2015 yilina kadar genel olarak paralel seyretmis,
ancak bu yildan itibaren dikkat c¢ekici bir ayrigsma
yasanmistir. 2015 sonrasi donemde biitce dengesi verisi
gorece daha 1limli bir agik verirken, DODBD verisi
ozellikle 2017°den itibaren belirgin bi¢cimde bozulmaya
baglamisti. Bu durum, uygulanan ihtiyari maliye
politikalarimin biit¢eye olan yiikiiniin arttigin1 ve otomatik
stabilizatorlerin Otesinde bir mali gevseme yasandigim
ortaya koymaktadir. Bu ayrisma, kamu maliyesinde
goriinenden daha fazla bir bozulmanin yasandigini, nominal
gostergelerin - yapisal  kirillganliklar1  tam  olarak
yansitamadigint  gostermektedir. Bu donemde kamu
harcamalarinin 6zellikle se¢im ekonomileri, tesvik paketleri
ve altyap1 projeleri aracilifiyla hiz kazandigi; buna karsin
vergi  gelirlerinin  yeterince  artirilamadigi  dikkat
¢cekmektedir.

Bu ayrigma, 2018 yilinda yasanan Rahip Brunson Krizi ve
ardindan ABD’nin Tiirkiye’ye yonelik ithalat vergilerini
artirmasiyla birlikte ivme kazanmigtir. TL’nin hizli deger
kaybi, doviz cinsinden kamu yiikiimliiliiklerinin artmasina
neden olmus; kamu gelirlerinde azalma ve harcama
kalemlerinde artis yasanmistir. Bu gelismelerin bir sonucu
olarak DODBD’de go6zlemlenen keskin diigiis, mali
disiplinin zayifladigini da gostermektedir. Kur sokunun
etkisiyle ithal girdilere bagimli kamu harcamalarinin
maliyeti artarken, enflasyon kaynakl vergi gelirlerinin reel
degerinde diisiis yasanmustir. Ayni zamanda, bu donemde
kamu bankalar1 ve garantili projeler {izerinden dolayli mali
yiikler de artig gdstermistir. Tim bu gelismeler, yapisal
aciklarin daha belirgin héale gelmesine neden olmustur.

Bu donemde gerekli para politikasi uygulamasinda yaganan
gecikmeler, ABD Merkez Bankasi'nin faiz artirnmlari ve dis
finansman kosullarindaki daralma gibi dissal soklar da
kamu maliyesi {izerinde ilave baskilar olusturmustur. Tiim
bu gelismelerin sonucu olarak biitce dengesi ile DODBD
arasindaki farkin hizla agilmasi, Tiirkiye’nin mali
stirdiiriilebilirlik agisindan goriinenden daha kirilgan bir
konumda oldugunu gostermektedir. Yapisal agiklarin
biiyiimesi, bor¢ siirdiiriilebilirligi  lizerinde  baski
yaratmakta; ozellikle reel faiz ile biiylime orani arasindaki
iliskinin yoniiniin negatife donmesi durumunda borg
dinamikleri hizla bozulma egilimi gdstermektedir. Bu
kirilganlik, kamu maliyesinin gelecekteki soklara karsi
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direnc kapasitesini zayiflatmaktadir. Ozellikle 2017-2021
arast donemde makasin daha da acilmasi, kamu maliyesi
politikalarinin kriz dénemlerinde yeterince dnleyici degil,
daha c¢ok tepki wverici (reaktif) nitelikte oldugunu
diisiindiirmektedir. Bu, maliye politikasinin &nceden
riskleri azaltmaya degil, kriz gerceklestikten sonra zararlari
telafi etmeye calistigimi gostermektedir. Bu yaklagim ise
stirdiiriilebilirlik agisindan ciddi bir strateji eksikligine
isaret etmektedir.

Sonug olarak, Sekil 1’deki veriler, maliye politikasinin
yalnizca nominal biitge gostergelerine dayanilarak
degerlendirilmesinin yetersiz oldugunu ortaya koymakta;
dongiisel etkilerden arindirilmis gostergelerin (DODBD
gibi) kullaniminin, politika analizlerinde ne kadar 6nemli
oldugunu acik¢a gostermektedir. DODBD, hem ihtiyari
politika tercihlerini hem de otomatik stabilizatorlerin
etkilerini ayristirarak, mali durusun gercek niteligini ortaya
koymaktadir. Bu ydniiyle politika yapicilar i¢in daha
saglikli karar alma imkani sunmakta; siirdiiriilebilirlik
analizlerinin temelini olusturmaktadir.

5. Yontem ve Analiz Sonuclari

Calismada onceki boliimde iiretilen DODBD verisinden
yararlanilarak 1999-2023 yillar1 arasinda Tiirkiye’de
uygulanan maliye politikasinin dongiisel mi karsi dongiisel
mi oldugu tespit edilmesi hedeflenmektedir. Hem wveri
setinin az olmast hem de degiskenlerin ayni dereceden
duragan olmamalar1 nedeniyle bu ¢alisgmada ARDL analizi
tercih edilmistir. Bunun yaninda borg stoku verisinin 2001
yilindan itibaren elde edilebilmesi nedeniyle ARDL
analizinde  kullanilan  veriler 2001-2023  yillarim
kapsamaktadir.

Buna gore Tablo 3’te gosterilen degiskenler kullanilarak
literatiirle uyumlu bir bigimde birincil biitce dengesi
(BBD)’nin bagimli degisken, bor¢ stoku (BS), cikt1 a¢ig1
(OG) ve DODBD verilerinin ise bagimsiz degisken oldugu
bir model kurulmustur (Larch ve Turrini, 2009; Girouard ve
André, 2005).

BBD; = By + 1t + Z?:l B2iBS;—i +
YY1 B5i0G,_; +X7_; B1DODBD,_; + ¢ (7
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Tablo 3. ARDL Modelinde Kullanilan Degiskenler
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Degiskenler Aciklama Birim Kaynak

BBD Birincil Biitce Dengesi % GSYH Strateji ve Biitce Bagkanligi

BS Bor¢ Stoku % GSYH Strateji ve Biitce Baskanlig1

oG Cikt1 A¢1g1 Oran Yazar Tarafindan Hesaplanmigtir
DODBD Déongiisel Olarak Diizeltilmis Biitce Dengesi % GSYH Yazar Tarafindan Hesaplanmustir

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Modelin giivenilirligini ve istatistiksel gegerliligini
degerlendirmek amaciyla uygulanan tani testleri, elde
edilen ARDL tahminlerinin saglam bir yaprya sahip
oldugunu gostermektedir. ilk olarak, Jarque-Bera normallik

Tablo 4. Modele Uygulanan Tani Testleri

testi sonucuna gore artik terimlerin yaklasik olarak normal
dagildig1 goriilmektedir (p = 0.0901 > 0.05). Bu, modelde
kullanilan test istatistiklerinin gegerliligi acisindan nemli
bir bulgudur.

Test Tiirii Test Degeri p-Degeri Degerlendirme

Jarque-Bera (Normallik) 4.81 0.0901 Normal dagilim reddedilmez (p > 0.05)
ARCH Testi (Heteroskedastisite) F=0.63/4=0.67 0.4358 /0.4103 Heteroskedastisite yok
Breusch-Godfrey (Otokorelasyon) F=0.099 0.7572 Otokorelasyon yok

Durbin-Watson 2.127 — Uygun (yaklasik 2)

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Ayrica, ARCH testi sonuglari heteroskedastisite sorunu
olmadigini ortaya koymakta, dolayisiyla tahmin edilen
katsayilarin giivenilirligi ve sapmasizlig1
desteklenmektedir. Breusch-Godfrey testi ise artik
terimlerde 3. dereceye kadar anlamli bir otokorelasyonun
bulunmadigin1 gostermektedir (p = 0.7572 > 0.05). Bu
sonug, ARDL modelinin yapisal dinamiklerini iyi
yansittigint  ve modelleme siirecinde otokorelasyonun
basarili sekilde kontrol altina alindigint gostermektedir.

Tablo 5. Modelde Kullanilan Degiskenler Igin ADF, PP ve KPSS Testleri Sonuglari

Son olarak, Durbin-Watson istatistigi degeri 2.13 olup,
kabul edilebilir aralikta yer almaktadir ve otokorelasyon
bulgusunu destekler niteliktedir. Tiim bu sonuglar, ARDL
modelinden elde edilen bulgularin  gegerliligini
artirmaktadir.

Tani testleri sonrasinda modelde kullanilan degiskenler i¢in
birim kok testleri uygulanmistir. Uygulanan birim kok
testleri ve sonuglari Tablo 5’te gosterilmistir.

Degisken :i;setzit]i(:ltii{?p) Gecikme 1 Gecikme 2 Gecikme 3 ]];]i)i-zey g:;:( gili)zsesy- Il(l;?Sa?‘;( g;;:gianhk

BBD (%r L?l (/11?)'41 (%r 8631 (/11?)'24 (%r(gq él?)'w é;i (;1?)'29 0.35 001 | o0.16 021 1(1) Duragan degil
BS igfb? t/)0.03 (gjbsl t/)o.(n (331331 tgo.oz Eg:boi t/)0'04 0.13 1.00 0.16 0.22 1(0) Duragan

o Hm [ aem [ (A i [ o [ow [ wommen
DODBD (lTrzi (/ﬂ‘i))'” éﬁc’i (/11?526 ér Li (/11?)‘23 E%r%?l él?)'zg 0.04 000 | 0.6 0.23 1(1) Duragan degil

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

ADF (Dickey & Fuller, 1979), PP (Phillips & Perron, 1988)
ve KPSS (Kwiatkowski et al., 1992) testleri, zaman
serilerinin duraganlik diizeyini belirlemek amacryla
uygulanmistir. ADF ve PP testlerinde sifir hipotezi (Ho),
serinin birim kok igerdigi yani duragan olmadig:
yoniindedir; alternatif hipotez (Hi) ise serinin duragan
oldugunu ifade eder. Buna karsin, KPSS testinde sifir
hipotezi serinin duragan oldugu, alternatif hipotez ise
duragan olmadig1 yoniindedir. Buna gore ADF, PP ve KPSS
testlerinde duraganlik reddedilememektedir. Farkli gecikme
uzunluklarinda uygulanan bu testler, elde edilen sonuglarin
tutarliligini  ve saglamligini degerlendirmek amaciyla
gergeklestirilmistir.

Farkli gecikme uzunluklarinda uygulanan ADF testi
sonuglara gore yalnizca BS degiskeni tiim gecikme (lag)
degerlerinde %5 anlamlilik diizeyinde istatistiksel olarak
duragan (I(0)) bulunmustur (6rnegin Gecikme 1: -3.45 /
0.01). Buna karsilik, BBD degigkeni gecikme 0°da -2.10 ve
gecikme 1°’de -2.89 gibi gorece diislik test istatistikleri
sergilemesine ragmen, bu degerler %5 anlamlilik diizeyinin
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iizerinde kaldig: i¢in duragan degildir. Benzer sekilde, OG
ve DODBD degiskenleri de tim gecikme seviyelerinde
birim kdk igerdigini gdsteren yiiksek p-degerleri (6rnegin
OG Gecikme 3: -1.70 / 0.42, DODBD Gecikme 2: -2.15 /
0.23) nedeniyle diizeyde duragan kabul edilmemektedir.

Bu sonuglar, yalnizca BS degiskeninin duragan (I(0))
oldugunu, diger degiskenlerin ise duragan olmadigini ve
birinci farkta duragan (I(1)) olabilecegini gostermektedir.
Dolayistyla, degiskenlerin 1(2) olmamasi ve diizeyde 1(0)
ile I(1) karisik oOzellik gdstermesi, ARDL modelinin
uygulanabilirligi acisindan uygun bir yapiy1 ortaya
koymaktadir.

ARDL modeline iliskin olarak uygulanan F-Bounds testi,
modelde yer alan degiskenler arasinda uzun dénemli bir
esbiitiinlesme iliskisinin bulundugunu gii¢lii bir bigimde
teyit etmektedir. Hesaplanan F-istatistigi 49.70 olup, bu
deger yalnizca %S5 degil, ayn1 zamanda %! anlamlilik
diizeyinde dahi st smir (I(1) = 4.66) kritik degerinin
oldukea iizerinde yer almaktadir. Dolayisiyla, bos hipotez
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olan “uzun dénemli iliski yoktur” ifadesi reddedilmistir. Bu

sonug, modelde kullanilan degiskenler arasinda istatistiksel
olarak anlamli ve giivenilir bir uzun donem iliskisi

Tablo 6. ARDL Modeli i¢in F-Bounds Testi Sonuglari

Abkdeniz IIBF Dergisi 2025, 25 (2) 175-187

oldugunu ortaya koymakta; ARDL modelinin uzun dénemli
katsayilarinin ekonomik olarak yorumlanabilir oldugunu
desteklemektedir.

Sifir Hipotezi (Ho) Test istatistigi (F)

Kritik Degerler (Pesaran et al., 2001) — Sabit (No Trend)

Sonuc¢

Ho: Uzun donemli esbiitiinlesme yoktur 49.70

1(0): 3.17
I(1): 4.13 (10%)
1(0): 3.79
1(1): 4.85 (5%)
1(0): 4.29
1(1): 5.61 (1%)

Esbiitiinlesme var

R*=10.988

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

ARDL(1,1,0,0) modeli ile tahmin edilen F-Bounds testi
kapsaminda modelin R? degeri %98.8 olarak bulunmustur.
Bu yiiksek agiklayicilik diizeyi, modelin 6zellikle gecmis
degerleri de icermesiyle uyumlu olup, degiskenler arasinda
giiclii esbiitiinlesme iligkisinin bulundugunu
desteklemektedir. Diagnostik test sonug¢larmin da model
varsayimlarin1 ~ biiyiikk  oOlglide  karsiladigi  dikkate
alindiginda, bu yiikksek R? degeri modelin tahmin
performansinin bir gostergesi olarak yorumlanabilir. Bu
sonug, BS, OG ve DODBD ile birincil biitge dengesi
arasinda uzun vadeli giigli bir iliski oldugunu
gostermektedir. Dolayistyla, kamu maliyesi politikalarmnin
analizinde sadece nominal biitce gostergelerine degil,
yapisal ve konjonktiirel unsurlarin birlikte
degerlendirilmesine ihtiya¢ vardir. Ozellikle DODBD’nin
biitce lizerindeki belirgin etkisi, maliye politikasinin sadece

kisa vadeli degil, aynt zamanda wuzun vadeli
sirdiiriilebilirligi  agisindan da  titizlikle  izlenmesi
gerektigini ortaya koymaktadir.
Tablo 7. ARDL Bound Testi: Uzun Dénem Katsay1 Sonuglari
Degisken Katsay1 Standart Hata | t-istatistigi | p-degeri
BS -0.160597 0.021660 7414489 | 0.0000
oG -2.564572 0317705 -8.072190 | 0.0000
DODBD -57.78590 8.780110 -6.581455 | 0.0000
Sabit Terim (C) | -0.605886 0.827651 0.732054 | 0.4747

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tabloda yer alan uzun dénem katsay1 tahminleri, modeldeki
tim bagimsiz degigskenlerin BBD f{izerinde istatistiksel
olarak anlamli etkiler yarattigini gostermektedir. BS
degiskeninin katsayist -0.1606 olup negatif ve anlamlidir
(p<0.01). Bu, bor¢ stokundaki artigin biitce dengesi
iizerinde bozucu bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir.
Buna gore borg stokunun %1 artmasi durumunda birincil
biitce dengesi 0.16 puan bozulacaktir. Bu biit¢cenin borg
stokunun artmas: durumunda daralma biciminde tepki
verdigini ve bor¢ stokunun mali dengeyi baskiladigim
gostermektedir. Artan borg stoku yapisal biitce bozulmasini
tetiklemekte ve mali alam1 daraltmaktadir. Mali alanin
daralmas1 uzun vadeli mali disiplinin siirdiiriilebilirligini
zorlagtirmaktadir.

OG degiskeni ise -2.5645 katsayisiyla, ekonomik daralma
donemlerinin biitge dengesi lizerinde ¢ok daha giiclii bir
baski yarattigini gostermektedir. OG’de meydana gelen
%1’lik bir artis birincil bilitge dengesini 2.56 puan
bozmaktadir. Bu veriye gore ekonomik daralma
donemlerinde gelirler hizla diiserken harcamalar ayni hiz
veya oranda kisilamamakta bu nedenle de biitce aciklari
artmaya devam etmektedir.
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En dikkat ¢ekici bulgu ise DODBD degiskenine iliskindir. -
57.7859 gibi oldukca yiiksek ve anlamli bir negatif
katsaytya sahip olan DODBD, ihtiyari maliye politikasinin
birincil biitgce dengesine olan etkisinin ne denli biiyiik
oldugunu gostermektedir. Buna gére DODBD’de meydana
gelen %1°1ik bir artig birincil biitge dengesini neredeyse 58
puan bozmaktadir. Katsaymin bu kadar yiiksek olmasi,
yapisal maliye politikalarinda meydana gelen diisiik oranlt
gevsemelerin bile birincil biitge dengesi tizerinde negatif ve
orantisiz etkisini gostermektedir. Benzer bulgu, bu
calismada esas aliman ve Avrupa Komisyonu’nun da
kullandig1, Larch ve Turrini (2009) tarafindan gelistirilen
calismada da elde edilmistir. Buna gore yapisal mali
aciklarin kamu maliyesi iizerindeki etkisi nominal
gostergelerden daha fazladir. Bu nedenle de ihtiyari maliye
politikalart uzun dénemli mali istikrar agisindan oldukga
belirleyicidir.

Tablo 8. ARDL Kisa Donem Katsay1 Tahminleri

Degisken Katsay1 Standart Hata | t-istatistigi | p-degeri
BBD (-1) 0.331144 0.063445 5.219399 0.0001 ***
BS 0.007552 0.052574 0.143652 0.8876
BS (-1) -0.114969 | 0.045198 -2.543684 0.0217**
oG -1.715330 | 0.213110 -8.049020 0.0000%***
DODBD -38.65046 | 4.782739 -8.081239 0.0000***
Sabit Terim (C) | -0.405250 | 0.557740 -0.726594 0.4780
R2=0.978

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo 8, ARDL modelinin kisa dénemli dinamiklerini ve
bagiml degisken olan BBD’nin ge¢mis donem degeri ile
diger aciklayici1  degiskenler arasindaki iliskileri
gostermektedir. Modele gére BBD nin bir donem gecikmeli
degeri pozitif ve istatistiksel olarak anlamlidir (p<0.01). Bu
sonug, birincil biitce dengesinin geg¢mis degerinin cari
donemdeki biitce dengesi tiizerinde pozitif bir etkisi
oldugunu, yani biitcedeki gecmis egilimlerin bugiinkii
performansi etkiledigini ortaya koymaktadir.

OG degiskeninin katsayisi -1.715 olup olduk¢a anlamlidir
(»<0.01); bu da ekonomik durgunluklarin biitge dengesini
ciddi sekilde bozdugunu gostermektedir. Benzer sekilde
DODBD degiskeninin katsayis1 da -38.65 gibi yiiksek ve
negatif bir degere sahiptir ve olduk¢a anlamlidir (»p<0.01).
Bu bulgu, yapisal biitge bozulmalarinin birincil biitce
dengesi iizerinde giigli ve kalict bir etkisi oldugunu
gostermektedir.

BS degiskenine iligkin bulgular ise karigiktir. Cari donem
BS katsayis1 pozitif olmasina ragmen istatistiksel olarak
anlamsizdir (p=0.88), bu da kisa vadede bor¢ stokunun
birincil biitce dengesini anlamli bicimde etkilemedigini
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gostermektedir. Ancak BS'nin bir donem gecikmeli degeri -
0.115 ile anlamlidir (p<0.05); bu, borcun ge¢mis diizeyinin
bir sonraki dénemde biit¢e ilizerinde olumsuz bir baski
yarattigint gostermektedir. Sabit terimin (C) istatistiksel
olarak anlamsiz olmasi modelin yapisal karakteriyle
uyumludur.

6. Sonuc¢

Bu calismada, Tiirkiye’de uygulanan maliye politikalarinin
donglisel mi yoksa karsi dongiisel mi oldugunu
degerlendirmek amacryla 1999-2023 donemine ait veriler
kullanilarak dongiisel olarak diizeltilmis biitce dengesi
(DODBD) hesaplanmustir.

DODBD, ekonominin dongiisel etkilerinden arindirilmis
biitce dengesini ifade etmektedir. Bu ayrim, uygulanan
ihtiyari maliye politikasinin konjonktiirel dalgalanmalar
sirasinda  ne kadar etkili oldugunun goriilmesini
saglamaktadir. Ozellikle AB tarafindan uzun yillardir
hesaplanan DODBD verisi, AB {lkeleri igin mali
strdiiriilebilirligin  gostergelerinden biri olarak kabul
edilmektedir. DODBD, yapisal biitge agigini ortaya
koydugundan uygulanan maliye poltikasinin ve kamu
borcunun uzun dénemde siirdiiriilebilir olup olmadigin1 da
gostermektedir. DODBD’nin siirekli agik vermesi, yapisal
biitge ac¢igmin varligina isaret etmekte ve bu durum uzun

vadede kamu borcunun = siirdiiriilemez  oldugunu
gostermektedir.
Tiirkiye igin biitge dengesi ve DODBD verileri

incelendiginde, DODBD’nin 2005-2006 ve 2022 yillar
disinda hep negatif oldugu goriilmektedir. Ozellikle kriz
donemlerinde (6rnegin 2001 ve 2008 krizleri ile 2018
sonrasindaki doviz soklar1) biitce dengesi ile DODBD
arasinda anlamli farklar olustugu goriilmektedir (Sekil 1).
DODBD’nin biitce dengesinden daha diisiik seyrettigi
donemler, maliye politikasinin goriinenden daha gevsek ve
potansiyel olarak siirdiirilemez bir ¢izgide ilerledigine
isaret etmektedir. Ozellikle 2015 sonrasi donemde
DODBD’nin biitge dengesinden daha keskin bozulmasi,
uygulanan maliye politikalarinin konjonktiirel degil, yapisal
bir gevseme icerdigini gostermektedir.

Calismada DODBD’nin hesaplanmasindan sonra bu verinin
birincil biitge dengesi, borg stoku ve ¢ikti a¢ig1 ile olan kisa
ve uzun donemli iligkisi analiz edilmistir. Bor¢ stoku
verisine 2001 yilindan itibaren erigilebilmesi ampirik
analizde DODBD hesaplanirken kullanilan veri setinden
daha kisa bir veri seti kullanilmasina neden olmustur. Analiz
oncesinde yapilan duraganlik testleri sonucunda, modelde
yer alan degiskenlerin farkli duraganlik seviyesine sahip
olduklar1 tespit edilmistir. Bu bulgu, hem kisa hem de uzun
donemli etkilerin birlikte incelenebilmesine olanak taniyan
ARDL analizinin bu ¢aligma i¢in daha uygun oldugunu
ortaya koydugundan ¢alismada ampirik analiz olarak ARDL
analizi tercih edilmistir.

ARDL modeliyle yapilan ampirik analiz sonuglarina goére
uzun donem katsayr tahminleri, bor¢ stoku, ¢ikti acig1 ve
DODBD degiskenlerinin birincil biitge dengesi {izerinde
negatif ve anlamli etkiler yarattigini gostermektedir.
Ozellikle DODBD’nin  yiiksek  katsayisi, maliye
politikasinin yapisal yoniiniin mali denge iizerinde oldukga
gliclii bir etkisi oldugunu ortaya koymaktadir. F-Bounds
testi ise bu degiskenler arasinda %1 diizeyinde anlamli bir
esbiitiinlesme iliskisi bulundugunu gostermistir. Bu bulgu,
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kisa vadeli mali hareketlerin 6tesinde, kamu maliyesi
politikalarinin uzun vadeli etkilerinin de gii¢lii ve istikrarli
oldugunu ortaya koymaktadir.

Kisa donem katsay1 tahminleri ise birincil biit¢e dengesinin
kendi gecikmeli degeri, ¢iktt agig1 ve DODBD ile anlamli
iliskiler icinde oldugunu gostermektedir. Ozellikle
DODBD’nin kisa vadede de anlamli ve negatif etkisi,
maliye politikasinin yapisal 6zelliklerinin sadece uzun
vadede degil, kisa vadede de biitceyi baskiladigin
gostermektedir. Bor¢ stokunun cari doénem etkisinin
istatistiksel olarak anlamli olmamasi, ancak gecikmeli
etkisinin anlamli bulunmasi, bor¢ dinamiklerinin biitceyi
zaman i¢inde gecikmeli olarak etkiledigini ortaya
koymaktadir.

Borg stoku ile birincil biitge dengesi arasinda pozitif bir
iliski Bohn’a (1988) gdre kamu borcunun siirdiiriilebilir
oldugunu gostermektedir. Ancak c¢aligmada Tiirkiye
ekonomisi i¢in 2001-2023 yillar1 i¢in yapilan analizde bu
iki degisken arasinda negatif ve %5 istatistiksel anlam
diizeyinde anlamli bir iligkinin varligi, Tirkiye’de kamu
borcunun bu kritere goére siirdiiriilemez oldugunu
gostermektedir. Caligmada bunun yaninda DODBD ile
birincil biitce dengesi arasinda negatif ve %1 istatistiksel
anlam diizeyinde anlamli bir iliskinin varligi tespit
edilmistir. Bu sonuca gore DODBD’nde meydana gelen
%1°lik bir artig, birincil biitce dengesini kisa donemde %38
azaltmaktadir (Tablo 6). Bu tespit uygulanacak daraltici
maliye politikalarinin kisa donemde birincil biitce dengesini
beklendigi gibi etkilemeyebilecegini  gdstermektedir.
Ozellikle durgunluk dénemlerinde bu etkinin daha belirgin
bir hale gelebilecegi diisiiniilmektedir.

Uretim ag131 (OG) ile birincil biitge dengesi arasinda pozitif
bir iligkinin varligi canlanma dénemlerinde birincil biitce
dengesinin iiretim a¢igindan daha fazla artacagini
gostermektedir. Calismada yapilan ampirik analiz sonucu
ilgili yillarda Tirkiye’de iiretim acigi ile birincil biitce
dengesi arasinda negatif ve %] istatistiksel anlam
diizeyinde anlamli bir iligki tespit edilmistir. Bu negatif
yonli iligki ayn1 zamanda maliye politikasinin dongiisel
politikalarin1 ifade etmektedir (Manasse, 2006; Fatas,
2019). Bu sonug analize konu olan ilgili yillarda Tiirkiye’de
uygulanan maliye politikasinin déngiisel oldugunu ortaya
koymaktadir.

Literatiirde kars1 dongiisel maliye politikasi uygulamasinin
dongilisel maliye politikast uygulamalarina gore daha
basarili oldugu kabul edilmektedir. Bunun nedeni karsi

dongiisel maliye politikalarinin  ekonomik istikrar
saglamasi, igsizligi azaltmasi, enflasyonu kontrol altinda
tutmast ve uzun vadeli mali sirdirilebilirligi

desteklemesidir. Ekonomik dalgalanmalari kendi haline
birakmak yerine proaktif miidahalelerle yonetmek, daha
saglikli bir ekonomik yapi olusturmaktadir. Bu genel kabule
ragmen bazen dongiisel maliye politikas1 da bilingli olarak
uygulanabilir ve bu uygulama sayesinde basar1 elde
edilebilir. Maliye politikasinin dongiiselliginin tek basina
degil diger gostergeleri de gbz Oniline alarak
degerlendirilmesi gerekmektedir.

Calismada ampirik olarak elde edilen bulgular, Tiirkiye'de
2021-2023 doneminde uygulanan maliye politikalarinin
dongiisel oldugunu ortaya koymustur. Tiirkiye icin daha
once DODBD verisi iiretilmedigi ve bu veri kullanilarak bir
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analiz yapilmadig igin onciil ¢aligmalarla dogrudan bir
kargilagtirma yapma imkani bulunmasa da bu ¢aligmada
daha once maliye politikasinin dongiiselligini arastiran
calismalarda elde edilen sonuglardan farkli bir sonug elde
edilmistir. Daha once Tiirkiye ekonomisi i¢in maliye
politikasinin dongiiselligini aragtiran ¢caligmalar, Tiirkiye’de
uygulanan maliye politikalarinin karsi dongiisel oldugu
sonucuna ulagsmislardir. Bu ¢aligmada DODBD’nin Tiirkiye
ekonomisi icin ilk kez iiretilmesi ve ampirik analizde
dretilen bu verinin esas alinmasi, elde edilen sonucun
onciillerinden farkli ¢ikmasinin nedenini agiklamaktadir.

Otomatik stabilizatorlerin etkisinden arindirilmis DODBD
verisi, ihtiyari maliye politikalarinin yoniinii daha saglikli
analiz etmeye imkan tanimig ve bu politikalarin gerek kisa
gerekse uzun vadede mali siirdiiriilebilirlik agisindan risk
barindiran  6zellikler  tasidigii  ortaya koymustur.
Dolayisiyla politika yapicilarin  ekonomik dongiiler
kargisinda yalnizca mevcut biitce dengesi gostergelerine
degil, yapisal analiz araclarina da bagvurarak biitiinciil bir
mali politika cercevesi geligtirmeleri gerekmektedir. Bu
cergevede, kamu maliyesinin siirdiiriilebilirligini saglamak
ve maliye politikasinin ekonomik dalgalanmalara karsi
dengeleyici bir arag olarak kullanilmasini miimkiin kilmak
adma cesitli politikalar uygulanabilir.

Bu politikalardan ilki ve en dnemlisi maliye politikalarinin
kapsam1 ve siirekliliginin gozden gegcirilmesi ve kamu
maliyesi iizerinde kalict etkileri olan vergi muafiyetleri,
harcama tesvikleri ve siirekli kamu harcamalarmin titizlikle
degerlendirilmesidir. Bu tiir uygulamalar yiiriirliige
girmeden Once mali etki analizleri ile test edilmelidir.
Uygulanmasi diisliniilen politikanin sosyal ve ekonomik
etkilerinin detayli bir sekilde degerlendirilmesinden sonra
uygulamaya konmasi olusacak sorunlarin daha hizli bir
bicimde tespitini kolaylastiracaktir.

Ikinci olarak, politika uygulamalarinin bir ihtiyag ve dncelik
hiyerarsisi ¢ercevesinde degerlendirilmesi, bu siireglerin
siyasi karar alma mekanizmalarindan olabildigince
bagimsiz yiriitilmesi gerekmektedir. Siyasi siireglerle ig
ice gegmis politika uygulamalarinda, kisa vadeli ve popiilist
tercihlerle toplumun genis kesimlerinin destegini kazanma
egilimi 6n plana ¢ikmaktadir. Bu tiir yaklagimlar, 6zellikle
Tiirkiye gibi yapisal kamu maliyesi sorunlarina sahip
iilkelerde, mevcut sorunlarin daha da derinlesmesine yol
acmaktadir. Bu nedenle, oncelik verilmesi gereken esas
yaklagim; hem uzun vadede mali siirdiirtilebilirligi saglayan
hem de toplumsal ihtiyaglara duyarli politikalarin
gelistirilmesi ve uygulanmasidir.

Ugiincii olarak, ekonomik kriz dénemlerinde uygulanan
mali Onlemlerin kapsami, hedefleri ve siiresi dikkatle
belirlenmelidir. Kriz anlarinda bagvurulan mali tesvik
paketleri, kamu harcamalarindaki artiglar ve vergi
indirimleri gibi Onlemler, gegici birer arag¢ olarak
tasarlanmali; amag¢ digina ¢ikan ve yapisal hale gelen
aciklarin oniine gegilmelidir. Bu baglamda, s6z konusu
onlemlerin acgik ve net sekilde tanimlanmasi, siire
sinirlamalarinin yapilmasi ve sadece belirli, ihtiyag sahibi
hedef gruplara yonelik uygulanmasi biiyiik Onem
tagimaktadir. Aksi takdirde, gecici nitelikte olmasi gereken
harcama artiglar1 ve gelir kayiplari, zamanla kamu
maliyesinde kalict bozulmalara yol acabilir. Bu da mali
disiplinin zayiflamasmma ve orta-uzun vadeli mali
siirdiriilebilirligin  tehlikeye girmesine neden olabilir.
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Dolayistyla, kriz donemlerinde mali araglarin etkinligi
kadar, bu araglarin zamanlamasi ve geri ¢ekilme stratejileri
de politika tasariminin asli unsurlari arasinda yer almalidir.

Son olarak, maliye politikalarinin etkinliginin artirilmasi,
seffaflik ve hesap verebilirlik ilkeleri ¢ergevesinde
kurumsal yapilarmn giiclendirilmesini gerektirmektedir.
Ozellikle biitce siireci, harcama politikalar1 ve mali kural
uygulamalart gibi temel alanlarda kurumsal kapasitenin
artirtlmasi, mali disiplinin kurallara dayali bi¢imde
isletilmesini saglayacaktir. Bu kapsamda bagimsiz mali
kurullarin olusturulmasi, biitce denetim mekanizmalarinin
etkinlestirilmesi ve kamuoyuna diizenli ve anlasilir mali
raporlamalar yapilmasi hem i¢ hem de dis paydaslarin
giivenini artiracaktir. Gii¢lii bir kurumsal gergeve, politika
uygulamalarinda keyfiligi azaltacak, mali kararlarin
Ongoriilebilirligini ve siirekliligini saglayarak ekonomik
istikrar1 destekleyecektir. Bu nedenle, Tiirkiye gibi mali
kirilganliklarin  yiiksek oldugu iilkelerde, sadece mali
araglarin degil, bu araglari ydneten kurumlarin da
giiclendirilmesi reform onceligi olmalidir.
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