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OZET

TURAN, Taner. Maliye Politikast ve Ekonomik Soklar: Tiirkiye Ornegi, Doktora Tezi,
Ankara, 2011.

Keynesyen yaklasimin egemen oldugu doénemlerde baglayict olmayan politikalarin
kurallara dayali politikalardan daha iistiin oldugu, politika yapicilarin kurallarla
sinirlandirilmamasi gerektigi yaygin sayilabilecek bicimde kabul edilmistir. 1970’lerden
itibaren gerek teorik calismalar gerekse de yasanan gelismeler nedeniyle kurala dayali
politikalar daha fazla destek bulmaya baslamistir. Maliye politikas1 kurallarinin
hiikiimetlerin biitce aciklar1 verme egilimlerini azaltabilecegi, dalgali ve konjonktiir
yanlisi  politikalar1 ~ sinirlayabilecegi, hiikiimet  politikalarinin  giivenilirligini
yiikseltebilecegi ileri siiriilmektedir. Mali kurallara yonelik bazi itiraz ve elestiriler
olmasina karsin giiniimiizde ¢ok sayida iilkede degisik mali kurallar kabul edilmekte ve

uygulanmaktadir. Tiirkiye’de yasalagsmis ag¢ik bir mali kural bulunmamaktadir.

Son donemlerde maliye politikasin1 ampirik mali kural veya tepki fonksiyonu tahmin
ederek inceleyen calismalarda bir artis oldugu goriilmektedir. Daha ¢ok Avrupa iilkeleri
ve ABD iizerine yogunlasan s6z konusu ¢alismalarda temel olarak maliye politikasinin

konjonktiirel davranis1 ve kamu borcuna nasil tepki verdigi incelenmektedir.

Bu calismada sik hiikiimet degisikliklerinin, ekonomik soklarin ve krizlerin yasandigi
1987-2007 doneminde Tiirkiye’de uygulanan maliye politikasi ampirik mali kurallar
tahmin edilerek incelenmektedir. Hem sabit hem de zaman degisken katsayili modeller
kullanilmaktadir. Ampirik sonuclar Tiirkiye’de uygulanan maliye politikasinin sabit
katsayili degil, zaman degisken katsayili modeller kullanilarak daha iyi analiz
edilebilecegini acik bir sekilde gostermektedir. Ortiik mali kural uygulamalarinin agirhik
kazandig1 2000’1i yillarda maliye politikasinin, 6nceki donemlere nazaran, genelde daha
konjonktiir karsiti bir nitelik tasidigi, bor¢ stokuna daha fazla tepki verdigi
anlasilmaktadir. Ayrica, 1994, 1999 ve 2001 yillarinda yasanan krizlerin ardindan

maliye politikasinda onemli degisiklikler oldugu bulunmustur. Bulgularimiz 6zellikle
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1991, 1999 ve 2002 yillarindaki genel se¢cim donemlerinde, maliye politikasinin borg

stokuna tepkisinde belirgin bir zayiflama veya diisme olduguna isaret etmektedir.

Anahtar Sozciikler
Maliye Politikasi, Mali Kural, Ampirik Mali Kurallar, Mali Tepki Fonksiyonu, Mali

Kural Tahminleri, Zaman Degisken Katsayilar, Sabit Katsayilar.



vii

ABSTRACT

TURAN, Taner. Fiscal Policy and Economic Shocks: Turkish Case, PhD Thesis,
Ankara, 2011.

When Keynesian policies are popular and dominant throughout the policy circles, it is
widely agreed that discretionary policies are superior to rules-based policies and policy
makers should not be restrained by the latter policies. After 1970s, due to the extent of
both theoretical studies and the experiences of national economies, rules-based policies
begin to attract more support. It is argued that fiscal policy rules can reduce
governments’ deficit bias, restrict volatile and procyclical policies, and enhance the
credibility of government policies. Although in respect to fiscal rules there are some
criticisms and objections, different fiscal rules have been adopted and enacted in many

countries. There is no formal legislated fiscal rule in Turkey.

There is an increase in the number of studies that analyze fiscal policy by estimating
empirical fiscal rules or reaction functions. Focusing largely on European countries and
the US, these studies examine the cyclical behavior of fiscal policies and the reaction of

fiscal policies to public debts.

This study examines Turkish fiscal policy for the period over 1987-2007 by estimating
fiscal rules. During this period, Turkey has experienced frequent government changes,
several economic shocks and crisis. We employ both models with constant parameters
and with time varying parameters to estimate fiscal rules. Our empirical results clearly
indicate that fiscal policy in Turkey ought to be analyzed by using models with time
varying parameters. Compared to previous periods, Turkish fiscal policy in 2000s
generally has become more countercyclical and reacted more strongly to debt stock. It
seems that very important changes in fiscal policy experienced after the crisis took place
in 1994, 1999 and 2001. Regarding the general election years (1991, 1999 and 2002),
our findings suggest that significant reductions experienced in the reactions of the fiscal

policy to debt stock in related periods.
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GIRiS

Maliye politikasiyla ilgili  caligmalarin  son zamanlarda giderek arttigl
gozlemlenmektedir. Bu kapsamda en ¢ok tartisilan veya iizerinde durulan konulardan
biri kuskusuz mali kurallardir. Mali kurallar sadece bilimsel bir inceleme veya tartigma
konusu olarak kalmamis, ozellikle 1990’lhi yillardan itibaren cok sayida iilkede

uygulamaya gecirilmistir.

Kurallara dayali veya baglayic1 olmayan/ihtiyari (discretionary) politikalardan
hangisinin tercih edilmesi gerektigi konusu temelde makroiktisat yaklasimlarina bagl
olarak degismektedir. Ekonominin dogal olarak istikrarsiz bir yapiya sahip oldugunu,
fiyatlarin ve licretlerin esnek olmadigini, eksik rekabetin bulundugunu, toplumsal refah
acisindan aktif stabilizasyon politikalarina ihtiya¢ duyuldugunu kabul eden Keynesyen
yaklagim benimsendiginde, hiikiimetlerin baglayici olmayan bicimde politika belirleyip
uygulamalari kurallara tercih edilmektedir. Maliye politikasini iyi ve para politikasindan
daha etkili bir stabilizasyon araci olarak goren Keynesyen yaklasima gore baglayici
olmayan politika belirleyip uygulama yetkisinin mali kurallar tarafindan sinirlanmasi
onemli refah kayiplarini beraberinde getirebilir. Ekonominin istikrarli bir yapiya sahip
oldugunu, hiikiimet miidahalesi olmaksizin kendiliginden ve soklardan sonra kisa siire
icerisinde dengeye ulasabilecegini, stabilizasyon politikalarinin cesitli nedenler
yiiziinden etkili olamadigim1 savunan neoklasik anlayis kabul edildiginde, bu politikalar1
daha Ongoriilebilir hale getirmek ve keyfi uygulamalar1 simirlandirmak igin
hiikkiimetlerin bir anlamda elini baglayan kurala dayali politikalar daha yararl
goriilmektedir. Ekonomideki dalgalanmalarin reel soklara ekonomik birimlerin optimal
tepkilerinden kaynaklandigi kabul edildiginde, s6z konusu soklar karsisinda
stabilizasyon politikas1 uygulanmasinin bozucu bazi sonuclara neden olabilecegi ileri
siiriilmektedir. Klasik, monetarist, yeni klasik ve reel is ¢evrimleri yaklagimlarindan
hicbiri maliye politikasinin iyi bir stabilizasyon aract oldugu ve bu dogrultuda
kullanilmas1 gerektigi goriisiinii benimsememektedir. Ucret ve fiyatlarin yapiskan
oldugu, eksik rekabetin bulundugu, piyasalarin siirekli temizlenmedigi yeni Keynesyen
yaklasima gore de genel olarak maliye politikasinin sadece olagandisi bazi kosullar

altinda stabilizasyon amaciyla kullanilabilecegi ileri siiriilmektedir. Temel iktisat



yaklagimlan arasinda zaman iginde para politikasinin maliye politikasindan daha iyi bir

stabilizasyon arac1 oldugu konusunda genel bir uzlasi saglandigi ileri siiriilebilir.

Keynesyen yaklasimin egemen oldugu donemlerde kurallar yerine baglayici
olmayan/ihtiyari (discretionary) politikalarin daha iistiin oldugu yaygin bi¢imde kabul
edilmis, kurala dayali politika izlenmesi gerektigi yoniindeki Oneriler fazla destek
bulamamistir. 1970’lerin basindan itibaren yiiksek issizlik ve enflasyonun birlikte
goriilmesi gibi Keynesyen yaklagimin acgiklamakta zorluk cektigi gelismelerin
yasanmasli, stabilizasyon politikalarinin potansiyel giiciiniin ge¢cmiste sanildigindan
daha smirli oldugunun anlagilmasi, ayn1 dénemde Keynesyen yaklasima yonelik teorik
elestirilerin artmasi, 6zellikle rasyonel bekleyisler (Lucas, 1972), Lucas kritigi (Lucas,
1976) ve zaman tutarsizhigi (Kydland ve Prescott, 1977) gibi calismalar sonrasinda

kurallara dayali politikalar daha fazla destek bulmaya baslamistir.

1970’11 yillarin ortalarindan itibaren ¢ok sayida iilkede asin biitce agiklart ve kamu
borcunda 6nemli artiglar goriilmiistiir. Zaman icinde asin biitce agiklarinin nedenlerini
aciklama konusunda kamu tercihi ve politik iktisat yaklagimlari daha fazla dikkat
cekmeye ve Onem kazanmaya baslamistir. Bu yaklasimlara gore cesitli nedenler
yiiziinden hiikiimetlerin biitge aciklar1 verme yoniinde bir egilime sahip oldugu ileri
siiriilmektedir. Bu dogrultuda hiikiimetlerin biitce aciklar1 verme egilimlerini azaltacak
veya ortadan kaldiracak Oneriler gelistirilmis, bu cercevede mali kurallar 6n plana

cikmugtir.

Hem maliye politikasinin giderek daha zayif bir stabilizasyon araci olarak goriilmesi
hem de hiikiimetlerin biit¢e agiklar1 verme egilimlerinin diizeltilmesi ihtiyac1 yiiziinden,
mali kurallar yogun bi¢imde tartisilmaya ve c¢Oziim olarak goriilmeye baslanmustir.
Ancak baglayict olmayan politika altinda ortaya ¢ikabilen sorunlar sadece asir1 biitge
aciklar verilmesiyle sinirl degildir. Mali kurallarin biit¢e agiklarinin azaltilmasi ve mali
siirdiiriilebilirlik yaninda, ayrica baglayici olmayan politika altinda ortaya cikabilen
giivenilirlik, istikrarsizlik, dalgali ve konjonktiir/dongiisellik yanlis1 (procyclical) maliye

politikalar1 gibi bazi1 sorunlarin ¢éziimiine katki yapabilecegi savunulmaktadir.



Mali kurallara yonelik bazi elestiriler de bulunmaktadir. Bunlardan en Onemlisi ve
literatiirde tizerinde en c¢ok durulam mali kurallarin, hiikiimetlerin soklar veya
dalgalanmalar karsisinda baglayici olmayan politikalar belirleyip uygulama esnekligini
kacinilmaz bir bi¢cimde sinirlamasidir. Bunun yaninda, ayrica mali kurallara yonelik
olarak konjonktiir yanlis1 politikalara neden olabilecegi, maliye politikasinin kalitesini
diigiirebilecegi, yaratict muhasebe ve biitce dis1 islemleri Ozendirebilecegi, vergi
diizlestirme prensibinin ihlal edilmesine yol acabilecegi gibi bazi elestiriler

yoneltilmektedir.

Baz1 elestiriler olsa da, son donemlerde kurala dayali politikalar daha fazla tercih
edilmekte, cok sayida iilkede degisik mali kurallar uygulamaya gecirilmektedir.
Bununla birlikte zaman i¢cinde mali kuralin ne oldugu konusunda da ciddi bir degisiklik
yasanmisg, mali kurallarin baglayici olmayan politikay1 sinirlamakla birlikte her kosulda
mutlaka pasif bir politika izlenmesini gerektirmedigi ileri siiriilmiistiir. Digsal soklara
veya dalgalanmalara kars1 politika yapicilarin tepki verebilmelerine imkan saglayan bir
esnekligin mali kurallarda bulunmasi gerektigi konusunda genis capli bir uzlasi
bulunmaktadir. Esneklik, ideal veya etkin bir mali kuralin temel ozelliklerinden biri
olarak goriilmektedir. Bu c¢ercevede ekonomideki soklara veya degisikliklere tepki

verilebilmesine olanak taniyan mali kurallar da 6nerilmistir.

Mali kurallarla ilgili ¢alismalarin giderek artmasi ve cok sayida iilkede mali kural
uygulamasina ge¢ilmesinden sonra ampirik mali kural veya tepki (reaction) fonksiyonu
tahmin eden caligmalarda da bir artis oldugu goriilmektedir. Bu kapsamdaki
calismalarin 6zellikle Avrupa iilkeleri ve ABD iizerine yogunlastigi anlasiimaktadir.
Ampirik mali kurallar tahmin edilerek maliye politikasinin konjonktiirel davranisi,

kamu borcuna nasil tepki verdigi gibi onemli bazi konular incelenmektedir.

Bu calismanin temel amaci, sik hiikiimet degisikliklerinin, ekonomik soklarin ve
krizlerin yasandigi 1987-2007 doneminde Tiirkiye’de uygulanan maliye politikasini
ampirik mali kural veya tepki fonksiyonlar1 tahmin ederek analiz etmektir. Bu analiz
hem sabit katsayili hem de zaman degisken katsayili modeller kullamlarak

gerceklestirilecektir. Tiirkiye’de incelenen donemde sik hiikiimet degisiklikleri, ciddi



ekonomik krizler ve dalgalanmalar yasandigi igin sabit katsayili modellerden ziyade
zaman degisken katsayili modellerin maliye politikasinin incelenmesi konusunda daha
uygun olacag diisiiniilmektedir. Ulkemizde uygulanan maliye politikasinin ampirik
mali kurallar tahmin edilerek analiz edilmesi 6nemli olmakla birlikte Tiirkiye igin
ampirik mali kural veya tepki fonksiyonu tahmin eden bir ¢alismaya rastlanmadigindan
calisma bu yoniiyle ilgili literatiire katki yapmay1 amaglamaktadir. Ayrica mali kural
tahmin eden calismalarda genelde sabit katsayili modellere agirlik verilmekte, zaman
degisken katsayilara veya rejim degisikligine izin veren c¢ok siirli sayida calisma
bulunmaktadir. S6z konusu sinirl sayidaki ¢alismanin tamami gelismis iilkelerle ilgili
oldugu i¢in, bu caligma ayrica gelismekte olan bir iilkeyle ilgili zaman degisken
katsayili mali kurallar tahmin ederek literatiire bu yoniiyle de katki yapmay1

amaclamaktadir.

Caligsmanin birinci boliimiinde temel makroiktisat yaklasimlarinin 6nemli goriisleri,
ozellikle maliye politikasiyla ilgili analizleri ve politika 6nermeleri incelenmektedir. Bu
boliimde ayrica maliye politikasinin 6nemli ekonomik degiskenler tizerindeki etkilerini
arastiran ve Ozellikle son yillarda yapilan bazi ampirik calismalarin sonuclarina
deginilmekte, genel olarak kurala dayali ve baglayici olmayan politika tartismalar

degerlendirilmektedir.

Calismanin ikinci boliimiinde oncelikle mali kurallarin tanimu, tiirleri, etkin ve basarili
olabilmesi i¢in tasimasi gereken ozellikler iizerinde durulmakta, bazi iilkelerdeki mali
kural uygulamalarindan oOrnekler verilmekte ve Tiirkiye’de mali kural benzeri
uygulamalar ve 2010 yili Mayis ayinda TBMM’ye sevkedilen Mali Kural Kanun
Tasaris1 incelenmektedir. Bu boliimde ayrica, mali kurallara bagvurma nedenleri ve mali

kurallara yonelik elestiriler detayli bi¢imde ele alinmaktadir.

Caligmanin dciincii boliimiinde ampirik mali kural tahmin eden c¢alismalara ve
sonuclarina yer verilmektedir. Bu kapsamdaki ¢aligmalarda yaygin bi¢cimde maliye
politikasinin durusunu temsil etmek icin kullanilan birincil biitge dengesinin veya
konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil dengenin (Cyclically adjusted primary balance)

ozellikle {iiretim agigt ve kamu borcuna nasil tepki verdigi ampirik olarak



incelenmektedir. Ayrica mali kurallarin konjonktiir yanlis1 (procyclical) bir davranisa
neden olup olmadigi, bor¢ stokuna verilen tepkide bir farkliliga yol acip a¢cmadigi

tizerinde durulmaktadir.

Calismanin dordiincii boliimiinde 1987:1-2007:111 donemi verileri kullanilarak Tiirkiye
icin mali kurallar veya tepki fonksiyonlar1 tahmin edilmektedir. Literatiirdeki ampirik
calismalar da dikkate alinarak birincil fazlanin tiretim agig1 ve merkezi yonetim borg
stokuna tepkisi incelenmektedir. Ulkemizde belirtilen dénemde yasanan gelismeler ve
yapisal kirilmalar nedeniyle hem sabit katsayili hem de zaman degisken katsayili mali
kurallar tahmin edilmistir. Zaman degisken katsayili modeller zaman icinde maliye
politikasinin nasil degistiginin detayli bicimde analiz edilmesine izin vermektedir. Bu
sekilde zaman degisken katsayili modeller kullanilarak se¢im, ekonomik sok ve kriz
donemlerinde maliye politikasinin iiretim agig1 ve bor¢ stokuna tepkisi detayli bigimde
incelenmistir. Ayrica, 1999 yilinin sonunda IMF ile yapilan stand-by anlagmasi
sonrasinda 2000’li yillarda uygulanmaya baslanan ortiikk mali kural uygulamalarinin
maliye politikasinin iiretim agig1 ve bor¢ stokuna verdigi tepkileri nasil etkiledigi de

degerlendirilmistir.

Calismanin son boliimiinde ise kisa bir degerlendirmeye ve sonuca yer verilmektedir.



1. MALIiYE POLITiKASI VE KURALA DAYALI-BAGLAYICI
OLMAYAN POLITIiKA TARTISMALARI

Kurallara dayali veya baglayici olmayan politikalardan hangisinin toplumsal refah
acisindan daha iistiin oldugu konusundaki tartisma ¢ok uzun zamandan beri devam
etmektedir. Bu tartismalarda baglayici olmayan politikalarin m1 yoksa kurallara dayali
politikalarin mu1 tercih edilmesi gerektigi konusunda zaman iginde farkli sonuclara
ulagilabilmekte, bazen baglayici olmayan bazen de kurallara dayali politikalarin daha
istlin oldugu goriisii agir basmaktadir. Kurallara dayali veya baglayici olmayan
politikalardan hangisinin tercih edilmesi gerektigi konusu, makroiktisat yaklasimlarinin
temel goriislerine, varsayimlarina ve politika Onermelerine yakindan baghdir.
Makroiktisat yaklasimlarinin temel diisiince, varsayim ve politika Onermeleri
aciklanmadan s6z konusu tartismanin uygun bir teorik ¢ercevede degerlendirilmesi
mimkiin degildir. Bu bolimde oncelikle cesitli makroiktisat yaklasgimlarinin temel
goriiglerine, 6zellikle maliye politikasiyla ilgili analizlerine ve politika 6nermelerine yer
verilecek, maliye politikasinin onemli ekonomik degiskenler iizerindeki etkilerini
inceleyen bazi ampirik calismalarin sonuglarma deginilecek, son olarak genel bir

degerlendirme yapilacaktir.
1.1. KLASIK YAKLASIM

Klasik makroiktisat modeline gére tiim ekonomik birimlerin rasyonel oldugu ve kendi
karlarin1 veya faydalarini maksimize etmeye calistiklari, para yanilsamasima
ugramadiklari, tiim piyasalarin tam rekabet¢i ve fiyatlarin tam esnek oldugu, ekonomik
birimlerin piyasa sartlar1 ve fiyatlar konusunda tam bilgiye sahip olduklari, ticaretin tiim
piyasalarda piyasay1 temizleyen fiyatlar olustugunda yapildigi ve bireylerin istikrarli
beklentilere sahip oldugu varsayilmaktadir (Snowdon ve Vane, 2005, s.38). Klasik
yaklagima gore ekonominin kisa ve uzun donemde tam istihdam diizeyinde dengede
oldugu, hasilanin arz tarafindan belirlendigi, arz egrisinin tam istihdam diizeyinde dik
oldugu, her arzin kendi talebini yarattigim ileri siiren Say yasasinin gecerli oldugu,

toplam talep diizeyinin hasila {izerinde etkisinin bulunmadigi, reel ve nominal



degiskenleri belirleyen faktorler arasinda bir dikotomi bulundugu, reel degiskenlerin
parasal degiskenler tarafindan etkilenmedigi, bir sokun ardindan piyasalarin

kendiliginden hizli bicimde dengeye ulasabildigi kabul edilmektedir.

Klasik yaklasima gore hiikiimet harcamalarinda bir artigin etkilerinin analiz edilmesinde
ozellikle bu harcama artisinin nasil finanse edildigi onemlidir. Harcama artisinin
bor¢lanarak karsilanmasi halinde faiz oranlan yiikselecek, yatinm ve tiketim sz
konusu artis1 dengeleyecek bicimde azalacaktir. Bu sekilde hiikiimet harcamasindaki
artig 0zel harcamanin diglanmasina neden olarak toplam hasilanin degil, bilesiminin
degismesine neden olacaktir. Hiikiimet harcamasindaki artisin para basilarak finanse
edilmesi fiyatlarin degismesine yol agacak, ancak s6z konusu artis hasila tizerinde bir
etkide bulunmayacaktir. Vergilerle ilgili degisiklikler arz yonli etkileri nedeniyle

hasilada bir degisiklige neden olabilir.

Ekonomi bir sokun ardindan esnek fiyat ve iicretler nedeniyle hizli bigcimde yeniden
dengeye ulagmaktadir. Boyle bir durumda hiikiimetin aktif bicimde ekonomiye
mildahale etmesine gerek bulunmamaktadir. Genel olarak denk biitceyi savunan klasik
iktisatgilara gore, aktivist stabilizasyon politikalar1 bigimindeki hiikiimet miidahalesi
gerekli ve istenilir olmadig gibi boyle politikalar daha biiyiik istikrarsizliklara da yol
acabilir (Snowdon ve Vane, 2005, s.37).

1.2. KEYNESYEN YAKLASIM

1929 yilinda baslayan Biiylik Buhrandan (Great Depression) sonra yasanan gelismeler
hiikiimet miidahalesi olmaksizin ekonominin kisa siirede kendiliginden dengeye
ulagabilecegi yoOniindeki goriislerin ve bunlarin arkasinda yatan varsayimlarin ciddi
bicimde sorgulanmasina neden olmus, klasik yaklagimin ekonomide goriilen
degisiklikleri agiklama kabiliyetine olan giiven 6nemli Olciide sarsilmistir. Boyle bir
ortamda klasik iktisat¢ilarin yukarida belirtilen goriislerine temelden ve gii¢lii bir
sekilde itiraz eden Keynesyen yaklasim ortaya ¢ikmistir. Keynesyen yaklagim gore
ticret ve fiyatlarin esnek olmadigi, ekonominin tam istihdam diizeyinin altinda faaliyet

gosterebilecegi, Say yasasinin dogru olmadigi, toplam hasila ve istihdam diizeyinin



temelde toplam talep tarafindan belirlendigi, faiz oraninin halkin para talebi ve parasal
otorite tarafindan karar verilen para arzi tarafindan belirlendigi, parasal degisikliklerin
hasila ve istihdami etkileyebilecegi ileri siiriilmiistiir. Keynesyen yaklasima gore
ekonominin dogal olarak istikrarsiz oldugu ve soklara maruz kaldigi, bu soklarin cari
gelire bagl olan tiikketim harcamalarinin yatirim harcamalarindan daha istikrarli olmasi
nedeniyle 6zellikle yatirim harcamalarindan kaynaklandigi diisiiniilmektedir. Bir sokun
ardindan ekonominin en azindan kisa zamanda tam istihdam civarinda bir dengeye

kendiliginden ulasamayacagi kabul edilmektedir.

Keynesyen yaklasim cercevesinde hiikiimet harcamalarindaki bir artisin etkileri izleyen
bigmde analiz edilebilir. Standard IS-LM modelinde hiikiimet harcamalarindaki bir artis
veya vergilerdeki bir azalis nedeniyle hasila ve ozel tiikketim artabilir. Hiikiimet
harcamasinda bir artis veya vergilerdeki bir azalis IS egrisinin saga kaymasina neden
olur. IS egrisindeki bu kayma veri bir fiyat diizeyi i¢in hasilay1 ve faiz oranim yiikseltir.
Bu yaklagima gore hiikiimet harcamalarindaki bir artis hasilada bire birden daha fazla
bir yiikselme saglayabilir. IS-LM modelinde maliye politikasinin etkisi basit Keynesyen
modelden daha kiiciiktiir. IS-LM modelinde hiikiimet harcamalarindaki bir artis faiz
oranlarinin yiikselmesine ve bu sekilde bir dislama etkisinin olusmasina yol agmaktadir.
Basit Keynesyen modelde boyle bir dislama etkisi bulunmamaktadir. Bu nedenle basit
Keynesyen modelde hiikiimet harcama ¢arpani1 daha biiyiiktiir. Keynesyen yaklasimda,
kigilerin tiiketimlerinin cari gelirlerine cok giiclii bir sekilde bagli oldugu kabul
edilmektedir. Bu nedenle 6rnegin vergi indirimi yapildiginda kisilerin cari gelirleri

arttigi i¢in tikketimlerini yiikseltmeleri beklenmektedir.

Acik ekonomide maliye politikasinin etkileri uygulanan kur rejimi ve sermaye
hareketliligi ile ilgili varsayimlara bagli olarak degisebilmektedir. Acik ekonomi
ortaminda  politika analizlerinde yaygin olarak Mundell-Fleming modeli
kullanilmaktadir. Mundell-Fleming modeli aslinda IS-LM modelinin a¢ik ekonomideki
karsilig1 olarak diisiiniilebilir. A¢ik ekonomide, ddemler dengesi (BP) egrisinin de IS-
LM modeline eklenmesi gerekir. Mundell-Fleming modelinde analizin kii¢iik bir acik
ekonomi i¢in gerceklestirildigi varsayilmaktadir. Bu varsayim ulasilan sonuglar

acisindan Onemlidir. Sermaye hareketliliginin eksik oldugu ve sabit doviz kuru



sisteminin uygulandigi durumda hiikiimet harcamalarindaki bir artis IS egrisinin saga
dogru kaymasina ve toplam gelir ve faiz oraninin yiikselmesine neden olur. Sermaye
hareketliginin eksik oldugu ve esnek kur sisteminin uygulandigi durumda hiikiimet
harcamalarindaki bir artig yine toplam gelir ve faiz oraninin yiikselmesine neden olur.
Teorik olarak hiikiimet harcamalarindaki bir artisin esnek kur sistemi altinda neden
olacag1 genislemenin sabit kur sistemi altinda ongoriilen genislemeden fazla veya az

olmas1 BP ve LM sediillerinin goreli egimlerine baghdir (Froyen, 2002, s.345-351).

Sermaye hareketliliginin tam ve sabit doviz kurunun oldugu bir durumda hiikiimet
harcamasindaki bir artis hasilanin ve faiz oranlarinin artmasina neden olur. Yurtici faiz
oran yurtdis1 faiz oranin gecer ve iilkeye biiyiik bir sermaye girisi yasanir. Sabit doviz
kurunu siirdiirmek i¢in para arzinda bir artis olur. Bu sekilde yurtici ve yurtdis1 faiz
oranlar arasinda esitlik yeniden saglanir ve sonug olarak toplam gelir artar. Sermaye
hareketliginin tam ve esnek doviz kurunun oldugu durumda hiikiimet harcamasindaki
bir artig IS egrisinin 6nce saga kaymasina sonra eski konumuna geri donmesine yol

acar. Bu durumda maliye politikas1 tamamen etkisizdir (Froyen, 2002, s. 354-357).

Keynesyen yaklasima gore toplam hasila ve istihdam diizeyinin temelde toplam talep
tarafindan belirlendigi ve tam istihdama daha hizli bicimde ulagilmasini saglamak igin
politika yapicilarin toplam efektif talebe miidahale edebilecekleri ve etmeleri gerektigi
vurgulanmaktadir. Ekonomiye yonelik bir sokun ardindan hiikiimetin miidahaleci
politikalara bagvurmak yerine, ekonominin kendiliginden dengeye ulasmasini beklemesi
gereksiz baz1 kayiplara ve maliyetlere katlamlmasina neden olmaktadir. Ozellikle biiyiik
soklarin ekonomiyi vurmast durumunda, issizlik basta olmak iizere, énemli refah
kaybina yol acan bazi sorunlar ortaya ¢ikmaktadir. Hiikiimetin ekonomiye miidahale
ederek bu gereksiz maliyetlere katlanilmasin1 onleyebilecegi ve Onlemesi gerektigi ileri
siiriilmektedir. Keynesyen yaklasim cercevesinde ozellikle maliye politikas: etkili bir
stabilizasyon ve toplam talep yonetim araci olarak kabul edilmektedir. Keynesyen
yaklagimda biitgesel degisikliklerin fonksiyonel maliye i¢in Onemi vurgulanmistir.
Klasik iktisat¢ilarin genel olarak devlet biitcesinin denk olmasi gerektigi goriisiinden
farkli bicimde, fonksiyonel maliye yaklagimina gore saglam maliye prensibi devlete

degil, bireylere uygulanmali, maliye politikas1 toplam talebi makul bir diizeyde tutmak
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icin kullanmilmalidir. Toplam talepte bir azalma oldugunda hiikiimetin 6rnegin kamu
harcamalarini arttirarak veya biitce acigimi yiikselterek bu azalmayr dengeleyebilecegi
kabul edilmektedir. Bu mali stabilizasyon politikas1 uygulanmasi gerektigi anlamina
gelmektedir. Bu sekilde Keynesyen yaklasima gore maliye politikast konjonktiir karsitt

bir karaktere sahip olmalidir.

Keynesyen yaklasimda hiikiimetlerin baglayict olmayan politikalar izleyebilmesi
onemlidir. Hiikiimetlerin soklar karisisinda baglayici olmayan politika izleme
kabiliyetlerinin sinirlanmasi, Keynesyen yaklasima gore dogru degilidir. Bu agidan
bakildiginda Keynesyen cercevede, mali kural nedeniyle hiikiimetin digsal soklara tepki
verme esnekliginin ortadan kaldirilmasi veya sinirlandirilmasi énemli refah kayiplarini

beraberinde getirebilir.

1.3. MONETARIST YAKLASIM

1950’11 yillarin ortasindan itibaren Friedman onciiliiiinde Keynesyen yaklasima karsi
para ve para politikasinin 6nemine vurgu yapan monetarist yaklasim ortaya ¢ikmistir.
Monetarist analizde Friedman tarafindan yeniden yorumlanan paranin mikar teorisi,
dogal issizlik ve hasila orani, uyarlayici beklentiler, siirekli gelir hipotezi 6nemli bir yer
tutmaktadir. Monetaristler reel faktorler tarafindan belirlenen bir denge hasila diizeyi ve
buna eslik eden bir igsizlik oraninin bulundugunu, para talebinin istikrarli oldugunu,

titketimin cari degil siirekli gelirin bir fonksiyonu oldugunu ileri siirmektedir.

Monetaristlere goére nominal gelirin belirlenmesinde egemen faktor paradir. Para
arzindaki degisiklikler nominal gelirde degisikliklere neden olmaktadir. Para arzindaki
degisiklikler kisa donemde hasila ve istihdam diizeyini etkileyebilirken uzun donemde
reel degil, fiyat diizeyi gibi nominal faktorleri etkileyebilir. Friedman (1968) enflasyon
ve igsizlik arasinda kisa donemde daima gecici bir degis tokus oldugunu fakat siirekli
bir degis tokusun olmadigim, gecici degis tokusun beklenmeyen enflasyondan
kaynaklandigini belirtmektedir. Hiikiimetin para politikasim kullanarak siirekli bicimde
igsizlik oramm diisiirebilmesi miimkiin degildir. Keynesyenlerden farkli olarak

monetaristlere gore uzun donemde Phillips egrisi diktir. Monetaristlere gore dogal
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olarak istikrarl bir yapiya sahip olan ekonominin istikrarsiz hale gelmesinin en énemli

nedeni, hitkiimetlerin para arzin1 diizensiz bi¢cimde degistirmeleridir.

Monetaristler maliye politikasim1 analiz edeken para miktariin sabit tutuldugunu
varsaymakta ve maliye politikasinin ekonomik faaliyet diizeyi iizerinde cok az etkiye
sahip oldugunu ileri siirmektedirler. Monetaristlerin maliye politikasinin etkileri ile
ilgili goriisleri IS-LM modeli ¢ercevesinde aciklanabilir. Keynesyen yaklasimdan farkli
olarak, monetaristlere gore yatirim talebi faiz oranlarindaki degisikliklere ¢ok duyarl
oldugundan IS egrisinin daha yatik, para talebinin faiz esnekligi kiiciik oldugundan LM
egrisinin daha dik olacagi ileri siirlilmektedir. Bu kapsamda hiikiimet harcamalarinda bir
artis oldugunda belirtilen nedenlerle faiz oranlan yiikselecek ve hasila tizerindeki etki
cok az olacaktir. Monetaristlere gore maliye politikas1 bir diglama etkisine neden
olmaktadir. Tiiketim cari degil, siirekli gelirin bir fonksiyonu olarak goriildiigiinden
vergi degisiklikleri aracilifiyla toplam talep yoOnetiminin giicii zayiflamaktadir. Bu
yaklagima gore maliye politikalarinin etkileri analiz edilirken para miktarinin sabit
tutulmasi yerine, para politikasinca maliye politikasina eslik edilmesi durumunda hasila
ve istihdamda daha fazla degisiklik olmasi miimkiindiir. Fakat monetaristler bu
durumun maliye politikasinin degil, para politikasinin etkilerini yansittigini

savunmaktadir.

Monetaristler aktif, baglayici1 olmayan politikalarin ekonomiyi stabilize etmek igin
kullanilmasina kars1 ¢cikmaktadirlar. Friedman (1948) baglayici olmayan politikalarla
ilgili zaman gecikmelerinin 6nemine dikkat ¢cekmis ve ii¢ tiir gecikmeden s6z etmistir:
Birincisi miidahale ihtiyacinin ortaya c¢ikmasi ve bunun fark edilmesi arasindaki
gecikme, ikincisi miidahale ihtiyacinin fark edilmesiyle gerekli miidahale tedbirlerinin
almmas1 arasindaki gecikme, iiciinciisii tedbirlerin alinmasiyla etkilerini gostermesi
arasindaki gecikmedir. Maliye politikas1 agisindan ikinci tiir gecikmelerin daha fazla
olabilecegine vurgu yapilmakta, baglayici olmayan mali stabilizasyon politikalarinin
hizli bi¢cimde uygulanamayacigina inanilmaktadir. Gecikmeler disinda ekonominin
durumu ve gelecegi ile ilgili kotii tahminler de toplam talep yonetimini istikrar bozucu
etkisini yiikseltebilir. Keynesyen yaklasimdan farkli olarak monetaristlere gore politika

yapicilarin aktif politikalar yiiriitmek icin gerekli bilgiye sahip olmalar1 zordur.
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Belirtilen nedenlerle monetarsitler aktif toplam talep yonetimi politikalarinin ekonomiyi
istikrarsizlastirabilecegini kabul etmektedirler. Monetaristlere gore para politikasinin
sabit bir parasal biiylime orami gibi bir kurala bagli olarak yiiriitiilmesi gerektigi
savunulurken maliye politikas1 agisindan gelir dagilimi ve kaynaklarin tahsisi rolleri
izerinde durulmaktadir. Friedman (1948) mal ve hizmetlerle ilgili hiikiimet harcamalar1
diizeyinin bu hizmetler i¢in toplumun istek, ihtiya¢ ve 6deme istegi temeline dayanmasi,
harcama diizeyindeki degisikliklerin sadece toplumun kamu hizmetleri ve 6zel tiiketime
verdigi goreli degerdeki degisikliklere tepki olarak yapilmas1 gerektigini ileri
siirmektedir. Boyle bir politikanin goreli olarak istikrarli bir hiikiimet harcama diizeyine
yol acabilecegi belirtilmektedir. Friedman (1948) is aktivitesindeki konjonktiirel
(cyclical) dalgalanmalara cevaben dogrudan veya dolayli bicimde hiikiimet
harcamalarin1 degistirmek i¢in higbir girisimde bulunulmamasi, benzer sekilde vergi
yapisinin da, vergi gelirleri otomatik bigcimde degisecek olmasina karsin, konjonktiirel

dalgalanmalara tepki olarak degistirilmemesi gerektigini savunmaktadir.

1.4. YENi KLASiK YAKLASIM

1970’11 yillarin baglarindan itibaren monetarizm etkisini kaybetmeye baslamis ve yerini
Lucas, Sargent, Wallace ve Barro onciiligiinde gelistirilen yeni klasik makroiktisat
yaklagimina birakmistir. Temelde klasik yaklasima dayanan yeni klasik makroiktisat
modeli genelde monetarizmle benzer politika sonuglarina ulasmaktadir. Yeni klasik
makroiktisat yaklasitmmin monetarizmden ayrildigt  ©nemli noktalardan  biri
beklentilerin uyarlayici degil, rasyonel olmasidir. Yeni klasikler, Keynesyen modelin
biiyiik bir basarisizlik oldugunu ileri siirmektedirler (Lucas ve Sargent, 1979, s.6). Yeni
klasik yaklagimda beklentilerin rasyonel oldugu, piyasalarin siirekli temizlendigi,
ekonomik birimlerin kendi karlarin1 ve faydalarini optimize edici bi¢imde davrandiklari,

genel denge yaklagiminin benimsenmesi gerektigi belirtilmektedir.

Ik olarak Muth (1961) tarafindan ileri siiriilen rasyonel beklentiler teorisi, Lucas (1972)
tarafindan makroekonomiye uygulanmis ve rasyonel beklentiler devrimi diye
adlandirilan koklii bir degisim siireci yasanmistir. Yeni klasik modeller i¢in son derece

onemli olan rasyonel beklentiler teorisine gore ekonomik birimler sadece gecmise ait



13

degil, mevut tiim bilgileri kullanarak beklentilerini olusturur ve sistematik hata
yapmazlar. Rasyonel beklentiler teorisinin kabul edilmesiyle arttk miidahaleci
politikalar karsisinda ekonomik birimlerin tepkisinin de dikkate alinmasi gerektigi
ortaya c¢ikmistir. Politika yapicilarin s6z konusu tepkileri dikkate almadan
uygulayacaklar politikalar basaril1 olamaz. Rasyonel beklentiler yaklasim stabilizasyon
politikalarinin politika yapicilarla ekonomik karar birimleri arasinda oyun teorik bir
cercevede diisiiniilmesine de yol agmistir. Ayrica makroekonomide rasyonel beklentiler
varsaymminin kabul edilmesi politika degerlendirmenin bir yolu olarak kurallarin

kullanilmasinin avantajlarin1 6nemli bigimde arttirmistir (Taylor, 2001, s.83).

Lucas (1976) politikadaki herhangi bir degisikligin ekonometrik modellerin yapilarim
sistematik bicimde degistirecegini, geleneksel makroekonomik modeller kullanilarak
alternatif politika kurallarinin etkilerinin karsilastinlmasinin gegersiz oldugunu ileri
siirmiistiir. Lucas kritigine gore politikalar degistiginde beklentilerin de degisecegi, bagka
bir anlatimla beklentilerin izlenecek politikalara gore degismez olmadigi ve yapisal
parametreler gibi diisiiniilemeyecegi, politika degerlemesinde kullanilan yontemlerin
alternatif politika sonuglarim karsilastirmak i¢in kullanilamayacagi belirtilmektedir. Bir
politika degiskligi oldugunda bunun etkilerinin tahmin edilebilmesi i¢in ekonomik
birimlerin beklentilerini nasil degistireceklerinin bilinmesi gereklidir. Lucas kritigine
gore farkli zamanlarda uygulanacak aymi politikalar dahi kisilerin hiikiimet politikasiyla
ilgili beklentilerinin degismesi yiiziinden farkli sonuclara neden olabilir. Erdogan (1997,
s.16) Lucas’in elestirisinin hiikiimetin politika simiilasyonlar1 yapmak i¢in kullandigi
ekonometrik modellerde potansiyel bir yanlislik oldugunu ileri siirerek kurallara dayali

politika lehine sonuglar yarattigini belirtmektedir.

Yeni klasik analiz agisindan Lucas arz fonksiyonu 6énemli bir yer tutmaktadir. Lucas arz
fonksiyonuna gore sadece fiyatlarla ilgili beklenmedik degisiklikler hasilanin dogal
orandan ayrilmasina neden olabilir. Ornegin gercek fiyat diizeyi, beklenenden daha
yiikksek gerceklestiginde hasila ve istihdam diizeyi yiikselir. Beklenen degisikliklerin
boyle bir etkisi bulunmamaktadir. Lucas arz fonksiyonunu kullanan Sargent ve Wallace
(1975) rasyonel beklentiler altinda sistematik politikanin etkisiz oldugunu ileri

siirmiistiir. Sargent ve Wallace (1976) rasyonel beklentiler varsayimina dayali bir
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sistemde politika otoritesinin konjonktiir/dongiisellik karsiti (countercyclical) politika
izlemesi imkanina sahip olmasinin mantiginin bulunmadigini, Phillips egrisinin
kullanilabilmesi ic¢in halkin bir sekilde aldatilmasi gerektigini, beklentiler rasyonel
oldugunda halkin sistematik bi¢cimde aldatilamayacagini, bunun politika otoritesinin
Phillips egrisini bir donem i¢in dahi kullanamayacagi anlamina geldigini belirtmistir.
Yeni klasiklere gore beklenen degisiklikler hasila ve istihdam iizerinde kisa donemde
dahi etkili degilken, beklenmeyen degisiklikler hasila ve istihdam diizeyi iizerinde etkili
olabilir. Beklenmeyen degisikliklerin hasila ve istihdam diizeyi lizerindeki etkileri kisa

donemlidir.

Sargent ve Wallace (1981) asint biitce aciklarmin para politikas: iizerinde baski
yaratacagini gostermis, hiikiimet biitce aciklarmin kontroliiniin para politikasi igin
Oonemine vurgu yapmistir. Maliye politikasinin etkinligi Barro (1974) tarafindan ileri
siiriilen Ricardocu denklik onermesiyle ciddi bicimde sorgulanmistir. Ricardocu denklik
Oonermesine gore, ekonominin sonlu ufuklu bir temsil edici birey icerdigi, bireylerin
hiikkiimetle aym reel faiz oraninda bor¢ verdigi ve aldigi, gelecek vergilerin mitkemmel
bicimde onceden 6ngoriildiigii, vergilerin gotiirii oldugu, hiikiimet alimlar1 patikasinin
verili oldugu varsayildiginda, ekonominin reel faiz oranlari, yatirim, tiikketim ve saire
patikasinin, vergiler ve biitce aciklar1 arasindaki kaymalarla de8ismeyecegi ileri
siiriilmektedir (Barro, 1989, s. 204). Ricardocu denklik Onermesine gore hiikiimet
harcamalarinin vergiler veya borgla finanse edilmesi arasinda aslinda bir fark yoktur.
Bagka bir anlatimla hiikiimet harcamalar1 patikas1 veri iken, vergilerin zamanlamasinda
yapilacak bir degisiklik ekonomik aktivite icin Onemli degildir. Kisiler vergilerin
zamanlamas: ile degil simdiki degeri ile ilgilenirler. Ornegin hiikiimet harcamalar1 veri
iken, vergilerde indirim yapilarak biit¢e a¢iginin artirilmasi durumunda, kisiler gelecekte
daha yiiksek vergilere ihtiya¢ duyulacagini diisiinerek tiiketimlerini degil tasarruflarini
yiikseltirler. Bu sekilde ulusal tasarruf diizeyi sabit kalir. Ricardocu denkligin kabul
edilmesi durumunda maliye politikasinin anlamhi bir stabilizasyon araci olarak

kullanilabilmesi zordur.

Ricardocu denklik ©nermesine yonelik ¢cok sayida itiraz ve elestiri yoneltilmis, bu

onermenin gegerli olmayabilecegi kosullar belirlenmeye calisilmistir. Ricardocu denklik
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sonuclarinin gercekte uygulanmasi veya gerceklesmesi muhtemelen olmayan cok
sinirlayici teorik varsayimlar gerektirdigi, ampirik analizlerin pozitif vergi ¢carpanlarina
isaret ettigi belirtilmektedir (Calmfors, 2003, s. 5). Vergilerin gotiirii degil bozucu
olmasi, bireylerin hiikkiimetle ayn1 reel faiz orani iizerinden bor¢lanmalarinin pratikte zor
olmas1 ve genel olarak bireylerin daha yiiksek bir risk primi 6deyebilmeleri nedeniyle
olusan bor¢lanma sinirlamalarinin bulunmasi, yasam siirelerinin sinirli olmasi, net niifus
artis1, irrasyonellik, miyopik davrams ve bilgi eksikligi gibi nedenler yiiziinden
Ricardocu denklik gecerli olmayabilir (Heijdra ve Van der Ploeg, 2002, s. 139-152).
Blinder (2004) ayrica Ricardocu denklik Onermesine yapilan itirazlari; miras, likidite
kisitlar1, farkli iskonto oranlari, miyopluk, ihtiyati tasarruf, tiiketici harcamalarinin
tilketimden daha fazla tepki vermesi, pratikte hiikiimetin simdiki deger biitce kisitinin
ilgisiz olmas1 bagliklar1 altinda siralamakta ve belirtilen durumlarda Ricardocu denklik

onermesinin gecerli olmayabilecegini ileri siirmektedir.

Barro (1989) Ricardocu denklik Onermesine yonelik itirazlarn ve elestirileri sonlu
yasamlar, eksik bor¢ verme piyasalari, gelecek vergiler ve gelirlerle ilgili belirsizlik,
vergilerin zamanlamasi bagliklar1 altinda degerlendirmistir. Buna gore Ricardocu
sonuclarin sonlu yasam siirelerinin oldugu bir modelde bile gecerli kalabilecegi,
Ricardocu denkligin nesiller arasindaki baglanti derecesine bagli oldugu, insanlarin biitce
aciklart veya sosyal giivenlik tarafindan ima edilen hiikiimetin empoze ettigi nesiller
aras1 transferlere, goniillii transferlerde degisiklik yararak telafi edici bir sekilde tepki
verebilecekleri belirtilmektedir. Eksik kredi piyasalariyla ilgili elestirilere cevaben Barro
(1989) Ricardocu denkligin eger sadece hiikiimet kredi piyasalarinda 6zel olarak
gerceklestirilenden farkli ve belki daha iyi seyler yaparsa gecersiz olacagini ileri
siirmektedir. Gelecek vergiler ve gelirlerle ilgili belirsizlik konusundaki elestirilere karsi,
sonuclarin gelecekteki daha yiiksek vergi gelirlerinin bireylerin gelecekteki harcanabilir
gelirleriyle iliskili belirsizlik iizerindeki net etkisine bagli oldugunu, eger bu belirsizlik
artarsa istenilen ulusal tasarrufun biitce agig1 ile yiikselme egiliminde oldugunu ileri
siiren Barro vegilerin gotiirii degil bozucu olmasi durumunda Ricardocu denklikten
sapmalarin  oldugunu, bu durumda biitce acgiklarimin vergilerin zamanlamasini
degistirdigini ve boylece insanlarin farkli periyotlarda calisma giidiilerini etkiledigini,

aciklardaki degisikliklerin yansiz (neutral) olmadigimi belirtmektedir. Barro (1999)
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Ricardocu denkligin basarisizligi icin muhtemelen en onemli nedenin, gercek vergilerin
bozucu etkisi oldugunu kabul etmektedir. Vergilerin gotiirii yerine bozucu olmasi
durumunda, Ricardocu denklik Onermesi gecerliligini kaybetmekte ve vergilerin
zamanlamasi Onemli hale gelmektedir. Bu sekilde vergilerin zamanlamasinda yapilan
degisiklik temel makroekonomik degiskenleri etkileme giiciine sahip olmaktadir.
Bununla birlikte bu durum stabilizasyon amaciyla vergilerin degistirilmesinin gerekli ve

dogru oldugu anlamina gelmemektedir.

Wyplosz (2002) Ricardocu denklik onermesiyle ilgili hiikmiin 20 yildan daha fazla
zamana yayilan ¢ok sayida arastirmadan sonra hala biiyiik dl¢iide karara baglanmadan
kaldigini, Ricardocu denkligin, tam denklik nadiren bulundugu halde, kolaylikla
reddedilmedigini belirtmektedir. Ricardocu denklik nermesinin gecerliligi konusunda
kesin bir yargiya varmak zor olmakla birlikte, en azindan uygulamada tam anlamiyla

gecerli oldugunu ileri siirmek kolay degildir.

Yeni klasik makroiktisat analizinin 6nemli unsurlarindan biri Kydland ve Prescott
(1977) tarafindan ileri siiriilen zaman tutarsizligi problemidir. Kydland ve Prescott
(1977) optimal baglayici olmayan politikalarin zaman tutarsiz oldugunu gostermistir. t
zamaninda t+n zamam icin hiikiimet tarafindan ilan edilen politika t+n zamam
geldiginde optimal olmaktan ¢ikiyorsa zaman tutarsizligi problemi olusmaktadir.
Kydland ve Prescott kontrol teorisinin dinamik ekonomik planlama i¢in uygun bir arag
olmadigini, bunun ekonomik birimlerin cari kararlarinin beklenen gelecek politikaya
baghh olmasindan kaynaklandigini, bu beklentilerin secilen planlara gore degismez
olmadigin1 gostermistir. Kydland ve Prescott baglayict olmayan politikanin tipik olarak
sosyal amac fonksiyonunun maksimize edilmesiyle sonu¢lanmayacagini, bunun yerine
baz1 politika kurallarina giivenerek ekonomik performansin diizeltilebilecegini, aslinda
bunun baglayic1 olmayan politikalardan ziyade kurallar i¢in bir kanit oldugunu, fakat
bunun Friedman (1948)in yaklagimindan farkli olarak zamanlamanin ihmal edilmesine,
bilgisizlige veya politika etkilerinin biiyiikliigline bagli olmadigini belirtmistir. Kydland
ve Prescott optimal politikanin zaman tutarli olmadigimi1 ve tutarl politikanin optimal
altt oldugunu gostermistir. Kurallar politika yapicilarin  anonslarim1  inandirict

yaptiklarindan tutarli sonuglar iiretmektedir. Kydland ve Prescott ekonomik
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planlamanin dogaya kars1 degil daha cok rasyonel ekonomik birimlere karsi bir oyun
oldugunu vurgulamaktadirlar. Bu yaklasim hiikiimet politikalarinin yiiriitiilmesi ve olasi

sonuclari agisindan ¢cok 6nemli implikasyonlara sahiptir.

Kydland ve Prescott (1977) zaman tutarsizligi konusunda kamu politikasiyla ilgili
patent ve tagkin ovasi (flood plain) 6rneklerini vermektedirler. Hiikiimet su baskinlarina
maruz kalan bir alanda evler yapilmasimi istememektedir. Hiikiimet agisindan
baslangicta tercih edilen durum s6z konusu alanda evlerin ve bu evleri korumak icin
barajlarin yapilmamasi veya gerekli tedbirlerin alinmamasidir. En istenmeyen durum ise
evlerin yapilmasi ve su baskinlarina karsi barajlarin yapilmamasidir. Su baskinlarina
maruz kalan bolgede evler yapmak isteyen insanlar agisindan en iyi durum o bolgeye
evlerin ve hiikiimet tarafindan gerekli barajlarin yapilmasidir. Hiikiimet baglangicta
insanlarin s6z konusu alanda evler yapmalarim engellemek icin su baskinlarina karsi
baraj yapmayacagini ilan ettiginde, insanlar bir kez evler insa edildiginde hiikiimetin
onceki ilanina ragmen gerekli tedbirleri alip barajlari yapacagim diisiiniirlerse, o
bolgeye evleri yaparlar ve daha sonra hiikiimet tarafindan barajlar yapilir. Hiikiimet
acisindan optimal politika, evlerin yapilmasindan 6nce su baskinlarina karsi barajlarin
yapilmamasi iken evlerin yapilmasindan sonra artik gerekli barajlarina yapilmasidir. Bu

nedenle optimal politika zaman tutarsizdir.

Zaman tutarsizi@n  konusunda maliye politikasiyla ilgili sermaye gelirinin
vergilendirilmesi 6rnek olarak verilebilir. Sermaye biriktirme karar1 gelecekte sermaye
gelirinin hangi oranda vergilendirileceginden dogrudan etkilenmektedir. Hiikiimet basta
sermaye birikimini tesvik etmek icin sermaye gelirlerinin diigik oranda
vergilendirilecegini ilan edebilir. Bunun {izerine sermaye gelirinin diisilk oranda
vergilendirilecegi beklentisiyle bireylerin yatinm yapmasindan sonra, hiikiimet
acisindan sermaye gelirinin basta ilan edilenden daha yiiksek bir oranda vergilemek,
artik sermaye arzi esnek olmadigi i¢in bozulmaya neden olmayacagindan, optimaldir.
Bu sekilde hiikiimetin basta ilan ettigi politikayla daha sonra uygulamaya karar verdigi
politika birbiriyle tutarsizdir. Yatirimcilar, hiikiimetin taahhiitlerine bagli kalmasini
saglayan bir mekanizma yoksa, ilan ettiginden daha farkli davranacagim Ongoriip

yatirim kararlarin1 buna gore vereceklerdir.
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Barro ve Gordon (1983) politika yapicilarin politika belirlemek icin baglayici olmayan
politika yerine bir kural izlemelerinin daha iyi olabilecegini gostermistir. Baglayici
olmayan politika uygulamanin bir enflasyon yanliligr iirettigi ve denge enflasyonun
sosyal olarak arzu edilen orani astigi sonucuna ulasilmistir. Barro ve Gordon (1983)
ayrica politika yapic1 ve 6zel birimler arasindaki etkilesim nedeniyle sohretin formel

kurallara ikame edilebilmesinin miimkiin oldugunu belirtmektedirler.

Yeni klasiklere gore beklenmeyen politika degisikliklerinin hasilayr ve istihdami
etkileyebilecegi kabul edilse de, bu stabilizasyon politikast uygulanmasi gerektigi
anlamina gelmemektedir. Yeni klasikler genel olarak bir sokun ardindan ekonominin
kisa donemde dengeye ulasacagini, aktif veya miidahaleci toplam talep yoOnetimi
politikalarina ihtiya¢ olmadigin1 savunmaktadirlar. Lucas (2003) gecmis 50 yildaki
ABD performansimi temel alarak, daha iyi uzun donem arz yanlh politikalardan elde
edilebilecek potansiyel refah kazanclarinin, kisa donem toplam talep yonetimindeki
iyilesmelerden saglanabilecek potansiyel kazanclardan ¢ok daha fazla oldugunu ileri

surmektedir.

Yeni klasikler kurala dayali politikalar1 baglayicit olmayan politikalara tercih etmekte,
parasal biiylime oran1 veya nominal gelirin biiyiime oram gibi kurallan
savunmaktadirlar. Sargent ve Wallace (1976) para politikasinin kurala mi1 yoksa
baglayic1 olmayan politikaya gore mi yiiriitiilmesi gerektigi konusunda artik daha fazla
ciddi bir tartismanin olmadigini, para politikasinin bir kurala uymasi gerektiginin genis

bicimde kabul edildigini ileri siirmektedirler.

1.5. REEL iS CEVRIMLERI YAKLASIMI

1980°1i yillarda Kydland ve Prescott oOnciiliigiinde gelistirilen reel is c¢evrimleri
yaklasiminin temelleri klasik modelde bulunmaktadir. Yeni klasik modellerin devami
niteliginde de goriilebilecek olan reel is cevrimleri yaklagimi ekonomik birimlerin kendi
karlarim veya faydalarim optimize edici bicimde davrandiklarim, ticret ve fiyatlarin

esnek oldugunu ve piyasalarin temizlendigini varsaymaktadir. Paranin kisa dénemde
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dahi yansiz oldugunu ileri siiren reel is c¢evrimleri yaklasimina gore hasila ve
istihdamdaki dalgalanmalarin nedeni basta teknoloji veya verimlilik olmak iizere reel
soklardir. Bu yaklasima gore kendi karlarim veya faydalarin1 maksimize eden ekonomik

birimler degisen sartlara optimal bicimde tepki vermektedir.

Reel is cevrimleri yaklasimina gore maliye politikasi hasila ve istihdam etkileyebilir.
Hiikiimet harcamalarindaki bir artis, reel faiz oranlarindaki yiikselme nedeniyle, emek
arzinin artmasina, reel iicretlerin diismesine ve istihdam ve hasilanin artmasina yol acar
(Snowdon ve Vane, 2005, s. 317-318). Bu yaklasim, Keynesyen yaklagimdan farkli
olarak, arz yonlii etkilere vurgu yapmaktadir. Vergi oranlarinda yapilacak degisiklik
hasila ve istihdami etkileyebilir. Vergi oranlarinda yapilan degisiklikler kisilerin bos
zaman ve calisma kararlarim1 degistirebilir. Gotiirii vergilerde yapilacak bir degisiklik
gelir etkisi araciligiyla kisilerin bog zaman ve calisma terchilerinin degismesine neden
olabilir. Ornegin gotiirii vergilerde bir yapilacak bir indirim kisilerin daha fazla bos
zamana sahip olmay1 tercih ederek emek arzini diigiirmelerine neden olabilir. Bozucu
vergilerde bir indirim yapilmasi durumunda kisilerin bos zaman ve ¢alisma kararlar
yine degisebilir, ancak net etki teorik olarak acik degildir. Ornegin gelir vergisinde
yapilacak bir indirim bir yandan gelir etkisi araciligiyla emek arzinmin diisiiriilmesine
neden olurken diger yandan ikame etkisi nedeniyle emek arzinin artmasina yol acabilir.

Teorik olarak bu etkilerden hangisinin baskin oldugunu soylemek miimkiin degildir.

Stabilizasyon politikalarina karst cikan reel is cevrimleri yaklasimi bu politikalarin
bozucu bazi sonuglara neden olabilecegini ileri siirmektedir. Kydland ve Prescott (1980)
stabilizasyonun maliyetinin yararlarim  astigimi, vergi oranlarimin  ekonomik
dalgalanmalara tepki vermemesi gerektigini, vergi oranlarindaki konjonktiirel
dalgalanmalarin vergilemenin yiikiini arttirdigimi belirtmektedir. Bu yaklasim agisindan
maliye politikasinin temel gorevi ihtiya¢ duyulan hiikiimet harcamasimnin en az
bozulmaya neden olacak sekilde finanse edilmesidir. Keynesyen yaklagimdan farkl
olarak, reel is ¢evrimleri yaklasimia gore optimal para ve maliye politikasinin amaci
enflasyon ve vergi bozulmasindan kaynaklanan toplam maliyetleri minimize etmektir.
Bu yaklasimda maliye politikasiyla ilgili analizlerde (Chari vd., 1991; Chari ve Kehoe,

1999) tipik bicimde hiikiimet harcamalarinin digsal olarak belirlendigi varsayilmakta ve
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bu harcamalarin optimal bigcimde ekonomide en az bozulmaya neden olacak sekilde
nasil finanse edilebilecegi incelenmektedir. Bu sekilde digsal olarak belirlendigi kabul
edilen hiikiimet harcamalar1 aracilifiyla bir stabilizasyon politikas: yiiriitiilmesine
olanak bulunmamaktadir. Chari vd. (1991) optimal maliye ve para politikasi
bulgularinin; isgiicii tizerindeki vergi oranlarimin is cevrimi siiresince hemen hemen
sabit, sermaye geliriyle ilgili vergilerin ortalamada sifira yakin, nominal faiz oranlarinin
sifir oldugunu ve para politikasinin soklara tepki verdigini, para politikasinin teknoloji
soklarmna gore konjonktiir karsiti ve hiikiimet tiikketimine gore konjonktiir yanlisi
oldugunu belirtmektedir. Goriildiigii gibi soklara kars1 para politikasinin tepki vermesi
ve is giliciiyle ilgili vergi oranlarinin is ¢evrimi siiresince sabit kalmasi optimal

bulunmaktadir.

Reel is ¢evrimleri yaklasimina gore kurallar baglayici olmayan politikalara tercih
edilmektedir. Belirtilen nedenlerle mali kurallarin digsal soklara karsi maliye politikasi
kullanilarak tepki verme esnekligini simirlamasinin bu yaklagim cercevesinde,
stabilizasyon politikalarim1 engellemesi nedeniyle, refah kayiplarina yol agmayacagi

ileri siiriilebilir.

1.6. YENI KEYNESYEN YAKLASIM

Keynesyen modele 6zellikle yeni klasikler tarafindan yoneltilen elestiriler sonrasinda
oziinde Keynesyen yaklasimi esas alan ve bu yaklasimin mikroekonomik temellerini
giiclendirmeyi hedefleyen ve makroekonomik modellerin genel denge cercevesinde
olusturulmasin1 savunan yeni Keynesyen yaklasim ortaya ¢ikmistir. Yeni Keynesyen
modellerde iicret ve fiyatlarin yapigskan oldugu, eksik rekabetin bulundugu, piyasalarin
siirekli temizlenmedigi, genelde beklentilerin rasyonel oldugu varsayilmaktadir. Ucret
ve fiyatlarin yapigkan olmasi kisa donem arz egrisinin yukari egimli olmasina neden
olmaktadir. Kisa dénem arz egrisinin dik yerine yukar1 egimli olmasi toplam talepteki
degisikliklerin hasila ve istihdam {izerinde etkide bulunmasina yol a¢gmaktadir. Bu
nedenle yeni Keynesyen yaklasimda toplam talep, hasila ve iiretim diizeyinin
belirlenmesi acisindan onemlidir. Yeni Keynesyen yaklagima gore fiyat uyarlamasinin

kiiciik maliyetlerinin bile toplam talep digsalliklart yiiziinden biiyilk makroekonomik
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etkilerinin olabilecegi, resesyonlarin bir koordinasyon basarisizligidan meydana
gelebilecegi, fiyat uyarlamadaki sendelemenin (staggering) genel fiyat diizeyinin
degisen ekonomik kosullara tepki vermede agir olmasina yol agtigi belirtilmektedir
(Mankiw, 2003, s. 509-517). Son yillarda yeni Keynesyen modeller ekonomik
birimlerin optimize edici davranisina dayanan ancak eksik rekabetin ve iicret ve/veya
fiyat yapiskanliklarinin bulundugu, Dinamik Stokastik Genel Denge yaklagimi
cercevesinde olusturulmaktadir. Bu modellerin alternatif parasal rejimlerin, Lucas
kritigine konu olmaksizin, karsilastirilmasi ve analiz edilmesi i¢in uygun oldugu ileri

stirtilebilir (Gali, 2008, s.6).

Sargent ve Wallace (1975)den farkli olarak Fischer (1977) ve Phelps ve Taylor (1977)
tarafindan para politikasinin rasyonel beklentiler altinda dahi, {iicret ve fiyat
yapigkanliklarn nedeniyle, istihdam ve hasilayi etkileyebilecegi gosterilmistir. Bu durum
politika etkinsizligi onermesinin sonuglarinin ilk basta diisiiniildiigiinden daha zayif
olmas1 bigciminde yorumlanabilir. Rasyonel beklentilerin kabul edilmesinin mutlaka
uygulanacak politikalarin etkisiz olacagi anlamina gelmemesi, yeni Keynesyen
yaklasim agisindan son derece Onemlidir. Yeni Keynesyen yaklasim genel olarak
rasyonel beklentiler 6nermesini kabul etmekle birlikte diger varsayimlardaki farkliliklar
nedeniyle yeni klasiklerden daha farkli politika 6nermelerini savunmaktadir. Yeni
Keynesyen yaklasimda fiyat ve {icret yapiskanliinin olmasi, bir goktan sonra
ekonominin denge diizeyine doniisiiniin zaman alacagim gostermekte, bu sekilde
hiikiimetin toplumsal refahi iyilestirmesi icin bir imkin ortaya ¢ikmaktadir. Bununla
birlikte yeni Keynesyen yaklasimi savunan iktisatclar aktif baglayic1 olmayan
stabilizasyon politikalarinin istenirligi ve uygulanabilirligi konusunda tek bir goriise
sahip degildir (Snowdon ve Vane, 2005, s.364). Yeni Keynesyen yaklasima gore genel
olarak para politikasinin maliye politikasina gore daha iyi bir stabilizasyon araci oldugu,
maliye politikasinin ancak baz1 olagandis1 durumlarda stabilizasyon amaciyla
kullanilabilecegi savunulmaktadir (Taylor, 2000, s.28-30). Taylor (2000) nominal faiz
oranlarinin sifir sinirina yaklasmasi, sermaye esnekliginin oldugu sabit doviz kuru
sistemi veya para politikasinin tepki verememesi gibi bazi olagandisi durumlarda
baglayici olmayan maliye politikasinin bir stabilizasyon araci olarak kullanilabilecegini

belirtmektedir.
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Yeni Keynesyen analizde basta faiz oranlariyla ilgili olmak {izere degisik kurallara yer
verilmektedir. Yeni Keynesyen iktisatcilar maliye ve para politikasinin yiiriitiilmesinde
kural yerine baglayici olmayan politikalarin 6nemi gibi konularda farkli goriislere
sahiptir (Snowdon ve Vane, 2005, s.365). Taylor tarafindan Onerilen iinlii Taylor
kuralina gore kisa donem nominal faiz oraninin enflasyonun hedef diizeyden sapmasina
ve hasilanin dogal hasila oranindan sapmasina tepki vermesi ongoriilmektedir. Taylor
(1997, 2000) biit¢e fazlasinin iiretim agigina tepki verebilmesine olanak saglayan bir
maliye politikas1 kurali ©Onermistir. Maliye politikast kuralimin farkli bigimlerde
olusturulmasi da miimkiindiir. Ornegin vergi oranlarimin hiikiimet yiikiimliiliiklerine ve

iretim agi18ina tepki vermesini ongoren mali kurallar tasarlanabilir.

1.7.MALIiYE POLITiKASININ ETKIiLERi iLE iLGiLi AMPIRIiK
CALISMALAR

Maliye politikasinin etkin bir stabilizasyon politikas1 araci olabilmesi icin temel
makroekonomik degiskenleri etkileme giiciine sahip olmasi gerekli ancak yeterli
degildir. Maliye politikasinin degiskenler tizerindeki etkilerinin biiyiik 6l¢iide bilinmesi
de gereklidir. Taylor (2000) arastirmacilar arasinda maliye politikasi etkilerinin
biiytikliigi, zamanlamasi ve mali canlandirmanin veya daralmanin mekanizmasi
konusunda anlagmazliklar bulundugunu ileri siirmektedir. Perotti (2007) c¢ogu
ekonomistin federal fon oranindaki digsal bir artisin enflasyonda bir diismeye ve bir
siire sonra biiyiimede yavaslamaya yol acacagi ve ayrica muhtemelen bu goriisle
uyumlu ampirik calismalar konusunda anlasabileceklerini, buna karsin makul
iktisatgilarin maliye politikasinin temel teorik etkileri ve mevcut ampirik kanitin

yorumlanmasi konusunda anlagamadiklarini belirtmektedir.

Maliye politikasi etkilerinin belirlenmesi amaciyla son donemlerde 6zellikle VAR ve
SVAR yoOntemini kullanan ¢ok sayida ampirik c¢alisma yapilmistir. Bu calismalarda
farkli sonuclara ulasildig1 goriilmektedir. ABD ile ilgili 1948-1996 donemini kapsayan
bir veri setini kullanarak reel hiikiimet alimlarma pozitif bir digsal sokun ekonomi

tizerindeki etkilerini ampirik olarak inceleyen Edelberg vd. (1998), boyle bir soka tepki
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olarak reel iicretler, konut yatirmmi ve tilketim harcamalarimin diistiigiinii, istihdam,
tiretim ve konut dis1 yatinmin yiikseldigini, baslangicta diisen faiz oranlarinin sonra
yiikseldigini bulmustur. Edelberg vd. (1998) ayrica hiikiimet alimlarina yonelik pozitif
soklardan sonra reel licretlerin yiikselmesini 6ngdren modellerin veri ile uyumsuz

oldugu sonucuna varmistir.

Maliye politikasinin etkilerini degerlendirmek i¢in bir VAR cergevesi kullanan Fatas ve
Mihov (2001) ABD ile ilgili 1960-1996 yillarim1 kapsayan veride hiikiimet
harcamalarindaki artiglarin birden biiyiik bir carpanla genislemeci oldugunu, hasilanin
bire birden daha fazla arttigini, hasiladaki bu artigin biiyiik ol¢iide 6zel tiiketimdeki
artiglar tarafindan hareket ettirildigini, yatirimin hiikiimet harcamasindaki artislara

onemli bicimde tepki vermedigini, 6zel istthdamin yiikseldigini bulmaktadirlar.

ABD’de savas sonrasi donem esnasinda hiikiimet harcamasi ve vergilerdeki soklarin
ekonomik aktivite tizerindeki dinamik etkilerini SVAR yontemini kullanarak inceleyen
Blanchard ve Perotti (2002) hiikiimet harcamas1 yiikseldiginde hasilanin yiikseldigini,
vergiler yiikseldiginde hasilanin diistiigiinii, ¢cogu durumda c¢arpanlarnn kiigiik, sik sik
I’e yakin oldugunu, harcama soklarimi takiben o0zel tiikketimin yiikseldigini, ©zel
yatinmin 6nemli Slgiide dislandigini, hem ihracatin hem de ithalatin diistiigiinti, 6zel
tiketimin tepkisinin maliye politikasina neoklasik yaklasimla, vergilerdeki ve
harcamalardaki artislara tepki olarak azalan yatinmin tepkisinin Keynesyen yaklagimla

bagdastirilmasinin zor oldugunu belirtmektedirler.

ABD igin 1961:1-2000:1V, Bat1 Almanya icin 1961:1-1989:1V, Ingiltere igin 1964:I-
2001:1I, Kanada i¢in 1962:1-2001:IV, Avusturalya icin 1964:1-2000:1V donemini
kapsayan bir veri setini kullanan Perotti (2002) maliye politikasinin GSYIH ve onun
bilesenleri iizerindeki etkilerinin son 20 yilda 6nemli 6lciide daha zayif hale geldigini,
maliye politikasinin GSYIH iizerinde tahmin edilen etkilerinin kii¢iik olma egiliminde
oldugunu, 1980 dncesinde 1’den daha biiyiik pozitif hiikiimet harcama carpanlar istisna
olma egiliminde iken 1980 sonras1 donemde 6nemli bicimde negatif ¢arpanlarin kural
oldugunu, vergi carpanlarimin daha da kiicilk oldugunu bulmustur. Hiikiimet

harcamasina yonelik bir sokun etkileriyle ilgili olarak neoklasik modellerin 6zel tiikketim



24

ve reel iicretin diigmesini, bazi Neo-Keynesyen modellerin ise aksini ongordiigiinii
belirten Perotti (2007) ABD ve diger iic OECD iilkesi ile ilgili verinin neoklasik

ongoriilerin lehinde az kanit sundugu sonucuna ulasmistir.

1955-2000 dénemi ABD verisi i¢in maliye politikasinin etkilerini VAR yodntemini
kullanarak inceleyen Mountford ve Uhlig (2008) yatirimlarin hem vergi artiglarina ve
hem de hiikiimet harcamalarindaki artislara cevaben diistiigli, vergilerdeki bir
degisikikle ilgili ¢carpanin harcamadaki bir degisiklikle ilgili ¢carpandan cok daha biiyiik
oldugu, tiikketimin hiikiimet harcamasindaki beklenmedik bir artisa cevaben diismedigi
ve tepkisinin kiiciik oldugu, reel iicretlerin hiikiimet harcamasindaki bir artisa cevaben
yiikkselmedigi ve baslangicta negatif tepkiye sahip oldugu, boylece yatirimin, tiiketimin
ve reel iicretlerin bir hiikiimet harcama sokuna tepkilerinin standard Keynesyen
yaklagimla uzlagtirllmasinin zor oldugu, buna kargin bulunan tepkilerin ayrica referans
reel is cevrimi modeli tarafindan ongoriilen tepkiler de olmadigi sonucuna ulasmistir.
Acik-finansh siirpriz bir vergi indiriminin ekonomiyi canlandirmak icin en iyi maliye
politikas1 oldugu, acikla finanse edilen harcamanin ekonomiyi zayif bigcimde
canlandirdigi, 6zel yatirimi faiz oranlarinin yiikselmesine neden olmaksizin disladigi,
reel iicretlerde bir artisa neden olmadigi bulunmustur. Mountford ve Uhlig (2008)
sonuclarin beklenmeyen acik finansh vergi indirimlerinin, mantikli oldugunu degil,
(kisa siireli) canlandirict olarak isledigini gosterdigini, meydana gelen daha yiiksek borg
yiikii diizeylerinin hasiladaki kisa donemli artislardan c¢ok daha kotii uzun dénem
sonuclara sahip olabilecegini ve ekonomiyi sasirtmanin herhangi bir durumda iyi

politika olmayabilecegini vurgulamaktadirlar.

Tiirkiye ile ilgili 1987:1-2005:1V donemini kapsayan bir veri setini ve SVAR yontemini
kullanan Cebi (2010) pozitif bir hiikiimet harcama sokunun hasilay: arttirdig, pozitif bir
gelir sokunun hasilayr diislirdiigii, hasilanin hiikiimet harcama ve gelir soklarina
tepkilerinin kalicilik gosterdigi, birim gelir (harcama) sokuna hasila tepkilerinin ilk {i¢
(ilk 5) ceyrekte istatiksel olarak Onemli oldugu, gelir aracilifiyla daraltici maliye
politikasinin ekonomik aktivite iizerindeki negatif etkilerinin harcama araciligiyla

genigletici maliye politikas1 tarafindan kismen dengelendigi, buna karsin etki tepkilerin
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birinci ¢eyrek hari¢ tiim periyot boyunca istatiksel olarak 6nemsiz oldugu sonucuna

varmistir.

Ekonomiyi canlandirmada maliye politikasinin etkinligi ile ilgili teorik ve ampirik
literatiiriin kapsamli bir taramas1 yapan Hemming vd. (2002) mali ¢arpan tahminlerinin
bilyiik oOlciide pozitif fakat kiiciik oldugu, kisa donem carpanlarin vergiler icin 0.5,
harcamalar icin 1 civarinda tahmin edildigi, Keynesyen olmayan (non-keynesyen)
genisleyici mali daralmalar i¢cin kamit bulundugu, mali daralma biiyiikk ve verimsiz
harcamalarin azaltilmasina odakli oldugunda, faiz oranlariyla ilgili risk priminin énemli
olmasina yol agan yiiksek bor¢ bulundugunda, iicret sinirlamasiyla eslik edildiginde ve
maliye politikasinin giivenilirligi yiikseldiginde genisleyici mali daralmalarin daha ¢ok

goriildiigli sonucuna varmistir.

Vergiler ve hiikiimet harcamasi aracilifiyla gerceklestirilen baglayici olmayan maliye
politikas1 degisikliklerinin etkileriyle ilgili teorik ve ampirik literatiirii degerlendiren
Beetsma (2008, s.45-46) cogu ampirik kanitin bir mali genislemenin ekonomik aktivite
ve tiikketim iizerinde kisa donemli pozitif, ticari denge iizerinde negatif bir etkiye sahip
oldugunu gosterdigini, hiikiimet harcama artisiyla ilgili gelecekteki daha yiiksek vergi
maliyetinin ¢ok biiyilk olabilecegini, aktif maliye politikasinin kisa doénemli
stabilizasyon icin kullanilmasinin tavsiye edilebilir olmadigini, maliye politikasiyla
ilgili giivenilir simirlamalar konulmasinin ve maliye politikasinin orta donem fazlaya
sahip olmaya odaklanmasinin ve otomatik istikrarlandiricilarin ¢aligmasi icin yeterli
bosluk birakilmasinin en iyisi oldugunu, bunun para politikasim fiyat istikrarim

siirdiirmek icin serbest biraktigini belirtmektedir.

Baz1 ¢alismalar maliye politikasinin ayrica Keynesyen goriise uygun olmayan etkilere
neden olabildigini bulmustur. Bertola ve Drazen (1991) ¢ok sayida iilkede stabilizasyon
politikalarinin bir parcas1t olarak gerceklestirilen hiikiimet harcamalarindaki biiyiik
kesintilerin ekonomik aktivitede daralmalara degil, genislemelere yol actigini
belirtmektedir. OECD iilkelerinde biitce genislemeleri ve uyarlamalarini arastiran
Alesina ve Perotti (1995) ortalamada biiyiikk basarih mali uyarlamalarin biiyiik

resesyonlara neden olmadigini1 bulmustur.
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Goriildiigii tizere maliye politikasinin makroekonomik degiskenler iizerindeki etkileri
konusunda bir uzlagi bulunmamaktadir. Bu durum maliye politikasinin stabilizasyon
amaciyla kullanilmas1 konusunda 6nemli bir sakinca olarak goriilebilir. Bununla birlikte
tahmin edilen etkilerin biiyiikliigii ve zamanlamasi farkli olsa da maliye politikasinin
ekonomik degiskenler iizerinde etkisinin olmadigi veya c¢ok kiiciik oldugunu ileri
siirmek zordur. Bu durum elbette maliye politikasinin iyi bir stabilizasyon araci oldugu
ve kullanilmas1 gerektigi anlamina gelmemektedir. Sonu¢ olarak maliye politikasinin
ekonomik soklara karsi kullanilabilmesinin teorik acidan kesin bi¢cimde diglanmasinin

dogru olmayacagi diisiiniilmektedir.

1.8. GENEL DEGERLENDIRME

Stabilizasyon politikasiyla ilgili goriisler —makroiktisat yaklagimlarina gore
degismektedir. Maliye politikasinin sadece Keynesyen yaklagim tarafindan c¢ok etkili ve
para politikasindan daha iyi bir stabilizasyon araci olarak goriildiigii anlasilmaktadir.
Keynesyen yaklasim acgisindan maliye politikasinin baglayici olmayan bi¢imde
kullanilmasi 6nemli bir yer tutmaktadir. Yeni Keynesyenler tarafindan maliye
politikasinin bazi durumlarda stabilizasyon amaciyla kullanilabilecegini ileri siirmekle
birlikte para politikasinin normal sartlar altinda daha iyi bir stabilizasyon araci oldugu
disiiniilmektedir. Klasik, monetarist, yeni klasik ve reel is ¢cevrimleri yaklasimlarindan
hicbiri genel olarak maliye politikasinin iyi bir stabilizasyon araci oldugunu ve bu
dogrultuda kullanilmas1 gerektigini kabul etmemektedir. Zaman icinde maliye politikasi
ancak olaganiistii kosullar altinda, para politikasinin artik etkisini kaybettigi durumlarda
kullanilabilecek bir stabilizasyon araci olarak goriilmeye baslanmistir. Bu dogrultuda
iktisatgilar arasinda stabilizasyon agisindan para politikasinin maliye politikasindan
daha etkili oldugu konusunda genel bir uzlasi saglanmistir (Blinder, 2004, s.2;
Cecchetti, 2002, s.21; Eichenbaum, 1997, s.236-237; Taylor, 2000, s.27). Uygulama
gecikmelerinin para politikasi i¢in cok daha kisa oldugu, para politikasinda gerektiginde
stabilizasyon politikalanyla ilgili kararlar1 geri almanin daha kolay yapilabilecegi,
maliye politikasinin kisa donemli stabilizasyon veya konjonktiir karsiti politika

amaciyla kullanilmasindan ziyade mali siirdiiriilebilirlik, ekonomik biiytime gibi uzun
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donemli konular iizerine yogunlagsmasinin daha dogru olacag ileri siiriilmektedir.
Bununla birlikte resesyonlarin asir1 derecede uzun veya derin olmasi, nominal faiz
oranlarinin sifira yaklasmasi veya toplam talepte 6nemli bir zayifligin aniden ortaya
cikmasi gibi para politikasinin ekonomiyi canlandirmada pek yararli olamadigi bazi
istisnai  durumlarda maliye politikasinin ~ bir  stabilizasyon araci  olarak

kullanilabileceginin alt1 ¢izilmektedir (Blinder, 2004, s.39).

Keynesyen yaklagimin egemen oldugu dénemlerde hiikiimetin istikrarsizliklar ve soklar
karsisinda refah kaybina ugramamak icin ekonomiye miidahale etmesi gerektigi, bu
nedenle baglayici olmayan politikalarin kurallara dayali politikalardan daha iyi oldugu,
politika yapicilarin kurallarla sinirlandirilmamasi gerektigi yaygin sayilabilecek bigimde
kabul edilmis, Friedman tarafindan savunulan sabit parasal biiyiime orani kurali ancak
cok sinirh bir destek bulabilmistir. 1970’lerin basindan itibaren yiiksek issizlik ve
enflasyonun birlikte goriilmesi gibi Keynesyen yaklasimin agiklamakta zorluk cektigi
gelismelerin ve arz soklarinin yasanmasi, stabilizasyon politikalarinin potansiyel
giicliniin gecikmeler, kotii tahminler ve bilgi eksikligi gibi nedenler yiiziinden ge¢miste
sanildigindan daha simirli oldugunun anlasilmasi, 6zellikle Lucas (1972) tarafindan
rasyonel bekleyisler teorisinin makroekonomik analize uygulanmasi, iinlii Lucas kritigi
(Lucas, 1976), Kydland ve Prescott (1977) tarafindan optimal politikalarin zaman
tutarsiz oldugunun gosterilmesi, kurala dayali politikalarin daha fazla destek bulmasina

neden olmustur.

Giiniimiizde makroiktisat politikalarinin degerlendirilmesi ve analiz edilmesinde kurala
dayal1 bir cercevenin yaygin olarak benimsendigi anlasilmaktadir. Taylor (2001) yeni
normatif makroekonomik politika arastirmasinin en dikkate deger karakteristiginin, para
ve maliye politikas1 kararlarin1 incelemek i¢in politika kurallarinin kullaniimasi
oldugunu ileri stirmektedir. Taylor (1993) politika kurallarinin ekonomik performansi
iyilestirmede baglayic1 olmayan politika {izerinde biiyiilk avantajlari oldugunu
vurgularken, benzer bicimde Ballabriga ve Martinez-Mongay (2002) kurallarin
baglayict olmayan politikadan daha iyi olmalarinin genis 6lgiide kabul edilen teorik bir

prensip oldugunu ileri siirmektedir.
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Zaman icinde kurallarin niteligi veya bicimiyle ilgili bir degisikligin yasandigi da
goriilmektedir. Taylor (1993) bir politika kurali konseptinin iktisat¢ilarin tercih ettikleri
politika kurallarimi tanimlamak icin yazdiklar cebirsel formiillerin mekanik bigimde
takip edilmesinin miimkiin olmadig1 bir ortamda dahi korunmasimin 6nemine dikkat
cekmekte, politika yapicilarin kurallart mekanik bicimde takip etmediklerini
belirtmektedir. Kurallarin mutlaka pasif bir nitelik tasimasinin gerekmedigi,
ekonomideki degisiklilere baska bir anlatimla soklara veya dalgalanmalara tepki
verebilecek bicimde tasarlanmasmin miimkiin oldugu ileri siiriilmektedir. Ornegin
Taylor (1997, 2000) ekonomideki degisikliklere tepki verebilecek para ve maliye
politikas1 kurallarina yer vermistir. Ekonomideki degisikliklere tepki verilmesini
ongoren iinlii Taylor kural1 ¢ok sayida iilkede uygulama alan1 bulmaktadir. Onemli olan
nokta soklara veya dalgalanmalara, bunlar ortaya ciktiginda politika yapicilarin
tamamen sinirsiz bir sekilde tepki vermeleri yerine, nasil tepki verilecegi konusunda
onceden bir kuralin belirlenmesidir. Bu kural belirlenirken ayrica maliye politikasinin
kisa donemli ekonomik stabilizasyon veya uzun donemli siirdiiriilebilirlik amaclarindan
birine daha fazla agirlik verilebilmesi miimkiindiir. Ekonominin isleyisiyle ilgili
varsayimlara bagh olarak, stabilizasyon yerine sadece mali siirdiiriilebilirligi esas alan
bir mali kuralin savunulmasi da miimkiindiir. Maliye politikasinin iyi bir stabilizasyon
aract olmadigi ve bu dogrultuda kullanilmasi benimsenmediginde, ekonomideki
degisikliklere veya dalgalanmalara tepki verilmesine agirlik veren bir kuralin tercih

edilmesi beklenemez.

Yukarida belirtilen gelismelerin yaninda, 2. Bolimde detayli bicimde incelenecek olan,
baglayic1 olmayan politikalar altinda ortaya c¢ikan asir biit¢e agiklar1 ve istikrar bozucu
politikalar maliye politikasin1 sinirlama ihtiyacinin artmasina yol ag¢mig, maliye
politikas1 giderek daha zayif bir stabilizasyon araci olarak degerlendirilmeye baslanmus,
biitce agiklarimin  azaltilmasimi, kamu  maliyesinin = siirdiiriilebilirligini = ve
makroekonomik istikrar1 saglamada ©nemli katkilar yapabilecegi diisiiniilen mali
kurallarin benimsenmesi ve uygulamaya gecirilmesi daha kolay hale gelmistir. Badinger
(2009) giiniimiizde, hiikiimetin elinin uygun bicimde tasarlanmis mali kurallarla
baglanmasinin, maliye politikas1 sonuclarim diizeltmeye yardim edebilecegine genis

Olctide inanildigin belirtmektedir. Giinaydin ve Eser (2010) mali kurallarin kullanilip



29

kullanilmamasi degil, uygulanacak olan kurallarin nasil diizenlenmesi gerektigi
lizerinde duruldugunu one siirmektedirler. Ozellikle 1990’1 yillardan itibaren mali

kurallarin daha ¢ok tercih edilmeye baslandig: dikkat cekmektedir.

Biitiin bu gelismelere karsin kurallarin m1 yoksa baglayici olmayan politikalarin mi1
daha iistiin veya yararli oldugu konusundaki goriis ayriliklarinin artik tamamen ortadan
kalktigim1 diistinmek icin heniiz erkendir. Wyplosz (2002) ehil ve ozverili politika
yapicilarin iyi bir degerlendirme yapmak ve yeterli bir sinirlama ve esneklik bilesimini
sunmak icin sayisal tavanlar ve kurallardan daha yetenekli olduklarina dikkat
cekmektedir. Oniimiizdeki yillarda kurala dayali mu yoksa baglayici olmayan
politktlarin m1 daha {istiin oldugu konusundaki tartigmalarin devam edecegi

diistiniilmektedir.
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2. MALI KURALLAR, MALI KURALLARA BASVURMA
NEDENLERI VE ELESTIRILER

Maliye politikas1 kurallar1 ozellikle son donemlerde biiyiik ilgi gormekte, yogun
bicimde tartisilmakta ve ¢ok sayida iilkede uygulamaya gecirilmektedir. Bu boliimde
oncelikle mali kurallar incelenecek, daha sonra mali kurala bagvurma nedenleri ve

elestiriler ele alinacaktir.
2.1. MALI KURALLAR

Bu béliimde sirasiyla mali kuralin tanimu, tiirleri, basarili olmasi icin gerekli 6zellikler
ve sartlar, bazi tilkelerde uygulanan mali kurallarla ilgili 6rnekler, Tiirkiye’de mali kural
benzeri uygulamalar ve 2010 yili Mayis ayinda TBMM’ye sevkedilen Mali Kural

Kanun Tasaris1 incelenecektir.
2.1.1. Mali Kuralin Tanimi

Literatiirde mali kuralla ilgili en ¢ok benimsenen tanim Kopits ve Symansky (1998)
tarafindan yapilmistir. Buna gore; maliye politikas1 kurali, makroekonomik kontekste,
tipik bicimde genel mali performansin bir gostergesi bakimindan belirlenen, maliye
politikasi iizerinde siirekli bir kisit olarak tanimlanmaktadir. Bu tanimlamada iki nokta
tizerindeki vurgu onemlidir: kural siirekli bir nitelige sahip olmali ve somut bi¢cimde bir
gosterge bakimindan belirlenmelidir. Dolayisiyla bu tanima gore gecici nitelikteki ve
soyut bazi hedefler veya aciklamalar kural olarak kabul edilemez. Kopits ve Symansky
(1998)in mali kural tanimin1 dar kapsamli bulan Hemming ve Kell (2001) zaman-sinirh
hedefler yaninda, baglayici olmayan (discretionary) ve kural-temelli maliye
politikalarinin uygulanmasini saglamak i¢in kullanilan prosediir ile ilgili kurallar1 da
kapsayan daha genis bir tanim yapmistir. Kennedy ve Robbins (2001) mali kuralin genis
taniminin biitcelerin hazirlanmasi, onaylanmasi ve uygulanmasi ile ilgili kurallar ve
diizenlemeler dizisini kapsayabilecegini, daha dar taniminin ise biitgce dengesi, borg,
harcama ve vergileme gibi maliye politikasiyla ilgili bir mali gosterge iizerine spesifik

bir sinir koyan yasal veya anayasal kisitlama oldugunu belirtmektedirler. Hallerberg vd.
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(2004) ise mali kuralin biitcesel karar verme ve uygulamay:1 yonlendiren davranigsal
veya yasal norm oldugunu, politik deklarasyon, ¢ok yill1 biitce planlan ve biitceyle ilgili
yasal diizenlemeler gibi cesitli bicimler alabilecegini belirtmektedir. Bu tanimda mali

kural yasal normun yaninda davranigsal normu da icerecek sekilde genisletilmistir.

2.1.2. Mali Kural Tiirleri

Genel olarak mali kurallari, prosediirle ilgili (procedural) ve sayisal kurallar olmak
izere iki siifa ayirrmak miimkiindiir. Bunlardan prosediirle ilgili kurallar, mali veya
biitcesel kararlarin verildigi prosediirlerle ilgili baz1 sinirlamalar1 veya diizenlemeleri
icermektedir. Drazen (2002) prosediirle ilgili kurallarin maliye politikasinin formiile
edildigi genel prensipler yaninda politika kurallarinin gercekten uygulanmasina yardim
etmeyi saglayan prosediirlerle de ilgili olabilecegini belirtmektedir. Sayisal mali kurallar
ise temel bir mali gostergeyle ilgili baglayici kisitlar 6ngormektedir. Drazen (2002)nin
belirttigi gibi mali kural tartismalarinin ¢ogu bu tip kurallarla veya kisitlarla ilgilidir.
Literatiirde yaygin bicimde sayisal mali kurallar esas alinan mali gosterge agisindan;

biitce dengesi, harcama, bor¢ ve gelir kurallari olarak gruplandirilmaktadir.

Kennedy ve Robbins (2001) en yaygin mali kural tipinin biitce dengesiyle ilgili bir
sinirlama oldugunu belirtmektedir. Bu sinirlama genel biitce dengesi, yapisal denge,
birincil denge, cari denge veya bunlarla ilgili agiklar gibi farkli bigimlerde olabilir. En
eski ve bilinen mali kural kamu gelir ve giderlerinin denk olmasini gerektiren denk
biitce kuralidir. Denk biitce kurali 0Ozellikle kamu tercihi okulu tarafindan
savunulmaktadir. Denk biit¢cenin hemen hemen tiim kabul edilebilir anayasal cer¢evenin
bir unsuru olabilecegi belirtilmektedir (Buchanan ve Wagner, 1977, s.184). Boyle bir
kuralin biitce aciklar1 verilmesi yoniindeki baski veya taleplere karsi politika yapicilarin
kendileri agisindan rasyonel sayilabilecek davramislarini sinirlayabilecegi ileri
siiriilebilir. Buna karsin Alesina ve Perotti (1996b)nin de belirttigi gibi denk biitceler
optimal degildir. Kat1 bicimde uygulanan denk biitge kural1 hiikiimetlerin biitce aciklari
vermesini ve harcamalarim1 artirmasini sinirlama konusunda etkin olabilmesine karsin
maliye  politikasinin  konjonktiir ~ yanlisi  olmasina, stabilizasyon amaciyla

kullanilamamasina ve vergi diizlestirme prensibinin ihlal edilmesine yol acabilir.
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Mali kural genel biitce dengesi yerine yapisal veya konjonktiirel olarak diizeltilmis
biitce dengesi ile ilgili bir sinirlama seklinde de olabilir. Biitcenin hem harcama hem de
gelir tarafi ekonomik aktiviteyle yakindan ilgilidir. Konjonktiirel olarak diizeltilmis
veya yapisal dengenin esas alinmasi konjonktiirel etkilerden arindirilmis bir politika
izlenmesine 1imkan verirken, boyle bir dengenin tam ve dogru bicimde
belirlenmesindeki giiclik nedeniyle en azindan kismi bir belirsizligi beraberinde
getirmektedir. Bununla birlikte teorik olarak genel biitce dengesi yerine konjonktiirel
olarak diizeltilmis dengenin temel alinmasi bazi acilardan yararli olabilir. Bu tiir

kurallara yonelik ilginin son yillarda arttig1 gézlemlenmektedir.

Faiz O6demelerinin en azindan kisa vadede hiikiimetlerin kontroliinde olmamasi
nedeniyle mali kural genel biitce dengesi yerine birincil (faiz dis1) denge bakimindan da
belirlenebilir. Birincil denge kamu harcamalarin1 simirlama ve kamu borcunu
siirdiiriilebilir diizeylerde tutma konusunda cok etkili olmayabilir. Schick (2003)
minimum bir birincil fazlanin siirdiiriilmesinin gelisen ve piyasa ekonomilerinde, dis
borcu finanse etmek ve sermaye kacisini engellemek icin biiyiik bir fazlaya ihtiyag

duyduklarindan, popiiler bir kural oldugunu belirtmektedir.

Denk biitgenin degistirilmis hali olarak degerlendirilebilecek altin kural ise cari denge
bakimindan tanimlanmakta ve hiikiimetin sadece sermaye veya yatirnm harcamalar icin
bor¢lanmasina izin vermektedir. Altin kural yaklasimimin arkasinda yatan temel diisiince
kamu yatinm harcamalarinin diger harcamalardan farkli olmasi, ekonominin iiretim
kapasitesini yiikseltmesi ve bunlardan uzun siireli gelir elde edilebilmesidir. Dolayisiyla
bu tip harcamalar i¢in sadece icinde bulunulan yilin geliriyle karar verilmesi dogru
olmayabilir. Altin kural yaklagimi kamu yatinm harcamalarinin optimal olmayan
bicimde diisiiriilmesini engelleyebilir. Altin kurala yonelik bir yatirrmin iiretken olup
olmadigint belirlemek i¢in hangi iskonto oraminin kullanilmasi gerektiginin belli
olmamasi, tiiketim ve yatinm harcamalart ayrimimin her zaman kolay bicimde
yapilamamasi gibi bazi elestiriler bulunmaktadir. Buna karsin altin kural 6zellikle kamu
yatirim harcamalariin gereksiz yere kisilmasin1 6nlemek amaciyla, Ingiltere’de oldugu

gibi, uygulama alan1 bulmaktadir.
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Bir mali kural tasarlanirken ulasilmak istenen en O6nemli hedeflerden biri kuskusuz
kamu borcunun siirdiiriilebilirligini saglamaktir. Bu amaci1 gergeklestirmek igin
dogrudan, 6rnegin kamu borcunun GSYIH nin belirli bir oranin1 asmamasi seklinde, bir
bor¢ kurali kabul edilebilir. Bor¢ kurallar1 belirli kaynaklardan bor¢lanmanin
yasaklanmas1 seklinde de uygulanabilir. Kamu borcunun siirdiiriilebilirligini saglamak
acisindan borg¢ kurali cok etkili olabilmesine karsin, politika yapicilar acisindan borg
diizeyi faiz veya doviz kurundaki dalgalanmalardan yakindan etkilendigi i¢in kontrolii
daha zor olabilir. Boyle bir kural fiili bor¢ diizeyinin belirlenen hedefin altinda olmasi
durumunda maliye politikasinin ekonomik soklara tepki vermek icin kullanilmasina izin
verebilir. IMF (2009) bor¢ kuralinin bir bor¢ hedefine yakinsamay1 saglama konusunda
cok etkili oldugunu, buna karsin borg belirlenen tavanin ¢ok altinda oldugunda maliye
politikasi i¢in yeterli bir rehberlik sunamadigini, dogrudan bor¢ oranini sinirlamanin
operasyonel olarak daha zor oldugunu belirtmektedir. Ayrica Kopits ve Symansky
(1998) gelisen iilkelerde yeterince derin finansal piyasalarin yoklugunda, yurtici
bor¢lanma iizerindeki sinirlamalara kismen dis borclulukta artigla eslik edildigini ileri
sirmektedir. Bununla birlikte bor¢ kurali, Avrupa Birliginde oldugu gibi, diger
kurallarla birlikte etkili bir sekilde kullanilabilir.

Harcama kurallar1 ise hiikiimet harcamalarinin belirli bir diizeyde tutulmasi veya
azaltilmas1 amaciyla tiim harcamalarin veya belirli harcama kategorilerinin sinirlanmasi
seklinde olabilir. Kamu harcamalar1 i¢in reel veya nominal olarak bazi tavanlar
belirlenebilecegi gibi kamu harcamalarmin GSYIH nin bir orani olarak simirlanabilmesi
de miimkiindiir. Harcama kurali kamu sektoriiniin ekonomideki payinin sinirlanmasi
amacina da hizmet edebilir. Ozellikle kamu harcamalarmin siirekli bicimde artirilmasi
egilimine sahip iilkeler acisindan harcama kurallar1 etkili olabilir. Harcama kurallar
mali disiplinin saglanmasina dogrudan katki yapabilecek bir potansiyele sahiptir. Buna
karsin genel bir harcama kurali kamu harcamalarinin bilesimini, Ornegin kamu
yatirrmlarinin ekonomik ac¢idan etkin veya optimal olmayan bi¢cimde kisilmasina neden
olarak, olumsuz yonde etkileyebilir. Biitce acig1 ve harcama kurallarimi farkli yonlerden
karsilastiran Anderson ve Minarik (2006) dengenin daha basit ve suistimale daha az

yatkin harcama kurallarindan yana oldugunu ileri siirmektedir.
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Basta vergiler olmak iizere kamu gelirleriyle ilgili olarak bazi tavan veya sinirlar,
GSYIiH’ nin belirli bir oram gibi, belirlenebilir. Gelir kurallar1 vergi yiikiiniin artmasinin
engellenmesi i¢in kullanilabilir. Vergi gelirleri ekonomik aktiviteyle yakindan ilgili
oldugundan gelir kuralindan ©nemli sapmalar olabilir. Gelir kurallarinin kamu
borglarinin siirdiiriilebilirligini saglama konusunda 6nemli bir katki saglamas1 ve etkili
olmasi zor gorilnmektedir. Bu kurallar, harcamalarla ilgili bir sinirlama 6ngdrmedikleri

icin mali disiplin acisindan da fazla yararl olmayabilir.

Mali kurallar arasinda ozellikle biitce dengesi ve bor¢ kurallar1 yaygin bicimde
kullanilmaktadir. IMF (2009) 1999 yilinda sadece 10 iilkede harcama kurali varken,
2009°da bu rakamin 25’e yiikseldigini belirtmektedir. Zaman i¢inde harcama kuralinin
daha yaygin ve tercih edilir hale geldigi anlasilmaktadir. Gelir kurallar diger kurallara
nazaran daha az uygulama alam1 bulmaktadir. IMF (2009) iilkelerin tek bir kuraldan
borg siirdiiriilebilirligi ile baglantili kurallar kombinasyonuna dogru gittiklerini, mali
kurala sahip iilkelerin 6nemli bir boliimiiniin biitce dengesi ve bor¢ hedeflerini bir araya
getirdiklerini, mali kural tiirleri a¢isindan biitce dengesi ve bor¢ kurallarinin daha iyi

biitce sonuclarina katki yaptigini belirtmektedir.

Hangi mali kural tiiriiniin daha etkili oldugu ve secilmesi gerektigi ilgili iilkenin spesifik
ozellikleri, mali kural ihtiyacinin hangi nedenlerden kaynaklandigi ve uygulanmasi
diisiiniilen mali kuraldan ne beklendigi gibi ¢ok sayida faktore bagl olarak degisebilir.
Belirtilen hususlar dikkate alinmaksizin tiim iilkeler i¢in gecerli veya etkili tek bir mali
kural tiirlinden s6z etmek dogru olmayabilir. Bir iilkede basarili bicimde uygulanabilen
bir mali kural, 6rnegin harcama kurali, bagka bir iilkede tamamen etkisiz veya basarisiz
olabilir. Prosediirle ilgili kurallar tercih etmek icin bazi nedenler bulundugunu ileri
siren Drazen (2002) bunun mali kurallarla ilgili odaklanmanin sayisal politika
kurallarindan kurumlar ve biitge siirecine dogru kaymasi gerektigini savunan
calismalarla uyumlu oldugunu belirtmektedir. Alesina ve Perotti (1996a) ulusal diizeyde
denk biitce kurallarinin mali disiplini saglamak icin yeterli ve gerekli olmadigini, uygun
prosediirlerin  sayisal hedefler gerektirmedigini, bdylece mali disiplinden

vazgecilmeksizin biitce dengesi ile ilgili vergi diizlestirme ve stabilizasyon politikalarini
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uygulamak icin ihtiya¢ duyulan esnekligin siirdiiriilebilecegini ileri stirmiistiir. Bununla
birlikte daha baglayici, kolay anlasilir, somut ve hizli uygulanabilir olmalar gibi
nedenlerle sayisal mali kurallarin tercih edilmesinin daha dogru olacagr da
savunulabilir. Son donemlerde sayisal kurallarin daha fazla tercih edildigi
gozlemlenmektedir. Bununla birlikte prosediirle ilgili ve sayisal kurallardan mutlaka
birinin secilmesi ve digerinin diglanmas1 gerekmez. Bir iilkede bir yandan baz1 sayisal

mali kurallar, diger yandan prosediirle ilgili baz1 kurallar 6ngoriilebilir.

2.1.3. Mali Kurallarmm Etkin Olabilmesi icin Gerekli Ozellikler Ve Sartlar

Bir mali kuralin etkin ve basarili olabilmesi icin baz1 6zelliklerin ve kosullarin varlig
gereklidir. Literatiirde ideal veya etkin bir mali kuralin hangi ozellikleri tasimasi
gerektigi yogun bicimde (Buchanan ve Wagner, 1977; Biraschi, 2008; Buiter, 2003;
Inman, 1996; Kennedy ve Robbins, 2001; Kopits, 2001; Kopits ve Symansky, 1998;
Schick, 2003) tartistlmistir. Mali kuralin etkin olabilmesi i¢in ¢ok sayida yasal ve
operasyonel ozellige sahip olmasi1 gerekmektedir. Bunlar arasinda ozellikle iyi
tamimlilik, basitlik, saydamlik, yasal dayanak veya statii, esneklik, tutarlilik, giivenilirlik

ve uygulama konular 6n plana ¢ikmakta ve daha ¢ok vurgulanmaktadir.

Mali kuralin secilen gosterge, kurumsal kapsam ve spesifik istisna ciimleleri (escape
clauses) acisindan iyi tanimlanmig olmasi gereklidir (Kopits ve Symansky, 1998, s.18).
Secilen gosterge Ozellikle maliye politikasinin durusunu yansitmaya ve operasyonel
bicimde kullanilmaya elverisli olmalidir. Ayrica segilen gosterge ve nihai amag arasinda
belirli ve saglam bir bag bulunmalidir (IMF, 2009, s.20). Mali kuralin uygulanacagi
kurumsal kapsamin miimkiin oldugunca agik ve genis bicimde belirlenmesi onem
tasimaktadir. Mali kuralin kamu kesiminin ¢ok smirli bir bolimiinii kapsamasi veya
sadece yerel yonetimler gibi diisiik diizeylerde uygulanmasi basarili ve etkin olma
ihtimalini o6nemli Olgiide azaltabilir. Kurumsal kapsamin dar tutulmasi bazi

harcamalarin kural kapsaminda olmayan birimler araciligiyla yapilmasim 6zendirebilir.

Mali kuralin kamuoyu tarafindan kolaylikla izlenebilecek ve anlasilabilecek basitlikte

olmas1 gereklidir. Kurallarin farkli yorum ve degerlendirmelere elverisli ve karmagik
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olmasi yerine acik ve kolay anlasilir bicimde tasarlanmasi, mali kural uygulamalarinin
kamuoyu tarafindan yakindan izlenmesine ve kurala uyulmadiginin rahatlikla farkina
varilmasina imkan saglayabilir. Bu sekilde politika yapicilarin kurali ihlal etmeleri

zorlasabilir.

Mali kural acisindan c¢ok Onemli bir 6zellik olarak kabul edilen saydamlik, kural
uygulamalariyla ilgili tiim islemleri ve sonuclar icerecek sekilde diizenlenmelidir.
Kopits ve Symansky (1998) saydamligin kurallarin yararliligin1 belirlemede
muhtemelen en 6nemli 6zellik olarak goze captigini, saydamligi saglama ve siirdiirme
konusunda acik bir zorunluluk olmaksizin bir mali kural uygulamasinin muhtemelen
atlatmalara ve bozulmalara yol acacagini, bunun da kuralin etkinligini azaltacagin ileri
siirmektedir. Kopits (2001) saydamlik ihtiyacinin, yaratict muhasebe egilimi nedeniyle,
ozellikle maliye politikast kurallarinin uygulanmasindaki 6nemine dikkat cekmektedir.
Bu nedenle mali kurallar tasarlanirken politika yapicilar kurala uymalar1 konusunda
tesvik edebilecek, yaratici muhasebe uygulamalarimi caydirabilecek saydamliga ozel

onem verilmesi gereklidir.

Mali kural digsal soklara veya dalgalanmalara tepki verilmesine veya uyum saglamaya
imkan tamyacak esneklige sahip olmalidir. Mali kuralin iyi belirlenmis bir esneklige
sahip olmasi son derece dnemlidir. Mali kural otomatik istikrarlandiricilarin iglemesine
izin verecek ve konjonktiir yanlisi politikalan tesvik etmeyecek bicimde tasarlanmalidir
(Buiter, 2003, s.90). Otomatik istikrarlandiricilarin islemesine izin verme disinda mali
kuralin, en azindan bazi durumlarda, ekonomideki dalgalanmalara veya soklara karsi
maliye politikasinin stabilizasyon amaciyla kullanilabilmesine olanak taniyacak
esneklikte diizenlenmesi de ©nemlidir. Mali kural digsal soklara veya ekonomik
dalgalanmalara kars1 hiikiimetin mutlaka pasif kalmasim1 gerektirmedigi gibi kural
cercevesinde soklara veya ekonomideki degisiklilere tepki verilmesi baglayici olmayan
politika izlendigi anlamina da gelmez. Baglayici olmayan politikadan farkli olarak mali
kural ekonomideki degisikliklere verilecek tepkileri ©nceden belirlemekte ve
sinirlandirmaktadir. Bununla birlikte mali kural, tiim soklarin 6nceden Ongoriilmesi
mimkiin olmadigi igin, bir sekilde digsal soklara karst maliye politikasinin

kullanilmasim sinirlayacaktir.
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Mali kuralin, yasal dayamigmin miimkiin oldugunca giiclii ve degistirilmesi zor
olmalidir. Bir mali kural kabul edildikten sonra sik sik degistirilmesi mali kurala uyumu
zayiflatacagi gibi 6nemli bazi giivenilirlik sorunlarina da yol acabilir. Mali kural
kapsaminda bir sayisal hedef konulup sonra her istendiginde bu hedef hicbir maliyete
veya sikintiya katlanilmaksizin rahatlikla degistirilebiliyorsa, boyle bir mali kuralin
politikalar1 giivenilir yapmasi miimkiin degildir. Bir mali kuralin asla degistirilememesi
dogru olmamakla birlikte, politika yapicilar tarafindan her istendiginde keyfi bicimde
kolaylikla degistirilebilmesi de kabul edilemez. Bu nedenle hem mali kurallara daha
giiclii bir yasal zemin saglamak hem de anayasal degisiklik yapmak daha zor
oldugundan, mali kurallarin anayasal giivenceye kavusturulmasi gerektigi ileri
siiriilebilir. Ancak mali kurala anayasada yer vermek mali kuralin toplumsal refah
acisindan hizli bicimde degistirilmesinin gerekli oldugu durumlarda, anayasal degisiklik
yapmak hem daha zor oldugu i¢in hem de daha uzun zaman alacag i¢in, sakincali bazi
sonuclara yol acabilir. Ayrica bir iilkenin anayasasinda mali kural konusunda ne kadar
detayl bir diizenleme yapilabilecegi de tartismalidir. Anayasada ancak cok genel bazi
diizenlemelere yer verilebilecegi i¢in bunun farkli yorumlara imkan saglayabilecegi ve
mali kural uygulamasin1 zayiflatabilecegi iddia edilebilir. Bununla birlikte mali
kurallarin etkili olabilmesi i¢in anayasal zemine sahip olmasi gerektigi diisiincesi

yaygindir (Biraschi, 2008, s. 9; Inman 1996, s. 4).

Mali kural hem igsel hem de digsal tutarliliga sahip olmalidir (Biraschi, 2008, s.10).
Kopits ve Symansky (1998) sabit nominal doviz kuru sistemine biitce agiklarinin
parasallastirilmasiyla (monetizing) ilgili agik bir kisitlama tarafindan eslik edilmesi
gerektigini, benzer bigimde bir doviz kurulu diizenlemesinin zimnen biitce aciklarinin
yurtici bankalardan finanse edilmesi iizerine bir siirlama empoze ettigini

belirtmektedir.

Mali kural giivenilir olmalidir (Buiter, 2003, s. 96). Mali kuralin giivenilir olabilmesi
uzun siire yiriirlikte kalacagi ve farkli hiikiimetler tarafindan uygulanmaya devam
edilecegi yoniinde bir beklentinin veya alginin olugsmasina, ayrica temel hedeflerinin

gergeklestirilebilir ve makul olmasina baghidir. Bu niteliklere uygun olmayan, kisa siire
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sonra veya iktidar degistiginde yiiriirliikkten kalkacagi diisiiniilen bir mali kuralin
giivenilir olmasi zordur. Mali kuralin giivenilir olmasi i¢in ayrica, gerekli yapisal
reformlar dahil, iyi belirlenmis politika tedbirleriyle desteklenmesi gerekir (Kopits ve

Symansky, 1998, s.18).

Mali kurallarin basarili olmasi i¢in etkin ve tarafsiz bir uygulama, izleme ve denetleme
mekanizmasinin kurulmasi zorunludur. Boyle bir mekanizmanin olmamasi durumunda
mali kuralin basarili olmasi tesadiiflere baglidir. Mali kuralin izlenmesi ve denetlenmesi
konusunda yetkinin tamamen siyasi otorite yerine bagimsiz veya tarafsiz birimlere
verilmesi Onemli yararlar saglayabilir. Inman (1996) denk biitce kuralinin etkin olmasi
icin politik olarak bagimsiz bir birim tarafindan uygulanmasi gerektigine dikkat
cekmektedir. Bu birimlerin mali kural uygulama sonuglarmi geciktirmeksizin
kamuoyuyla paylagmalar, politika yapicilarin kurala daha fazla uymalarnim tegvik
edebilir. Kurala uyulmadiginin belirlenmesi durumunda politika yapicilarin veya kurali
uygulamakla sorumlu olanlarin bir bedel 6demelerini veya maliyetle karsilagmalarini
saglayacak bir diizenlemeye mali kuralda mutlaka yer verilmelidir. Bir mali kural1 ihlal
etme veya c¢igneme gercek bir yaptinma veya maliyete katlanmayi gerektirmiyorsa

kuralin basgarili bir sekilde uygulanmasi zordur (Drazen, 2002, s.24).

Mali kuralin etkin ve bagarili olabilmesi i¢in yukarida belirtilen 6zellikler yaninda bazi
(6n)sartlarin da yerine getirilmesi gerekmektedir. Alesina ve Bayoumi (1996) ve
Poterba (1996) mali sonucglar agisindan kurumlarin 6nemini vurgulamaktadir. Mali
kuralin basarili olabilmesi sadece nasil tasarlandigina ve hangi ozellikleri tasidigina
degil aym1 zamanda gerekli kurumsal ve teknik altyapinin dogru ve yeterli bigcimde
olusturulmasina yakindan baghdir. Boyle bir kurumsal ve teknik altyapr olmaksizin
mali kural uygulamasinin kabul edilmesi muhtemelen fazla bir anlam ifade
etmeyecektir. Bu nedenle basarili bir mali kural uygulamasi, iilkedeki kamu mali
yonetim sisteminin ve kurumsal yapisinin giiclendirilmesini gerektirmektedir. Mali
kural uygulamalarimin basarili olabilmesi i¢in giiclii bir politik irade ve kararlilik
gereklidir. Mali kural uygulamalan konusunda giiglii bir politik irade ve kararlilik yoksa
politika yapicilar mali kurala uymak icin fazla bir ¢aba gostermeyecek, mali kurali bir

sekilde islevsiz hale getirmek i¢in arayislara girecektir. Schick (2003) politik irade eksik
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oldugunda kurala uyumun zayif olacagina dikkat ¢cekmektedir. Politik iradenin gii¢lii
olmasi ise aslinda toplumun mali kurali ne 6lciide benimsedigine ve destekledigine
baghdir. Kopits (2001) mali kuralla ilgili genis kapsamli bir kampanyayi, mali
kurallarin kabul edilmesi i¢in yasal uzlagmaya yol acacak bir politik tartismanin bu
kampanyaya eslik etmesini, bir yakinsama planinin dikkatli bicimde belirlenmesini
ongart olarak sayarken, ayrica c¢ogu iilkede mali kurallarin basarili bir sekilde
uygulanmasi i¢in kurallarin siirdiiriilebilirligini saglayan asamali yapisal reformlarin
gerceklestirilmesinin  onemine dikkat cekmektedir. S6z konusu yapisal reformlar
yapilmaksizin mali kural uygulamasinin giinlik veya gecici bazi tedbirlerle basarili
olmas1 miimkiin degildir. Benzer sekilde mali kural, ihtiya¢ duyulan yapisal reformlarin
veya diizenlemelerin yerine gecemez. Schick (2003) mali kurallarin bagarili bir sekilde
uygulanabilmesi i¢in biit¢eyle ilgili zaman cercevesinin tek bir yildan orta vadeye
uzatilmasi, politika degisikliklerinin gelecekteki biitceler tizerindeki etkilerinin tahmin
edilmesi, firsat¢1 politikacilarin kurallar1 ihlal etmemesini saglayacak uygulama

mekanizmalarinin olusturulmasi gibi bazi noktalara vurgu yapmaktadir.

Bir mali kural hazirlanirken ve kabul edilirken yukarida belirtilen 6zelliklerin dikkate
alinmas1 6nemli olmakla birlikte pratikte mali kuralin bunlarin tamamim karsilayacak
sekilde olusturulmasi aslinda cok zordur. Ornegin bir mali kuralin iyi tanimli, basit,
giivenilir ve ayn1 zamanda soklara karsi hiikiimetin neredeyse sinirsiz tepki vermesine
imkan saglayacak bicimde esnek olmasi miimkiin degildir. Boyle bir esneklik mali
kurala duyulan giiveninin azalmasina, mali kuralin daha karmasik hale gelmesine ve iyi
tanimli olmaktan ¢ikmasina neden olacaktir. Bu nedenle mali kural kabul edilirken sz
konusu ozellikler arasinda bir degis tokusun olmasi kacginilmazdir. Bu degis tokus
yapilirken hangi ozelliklere daha ¢ok 6nem veya agirlik verilmesi gerektigi, ilgili
ilkenin spesifik sartlari, mali kural ihtiyacinin veya arayisinin hangi nedenlerden
kaynaklandig1 ve uygulanmasi diisiiniilen mali kuraldan ne beklendigi gibi cok sayida
faktore bagh olarak degisebilir. Bir iilke icin esneklik 6zelligi daha onemliyken baska

bir iilke i¢in basitlik veya giivenilirlik 6zelligi daha énemli olabilir.

Kopits ve Symansky (1998) mali kurallar altinda ekonomik performansin karigik

oldugunu, basarili uygulamalar yaninda bazi kurallarin etkisiz oldugunu, askiya
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alindigimi veya terk edildigini belirtmektedir. Bernanke (2010) ise ABD ve uluslar arasi
deneyimin mali kurallarin belirli durumlarda yararli olabildigini Onerdigine dikkat
cekmektedir. Mali kural tek basina mali disiplini saglayacak, biitce aciklarimi ve kamu
borcunu makul diizeylere cekecek, makroekonomideki istikrarsizliklar1 azaltacak,
yatirrmlan tesvik edecek ve ekonomik biiylimeyi destekleyecek sihirli bir formiil veya
bulus degildir. Belirtilen 6nemli hedeflerin gergeklestirilmesi i¢in mali kural zorunlu
olmadig1 gibi yeterli de degildir. Bagka bir anlatimla s6z konusu hedeflere ulasmak
sadece bir mali kural kabul etmekten fazlasim gerektirir. Bu a¢idan bakildiginda mali
kurallarin daha genis kapsaml biit¢eyle ilgili kurumlar ¢ercevesinde diisiiniilmesi ve
degerlendirilmesi daha dogru bir yaklasim olabilir. Bununla birlikte iyi tasarlanmus,
gerekli kurumsal yapisi dogru bicimde olusturulmus, bagimsiz birimler tarafindan
denetlenen, kurala uyulmamast durumunda ciddi yaptinmlar Ongdren, politika
yapicilarin ve kamuoyunun tam destegini almis mali kurallar belirtilen hedeflere

ulagilmasi konusunda katki saglayabilir.

2.1.4. Diinya’da Mali Kural Uygulamalari

Mali kural uygulamalan o6zellikle 1990’11 yillardan itibaren yaygilik kazanmaya
baslamis, cok sayida iilkede degisik mali kurallar ve benzeri diizenlemeler kabul
edilmistir. Bu boliimde Yeni Zelanda, Avrupa Birligi, Amerika Birlesik Devletleri,

Ingiltere ve Almanya’da uygulanan mali kurallara kisaca yer verilecektir.

Mali kuralla ilgili son dalga 1994 yilinda Yeni Zelanda ile baslamistir (Kopits, 2001,
s.5). Yeni Zelanda’da 1994 yilinda yapilan diizenleme ile sorumlu mali y&netimin
prensipleri belirlenerek, saydamligi ve mali planlamada uzun donem odakli olmay1
arttirarak maliye politikas1 yonetiminin diizeltilmesi hedeflenmis, sayisal hedefler
yerine saydamliga vurgu yapilmistir (Kennedy and Robbins, 2001, s.9). Hiikiimetin
yillik operasyonel fazlalar vermesi, diizenlemede tam olarak belirlenmemis makul bir
bor¢ diizeyine ulasildiginda operasyonel acgik vermekten sakinilmasi gerekmektedir.
Hiikiimetler makul diizeyde bor¢ hedefini kendileri belirlemektedir. Diizenlemedeki
genel prensiplerden gecici ayriliklara, hiikiimetin nedenlerini ve ne zaman ve nasil s6z

konusu prensiplere geri doniilecegini belirtmesi halinde, izin verilmektedir (Kennedy
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and Robbins, 2001, s.9). Hiikiimetin 3 ve 10 yillik amaclar i¢in spesifik mali hedefler
belirlemesi gerekmekte ve kamu yatirimi ve diger 6ncelikli kalemler s6z konusu tavanin
diginda tutulmaktadir (IMF, 2009, s.65). Mihaljek ve Tissot (2003) Yeni Zelanda’da
mali kurallarin benimsenmesinin, uzun dénem mali amaglara gore son zamanlarda

goriilen sapmalar1 6nlemedigini ileri stirmektedir.

Avrupa Birligi’'nde Maastricht Treaty (Maastricht Anlagmasi, MT) ile mali disiplini
saglamak icin asir1 biitce aciklarimdan kaginilmasi kabul edilmis ve Asin Agik
Prosediirii (Excessive Deficit Procedure) olusturulmustur. Buna gore biitce acigi
GSYIH nin yiizde 3’iinii ve borcu GSYIH nin yiizde 60’n1 gecmeyen devletlerin asiri
biitce aciklarina sahip olmadiklar1 kabul edilmistir. Anlagsma ciddi resesyon ve
olaganiistii sartlar altinda bu kurala uyulmamasma izin veren bazi istisnalara da yer
vermistir. 1997 yilinda kabul edilen SGP (istikrar ve Biiyiime Pakti, SGB) ile mali
disiplinin gii¢lendirilmesi amaglanmis ve asirn biitce aciklart prosediirii 6nemli Slgiide
degistirilmistir. SGP (Stability and Growth Pact) iiye iilkelerin kamu maliyelerinin
izlenmesini giiclendiren bir erken uyar1 sistemi getirmis, yiizde 3’lilkk biitce acigi
limitinin ihlal edilmesi konusuyla ilgili daha spesifik bir igerik belirlemis ve mali
cezalar i¢in bazi kurallar tanimlamistir (Von Hagen, 2006, s. 10). SGP 2005 yilinda
daha fazla esneklik saglamak i¢in revize edilmistir. Orta vadeli biitce hedefleri SGP’nin
revize edilmesinden once dengeye yakin veya fazla olmasi seklinde tamimlanmisken,
revizyondan sonra iilkeler arasinda farklilik gostermektedir (IMF, 2009, s.42). SGP
onleyici ve diizeltici olmak iizere iki kola sahiptir. Onleyici kol diizenlemeleri altinda
AB iilkeleri orta donem biitce stratejileri ile ilgili yillik programlar teslim etmek
zorundadir. Asirt agiklarin meydana gelmesin onlemek i¢in Onleyici kol altinda erken
uyar1 ve politika tavsiyesi olmak {iizere iki ara¢ bulunmaktadir (IMF, 2009, s.42).
Maliye Bakanlar1 Konseyi, Komisyonun tavsiyesiyle, bir iilkenin orta vadeli biitce
hedefinden veya bu hedefe dogru giden uyarlama patikasindan onemli 6l¢iide saptiini
belirlediginde bir erken uyan c¢ikarabilirken, Avrupa Komisyonu politika tavsiyesi
cikarabilmektedir. IMF (2009) erken uyarinin sadece Fransa icin 2003 yilinda, politika
tavsiyesinin ise ilk defa 2008 yilinda Fransa ve Romanya i¢in c¢ikarildigini
belirtmektedir. Diizenleyici kol Asin  Acgik Prosediiriiniin  nasil isleyecegini

belirlemekte, bir iilke biitce acig1 ile ilgili GSYIH’nin yiizde 3’liikk esik degerine
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uymadiginda asir1 agik prosediirii islemeye baslamaktadir (IMF, 2009, s.43). Von
Hagen (2002) European Monetary Union (Avrupa Parasal Birligi, EMU) tarafindan
getirel mali kisitlarin birlik iiyesi biiyiik iilkeler i¢in degil, kiiciik iilkeler i¢in daha etkili
oldugunu, Von Hagen (2006) ise EMU’nun baglamasiyla AB’de mali kuralin disipline
edici etkisinin kayboldugunu belirtmektedir. Ayrica Murray ve Wilkes (2009) cok
sayida iilkenin, Belgika ve Italya gibi, yiizde 60’11k bor¢ oranini karsilamadigima dikkat
cekmektedirler.

Amerika Birlesik Devletleri’nde farkli tarihlerde federal biitcenin denk olmasini
ongoren anayasa degisikligi teklifleri reddedilmistir. 1985 yilinda biitce agiklarini
azaltmay1 amaglayan, Gramm-Rudman-Hollings Yasasi olarak da bilinen, Denk Biitce
ve Acil Acik Kontrol Yasasi1 (Balanced Budget and Eemergency Deficit Control Act)
kabul edilmistir. Yasada 6ngoriilen otomatik harcama kesintilerinin anayasal olmadigi
belirtildiginden s6z konusu yasa 1987°de revize edilmistir. Yasa, 1991 yilina kadar
federal biitce acigin1 elimine etmeyi de igeren, federal biitce acig1 igin bir hedef patikasi
belirlemis, daha sonra bu hedef terk edilmistir. Yasanin temel odaginin ve basari
Olctistintin cari biitce a¢1g1 olmasinin bir problem oldugu belirtilmektedir (Bernanke,
2010, s.8). Gramm-Rudman-Hollings Yasas1 basarili olamamis, 1990°da Biitce
Uygulama Yasas1 (Budget Enforcement Act) kabul edilmis, Gramm-Rudman-Hollings
yasasindaki sabit agik hedefinden vazgecilmis, yeni bir yaklagim benimsenmistir. Siiresi
uzatilan bu yasa 1990’dan 2002’ye kadar gelirler veya zorunlu harcama programlariyla
ilgili yasal degisikliklerin bes yillik bir zaman c¢ercevesinde biit¢e agisindan yansiz
olmasim gerektirmektedir (Murray ve Wilkes, 2009, s.3). 1990’da uygulamaya baglanan
bu yaklagimin iki anahtar unusuru vardir: Birincisi baglayict olmayan (discretionary)
federal harcamanin simirlanmasi, ikincisi vergi gelirleri ve zorunlu harcamayla ilgili pay
as you go (PAYGO) kurali empoze edilmesidir (Bernanke, 2010, s.8-9). Bu kural genel
olarak harcama artis1 veya gelir azaltilmasi Onerilerinin aciga neden olmadan nasil
finanse edileceginin belirtilmesini gerektirmektedir. Bernanke (2010) halihazirda
kongreninin daha sinirlh PAYGO kurallan altinda c¢alistigini, bu kurallarin harcama
artislann ve vergi indirimleri icin denklestirmelerin 10 yillik bir biitce ufkunda
bulunmasinm1 gerektirdigini, fakat onemli sayida vergi ve harcama programlarinin

bundan hari¢ tutuldugunu belirtmektedir. ABD’de neredeyse tiim eyaletlerde, sadece
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ikisi haric, denk biitce gerektiren diizenlemelerin bulundugu, denk biitce kurali yaninda
27 eyalette yillik harcama ve gelir artislarina simirlar koyan harcama ve vergi
sinirlamalarinin oldugu, cogu eyaletin genel bor¢clanmayla ilgili kisitlamalara sahip
oldugu belirtilmektedir (Kennedy ve Robbins, 2001, s.12). Eyalet devletlerinin ¢ogunda
altin kural olarak adlandirilan cari denge kurali uygulanmaktadir (Kopits, 2001, s.13;

Kopits ve Symansky, 1998, s.25).

Ingiltere 1998°’de maliye politikasinin yonetimi konusunda saydamlik, istikrar,
sorumluluk, adalet ve etkinlik gibi bazi temel prensipler ve giiclii kamu maliyesini
saglamay1 ve para politikasim1 desteklemeyi kapsayan hedefler belirlemistir (Murray ve
Wilkes, 2009, s.4). Bu dogrultuda maliye politikasinin idaresi ic¢in iki kural
benimsenmigstir: Altin kural ve siirdiiriilebilir yatirim kurali. Altin kural sadece yatirim
harcamalarinin finanse edilmesi i¢in bor¢lanmaya izin vermekte ve cari gelirlerin cari
harcamalar1 karsilamasin1 gerektirmektedir. Siirdiiriilebilir yatinm kurali ise kamu
sektoril net borcunun istikrarli ve makul diizeyde tutulmasin1 6ngérmektedir. Kurallarin
ikisi de ekonomik konjonktiir boyunca uygulanmaktadir. Murray ve Wilkes (2009)
belirtilen kurallarin en ©nemli yoOnlerinin uygulanabilme eksikligi oldugunu,
diizenlemenin, nedenlerini belirtmesi ve kurallara doniis i¢in bir program sunmasi
durumunda, hiikiimetlere kurallardan ayrilma konusunda imkan sagladigini, altin
kuralin gercek isleyisinin biitce acik yanliligim sona erdirmek icin hicbir sey

yapmadigini ileri siirmektedir.

Kennedy ve Robbins (2001) Almanya’nin 1969 yilinda yapilan anayasal degisiklikle
sadece yatirim harcamalar1 i¢in bor¢lanmaya izin veren altin kurali kabul ettigini,
anayasanin makroekonomik dengesizlik veya savas zamanlarinda denk biitceden
ayrilmalar i¢in istisnalar belirledigini, nemli bir Alman politika gerekliginin sinirlayici
maliye politikasinin ekonomiyi istikrarsizlagtirmamasi1 veya biiylimeyi ve refahi
sinirlamamast oldugunu ifade etmektedir. Genel olarak anayasal mali kuralin
hiikkiimetler icin sadece Kkiiciik bir kisit oldugu ve biitce agiklarim1 Onlemedigi
belirtilmektedir. Almanya’da yeni yapisal denge kurali 2009 yilinda Anayasaya
konmustur. Federal hiikiimet icin 2016 ve eyaletler i¢cin 2020°de tam olarak yiiriirliige

girecek kuralin, federal hiikiimet icin GSYIH’nin yiizde 0.35’inden daha fazla olmayan
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bir yapisal acik ongordiigii, eyaletler i¢in yapisal olarak denk biitce gerektirdigi, yeni
biitce kuralinin ¢ignenmesiyle ilgili baglayict bir yaptinm olmamasina karsin kamu
maliyesini izlemek ve erken uyarilar ¢ikarmak icin Istikrar Konseyi kurulmasinin kabul

edildigi belirtilmektedir (IMF, 2009, s.40).

2.1.5. Tiirkiye’de Mali Kural Benzeri Uygulamalar Ve Mali Kural Kanun

Tasarisi

Ulkemizde yasal dayanaga sahip agik bir mali kural bulunmamaktadir. 2010 yilinda 60.
hiikiimet tarafindan Mali Kural Kanun Tasaris1 hazirlanmis ama heniiz TBMM
tarafindan kabul edilmedigi i¢in yasalagmamistir. Bununla birlikte mali kural benzeri
veya Ortik mali kural olarak nitelendirilebilecek bazi diizenlemeler ve uygulamalar
bulunmaktadir. Bu boliimde oncelikle degisik yasalarda yer alan mali kural benzeri bazi
hiikkiimlere ve diizenlemelere yer verilecek, sonra 6zellikle 2000 yilindan itibaren bir
anlamda ortiik mali kural olarak nitelendirilebilecek uygulamalara deginilecek ve son

olarak Mali Kural Kanun Tasaris1 ele alinacaktir.

2.1.5.1. Mali Kural Benzeri Diizenlemeler Ve Ortitk Mali Kural Uygulamalar

Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasi, 4749 sayili Kamu Finansmam ve Bor¢ Yonetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanunun, 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol
Kanunu, 5302 sayili il Ozel Idaresi Kanunu ve 5393 sayili Belediye Kanununu mali
kural benzeri bazi diizenlemeler icermektedir. Ayrica 1999 yili sonunda IMF ile
imzalanan standby anlagsmas1 cergevesinde Ortiilk mali kural olarak nitelendirilebilecek

bazi uygulamalar gerceklestirilmistir.

Anayasanin 162’nci maddesinde; Tiirkiye Biiyitk Millet Meclisi iiyelerinin, biitce
kanunu tasarilarinin Genel Kurulda goriisiilmesi sirasinda, gider artirici veya gelirleri
azaltict  Onerilerde bulunamayacaklart  belirtilmektedir. ~Anayasanin  163’{incii
maddesinde ise; merkezi yonetim biitcesiyle verilen 6denegin, harcanabilecek miktarin
sinirim1 - gosterdigi, harcanabilecek miktar sinirimin Bakanlar Kurulu karanyla

asilabilecegine dair biitcelere hiikiim konulamayacagi, Bakanlar Kuruluna kanun
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hitkkmiinde kararname ile biit¢cede degisiklik yapmak yetkisinin verilemeyecegi, cari yil
biitcesindeki odenek artisin1 Ongoren degisiklik tasarilarinda ve cari ve ileriki yil
biitcelerine mali yiikk getirecek nitelikteki kanun tasar1 ve tekliflerinde, belirtilen
giderleri karsilayabilecek mali kaynak gosterilmesinin zorunlu oldugu hiikiim altina

alinmistir.

2002 yilinda kabul edilen 4749 sayili Kamu Finansmam ve Bor¢ YoOnetiminin
Diizenlenmesi Hakkinda Kanununla borglanma, hazine garantileri, hibe, hazine
alacaklar1, nakit, bor¢ ve risk yonetimi gibi bazi konularda diizenlemeler yapilmais,
bor¢clanma, ikraz ve garanti limiti belirlenmistir. 4749 sayili Kanunun 5’nci
maddesinde; Mali yil icinde yili biitge kanununda belirtilen baslangic ©6denekleri
toplam1 ile tahmin edilen gelirler arasindaki fark miktar1 kadar net bor¢ kullanimi
yapilabilecegi, bor¢lanma limitinin degistirilemeyecegi, ancak bor¢ yOnetiminin
ihtiyaglar1 ve gelisimi dikkate alinarak, bu limitin y1l i¢inde en fazla yiizde bes oraninda
artirilabilecegi, bu miktarin da yeterli olmadig durumlarda, ilave yiizde bes oraninda bir
tutarin, ancak Hazine Miistesarliginin goriisii ve ilgili Bakanin teklifi {izerine Bakanlar
Kurulu karan ile artirilabilecegi, biitcenin denk olmasi durumunda da bor¢lanmanin,
anapara Odemesinin en fazla ylizde besine kadar artinlabilecegi, vadesinde nakden
Odenenler harig, ¢esitli kanunlara dayanilarak ikrazen ihra¢ olunan 6zel tertip Devlet i¢
bor¢clanma senetlerinin bu limitin hesaplanmasinda dikkate alinmayacagi, mali yil
icerisinde ikrazen ihrag¢ edilecek 6zel tertip Devlet i¢ bor¢clanma senetlerinin limitinin
her yil biitce kanunlartyla belirlenecegi, mali yil i¢inde saglanacak garantili imkan ve

dis borcun ikrazi limitinin y1l1 biitce kanunuyla belirlenecegi ifade edilmektedir.

2003 yilinda kabul edilen 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunuyla kamu
maliyesine yonelik onemli degisiklikler ve diizenlemeler yapilmis, kamu maliyesinin
temel ilkeleri belirlenmis, biit¢elerin hazirlanmasi, uygulanmasi ve kontroliinde
uyulacak ilkeler sayilmistir. 5018 sayili Kanunla genel ve katma biitceden olusan
konsolide biitce yerine daha genis kapsamli bir biitce sistemine gecilmis, genel yonetim
kapsamindaki idarelerin biitgelerinin merkezi yonetim biit¢esi, mahalli idareler biitgesi
ve sosyal giivenlik kurumlart biitcesinden olustugu ifade edilmistir. 5018 sayili
Kanunun 14’iincii maddesinde; Merkezi yonetim kapsamindaki kamu idareleri; kamu

gelirlerinin azalmasina veya kamu giderlerinin artmasina neden olacak ve kamu
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idarelerini yiikiimliiliikk altina sokacak kanun tasarilarinin getirecegi mali yiikii, orta
vadeli program ve mali plan cercevesinde, en az ii¢ yillik donem i¢in hesaplayacaklar
ve tasarilara ekleyecekleri, sosyal giivenlige yonelik kanun tasarilarinda ise en az yirmi
yillik aktiieryal hesaplara yer verilecegi, ayrica, bu kanun tasarilarina Maliye Bakanligi
ile ilgisine gore Devlet Planlama Tegskilati Miistesarligt veya Hazine
Miistesarliginin goriislerinin eklenecegi hiikmiine yer verilmistir. 5018 sayili Kanunda
ayrica biitcelerin uygulama esaslarina ve baz1 yaptirnmlara yer verilmis, orta vadeli mali

plan ile orta vadeli program uygulamasi baslatilmistir.

Yukarida belirtilen diizenlemelerin yaninda genel olarak biitce dig1 fonlar biitceye dahil
edilmis, 2005 yilinda yiiriirliige giren 5302 sayil1 Il Ozel idaresi Kanunu ve 5393 sayili
Belediye Kanununda esas olarak il ozel idarelerinin ve belediyelerin biit¢ce disinda
harcama yapamayacagi, gorev ve hizmetlerinin gerektirdigi giderleri karsilamak
amactyla kanunlarda belirtilen usul ve esaslar ¢ercevesinde borclanma yapabilecegi ve

tahvil ihra¢ edebilecegi belirtilmistir.

Ozellikle 1990’11 y1llarda mali disiplinin bozulmasi, biitge aciklarinin ve kamu borcunun
artmast, siirdiiriilemez bir i¢ bor¢ dinamiginin olugmasi, reel faizlerin yiikselmesi, borg-
faiz sarmalina diisiilmesi, yasanan ekonomik krizler nedeniyle mali disiplinin
saglanmasi, biit¢e aciklar1 ve borcun istikrarl bir yapiya kavusturulmasi ihtiyaci ortaya
cikmistir. Faiz dis1 fazla hedefinin tutturulmasi kamu finansmani, bor¢ stoku ve mali
disiplinin saglanmas1 acisindan son derece 6nemlidir. Binay (2003) 1994 krizini takiben
i¢ borcun siirdiiriilemez dogasinin politika yapicilar birincil fazla vermeye zorladigini,
bu kontekste birincil fazlanin mali c¢abanin ©6nemli bir gostergesi oldugunu
belirtmektedir. 1999 yil1 sonunda IMF ile bir standby anlagsmas1 imzalanmis, 2000 yili
basinda Enflasyonu Diisiirme Programi, 2000 Kasim ve 2001 Subat krizlerinin ardindan
Giicli Ekonomiye Gegis Programi uygulamaya konulmustur. Enflasyonu Diisiirme
Programi ve Gii¢lii Ekonomiye Gegis Programinda birincil (faiz dis1) fazla hedefi
maliye politikasinin en onemli gostergelerinden biri olarak goriilmiistiir. Karakurt ve
Akdemir (2010) faiz dis1 fazla hedeflemesinin Tiirkiye’de uygulanan bir mali kural
oldugunu belirtirken, Kaya (2010b) 1999-2008 doneminde IMF ile yiiriitiilen program
siiresince ¢esitli ortilk mali kurallarin uygulamaya konuldugunu, en ¢ok bilinen ortiik

mali kuralin faiz dis1 fazla kural olsa da belirtilen donemde gelir, harcama, bor¢lanma
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ve bor¢ stoku kurallarinin tamamina rastlamanin miimkiin oldugunu ifade etmektedir.
Kaya (2010b) soz konusu kurallarla ilgili ortiikk tabirinin kullanilmasim ise ilgili
kurallarin dayanaginin, yasa, politik taahhiitname, koalisyon anlagmasi, sair iist veya alt
hukuki metinler olmamasina ve uygulamanin belirli bir siireyle siirlandirilmig
olmasina dayandirmaktadir. Esas alinan mali kural tanimina gore s6z konusu kurallarin

ortiik tabiri olmaksizin mali kurallar olarak nitelendirilmesi de miimkiindiir.

Fatas ve Mihov (2003a)ya gore maliye politikasiyla ilgili gizli sinirlamalar kural gibi
acik sinirlamalar kadar etkili olabilir. Genel olarak Tiirkiye agisindan 6zellikle 2000
yilindan sonra uygulanan mali kural benzeri diizenlemelerin ve ortiikk mali kurallarin
biitce aciklarmin ve kamu bor¢ stokunun diisiiriillmesi bakimindan etkili ve basarili
oldugu soylenebilir. Biitce aciklar1 ve kamu bor¢ stokunun diisiiriilmesinde sadece
uygulanan mali kurallarin rol oynamadigi, faiz oranlarindaki gerilemenin ve yiiksek
biiyiime oranlarinin da katkist oldugu kesindir. Ulkemizde s6z konusu uygulamalarin
basarili olmasindaki 6nemli nedenlerden biri 2000 ve 2001 yillarinda yasanan ciddi
krizlerdir. Bu krizler nedeniyle mali siirdiiriilebilirlik konusunda endiseler ortaya ¢ikmis
ve mali disiplini saglamak icin 6nemli tedbirler alinmasi gerektigi genis kesimlerce
kabul edilmis, bu dogrultuda giiclii sayilabilecek bir politik irade olugmustur. Bu
krizlerin ardindan uygulamaya konulan programlar birbirini izleyen hiikiimetler
tarafindan, IMF’nin yakin denetimi ve gozetimi altinda, miimkiin oldugunca kararl bir
sekilde takip edilmeye calisilmistir. Hem iginde bulunulan mali durumun ciddiyeti ve
gorev yapan hiikiimetlerin kararliligi hem de program uygulamalarinin IMF tarafindan
yakindan izlenmesi mali kurallara uyumu arttirmistir. S6z konusu ortiikk mali kurallar
ilgili hiikiimetler tarafindan kararh bir sekilde uygulanmamis olsaydi biitce aciklar1 ve

bor¢ stokunda goriilen olumlu gelismelerin yaganmasi da miimkiin olmazdi.

2.1.5.2. Mali Kural Kanun Tasaris1 Ve Tasariin Degerlendirilmesi

60. Hiikiimet tarafindan hazirlanan Mali Kural Kanun Tasaris1 26.05.2010 tarihinde
TBMM’ye sunulmustur. Tasarinin amaci; mali siirdiiriilebilirligin ve ongoriilebilirligin

artirllmas1 suretiyle makroekonomik istikrarin giiclendirilmesi i¢in kamu mali
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yonetiminde uygulanacak mali kurallar1 ve bunlara iliskin ilke, esas ve usulleri

diizenlemektir. Mali kural uygulamasinin temel ilkeleri izleyen bicimde sayilmistir:

-Mali kuralin uygulanmasinda basitlik, dogruluk, saydamlik ve hesap verilebilirlik

esastir.
-Mali kuralin uygulanmasina iligkin veriler tam ve zamaninda kamuoyuyla paylasilir.

-Kanun kapsamindaki kuruluslarin muhasebe ve raporlama islemleri Avrupa Hesaplar

Sistemi ve diger uluslar arasi standartlarla uyumlu olarak yliriitiiliir.

-Genel yoOnetim kapsamina alinacak kuruluslarin belirlenmesinde Avrupa Hesaplar

Sistemi esas alinir.

-Muhasebe ve istatistik yontemlerinde Onemli bir degisiklik yapilmasi halinde,
kamuoyu zamaninda bilgilendirilir ve gecmis veriler yeni duruma uygun olarak

raporlanir.

Mali kural tasarida izleyen formiille ifade edilmektedir:

Ay, <a, ., — y(a(,_l) - a*) - k(b(,) —b*)

Bu formiilde:

a,, :Cariyildaki genel yonetim agiginin gayrisafi yurti¢i hasilaya oranini,

a,._,, : Bir dnceki yilin genel yonetim agi@inin gayrisafi yurti¢i hasilaya oranini,

]

a : Yiizde bir olarak belirlenmis olup bor¢ stokunun makul bir seviyeye diisiiriilmesi
amaciyla, genel yonetim aciginin gayrisafi yurti¢i hasilaya oraninin orta-uzun
vadede ulasilmasi hedeflenen degerini,

«, - Carl yildaki reel gayrisafi yurti¢i hasila artis oranini,
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b" : Yiizde bes olarak belirlenmis olup otomatik dengeleyicilerin calismasinda esas
aliacak esik reel gayrisafi yurtici hasila biiytime oranin,

y : Yakinsama hiz katsayisini,
k : Dongiisel (konjonktiirel) etkiyi yansitma katsayisini,

-y, — a’): Agik etkisini,

—k(b,, —b"): Konjonktiirel etkiyi,

(1)

Gostermektedir.

Tasariya gore herhangi bir yi1lda genel yonetim agiginin gayrisafi yurtici hasilaya orani,
bir onceki yil genel yonetim aciginin gayrisafi yurti¢i hasilaya oranina genel yonetim
acik uyarlamasinin eklenmesi suretiyle hesaplanan tavani asamaz. Genel yonetim agik

uyarlamasi, acik etkisi ile konjonktiirel etkinin toplamindan olusur:

-Acik etkisi bir onceki yi1l genel yonetim aciginin gayrisafi yurti¢i hasilaya oranindan
genel yonetim agigimin gayrisafi yurtici hasilaya oranina iliskin uzun doénemli hedef
olan yiizde birin ¢ikarilmast sonucu bulunan degerin -0.33 ile carpilmasi suretiyle
hesaplanir. Goriildiigii tizere acik etkisi i¢inde yer alan ( y ) katsayis1 herhangi bir yilda
orta uzun vadeli hedeften (ylizde bir) sapma oldugu zaman s6z konusu hedefe hangi

hizla yakinsanacagim gostermektedir.

-Konjonktiirel etki ilgili yil reel gayrisafi yurtici hasila artis oranindan yiizde besin
cikarilmasi sonucu bulunan degerin -0.33 ile carpilmasi suretiyle hesaplanmir. (k)
katsayis1 ekonominin reel olarak biiylime ve daralma donemlerinde maliye politikasina

esneklik saglamaktadir.

Tasarida destekleyici nitelikte kurallar olarak, doner sermayeli isletmelerin biit¢elerinde
gelir ve gider denkliginin saglanmasi, 233 sayili Kanun Hiikiimiinde Kararnameye tabi
kamu iktisadi tesebbiisleri ve bagli ortakliklar1 ile 4046 sayili Kanuna tabi olup
sermayesinin yarisindan fazlasi kamuya ait olan kuruluslarin toplulastirllmis bazda
bor¢lanma geregi olusturamayacaklar ongoriilmektedir. S6z konusu tasarida mali kural

uygulamasiyla ilgili belirlenen tek istisna dogrudan olaganiistii hal ile ilgili olarak
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yapilan, genel yonetim kapsamindaki idarlerin biitcelerinde Ongoriilmeyen, ilave

harcamalardir.

Mali Kural Kanun Tasarisinda olumlu bazi diizenlemelerle birlikte 6nemli eksiklikler ve
elestirilebilecek noktalar da bulunmaktadir. Tasarida mali kural agisindan genel
yonetimin esas alinmasinin kapsayicilik ve saydamlik acisindan son derece dogru

oldugu degerlendirilmektedir.

Genel yonetim agiginin orta-uzun vadede yiizde 1 olarak hedeflenmesi, bu hedefin
gerceklestirilmesinin zor olmast nedeniyle inandiricilik sorununa yol acabilir.
Dolayisiyla bu degerin baglangicta daha yiiksek belirlenmesi ve basarili sonuglar
alinmasindan sonra asamali bir sekilde diisiiriilmesi miimkiindiir. S6z konusu hedefin
gerceklestirilememesi mali kural uygulamasina olan giivenin azalmasina neden
olacaktir. Bu giiven azalmasinin daha sonra telafi edilebilmesi zor olabilir. Ayrica
Karakurt ve Akdemir (2010) Mali Kural Kanun Tasarisi ile biit¢ce acigimi temel alan bir
mali kurala gecilmesinin esas oldugunu, biitce fazla verdiginde bu fazlalaligin nasil
degerlendirilecegine dair tasarida bir diizenleme bulunmadigini, mali disiplin ve
siirdiiriilebilirlik acgisindan bu yonde bir diizenlemenin tasariya eklenmesinde biiyiik

yarar oldugunu belirtmektedir.

Mali kural sadece bir denklem degildir (Ozlale, 2010, s.1). Ozlale (2010) mali kurallarin
kamuoyunda cogunlukla bir sayisal denklem cercevesinde degerlendirildigini,
denklemin islevini yerine getirmesine imkan saglayacak gerekli teknik ve kurumsal
altyapi saglanmadan devreye konulan mali kurallarin etkisiz oldugunu, atilmas1 gereken
ilk adimm kamu maliyesi yOnetiminde etkinligi saglamak oldugunu belirtmektedir.
Ulkemizde son yillarda kamu mali yonetiminin iyilestirilmesi, etkinliginin ve
saydamliginin artirilmasi, biitceleme ve muhasebe sisteminin gelistirilmesi ve uluslar
aras1 standartlara uygun hale getirilmesi konusunda yapilan diizenlemelerin ve atilan
adimlarin acik mali kural uygulamasina geg¢ilmesi icin gerekli sartlar1 tam anlamiyla
sagladig1 kuskuludur. Mali kural tasaris1 kabul edilsin ya da edilmesin, mutlaka kamu

mali yoOnetiminin daha da giiclendirilmesi ve etkinliginin artirilmast konusunda
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calismalarin ve yeni diizenlemelerin yapilmasi gereklidir. Bunlar yapilmadan kabul

edilecek ve uygulanacak bir mali kuralin basarili olmas1 kolay degildir.

Mali kurala uygulamalarinin  etkin  bi¢cimde izlenmesi, denetlenmesi ve
degerlendirilmesi agisindan Mali Kural Kanun Tasarisinda yer alan diizenlemelerin
yeterli olmadigi ileri siiriilebilir. Bununla birlikte mali kural uygulamalarinin izlenmesi
ve denetlenmesi konusunda en iyi ¢Oziimiin ne oldugu konusunda tam bir uzlagi
bulunmamaktadir. Mali kuralin basarili olabilmesi i¢in s6z konusu yetkinin bagimsiz bir
birime veya kurula verilmesi yararli olabilir. Ayrica Tasarida mali kuraldan sapilmasi
halinde alinmasi1 ongoriilen tedbirlerin ve yaptirimlarin politika yapicilart mali kurala
uymalar1 konusunda ne kadar zorlayabilecegi tartismalidir. Oysa mali kuralin basarili
olabilmesi icin ilgili karar vericilerin ger¢ekten mali kurala uymalarin tesvik edecek
ciddi yaptinimlarin 6ngoriilmesi gereklidir. Bu agidan Tasarida 6zellikle mali kural
uygulamalarinin izlenmesi, denetlenmesi ve kuraldan sapma olmasi halinde alinacak
tedbirler ve uygulanacak yaptinmlar konusunda daha detayli ve etkili olabilecek

diizenlemelere yer verilmesinde yarar bulunmaktadir.

Mali kuralin basarist politik irade ve kararlilik basta olmak iizere cok sayida faktore
baghdir. Mali kural kanununda 6ngoriillen hiikiimlerin politik irade tarafindan keyfi
gerekcelerle bile bagka bir kanunla degistirilmesi, etkinliginin azaltilmasi, islevsiz
birakilmas1 son derece kolaydir. Ornegin biitce kanunlariyla mali kurali devreden
cikaracak veya etkinligini azaltacak diizenlemeler kolayca yapilabilir. Ayrica
26.05.2010 tarihinde TBMM’ye sevkedilen Mali Kural Kanun Tasarisinin halen kabul
edilmemis olmas1 mali kural i¢in gerekli politik iradenin varlig1 konusunda tereddiitlere

neden olmustur.

Mali Kural Kanun Tasarisin1 degerlendiren Kesik ve Bayar (2010) Tiirkiye’de 2011
yilindan itibaren uygulanacak olan mali kuralin son yillarda kamu mali yonetimi
alaninda elde edilen kazanimlarin kalici hale getirilmesi ve kamu agiklar1 ve borg
yiikiiniin siirdiiriilebilir seviyelerde tutulmasi bakimindan 6nemli bir rol iistlenecegini
belirtmektedir. Kaya (2010a) mali kural tasarisinin gelecek donemlerde uygulama

basarisinin Kanundan bagimsiz olarak ilgili kurumlarin siireci yonetimi ve hiikiimetin
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sahiplik derecesi nispetinde sekillenecegini one siirmektedir. Canaktan (2010) ise Mali
Kural Kanun Tasarisi ve kamuoyunda konunun tartisilmasinin kurallarin 6neminin
anlasilmas1 acisindan 1iyi bir noktaya gelindigine, mali kurala iliskin yasal
diizenlemelerin Tiirkiye’de yeni bir donemin baslangicina isaret ettigine dikkat

cekmektedir.

Bir iilkede mali disiplin ve siirdiiriilebilirligin mali kural olmaksizin da
gerceklestirilebilmesi miimkiin olmasina karsin, gecmiste Onemli Ol¢lide mali
disiplinden uzaklasmis, bor¢ stoku siirdiiriilemez hale gelmis ve bilyiik krizler yasamis
tilkemizde mali kuralin bazi katkilarda bulunabilecegi diisiiniilmektedir. Bununla
birlikte Mali Kural Kanun Tasarisinin mevcut haliyle yasalasmasinin tek basina mali

siirdiiriilebilirigi ve disiplini saglayacagini diisiinmek aldaticidir.

2.2. MALi KURALA BASVURMA NEDENLERIi

IMF (2009) 1990 yilinda sadece 7 iilkede mali kural varken, 2009 yil1 basinda 21’1
gelismis, 33’1 gelisen ve 26’s1 diisiik gelirli olmak {izere toplam 80 iilkede ulusal veya
ulusaliistii (supranational) mali kural oldugunu belirtmektedir. Bu durum mali kuralin
uygulanan iktisat politikalarinin 6nemli bir unsuru haline geldigini agik bir sekilde
gostermektedir. Mali kurala yonelik bu yogun ilginin arkasinda yatan Onemli bazi

nedenler bulunmalidir.

Mali kural bir sekilde ve olciide kacinilmaz olarak politika yapicilarin uygulayacaklar
politikalarin se¢imi konusundaki alternatiflerin azaltilmasini gerekli kilar. Politika
yapicilarin  politika secimlerine hi¢c miidahale etmeyen veya onlan bir sekilde
sinirlandirmayan bir mali kuraldan s6z etmek miimkiin olmadigina gore, maliye
politikalarin yiiriitiilmesinde baglayic1 olmayan politika belirleme ve uygulama
yetkisinden kismen dahi olsa vazgecilmesini gerektiren bazi sorunlar, carpikliklar veya
yanliliklar olmalidir. Aksi halde sorunsuz isleyen ve optimalden sapmalarin olmadigi
bir ortamda politika yapicilarin baglayic1 olmayan politikalar yerine kurallara dayali
politikalar1 neden benimsediklerini veya kabul ettiklerini aciklamak son derece zordur.

Baska bir anlatimla baglayici olmayan politikalar uygulanirken optimal ve saglam
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maliye politikasindan uzaklasilmasina yol acan bazi sorunlar ve carpikliklar yoksa
politika secimlerini ve esnekligini sinirlayan mali kural arayislarina girilmesi anlamim
ve Onemini kaybedecektir. Bu nedenle mali kural icin mantigin baglayici olmayan
maliye politikasinin toplumun tercihlerinden ayrilmasina neden olan temeldeki
sapmalarin veya yanliliklarin varlifina dayandigimi belirtmek miimkiindiir (Milesi-
Ferretti, 2000, s.5). Fatas ve Mihov (2003a) maliye politikas1 yanliliklar1 ve sinirlama
ihtiyaglarmin asirt biitce agiklarindan, dalgali (volatile) ve konjonktiir yanlis1 maliye
politikalarindan kaynaklandigimi belirtmektedir. Mali kurala bagvurma nedenleri asirt
biitce agiklarini 6nlemek ve mali siirdiiriilebilirligi saglamak, makroekonomik istikrari
saglamak, hiikiimet politikalarinin giivenilirligini artirmak ve digerleri basliklar1 altinda

ele alinacaktir.

2.2.1. Asin Biitce Aciklarim Onlemek Ve Mali Siirdiiriilebilirligi Saglamak

Mali kurallarin kabul edilmesinin veya savunulmasinin temel gerekcelerinden biri
kuskusuz biitce acgiklarin1 sinirlamak ve mali siirdiiriilebilirligi saglamaktir (Buiter,
2003, s.85; Debrun vd., 2008, s.10; Kennedy ve Robbins, 2001, s.3; Kopits ve
Symansky, 1998, s.7). Drazen (2002) mali kurallar icin temel argiimanin ¢ok sayida
tilkede gozlemlenen hiikiimet biitce agiklarina dogru yanlilik oldugunu belirtmektedir.
Ozellikle 1970 ve 1980°1i yillarda uygulanan politikalar nedeniyle kamu harcamalar
onemli bicimde artarken kamu gelirlerinde buna paralel bir artis olmamistir. Bu sekilde
biitce aciklart énemli boyutlara ulagmis, dogal olarak zaman i¢cinde kamu borcunda
biiyiik artiglar goriilmiistiir. Bunun iizerine biitge agiklarimi sinirlamak, kamu borcunu
kontrol altina almak ve diisiirmek maliye politikasinin temel hedefi olarak goriilmeye
baslanmistir. Bu dogrultuda mali kurallarin biit¢e agiklarini diisiirmek ve kamu borcunu
kontrol altina almak icin yararli olabilecegi diisiincesi yayginlik kazanmaya baslamis ve

cesitli lilkeler tarafindan mali kurallar kabul edilmistir.

Biitce aciklar1 ve kamu borcu ile ilgili en bilinen normatif teori Barro (1979) tarafindan
ileri siiriilen vergi diizlestirmedir. Lucas ve Stokey (1983) vergi diizlestirme teorisini
genellestirmistir. Vergi diizlestirme teorisi biitge aciklarinin pozitif teorilerinde de temel

hareket noktasi olarak kabul edilmektedir. Vergi oranlarinin veya vergiden kaynaklanan



54

bozulmalarin zamanlar arasinda diizlestirilmesi yaklasimi, dinamik ortamda optimal
maliye politikasinin 6nemli sonuglarindan biri olarak degerlendirilmektedir. Vergi
diizlestirme yaklasimina gore temelde vergi oranlan siirekli hiikiimet harcamasi ve
kamu borcu diizeyine bagli olmalidir. Bu yaklasima gore borclanma vergi oranlarinin
sabitligini siirdirmek i¢in kullanilabilir. Kamu harcamalarindaki gegici bir artigin,
temelde kamu borcu tarafindan karsilanmasi ve vergiden kaynaklanan bozulmalari
minimize etmek icin vergi oranlarinda kiiclik bir artisa gidilmesi uygun olabilir. Bu
hiikiimet harcamalarindaki gecici bir artig karsisinda hiikiimetin vergi oranlarini bir siire
icin keskin bir sekilde yiikseltmesi yerine, hiikiimet gelirlerindeki gerekli artisin zamana
yayillarak saglanmasit olarak yorumlanabilir. Digssal olarak belirlenen hiikiimet
harcamalarinda gecici bir artis meydana geldiginde vergilerin simdiki degerinde gerekli
artis, gecici siireli fakat yliksek oranli veya alternatif olarak siirekli fakat diisiik oranli
bir vergi orami artis1 ile gerceklestirilebilir. Hiikkiimetin zamanlar aras1 biitce kisitinin
saglanmasi acisindan bu iki yontem arasinda temelde bir farklilik bulunmamaktadir.
Bununla birlikte bu iki yontemin ekonomi iizerindeki etkileri ve neden olacaklar
bozulmalar ¢ok farkli olabilir. Ilk yontemde once bir siire biite a¢1g1 sonrasinda ise
biitce fazlasi verilecektir. Vergi diizlestirme yaklasimina gore, vergiden kaynaklanan
bozulmalar ikinci yontemle minimize edilebilir. Bu vergilerin gegici bir harcama soku
karsisinda keskin bir sekilde gecici bir siire icin yiikseltilmesi ve sonra yeniden
indirilmesi yerine siirekli bicimde fakat kiigiik oranda arttirilmasinin optimal oldugu
anlamima gelmektedir. Bu nedenle vergi oranlarinda keskin degisiklik yerine
bor¢clanmaya gidilmesi ve bir anlamda bor¢lanmanin bir sok emici olarak kullanilmasi
optimal olabilir. Bu sekilde optimal vergileme teorisi aymi zamanda hiikiimetlerin
bor¢lanma politikalarinin ~ belirlenmesinde 6nemli hale gelmektedir. Hiikiimet
harcamalarinda siirekli bir artis olmasi durumunda ise vergilerin uygun bicimde
yiikseltilmesi gereklidir. Hiikiimet harcamalarindaki siirekli bir artisin borglanilarak
finanse edilmesi durumunda gelecekte daha yiiksek vergi oranlarina ihtiyag
duyulacaktir. A¢iklanan nedenlerle vergi diizlestirme yaklasimina gore biitce agiklar ve
fazlalari, hiikiimet harcamas1 patikasi veri iken, vergiden kaynaklanan bozulmalarin

minimize edilmesini saglayabilir.
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Alesina ve Perotti (1994) modelin 6nemli bir genisletmesinin, vergi diizlestirme
prensibinin vergi oranlarinin i§ c¢evrimi boyunca sabit tutulmasini ima ettigini
belirtmektedir. Buna gore resesyonlar esnasinda biitge agiklari, genislemelerde ise bunu
telafi eden biitge fazlalar1 gozlemlenmelidir. Burada dikkat edilmesi gereken nokta
biitce aciklar1 veya fazlalar1 verilmesindeki temel amag, vergiden kaynaklanan
bozulmalarin minimize edilmesidir. Bagka bir anlatimla vergi diizlestirme yaklasimina
gore biitce agiklar1 veya fazlalari Keynesyen anlamda stabilizasyon amaciyla degil,
vergi oranlarinin sabit tutulmasi, bu sekilde vergilerden kaynaklanan bozulmalarin
minimize edilmesi icin kullanilmaktadir. Alesina ve Perotti (1994) bu modelde hasila
talep tarafindan belirlenmedigi i¢in Keynesyen stabilizasyon politikasi i¢in bir rol

olmadigini belirtmektedir.

Sanayilesmis demokrasilerde biitce aciklart ve kamu borcunun yoOnetimini inceleyen
Roubini ve Sachs (1989) vergi oranlarinin zaman icinde vergilemenin asin yiikiinii
minimize etmek icin belirlendigini varsayan maliye politikasina denge yaklasimi igin
sadece sinirli bir destek bulduklarini, vergi oranlarinin diizlestirilmedigini ve ¢ok sayida
tilkede son yillardaki biitce aciklarinin hiikiimet harcamalarindaki gecici artisa
basvurarak agiklanamadigim ileri siirmektedir. Hiikiimet biitcesinin politik-kurumsal
belirleyicileriyle ilgili literatiiriin kritik bir degerlendirmesini yapan ve belirli OECD
tilkelerinin neden biiyiik kamu borc¢larina sahip olduklar1 ve mali dengesizliklerin daha
cok son 20 yilda goziiktiigii sorularina cevap arayan Alesina ve Perotti (1994) vergi

diizlestirme yaklasiminin tek basina bu sorulara tam cevap veremedigini belirtmektedir.

Belirtilen nedenlerle giiniimiizde goriilen acik yanliliginin tamamen veya biiyiik dlciide
vergi diizlestirme yaklasimindan kaynaklandigimi sdylemek zordur. Hiikiimet
harcamalart siirekli bi¢imde artarken, bunlarin finansmam icgin gerekli gelirler ayni
diizeyde artmamis, asir1 ve devamli biitce agiklari verilmesi yOniinde bir egilim
olusmustur. Vergi diizlestirme yaklagimina uygun olmayan biitce aciklarinin ve yiiksek
kamu borcunun kontrol altina alinmas1 i¢in mali kural arayislarina girilmistir. Bagka bir
anlatimla mali kurallarin kabul edilmesinin arkasinda yatan nedenlerden biri vergi

diizlestirme yaklasimindan kaynaklanan biit¢e aciklar1 veya kamu borcu degildir.
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1970’lerin ortasindan itibaren kamu borcunda goriilen artis, biitce agigi verilmesinin
nedenlerinin yogun bic¢imde arastirilmasina neden olmustur. S0z konusu biitce
aciklarinin nedenleri konusunda kamu tercihi okulu ve politik iktisat yaklasimina agirlik
veren c¢alismalar 6n plana ¢ikmistir. Kamu tercihi yaklasimina gore biitce agiklariyla
ilgili olarak ozellikle mali illiizyona ve asimetrik stabilizasyon politikalarina vurgu
yapilmaktadir (Alesina ve Perotti, 1994, s.10). Oy verenlerin mali illiizyona sahip
olmalar1 nedeniyle hiikiimetin zamanlararasi biitce kisitinin farkinda olmadiklari, kamu
harcamalarinin artirilmasi konusunda bir teklif oldugunda harcamanin saglayacagi
yararlarin oldugundan daha fazla, bu harcamanin finanse edilmesi icin gerekli vergilerin
yiikiiniin ise oldugundan daha kiiciik degerlendirilecegi ileri siiriilmektedir. Asimetrik
stabilizasyon politikalar1 da biitce agig1 verilmesi egiliminin nedenlerinden biri olarak
gosterilmektedir. Keynesyen yaklagima gore resesyon donemlerinde biitce aciklari,
genisleme donemlerinde ise bu agiklarn dengeleyecek biitce fazlalar1 verilmelidir.
Resesyon donemlerinde biitce aciklar1 verme konusunda istekli olan politika yapicilarin
genigleme doneminde biitce fazlalar1 verme konusunda aymi derecede istekli
olmamalari, biitce aciklar1 yoniinde bir egilimin olusmasina katki yapmakta ve kamu
borcu artmaktadir. Buchanan ve Wagner (1977, s.182-183) denk biitce kisitinin
Keynesyen yaklagim tarafindan yok edilmesinin biitce aciklarina, parasal genislemeye
ve kamu sektorii bilyiimesine dogru bir yanlilik iiretmesinin muhtemel oldugunu,
politikacilarin dogal olarak harcamak ve vergiden kacmmak istediklerini ileri

suirmektedirler.

Politik is cevrimleri yaklasimina gore secim donemlerinde hiikiimetler yeniden secilme
sanslarim yiikseltmek i¢in genisleyici maliye politikalari izlemeyi tercih edebilirler. Bu
sekilde hiikiimetler 6zellikle secim donemlerinde kamu harcamalarini arttirmak ve/veya
vergileri diisiirmek suretiyle biit¢ce aciklar1 verilmesine neden olabilir. Rogoff (1990)
secimlerden Once hiikiimetlerin bir tiiketim artisina  gittiklerini, vergilerin
disiiriildiigtinii, transferlerin yiikseltildigini ve hiikiimet harcamasinin yiiksek derecede

goriinen alanlara dogru kaydigini ileri stirmektedir.

Cukierman ve Meltzer (1989) maliye politikas1 kullanilarak nesiller arasi kaynak

transferi yapilabilmesinin de biitce aciklar verilmesine neden olabilecegini gostermistir.
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Kamu harcamalar ve vergiler i¢inde bulunulan donemde oy verme hakkina sahip kisiler
tarafindan belirlendiginden, bu kisiler biitce agiklar1 verilmesi ve bu borcun gelecekte
simdi oy verme hakkina sahip olmayan kisiler tarafindan ©6denmesi, boylece

titketimlerini arttirma yoniinde bir egilime sahip olabilirler.

Politika yapicilar arasinda kamu harcamalariyla ilgili anlasmazligin varligi halinde her
bir hiikiimet tarafindan sonraki hiikiimetin politikalarim1 etkilemek icin borg stratejik
bicimde kullanilabilir (Alesina ve Tabellini, 1990, s. 404). Bu sekilde denge borg
diizeyinin degisen hiikiimetler arasindaki kutuplasma derecesi fazla ve is basindaki
hiikiimetin yeniden secilme ihtimali az oldugunda, daha yiiksek oldugu ileri
siiriilmektedir. Iktidardaki parti secimleri kaybedecegini diisiindiigiinde, gorevi
devralacak partinin tercihleri farkli ise daha yiiksek bir kamu borcu birakmay1 dogru
bulabilir. Bu sekilde se¢cimi kazanan parti goreve basladiginda yiiksek biitce agiklar ve
kamu borcuyla karsilastiginda izleyecegi politikalarin se¢imi konusunda daha sinirh

hareket etmek zorunda kalabilir.

Biitce acgiklarinin veya kamu borcunun nasil diisiiriilecegi konusunda farkli gruplar
arasinda goriis farkliklan olabilir. Alesina ve Drazen (1991) sosyoekonomik gruplarin
gerekli stabilizasyonun yiikiinii diger gruplara aktarma girisiminde bulunabileceklerini,
bu durumda ancak bir grubun s6z konusu yiikiin biiyiik bir kismin1 tagimasi halinde
stabilizasyonun gerceklesebilecegini gostermistir. Alesina ve Perotti (1996a) biitce
aciklarinin, parcali (fragmented) hiikiimetlerin gecikmis mali uyarlamalarinin sonucu

olarak goriindiigtinii belirtmektedirler.

Niskanen (1971, s.38-41) biirokratlarin kendi biitcelerini maksimize etmeye
calistiklarim ileri stirmiistiir. Biirokratlar kendi ¢ikarlart acisindan ekonomik olarak
etkin olan mikardan daha fazla 6denek talep edebilirler. Bu talepler nedeniyle biitce

aciklart yoniinde bir egilim olusabilir.

Asint biitge aciklarina dogru bir yanlilik olmasinin 6nemli nedenlerinden birinin, farkli
birimlerin kamu harcamalanyla ilgili karar verdikleri, ortak kaynak/havuz (common

pool) problemi oldugu ileri siiriilebilir (Fatas ve Mihov, 2003a, s.116; IMF, 2009, s.14).
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Ortak kaynak probleminin sadece bir gruba saglanan bir kamu hizmetinin maliyetinin
diger gruplarla paylasilmasi ve dolayisiyla tiim gruplarin optimumdan daha fazla
harcama egilimine sahip olmalar1 anlamina geldigi belirtilmektedir (Persson ve
Tabellini, 2000, s.348). Farkli secmen veya cikar gruplar1 kendi yararlarina gordiikleri
kamu harcamalarimin artirilmast icin politika yapicilar {izerinde baski olustururular.
Belirli bir segmen veya cikar grubu sadece kendilerine yonelik kamu harcamasindan
yararlanirken, bu harcamalar genel vergi gelirleriyle finanse edildiginden, ancak ¢ok
kiigiik bir boliimiinii ddemek zorunda kalmaktadir. Bu nedenle belirtilen gruplar soz
konusu harcamalarin genel biitce dengesi lizerindeki etkilerini dnemsemeden politika
yapicilar lizerinde baski olusturmakta, bu baskilar saglam bir kurumsal ve yasal yapinin
yoklugunda politika yapicilarin kararlarin etkilemektedir. Bu sekilde sadece belirli bir
grubun yararlandigi kamu hizmetinin bedeli herkes tarafindan 6dendiginden, ekonomik
olarak etkin olandan daha ¢ok kamu hizmeti ve harcamasi talep edilmektedir. Benzer
sekilde sadece belli bir cografi bolgeden secilen politikacilar, tiim kamu harcamalar
genel vergi geliriyle finanse edildiginden, bu bolgeye yonelik kamu harcamalarinin
oldugundan daha degerli gorme egilimi nedeniyle secim bolgelerine optimalden daha
fazla kamu harcamasi yapilmasimi isteyebilirler. Bu sekilde biitce agiklar1 ortaya

cikabilir.

Drazen (2002)e gore cok sayida iilkede mali aciklara dogru dogal yanlilik olduguna dair
onemli bir argiiman, biitgelerin bir sosyal refah-maksimize edici sosyal planci tarafindan
belirlenmemesi, pozitif bir agik yanliligina sahip oldugu goriinen biit¢elemenin, politik
siirecin bir sonucu olmasidir. Drazen (2002) biitce acik yanliligina yol agan politik
faktorlerin cesitli yonleri bulundugunu, ortak noktanin politikacilarim kendi politik
amaglar1 dogrultusunda harcamalar1 vergilerin iizerine yiikseltmek i¢in biit¢e siirecini

kullanabilmeleri oldugunu ileri siirmektedir

Siirekli biitce acgiklann  ve giderek artan kamu borglart kacinilmaz olarak
siirdiiriilebilirlikle ilgili bazi endiselerin ortaya ¢ikmasina yol acmis ve siirdiiriilebilirlik
maliye politikas1 agisindan oncelikli bir hedef olarak goriilmeye baslanmistir. Maliye
politikasi1 acisindan siirdiiriilebilirligin ne oldugu konusunda farkli tamimlar ve goriisler

bulunmakla birlikte iizerinde uzlasilan ortak nokta siirdiiriilebilirligin, hiikiimetin
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zamanlararasi biitce kisit1 agisindan bakildiginda, hiikiimetin baslangictaki veya mevcut
borcunu 6demeye yetecek kadar iskonto edilmis birincil (faiz dis1) fazla vermesini
gerektirmesidir. Baska bir anlatimla hiikiimetin iskonto edilmis birincil fazlalarinin
toplam degeri, mevcut borcunu karsilamaya yetecek diizeyde olmalidir. Bu durum
ayrica borcun siirekli bicimde yeni bor¢lanmayla ddenmesi bigiminde tanimlanabilecek
Ponzi oyununu da engellemektedir. Belirtilen durum aslinda hiikiimetin zamanlararasi
biitce kisitinin saglanmasi veya karsilanmasi icin gerekli bir sart1 ifade etmektedir. Bu
sartin gerceklesmemesi, beklenen fazlalarin bugiinkii degerinin mevcut borcu 6deyecek
diizeyde olmamasi, maliye politikast durusunun siirdiiriilemeyecegini ve degisiklik

yapilmasi gerektigini gostermektedir.

Siirekli artan borcun siirdiiriilebilir olmadig1 aciktir. Eger bor¢/GSYIH oraninin sinirsiz
bir sekilde yiikselmesi bekleniyorsa hiikiimetin bor¢ bulmasi1 zorlasacak, giderek
olanaksiz hale gelecektir. Dolayisiyla siirdiiriilebilirlik icin, hiikiimet borcunun veya
bor¢/GSYIH oranimin sinirh kalmasi beklenmelidir. Ponzi oyununun olmamasi, borg
oraninin yukaridan sinirlandirildigini ima etmektedir. Hiikiimet borg¢lariyla ilgili faiz
orani biiyiime oraninin iistiinde ve birincil fazla dengede veya negatif ise, bor¢/GSYIH
orani artar. Faiz oram biilylime oranindan diisiik ve birincil fazla dengede veya pozitif

ise bor¢/GSYIH oram diiser.

Siirdiiriilebilirlikle ilgili ampirik ¢alismalarda kamu borcunun duraganligi testleri ve
hiikiimet harcama ve gelirleri arasinda koentegrasyon (cointegration) testleri yaygin
bicimde kullanilmaktadir. Cok etkili bir caligmada Hamilton ve Flavin (1986)
zamanlararasi biitge kisitinin tutmasi icin yeterli sartin faiz 6demeleri dahil ac¢igin
duragan olmasi gerektigini ileri siirmiistiir. Trehan ve Walsh (1988) Hamilton ve Flavin
(1986)n1n sonucunu genellestirmis eger bor¢ ve agik birinci derecede biitiinlesmis ise ve
faiz oranlart sabitse siirdiiriilebilirlik i¢in gerekli ve yeterli sartin bor¢ ve birincil
fazlalarin koentegre olmasi gerektigini gostermistir. Trehan ve Walsh (1991) beklenen
reel faiz oraninin sabit olmadigi durumda siirdiiriilebilirligin bor¢ stoku ve faiz harig
acik arasinda koentegrasyon ima etmedigini, faiz dahil agigin duraganlifina dayah
testlerin gecerli olmaya devam ettigini belirtmis, faiz dahil acigin duraganliginin

zamanlararas1 biitce kisitim1 saglamak icin, beklenen reel faiz oram pozitif oldugu
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siirece, yeterli oldugunu gostermistir. Hakkio ve Rush (1991) ise zamanlararas1 biitce
dengesinin faiz dahil hiikiimet harcamalarinin gelirlerle koentegre olmasini

gerektirdigine dikkat ¢cekmistir.

Belirtilen kapsamdaki siirdiiriilebilirlik testleri Bohn (1998) tarafindan elestirilmis,
mevcut siirdiiriilebilirlik testlerinin belirsizlik ve riskten kacinmanin faiz oranlar
implikasyonlaryla yeterli bicimde ilgilenmedikleri ileri siiriilmiistiir. Bohn (1998) faiz
oran1 varsayimlari gerektirmeyen yeni bir siirdiiriilebilirlik testi Onermis, diizeltici
aksiyon i¢in dogrudan birincil biitce fazlasinin borg-gelir rasyosundaki degisikliklere
tepkisi incelenerek kanit bulunabilecegini belirtmis, bu yaklagimin zaman serileri
yaklagimindan daha umut verici oldugunu ©ne siirmiistir. Bohn (1998) pozitif bir
tepkinin hiikiimetin borctaki degisiklikleri dengeleyecek tedbirler alindigimi -faiz disi
harcamalan diisiirerek veya gelirleri arttirarak- gosterdigini ileri siirmiis, birincil
fazlanin borg-gelir rasyosundaki degisikliklere kesin ve en azindan dogrusal tepkisinin
siirdiiriilebilirlik icin yeterli oldugunu gostermistir. Bohn tarafindan 6nerilen s6z konusu

siirdiiriilebilirlik testi ¢cok ilgi cekmistir.

Mali kurallarin biitce aciklarn {iizerindeki fiili etkilerini inceleyen bazi c¢alismalar
bulunmaktadir. Bohn ve Inman (1996) 1970-1991 donemi i¢in 47 ABD eyaletinden
olusan bir panel icin biitce verisi kullanarak daha sert biitge kurallarinin biitge aciklar
tizerinde Olciilebilir ve sezgisel olarak makul etkide bulundugu sonucuna ulagmistir.
Alesina ve Bayoumi (1996) ABD eyaletlerinde denk biit¢e kurallarinin mali disiplini
yerine getirmede etkili oldugunu bulmustur. Mevcut ampirik kamiti degerlendiren
Poterba (1996) siki diizenlenmis ag¢ik karsiti kurallarin, 6zellikle hiikiimet bor¢lanmasi
tizerinde limit ile desteklendiginde, daha kiiciik acgiklara sebebiyet verdigini
belirtmektedir. Kennedy ve Robbins (2001) cok sayida calismanin mali kurallarin
gercekten biitge sonuglari tizerinde bir etkisi oldugu sonucuna vardigimi, IMF (2009) ise
mali kurallarin mali konsolidasyon icin bir basan faktorii olarak belirlendigini ileri
siirmektedir. Ozlale (2010) mali kural uygulayan iilkelerin ekonomik performanslari
degerlendirildiginde bor¢ stokunda ve mali konsolidasyonda goriilen olumlu tabloda
mali kurallarla beraber uygulamaya konulan reformlarin etkisinin de goriildiigiinii

belirtmektedir.
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Corsetti ve Roubini (1997) politik bozulmalarin (distortions) mali yonlerinin farkina
varilmasinin baglayici olmayan maliye politikasinin, hiikiimetlerin biitce aciklar1 verme
kabiliyetlerini dizginleyen kurallar tarafindan sinirlandirilmasi teklifine yol agtigia
dikkat cekmektedir. Mali kurallar politika yapicilarin biitce agigi vermelerine ve mali
siirdiiriilebilirligi goz ardi1 etmelerine yol acan temelde politik kaynakli sapmalara karsi

bir ¢6ziim olarak goriilmektedir.

2.2.2. Makroekonomik Istikrar1 Saglamak

Baglayici olmayan politikalar, dalgali veya konjonktiir yanlis1 maliye politikalar1 gibi,
farkli bicimlerde ekonomide bazi istikrarsizliklara neden olabilir. Mali kurallara
basvurulmasinin Onemli gerekgelerinden biri makroekonomik istikrar1 saglamaktir
(Buiter 2003, s.85; Kennedy ve Robbins, 2001, s.3; Kopits ve Symansky, 1998, s.6).
Mali kurallarin baglayici olmayan politikalarin neden oldugu istikrarsizliklar azaltacagi

veya ortadan kaldiracagi ileri siiriilmektedir.

Ekonomide politik kaynakli bazi dalgalanmalarin olusabildigi uzun zamandir
bilinmektedir. Firsat¢i politik ¢cevrimler Nordhaus (1975), partizan politik ¢cevrimler ise
Hibbs (1977) tarafindan ileri siiriilmiistiir. Firsat¢1 ¢evrimlerde politikacilarin yeniden
secilme sanslarini yiikseltme amaciyla se¢cim donemlerinde genisleyici, secimlerden
sonra ise bu genislemeyi dengeleyecek daraltici politikalar izlemeleri ekonomide politik
kaynakli dalgalanmalara neden olabilir. Partizan ¢evrimde ise farkli gruplarin ¢ikarim
savunan partilerin goreve geldiklerinde kendilerini destekleyen se¢men gruplarinin
lehine olan politikalar1 izleyecekleri, bdylece ekonomide bazi dalgalanmalar meydana
gelecegi vurgulanmaktadir. Rasyonel beklentiler varsayiminin kabulii politik kaynakli
dalgalanmalar1 ortadan kaldirmamaktadir. 1980’1i yillardan itibaren rasyonel davranan
bireyler bu modellere dahil edilmis, bu sekilde Rogoff (1990), Rogoff ve Sibert (1988)
tarafindan rasyonel firsatci ve Alesina (1987) tarafindan rasyonel partizan politik ¢evrim
modelleri gelistirilmistir. Rogoff (1990) politik biitce ¢evrimlerinin, gorevdeki liderlerin
son zamanlarda hiikiimeti yonetmede miikemmel bir is yaptiklar1 konusunda segmenleri

ikna etmeyi denedikleri cok boyutlu bir sinyal verme siireci araciligiyla ortaya ¢iktigini
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belirtmektedir. Benzer sekilde Rogoff ve Sibert (1988) vergiler, hiikiimet harcamasi,
aciklar ve parasal biiyiime gibi belirli makroekonomik politika degiskenlerindeki secim
cevrimlerinin gegici bilgi asimetrilerinden kaynaklandigini, is basindakilerin iyi bir is
yaptiklarina dair sinyal verme giidiisiine sahip olduklarini, bunun makroiktisat
politikasinda bir secim ¢evrimine yol actigini ileri siirmiistiir. Politik is c¢evrimi
literatiiriinii degerlendiren Drazen (2000)in ulastifi sonuglardan biri, ekonomiyi para
politikasi araciligiyla manipiile etmeye dayali modellerin hem teorik ve hem de ampirik
olarak ikna edici olmadigi, maliye politikasina dayali agiklamalarin mevcut veri setine
daha uygun oldugu ve se¢im etkilerinin ekonomik sonuglariyla ilgili inandirict bir teorik
model i¢in daha giiclii bir temel olusturdugudur. Drazen (2000) son zamanlardaki
arastirmalarin mali cevrimin Ozellikle gelisen iilkelerde giiclii oldugu sonucuna

ulastigini ileri stirmektedir.

Baglayici olmayan maliye politikas1 ekonomik istikrarsizliklari gidermek igin
kullanildiginda gecikmeler ve tahmin hatalari nedeniyle de istikrarsizliklara ve
dalgalanmalara yol acabilir. Maliye politikasinda alinan tedbirlerin etkisi uzun
gecikmelerle ortaya cikabilir. Ekonominin resesyonda oldugu diisiiniilerek alinan bazi
tedbirler etkilerini genisleme doneminde gosterebilir. Benzer sekilde hiikiimet
tarafindan resesyondan daha cabuk ¢ikmak i¢in alinan bazi tedbirler rasyonel bireyler
tarafindan farkli degerlendirilip resesyonun daha uzun siirmesine de neden olabilir.
Ekonominin durumuyla ilgili tahminlerde hata yapilmasi da baglayict olmayan
politikanin ekonomide dalgalanmalar olusmasina yol acabilir. Ornegin resesyonun ne
kadar derin oldugu veya siirecegi konusunda hata yapilmasi uygulanacak politikalarin

makroekonomik istikrarsizliklara sebebiyet vermesiyle sonuglanabilir.

Fatas ve Mihov (2003a) ekonomik dalgalanmalara kars1 maliye politikasinin konjonktiir
karsit1 olmasimin beklenecegini, fakat maliye politikasinin konjonktiir yanlist bigimde
davrandigin1 gosteren kanitlarin bulundugunu belirtmektedir. Gavin ve Perotti (1997)
sanayilesmis iilkelerden farkli olarak Latin Amerika’da, Talvi ve Vegh (2000),
Kaminsky vd. (2004) gelisen iilkelerde ve Lane (2002) ise genel olarak OECD
tilkelerinde maliye politikasinin konjonktiir yanlis1 oldugunu bulmustur. Benzer sekilde

Alesina ve Tabellini (2005) 6zellikle gelismekte olan iilkelerde maliye politikasinin
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konjonktiir yanlis1 oldugunu belirtmektedir. Maliye politikasinin konjonktiir yanlist
nitelie sahip olmasi ekonomik olarak istikrar saglayict degil, tam aksine istikrar

bozucu bir etkiye sahip olabilecegini gostermektedir.

Fatas ve Mihov (2003b) baglayict olmayan politikayr kisitlayan kurumsal
diizenlemelerin, iilkelerin daha biiyiik ekonomik biiyiime oranlarina ulagsmalarina ve
makroekonomik isritkararsizliklar: azaltmalarina izin verdigini belirtmektedirler. OECD
tiyesi 20 tilkeyle ilgili bir veri setini kullanarak mali kurallar, baglayici olmayan maliye
politikasinin kullanilmas1 ve makroekonomik istikrar arasindaki baglantiy1 inceleyen
Badinger (2009) baglayici olmayan maliye politikasinin kisi basina GSYIH iizerinde
istikrar bozucu etkilere sahip oldugunu, son 15 yilda OECD iilkeleri tarafindan
uygulamaya konulan ¢ogu mali kurallarin baglayici olmayan maliye politikasinin
kullanimimi  diisiirdiigiinii bulmustur. Mali kurallar yukarida sayilan asirn biitce
aciklarimin, kamu maliyesindeki bozulmalarin, politik kaynakli ekonomik
dalgalanmalarin, konjonktiir yanlisi politikalarin 6nlenmesi veya azaltilmasi aracilifiyla

makroekonomik istikrarin saglanmasina katki saglayabilir.

2.2.3. Hiikiimet Politikalarimin Giivenilirligini Arttirmak

Mali kurala basvurma nedenlerinden biri kuskusuz hiikiimet politikalarinin
giivenilirligini saglamak veya arttirmaktir (Kennedy ve Robbins, 2001, s.3; Kopits ve
Symansky, 1998, s.7). Kopits (2001) tiim kurallarin en azindan bir ortak ozellik
tagidigim1 belirtmektedir: Baglayic1 olmayan miidahaleyi kaldirarak makroekonomik
politikalarin yiiriitiilmesinde giivenilirlik saglamay1 istemek. Kopits ve Symansky
(1998) mali kuralin hiikiimet politikasinin zaman icinde giivenilirligini saglamak i¢in
yararli olabilecegini, kurala dayali politikalarin baglayic1 olmayan politika iizerindeki
onemli bir avantajinin zaman tutarliligi oldugunu belirtmektedir. Zaman tutarsizligi
problemini azaltma girisimlerinin, daha Once mutabik kalinan kurallardan sapilmasi
halinde politika yapicilara baz1 maliyetler yiiklemesi gerektigi ileri siiriilmektedir (Chari

ve Kehoe, 2006, s.8).
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[Ik bakista hiikiimetlerin kural yerine baglayict olmayan politikalar izlemeleri
durumunda sosyal refahin maksimize edilebilecegi diisiiniilebilir. Sosyal refahi
maksimize etmek isteyen iyiliksever bir hiikiimetin veya politika yapicinin herhangi bir
kisitlama olmaksizin baglayici olmayan politika uygulama yetkisine sahip olmasi
durumunda, sanki bir mali kural varmis gibi hareket edebilecegi, gerektiginde de esnek
bicimde politika uygulayabilecegi ileri siiriilebilir. Baska bir anlatimla hiikiimetin bir
yandan bir mali kural varmis gibi hareket edebilmesinin, diger yandan mali kuraldan
farkli olarak, digsal soklar ekonomiyi vurdugunda veya kisa donemli dalgalanmalar
ortaya ¢iktiginda bunlara maliye politikasin1 kullanarak tepki verebilme esnekligini
kaybetmemesinin miimkiin oldugu iddia edilebilir. Dolayisiyla hiikiimetin s6z konusu
soklara veya dalgalanmalara tepki vermesinin bir sekilde sinmirlandirilmasinin, bu
konudaki esnekliginin azaltilmasinin sosyal refah kaybina yol agabilecegi diisiiniilebilir.
Bu yaklasim Kydland ve Prescott (1977)nin ileri siirdiigii zaman tutarsizligi sorunu
yiiziinden dogru degildir. Bugiinkii ekonomik faaliyetler gelecekle ilgili beklentilerden
etkilenmektedir. Gelecekle ilgili beklentiler ise bugiin agiklanan ve izlenen politikalara
baghdir. Eger politika yapici zaman iginde degisik politikalar secme imkanina sahip
olursa, baslangicta bir politika ilan edip sonrasinda daha farkli bir politika izleme
egilimi gosterebilir. Bu durum politika yapicinin kotii olmasindan veya kendi ¢ikarini
maksimize etmek istemesinden kaynaklanmamaktadir. Politika yapici sosyal refahi
maksimize etme amacma sahip oldugunda alacagi kararlar zaman tutarsiz olabilir.
Baska bir anlatimla sosyal refah1 maksimize etmek isteyen politika yapict baslangicta
bir politika ilan edip, ekonomik birimler bu ilana inanip kararlarim1 verdikten sonra,
sosyal refah1 maksimize etmek amaciyla baslangigctakinden daha farkli bir politika
izleme giidiisiiyle karsilasabilir. Hiikiimetin gelecekte ilan ettiginden daha farkli bir
politika izleme giidiisiine sahip oldugunu fark eden rasyonel ekonomik birimler
hiikiimete giivenmeyecek ve kararlarimi bu dogrultuda olusturacaklardir. Boyle bir
durumda nihai olarak ulagilan refah, hiikiimetin baslangicta kendini giivenilir bicimde
belli bir politikaya baglayabilmesi durumunda ulasilabilecek refahtan daha diisiik

olacaktir.

Hiikiimetler gelecekte izleyecekleri politikalarla ilgili kendilerini baglayici taahhiitte

bulunmadik¢a veya baska bir anlatimla Onceden ilan ettikleri politikadan kolayca
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vazgecme imkanina sahip oldukca bir giivenilirlik problemiyle karsilasirlar. Hiikiimetler
karsilastiklar1 giivenilirlik problemini baglayici olmayan politika izleme imkanlarini
sinirlayan mali kurallar kabul ederek ¢6zmeyi deneyebilirler. Zaman tutarli olan kurala
dayali politika, baglayic1 olmayan politikadan daha yiiksek bir sosyal refaha
ulagilmasimi olanakli kilar. Bununla birlikte bir hiikiimetin arttk mali kural
uygulayacagimi ilan ederek kolayca giivenilirlik sorununu ¢ézecegini beklemek gercekei
degildir. Hiikiimetlerin giivenilirlik sorunu sadece bir mali kural uygulanacaginin ilan
edilmesiyle coziilemez. Rasyonel bireyler hiikiimetin kurali kolayca degistirebilecegini
veya mali kuralla ilgili taahhiitlerini yerine getirmediginde bir yaptirimla
karsilasmayacagini diisiindiigiinde, mali kural inandiricilik saglama konusunda yeterli
olmayabilir. Hiikiimetin kabul ettigi mali kuralin giivenilir olmasi ve uzun siire
uygulanacagina inanilmasi gereklidir. Mali kural ancak zaman i¢inde basarili bir sekilde
uygulanmasi durumunda inandirict hale gelebilir ve hiikiimet iyi bir sohrete ulasabilir.
Hiikiimetin iyi bir sohrete sahip olmasi icin, kurallar zorunlu olmamakla birlikte
yardimci olabilir. Hiikiimetlerin mali kural kabul etmeksizin 6rnegin iyi bir sohrete
sahip olarak da giivenilirlik sorununu cozebilecegi ileri siiriilebilir. Sohretin zaman
icinde kurallar1 gereksiz hale getirebilecegi diistincesine itiraz eden Schuknecht (2001)
hiikiimetlerin eger kisa donemli mali savurgaligin gelecek secimi kazanmaya yardim
edebilecegini diisiiniirlerse sik1 maliye politikalar sohretini heba edebileceklerini, belki
de Almanya’nin bunun bir 6rnegi oldugunu, sohretin 1970 ve 1990’larda mali disiplini
korumak icin bir neden olmadigini, sohretin disipline edici bir ara¢ olarak bu potansiyel
basarisizliginin  kurallari  degistirmenin/atlatmanin neden zor olmas1 gerektigi
konusunda 6nemli bir argiiman oldugunu ileri siirmektedir. Sohretin ve kurallarin
birbilerinin ikamesi olarak diisiiniilmesi yerine iyi bir sohretin mali kurallar1 daha kisa
siire icinde giivenilir hale getirebilecegi, kuralin da sohretin kazanilmasina ve

korunmasina yardimei olabilecegi savunulabilir.

Hiikiimetlerin karsilastiklar1 bu inandiricilik sorununun baska sekillerde de asilabilecegi
ileri siirtilebilir. Para politikasiyla ilgili olarak giivenilirlik sorununu ¢ézmek icin farkli
oneriler gelistirilmistir. Ornegin Rogoff (1985) yetkinin hiikiimetten farkli tercihlere
sahip bir merkez bankasina devredilmesini Onermistir. Para politikasi acisindan

bakildiginda merkez bankalarinin giderek daha bagimsiz bir yapiya kavusturulmasi bu
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kapsamda degerlendirilebilir. Para politikasiyla ilgili Ornegin fiyat istikrarinin
korunmasi ve ekonomik biiyiimenin desteklenmesi gibi temel hedefler politika yapicilar
tarafindan belirlenirken, bu hedeflerin gerceklestirilmesi konusunda yetki hiikiimetten
en azindan kismen bagimsiz veya 6zerk merkez bankalarima devredilmektedir. Benzer
bicimde maliye politikasi ile ilgili yetkinin bagimsiz bir birime veya kurula birakilmasi
diisiiniilebilir. Bununla birlikte maliye politikasinin, para politikasindan farkli olarak
kamu hizmetlerinin sunulmasi, gelir dagilimi ve kaynaklarin tahsisi konusundaki dnemli
islevleri de dikkate alindiginda, ne olgiide bagimsiz birimlere birakilabilecegi
tartismalidir. Ornedin hiikiimet harcamalarinin biiyiikliigii ve dagiliminin ne olgiide
politik karar verme siirecinin disina tasmabilecegi ve boyle bir diizenlemenin
demokratik siirece ne kadar uygun oldugu acik degildir. Maliye politikasi ¢ok daha
politik bir nitelige sahip oldugu i¢in bu tip diizenlemelerin mali kurala bir alternatif

olmalari, en azindan simdilik, zor goriinmektedir.

Chari ve Kehoe (2006)ya gore zaman tutarsizligi problemi, politikalarla ilgili karar
verildikten sonra belirli bir zaman gecmeden bu politikalarin uygulanmamasin saglayan
kurumlar olusturularak da azaltilabilir. Chari ve Kehoe (2006) sermaye gelirinin
vergilendirilmesini 6rnek olarak vermektedir. Buna gore sermaye geliriyle ilgili yiiksek
bir vergi oram secilmesi durumunda, bu karar ancak belirli bir siire gectikten sonra
uygulanabiliyorsa, sermaye geliriyle ilgili yiiksek vergi oraniin yatirimlari ve sermaye
stokunu diisiirecegi, bu sekilde politika yapicilarin yiiksek sermaye vergilemesinden
kaynaklanan bozulmalarla karsilasmak zorunda kalacaklar1 belirtilmektedir. Ancak bu
sekilde kurumlar olusturulmasi, zaman tutarsizligi probleminin ¢oziimii konusunda
yardime1 olabilirken bagka bazi agilardan sakincali olma potansiyeline sahiptir. Maliye
politikas1 kararlarinin etkilerinin gecikmeli ortaya cikmasindan kaynaklanan bazi
sorunlar, kararlarin belirli bir siire sonra uygulanmasim saglayan kurumlarin varligi

halinde daha da artabilir.

Hiikiimet politikalarinin -~ gilivenilir  olmasin1  saglamak mali kurallarin  6nemli
hedeflerinden biridir. Bu konuda iyi tasarlanmis ve giiclii bir politik irade tarafindan

desteklenen mali kurallarin yararli olabilecegi degerlendirilmektedir.
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2.2.4. Diger Nedenler

Mali kurala bagvurulmasi konusunda yukarida sayilanlar disinda bagka nedenler de
bulunmaktadir. Kopits ve Symansky (1998) bir maliye politikasi kuralinin diger finansal
politikalara yardim edebilecegini, para politikast {izerindeki yiikii hafifletebilecegini
belirtmektedir. Sargent ve Wallace (1981) maliye ve para politikast arasindaki
baglantiy1 acik bir sekilde vurgulamistir. Woodford (2001) fiyat istikrarini siirdiirmenin
sadece uygun bir para politikas1 kuralina degil ayrica uygun bir maliye politikasi
kuralina da baglanmay1 gerektirdigini ileri siirmektedir. Baglayic1 olmayan maliye
politikasinin  kullaniminin merkez bankasinin isini daha da zorlastirabilmesi
muhtemeldir (Taylor, 2000, s. 28). Baglayic1 olmayan maliye politikas1 uygulanmasi
durumunda merkez bankasi sadece ekonomideki soklarin biiyiikliigiinii ve etkisini degil
maliye politikasinin verecegi tepkiyi de tahmin etmek zorunda kalacaktir. Ayrica maliye
politikas1 kamu borcundaki degisikliklere gerekli tepkiyi gostermediginde, hiikiimetin
zamanlararas1 biitce kisiti dikkate alindiginda, para politikasinin hareket alani
sinirlanmaktadir. Bu sekilde para politikasinin maliye politikasindan tamamen bagimsiz
bir sekilde hareket etmesi olanaksiz hale gelmektedir. Kamu maliyesinden kaynaklanan
sorunlar para politikasint da  etkilemekte, para politikas1  hedeflerinin
gerceklestirilmesini  6nemli Olgiide zorlastirmaktadir. Hilkiimet harcamalarinin
finansmanin merkez bankas1 aracilifiyla saglanmasi veya hiikiimetin merkez
bankasindan siirsiz bor¢glanma imkanina sahip olmasi, makroekonomik istikrarin
saglanmasini ve merkez bankasinin fiyat istikrar1 gibi temel amaclarina ulagmasini
engelleyebilir. Tiim yurti¢i kaynaklardan ve 6zellikle merkez bankasindan borglanma ile
ilgili sinirlamalarin veya yasaklamalarin para basilmasi ve bdylece enflasyonist baskilar
konusunda biiyiik bir kaynag1 ortadan kaldirarak istikrara katki yaptigi belirtilmektedir
(Kopits ve Symansky, 1998, s.6). A¢iklanan nedenlerle mali disiplini saglayan, merkez
bankasindan bor¢lanmay1 sinirlayan veya yasaklayan bir mali kural para politikasinin
yiiriitiilmesi ve hedeflerinin tutturulmast konusunda merkez bankasinin isini

kolaylastirma ve makroekonomik istikrara katkida bulunma potansiyeline sahiptir.

Belirsizlik ekonomik aktiviteyi kuskusuz olumsuz yonde -etkilemektedir. Basarili

sekilde uygulanan bir mali kural belirsizlikleri azaltabilir. Belirsizliklerin azaltilmasi
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ongoriilebilirligi arttiracak, boylece ekonominin isleyisi daha etkin hale gelecek ve
yatinm yapmak kolaylasacaktir. Benzer sekilde mali kurallar araciligiyla mali disiplinin

saglanmasi faiz oranlarimin diismesine ve yatirnmlarin artmasina neden olabilir.

Mali kurala bagvurma nedenlerinden biri de negatif etkilerden, digsalliklardan ve ters
piyasa tepkilerinden sakinma istegidir (Kennedy ve Robbins, 2001, s.3; Kopits ve
Symansky, 1998, s.7). Kopits ve Symansky (1998) yerel yoOnetimlerin agiklarini
sinirlayan bir kuralin, bir bolgedeki mali hatadan kaynaklanan digsalliklarin diger

bolgelere ve ulusal hiikiimete aktarilmasini nledigini belirtmektedir.

Iyi tasarlanmis ve uygun bicimde yerine getirilmis siirekli mali kurallarin baslica
faydasinin, basarili enflasyon hedeflemesi altinda para politikasinin depolitizasyonu
gibi, maliye politikas1 icin depolitize olmus bir ¢erceve kurmasi oldugu belirtilmektedir
(Kopits, 2001, s.8). Mihaljek ve Tissot (2003) mali kurallarin, 6zellikle bir mali
dogruluk sohreti saglamak veya daha etkili bir hiikiimetlerarasi mali iliskiler yapisi

dizayn etmek isteyen gelisen piyasalar i¢in ¢ekici oldugunu ileri siirmektedir.

Canaktan (2010) maliye politikas1 kurallarinin  se¢im ekonomisi, kayirmacilik,
biirokrasi, politik miyopluk gibi nedenlerden dolayr kamu ekonomisinde olusan
etkinsizlikleri azaltabilecegini, hiikiimetlerin savurganligini ve yanlis ekonomi politikasi
uygulamalarim1 azaltarak ekonomik krizleri engelleyebilecegini veya bu krizlerin
siddetini azaltabilecegini, saydamlig1 arttirarak kamu ekonomisinin ydnetimine halkin

daha fazla katilimini saglayabilecegini ileri siirmektedir.

2.3. MALi KURALA YONELIK ELESTIiRiLER VE iTiRAZLAR

Baglayici1 olmayan politikalara yonelik elestiriler oldugu gibi kuskusuz mali kurallara
yonelik elestiriler de bulunmaktadir (Debrun vd. 2008, s.8; Kopits 2001, s.6-7; Milesi-
Ferretti, 2000, s.3). Mali kurala yonelik temel elestiriler mali kuralin politika yapicilarin
esnekligini azaltarak stabilizasyon politikalarin1 sinirlayabilmesi, konjonktiir yanlist

politikalara neden olabilmesi, maliye politikasinin kalitesini diisiirebilmesi, yaratici
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muhasebe ve biitce dis1 islemleri 6zendirebilmesi, vergi diizlestirme prensibinin ihlal

edilmesine yol acabilmesi ve digerleri ¢ercevesinde ele alinacaktir.

2.3.1. Stabilizasyon Politikalarim1 Simirlayabilir

Baglayici olmayan politika geleneksel mali amaclarin veya fonksiyonlarin basarisi i¢in
bir arag olarak goriilmektedir (Kopits, 2001, s.6). Baglayic1 olmayan politikanin kurallar
karsisindaki kuskusuz en énemli avantaji digsal soklara veya dalgalanmalara kars1 tepki
verilebilmesine imkan saglayan bir esneklige sahip olmasidir. Mali kurala yoneltilen en
onemli elestiri ise mali kuralin digsal soklara ve ekonomideki dalgalanmalara karsi
maliye politikasinin bir stabilizasyon araci olarak kullanilmasini engelleyecegi veya
sinirlayacagidir. Daha az esnekligin, konjonktiir karsiti politika ihtiyaci yiiziinden
Keynesyen cercevede maliyetlere sahip olmasi gerektigi belirtilmektedir (Alesina ve
Bayoumi, 1996, s.1). Benzer sekilde Corsetti ve Roubini (1997) para politikasindakine
benzer bicimde, stabilizasyon politikalar1 gerekli oldugunda, maliye politikasinda
kurallar-baglayic1 olmayan politika tartigmalarinda maliyet ve yararlarin ortaya ¢iktigini
ileri siirmektedir. Baska bir anlatimla biitce acik yanliligina kars1 etkili ve yararli olan
mali kurallar stabilizasyon politikalarin1 engelledigi icin bir maliyete katlanilmasina

neden olmaktadir.

Chari ve Kehoe (2006) baglayici olmayan politikanin 6nceden belirlenemeyen ve
ongoriilemeyen olaylara tepki vermek i¢in politika yapicilara yardim ettigi arglimaninin
goriindiigiinden daha az ikna edici oldugunu, kurala dayali politikanin savunucularinin
kuralda Ongoriillemeyen acil durumlar igin istisna cilimlelerine/hiikiimlerine (escape
clauses) gerek oldugunun farkinda olduklarini, bu istisna ciimlelerinin yeniden bir
zaman tutarsizlig1 problemini ortaya ¢ikaracagini, fakat bunun ¢ok daha sinirl bicimde
oldugunu, bdyle kurallardan sapmanin ¢ok ender olacagini, bu nedenle istisna
ciimlelerinden kaynaklanan zaman tutarsizii probleminin cok kiiciik olacagini

belirtmektedir.

Kurallarin her kosulda mekanik bicimde uygulanmalar1 zorunlu degildir. Ayrica esnek

bicimde uygulanmalar1 halinde mali kurallar otomatik istikrarlandiricilar araciligiyla
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iliml1 bir konjonktiir karsit1 rol oynayabilir (Kopits ve Symansky, 1998, s.6). Bununla
birlikte mali kural, tasarlanirken digsal soklara ve dalgalanmalara tepki verilmesine
olanak saglayacak esneklige ve istisna ciimlelerine yer verilmeye calisilsa da,
kacimilmaz bir sekilde maliye politikasinin soklara ve dalgalanmalara kars1 baglayici
olmayan bir bi¢cimde kullanilmasini sinirlamaktadir. Gergeklesecek tiim soklarin
niteliginin, zamanin veya biiyiikligiiniin 6nceden Ongoriillmesi ve mali kuralin buna
gore yeterli esneklikte tasarlanmasi miimkiin degildir. Bu nedenle mali kuralin goklara

kars1 politika yapicilarin tepkisini bir sekilde simirlayacagi agiktir.

Diger yandan baglayict olmayan politika altinda hiikiimetlerin soklara veya
dalgalanmalara tepki vermeleri konusunda sinirsiz bir esneklige veya kabiliyete sahip
olduklarini diisiinmek de dogru degildir. Hiikiimetler 6rnegin ¢ok yiiksek biitce aciklar
ve kamu borcunun varligi durumunda, yasal olarak politika se¢imlerini sinirlayan bir
kural olmasa da stabilizasyon politikalar1 uygulayamayabilirler. Hiikiimetlerin ayrica
baglayict olmayan politikalar altinda konjonktiir karsiti yerine konjonktiir yanlist

politikalar uygulabildikleri de bilinmektedir.

Daha once de belirtildigi gibi stabilizasyon politikalariyla ilgili genel sorunlar yaninda,
maliye politikasinin stabilizasyon amaciyla kullanilmasina yonelik uzun gecikmelerin
varlifi, para politikasinin daha iyi bir stabilizasyon araci oldugu gibi bazi itirazlar
bulunmaktadir. Diger yandan bir stabilizasyon araci olarak maliye politikasinin
etkinligine yonelik teorik degil pratik argiimanlarin daha ikna edici oldugu
belirtilmektedir (Blinder, 2004, s.31-32). Bir stabilizasyon araci olarak maliye
politikasinin tamamen devre dig1 birakilmasi, dissal soklara karst sadece para politikast
kullanilarak tepki verilmesi yerine, maliye politikasinin en azindan bazi1 durumlarda bir
stabilizasyon araci olarak kullanilmasimin oniindeki engellerin nasil kaldirilabilecegi
veya azaltilabilecegi iizerine yogunlagilmasinin daha uygun olacag: diisiiniilmektedir.
Bu kapsamda maliye politikasinin stabilizasyon amaciyla kullanilabilmesi igin,
gecikmeleri azaltabilecek, politik kaynakli ve optimal olmayan uygulamalari

onleyebilecek bazi1 kurumsal ve yapisal tedbirler alinmasi yararli olabilir.
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Mali kurallarin  maliye politikasinin  stabilizasyon amaciyla kullanilmasini
engellemesinin sonuclarini ampirik olarak inceleyen bazi calismalar bulunmaktadir.
ABD eyalet devletleriyle ilgili bir veri setini kullanan Bayoumi ve Eichengreen (1995)
borg ve a¢ig1 sinirlayan kisitlamalarin ayrica eyalet biitgelerinin ¢cevrime duyarliligini da
diisiirdiigiinii, bu sekilde mali stabilizasyonun derecesini azalttigini ileri siirmektedirler.
Alesina ve Bayoumi (1996) ABD eyaletlerinde denk biitce kurallarinin yiikselen hasila
oynaklig1 bakimindan maliyetlerinin olmadigini, daha siki mali kurallarin daha diisiik
biitce dengesinin devresel oynakligiyla iligkili oldugunu, buna karsin biitce dengesinin
daha diisiik esnekliginin eyalet hasila oynakligimi etkilemedigini bulmustur. 48 ABD
eyaletiyle ilgili biitce kurallarinin maliye politikast sonuglarmni nasil etkiledigini
inceleyen ve kat1 biitgesel sinirlamalarin daha diisiik politika oynakligina yol actigini,
mali sinirlamalarin maliye politikasinin hasila soklarina duyarliligimi diigtirdiigiinii, bu
iki sonucun hasila oynaklig1 tizerinde zit etkilere sahip olmasi gerektigini belirten Fatas
ve Mihov (2006) birinci etki icin ampirik destek sunduklarini, maliye politikasindaki
baglayicit olmamay1 azaltan sinirlamalarin makroekonomik dalgalanmay diisiirebildigi

sonucuna varmistir.

Mali kurallar olsun veya olmasin baglayici olmayan maliye politikalarinin her kosulda
digsal soklara karsi optimal tepkiler verebilecegini ileri siirmek kolay degildir. Bununla
birlikte digsal soklara kars1 hiikiimetin maliye politikasim1 kullanarak tepki vermesinin
tamamen Onlenmesi veya sinirlanmasinin, en azindan bazi durumlarda, ciddi maliyetlere

katlanilmasina yol agabilecegi diisiiniilmektedir.

2.3.2. Konjonktiir Yanlis1 Politikalara Neden Olabilir

Baglayici olmayan politikalar gibi kurala dayali politikalar da konjonktiir yanlist bir
nitelik tasiyabilir. Ornegin kati formdaki bir denk biitce kurali konjonktiir yanlisi
politikalara yol acabilir. Genisleme doneminde vergi gelirleri artacagi ve transfer
harcamalar1 azalacag i¢in denk biitge kuralina uymak amaciyla ya vergi oranlarinin
diisiiriilmesi ya da harcamalarin yiikseltilmesi gerekecektir. Daralma donemlerinde ise
benzer sekilde ekonomik aktiviteye bagl olarak vergi gelirleri azalacagi ve issizlik

yardimi1 gibi bazi harcamalar yiikselecegi igin vergi oranlarimin artirilmasi veya
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harcamalarin kisilmasi yoniine gidilecektir. Denk biitce kurali nedeniyle ekonomi
genigleme doneminde iken vergi oranlarmin disiiriilmesi veya harcamalarin
yiikseltilmesi, daralma doneminde iken vergi oranlarinin artirilmasi veya harcamalarin

kisilmasi konjonktiir yanlis1 politika izlenmesi anlamina gelmektedir.

Sadece denk biitce kurallarinin konjonktiir yanlist politikalara neden olacagim
diisiinmek dogru degildir. Denk biitge disinda bagka bazi kurallar da konjonktiir yanlist
politikalar izlenmesine yol agabilir. Ornegin biitce agigimin veya borcun belirli bir sinir1
veya oran1 ge¢cmemesi seklindeki bir mali kural konjonktiir yanlis1 politikaya yol
acabilir. Ekonomi daralma déneminde olmasina karsin biitge agiginin veya borcun mali
kuralla belirlenmis olan sayisal bir sinir1 gegmemesi ig¢in kamu harcamalarinin

azaltilmas1 veya vergilerin artirilmasi gerekli hale gelebilir.

Mali kural uygulamalarinin mutlaka konjonktiir yanlist bir nitelik tasimalar gerekmez.
Mali kural tasarlanirken konjonktiir yanlis1 politiklara yol acabilecek diizenlemelerden
kacimilmasina 6zen gosterilmelidir. Ekonomideki konjonktiirel dalgalanmalari,
olaganiistii kosullar1 dikkate alan ve iyi tasarlanmis bir mali kural baglayic1 olmayan
politika altinda ortaya c¢ikan konjonktiir yanlisi egilimi ortadan kaldirabilir veya
sinirlayabilir. Ozellikle sayisal kurallardan ziyade prosediirle ilgili kurallarin bu konuda

daha yararh olabilecekleri degerlendirilmektedir.

2.3.3. Maliye Politikasimin Kalitesini Diisiirebilir

Mali kurallar kabul edilirken genellikle mali uyarlama i¢in hangi harcama kalemlerinde
ne kadar kesintiye gidilecegi veya hangi vergiler araciligiyla gelirlerin ne olgiide
yiikseltilecegi gibi konularda detayli diizenleme yapilmadigi icin olumsuz baz1 sonuglar
ortaya cikabilir. Benzer sekilde Ornegin sadece belirli bir biitge agig1 hedefinin
gecilmemesi seklinde bir mali kural kabul edilmesi durumunda, bunun hiikiimet
harcamalarinin ve vergi gelirlerinin bilesiminde ne tiir degisikliklere yol acacagi net
degildir. Bu durum maliye politikasinin kalitesinde mali kural nedeniyle bir diisme
olabilecegi gerekgesiyle elestirilmektedir. Dur vd. (1997) baglayici bir kural borg¢ kurali

altinda politika yapicilarin biitge kisitlarin1 yumusatmak amaciyla kamu yatirim
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harcamalarin1 ~ kisacaklarini, bu sekilde kuralin disiik kamu yatirnnmlarnyla

sonuclanacagini belirtmistir.

Toplam biitce dengesi iizerine konulan bir kural cari ve yatirim harcamalan arasinda bir
ayrim yapmaz. Hiikiimet baglayict bir kisitla kars1 karsiya kaldiginda, politik olarak
maliyeti daha diisitk harcama kategorilerinde kesintiye gitmeyi tercih edebilir. Eger
yatirnm projelerini ertelemenin veya terk etmenin politik maliyeti cari harcamalari
sinirlamanin  maliyetinden daha diisiikse, agik kurali kamu yatinm harcamalarinin

azaltilmas1 konusunda bir egilime neden olacaktir (Peree ve Valila, 2005, s.6).

Sirf mali kurala uyulmasi amaciyla gerekli kamu yatirim harcamalarinin kisilmasinin
Oniine gecilmesi, hiikiimetlerin bu konuda yanli davranmalarinin engellenmesi amaciyla
altin kural uygulamasi onerilebilir. Ornegin Blanchard ve Giavazzi (2004) SGP’nin
hiikiimetlerin yatirim harcamasim dikkate alma bicimiyle ilgili ciddi bir hata igerdigini,
acik hedefiyle ilgili olarak net kamu yatiriminin toplam harcamadan c¢ikarilmasi
gerektigini savunmaktadirlar. Bununla birlikte altin kuralla ilgili daha 6nce deginilen
bazi 6nemli problemler ve uygulama sikintilar1 bulunmaktadir (Kopits, 2001, s.12;
Peree ve Valila, 2005, s.7-9). Sutherland vd. (2005) Meksika’da yerel yonetimlerin
yatinmlarn finanse etmek icin borglanabileceklerini, fakat yatinmin ne oldugu
tanimlanmadig1 i¢in kuralin baglayici olmay1 basaramadigini belirtmektedir. Ayrica
Peree ve Valila (2005) yatinm harcamalarinin mali hedeflerden hari¢ tutulmasinin, uzun
donem ekonomik performansi diizelteceginin acik olmadigini, kamu sermayesi
tarafindan desteklense de ¢ok biiyiik bir kamu bor¢ stokunun makroekonomik agidan
istikrar bozucu oldugunu belirtmektedirler. Peree ve Valila (2005) ulastiklar1 ampirik
sonuclarin EMU’da yer alan mali acik kuralimin Avrupa’da kamu yatiriminin
gbozlemlenen diismesinden sorumlu oldugu goriisiinii  desteklemedigi sonucuna

ulagmustir.

2.3.4. Yaratict Muhasebe Uygulamalarim Ozendirebilir

Mali kurallara yonelik elestirilerden biri de yaratict muhasebeyi (creative accounting) ve

biitce dis1 operasyonlarn 6zendirebilmesidir (Debrun vd. 2008, s.8; Kopits, 2001, s.7;
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Kopits ve Symansky, 1998, s.12). Milesi-Ferretti (2000) mali dengede bir diizelme ima
eden bir Olcii eger genelde hiikiimet sektoriiniin zamanlararasi biitce pozisyonunda bir
diizelme (hiikiimetin net varliginda bir artis) ima etmezse yaratict muhasebe oldugunun
diisiiniilebilecegini belirtmektedir. Mali kural uygulanmasi konusunda giiclii bir irade
olmamasi durumunda sirf mali kurala uyuluyormus izlenimi vermek iizere bazi
yontemlere basvurulabilir. Bu durum aslinda mali kurallar islevsiz hale getirmek igin
baz1 arayiglara giren politika yapicilarin neler yapabileceklerini gormek acisindan
onemlidir. Ozellikle mali kural belirli sayisal hedefler iizerinden belirlenmisse bu
hedeflerin tutturuldugu izlenimini verecek baz1 muhasebe hileleri yapilabilir. Bu sekilde
hiikiimet biit¢esinin gergek durumu ile ilgili saglikli bilgi edinmek ve analiz yapmak
zorlagabilir. Oysa baglayici olmayan politika altinda benzer muhasebe hilelerinin
yapilmasina ihtiya¢ duyulmadigi icin kamu maliyesinin gercek durumu daha iyi
goriilebilir. Yaratict muhasebe uygulamalar1 ayrica hiikiimet politikalarinin ve mali

kuralin giivenilirligini 6nemli 6l¢iide zedeler.

Milesi-Ferretti  (2000) sayisal kurallarin  dayatilmasinin ~ siipheli  muhasebe
uygulamalarimt tesvik edebilecegini, bu sekilde hiikiimet biitcesindeki saydamlik
derecesini diistirecegini, mali kurallarin daha az saydam biitcelere yol acabilecegi
endiselerinin MT’de belirlenen biitce aciklariyla ilgili tavam karsilamay1 kolaylastirmak
icin cesitli Avrupa iilkeleri tarafindan yaratici muhasebe kullammiyla giiclendigini
belirtmektedir. Fransa, Yunanistan ve Italya’dan konuyla ilgili 6rnekler veren Milesi-
Ferretti (2000)e gore diger seyler aym iken biitgce saydam olmadiginda dayatilan bir
mali kural daha c¢ok yaratict muhasebe ve daha az mali uyarlamaya neden olmaktadir.
Aldatmanin fark edilmesi halinde hiikiimetin tasimas1 gereken maliyet artiyorsa yaratici
muhasebe azalmakta, kurala uymanin maliyeti arttikca yaratict muhasebelestirme
ihtimali artmaktadir. Avrupa Birligi’nde yaratict muhasebeyi destekleyen ampirik kanit
sunan Von hagen ve Wolff (2006) SGP kurallarimin hiikiimetlerin biit¢ce aciklarini
gizlemek i¢in stok-akim uyarlamalarina, bir g¢esit yaratict muhasebe kullanmalarina

neden oldugunu bulmustur.
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Yaratict muhasebenin engellenmesi icin mali kurallarin basit ve saydam olmasina
dikkat edilmelidir. Bunlarin yaninda mali kural uygulamalarinin bagimsiz birimler

tarafindan izlenmesi, degerlendirilmesi ve raporlanmasi da yararh olabilir.

2.3.5. Vergi Diizlestirme Prensibinin Thlal Edilmesine Yol Acabilir

Maliye politikasinin neoklasik analizinin 6nemli sonucglarindan biri vergilerden
kaynaklanan bozulmalarin en aza indirilmesidir. Mali kural, vergi diizlestirme
prensibinin uygulanmasin1 kisitlayarak vergiden kaynaklanan bozulmalarin en aza
indirilmesini 6nleyebilir. Bu sekilde mali kuralin, Alesina ve Bayoumi (1996)nin da
belirttigi gibi, neoklasik cercevede maliyetlere sahip olmasi gerekir. Benzer sekilde
Corsetti ve Roubini (1997)de vergi diizlestirmeye izin vermeyen mali kurallardan
kaynaklanan maliyetlere dikkat ¢cekmektedir. Vergi diizlestirme yaklasimina gore vergi
oranlarinin sabitligi hiikiimet harcamasi olagandis1 yiiksek oldugunda biit¢e aciklart ve
harcamalar olagan dis1 diisiik oldugunda fazlalar gerektirmektedir. Ornegin bir mali
kural, vergi diizlestirme prensibine gore biitce acgigi ile finanse edilmesi gereken
hiikkiimet harcamalarindaki gecici bir artisin, tamamiyla vergi oranlarindaki artigla
karsilanmasin1 zorunlu hale getirebilir. BoOylece bir mali kural, vergi diizlestirme
prensibinin uygulanmasini, dolayisiyla vergiden kaynaklanan bozulmalarin en aza
indirilmesini onleyerek bir refah kaybina yol agabilir. Bu sakincalardan kaginmak i¢in
siirekli bir biitce dengesi yerine ortalama anlamda bir biitce dengesinin saglanmasi daha
dogru olabilir. Bu sekilde biitce belirli donemlerde acik verebilirken, daha sonra bu

aci1g1 telafi edecek fazlalar verebilir.

2.3.6. Diger Elestiriler

Mali kurallara yonelik elestirilerin tamami yukarida belirtilenlerle sinirh degildir. Mali
kurallara yonelik bunlarin disinda cok sayida elestiri bulunmaktadir. Bu elestiriler
arasinda mali kurallarin gereksiz biirokratik islemlere yol ac¢tigi, mali disipline sahip
ilkelerin zaten mali kurala ihtiyaclarinin olmadigi, bir hiikiimetin herhangi bir kural
olmaksizin mali disipline inadiric1 bigimde baglanabilecegi, mali kurallarin mali

disiplinin saglanmasi ve giiclii bir kamu mali yOnetim sisteminin olusturulmasi
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acisindan gerekli olmadigi, mali kural uygulamlarinin her zaman iyi ve etkili sonuglar
vermedigi, mali kurallarin maliye politikasinin diger hedef veya fonksiyonlarindan
uzaklagilmasina yol agabilecegi bulunmaktadir. Ayrica Scmhitt-Grohe ve Uribe (1997)
denk biitce kuralinin standard neoklasik biiyiime modelinde, eger mali otorite kisa
donem mali dengesizlikleri elimine etmek icin agirhikli olarak gelir vergisi
degisikliklerine dayanirsa, istikrar bozucu olabilecegini belirtmektedirler. Bu sekilde

mali kural ilave bir istikrarsizlik kaynagi olabilir.
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3. AMPIiRIiK MALI KURAL TAHMIN EDEN CALISMALAR

Maliye politikas1 kurallariyla ilgili tartigmalar ¢ogunlukla normatif ve pratik politika
onerileriyle sinirhidir (Claeys, 2008, s.12). Genelde maliye politikas1 kurallarinin nasil
tasarlanmas1 ve uygulanmas1 gerektigi iizerinde durulmakta, parasal kurallardan farkli
olarak, ampirik tahminleri konusunda ¢ok sinmirli sayida calisma bulunmaktadir. Bu
durum maliye politikasina veya mali kurallara yonelik ilginin son zamanlarda artmaya
baslamasi, mali kurallarin tahmini i¢in gerekli veri setinin en azindan baz iilkeler icin
saglam bir tahmin yapilmasina izin verecek kadar uzun siireli olmamasi, mali kurallarin
parasal kurallardan daha sonra yayginlik kazanmasi gibi cok sayida nedene bagl
olabilir. Bununla birlikte ampirik olarak mali kural tahmin eden ¢alismalarin giderek
artmaya bagladigr goriilmektedir. Bu caligmalarda genelde bagimli degisken olarak
birincil biitce dengesi veya konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil biitgce dengesi
kullanilmaktadir. Birincil fazla bagimli degisken olarak kullanildiginda sadece baglayici
olmayan politikanin degil, otomatik istikrarlandiricilarin etkisi de dikkate alinmaktadir.
Konjonktiirel bicimde diizeltilmis birincil fazlanin bagimli degisken olarak kullanilmasi
durumunda ise sadece baglayici olmayan politikanin etkisi tahmin edilmektedir. Bu
nedenle ampirik sonuglar degerlendirilirken bu durumun géz 6niine alinmas1 gereklidir.
Ayrica ampirik mali kural tahminlerinde literatiirde en cok kullanilan bagimsiz
degiskenler iiretim ag¢ig1, kamu borcu ve bagimlhi degiskenin gecikmeli degeri olsa da

bazen baska kontrol degiskenlerine de yer verilebildigi anlagilmaktadir.

Bu boliimde bagimli degisken olarak sirasiyla biitce dengesini (Wyplosz, 2002), toplam,
yapisal ve konjonktiirel biitge acigimi (Taylor, 2000), gercek ve yapisal biitce acigini
(Candelon vd. 2009), birincil biitgce dengesini (Bohn, 1998; De Mello, 2008; Favero ve
Monacelli, 2005), birincil biitce dengesini ve konjonktiirel olarak diizeltilmis biitce
dengesini (Fatas ve Mihov, 2009), konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil biitce
dengesini (European Commision, 2006; Gali ve Perotti, 2003; Garcia vd., 2009; IMF,
2004), hem birincil biitgce dengesini hem konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil biitce
dengesini (Ballabriga ve Martinez-Mongay, 2002; Claeys, 2008; European Commision,
2004), konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil biit¢ce dengesindeki degisimi (Cimadomo

vd. 2007; Turrini, 2008), birincil biitce dengesindeki ve konjonktiirel olarak diizetilmis
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birincil biitce dengesindeki degisimleri (Golinelli and Momigliano, 2008) kullanan

calismalara ve ulagilan sonuglara yer verilecektir.

Wyplosz (2002) ABD i¢in 1971-2001, Fransa i¢in 1978-2001, Almanya icin 1971-2001
ve Isve¢ icin 1972-2001 donemi verilerini kullanarak bazi regresyonlar
gerceklestirmistir. Wyplosz (2002) biitgce dengesinin sistematik bi¢cimde konjonktiir
karsit1 hareket ettigi kanitinin, ABD harig, zayif oldugu, Fransa ve Isve¢’te kamu
borcunun, acigin biiyiikliigii tizerinde 6nemli bir disipline edici etki gosterdigi sonucuna
ulagsmistir. Biitce dengesi bagimli degisken olarak kullanildiginda iiretim agigiyla ilgili
katsaymm ABD icin 0.44, Fransa icin 0.20, Almanya icin 0.05, Isve¢ icin 0.33,
gecikmeli borgla ilgili katsayinin sirasiyla -0.06, 0.06, 0.02 ve 0.06 oldugu tahmin

edilmistir.

Gercek biitce acigini yapisal ve konjonktiirel olarak ikiye ayiran Taylor (2000) bunun
ayrica otomatik istikrarlandiricilar ve baglayic1 olmayan politika arasinda ayrim
yapmanin bir yolu oldugunu, konjonktiir boyunca otomatik istikrarlandiricilarin biitce
acigimt degistirme konusunda onemli bir rol oynadigimi belirtmektedir. ABD ile ilgili
1960:1-1999:111 donemi verilerini kullanan Taylor (2000) iiretim a¢iginin bagimsiz;
toplam, yapisal ve konjonktiirel agiklarin bagiml degisken olduklarn bazi regresyonlar
gerceklestirmistir. Regresyon sonuglarina gore tiretim agiginin yapisal acikla Slgiilen
baglayicit olmayan maliye politikas1 iizerindeki etkisinin ¢ok kiiciik, konjonktiirel acik
tizerindeki etkisinin ortalama yaklasik 0.40, toplam acik iizerindeki etkisinin ortalama
yaklagik 0.45 oldugu bulunmustur. 1960:1-1982:1V doéneminde yapisal acikla ilgili
katsay1 konjonktiir yanlis1 (negatif) iken 1983:1-1999:1I1 doneminde oldukca biiyiik
konjonktiir karsit1 (pozitif) oldugu tahmin edilmistir. 1960-1999 doneminde otomatik
istikrarlandiricilarin roliiniin baglayici olmayan maliye politikasinin roliinden ¢ok daha
biiylik oldugu, konjonktiirel biitce aciginin iiretim agigi iizerindeki regresyonunun
katsayisinin  1960-1999 doneminde 0.43 oldugu, ABD ekonomisinin halihazirdaki
kontekstinde maliye politikasinin temel konjonktiir karsiti etkisine otomatik
istikrarlandiricilar  kanaliyla sahip olmasimna izin vermenin en iyisi oldugu

belirtilmektedir.
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Candelon vd. (2009) EMU iiyesi 11 iilkeyle ilgili 1980-2004 donemini kapsayan bir veri
setini ve IV (Enstriimental Degiskenler) ve GMM (Genellestirilmis Momentlar Metodu)
yontemlerini kullanarak mali kurallar tahmin etmistir. Bagimli degisken olarak gercek
ve yapisal biitce acigi, bagimsiz degisken olarak bagimhi degiskenin ve borcun
gecikmeli degeriyle tretim ag¢igt kullanmilmistir. Bagimli degisken olarak yapisal
(gercek) acik kullanildiginda bunun baglayici olmayan (baglayici) maliye politikasini
gosterdigi belirtilmistir. Ayrica IV yontemi kullanilarak 11 iilkeyle ilgili ayr1 ayri mali

kurallar tahmin edilmistir.

Bagimli degisken olarak yapisal acitk ve GMM (IV) yontemi kullanildiginda iiretim
acigiyla ilgili katsayinin Maastricht oncesinde 0.214 (0.221), sonrasinda 0.111 (0.152),
borg¢la ilgili katsayinin Maastricht 6ncesinde -0.022 (-0.057), sonrasinda -0.026 (-0.018)
oldugu tahmin edilmistir. Uretim agig1yla ilgili katsay1 acisindan GMM (IV) yontemine
gore Maastricht Oncesi ve sonrasinda Onemli bir degisiklik oldugu (olmadigi)
anlagilmistir. Candelon vd. (2009) son yillarda maliye politikasinin daha konjonktiir
yanlis1 oldugunu, iiretim acgigina gore Maastricht Oncesi ve sonrasinda baglayici
olmayan politikanin davranisinin degismedigini, baglayici olmayan maliye politikasinin
konjonktiir yanlis1 kaldigim1 bulmustur. Borgla ilgili katsayr agisindan Maastricht
oncesinde ve sonrasinda Onemli farkliliklar olmadigi, iilkelerin maliye politikasini

uygulamada MT’ye farkli tepki verdikleri sonucuna ulasilmistir.

Gergek biitce acigi ve GMM (IV) yontemi kullamldiginda iiretim agigr ile ilgili
katsayinin Maastricht 6ncesinde -0.380 (-0.346), sonrasinda -0.502 (-0.515), gecikmeli
borg¢la ilgili katsayinin Maastricht 6ncesinde -0.001 (-0.002), sonrasinda -0.002 (-0.002)
oldugu tahmin edilmistir. Uretim agigiyla ilgili katsaymin Maastricht oncesi ve
sonrasinda hem GMM ve hem de IV yontemiyle tahmin edildiginde anlamli oldugu
bulunmustur. Bor¢ stokuyla ilgili katsaymin ise GMM ve 1V ile tahmin edildiginde
Maastricht 6ncesi ve sonrasinda anlamsiz oldugu bulunmustur. Her iki yonteme gore de
Maastricht sonrasinda bu tip maliye politikasinin konjonktiir karsit1 davraniginda 6nemli

bir artis bulunmustir.
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Candelon vd. (2009) ayrica 11 iilke icin IV yontemini kullanarak ayr1 ayr mali kurallar
tahmin etmistir. Bagimh degisken olarak yapisal acik kullanildiginda iiretim acgig ile
ilgili katsaymmin Maastricht sonrasi sadece 5 iilkede (Fransa, Almanya, Yunanistan,
Italya ve Portekiz) onemli bir etkiye sahip oldugu ve tamaminda konjonktiir yanlisi
bicimde davrandigi anlasilmistir. Avusturya, Belgika ve Finlandiya’da maliye
politikasinin konjonktiir karsiti oldugu, ancak ilgili katsaymin anlamli olmadigi
bulunmustur. Bagimli degisken olarak gercek biitce acigi kullamildiginda maliye
politikasinin tiim iilkeler i¢in konjonktiir karsiti oldugu, liretim acigi katsayisinin,
Finlandiya ve Portekiz hari¢, Maastricht 6ncesi ve sonrasinda onemli Olciide farkll

olmadig1 bulunmustur.

ABD ile ilgili 1916-1995 donemini kapsayan bir veri setini, OLS (En Kii¢iik Kareler)
tahmin yontemini ve bagimli degisken olarak birincil fazlanin/GSYIH’ye rasyosunu
kullanan Bohn (1998) ABD birincil fazlasinin bor¢/GSYIH rasyosunun artan bir
fonksiyonu oldugunu, birincil biitce fazlasinin bor¢/GSYIH rasyosundaki degisikliklere
pozitif tepkisinin hiikiimetin borgtaki degisikliklere karsilik veren aksiyonlarda
bulundugunu gosterdigini belirtmistir. Tiim periyot icin borgla ilgili katsayiyr 0.054
olarak tahmin eden ve anlamli oldugunu bulan Bohn (1998) ABD maliye politikasinin

sik birincil agik periyotlarina karsin siirdiiriilebilir oldugu sonucuna ulagmustir.

Mali rejimlerin zaman degisken olduklan ihtimalini diglamanin gercekten zor oldugunu
belirten ve 1960-2002 donemiyle ilgili ABD’de maliye politikas1 geribesleme
(feedback) kurallarim1 tahmin etmek icin Markow-degisken (markow switching)
regresyon yontemlerini kullanan Favero ve Monacelli (2005) 3 temel sonuca ulagsmstir:
Birincisi maliye politikasinin 1960’lardan 1980’lere kadar aktif olarak karakterize
edilebilemesi, 1990’1larin basinda asamali olarak pasife, 2001 basinda yeniden aktife
geri donmesidir. ikincisi rejim-degisken mali kurallarin ABD birincil agi§iin zaman
serisi davranmisini izleme kabiliyetinin sabit parametre spesifikasyonuna dayali
kurallardan daha iyi olmasidir. Ugiinciisii para ve maliye politikasi kurallarinda rejim-
degisikliklerinin herhangi bir derecede senkronizasyon sergilemedikleridir. Favero ve
Monacelli (2005) gercek birincil agigin belirlenmis hedef degere asamali yakinsamasini

yakalayan ve hem iiretim a¢ig1 ve hem de borg stabilizasyon giidiisiine yer veren bir
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mali kural 6ngdrmiistiir. Sabit mali rejim kisit1 altinda belirledikleri bir mali kuralit ABD
ile ilgili 1960-2002 donemi verilerini kullanarak tahmin eden Favero ve Monacelli
(2005) ilgili katsayinin pasif rejimle uyumlu oldugunu, buna karsin istatiksel olarak
anlamli olmadigini, elde ettikleri sonucun Bohn(1998)in maliye politikasinin ABD
savas sonrast donemde genel olarak pasif oldugu sonucunu dogruladigini bulmustur.
Sabit rejim altinda iiretim acgig ile ilgili katsayimin -0.558, borg stabilize edici agikla
ilgili katsayinin 0.703 oldugu tahmin edilmis, tiretim agig ile ilgili katsayinin anlaml
oldugu anlasilmistir. Markov degisken spesifikasyona dayali sonuglarin sabit katsayili
model sonuglarin1 dramatik bir sekilde tersine cevirdigi, maliye politikasinin pasif
olarak kati karakterizasyonunun 1990’larin basinda ortaya c¢ikmaya basladig
bulunmustur. Markow-degisken mali kurala gore aktif rejim altinda iiretim acig1 ile
ilgili katsay1 -0.186, borc stabilize edici agikla ilgili katsay1 -0.496, pasif rejim altinda

ayn katsayilar sirasiyla -1.20 ve 1.416 olarak bulunmustur.

Brezilya ile ilgili 1995-2004 dénemini kapsayan bir veri setini ve OLS yontemini
kullanarak mali tepki fonksiyonlar1 tahmin eden De Mello (2008) hiikiimetlerin
bor¢clanmadaki degisikliklere birincil biitce fazlasi hedeflerini uyarlayarak giiclii
bicimde tepki verdiklerini, mali siirdiiriilebilirlik i¢in kurumlarin 6nemli oldugunu
bulmustur. Temel spesifikasyonda bagimli degisken olarak birincil fazlaya yer veren De
Mello (2008) birincil fazlamin bor¢luluktaki degisikliklere pozitif ve giiclii tepki
verdigini, iiretim agigimin pozitif isaretli oldugunu, bunun konjonktiirel bir diisiisiin
daha diisiik bir birincil fazlayla iliskili olduguna isaret ettigini, fakat parametre
tahmininin 0.10 diizeyinde konsolide kamu sektorii icin zorlukla 6nemli oldugunu
bulmustur. Konsolide kamu sektorii i¢in borclulukla ilgili katsayinin 0.03 ve iiretim

acig ile ilgili katsayinin 0.02 olarak tahmin edildigi anlagilmistir.

Birincil fazlanin tiretim ag¢181 ve borg birikimine tepkisini dogrusal olmayan (nonlinear)
GMM yontemini ve toplam 13 iilkeyle ilgili 1979-1998 doénemini kapsayan yillik
verileri kullanarak inceleyen Ballabriga ve Martinez-Mongay (2002), bir iilke hari¢, tiim
tilkelerin borg birikimine birincil fazlay1 yiikselterek tepki verdiklerini, 0.05 diizeyinde
11 iilkedeki tepkinin istatiksel olarak anlamli oldugunu, iiretim agigina tahmin edilen

tepkinin ¢ogu iilkede (toplam 13 iilkeden 4’ii hari¢) anlamli ve bir iilke hari¢ beklenen
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pozitif isarete sahip oldugunu, bunun maliye politikasi tavrinin konjonktiir karsiti
oldugunu ima ettigini bulmustur. Bor¢ birikimine en yiiksek tepkinin 1.04, en diisiik
tepkinin 0.02 oldugu, iiretim agigina en yiiksek tepkinin 1.46, en kiigiik tepkinin -0.09
oldugu anlasilmaktadir. Ballabriga ve Martinez-Mongay (2002) c¢ogu iilkenin
konjonktiir karsit1 bicimde davraniyor goriindiigiinii, bu acidan incelenen iilkelerin,
birinci grupta tiretim agigina goreli olarak giiclii tepki veren iilkeler, ikinci grupta goreli
olarak zayif fakat anlamli tepki veren iilkeler, li¢iincli grupta ise iliretim agiginin
evrimine anlamli olmayan tepki veren iilkeler olmak iizere li¢ gruba ayrilabilecegini,
maliye politikasinin konjonktiir karsit1 olmas1 gerektigi genis bicimde kabul edilen bir
onerme oldugundan {i¢iincii grubun anlamli olmayan tepkisinin otomatik
stabilizasyonun konjonktiir karsiti etkilerini dengeleyen konjonktiir yanlis1 baglayici
olmayan maliye politikasinin bir sonucu olup olmadiginin ilging bir soru oldugunu
belirtmektedirler. Bu soruyu cevaplamak icin birincil fazla yerine, konjonktiirel olarak
diizeltilmis birincil fazlay1 bagimhi degisken yaparak model yeniden tahmin edilmistir.
Uretim acigma baglayicit olmayan politika tepkisinin istatistiksel olarak cogu iilkede
anlamli olmadigi, sadece bir iilkede baglayici olmayan maliye politikasinin anlamlh
bicimde konjonktiir yanlist oldugu, bor¢ katsayisinin  bagimhi  degiskenin
degistirilmesinden temel olarak etkilenmedigi, 8 {iilkede bor¢ birikimine tepkinin
istatiksel olarak anlamli oldugu sonucuna ulagilmistir. Borgla ilgili katsaynin en yiiksek
0.57, en kiigiik 0.04, iiretim agif ile ilgili katsayinin en yiiksek 0.97, en kiiciik -0.58

oldugu tahmin edilmistir.

European Commision (2004) 11 Avrupa Birligi (AB) iiyesi iilke icin 1970-1993 ve
1994-2003 donemini kapsayan bir veri setini ve Panel Veri Tahmin (Panel Data
Estimation) yontemini kullanarak mali kurallar tahmin etmistir. Bagimli degisken
olarak birincil biitce dengesi, aciklayici degiskenler olarak bagimli degiskenin bir
gecikmesi, bor¢/GSYIH oranmin bir gecikmesi, iiretim acig1 kullanilmaktadir. 1970-
1993 doneminde iiretim acigi ile ilgili katsayinin -0.066, gecikmeli borgla ilgili
katsaymnin 0.027, 1994-2003 doneminde aym katsayilarin sirasiyla 0.363 ve 0.085
oldugu tahmin edilmistir. Bagimli degisken olarak konjonktiirel olarak diizeltilmis
birincil denge kullanildiginda 1970-1993 doneminde iiretim agig ile ilgili katsayimin -

0.086, borg¢la ilgili katsaymin 0.03, 1994-2003 déneminde ayni katsayilarin sirasiyla
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0.097 ve 0.067 oldugu tahmin edilmistir. Borgla ilgili katsaymin tiim tahminlerde,
tiretim acgig ile ilgili katsayinin sadece 1994-2003 doneminde ve bagimlhi degisken
olarak birincil biitce dengesi kullanildiginda 6nemli oldugu anlasilmistir. European
Commision (2004) AB mali cergevesinin, AB iilkelerinde mali durusun (fiscal stance)
daha az konjonktiir karsiti olmasiyla sonuglandigi goriisiinii desteklemedigi, borg

stabilizasyon giidiisiinii giiclendirdigi sonucuna ulagmistir.

Isveg ile ilgili 1970:1-2006:1V dénemi verilerini kullanan Claeys (2008) tahmin ettigi
ampirik mali kuralin temel spesifikasyonunda konjonktiirel olarak diizeltilmis fazlaya,
liretim agigima ve kamu borcuna yer vermistir. Mali kuraldaki katsayilarin denge
tepkilerini belirlemek icin GMM yontemini kullanan Claeys (2008) tahmin edilen mali
kurala gore hiikiimetin ¢ikarilmis borcu ©6demek icin birincil fazlayr yeterince
yiikseltmedigi, birincil fazlanin borca tepkisinin anlamli olmadigi, negatif isaretin
yiikselen bor¢ sonrasinda aciklarin biiyiidiigiine isaret ettigi, Isve¢’te borcun
siirdiiriilebilir bir patikada olmadigi, biitgenin konjonktiire 6nemli 6l¢iide tepki verdigi,
tiretim acigindaki yiizde 1 diizelmenin biitce pozisyonunu yaklasik yiizde 1.40
giiclendirdigi sonucuna ulagmistir. Birincil fazla bagimhi degisken oldugunda borgla
ilgili katsayinin -0.02, iiretim acig ile ilgili katsayinin 1.46 oldugu tahmin edilmistir.
Claeys (2008) borcu onemsemeyen aktif maliye politikasi bulgusunun fazlanin tiim
alternatif tarifleri i¢in onaylandigin1 belirtmektedir. Claeys (2008) ayrica 1970-2006
donemiyle ilgili y1llik verileri ve GMM yontemini kullanarak Isveg, Finlandiya, Norveg,
Danimarka ve Hollanda icin ampirik mali kural tahmin etmistir. Hicbir iilkede mali
fazlanin kamu borcuna tepkisinin anlamli olmadigi, iiretim agig ile ilgili katsayinin
Isve¢’te 2.09, Finlandiya’da 0.68, Norvecte 1.69, Danimarka’da 0.02, Hollanda’da 1.02,
bor¢la ilgili katsayilarin sirasiyla 0.32, -0.02, 0.80, -0.06, -0.28 oldugu tahmin
edilmistir. Claeys (2008) politik ve ekonomik sartlar yiiziinden maliye politikasi
durusunun degisebilecegini belirterek ayrica bir Markow-degisken model tahmin
etmistir. Borg ile ilgili katsayinin aktif rejimde 0.01, pasif rejimde -0.01, tiretim agig1 ile

ilgili katsayinin aktif rejimde 0.09, pasif rejimde 0.13 oldugu bulunmustur.

Fatas ve Mihov (2009) Euro bolgesinde bulunan 12 ve OECD iiyesi 22 iilkeyle ilgili

1970-2007 donemini kapsayan bir veri setini ve OLS ve IV yontemlerini kullanarak
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mali kural veya tepki fonksiyonlar1 tahmin etmistir. Bagimli degisken olarak
konjonktiirel olarak diizeltilmis fazla ve birincil fazla, bagimsiz degiskenler olarak
borcun bir gecikmeli degeri, tiretim agig1 ve bagimli degiskenin bir gecikmeli degeri
kullanilmaktadir. Fatas ve Mihov (2009) konjonktiirel olarak diizeltilmis dengeyi
kullanarak Euro bolgesinde politikanin 1limli konjonktiir yanlist oldugu, ortak para
biriminin kabul edilmesinin ve SGP tarafindan empoze edilen kisitlarin yapisal
dengenin konjonktiirel davranis1 iizerinde biiylik bir etkiye sahip olmadigi, 1999
yilindan sonra politikalarin daha konjonktiir karsit1 oldugu sonucuna varmistir. Gegmis
10 yilda ABD maliye politikasinin yiiksek derecede konjonktiir karsit1 oldugu, bunun
biiyiik ol¢iide vergi politikalarindaki degisikliklerden kaynaklandig: belirtilmektedir.

Maliye politikas1 tepki fonksiyonu IV ile tahmin edildiginde Fatas ve Mihov (2009)
tiretim acig1 katsayisimin Euro Bolgesi (12 iilke) icin -0.222, Japonya igin -0.043,
Ingiltere icin -0.174, ABD icin -0.004 oldugunu bulmustur. Sadece Euro bolgesi igin
tahmin edilen s6z konusu katsay1 anlamhdir. Uretim acigi ile ilgili katsaymin en yiiksek
1.003, en diisiik -0.004 olarak tahmin edilmistir. Uretim agigiyla ilgili katsayinin 13
tilke icin negatif, sadece 4 iilke icin katsayinin anlamli oldugu anlasilmistir. Borgla ilgili
katsaymnin Euro bolgesi icin 0.014, Japonya icin 0.005, ingiltere icin 0.016, ABD igin
0.031 oldugu bulunmustur. Bor¢ stokuyla ilgili katsayr Euro bolgesi ve ABD igin
anlamlidir. Bor¢ stokuyla ilgili katsayr en yiiksek 0.987, en diisiik 0.004 olarak
hesaplanmistir. Borgla ilgili katsaymin tiim iilkelerde pozitif, 12 iilke i¢in borgla ilgili

katsayinin anlamli oldugu bulunmustur.

Fatas ve Mihov (2009) maliye politikas1 tepki fonksiyonunu OLS ile tahmin ettiklerinde
liretim ag131 katsayisinin Euro Bolgesi icin -0.145, Japonya igin -0.042, Ingiltere igin -
0.196, ABD i¢in 0.133 oldugu bulunmustur. Euro bolgesi ve ABD icin tahmin edilen
katsayilar anlamhdir. Uretim acig ile ilgili katsaymin en yiiksek 0.699, en diisiik -0.388
oldugu tahmin edilmistir. Uretim agigiyla ilgili katsaymin 14 iilke icin negatif, 7 iilke
icin anlamli oldugu anlasilmistir. Borgla ilgili katsaymin Euro bélgesi icin 0.016,
Japonya igin 0.005, Ingiltere icin 0.017, ABD icin 0.028 olarak tahmin edilmistir. Euro

bolgesi icin tahmin edilen katsaymin anlamli oldugu bulunmustur. En yiiksek katsay1
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0.968, en diisiik katsay1 ise -0.009 olarak tahmin edilmistir. Bor¢la ilgili katsayinin, bir

tilke harig tiim iilkeler i¢in pozitif, 10 iilke icin anlamli oldugu bulunmustur.

Fatas ve Mihov (2009) maliye politikas1 tepki fonksiyonunu ayrica IV ve OLS
yontemleriyle bagimli degisken olarak konjonktiirel olarak diizeltilmis denge yerine
birincil dengeyi kullanarak tahmin etmistir. Maliye politikas1 tepki fonksiyonu IV
yontemi ile tahmin edildiginde iiretim acig1 katsayisinin Euro Bolgesi (12 iilke) igin -
0.006, Japonya icin -0.004, Ingiltere icin 0.041, ABD icin 0.099 oldugu, istatiksel
acidan tamaminm anlamsiz oldugu bulunmustur. Uretim aci1 ile ilgili katsayinin en
yiiksek 1.217, en diisik -0.002 oldugu tahmin edilmistir. Uretim acifiyla ilgili
katsayinin 9 iilke icin negatif, sadece 6 iilke i¢in anlamli oldugu bulunmustur. Borgla
ilgili katsay1 Euro bolgesi (12 iilke) icin 0.020, Japonya icin 0.005, Ingiltere icin 0.003,
ABD icin 0.038 olarak tahmin edilmistir. ABD icin tahmin edilen katsayinin anlamh
oldugu bulunmustur. Borgla ilgili katsayinin iki iilke hari¢ tiim tilkelerde pozitif, 11 iilke

icin anlaml oldugu, en yiiksek 1.009, en diisiik ise -0.003 degerini aldig1 anlasilmistir.

Fatas ve Mihov (2009) OLS yontemi ve bagimli degisken olarak konjonktiirel olarak
diizeltilmis denge yerine birincil dengeyi kullandiklarinda iiretim acig1 katsayisinin
Euro Bolgesi (12 iilke) icin 0.156, Japonya icin 0.086, Ingiltere icin 0.074, ABD igin
0.342 oldugunu bulmustur. ABD icin tahmin edilen katsay1 anlamlidir. Uretim acig ile
ilgili katsay1 en yiiksek 1.096, en diisiik -0.194 olarak tahmin edilmistir. Uretim acig1yla
ilgili katsaymnin sadece 2 iilke i¢in negatif, 9 iilke i¢in anlamli oldugu bulunmustur.
Borgla ilgili katsayr Euro bolgesi igin 0.025, Japonya igin 0.005, Ingiltere icin -0.002,
ABD ig¢in 0.033 olarak tahmin edilmistir. Euro bdlgesi i¢in tahmin edilen katsayinin
anlamli oldugu bulunmustur. Borgla ilgili katsaymnin iki iilke hari¢ diger tiim iilkelerde
pozitif, 11 iilkede anlamli oldugu, en yiiksek 0.999, en diisiik -0.005 degerini aldig1

anlagilmstir.

Gali ve Perotti (2003) 11 EMU iilkesiyle ilgili 1980-2002 donemini iceren bir veri setini
kullanarak mali kurallar tahmin etmis, EMU iilkelerindeki baglayici olmayan maliye
politikasinin zaman i¢inde daha fazla konjonktiir karsit1 oldugu sonucuna ulagmstir.

Bagimli degisken olarak konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil acig1 kullanan Gali ve
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Perotti (2003) iiretim agig ile ilgili katsayinin negatif degerinin politika yapicilarin
baglayict olmayan maliye politikasin1 sistematik konjonktiir karsiti bigcimde
kullandiklarina isaret ettigini belirtmektedirler. Gali ve Perotti (2003) Maastricht 6ncesi
donemde EMU iilkelerinin maliye politikasinin 6nemli 0l¢iide konjonktiir yanlist
goriindiigiinii, bu ozelligin Maastricht sonras1 periyotta biiyiik dl¢iide kayboldugunu,
genel olarak daha konjonktiir karsit1 maliye politikalarina dogru global bir trend fark
ettiklerini belirtmektedirler. IV yontemi kullanildiginda tiretim agigi ile ilgili katsayinin
Maastricht oncesi 10 iilkede pozitif, sadece 1 iilkede negatif oldugu bulunmus, en
yikksek 0.49, en kiigiik -0.05 oldugu tahmin edilmistir. S6z konusu katsayinin
Maastricht sonrast 7 iilkede negatif, 4 iilkede pozitif oldugu bulunmus, en yiiksek 0.35,
en kiiciik -0.86 oldugu tahmin edilmistir. Borcla ilgili katsaymmin 10 iilkede negatif,
sadece 1 iilkede pozitif oldugu bulunmustur. Bor¢ stokuyla ilgili katsaymin en yiiksek
0.01, en diisiik -0.10 olarak tahmin edildigi anlagtlmistir. Uretim a1z ile ilgili
katsayilarin Maastricht 6ncesinde sadece 2 iilke hari¢ anlamli olmadigi, sonrasinda
hicbir iilke i¢in anlamhi olmadigi, borgla ilgili katsayilarin 5 iilke i¢in anlamli oldugu
anlagilmaktadir. EMU iilkelerinde Maastricht sonras1 periyotta daha az konjonktiir
karsit1 veya daha fazla konjonktiir yanlis1 baglayici olmayan maliye politikasi ile ilgili
bir kanitin bulunmadigimi belirten Gali ve Perotti (2003) mali kural i¢in panel
tahminlerinde baglayici olmayan maliye politikasinin konjontiir karsithigi derecesinde
onemli bir artis oldugunu bulmustur. Uretim agi1g1 ile ilgili katsayinin Maastricht 6ncesi
0.17, Maastricht sonrast -0.08 oldugu, bor¢la ilgili katsayinin Maastricht oncesi ve
sonrasinda -0.05 oldugu tahmin edilmistir. Borg¢la ilgili katsayinin onemli, tiretim agig1
ile ilgili katsaymnin Maastricht oncesi Onemli, Maastricht sonrasi Onemsiz oldugu

sonucuna Var11m1$tll’.

IMF (2004) Euro bolgesi iiyesi 11 iilkeyle ilgili 1971-2003 donemini kapsayan bir veri
setini ve Two-stage Least Squares (iki-asamali En Kiigiik Kareler) yontemini kullanarak
mali tepki fonksiyonlari tahmin etmistir. Bagimli degisken olarak konjonktiirel bicimde
diizeltilmis birincil biitce dengesi, bagimsiz degiskenler olarak iiretim agigi, gecikmeli
kamu borcu, bagimh degiskenin bir gecikmesi ve parasal bosluklar (kisa donem faiz
oranlarinin para politikas1 kurali tarafindan ima edilen temel degerlerden sapmalar)

kullanilmistir. Uretim agigiyla ilgili katsayinmn 2 iilke icin pozitif, diger iilkeler igin



87

negatif oldugu tahmin edilmis, 7 iilkede anlamli oldugu bulunmustur. Uretim acig ile
ilgili en yiiksek katsayr 0.22, en diisiik katsay1 -0.36 olarak tahmin edilmistir. Borgla
ilgili katsayinin tiim iilkelerde pozitif oldugu tahmin edilmis, 8 iilke i¢in anlamli oldugu
bulunmustur. Borgla ilgili katsay1 en yiiksek 0.26, en diisiik 0.00 olarak tahmin
edilmistir. Euro bolgesi iilkelerde son 30 yilda baglayic1 olmayan maliye politikalarinin
genelde konjonktiir yanlis1 oldugu, iilkelerin ¢ogunda yiiksek kamu bor¢ rasyolarina
cevaben, siirdiiriilebilirlik gereklilikleriyle uyumlu bi¢imde, maliye politikasinin
sikilastirildig, sadece ii¢ liye lilkede (Fransa, Yunanistan ve Hollanda) MT’yi takiben

maliye politikasinda 6nemli ve kalic1 degisklikler goriildiigli sonucuna varilmistir.

European Commision (2006) 25 Avrupa Birligi (AB) iiyesi iilke icin 1990-2005
donemini kapsayan bir veri setini ve Panel Veri Tahmin yontemini kullanarak bir mali
tepki fonksiyonu tahmin etmistir. Bagimli degisken olarak konjonktiirel bicimde
diizeltilmis birincil fazla, aciklayic1 degiskenler olarak bagimli degiskenin bir
gecikmesi, borcun gecikmesi, tiretim acig1, 1992 ve 1999 sonrasinda 1 degerini alan iki
kukla degisken ve mali kural kapsam endeksi kullanilmaktadir. European Commision
(2006) sonuglarin, Avrupa iilkeleri ig¢in mali tepki fonksiyonlarinin varolan
tahminleriyle uyumlu olarak iiretim acigina mali otoritelerin énemli olmayan tepkisini
ve borca onemli pozitif tepkisini isaret ettigini belirtmektedir. Uretim acigiyla ilgili
katsay1 0.09, borgla ilgili katsay1 0.02 olarak tahmin edilmistir. Borcla ilgili katsayinin
0.01 diizeyinde anlamli oldugu bulunmaktadir. Bunun 1990-2005 déneminde AB
tilkelerinin mali konsolidasyona stabilizasyon amaclarindan daha fazla 6nem verdikleri

anlamina geldigi, bu sonuglarin diger calismalarla uyumlu oldugu belirtilmektedir.

Garcia vd. (2009) EMU iiyesi 11 iilkenin her biri i¢in, 1984-2005 dénemi verilerini ve
SURE (Seemingly Unrelated Regression Estimator Model) yontemini kullanarak, bir
maliye politikas1 kurali tahmin etmistir. Bagimli degisken olarak konjonktiirel olarak
diizeltilmis birincil fazlay1 kullanan Garcia vd. (2009) iiretim agig ile ilgili katsayinin
1992’den once en kiigiik -1.46, en yiiksek 0.21, toplamda en yiiksek 0.27, en kiiciik -
0.91; borgla ilgili katsayinin 1992’den once en kiiciik -0.12, en yiiksek 1.05, toplamda
en yiiksek 0.14, en kiiciik -0.02 oldugunu bulmustur. 1992’den 6nce iiretim acig1 igin

tahmin edilen katsayinin 5 iilkede 0.01 diizeyinde anlamli iken, 1992’den sonra 6
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tilkede bu katsaymin sifirdan onemli bi¢cimde farkli oldugu, sadece Finlandiya ig¢in
tahmin edilen katsaymin 1992°den 6nce ve sonra pozitif ve anlamli iken geri kalan
tilkeler icin s6z konusu katsayinin ya negatif oldugu veya sifirdan 6nemli bigimde farkli
olmadigi, bunun gecmiste baglayict olmayan maliye politikasinin sistematik olarak bir
stabilize edici rol oynamadigina isaret ettigi bulunmustur. Borgla ilgili tahmin edilen
katsayilarin 1992’den 6nce 5 ve sonrasinda 3 EMU iilkesi i¢in anlamli oldugu, genel
olarak EMU icin katsayinin ortalama degerinin iki periyotta da sifira ¢ok yakin oldugu,
tiretim ac¢1g1 durumundan farkli olarak bu katsayilarin, Maastricht Oncesi tek istisna
Belgika olmak iizere, anlamli iken pozitif degerler aldiklari anlagilmistir. Garcia vd.
(2009) elde ettikleri ampirik sonucglart MT nin uygulanmasindan once, ¢cogu EMU
tilkesinin konjonktiir yanlis1 baglayici olmayan maliye politikasi tarafindan karakterize
edildigi, 1992’den itibaren iilkelerin cogunun baglayict olmayan maliye politikasinda
onemli bir degisim yasadigi, parametrelerin mutlak degerlerinin azaldigi, MT nin
uygulanmasindan Once ve sonra kamu bor¢ diizeylerinin pozitif diizeltilmis birinci
dengeler iiretilmesine yardim ettigi, diger yandan daha konjontiir karsiti baglayici
olmayan maliye politikasina dogru degisimin ¢ogu Avrupa iilkesinde borca tepkide
onemli bir degisimi temsil etmedigi, 6deme giiciinii garanti etmek i¢in yeterli olan
bor¢/GSYIH rasyosunun diizeltilmis birincil denge iizerindeki etkisini temsil eden
parametrenin pozitif olmasi sartinin ¢ogu durumda karsilandigi, EMU iilkelerinin kamu
maliyesinin  MT’nin uygulanmasindan sonra siirdiiriilebilir oldugu seklinde

degerlendirmistir.

Cimadomo vd. (2007) 5 OECD iilkesi (Almanya, Fransa, ingiltere, ABD ve Kanada)
icin bagiml degisken olarak konjonktiirel bi¢imde diizeltilmis birincil fazlayi, bagimsiz
degiskenler olarak iiretim a¢ig1 ve borcun gecikmeli degerlerini kullanarak sabit ve
zaman degisken maliye politikasi kurallar1 tahmin etmistir. Tiim degiskenlerin birinci
farklar1 kullanilmistir. Cimadomo vd. (2007) Almanya i¢in 1971:1-2005:11, Fransa i¢in
1972:1-2005:11, Ingiltere icin 1971:1-2005:1I, ABD icin 1965:1-2005:1I, Kanada igin
1970:1-2005:11 dénemini kapsayan bir veri setini kullanmistir. Cimadomo vd. (2007)
OLS yontemini kullanarak parametrelerin sabit oldugu varsayimiyla mali kural
katsayilarini tahmin etmistir. Uretim aci81yla ilgili katsayinin Almanya icin 0.21, Fransa

icin 0.09, ingiltere icin 0.09, ABD icin 0.26, Kanada i¢in 0.28 oldugu tahmin edilmistir.
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Borgla ilgili katsayinin Almanya icin 0.05, Fransa icin 0.06, Ingiltere icin -0.02, ABD
icin 0.05, Kanada icin 0.13 oldugu tahmin edilmistir. Sabit katsayili model tahminlerine
gore iiretim acigiyla ilgili katsayimin, Ingiltere hari¢, pozitif ve anlamli oldugu
anlasilmistir. Kanada harig, diger 4 iilkenin bor¢ birikimine tepkisinin énemsiz oldugu

bulunmustur.

Cimadomo vd. (2007) ayrica Kalman filtreleme yontemini kullanarak zaman degisken
mali kural tahmin etmistir. Cimadomo vd. (2007) Fransa, Almanya ve ABD’de maliye
politikasinin artan bicimde konjonktiir karsiti, Ingiltere ve Kanada’da acyclical
oldugunu, bor¢ bakimindan maliye politikasinin durusunun iyi tanimlanmamis
goriindiigiinii, fakat 6rneklemin sonunda siirdiiriilebilir goriinme egiliminde oldugunu,
bunun hiikiimetleri daha erdemli olmaya zorlayan kurumsal kisitlardan

kaynaklanabilecegini belirtmektedirler.

Sanayilesmis iilkelerde takdiri maliye politikalarinin konjonktiir karsit1 veya konjonktiir
yanlis1 davranip davranmadiklarinin ve bu tepkinin simetrik olup olmadiginin hala
biiyiik ol¢iide ¢oziilmemis sorular oldugunu belirten Golinelli and Momigliano (2008)
konuyla ilgili cesitli ¢aligmalarin sonuclarinin neden biiyiik Ol¢iide farkli oldugunu
incelemis ve farkliliklarin kismen mali davranisi modellemede ve maliye politikasi
dongiiselliginin goreli nosyonlarinda yapilan secimlerden kaynaklandigi sonucuna
ulagmigtir. Golinelli and Momigliano (2008) ii¢ farkli model tahmin etmistir: Bagimli
degisken olarak birinci modelde ve ikinci modelde konjonktiirel olarak diizeltilmis
birincil biitgce dengesinin degisimi, iiclincii modelde ise birincil biitce dengesinin
degisimi; bagimsiz degiskenler olarak bor¢ ve iiretim acig1 yaninda birinci modelde
konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil biitce dengesinin, ikinci modelde ve iiciincii
modellerde ise birincil biitgce dengesinin bir gecikmeli degeri kulanilmaktadir. 11 EMU
ilkesinden olusan bir grup i¢cin 1978-2006 dénemi ile ilgili veri ve GMM-sys yontemi
kullanarak belirtilen 3 modeli tahmin eden Golinelli and Momigliano (2008) ikinci
modeli kullanan konjonktiirel tepki tahminlerinin birinci modele gore daha konjonktiir
karsit1 davranis isaret etmeye egilimli oldugu, iiciincii modele dayali konjonktiirel tepki
tahminlerinin diger iki modelinkilere goreli olarak yakin oldugu, iigiincii modelin

tahmin edilen katsayis1 prensipte otomotik istikrarlandiricilan da igcerdiginden biiyiik bir
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fark beklenebileceginden bu sonucun sasirtici oldugu sonucuna ulasmistir. Baslangic¢
mali kosullarla (bor¢ ve agik) ilgili parametre tahminlerinin iic model i¢in biiyiik Sl¢iide
sabit oldugu, hemen hemen tiim parametre tahminlerinin es zamanh ve gecikmeli tiretim
acig1 arasindaki secimden anlamli bigcimde etkilenmedigi, tek (kismi) istisnanin {i¢iincii
model tarafindan Olciilen konjonktiirel tepki tahmini oldugu bulunmustur. Zaman
etkilerine izin verildiginde ve iiretim a¢iginin es zamanh degeri kullanildiginda, iiretim
acig ile ilgili katsayr birinci, ikinci ve ligiincii modellerde sirasiyla -0.042, 0.034 ve
0.093, borgla ilgili katsay1 ise sirasiyla 0.009, 0.009 ve 0.010 olarak tahmin edilmistir.
S6z konusu modellerde iiretim aciginin gecikmeli degeri yer aldiginda borgla ilgili
katsay1 birinci modelde 0.009, ikinci modelde 0.009 ve ii¢iincii modelde 0.009, iiretim
acigi ile ilgili katsay1 sirasiyla -0.031, 0.054 ve -0.001 olarak tahmin edilmistir. Zaman
etkilerine izin verilmediginde ve iiretim aciginin es zamanl degeri kullanildiginda
tretim acig1 ile ilgili katsayr birinci, ikinci ve iiclincii modellerde sirastyla -0.105, -
0.030 ve 0.069, borgla ilgili katsay1 ise sirasiyla 0.011, 0.011 ve 0.014 olarak tahmin
edilmistir. Modellerde iiretim agiginin gecikmeli degeri yer aldiinda iiretim agig ile
ilgili katsay1 birinci modelde -0.096, ikinci modelde 0.001 ve iiciincii modelde -0.073,
borgla ilgili katsayr birinci modelde 0.011, ikinci modelde 0.011 ve iigiincii modelde
0.011 olarak tahmin edilmistir. Bor¢ stokuyla ilgili katsaymin tiim modellerde énemli
oldugu anlasilmustir. Uretim acig ile ilgili katsayr zaman etkilerine izin verildiginde,
sadece birinci modelde ve iiretim agigimin es anhi degeri kullanildiginda anlamlidir.
Uretim acig1 ile ilgili katsayinin zaman etkilerine izin verilmediginde sadece birinci
modelde anlamli oldugu anlasilmistir. Golinelli ve Momigliano (2008) konjonktiir

yanlis1 maliye politikalari nosyonunun desteklenmedigi sonucuna ulagmistir.

Turrini (2008) Avrupa Birligi tiyesi 11 iilke icin 1980-2005 dénemi verilerini ve LSDV
(Least squares dummy variables) yontemini kullanarak mali tepki fonksiyonlari tahmin
etmistir. Bagimli degisken olarak konjonktiirel bicimde diizeltilmis birincil fazladaki
degisim, bagimsiz degiskenler olarak bagimli degiskenin, borcun ve iiretim agiginin
gecikmeli degerleri, 1992 ve 1999 sonrasinda 1 degeri alan kukla degiskenler
kullanilmistir. Buna gore borcun gecikmesi ile ilgili katsayr 0.02, iiretim agiginin
gecikmesi -0.00 olarak tahmin edilmistir. Benzer calismalarda oldugu gibi bor¢la ilgili

katsayinin 0.01 diizeyinde anlamli, {iretim agigiyla ilgili katsayimin ise anlamsiz oldugu
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belirtilmistir. Turrini (2008) maliye politikasinin iyi zamanlarda ortalama konjonktiir
yanlis1 bir egilime sahip oldugunu, kotii zamanlarda boyle bir egilimin bulunmadigini,
SGP’nin maliye politikasinin konjonktiirel kosullara tepkisinin daha konjonktiir yanlisi

olmasina yol actig1 yoniinde bir kanitin bulunmadigini belirtmektedir.

Borgla ilgili katsayinin genel olarak bazi ¢caligmalarda anlamli (Ballabriga ve Martinez-
Mongay, 2002; Bohn, 1998; De Mello, 2008; European Commision 2004, 2006; Fatas
ve Mihov, 2009; Golinelli ve Momigliano, 2008; Turrini, 2008), baz1 ¢alismalarda ise
anlamsiz (Cimadomo vd. 2007; Claeys, 2008; Favero ve Monacelli, 2005) oldugu
bulunmustur. Tiim sonuglar dikkate alindiginda, istisnalar olmakla birlikte, genel olarak
bor¢ stokuyla ilgili katayinin beklenen isarete sahip ve cogunlukla anlamli oldugu
anlasilmaktadir. Bu durum maliye politikasinin yiiriitiilmesi ac¢isindan kamu borcunun
onemini gostermektedir. European Commision (2004) AB mali cergevesinin borg
stabilizasyon giidiisiinii giiclendirdigini belirtmektedir. Garcia vd. (2009) ve Gali ve
Perotti (2003) borgla ilgili katsayinin MT &ncesi ve sonrasinda Onemli Olgiide

degismedigini bulmustur.

Uretim agigiyla ilgili katsaymin genel olarak bazi calismalarda anlamsiz (European
Commision, 2004, 2006; Turrini, 2008; Wyplosz 2002), bazi c¢alismalarda anlamli
(Ballabriga ve Martinez-Mongay, 2002; Cimadomo vd., 2007; Claeys, 2008; De Mello,
2008; Favero ve Monacelli, 2005) oldugu bulunmustur. Genel olarak maliye
politikasinin son yillarda daha konjonktiir karsit1 oldugu anlasilmaktadir. Garcia vd.
(2009) ve Gali ve Perotti (2003) EMU iilkelerinde maliye politikasinin MT den 6nce
konjonktiir yanlis1 goriindiigii, sonrasinda daha konjonktiir yanlis1 hale geldigini
gosteren bir kanitin bulunmadigi, tam aksine daha konjonktiir karsit1 oldugu sonucuna
ulagmigtir. Turrini  (2008) SGP’nin maliye politikasinin konjonktiirel kosullara
tepkisinin daha konjonktiir yanlis1i olmasma yol agtift yoniinde bir kamtin
bulunmadigini, European Commision (2004) elde edilen sonuglarin Avrupa Birligi mali
cercevesinin, Avrupa Birligi iilkelerinde mali durusun daha az konjonktiir karsiti
olmasiyla sonuglandig1 goriisiinii desteklemedigini belirtmektedir. Bu sonuglar genel
olarak mali kurallarin daha konjonktiir yanlis1 politikalara neden oldugu elestirilerini

desteklememektedir.
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Mali kural veya tepki fonksiyonu tahmin eden calismalarda genelde sabit katsayili
modellere agirlik verildigi, zaman degisken katsayilara veya rejim degisikligine izin
veren ¢ok smirhi sayida calisma oldugu anlasilmaktadir. Oysa mali rejimlerin veya
katsayilarin zaman i¢inde degisebilecekleri ihtimalini goz ardi etmek yaniltict sonuclara
neden olabilir. Ampirik mali kural tahminlerinde zaman veya rejim degisken katsayili

modellere daha fazla agirlik verilmesi gerektigi diistiniilmektedir.
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4. TURKIYE iCIN SABIT VE ZAMAN DEGISKEN KATSAYILI
AMPIRiK MALI KURAL TAHMINLERI

Bu boliimde Tirkiye icin ampirik mali kurallar veya tepki fonksiyonlar1 tahmin
edilecektir. Oncelikle mali kuralda kullanilacak bagimli ve bagimsiz degiskenler
belirlenecek, sonra ilgili serilerin duragan olup olmadiklarim1 saptamak amaciyla birim
kok testleri yapilacak ve son olarak da sabit ve zaman degisken katsayilt modellere ve

tahmin sonuglarina yer verilecektir.
4.1. MALi KURALDA YER ALACAK DEGiSKENLERIN SECiMi

Ampirik mali kural tahmin edilirken modelde yer alacak bagimhi ve bagimsiz
degiskenlerin dogru bicimde belirlenmesi son derece 6nemlidir. Oncelikle maliye
politikas1 durusunun veya tepkisinin en iyi hangi degisken tarafindan temsil
edilebilecegi konusunun agikliga kavusturulmasi gereklidir. Para politikas1 agisindan
genel olarak merkez bankalar faiz oranlarini bir politika araci olarak kullanmaktadirlar.
Maliye politikas1 agisindan bakildiginda, bu konuda cesitli alternatifler bulunmakla
birlikte, mali kural tahmin eden caligmalarda (Ballabriga ve Martinez-Mongay, 2002;
Bohn, 1998; Cimadomo vd., 2007; Claeys, 2008; De Mello, 2008; European
Commision, 2004, 2006; Favero ve Monacelli, 2005; Fatas ve Mihov, 2009; Gali ve
Perotti, 2003; Garcia vd. 2009; Wylopsz, 2002) yogun bicimde birincil fazlanin veya
konjonktiirel] olarak diizeltilmis birincil fazlanin maliye politikast durusunun
belirlenmesi agisindan en uygun degisken olarak kabul edildigi goriilmektedir. Faiz
harcamalarinin genel olarak hiikiimetlerin en azindan cok kisa vadede kontrolleri
disinda oldugu kabul edilebileceginden genel biitce dengesi yerine birincil fazlanin bir
tilkede uygulanan maliye politikasinin durusunu anlamak acisindan daha uygun bir
degisken olacag1 diisiiniilmektedir. Bazi calismalarda sadece baglayic1 olmayan
politikanin etkisini analiz etmek i¢in birincil fazla konjonktiirel olarak diizeltilmektedir.
Otomatik istikrarlandiricilarin giicii iilkedeki mali sistemin yapisina baglidir. Ornegin
vergi sisteminin diiz oranli yerine progresif olmasi veya transfer harcamalarinin
yayginligr ve biiyiikliigii otomatik istikrarlandiricilarin giiciiniin artmasina neden

olmaktadir. Dogrudan vergiler yerine dolayl vergilerin agirlikli olmasi ise otomatik
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istikrarlandiricilarin - giiciinii azaltmaktadir. Bilindigi gibi iilkemizde toplam vergi
gelirlerinin ¢ok biiyiilk kismi dolayli vergilerden olusmaktadir. Bu nedenle kamu
gelirleri acisindan otomatik istikrarlandiricilarin giiclii olmasim saglayacak bir yapinin
bulunmadigi ileri siiriilebilir. Benzer sekilde iilkemizdeki kamu harcamalarinin
incelenen donemin tiimiindeki yapis1 dikkate alindiginda bu acidan da gelismis iilkelere
nazaran otomatik istikrarlandiriclarin etkisinin ¢ok daha kiiciik ve siirli olmasi
beklenebilir. Bu nedenle incelenen donemde Tiirkiye i¢in otomatik istikrarlandiricilarin
giicliniin ve etkinliginin ¢ok onemli boyutlara ulasmayacagi sdylenebilir. Ayrica, biitce
dengesi agisindan konjonktiirel diizeltmenin yapilabilmesi i¢in ¢ok saglam ve giivenilir
bicimde hesaplanmis kamu harcama ve gelir esnekliklerinin bilinmesine ihtiyag
bulunmaktadir. S6z konusu esnekliklerin hesaplandigi calismalarda (Giorno, 1995;
Girouard ve Andre, 2005; Van den Noord, 2000) Tiirkiye genelde veri eksikligi veya
baska nedenlerle kapsam disinda tutulmaktadir. Bu nedenle biitce dengesinin
konjonktiirel olarak diizeltilmesinin Tiirkiye acisindan ne denli dogru ve giivenilir
yapilabilecegi ayr1 bir tartisma konusu oldugu gibi, boyle bir diizeltme maliye
politikasinin bir biitiin olarak tepkisini anlamak a¢isindan da yararli olmayacaktir.
Tiirkiye’de uzun zamandan beri birincil fazla (faiz dis1 fazla) hedefinin tutturulmasi
maliye politikas1 agisindan ¢ok onemli bir hedef olarak kabul edilmis ve bu durum
ornegin IMF’ye sunulan 09.12.1999, 18.01.2002 ve 26.04.2005 tarihli niyet
mektuplarinda agikca belirtilmistir. Belirtilen nedenlerle olusturulacak modellerde
bagimli degisken olarak birincil fazlanin GSYIH’ye oranimmin kullanilmasina karar

verilmistir.

Bagimli degiskenin belirlenmesinden sonra modelde hangi bagimsiz degiskenlerin
kullanilmasinin uygun olacagina karar verilmelidir. Ampirik mali kural tahmin eden
calismalarda (Ballabriga ve Martinez-Mongay, 2002; Cimadomo vd., 2007; Claeys,
2008; De Mello, 2008; European Commision 2004, 2006; Gali ve Perotti, 2003; Garcia
vd., 2009; Golinelli ve Momigliano, 2008; Favero ve Monacelli, 2005; Fatas ve Mihov,
2009) yaygin olarak iiretim a¢ig1 ve kamu borcuna bagimsiz degiskenler olarak yer
verildigi goriilmektedir. Uretim ac181 ve borg stokunun ampirik mali kural tahmin eden
caligmalarda yaygin olarak kullanilmalarn beklendigi gibi teorik nedenlerden

kaynaklanmaktadir. Bu iki degiskenden iiretim acigi maliye politikasinin kisa donemli
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etkileriyle ilgili olup konjonktiirel dalgalanmalara maliye politikasinin verdigi tepkiyi
anlamak acisindan oOnemlidir. Teorik olarak konjonktiirel dalgalanmalara baglayici
olmayan maliye politikas1 tarafindan tepki verilmesi hususunda bir goriis birligi
bulunmamakla birlikte uygulamada bir biitiin olarak maliye politikasinin s6z konusu
dalgalanmalara tepki verebilecegi aciktir. Ozellikle son yasanan kiiresel krizden sonra
cok sayida iilkede ekonomideki dalgalanma ve toplam talepteki azalmaya karsi
ekonomiyi canlandirmak i¢in bazi maliye politikas1 tedbirleri alinmig ve uygulamaya

konulmustur.

Ampirik olarak tahmin edilecek bir mali kural belirlenirken dikkate alinmas1 gereken bir
diger onemli unsur ise maliye politikasinin daha uzun dénemli sonuglanyla ilgili olan
kamu borcunun &denebilirligi, stirdiiriilebilirligi veya stabilizasyonudur. Kamu borcu
maliye politikas1 kurallarinda bagimsiz  degisken olarak yaygin bicimde
kullanilmaktadir. Bir iilkedeki maliye politikasinin belirlenmesi konusunda genel olarak
bor¢ stokundaki degisikliklerin ¢ok onemli bir rol oynayabilecegi kabul edilmektedir.
Incelenen doénemde Tiirkiye’de borg stokunun GSYIH’ye oraninda biiyiik dalgalanmalar
olmus, borcun siirdiiriilebilirligi konusunda bazi endiseler ortaya ¢ikmistir. Bu nedenle
s6z konusu donemde iilkemizde uygulanan maliye politikalarinin bor¢ stokundaki
degisiklikler dikkate alinmadan tam ve dogru bi¢cimde analiz edilebilmesi miimkiin
goriilmemektedir. Bu nedenle literatiirdeki caligmalar da dikkate alinarak modelde
bagimsiz degisken olarak kamu borcuna yer verilmesinin uygun ve gerekli oldugu

sonucuna Var11m1$tll’.

Uretim ag1g1 ve borg stokunun maliye politikas1 belirlenirken politika yapicilar
tarafindan muhtemelen dikkate alinabileceklerini beklemek son derece mantikli ve
gercekcidir. Ampirik olarak tahmin edilecek mali kuralin maliye politikasinin tepkisini
dogru bicimde gostermesi yaninda miimkiin oldugunca basit olmasi da Onemlidir.
Dolayisiyla ¢ok fazla sayida degiskene ampirik mali kuralda yer verilmesi bazi
sakincalarin ortaya ¢ikmasina neden olabilir. Bu nedenle bagimsiz degisken olarak
tiretim acig1 ve kamu borcunun modelde yer almasinin yeterli olacagina karar
verilmigtir. Degiskenlerin belirlenmesinde ayrica farkli modellerin ve tahmin

yontemlerinin uygulanacag da géz oniine alinmistir.
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4.2. VERI SETI VE BiRiM KOK TESTLERI

Calismada iicer aylik birincil fazla, bor¢ stoku ve iiretim agigi serileri kullanilmaktadir.
Birincil (faiz dis1) fazla (BF) serisi, 1987:1-2005:IV donemi icin konsolide biitce
gelirlerinden konsolide biitce faiz dis1 giderlerin, 2006:1-2007:111 dénemi i¢in merkezi
yonetim biitgesi gelirlerinden merkezi yonetim biitcesi faiz dis1 giderlerin ¢ikarilmasiyla
elde edilmistir. 1988:1-2007:11I dénemini iceren borg¢ stoku (BS) serisi merkezi yonetim
ic ve dis toplam bor¢ stokunu ifade etmektedir. BF ve BS serileri GSYIH’ye
oranlanmistir. Uretim agigi/boslugu (output gap) 1987:1-2007:3 dénemini kapsayan
GSYIH serisi kullanilarak ve Hodrick-Prescott filtresi uygulanarak olusturulmustur.
Tim seriler mevsimsel olarak diizeltilmistir. BF serisi Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 Elektronik Veri Dagitim Sisteminden (EVDS), BS serisi Hazine

Miistesarligi’ndan ve GSYIH serisi Tiirkiye Istatistik Kurumu’ndan alinmustir.

Oncelikle calismada kullanilacak olan serilerin duragan olup olmadiklarnin
belirlenmesi gereklidir. Bu nedenle BF, BS ve UA serilerinin birim kok icerip
icermediklerini belirlemek icin Augmented Dickey Fuller (Genisletilmis Dickey Fuller,
ADF) testi, KPSS testi ve serilerdeki kirilmayi dikkate alan Perron (1989) testi

gerceklestirilecektir.

ADF testinin uygulanmasinda Enders (2004, s.210-214)de acgiklanan prosediir
izlenecektir. Buna gore ilk olarak Ay, =a,+w,, +a,t +XB Ay, , +&, regresyonu
tahmin edilmekte ve ¥ =0 hipotezi test edilmektedir. Serilerin ADF test sonuglar1 Tablo

1’de gosterilmektedir.



Tablo 1. ADF Test sonuclari

Degiskenler Gecikme Sayisi ADF Testi
-6.866567***

Birincil Fazla 0

Bor¢ Stoku 2 -1.85643

() - w3k

Uretim Agign | 3.995665

**%%0.01 diizeyinde,

**%0.05 diizeyinde anlamlihig ifade
etmektedir. Gecikme sayist LM (Lagrange Multiplier) testiyle
belirlenmis olup, Schwarz Bilgi Kriteri (Schwarz Information

Criterion) de ayni1 gecikme sayilarini vermektedir.
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ADF testi sonuclarina gore BF, BS ve UA serilerinin diizeyde birim kok icerdikleri

hipotezi BF serisi i¢in 0.01 anlam diizeyinde, UA serisi i¢in 0.05 anlam diizeyinde

reddedilirken BS serisi icin 0.10 anlam diizeyinde bile reddedilememektedir. Bu

nedenle BF serisinin 0.01 anlam diizeyinde ve UA serisinin 0.05 anlam diizeyinde birim

kok icermedigi, duragan olduklar1 sonucuna varilmistir. BS serisiyle ilgili olarak Enders

(2004, 5.210-214)de acgiklanan prosediir izlenerek yapilan ilave birim kok testleri Tablo

2’de gosterilmektedir.
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Tablo 2. BS Serisi icin Ilave ADF Test sonuclari
Regresyon Hipotez F veya tistatistigi
—y= 1.811163
Ay, =a,+p,  tat+XS Ay, +€, a,=y=0
Ay, =a,+p,, +LBAY, , +E€, 7=0 -1.432225
a,=y=0
1.034319
Ay, =y +ZB Ay, +E y=0 -0.290292

Enders (2004, s.210-214)de agiklanan sekilde BS serisiyle ilgili olarak =0 veri iken
a, =0 hipotezi test edilmistir. a, =y=0 hipotezi 0.10 anlam diizeyinde
reddedilememistir. Sonra sabitli fakat trendsiz, Ay, =a,+ W, +XB Ay, +€,
regresyonu tahmin edilmis ¥ = 0 hipotezi yine reddedilememistir. Bunun tizerine y = 0
veri iken a, =0 hipotezi test edilmis, bu hipotez de reddedilememistir. Son olarak
sabitsiz ve trendsiz Ay, =y, , +LB Ay, +€, regresyonu tahmin edilmis, =0

hipotezi yine reddedilemediginden BS serisinin birim kok icerdigi sonucuna

ulasilmustir.

Serilerin duragan olup olmadiklarin1 belirlemek amaciyla ayrica KPSS (Kwiatkowski-

Phillips-Schmidt-Shin) testi yapilmustir.
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Tablo 3. KPSS Test sonuclari

Degiskenler Bandwith | KPOS Testi
Birincil Fazla 4 0.084892
Borg¢ Stoku 6 0.101843
reim Aqigt 9 0.045727

KPSS’ye gore asomptotik kritik degerler 0.01 diizeyinde 0.216,
0.05 diizeyinde 0.146, 0.10 diizeyinde 0.119°dur.

KPSS test sonuglarina gore BF, BS ve UA serilerinin duragan olduklari hipotezi 0.10

diizeyinde reddedilememektedir.

Ulkemizde incelenen donemde ©nemli krizler ve degisimler yasanmustir. ADF
testlerinde serilerde meydana gelen yapisal degisimler veya kirilmalar dikkate
alinmamaktadir. Yapisal kirilmalar oldugunda, Dickey-Fuller test istatistikleri birim
kokiin reddedilmemesi yoniinde taraflidir (Enders 2004, s.200). Baska bir anlatimla
yapisal kirilmalarin varligi halinde Dickey-Fuller testleri serilerin birim kok icerdikleri
hipotezinin reddedilmesini zorlastirmaktadir. Perron (1989) yapisal degisimin varlig
durumunda birim kok testlerinin yapilmasiyla ilgili 3 farkli model gelistirmistir:
Modellerden biri serilerin diizeylerinde digsal bir degisime, digeri biiylime oraninda
digsal bir degisime ve sonuncusu da her iki degisime de izin vermektedir. Perron (1989)

tarafindan Onerilen bos hipotezler:

Model (A) y, =u+dD(TB), +y,_, +e,

Model (B) y, =u, +y,, +(u, —u,)DU, +e,
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Model (C) y, =u, +y,, +dD(TB), +(u, — p,)DU, +e,

Burada D(TB), =1 egert =T, +1 1ise aksi takdirde 0;
DU, =1 eger t >T, ise aksi takdirde O;

Ve A(L)e, = B(L)v,

v, =1.i.d. (0, 0’) A(L) ve B(L) sirastyla p ve q’ncu sirada polinomlardir. Hata serileri

{e, } muhtemelen bilinmeyen p ve q siralamasi ile ARMA (p,q) tipi olarak alinmaktadr.

Perron (1989) tarafindan onerilen alternatif hipotezler ise sunlardir:

Model (A) y, = u, + ft+(u, — u#,)DU, +e, ,

Model (B) y, = u+ Bt + (B, — B,)DT. +e,,

MOdel(C) Yo = H +ﬁ1t+(:u2 _lul)DUt +(132 _ﬁl)DTt +er’

Burada DT, =t—T, ve DT, =t eger t > T, ise ve aksi takdirde O.

T, kirilma zamanim gostermektedir. Carpma (crash) modeli olarak adlandirilan Model
(A)’da birim kok bos hipotezi, kirtlma zamaninda 1 degeri alan bir kukla degiskenle
karakterize edilmektedir. Trend-duragan sistem alternatif hipotezi altinda Model (A)
trend fonksiyonun kesisiminde (intercept) bir defalik degisime izin vermektedir.
Degisen biiyiime modeli olarak adlandirilan Model (B) alternatif hipotez altinda, kirilma
zamaninda diizeyde herhangi bir ani de§isim olmaksizin trend fonksiyonunun egiminde
bir degisime izin vermektedir. Bos hipotez altinda drift parametresinin kirilma
zamaninda g, ’den p,’ye degistigi belirtilmektedir. Model (C) her iki etkinin ayn1 anda
meydana gelmesine, baska bir anlatimla diizeydeki ani bir degisimin farkli bir biiyiime

patikasi tarafindan izlenmesine, izin vermektedir.

BS serisinin birim kok icerip icermedigi konusunda en uygun modelin (C ) oldugu
diigiiniilmektedir. Perron (1989) tarafindan model (C ) i¢in asagidaki regresyon

kullanilmastir:
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y, ={+6DU, + ft+ DT, +dD(TB), +ay,_, + X' c.Ay,_. +e,

BS serisi i¢in 2001:1 déneminde gozlemlenen kirilmalar dikkate alinarak asagidaki
kukla degiskenler tanimlanmistir:

DU,:

re

2000:1V’e kadar sifir, diger zamanlar igin 1,
D(TB), : 2001:I i¢in 1 diger zamanlar i¢in 0,

DT, : 2000:IV’e kadar sifir, diger zamanlar icin t.

t

Regresyon sonucunda BS serisinin birim kok icerdigi hipoteziyle ilgili t-istatistigi -
6.7669 olarak tahmin edilmis, bu nedenle BS serisinin 0.01 anlam diizeyinde birim kok

icermedigi sonucuna ulagilmistir.

BF ve UA serilerinin ADF ve KPSS testlerine gore, BS serisinin ise KPSS ve Perron
testlerine gore duragan oldugu anlasildigindan izleyen modellerde tiim seriler diizeyde

kullanmilacaktir.

4.3. MODELLER

Tiirkiye ile ilgili mali kural tahmin edilirken hem sabit katsayili hem de zaman degisken
katsayili modeller kullanilacaktir. Oncelikle sabit katsayili modellere ve tahmin
sonuclarina, sonra zaman degisken katsayilli modellere ve tahmin sonuglarina yer

verilecektir.

4.3.1. Sabit Katsayih Modeller Ve Tahmin Sonuclar:

Literatiirdeki mali kural veya tepki fonksiyonu tahmin eden caligmalar da dikkate
almarak birincil fazlamin (BF), iiretim acig1 (UA) ve bor¢ stokuna (BS) tepkisi
konusunda farkli alternatifleri igeren asagidaki modellerin kullanilmasimin uygun

olacag diistiniilmektedir. Birincil fazlamin (BF) cari donemdeki {iiretim agig1 ve borg
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stokuna tepki vermesi miimkiin oldugu gibi, s6z konusu degiskenlerin birinin veya her

ikisinin gecikmelerine de tepki vermesi miimkiindiir. Bu nedenle izleyen modeller

olusturulmaktadir:
BF, = B, + BUA, + B,BS, +u, (Model 1)
BF, = B, + BUA,_ + B,BS,  +u, (Model 2)
BF, = 8, + BUA, + B,BS,_, +u, (Model 3)
BF, =B, + BUA,_ + ,BS, +u, (Model 4)

Hem borg¢ stoku hem de iiretim ag¢igi ile ilgili katsayilarin pozitif olmasi beklenmektedir.
Uretim agig1 ile ilgili katsayinin pozitif olmasi maliye politikasinin stabilizasyon
amacina uygun davrandigmin bir gostergesi olarak degerlendirilebilir. S6z konusu
katsayinin pozitif olmasi maliye politikasinin konjonktiir karsiti davrandigini ima
etmektedir. Ozellikle Keynesyen yaklasimda maliye politikastmin konjonktiir karsiti

olmas1 6ngoriilmektedir.

Bor¢ stokuyla ilgili katsaymin pozitif olmasi maliye politikasinin bor¢ stokundaki
artiglara birincil fazlay1 yiikselterek tepki vermesi anlamina gelmektedir. Borg stoku ile
ilgili katsayinin pozitif olmasi uzun donemde siirdiiriilebilir politikalar agisindan
onemlidir. Bohn (1998) birincil fazlamin borca pozitif tepkisinin, faiz oranlart ve
biiyiime oranlarinin evrimlerinden bagimsiz olarak, siirdiiriilebilirlik icin yeterli

oldugunu gostermistir.

Yukarida belirtilen modeller, ilgili seriler ve OLS (En Kiiciik Kareler) yontemi
kullanilarak tahmin edilmistir. Model 1, 2, 3 ve 4 ile ilgili tahmin sonuglart sirasiyla

asagidaki Tablolarda g'c)sterilmistir.1

' 2001 yili Subat ayinda yasanan kriz nedeniyle modellere 2001:1 donemi igin kukla degisken
eklendiginde katsayilarin isareti ve anlamlilig1 6nemli bi¢imde degismemektedir.



Tablo 4. En Kiiciik Kareler Yontemi Tahmin Sonuclar:1 (Model 1)

Bagimh Degisken Birincil Fazla (BF)

Bagimsiz Degiskenler
Sabit
UA
BS

Diizeltilmis R2=0.365627
F=23.478

Bruesch-Godfrey LM=9.798663
LM ARCH(1 gecikme)= 0.010042
LM ARCH(4 gecikme)= 6.867632

Katsay1 Tahmini
-0.03848***
0.10873
0.131809%**

Standard Sapma
0.011601
0.101785
0.019883

CHOW Testi
1994:11=9.01%**
1997:11=7.89%**
1999:1V=14.30%**
2001:1=9.41#%**

*#%% (.01 anlamhlik diizeyini gostermektedir.

** (.05 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

* (.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 5. En Kiiciik Kareler Yontemi Tahmin Sonuclar1 (Model 2)

Bagimh Degisken Birincil Fazla (BF)

Bagimsiz Degiskenler
Sabit

UA, ,

BS,,

1
Diizeltilmis R2=0.366437
F=23.26745

Bruesch-Godfrey LM= 11.77739
LM ARCH(1 gecikme)= 0.031217
LM ARCH(4 gecikme)= 5.886718

Katsay1 Tahmini
-0.040819%**

0.242931%*

0.136223%**

Standard Sapma
0.011696

0.102964

0.020007

CHOW Testi
1994:11=9.148624 ***
1997:11=8.615651%%*
1999:1V=13.40498***
2001:1=9.549827%#%**

##% (.01 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

** (.05 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

* (.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

103
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Tablo 6. En Kiiciik Kareler Yontemi Tahmin Sonuclar1 (Model 3)

Bagimh Degisken Birincil Fazla (BF)

Bagimsiz Degiskenler Katsay1 Tahmini Standard Sapma

Sabit -0.031925%%** 0.011764

UA 0.048991 0.103466

BS, 0.1204 % 0.020118
Diizeltilmis R2=0.321441 CHOW Testi
F=19.23791 1994:11=9.672167***
Bruesch-Godfrey LM= 11.33677 1997:11=9.620926%***
LM ARCH(1 gecikme)=0.119359 1999:1V=22.90189%**
LM ARCH(4 gecikme)= 4.348430 2001:1=17.79768***

*#%% (.01 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
*% (.05 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

* (.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

Tablo 7. En Kiiciik Kareler Yontemi Tahmin Sonuclar1 (Model 4)

Bagimh Degisken Birincil Fazla (BF)

Bagimsiz Degiskenler Katsayr Tahmini Standard Sapma

Sabit -0.042506%#** 0.011217

UA, , 0.212505%* 0.097214

BS 0.138694*** 0.019139
Diizeltilmis R2=0.394283 CHOW Testi
F=26.38648 1994:11=8.939725%**
Bruesch-Godfrey LM= 11.08437 1997:11=8.147902%**
LM ARCH(1 gecikme)=0.161939 1999:1V=19.44893***
LM ARCH(4 gecikme)= 9.648396 2001:1=15.6935%**

*#% (.01 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
** (.05 anlamlilik diizeyini gostermektedir.

* (.10 anlamlilik diizeyini gostermektedir.
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Beklentilere uygun bicimde biitiin model tahminlerinde iiretim agig1 ve bor¢ stokuyla
ilgili katsayilarin pozitif oldugu goriilmektedir. Uretim acig: ile ilgili katsayi birinci
modelde 0.10873, ikinci modelde 0.242931, {iigiincii modelde 0.048991, dordiincii
modelde 0.212505 olarak tahmin edilmistir. Uretim acigmin gecikmeli degeri
kullanildiginda, ilgili katsaymin degeri onemli dl¢iide yiikselmistir. S6z konusu katsay1
istatistiksel olarak tiretim agigimin bir gecikmeli degerinin kullamildigi {iciincii ve
dordiincii modellerde anlamlidir. Uretim agi§min bir gecikmeli degerinin kullanilmasi
aslinda tiretim aci181 ve birincil fazla arasindaki endojenlik (endogeneity) problemini de
cozmektedir. Uretim agi@ ile ilgili katsayinin tiim modellerde pozitif olmas incelenen
donemde maliye politikasinin konjonktiir karsiti oldugunu ve stabilizasyon amacina

uygun davrandigim gostermektedir.

Bor¢ stokuyla ilgili katsay1 ise birinci modelde 0.131809, ikinci modelde 0.136223,
ictincii modelde 0.1204, dordiincii modelde 0.138694 olarak tahmin edilmistir. Borg
stokuyla ilgili olarak elde edilen tiim katsayilarin birbirlerine ¢cok yakin olduklarn
goriilmektedir. S6z konusu katsayi, bor¢ stokunun ve iiretim agiginin es zamanli veya
gecikmeli degerlerinin kullanilmasindan genel olarak etkilenmemektedir. Uretim
acigiyla ilgili katsayidan farkli olarak borg¢ stokuyla ilgili katsayinin tiim modellerde
0.01 diizeyinde anlamli oldugu bulunmustur. Ayrica tahmin edilen 4 modelde de faiz
dig1 fazlanin bor¢ stokuna pozitif tepki vermesi, Bohn (1998) tarafindan gosterildigi

gibi, borcun siirdiiriilebilir olmasi icin yeterli kosulun saglandigin1 ima etmektedir.

Yukarida belirtilen sonuglar dikkate alindiginda tiim modellerle ilgili olarak elde edilen
ampirik sonuglarmn literatiirdeki sonuglarla genel olarak uyumlu oldugu sdylenebilir.
Ozellikle borg stokuyla ilgili katsayinin drnegin Bohn (1998) tarafindan ABD igin elde

edilen katsayidan 6nemli bicimde daha yiiksek oldugu goriilmektedir.

[k olarak Muth (1961) tarafindan ortaya atilan daha sonra Lucas tarafindan gelistirilip
makroekonominin 6nemli konularina uygulanan rasyonel beklentiler teorisi iktisat
politikalarinin belirlenmesi ve olasi etkileri konusunda genis ¢apl bir yeniden diisiinme
ve arastirmaya neden olmustur. Telatar ve Telatar (2001) sabit katsayili modellerin

ongorii  yeteneklerinin rasyonel beklentiler hipoteziyle sorgulanmaya baslandigini
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belirtmektedir. Sabit katsayili modeller {inlii Lucas kritigine de konu olmaktadir.
Geleneksel ekonometrik modellerin farkli politikalar arasinda degerlendirme yapilmasi
amaciyla kullanilmasina itiraz eden Lucas (1976) politika rejimi degisti§inde ekonomik
karar  birimlerinin  davramiglarint  ve  beklentilerini  olusturma  bigimlerini
degistireceklerini ileri stirmiistiir. Telatar (2004, s.117) Lucas’a gore ekonomik
politikalar, 6rnegin hiikiimette bir degisiklik olmas1 sonucu, biiyiik dl¢iide degistirildigi
takdirde, tarihsel iliskilerin gecerli olmaya devam etmesinin beklenemeyecegini

belirtmektedir.

Sabit katsayili modeller s6z konusu katsayilarin zaman i¢inde degismedigi veya sabit
kaldigr varsayimina dayalidir. Bagka bir anlatimla modelde yer alan bagimsiz
degiskenlerin bagimh degisken iizerindeki etkisinin veya bagimli degiskenin bagimsiz
degiskenlere verdigi tepkinin incelenen donem boyunca degismedigi, sabit kaldig1 kabul
edilmektedir. S6z konusu katsayilar zaman iginde degisiyorsa sabit katsayili
modellerden elde edilen sonuclar son derece yaniltici olabilir ve fazla bir anlam ifade
etmeyebilir. Hilkiimet degisikliklerinin oldugu, iiretim acigmin ve kamu borcunun
onemli dalgalanmalar gosterdigi, ekonominin soklara maruz kaldigi, 6nemli krizlerin
yasandigi, farkli ekonomik istikrar programlarinin uygulamaya konuldugu incelenen
tim donem boyunca maliye politikasimin sabit kaldigin1 veya siirekli aymi tepkiyi
verdigini varsaymak, bdyle bir donemde maliye politikalarini sabit/dogrusal katsayili
bir modelle karakterize etmeye calismak dogru ve gercek¢i bir yaklasim olmayabilir.
Bagka bir anlatimla yasanan yapisal degisimlere veya kirilmalara karsin modelin
parametre degerlerinin incelenen donem boyunca sabit kaldigi veya degismedigi
varsaymmindan hareketle bir analiz yapmak ©nemli hatalara yol acabilir. Incelenen
donemde yapisal bir kirilma olup olmadigini, modelin parametre degerlerinin sabit kalip
kalmadigint belirlemek icin Chow testi uygulanmistir. Chow testi sonuclarina gore
incelenen donemde en az 4 yapisal kirllma oldugu anlagilmaktadir. Bu nedenle sabit

katsayili tahmin sonuglarinin dogru ve giivenilir olmadigi sonucuna ulagilmistir.

4.3.2. Zaman Degisken Katsayilh Modeller Ve Tahmin Sonug¢lar:
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Zaman degisken katsayili modeller ise sabit katsayili modellerden farkli olarak model
katsayilarinin/parametrelerin zaman iginde degismesine izin vermektedir. Telatar ve
Telatar (2001) degisken katsayr modellerinin yapisal parametrelerin politika
degisikliklerinin etkilerini yansitmalarina olanak saglayarak sabit katsayili modellerin
bu konudaki eksikligini giderdigini belirtmektedir. Sabit katsayili modellerden farkli
olarak zaman degisken katsayili modeller maliye politikasinin tiretim acig1 ve borg
stokuyla ilgili degisikliklere verdigi tepkinin zaman icinde nasil degistiginin
izlenmesine izin vererek, 6rnegin kriz veya se¢cim donemlerinde maliye politikasinda bir
degisiklik olup olmadigr veya bu degisikligin ne yonde gerceklestigi konularinda daha
detayli analizler yapilmasin1 da olanakli hale getirmektedir. Zaman degisken katsayilt
modellerin sabit katsayili modellere goére maliye politikasin1 agiklama konusunda
ozellikle Tirkiye gibi sik sik hiikiimet degisiklikleri, ekonomik kriz ve soklar yasayan
tilkeler icin daha uygun ve anlamli olacagi diisiiniilmektedir. Belirtilen nedenlerle model
katsayilarinin degismesine izin verilecek ve boylece maliye politikasinin zaman i¢inde
gecirdigi degisim incelenecektir. Modellerin sabitinin zaman i¢inde degismedigi

varsayilarak yukarida belirtilen modeller izleyen bi¢cimde yazilabilir:

BF, = B, + B, UA, + f3,,BS, +u, (Model 1)
BF, =, + B, UA,_, + 3,,BS, , +u, (Model 2)
BF, = B, + B, UA, + 5,,BS,_, +u, (Model 3)
BF, = 8, + B, UA,_ + B,,BS, +u, (Model 4)

Katsayilarin rassal yliriime (random walk) veya AR(1) olduklar1 varsayilabilir. Rassal

yiirlime olmalar1 durumunda:
By =B+,
u, = N0,02)

v, = N(0,0,°)i=1,2.
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Zaman degisken katsayilarin hesaplanmasinda Maximum Likelihood (Maksimum
Olabilirlik, ML) yontemi ve standard Kalman filtresi kullanilmistir. Bu boliimde sadece
Model 1 ve 2 ile ilgili katsayilarin rassal yiiriime olduklar1 varsayilarak elde edilen
sonuclara yer verilecektir. Katsayilarin rassal yiiriime olduklar1 varsayimi altinda Model
3 ve 4 ile ilgili sonuglar sirasiyla Ek-1 ve Ek-2’de, AR(1) olduklari varsayimi altinda ise
Model 1, 2, 3 ve 4 ile ilgili sonuglar sirasiyla Ek-3, Ek-4, Ek-5 ve Ek-6’da verilmistir.

4.3.2.1. Model 1

Model 1 ile ilgili ML yontemi uygulanarak elde edilen sonuglar Tablo 8’de daha sonra
Kalman filtresi uygulanarak bulunan iiretim acig1 ve borg stokuyla ilgili zaman degisken

katsayilar ise Grafik 1 ve 2’de yer almaktadir.

Tablo 8.Degisken Katsayilh Model Tahmin Sonuclar: (Model 1, RW)

Bagimh Degisken Birincil Fazla (BF)

Katsayr Tahmini Standard Sapma
B, 0.0567 0.0362
o, -9.122 0.637
o, -1.792 0.362
o, -7.575 0.345

Log olabilirlik=162.3358
Kisitlanmis log olabilirlik=148.7865

Zaman degisken katsayili modelin uygunlugunu test etmek icin log olabilirlik oran (log
likelihood ratio) testi yapilabilir. Buna gore bos hipotez

H,=o0,=0,=0
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H, =tersi
Log olabilirlik oran testine gore bos hipotez 0.01 anlam diizeyinde reddedilmektedir.
Bos hipotezin reddedilmesi zaman degisken katsayili model kullanilarak tahmin

yapilmasinin daha uygun olacagim gostermektedir.
4.3.2.1.1. Birincil Fazlanin Uretim A¢igina Tepkisi
Birincil fazlanin (faiz dis1 fazlanin) {iiretim agigina Oncelikle incelenen tiim
donemlerdeki tepkisi genel olarak degerlendirilecek sonra kriz ve se¢im donemlerindeki

tepkisi daha detayli bicimde ele alinacaktir.

4.3.2.1.1.1. Incelenen Tiim Donemlerde

Grafik 1. Uretim Acig ile ilgili Katsayr (Model 1, RW)

-1.5

Grafik 1, iiretim agigiyla ilgili katsayiin zaman i¢ginde 6nemli degisikliklere ugradigini,
dogrusal veya sabit katsayili model sonuglarinin uygulanmakta olan maliye politikasini
tam ve dogru bicimde anlamak icin son derece yetersiz veya yaniltici olabilecegini
gostermektedir. Bu durum aym1 zamanda sabit katsayili modellerle ilgili daha 6nce

belirtilen elestirilerin incelenen donem i¢in hakli oldugu anlamina da gelmektedir.
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Incelenen donemde iiretim acig ile ilgili katsay1 36 donemde negatif, 43 donemde ise
pozitif olmus, en kiigiik degeri 1995 yilinin birinci ve en yiiksek degeri ise 2007 yilinin
ikinci doneminde almistir. Yillik ortalama olarak en biiyiikk degeri 1999 yilinda, en
kiigiik degeri ise 1995 yilinda alan ilgili katsayinin 6zellikle 2006:11-2007:11 doneminde
biiyiik degerlere ulastigi goriilmektedir. Uretim acigi ile ilgili katsay ilging bir bicimde
1994 yilinin ikinci doneminden 1998 yilinin birinci dénemine kadar siirekli bicimde

negatif degerler almistir.

Uretim acig1 ile ilgili katsayr 1988:I, 1988:IV-1989:11, 1989:1V-1990:11I, 1991:I1I,
1993:1, 1994:11-1997:1V,  2000:11-2001:I, 2003:I-II, 2004:11-2005:1,  2005:111
donemlerinde negatif, 1988:1I-1II, 1989:Il1, 1990:IV-1991:1I, 1991:1V-1992:1V,
1993:11-1994:1, 1998:1-2000:1, 2001:11-2002:1V, 2003:111-2004:1, 2005:11, 2005:1V-
2007:111 dénemlerinde ise pozitif olmustur. Uretim acig ile ilgili katsaymin pozitif
olmas1 maliye politikasinin konjonktiir karsiti oldugunu ima etmektedir. S6z konusu
katsayinin pozitif olmasi liretim agigi pozitifken birincil fazlanin artirilmasi, iiretim
ac1g1 negatifken birincil fazlanin diisiiriilmesi yoniinde etkiye neden olacaktir. Uretim
acigina gore, birinci durumda iiretim acig pozititken (iiretim trendin iizerinde iken)
daraltict veya siki bir politika izlendigi, ikinci durumda ise tretim agig1 negatifken
(iiretim trendin altinda iken) genisleyici bir politika izlendigi ileri siiriilebilir. Boyle bir
politika maliye politikasinin konjonktiir karsiti olmasit gerektigi yaklasimiyla
uyumludur. Uretim acig1 ve iiretim agig1 ile ilgili katsayi incelendiginde; 1988:1I-1II,
1990:1V, 1992:1, 1992:111-1V, 1993:11-1994:1, 1998:1-1998:1V, 2003:1V-2004:1, 2005:11,
2005:1V-2007:1 donemlerinde iiretim agig1 pozitifken iiretim agigi ile ilgili katsayinin da
pozitif oldugu, 1989:1II, 1991:I-1I, 1991:1V, 1992:11, 1999:1-2000:1, 2001:11-2002:1V,
2003:11I, 2007:1I-1II dénemlerinde iiretim ac¢ig1 negatifken iiretim acig ile ilgili
katsayinin pozitif oldugu anlasilmaktadir. Genel olarak hiikiimetlerin iiretim agigi
pozitifken degil negatifken konjonktiir karsit1 politika izleme egilimlerinin daha giiclii
oldugu yoniindeki iddialar ampirik sonuglar tarafindan desteklenmemektedir.
Ulkemizde 2000’1l yillarda uygulanan 6rtiik mali kural uygulamasinin agirlikli olarak
konjonktiir yanlist bir nitelik tasidigim soylemek miimkiin degildir. Maliye politikasinin
2000:1-2007:111 déneminde toplam 19 donem konjonktiir karsit1 bir nitelige sahip

oldugu ileri siiriilebilir.
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S6z konusu katsayinin negatif olmasi maliye politikasinin iiretim agig1 pozitifken
birincil fazlanin GSYIH’ye oraninin diisiiriilmesi, iiretim aci1g1 negatifken birincil
fazlamn GSYIH’ye orammnin yiikseltilmesi yoniinde tepki vermesi anlamina
gelmektedir. Baska bir anlatimla belirtilen katsayinin negatif olmasi, diger seyler
sabitken, birincil fazlanin iiretim ag¢ig1 pozitifken diisiiriilmesine, iiretim ac¢ig1 negatifken
yiikseltilmesine neden olacaktir. Bu nedenle iiretim agig ile ilgili katsayr negatif
oldugunda, iiretim zaten trendin altinda iken daraltici, trendin iizerindeyken genisleyici
politika izlendigi sOylenebilir. 1988:1V-1989:11, 1989:1V, 1991:1II, 1994:11-1996:1,
2001:1, 2003:1-II dénemlerinde iiretim agig1 negatifken iiretim agig ile ilgili katsayinin
da negatif, 1988:1, 1990:1-1990:111, 1993:I, 1996:11-1997:1V, 2000:1I-1V, 2004:1I-
2005:1, 2005:1I1 dénemlerinde iiretim agig1 pozitifken iiretim acig ile ilgili katsayinin

negatif oldugu anlasilmaktadir.

4.3.2.1.1.2. Kriz Donemlerinde

Soklarin ekonomiyi vurdugu, dnemli krizlerin ve dalgalanmalarin yasandigi donemlerde
maliye politikasinin durugunu ve tepkisini belirlemek son derece 6nemlidir. Bu amagla
tilkemizde Onemli krizlerin yasandigi, soklarin ekonomiyi vurdugu, ekonominin
kiigiildiigii, 1994, 1999 ve 2001 yillarinda maliye politikasinin iiretim agigina nasil tepki

verdigi konusu daha detayli olarak incelenecektir.

Uretim agi1g1 ile ilgili katsayr 1994:11-1997:1V doneminde, iiretim acig1 ise 1994:II-
1996:1 doneminde negatiftir. 1994 yili basinda yasanan krizin ardindan 5 Nisan 1994
tarihinde bazi ekonomik tedbirler uygulamaya konulmustur. Bu kapsamda 1993 yilina
gore 1994 ve 1995 yillarinda konsolide biitce harcamalarimin GSYIH’ye oraminda bir
daralma, gelirlerinin GSYIH’ye oraminda ise bir artis olmustur. 1994 yilmin ikinci
doneminde faiz dis1 fazlanin GSYIH’ye oran1 1994 yilmin birinci dénemine gore
onemli Ol¢iide sicramistir. 1994 yilinin ikinci doneminde iiretim agig ile ilgili katsay1
bir dnceki doneme gore 6nemli Olciide diismiis ve 0.295’ten -0.664’e gerilemistir. Bu

durum {iiretim ac¢iginin negatif oldugu, gerceklesen iiretimin trendin altina diistiigii s6z
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konusu dénemde iiretim agiginin birincil fazla {izerinde pozitif bir etkide bulunmasi

anlamina gelmektedir.

Tiirkiye ekonomisinin yaklasik yiizde 6 kiiciildiigii 1999 yilinda tiretim aci1g1 negatifken
tretim acig1 ile ilgili katsayr Onemli bicimde pozitiftir. Faiz disi harcamalarin
GSYIiH’ye oraninda goriilen sigrama nedeniyle birincil fazlanin GSYIH’ye oraninda
1999 yilinda 1998 yilina gore bir diisiis yasanmustir. 1998 yilina gére 1999 yilinda
tiretim ac18 ile ilgili katsay1 ciddi bigimde yiikselmis, 1998 yilinin dordiincii doneminde
0.113 olan katsayr 1999 yilimin birinci doneminde 1.200°e cikmistir. S6z konusu
katsayinin 1999 yili ortalamasi yaklasik 1°dir. Ekonominin kiigiildiigii, iiretim ag¢iginin
negatif oldugu bu donemde iiretim agig1 ile ilgili katsaymin pozitif olmasi sasirtict
degildir. Bu durum maliye politikasinin 1999 yilinda iiretim agigina gore stabilizasyon
amacina uygun davrandiginin bir gostergesi olarak kabul edilebilir. IMF’ye sunulan
09.12.1999 tarihli niyet mektubunda 1999 yilinin ilk yarisinda biitce politikalar1 6nemli
Olcide gevsetilmisken, yeni hiikiimetin biitce temel dengesindeki bozulmay1
sinirlandirmay1 basardigi, 1999’un kalaninda biit¢eye iliskin gelismeleri giiclendirmek
icin yatinm harcamalarinda ve diger cari harcamalarda kesintiler yapilmasinin
kararlastirildigi ifade edilmektedir. 1999 yilinin ikinci ceyreginde 1.198 olan stz
konusu katsay1 tigiincii ceyreginde 0.634°e gerilemisse de dordiincii doneminde yeniden
I’in tizerine ¢ikmustir. Katsaymin 1999 yilinin birinci ve ikinci doneminde toplami 2.4,
tictincii ve dordiincii donemde toplamu ise 1.6’dir. Birincil fazla iizerindeki s6z konusu
etki Uretim agigina gore maliye politikasinin konjonktiir karsit1 oldugu seklinde

degerlendirilebilir.

2001 yilinin Subat ayinda yasanan krizin etkisiyle konsolide biitce faiz harcamalarinin
GSYIH’ye oram 6nemli 6l¢iide sigramus, birincil fazlamin GSYIH’ye orani ise incelenen
donemdeki en yiiksek diizeyine ¢cikmistir. 2000 Kasim ve 2001 Subat krizlerinden sonra
Giiclu Ekonomiye Gecis Programi uygulamaya konulmus, 2001 yilinda Tiirkiye
ekonomisi onemli dlgiide kiigiilmiis, y1l boyunca iiretim ac¢ig1 negatif kalmaya devam
etmistir. 2000 yilinin dordiincii doneminde -0.533 olan s6z konusu katsay1 2001 yilinin
birinci doneminde -1.008’e diismiis, ikinci doneminde 0.460’a yiikselmis ve 2002

yilinin dordiincii donemine kadar goreli olarak istikrarli bir seyir izlemistir. Dolayisiyla
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2001 yilinin birinci doneminde iiretim acig1 negatifken ilgili katsaymin da negatif
olmasi birincil fazlanin yiikseltilmesi anlamina gelmektedir. 2001 yilinin ikinci, ti¢iincii
ve dordiincii donemlerinde iiretim acig1 negatifken ilgili katsayinin pozitif olmasi ise
birincil fazla tizerinde negatif etkide bulunuldugunu gostermektedir. Birincil fazla
tizerindeki bu negatif etki iiretim acigina gore genisleyici politika olarak

degerlendirilebilir.

Onemli krizlerin ve soklarm yasandigi 1999 ve 2001 yillarinda izlenen maliye
politikasinin 1994 yilindakinden farkli oldugu anlasilmaktadir. Elde edilen ampirik
sonuclara gore, genel olarak 1999 ve 2001 yillarinda maliye politikasinin {iretim acigini
stabilize etme amacina uygun kullanildigi, 1994 yilinda iiretim agigina goére daraltici,
1999 ve 2001 yilinda ise genisleyici politikalar izlendigi ileri siiriilebilir. Benzer sekilde
genel olarak iiretim agigina gore, maliye politikasinin 1994 yilinda konjonktiir yanlisi,

1999 ve 2001 yillarinda ise konjonktiir karsit1 oldugu sdylenebilir.

4.3.2.1.1.3. Secim Donemlerinde

Incelenen doénemde genel secimlerin yapildigi 1991:1V, 1995:1V, 1999:1I, 2002:1V ve
2007:1I1 donemlerinde maliye politikasinin iiretim agigma tepkisi daha yakindan
incelenecektir. Ampirik sonuglara gore 1991, 1999, 2002 ve 2007 yillarinda se¢imlerin
yapildigi donemlerde maliye politikasinin ekonomiyi stabilize edici bir sekilde
davrandig1 soylenebilir. 1995:1V doneminde ise iiretim agigr ile ilgili katsay1 negatif
deger almistir. Belirtilen tiim secim donemlerinde iiretim aciginin negatif oldugu
anlasilmaktadir. Bu durumda 1991, 1999, 2002 ve 2007 yillarinda se¢imlerin yapildigi
donemlerde maliye politikasinin birincil fazlamin iiretim agigina tepkisinin pozitif
olmasi, bu sekilde {iiretim aci@inin birincil fazlamin disiiriilmesi yOniinde etkide
bulunmasi nedeniyle maliye politikasinin iiretim acigina gore genisleyici oldugu ileri
siiriilebilir. S6z konusu secimlerin yapildigi donemlerde maliye politikasinin
stabilizasyon amaciyla genisleyici bir bigimde kullanilmasi sasirtic1 degildir. Tlging bir
sekilde 1995:1V doneminde ise iiretim agig1 negatifken iiretim acigi ile ilgili katsayinin
da negatif olmasi, iiretim zaten trendin altindayken birincil fazlanmin yiikseltilmesi

yoniinde etkide bulunuldugunu gostermektedir.
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Uretim acig1 ile ilgili katsayinin 1991, 2002 ve 2007 yillarinda secimlerin yapildig:
donemde, bir onceki doneme gore Onemli sayilabilecek bir sekilde degistigi, 1999
yilinda ise se¢imlerin yapildigi dénemden bir 6nceki donemde onemli bir degisiklik
oldugu goriilmektedir. 1995 yilinda secimlerin yapildigi donemde sdz konusu katsayida
cok biiyiik bir degisiklik gozlenmemektedir. Uretim agig1 ile ilgili katsaymin secimlerin
yapildig1 donemle bir sonraki donem arasinda nasil degistigi incelendiginde 1991, 1999
ve 2002 yillarinda yapilan secimlerden sonraki ilk donemde se¢imlerin yapildig
doneme gore onemli sayilabilecek degisiklikler oldugu anlagilmistir. Dikkati ¢eken bir
baska nokta ise 1991, 1995 ve 2002 yillarinda se¢imlerin yapildigr dénemi izleyen ilk
donemde maliye politikasinin iiretim agigina gore daraltict olarak nitelendirilebilecek
bir bicimde davranmis olmasidir. Genel olarak secim donemlerinde izlenen maliye
politikalarimin  politik is c¢evrimi literatiiriindeki secimlerden Once genisleyici
secimlerden sonra ise daraltici politikalar izlenecegi yoniindeki Ongoriilerle uyumlu
oldugu degerlendirilmektedir. Parlamenter sistemde hiikiimetlerin davramisiyla ilgili
politik sorf ve manipulatif hipotezleri, secim zamanin1 i¢sel degisken olarak alan probit
ve logit tahmin prosediirlerini kullanarak test eden ve Tiirkiye’de politik is ¢evriminin
varligim ampirik olarak inceleyen Telatar (2003) hiikiimetlerin para arzi ve hiikiimet
harcamalar araciligiyla yeniden sec¢ilme sanlarini yiikseltmek icin (genisleyici talep
politikalarimi kullanarak) ekonomiyi manipiile ettikleri, hiikiimet vaatlerinin eger bir
erken secim gerceklesirse tutulmayacagi ve secim ekonomisi politikalarinin
uygulanacagl yaygin inancinin elde edilen sonuglar tarafindan desteklendigi sonucuna

ulasmustir.

4.3.2.1.2. Birincil Fazlanin Bor¢ Stokuna Tepkisi

Birincil fazlanin bor¢ stokuna oncelikle incelenen tiim donemlerdeki tepkisi genel
olarak degerlendirilecek sonra kriz ve secim donemlerindeki tepkisi daha detayl

bicimde ele alinacaktir.

4.3.2.1.2.1. Incelenen Tiim Donemlerde
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Grafik 2.Borc Stoku ile ilgili Katsayr (Model 1, RW)
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Birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde zaman i¢cinde dogal olarak ve beklendigi gibi
ciddi farkliliklar yasandigr goriilmektedir. Genel olarak soz konusu katsayinin 1988
yilindan 1991 yilina kadar asagi yonlii, 1992 yilindan 2002 yilina kadar yukart yonld,
2003 yilindan sonra ise daha diiz ve istikrarli bir seyir izledigi, incelenen donemde en
biiyiik degeri 2001 yilinin birinci déneminde ve en kiiciik degeri 1991 yilinin dérdiincii
doneminde aldigi anlagilmistir. 1988 yilinin {igiincii doneminden 1989 yilinin iigiincii
donemine kadar bor¢ stokuyla ilgili katsayinin negatif oldugu ve fazla degismedigi,
1989 yilmin iiciincii doneminde bir 6nceki doneme gore ciddi sayilabilecek sekilde (-
0.089°dan -0.123’e) diistiigii, 1991 yilinin iigiincii donemine kadar bu yeni diizeye yakin
kaldigr anlastlmistir. 1991 yilimin iiclincli doneminde s6z konusu katsayr bir onceki
doneme nazaran net bicimde gerileyerek -0.136’dan -0.184’e diigmiis, uzun siire bu
deger etrafinda dalgalandiktan sonra, 1994 yilinin ikinci doneminde ciddi bigimde
yiikselmis, belirli bir siire yukar yonlii bir trend izlemistir. 1988:1-1999:111 doneminde
siirekli negatif olan katsay1 1999:1V doneminden itibaren istisnalar hari¢ siirekli pozitif
degerler almistir. Aslinda bu durum maliye politikasi agisindan 6nemli bir degisikligin
gostergesi olarak degerlendirilebilir. Bohn (1998) tarafindan gosterilen borcun
siirdiiriilebilir olmasindaki yeterli sart genel olarak 1999:1V doneminden itibaren

birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisi pozitif oldugundan gerceklesmistir. Bu anlamda
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son yillarda iilkemizde uygulanan maliye politikasinin siirdiiriilebilir oldugu

sOylenebilir.

Katsayinin negatif olmasi bor¢ stoku arttiginda birincil fazlanin diisiiriilmesi, pozitif
olmasi ise bor¢ stoku arttiginda birincil fazlanin yiikseltilmesi anlamina gelmektedir.
Bor¢ stokuyla ilgili katsayr 1988:1-1999:111, 2002:1V-2003:II, 2007:1I donemlerinde
negatif, 1999:1V-2002:1II, 2003:111-2007:1, 2007:1I1 donemlerinde pozitif olmustur.
Incelenen donemde borg stokuyla ilgili katsay1 toplam 51 dénem negatif, 28 donem
pozitif deger alirken negatif degerlerin o6zellikle 1980 ve 1990°lh yillarda, pozitif
degerlerin ise oOrtiik mali kural uygulamasina gecilen 2000’li yillarda yogunlastig
goriilmektedir. 2000:1-2007:111 doneminde s6z konusu katsaymin 27 kez pozitif deger
alirken sadece 4 kez negatif deger almasi uygulanan maliye politikasin1 anlamak
acisindan 6nemlidir. Ortiik mali kural uygulanan 2000’li yillarda maliye politikasinin
bor¢ stokundaki degisikliklere verdigi tepkide ciddi bir degisimin yasandigi
anlasilmaktadir. 2000 Kasim ve 2001 Subat aylarinda yasanan krizlerin ardindan borg
stokunun GSYIH’ye oraninda ¢ok ciddi artislar goriilmiis ve borcun siirdiiriilebilirligi
konusunda bazi1 endiseler ortaya ¢ikmigtir. BOyle bir ortamda dogal olarak maliye
politikasinin temel hedefi birincil fazla hedefinin tutturulmasi ve kamu bor¢ stokunun
istikrarli bir yapiya kavusturulmasi olarak belirlenmistir. Genel olarak izlenen
politikalar, faiz oranlarinin diismesi ve yiiksek biiylime oranlarinin da etkisiyle zaman
icinde bor¢ stokunun GSYIH’ye oraninda 6nemli diisiisler saglanmis ve borcun
siirdiiriilebilirligi veya Odenebilirligi konusundaki endiseler de azalmistir. Biitiin bu
gelismelerin etkisiyle maliye politikasinin bor¢ stokuna tepkisi yukarida belirtildigi gibi
gerceklesmistir. Zaman iginde bor¢ stokunda goriilen belirgin diisiis, birincil fazla
hedefinin tutturulmasi veya bocun diisiiriilmesi hedeflerinin hiikiimet agisindan
Oneminin azalmasina yol agmis olabilir. Bagka bir anlatimla borcun diisiiriilmesi veya
istikrarl1 bir yapiya kavusturulmasi politika yapicilar tarafindan artik en énemli hedef
olarak goriilmekten ¢ikmis olabilir. Bu dogrultuda 2002 yilindan itibaren borg¢ stoku ile
ilgili katsaymin genel olarak pozitif bir seyir izlese de 2000 ve 2001 yillarindaki
ortalamalara bir daha ulagsamamasi, 2002 yilindan itibaren birincil fazlanin bor¢ stokuna

tepkisinde 2000 ve 2001 yillarina gore bir zayiflama olmasi sasirtici degildir.
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4.3.2.1.2.2. Kriz Donemlerinde

Bor¢ stoku ile ilgili katsaymin zaman icindeki gelisiminin incelenmesinden, 1994
yilinin ikinci déneminde maliye politikalar1 agisindan belirgin bir degisikligin oldugu
kesin bi¢imde anlasilmaktadir. 1994 yilinin birinci doneminde -0.174 olan katsay1 ikinci
doneminde -0.130, iiciincii doneminde -0.122, dordiincii doneminde ise -0.099 olmustur.
Goriildiigii gibi 1994 yilimin ikinci doneminden itibaren borg¢ stokuyla ilgili katsayida
onemli bir artis olmustur. Bor¢ stokuyla ilgili katsayr incelendiginde 5 Nisan
kararlarimin maliye politikas1 iizerindeki etkisi net bir bicimde goriilmektedir. Buna
karsin borg stoku ile ilgili katsaymin 5 Nisan kararlar1 sonrasinda bir miktar yiikselse de
hala negatif kalmaya devam etmesi dikkat cekicidir. Bu durum 5 Nisan kararlarina
ragmen bor¢ stoku arttiginda birincil fazlamin hala diisiiriildiigii, ancak Onceki

donemlere kiyasla daha az diisiiriildiigii anlamina gelmektedir.

Borg stoku ile ilgili katsayr Marmara depreminin yasandigi 1999 yilinda 1998 yilina
kiyasla biraz diigmiis ve ortalama -0.045 olmustur. S6z konusu katsayr ekonominin
ciddi bicimde kiigiildiigii 1999 yilinin birinci ve ikinci donemlerinde yaklasik -0.07
olduktan sonra iigiincii doneminde -0.049’a, dordiincii doneminde ise 0.019’a yiikselmis
ve 1988 yilindan itibaren siirekli bicimde negatif olan katsayi ilk defa pozitif hale
gelmistir. 1999 yilinin dordiincii doneminde 1988 yilindan itibaren ilk defa birincil
fazlanin bor¢ stokundaki artisa karsi yiikseltilmesi anlamina gelen bu durum maliye
politikas1 acisindan onemli bir degisimin gostergesi olarak degerlendirilebilir. Merkez
Bankasiin 1999 yili raporunda 26 Kasim 1999 tarihinde, 17 Agustos ve 12 Kasim’da
meydana gelen depremlerin yol agtig1 ekonomik kayiplar1 gidermek ve ii¢ yillik istikrar
programim1 uygulamaya koymak amaciyla kamuoyunda deprem vergisi olarak bilinen
bir dizi ek vergi diizenlemesini iceren 4481 sayili Kanunun kabul edildigi, ilave olarak
bedelli askerlik uygulamasinin baglatilmasi, mevduat faizi ve repo stopajinin 2 puan
artirnlmasi, gayrimenkul sermaye iradi ve serbest meslek kazanci stopajinin 5 puan
artirllmasi, gelir vergisi dilimleri ile 6zel indirim miktarindaki artisin yilizde 25 ile
sinirlandirilmasi, KDV oraninin 2 puan artirilmasi, yiizde 25’lik har¢ artis1 gibi alinan
bazi onlemlerle ek gelir artist amaglandig belirtilmistir. IMF’ ye sunulan 09.12.1999

tarihli niyet mektubunda da enflasyonun sadece kamu finansmamn siirdiiriilebilir bir yola
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sokulabilir ve artik enflasyon vergisine basvurulmaz ise ortadan kaldirilabilecegi, bu
durumun, bir yandan kamu borcunun azaltilmasi i¢in 6zellestirmenin hizlandirilmasini,
diger yandan kamu sektorii dengesinde ©nemli Olciide bir fazla yaratilmasini
gerektirdigi, 1999 yilinin ilk yarisinda biitce politikalart 6nemli 6l¢iide gevsetilmigken,
yeni hiikiimetin biitce temel dengesindeki bozulmay1 sinirlandirmay1 basardigi, 1999’ un
kalaninda biit¢ceye iligkin gelismeleri giiclendirmek i¢in yatinm harcamalarinda ve diger
cari harcamalarda kesintiler yapilmasinin kararlastirildigi ifade edilmektedir. 1999
yilinda uygulanan politikalar ve alinan siki tedbirler bor¢ stoku ile ilgili katsayinin
1988’den itibaren ilk defa pozitife donmesine neden olmustur. 1999 yilinin son
doneminde alinan tedbirlerin ve 2000 yili basinda uygulamaya konulan Enflasyonu
Diistirme Programimin bor¢ stokuyla ilgili katsay1 {izerinde etkide bulundugu

anlasilmaktadir.

2000 yili Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda yasanan krizlerin ardindan Giigli
Ekonomiye Gegis Programi uygulamaya konulmustur. Giicli Ekonomiye Gecis
Programinda kriz sonrasinda bankacilik sektoriiniin yeniden yapilandirilmasina iliskin
diizenlemelerin kamu finansmam tizerine 6nemli bir yiik getirdigi, diger yandan TL’nin
deger kayb1 ve faiz oranlarindaki yiikselmenin borg servis yiikiinii agirlastirdigi, kamu
bor¢ stokundaki artisin kontrol altinda tutulabilmesi icin faiz dis1 harcamalarda azami
tasarrufun ve disiplinin saglanmasinin biiyilk 6nem tasidigi, programin faiz dis1 biitce
fazlasina ve kamu finansmanina iligkin hedeflerinin bu c¢ercevede belirlendigi
vurgulanmis ve program kapsaminda harcamalarn azaltici, gelirleri artirici bazi
tedbirlere yer verilmistir. Bor¢ stokuyla ilgili katsayr 2001 yilinda ortalama yaklasik
0.050 olmustur. 2001 yilinin birinci ¢eyreginde ise katsayi incelenen donemdeki en
yiiksek degere (0.085) ulagsmustir. 2001 yilinin ikinci, tiglincii ve dordiincii donemlerinde

katsay1 ortalama yaklasik 0.04 olmustur.
4.3.2.1.2.3. Secim Donemlerinde
Oncelikle borg stoku ile ilgili katsaymnin secimlerin yapildig1 1991:I11, 1995:1V, 1999:1I,

2002:1V donemlerinde negatif, 2007:1I1 déneminde ise ¢ok kiiciik olsa da pozitif oldugu

anlasilmaktadir. 1991 yilimin ikinci ¢eyreginde -0.136 olan katsay1 iiciincii donemde -
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0.184, dordiincii donemde -0.189 olmustur. 1991 yilinda segimlerin 20 Ekimde
yapildigi dikkate alindiginda katsayida 1991 yilinin ikinci donemine kiyasla iiciincii
doneminde goriilen ciddi diisiis dikkat cekicidir. Bor¢ stoku ile ilgili katsayr 1995
yilinin ikinci déneminde -0.121, {i¢iincii doneminde -0.083, dordiincii doneminde ise -
0.078 olmustur. 1995 yilinda se¢imlerin yapildigi donemde maliye politikasinin borg
stokuna tepkisinde bir artig oldugu ileri siiriilebilir. 1998 yilinin son doneminde -0.0023
olan s6z konusu katsayi, 1999 yilinin birinci doneminde -0.078, ikinci doneminde -
0.073 olmustur. 1998 yilinin son ceyregine kiyasla se¢imlerin yapildigi donemden bir
onceki donemde bor¢ stoku katsayisinda ciddi bir diislis goriilmektedir. 1999
secimlerinde maliye politikasinin borg¢ stokuna tepkisinde 1991 secimlerindekine benzer
bir durumun yasandigi diisiiniilmektedir. 1999 yilinin son déneminden itibaren siirekli
pozitif olan katsayr 2002 yilinin son doneminde negatif olmustur. 2002 yilinin ikinci
doneminde katsay1r 0.051, i¢iincii doneminde 0.0052, dordiincii doneminde -0.031
olmustur. 2002 secimlerinin 3 Kasim tarihinde yapildigi goz oniine alindiginda 2002
yilinin ikinci donemine kiyasla {iigiincii ve dordiincii doneminde bor¢ stokuyla ilgili
katsayida yasanan diisiis anlamlidir. Bu nedenle maliye politikast agisindan 2002
secimlerinde 1991 ve 1999 secimlerine benzer bir degisim yasandigi sdylenebilir. Borg
stoku ile ilgili katsay1r 2007 yilinin birinci doneminde 0.0037, ikinci doneminde -0.014,
ictincti doneminde 0.0026 olmustur. Bununla birlikte se¢imlerin 27 Temmuz tarihinde
yapildig1 dikkate alindiginda katsayinin 2007 yilinin ikinci doneminde birinci donemine
gore diigerek negatif olmas1 dikkat cekicidir. 1991, 1999, 2002 ve 2007 yilinda,
secimlerin yapilmasindan bir 6nceki donemde katsayida bir diisiis oldugu anlasiimistir.
1995 yilinda ise se¢imlerin yapilmasindan bir 6nceki donemde s6z konusu katsayida bir

artis goriilmektedir.

Bohn (1998)’un modelini politik ve ekonomik istikrarsizliklar yasayan kiigiik bir acik
ekonomi kontekstine genisleterek Markow-degisken bir model gelistiren ve faizdisi
fazlalar ve hiikiimetin total yiikiimliiliikleri (liabilities) arasindaki iliskiyi analiz etmek
icin Tiirkiye ekonomisiyle ilgili 1980-2001 dénemini kapsayan bir veri setini kullanarak
bu modeli tahmin eden Telatar vd. (2004) s6z konusu iliskinin hiikiimetlerin maliye
politikasinin siirdiiriilebilirligi ile ilgili niyetlerindeki degisiklikler yiiziinden istikrarsiz

olabilecegi sonucuna ulagmistir. Telatar vd. (2004) tarafindan gelistirilen model sabit
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parametreli modelden farkli olarak hiikiimetlerin tercihlerindeki degisikliklerin periyot
periyot gozlenmesine izin vermektedir. Analiz edilen donemde Tiirk hiikiimetlerinin
bor¢ birikimine farkli tepkiler verdigi, bazi yillar icin mali otoritenin siirdiiriilebilirlik
dogrultusunda, birincil biitce fazlasinin yiikiimliiliikklerdeki degisikliklere pozitif tepkisi
tarafindan isaret edilen, diizeltici aksiyonlarda bulundugu belirlenmistir. Telatar vd.
(2004) 1990, 1991, 1992, 1993 ve 1999 yillarinda hiikiimetlerin zamanlararas: biitce
kisitin1 karsilama dogrultusunda gerekli adimlart atmadigini, birincil fazlalar ve toplam
yiikiimliiliikler arasindaki iliskinin kiigiik acik ekonomi olarak digsal soklara duyarlilik
ve hiikiimetlerin se¢cim amaclar1 (politikalar1) yiiziinden de8ismis olabilecegini, 1990-
1993 donemindeki durumun ise korfez krizi ve sik hiikiimet degisiklikleri formundaki
politik istikrarsizligin sonucu olarak yorumlanabilecegini, 1994 yilindaki krizden hemen
sonra uygulanan IMF destekli stabilizasyon programinin temel basarisinin hiikiimetlerin
ekonomiyi se¢im amaclariyla manipiile etmelerini sinirlamak oldugunu, sonu¢ olarak
1995 yilinda genel secim olmasina karsin, birincil fazlalarin borca pozitif tepki vermeye

basladigini belirtmektedir.

4.3.2.2. Model 2

Model 2 ile ilgili ML yontemi uygulanarak elde edilen sonuglar Tablo 8’de daha sonra
Kalman filtresi uygulanarak bulunan iiretim acig1 ve borg stokuyla ilgili zaman degisken

katsayilar ise Grafik 3 ve 4’de verilmektedir.
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Tablo 9. Degisken Katsayih Model Tahmin Sonuclar: (Model 2, RW)

Bagimh Degisken Birincil Fazla (BF)

Katsayr Tahmini Standard Sapma
B, -0.022 0.025
o, -7.694 0.188
o, -4.499 0.982
o, -9.040 0.728

Log olabilirlik=156.3090
Kisitlanmis log olabilirlik=146.2930

Model 1 i¢in oldugu gibi yine zaman degisken katsayili modelin uygunlugunu test
etmek i¢cin Log olabilirlik testi yapilabilir. Buna gore bos hipotez

H,=o0,=0,=0

H, =tersi

Log olabilirlik oran testine gore bos hipotez 0.01 anlam diizeyinde reddedilmektedir.

Bos hipotezin reddedilmesi zaman degisken katsayili model kullanmlarak tahmin

yapilmasinin daha uygun olacagim gostermektedir.

4.3.2.2.1. Birincil Fazlanin Uretim A¢igina Tepkisi

Birincil fazlanin iiretim agigina oncelikle incelenen tiim donemlerdeki tepkisi genel

olarak degerlendirilecek sonra kriz ve secim donemlerindeki tepkisi daha detayl

bicimde ele alinacaktir.

4.3.2.2.1.1. Incelenen Tiim Dénemlerde
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Grafik 3. Uretim Aqigi ile ilgili Katsayr (Model 2, RW)
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Birincil fazlanin {iretim acigina zaman igindeki tepkisinde ©Onemli degisiklikler
yasandig1 goriilmektedir. Model 1’le karsilastirildiginda tiretim acigr ile ilgili katsayinin
daha kiigiik degerler aldig1 ve daha net bir trend izledigi anlasiimaktadir. Incelenen
donemde iiretim agig1 ile ilgili katsayr 21 donemde negatif, 57 donemde ise pozitif
olmus, en kiiciik degeri 1988 yilinin dordiincii doneminde ve en yiiksek degeri ise 2002
yilinin ikinci doneminde almistir. S6z konusu katsayr yillik ortalama olarak en biiyiik
degeri 2002 yilinda, en kiigiik degeri ise 1997 yilinda almustir. Uretim acig ile ilgili
katsay1 ozellikle 1994 yilinin {igiincii doneminden 1998 yilinin ikinci donemine kadar

siirekli bi¢imde negatif degerler almistir.

Uretim aciginin bir gecikmeli degeriyle ilgili katsay1, 1988 yilinmn ikinci déneminde
onemli bicimde diismiis, 1989 yilinin birinci ve ikinci doneminde biraz yiikselmis,
ictincti doneminde pozitif olmustur. 1991 yilinin birinci ve iiclincii donemlerinde bir
onceki donemlere gore yiikselen katsayr 1994 yilinin birinci donemine kadar pozitif
kalmistir. 1994 yilinin iigiincii ve dordiincii donemlerinde diisen katsayr 1998 yilinin
birinci dénemine kadar goreli olarak istikrarli, negatif bir seyir izlemis, 1998 yilinin
ikinci déneminde birinci donemine gore onemli bicimde yiikselerek pozitif olmustur.
2000 yili boyunca katsay1 pozitif olsa da azalmistir. 2001 yilimin birinci ¢eyreginde

katsay1 tekrar ©nemli big¢imde yiikselmis, 2002 yilinin birinci c¢eyregine kadar
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yiikkselmeye devam etmis, sonrasinda bir miktar diismiis ve devaminda istikrarli
sayilabilecek bir seyir izlemistir. Ortiik mali kural uygulamalarinin bu istikrarli seyre

katkida bulunmus olabilecegi diisiiniilmektedir.

Uretim agiginin bir gecikmeli degeri ile ilgili katsayr 1988:111-1989:11, 1990:11, 19941,
1994:111-1998:1 donemlerinde negatif, 1988:II, 1989:111-1990:1, 1990:11I-1993:1V,
1998:11-2007: 111 dénemlerinde ise pozitif olmustur. Uretim aciginin bir gecikmeli
degeri ile ilgili katsayinin pozitif olmasi maliye politikasinin konjonktiir karsiti
olduguna isaret etmektedir. Bu nedenle incelenen dénemde maliye politikasinin

cogunlukla konjonktiir karsit1 oldugu ileri siiriilebilir.

Maliye politikasinin iiretim agigimin bir gecikmeli degeri ve iiretim acigi ile ilgili
katsayinin her ikisi de pozitif veya negatif oldugunda daraltic, biri pozitif digeri negatif
oldugunda genisleyici oldugu soylenebilir. Uretim aciginin bir gecikmeli degeri ve
tiretim agi1g ile ilgili katsay1 incelendiginde 1988:11, 1990:111-1991:1, 1992:11, 1992:1V-
1993:1V, 1998:11-1999:1, 2000:111-2001:I, 2004:1-2007:11 donemlerinde ikisinin de
pozitif, 1989:1-I1, 1994:111-1996:11 donemlerinde ikisinin de negatif, 1989:111-1990:1,
1991:11-1992:1, 1992:1I1, 1999:11-2000:1I, 2001:11-2003:1V, 2007:1II donemlerinde
tiretim agigimin bir gecikmeli degeri negatifken katsayinin pozitif, 1988:1II-IV, 1990:11,
1994:1, 1994:111-1995:1, 1996:111-1998:1 donemlerinde iiretim agiginin bir gecikmeli

degeri pozititken katsayinin negatif oldugu anlasilmaktadir.

4.3.2.2.1.2. Kriz Donemlerinde

1993 yilinin dordiincii doneminde 0.11 olan iiretim aciginin bir gecikmeli degeri ile
ilgili katsayr 1994 yilinin birinci déneminde -0.006’ya diismiis, ikinci doneminde
0.016’ya yiikseldikten sonra iiciincii doneminde -0.169’a, dordiincii doneminde -0.24°e
diismiis ve uzun sayilabilecek bir siire bu degere yakin kalmistir. Uretim acig1 1993
yilinin dordiinci doneminde ve 1994 yilmin birinci doneminde pozitif, 1994 yilinin
ikinci doneminden itibaren uzun siire negatif olmustur. Buna gore maliye politikasinin,
1994 yilinin birinci doneminde iiretim aciginin gecikmeli degeri ile ilgili katsayi

negatifken iiretim aciginin gecikmeli degeri pozitif oldugundan genisleyici, 1994 yilinin
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ikinci doneminde katsayr pozitif, iiretim agigimin gecikmeli degeri de pozitif
oldugundan daraltici, 1994 yilinin iiciincii ve dordiincii doneminde hem ilgili katsay1
hem de iiretim aciZ negatif oldugundan daraltict bir bicimde davrandigi

anlasilmaktadir. S6z konusu katsayi iizerinde 5 Nisan kararlarinin gosterdigi etki agiktir.

Ekonominin 6nemli 6lciide kiigiildiigii 1999 yilinda ilgili katsayinin pozitif oldugu,
fakat 1999 yilimin son doneminde Onceki donemlere gore geriledigi, iliretim agiginin
1998 yilinin son doneminde pozitif ve 1999 yilinda negatif oldugu anlasilmaktadir.
Buna gore {iiretim agigina gore maliye politikast 1999 yilinin birinci déneminde

daraltic1, sonraki donemlerinde ise genisleyici olarak nitelendirilebilir.

2000 yilinin dordiincii doneminde 0.018 olan sdz konusu katsayr 2001 yilinin birinci
doneminde 0.58’e ikinci doneminde 0.69’a, iiciincii doneminde 0.75’e dordiincii
doneminde 0.81°e yiikselmistir. Uretim ac1g1 2000 yilinin dérdiincii dosneminde pozitif,
2001 yilinin birinci déneminde negatif olmus ve 2003 yilinin dérdiincii donemine kadar
negatif kalmaya devam etmistir. Maliye politikasinin 2001 yilinin birinci doneminde

daraltici, ikinci ve sonraki donemlerinde ise genisleyici oldugu ileri siiriilebilir.

1994, 1999 ve 2001 yillartyla ilgili olarak elde edilen sonuglarin Model 1’in
sonuclariyla 6nemli Olciide benzerlik tasidigi goriilmektedir. Katsay1r degerleri farkli
olsa da maliye politikasinin tepkisi ve zaman icindeki gelisimi konusunda sonuglar

arasinda biiyiik bir uyum oldugu diisiiniilmektedir.

4.3.2.2.1.3. Se¢cim Donemlerinde

Elde edilen ampirik sonuclara gore 1991, 1999, 2002 ve 2007 yillarinda segimlerin
yapildig1 donemlerde maliye politikasinin konjonktiir karsit1 bir sekilde davrandigi ve
genigleyici oldugu soylenebilir. 1995:1V doneminde ise iiretim aciginin bir gecikmeli
degeri ile ilgili katsayinin negatif deger aldigi ve daraltici bir politika izlendigi
diisiiniilmektedir. Bu sonuglar da Model 1’in sonuglariyla uyumludur. 1991, 1995, 1999
ve 2002 yillarinda secimlerin yapildigi donemlerde bir 6nceki veya bir sonraki

donemlere gore katsaymin fazla degismedigi anlagilmigtir. 2007 yilinda da benzer
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sekilde s6z konusu katsay1 se¢imlerin yapildigi donemde bir 6nceki doneme gore fazla

degismemistir.

4.3.2.2.2. Birincil Fazlanin Bor¢ Stokuna Tepkisi

Birincil fazlanin borg¢ stokuna tepkisi oncelikle incelenen tiim donemlerde genel olarak
degerlendirilecek sonra kriz ve se¢cim donemlerindeki tepkisi daha detayl: bir sekilde ele

alinacaktir.

4.3.2.2.2.1. Incelenen Tiim Donemlerde

018 Grafik 4. Borg Stoku ile ilgili Katsay1 (Model 2, RW)
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Borg stokunun bir gecikmeli degerine birincil fazlanin incelenen dénem boyunca pozitif
tepki verdigi goriilmektedir. 1991 yilindan 1994 yilinin ikinci dénemine kadar soz
konusu katsaymin asagi yonlii bir trend izledigi, 1994 yilinin ikinci doneminde birinci
donemine gore soz konusu katsaymin degerinde Onemli bir sicrama oldugu
anlasilmaktadir. 1994 yilinin ikinci doneminden itibaren istikrarli bir seyir izleyen
katsay1, 1999 yilinin birinci doneminde biraz diigmiistiir. 1999 yilinin dérdiincii ve 2000
yilinin birinci doneminde sdz konusu katsay1 ciddi bi¢imde yiikselmis, 2001 yilinin
birinci doneminde incelenen donemdeki en yiiksek degere ¢ikmig, 2002 yilinin iiciincii

donemine kadar istikrarli bicimde devam ettikten sonra diismiistiir. 2002 yilinin
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dordiincii doneminden sonra soz konusu katsay1 zaman icinde biraz yiikselmis ve genel
olarak fazla degiskenlik gostermemistir. Incelenen donemde bor¢ stokuyla ilgili
katsayinin ortalama olarak en diisiik oldugu yi1l 1993, en yiiksek oldugu yil ise 2001’ dir.
Bu borg¢ stokuna en zayif tepkinin 1993, en giiclii tepkinin ise 2001 yilinda verildigi
anlamina gelmektedir. Ortiik mali kural uygulamalarmin birincil fazlanin borg¢ stokuna

tepkisi konusunda olumlu bir etkide bulundugu diisiiniilmektedir.

Genel olarak bor¢ stokuna verilen tepkiler acisindan Model 2’nin ampirik sonuclariyla
Model 1’in sonuglar arasinda biiyiik bir benzerlik oldugu anlasilmaktadir. S6z konusu
katsayinin iki modele gore aldig1 degerler beklendigi gibi farkli olmasina karsin, zaman

icindeki degisimleri ve verdikleri tepkiler benzerdir.

4.3.2.2.2.2. Kriz Donemlerinde

5 Nisan kararlarinin alindigi 1994 yilinin ikinci doneminden itibaren borg stokuyla ilgili
katsayida 6nemli bir yiikselis olmustur. 1994 yilinin birinci doneminde 0.032 olan
katsay1 1994 yilimin ikinci doneminde 0.064’e, {igiincii doneminde 0.077’ye, dordiincii
doneminde 0.085’e ¢ikmistir. Model 1 ile ilgili ampirik sonuglardakine benzer sekilde
1994 yilinin ikinci doneminde maliye politikalart agisindan belirgin bir degisikligin
oldugu, 5 Nisan kararlarinin maliye politikas1 tizerinde giiclii bir etkide bulundugu kesin

bicimde anlasilmaktadir.

Bor¢ stokunun gecikmeli degeri ile ilgili katsay1r 1999 yilinda, 1998 yilina kiyasla biraz
diigmiistiir. 1999 yilmin ilk ti¢ doneminde ortalama yaklasik 0.086 olan sdz konusu
katsay1 dordiincti doneminde 0.116’ya ylikselmistir. 1999 yilinin son donemindeki bu
degisiklik IMF’ye sunulan 09.12.1999 tarihli niyet mektubundaki ifadelerle uyumludur.
1999 yilinin son doneminde uygulamaya konulan tedbirlerin de etkisiyle 2000 yilinin
birinci doneminde katsay1 onemli bir artisla 0.14’e ¢ikmis ve 2000 yili boyunca yaklasik
olarak bu diizeyde kalmistir. Bu nedenle genel olarak 1999 yilinin son doneminden
itibaren maliye politikastnin bor¢ stokuna tepkisinde bir artis oldugu

degerlendirilmektedir.



127

2000 yilinin son doneminde 0.146 olan borg¢ stokuyla ilgili katsay1 ciddi bir ekonomik
krizin yasandig 2001 yilinin birinci déneminde 0.170’e yiikselmis, ikinci doneminde
0.158’e, tigiincii doneminde 0.153’e ve dordiincii doneminde 0.144’e gerilemistir. Borg
stoku katsayisinda 2001 yilinin birinci déneminde goriilen yiikselis anlamhidir. 2001
Subat krizinden sonra uygulamaya konulan Giiclii Ekonomiye Gegis Programinin s6z
konusu katsayi iizerinde etkili oldugu, ancak zaman i¢inde bor¢ stokuna yonelik tepkide
bir azalma veya diisme oldugu anlasilmaktadir. Bu durum Model 1’in sonuglariyla son

derece uyumludur.

4.3.2.2.2.3. Se¢cim Donemlerinde

1991 yilimin ikinci doneminde 0.070 olan katsay1 iiclincii donemde 0.059, dordiincii
donemde 0.051 olmustur. 1991 yilinda secimlerin yapildigt donemde s6z konusu
katsayida bir diisiis gerceklesmistir. Bor¢ stoku ile ilgili katsayr 1995 yilinin ikinci
doneminde 0.084, iiciincii doneminde 0.091, dordiincii doneminde ise 0.098 olmustur.
1995 yilinda secimlerin yapildigi donemde birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde
kiigiik de olsa bir artis oldugu anlasilmaktadir. 1998 yilinin son doneminde 0.114 olan
s6z konusu katsay1, 1999 yilinin birinci déneminde 0.084, ikinci doneminde 0.086
olmustur. 1998 yilinin son c¢eyregine kiyasla secimlerin yapildigi dénemden bir 6nceki
donemde bor¢ stoku katsayisinda bir diisiis goriilmektedir. 2002 yilimin ikinci
doneminde 1ilgili katsay1 0.152, iiciinci doneminde 0.129, doérdiincii doneminde 0.099
olmustur. 2002 yilmin ikinci donemine gore iiclinci ve dordiincii donemlerde soz
konusu katsay1 ciddi bi¢cimde diismiistiir. Bor¢ stoku ile ilgili katsay1 2007 yilinin birinci
doneminde 0.134, ikinci doneminde 0.123, ii¢iincii doneminde 0.130 olmustur. 2007
yilinda yapilan secimlerin birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde ©nemli bir
degisiklige neden olmadig1 goriilmektedir. Se¢im donemleriyle ilgili olarak elde edilen
sonuclarin Model 1’in sonuglariyla aslinda benzer oldugu diisiiniilmektedir. Ozellikle
1991, 1999 ve 2002 secimlerinde, birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde iki modelin
sonuclarina gore de aym yonde degisiklik oldugu anlasilmaktadir. Benzer sekilde iki
modelin sonuglar1 da 1995 yilinda secimlerin yapildigi donemde birincil fazlanin borg

stokuna tepkisinde kiiciik sayilabilecek bir artis olduguna isaret etmektedir. 2007 yilinda
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secimlerin yapildigi dénemde, birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde, bir veya iki

onceki doneme gore, belirgin bir degisikligin olmadigi ileri siiriilebilir.
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SONUC

Son yillarda mali kurallarla ilgili ¢aligmalarin giderek yogunlastigi gézlemlenmektedir.
Kurallara dayali veya baglayici olmayan politikalardan hangisinin toplumsal refah
acisindan daha istiin oldugu ve tercih edilmesi gerektigi konusu makroiktisat
yaklagimlarinin temel goriislerine, varsayimlarina ve politika onermelerine yakindan
baghdir. Keynesyen yaklasima gore hiikiimetlerin baglayict olmayan politikalar
uygulayabilme kabiliyetlerini sinirlayan mali kurallar toplumsal refah agisindan 6nemli
kayiplara yol acgabilir. Bu nedenle Keynesyenlere gore baglayicit olmayan politikalarin
kurala dayali politikalara tercih edilmesi gereklidir. Klasik, monetarist, yeni klasik ve
reel is cevrimleri yaklasimlarindan hi¢ biri genel olarak hiikiimetin aktif mali
stabilizasyon politikalarina ihtiya¢ duyuldugu diisiincesini kabul etmemektedir. Bu
yaklagimlara gore kurallar baglayict olmayan politikalara tercih edilmeli, maliye
politikas1 kisa donemli stabilizasyon amaci yerine uzun donemli konulara
odaklanmalidir. Genel olarak maliye politikasinin ancak bazi olaganiistii sartlar altinda
stabilizasyon amaciyla kullanilabilecegini ileri siiren yeni Keynesyenler, kurala dayali
veya baglayic1 olmayan politika tartismalarinda tek bir goriise sahip degildir. Bununla
birlikte Taylor (1997, 2000) ekonomideki degisikliklere tepki verebilecek parasal ve

mali kurallar dngormiistiir.

Keynesyen yaklasimin egemen oldugu donemlerde baglayici olmayan politikalarin
kurallara dayali politikalardan daha iyi oldugu, politika yapicilanin kurallarla
sinirlandirilmamasi gerektigi yaygin sayilabilecek bicimde kabul edilmis, Friedman
tarafindan savunulan sabit parasal bilyiime orami kurali ancak cok sinirli bir destek
bulabilmistir. 1970’lerin basindan itibaren rasyonel bekleyislerin makroiktisat analizine
uygulanmasi (Lucas, 1972), geleneksel ekonometrik modellerin alternatif politika
degerlendirmesinde kullanilamayacaginin ileri siiriilmesi (Lucas, 1976), optimal
politikalarin zaman tutarsiz oldugunun gosterilmesi (Kydland ve Prescott, 1977)
baglayic1 olmayan politikalar karsisinda kurala dayali politikalar icin giiclii bir teorik
zeminin hazirlanmasina katkida bulunmustur. Giiniimiizde makroiktisat politikalarinin

degerlendirilmesi ve analiz edilmesinde kurala dayali bir cer¢evenin yaygin olarak
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benimsendigi anlasilmaktadir. Taylor (2001, s.83) yeni normatif makroekonomik
politika arastirmasinin en dikkate deger karakteristiginin, para ve maliye politikasi

kararlarini incelemek i¢in politika kurallarinin kullanilmasi oldugunu ileri siirmektedir.

Yukaridaki gelismelerin yaninda 1970’1i yillarin ortalarindan itibaren ¢ok sayida iilkede
asir biitce aciklar1 verilmeye baglanmis ve kamu borcunda 6nemli artislar yasanmistir.
Asirt biitce aciklarmin Barro (1979) tarafindan ileri siiriilen vergi diizlestirme
yaklagimindan kaynaklanmadig ileri siiriilmiis, biit¢e agiklar1 konusunda kamu tercihi
ve politik iktisat yaklasimlar1 tarafindan savunulan goriisler daha fazla ©Snem
kazanmistir. Kamu tercihi yaklasimina gore biitce aciklart konusunda 6zellikle mali
illiizyona ve asimetrik stabilizasyon politikalarina vurgu yapilmaktadir (Alesina ve
Perotti, 1994, s.10). Politik iktisat yaklagimina gore; secim donemlerinde hiikiimetlerin
yeniden secilme sanslarini yiikseltmek isteyebilmeleri, maliye politikas1 kullanilarak
nesiller aras1 kaynak transferi yapilabilmesi, iktidardaki parti veya partilerin
kendilerinden sonra gelecek hiikiimetlerin izleyecekleri politikalar1 borcu stratejik bir
ara¢ olarak kullanarak etkileyebilmeleri, biit¢e aciklarinin veya kamu borcunun nasil
dusiiriilecegi konusunda farkli gruplar veya partiler arasinda goriis farkliklan yiiziinden
gerekli konsolidasyonun gecikebilmesi, kendi ¢ikarlarin1 maksimize etmeye calisan
biirokratlarin olabilmesi, genel olarak ortak kaynak problemi gibi nedenlerle biitce
aciklart verilmesi yoniinde bir egilimin olusabilecegi ileri siiriilmektedir. Drazen (2002)
biitce acik yanliligina yol agan politik faktorlerin cesitli yonleri bulundugunu, ortak
noktanin politikacilarin kendi politik amaglar1 dogrultusunda harcamalar1 vergilerin
tizerine yiikseltmek icin biitge siirecini kullanabilmeleri oldugunu belirtmektedir.
Hiikiimetlerin asir1 biitce aciklart verme egiliminin diizeltilmesi veya dengelenmesi
amactyla mali kurallar daha fazla ilgi cekmeye baslamistir. Baglayici olmayan politika
altinda ortaya cikan asir1 biitce aciklarini onlemek ve mali siirdiiriilebilirligi saglamak
mali kurallara basvurulmasinin en ©nemli nedeni olarak ortaya c¢ikmustir. Ancak
baglayic1 olmayan politika altinda ortaya cikabilen sorunlar sadece asir1 biitce aciklar
verilmesiyle sinirli degildir. Mali kurallarin ayrica baglayici olmayan politika altinda
ortaya cikabilen ve istikrarsizliga yol acan dalgali ve konjonktiir yanlis1 maliye

politikalar1 gibi bagka sorunlarin ¢6ziimiine de katki yapabilecegi savunulmaktadir.
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Mali kuralin etkin ve basarili olabilmesi icin ¢ok sayida yasal ve operasyonel 6zellige
sahip olmasi gerekmektedir. Bunlar arasinda 6zellikle iyi tanimlilik, basitlik, saydamlik,
yasal dayanak veya statii, esneklik, tutarlilik, giivenilirlik ve uygulama konular 6n
plana ¢ikmakta ve daha ¢ok vurgulanmaktadir. Belirtilen bu 6zelliklerin tamamina tek
bir mali kuralda yer verilmesi son derece zordur. Bu 6zelliklerden hangisine daha ¢ok
agirhik verilmesi gerektigi tilkelerin spesifik sartlari, mali kural ihtiyacinin veya
arayisinin hangi nedenlerden kaynaklandigi ve uygulanmasi diisiiniilen mali kuraldan ne
beklendigi gibi ¢cok sayida faktore bagh olarak degisebilir. Mali kuralin basarili ve etkin
olabilmesi sadece nasil tasarlandigina degil, gerekli kurumsal yapiin dogru bicimde
olusturulmasi, kamu mali yonetim sisteminin gii¢lendirilmesi, gii¢lii bir politik irade

tarafindan desteklenmesi gibi ¢ok sayida sarta baglhdir.

Mali kurallara yonelik olarak baglayic1 olmayan politikalar belirleyip uygulama
esnekligini sinirlayabilmesi, maliye politikasinin kalitesinin diisiirebilmesi, konjonktiir
yanlis1 politikalara neden olabilmesi, yaratict muhasebe uygulamalarini tegvik
edebilmesi, vergi diizlestirme prensibinin ihlal edilmesine yol acabilmesi gibi 6nemli
elestiriler yoneltilmektedir. Bu elestirilerden mali kurallarin stabilizasyon politikalarini
sinirlayabilmesi daha ¢ok Keynesyen, vergi diizlestirme prensibinin ihlal edilmesine yol

acabilmesi ise neoklasik cercevede 6nemlidir.

Son yillarda, baz1 6nemli elestiriler olsa da, genel olarak kurala dayal1 politikalarin daha
fazla tercih edildigi anlagilmaktadir. Ozellikle 1990’lardan itibaren ¢ok sayida iilkede
degisik mali kurallar kabul edilmistir. Bununla birlikte zaman i¢inde kurallarin niteligi
ile ilgili bir degisikligin yasandig1 da goriilmektedir. Kurallarin mutlaka pasif bir nitelik
tasimasinin gerekmedigi, ekonomideki degisiklilere bagka bir anlatimla soklara veya
dalgalanmalara tepki verebilecek bi¢imde tasarlanmasinin miimkiin oldugu ileri
siiriilmektedir. Bir mali kural belirlenirken maliye politikasinin kisa donemli ekonomik
stabilizasyon veya uzun dénemli siirdiiriilebilirlik amaclarindan birine daha fazla agirlik

verilebilmesinin miimkiin oldugu diistiniilmektedir.

Son donemlerde ampirik mali kural tahmin eden calismalarda bir artis oldugu

goriilmektedir. Bu kapsamdaki c¢alismalarda yaygin bicimde maliye politikasinin
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durusunu temsil etmek icin bagimli degisken olarak birincil biitce dengesi veya
konjonktiirel olarak diizeltilmis birincil biitce dengesi kullanilmaktadir. Bagimli
degisken olarak birincil biitce dengesi kullanildiginda hem baglayict olmayan
politikanin hem de otomatik istikrarlandiricilarin etkisi tahmin edilirken, konjonktiirel
olarak diizeltilmis birincil fazla kullamildiginda sadece baglayici olmayan politikanin
etkisi tahmin edilmektedir. S6z konusu ¢aligmalarda yaygin olarak iiretim acig1 ve kamu
borcunun bagimsiz degiskenler olarak kullanildigi goriilmektedir. Bu iki degiskenden
tiretim ag1g1 maliye politikasinin kisa donemli etkileriyle ilgili olup konjonktiirel
dalgalanmalara maliye politikasinin verdigi tepkiyi anlamak ag¢isindan 6nemlidir. Kamu
borcu ise maliye politikasinin daha uzun dénemli sonuglariyla ilgilidir. Bohn (1998)
birincil biit¢e fazlasinin, borca pozitif tepkisinin siirdiiriilebilirlik i¢in yeterli oldugunu
gosterdiginden, mali kural tahminlerinde kamu borcuna yer verilmesi bu acgidan da
onemlidir. Uretim aci1g1 ve kamu borcu yaminda bagimsiz degisken olarak bagimli
degiskenin gecikmeli degeri ve baska bazi kontrol degiskenlerine de yer
verilebilmektedir. Mali kural tahmin eden calismalar genelde ABD ve Avrupa iilkeleri
ile ilgilidir. Avrupa iilkeleriyle ilgili calismalarda MT ve SGP ile getirilen mali
cercevenin maliye politikas: iizerindeki etkileri de incelenmektedir. Uretim acigiyla
ilgili katsay1 genel olarak bazi caligmalarda anlamsiz, bazi caligmalarda anlamli
bulunmustur. Borg¢la ilgili katsayinin, istisnalar olmakla birlikte, genel olarak beklenen
isarete sahip ve anlamlh oldugu anlasilmistir. Avrupa iilkeleriyle ilgili sonuglar, genel
olarak MT ve SGP’deki mali diizenlemelerin, s6z konusu iilkelerde maliye politikasini

daha konjonktiir yanlis1 hale getirdigi goriisiinii desteklememektedir.

Ulkemizde yasal temele sahip acik bir mali kural bulunmamaktadir. 60. Hiikiimet
tarafindan 26.05.2010 tarihinde TBMM’ye sevkedilen Mali Kural Kanun Tasaris1 heniiz
yasalasmamistir. Bununla birlikte Tiirkiye Cumhuriyeti Anayasasi, 4749 sayili Kamu
Finansman1 ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun, 5018 sayili Kamu
Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu, 5302 sayili 11 Ozel idaresi Kanunu ve 5393 sayili
Belediye Kanunu mali kural benzeri baz1 diizenlemeler icermektedir. Ayrica 1999 yili
sonunda IMF ile imzalanan anlasmadan sonra Ortiik mali kural olarak
nitelendirilebilecek bazi uygulamalar gerceklestirilmisti. TBMM’ye sevkedilen Mali

Kural Kanun Tasaris1 kabul edilsin veya edilmesin, kamu mali yonetim sisteminin daha
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da giiclendirilmesi, mali disiplinden taviz verilmesini engelleyecek gerekli kurumsal ve
teknik altyapinin gelistirilmesi yoniinde adimlar atilmasi son derece onemlidir. Aksi
takdirde acik mali kural wuygulamasina gecilmesinden beklenen yararlar
gerceklesmeyebilir. Mali disiplin ve siirdiiriilebilirligin saglanmasi icin mali kural ne
gerekli ne de yeterlidir. Buna karsin gecmiste Onemli Olclide mali disiplinden
uzaklagmis, bor¢ stoku siirdiiriilemez hale gelmis ve biiyiik krizler yasamis tilkemizde
mali kuralin 6nemli bazi katkilarda bulunabilecegi diisiiniilmektedir. Bununla birlikte
Mali Kural Kanun Tasarisinin mevcut haliyle yasalasmasimin tek basina mali

siirdiiriilebilirligi ve disiplini saglayacagini diisiinmek aldaticidir.

Tiirkiye ile ilgili ampirik mali kural veya tepki fonksiyonu tahmin eden bir ¢alismaya
rastlanmamistir. Bu calismada ekonomik goklarin ve krizlerin yasandigi 1987-2007
doneminde Tiirkiye’de uygulanan maliye politikasi, mali kurallar tahmin edilerek
incelenmigtir. Literatiirdeki caligmalar da dikkate alinarak mali kural tahmininde
bagimli degisken olarak birincil fazla, bagimsiz degiskenler olarak iiretim agig1 ve

merkezi yonetim borg stoku kullanilmistir.

Oncelikle sabit katsayili modeller tahmin edilmistir. Tahmin sonuclarina gore iiretim
acig1 ve bor¢ stoku katsayilar1 beklenen isaretlere sahiptir. Ayrica tahmin edilen 4
modelde de birincil fazlanin bor¢ stokuna pozitif tepki vermesi, Bohn (1998) tarafindan
gosterildigi gibi, borcun siirdiiriilebilir olmas1 i¢in yeterli kosulun saglandigini ima

etmektedir.

Unlii Lucas kritigine de konu olan sabit katsayili modeller ilgili katsayilarm zaman
icinde degismedigi veya sabit kaldig1 varsayimina dayalidir. Hiikiimet degisikliklerinin
oldugu, iiretim a¢1ginin ve kamu borcunun biiyiik dalgalanmalar gosterdigi, ekonominin
soklara maruz kaldigi, Onemli krizlerin yasandigi, farkli ekonomik istikrar
programlarinin uygulamaya konuldugu incelenen tiim donem boyunca soz konusu
katsayilarin sabit kaldigin1 veya siirekli ayni tepkiyi verdigini varsaymak dogru ve
gercekci bir yaklasim olmayabilir. Bagka bir anlatimla yasanan yapisal degisimlere veya
kirilmalara karsin modelin parametre degerlerinin incelenen dénem boyunca sabit

kaldig1 veya degismedigi varsayimindan hareketle bir analiz yapmak onemli hatalara
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yol acabilir. Incelenen dénemde yapisal bir kirilma olup olmadigini, modelin parametre
degerlerinin sabit kalip kalmadigin1 belirlemek i¢in Chow testi uygulanmis, en az 4
yapisal kirilma oldugu anlasilmistir. Bu nedenle sabit katsayili tahmin sonuglarinin

dogru ve giivenilir olmadig1 sonucuna ulagilmistir.

Zaman degisken katsayili modeller ise sabit katsayili modellerden farkli olarak model
katsayilarinin zaman icinde degismesine izin vermekte, belirli donemlerle ilgili daha
detayli analizler yapilmasin1 da olanakli hale getirmektedir. Zaman degisken katsayili
modellerin sabit katsayili modellere gore maliye politikasin1 agiklama konusunda
ozellikle Tirkiye gibi sik sik hiikiimet degisiklikleri, ekonomik kriz ve soklar yasayan
tilkeler icin daha uygun ve anlamli olacag: diisiiniilmektedir. Belirtilen nedenlerle
modellerin, sabitleri hari¢, katsayilarinin degismesine izin verilmistir. Zaman degisken
katsayili modeller Maksimum Olabilirlik yontemi ve Kalman filtresi kullanilarak
tahmin edilmistir. Tiim modellerle ilgili yapilan Log olabilirlik oran testlerine gore
zaman degisken katsayili modeller kullanilarak tahmin yapilmasinin daha uygun olacagi

anlasiimistir.

Katsay1 degerleri kismen farkli olsa da maliye politikasinin tepkisi ve zaman i¢indeki
gelisimi konusunda elde edilen ampirik sonuglar arasinda biiyiik bir benzerlik ve uyum
bulunmaktadir. Zaman degisken katsayili modellerle ilgili elde edilen sonuclar
degerlendirildiginde, 6zellikle 1994-1998 doneminde, iiretim agigiyla ilgili katsayinin
siirekli negatif degerler aldigi, maliye politikasinin belirtilen dénemde iiretim agigina
gore konjonktiir yanlist bir nitelik tasidigi anlasilmaktadir. Ortiik mali kural
uygulamalarinin  agirhk kazandigi 2000°li yillarda maliye politikasinin  Snceki
donemlere nazaran daha istikrarli bir seyir izledigi, tiretim agigiyla ilgili katsaymin bu
donemde daha biiyiik pozitif degerler aldigi, daha konjonktiir karsit1 bir nitelik tasidigi
goriilmektedir. Ortiik mali kural uygulamalarinmn iilkemizde konjonktiir yanlis1 bir
maliye politikasi izlenmesine neden olmadigi, aksine konjonktiir yanlist politikalarin
daha ¢ok mali kural uygulamasinin bulunmadigi dénemlerde goriildiigii, mali kural
uygulamalarinin s6z konusu konjonktiir yanlisi politikalar1 en azindan sinirladigt

diisiiniilmektedir.
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Tiirkiye’de 2000’1 yillardan itibaren maliye politikasinin Oncelikli hedefi biitce
aciklarim simirlamak ve kamu borcunu siirdiiriilebilir diizeylerde tutmak olmustur.
Ampirik sonuglara gore, genel olarak ortiikk mali kural uygulanan 2000’11 yillarda,
onceki donemlere gére maliye politikasinin borg¢ stokuna verdigi tepkide bir degisikligin
oldugu anlagilmaktadir. Maliye politikasinin 1990’11 yillara nazaran 2000’li yillarda,
bor¢ stokuna daha fazla tepki verdigi goriilmektedir. Bagimsiz degisken olarak iiretim
ac181 kullamildiginda s6z konusu katsayinin 6zellikle 1999 yilinin sonuna kadar negatif,
2000’1i yillarda ise genelde pozitif degerler aldigi goriilmektedir. Uretim agiginin
gecikmeli degerinin kullanilmasi durumunda s6z konusu katsayi siirekli pozitif olsa da,
ozellikle 2000’11 yillarda daha biiyiik degerlere ulasmaktadir. Her iki durumda da ortiik
mali kural uygulamalarinin maliye politikasinin bor¢ stokuna verdigi tepkide onemli bir
degisime neden oldugu aciktir. Ayrica borg¢ stokuyla ilgili katsayinin 6zellikle 2003
yilindan sonra istikrarli bir seyir izledigi ve fazla dalgalanmadigi da goriilmektedir.
Borg stoku ile ilgili katsayinin 2002 yilindan sonra genel olarak pozitif bir seyir izlese
de, 2000 ve 2001 yillarindaki ortalamalara bir daha ulagamamasina karsin, biitce
aciklarimin kontrol altina alinmasina ve borcun siirdiiriilebilirliginin saglanmasina
katkida bulunma acisindan, ortilk mali kural uygulamalarinin basarili oldugu ileri
siiriilebilir. 2000 ve 2001 yillarinda yasanan ciddi krizlerden sonra mali siirdiiriilebilirlik
konusunda endiseler ortaya c¢ikmug ve mali disiplini saglamak icin onemli tedbirler
alinmasi gerektigi genis kesimlerce kabul edilmis, bu dogrultuda giiclii sayilabilecek bir
politik irade olusmustur. Bu krizlerin ardindan uygulamaya konulan programlar
birbirini izleyen hiikiimetler tarafindan, IMF’'nin yakin denetimi ve gozetimi altinda,
miimkiin oldugunca kararli bir sekilde takip edilmeye calisilmistir. Hem icinde
bulunulan mali durumun ciddiyeti ve gorev yapan hiikiimetlerin kararliligi hem de
program uygulamalarimin IMF tarafindan yakindan izlenmesi mali kurallara uyumu
arttirmistir. S6z konusu ortiik mali kurallar belirtilen donemde gorev yapan hiikiimetler
tarafindan kararli bir sekilde uygulanmamis olsaydi biitce agiklar1 ve bor¢ stokunda
goriilen olumlu gelismelerin yasanmasi da miimkiin olmazdi. Genel olarak elde edilen
sonuclar maliye politikasiyla ilgili ortilk veya gizli siirlamalarin kural gibi agik

sinirlamalar kadar etkili olabilecegi diisiincesiyle uyumludur.
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Ekonominin kiiciildiigii ve krizlerin yasandigi 1994, 1999 ve 2001 yillarinda ve genel
secimlerin yapildigi donemlerde maliye politikasinin bor¢ stoku ve iiretim acigina
verdigi tepkiler detayli bicimde analiz edilmistir. Belirtilen déonemlerde farkli modellere
gore katsayilar degisse de maliye politikasinin genel seyri veya gelisimi biiyiik
benzerlik gostermektedir. Ampirik sonuclara gore, genel olarak, iiretim acigina gore
1994 yilinda izlenen politikalar konjonktiir yanlisi, 1999 ve 2001 yillarinda izlenen
politikalar ise konjonktiir karsit1 olarak adlandirilabilir. Genel olarak 1991, 1999, 2002
ve 2007 yillarinda secimlerin yapildigi donemlerde iiretim agigi ile ilgili katsayinin
pozitif oldugu, maliye politikasimin konjonktiir karsiti bir sekilde davrandig
anlasilmaktadir. S6z konusu secimlerin yapildigi donemlerde maliye politikasinin
iretim acigina gore genisleyici oldugu ileri siiriilebilir. 1995 yilinda segimlerin yapildigi
donemlerde iiretim acig1 ve ilgili katsay1 negatif oldugu icin, maliye politikasinin tiretim

acigina gore daraltici bir nitelik tagidigi savunulabilir.

Birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde 1994 yilinda yasanan krizin ardindan
uygulamaya konulan 5 Nisan kararlarindan ve 1999 yili sonunda IMF ile yapilan
anlasmadan sonra bir artis olmustur. 2001 yilinda uygulamaya konulan Giigli
Ekonomiye Gegis Programi sonrasinda birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisi pozitif
olmakla birlikte, 2001 y1l1 birinci donemindekinden daha diisiik diizeyde kalmistir. Borg
stoku acisindan ozellikle 1991, 1999 ve 2002 yillarindaki secim donemlerinde veya
secimlerden bir nceki donemde, birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde belirgin bir
zayiflama veya diisme oldugu anlagilmaktadir. 1995 yilinda secimlerin yapildigi
donemde birincil fazlanin bor¢ stokuna tepkisinde kiigiik sayilabilecek bir artis oldugu
tahmin edilmistir. 2007 yilinda se¢imlerin yapildigr dénemde birincil fazlanin borg
stokuna tepkisinde, bir veya iki Onceki doneme gore, Onemli sayilabilecek bir

degisikligin olmadig1 goriilmektedir.

Bu c¢alismada, 1987-2007 doneminde Tiirkiye’de uygulanan maliye politikas1 sabit ve
zaman degisken katsayili mali kural veya tepki fonksiyonlar1 tahmin edilerek
incelenmistir. Ulasilan ampirik sonuglar, Tiirkiye gibi sik hiikiimet degisikliklerinin,
ekonomik krizlerin ve soklarin yasandigi bir iilkede uygulanan maliye politikasinin

sabit katsayili degil, zaman degisken katsayili modeller kullanilarak daha iyi analiz
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edilebilecegini acik bir sekilde gostermistir. Zaman degisken katsayili modeller
incelenen donem boyunca maliye politikasinin nasil degistiginin detayli bigcimde
degerlendirilmesine, 2000 yilindan itibaren uygulanan ortiikk mali kurallarin ve benzeri
diizenlemelerin maliye politikas1 iizerindeki etkilerinin goriilmesine imkan vermistir.
Tiirkiye i¢in ampirik mali kural tahmin eden bir ¢calismaya rastlanmamasi, ampirik mali
kural tahmin eden ¢alismalarin tamamina yakininin gelismis tilkelerle ilgili olmasi, s6z
konusu c¢aligmalardan sadece bir tanesinin zaman degisken, iki tanesinin de rejim
degisken katsayili modeller kullanmas1 nedeniyle bu ¢alismanin literatiire katki yaptig

diistiniilmektedir.
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EKLER
EK-1

Grafik 5. Uretim Acig1 ile ilgili Katsay1 (Model 3, RW)

Grafik 6. Borg Stoku ile ilgili Katsay1 (Model 3, RW)
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EK-2

Grafik 7. Uretim Acig1 ile ilgili Katsayr (Model 4, RW)

Grafik 8. Bor¢ Stoku ile Tlgili Katsayr (Model 4, RW)

0.2
0.18
0.16
0.14
0.12

0.1
0.08
0.06
0.04

0.02

10,002
109002
105002
10¥00T
10€002
102002
101002
100002
106661
108661
10L661
109661
105661
107661
10€661
102661
101661
100661
106861
108861
10L861




156

EK-3

Grafik 9. Uretim Aqigi ile ilgili Katsayr (Model 1, AR)

Grafik 10. Borc Stoku ile ilgili Katsayr (Model 1, AR)
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EK-4

Grafik 11. Uretim Acig ile ilgili Katsayr (Model 2, AR)

Grafik 12. Borg Stoku ile ilgili Katsayr (Model 2, AR)
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EK-5

Grafik 13. Uretim Aqig1 ile ilgili Katsay1 (Model 3, AR)

Grafik 14. Borc Stoku ile Ilgili Katsay1 (Model 3, AR)
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EK-6

Grafik 15. Uretim Acig ile ilgili Katsay1 (Model 4, AR)

Grafik 16. Borc Stoku ile ilgili Katsayr (Model 4, AR)
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