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OZET

MALI ALAN ve MALI ALANI KISITLAYAN FAKTORLERIN
INCELENMESIi: TURKIYE ORNEGI

Mali alan, devletin mali siirdiiriilebilirlige zarar vermeden egitim, saglik,
altyap1 gibi yar1 kamusal hizmetlere yapacagi harcamalar i¢in biitgeden ayrilabilecek
pay1 anlatan bir kavram olarak literatiire girmistir. Bu kavram ayni zamanda devletin
ekonomik krizlere kars1 uygulayabilecegi ¢evrim karsiti maliye politikas1 imkanlarini
temsil etmektedir. Mali alan literatiire yeni girmis bir kavram olsa da, maliye teorisinde
benzer fikirlerin ¢ok¢a var oldugu goriilmektedir.

Mali alanim kisithiligi, bir tilkenin maliye politikas1 uygulayabilme imkaninin
simirliligint anlatmaktadir. Cesitli gostergelerle incelenen mali alan kisitlanmasi
gelismekte olan iilkelerin neoliberal iktisat politikalar1 neticesinde sikca karsi karsiya
kaldiklar1 bir olgu olmustur. 2008 Biiyiik Durgunlugu olarak adlandirilan ekonomik
krizin ardindan maliye politikasinin uygulama alanlar1 tekrar tartismaya agilmistir. Bu
durum, mali alanin 6nemini arttirmistir.

Tirkiye’nin yasadigi ekonomik krizler, mali alanin Tiirkiye i¢in gerekliligini
ortaya koymustur. Bu ¢aligsmada literatiirde yer etmis mali alan gostergeleri 1s181nda
Tirkiye’de mali alan1 kisitlayan faktorler incelenmistir. Calismanin amaci, Tiirkiye’de
mali alani kisitlayan faktorleri belirlemek ve mali alanin genislemesi i¢in politika
Onerileri sunmaktir.

Calismanin ilk boliimiinde mali alanin farkli tanimlar1 verilmis ve iktisadi
diisiinceler tarihi icerisinde mali alanin yeri incelenmistir. ikinci béliimde mali alan
olusturma ve hesaplama yontemleri anlatilmis, ardindan normatif olarak mali alanm
kisitlayan faktorler gosterilmistir. Ugiincii béliimde ise Tiirkiye i¢in belirlenen mali
alan gostergeleri 1990-2019 zaman donemi i¢in incelenmis ve mali alani kisitlayan

faktorler belirlenmistir.

Anahtar Kelimeler: Mali Alan, Maliye Teorisi, Ekonomik Kriz, Maliye
Politikas1



ABSTRACT

FISCAL SPACE AND RESEARCH OF FACTORS RESTRICTING FISCAL
SPACE: THE CASE OF TURKEY

Fiscal space has appeared in the literature as a concept describing the portion
that can be allocated from the budget for the expenditures that the state would spend
on items such as education, health and infrastructure without harming financial
sustainability. The notion also represents the counter cyclical fiscal policy
opportunities that the state can implement against economic crises. Although fiscal
space is a new concept in the literature, it is seen that similar ideas exist in the theory
of public finance.

The restriction of the fiscal space describes the limitation of a country's fiscal
policy. Fiscal space constraint examined by various indicators has been a state of affair
that developing countries frequently encounter as a result of neoliberal economic
policies. Following the economic crisis called the 2008 Great Recession, the
application areas of fiscal policy are reopened. This has increased the importance of
fiscal space.

Turkey's economic crisis has revealed the need of fiscal space for Turkey. In
this study, factors restricting fiscal space in Turkey have been studied as using the light
of the financial indicators specified the literature. The aim of this study is to determine
limiting factors of ficsal space in Turkey and to provide policy recommendations to
the expansion of fiscal space

In the first part of the study, different definitions of fiscal space are given and
the place of fiscal space in the history of economic thoughts is examined. In the second
part, the methods of creating and calculating fiscal spcae are explained, and then the
factors limiting fiscal space area are shown. In the third part, determined fiscal space
indicators examined for the period 1990-2019 in Turkey and the restricting factors of

fiscal space has been identified.

Key Words: Fiscal Space, The Theory of Public Finance, Economic Crisis,

Fiscal Policy
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GIRIS

Iktisadi diisiinceler tarihi calismalarmin bir kismi, devletin ekonomiye
miidahalesinin sinir ve boyutlarini tartisarak ilerlemis bir tarih disiplinidir. Klasik
iktisat¢ilarin belirli 6lgiide savunduklar1 devlet miidahalesi, Neoklasiklerce ¢ok diisiik
seviyelerce kabul gormiis, Keynesyen diisiiniirlerce yogun bir kabul gérmiistiir. Asirt
birikim krizinin ardindan neoliberal iktisadi diisiince igerisinde devlet miidahalesi
neoklasik iktisada benzer bir asamaya indirgenmistir. Ancak 1980 sonrasinda siklasan
mali ve finansal krizler birgok disiince okulunca diizenleme eksikligi ve
miidahalesizlige baglanmis ve yeni politika 6nerileri gelistirilmistir.

Yasanan iktisadi krizlerin getirdigi doniisimden Uluslararasi Para Fonu (IMF),
Diinya Bankasi (DB) gibi uluslararasi iktisadi kurumlar da bagisik kalmamustir.
Devletin diizenleyici roliine yapilan vurguyla olusan ve Post Washington Konsensiisii
(PWK) olarak adlandirilan yeni uzlasi yillarinda, bu kurumlarca devletlerin politika
alanina eskiye nazaran daha fazla yer verecek politikalar 6nerilmistir. Yoksulluk, gelir
esitsizligi gibi konular bu kuruluslarin metinlerinde vurgulanmaya baslanmstir.
Ardindan 2008 yilinda yasanan ve Biiyiik Durgunluk olarak adlandirilan ekonomik
krizle beraber maliye politikasinin 6nemine dair tartigmalar yogunlagmistir.

Mali alan bu konjonktiirde gelistirilmis bir politika Onerisidir. Mali alan
baslangigta tilkelerin kamu mali gostergelerini bozmaksizin devlet biitgesinden egitim,
saglik, altyapt yatirimlart gibi yar1 kamusal hizmetlere ayirabilecegi paylarin
imkanliligin1 6l¢en bir kavram olarak nitelenmistir. Bu kavram sonraki yillarda borg
strdiiriilebilirligi, krizlere karsi devletin manevra alani, uluslararasi kuruluslarin
tasarruf tedbirleri Onerilerine karsi {ilkelerin sahip oldugu ekonomik politika
bagimsizlig1 gibi cesitli anlamlar edinmistir.

Tiirkiye ekonomisi, kurulusundan bugiine kadar iktisadi canlanma dénemlerini
takip eden ekonomik krizlerle karsilasmistir. Bu nedenle yukarida 6zetlenmis olan
mali alan tanimlarinin tamami, Tirkiye ekonomisi i¢in 6nem teskil etmektedir.
Tiirkiye’nin iktisadi ve mali tarihi incelendiginde biitce agig1 ve dis ticaret agig1 iki
basat etmen olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu iki etmene 1990 yili sonrasinda artan
cari acik ve bilesimi degisen kamu i¢ bor¢luluguyla birlikte kamudan 6zel sektore
devrolmus dis borcluluk eklenmektedir. Yasanan ekonomik krizlerin sikligi ve
finansal hareketlerin belirsizligi, Tiirkiye i¢in mali alanin 6nemini daha belirgin hale

getirmektedir.



Maliye literatiirii agisindan oldukg¢a yeni bir konu olmasit ve uluslararasi
literatlirde artan ¢aligmalar, mali alanin tez konusu olarak se¢ilmesinde etkili olmustur.
Ozellikle Tiirkiye’nin icinde bulundugu gelir smfi ve ekonomik sartlar
diistiniildiiginde mali alan1 kisitlayan faktorlerin incelenmesinin 6nemi goriilmiistiir.
Bu nedenle ¢alismada mali alani kisitlayan faktorler literatiirde yer alan gostergeler
altinda incelenmis ve sonu¢ kisminda mali alan1 genisletecek politika Onerileri
sunulmustur. Incelenen gostergeler dort baslik altinda siiflandirilmistir. Bu basliklar,
devlet borglarinin siirdiiriilebilirligi, devlet biitcesi, ddemeler dengesi ve piyasa
algisidir. Devlet borglarinin siirdiiriilebilirligi gostergeleri baghigi altinda birincil
denge, toplam kamu borcu gibi kamu maliyesi gostergeleri, biiylime ve enflasyon
verileri incelenmistir. Devlet biitgesi gostergeleri basligi altinda kamu i¢ borglarinin
vade ve alacakli yapisi ve hazine garantileri incelenmistir. Odemeler dengesi
gostergeleri altinda briit dis bor¢ stogu borclu yapisi ve vadeler géz oniine alinarak
incelenmis, ardindan cari islemler agiginin seyri gosterilmistir. Son olarak piyasa algisi
gostergeleri altinda CDS primi ve Tiirkiye’nin kredi notu, yasanilan ekonomik krizler
acisindan Tirkiye’ye benzer llkelerle kiyaslanarak incelenmistir. Calismada 1990-
2019 yillar1 aras1 zaman donemi i¢in, istatistiki yontemle inceleme yapilmis, grafik ve
tablolar tizerinden gostergeler karsilikli olarak incelenmistir. Tiirkiye, uluslararasi
kredi derecelendirmesine 1992 yilindan itibaren girdigi icin piyasa algis1 gostergeleri
1992 yilindan itibaren incelenebilmistir.

Calismanin literatiire katkisi, mali alani1 kisitlayan faktorlere dair literatiirde var
olan gostergelere dair yapilmis ilk tez ¢alismasi olmasidir. Bu anlamda birgok
gosterge, tarihsel siire¢ 15181nda incelenmistir. Calismanin ilk kisiti, literatiirde tek iilke
icin uygulanan mali alanm1 kisitlayan faktorlere dair bir zaman serisi modeli
bulunmamasindan dolay1 ve literatiirdeki tek calisma panel veriyle gergeklestirildigi
icin ekonometrik ydntem uygulanamamasidir. Ikinci kisitsa, mali alan gostergelerinin
Tiirkiye’yle benzer ekonomik gostergelere sahip iilkeler i¢in esanli incelenememis
olmasidir. Sadece Tiirkiye i¢in inceleme yapilmasinin nedeni, iilkelerin incelemeye
katilacagi analizin Tiirkiye i¢in mali alan kisitlayan faktorlere olan vurguyu azaltacagi
diisiincesi ve her iilke i¢in ayn1 déneme dair veri bulunmasinin zorlugu olmustur.

“Mali Alani Kisitlayan Faktérlerin Incelenmesi: Tiirkiye Ornegi” ad1 verilen
¢aligmanin birinci boliimiinde piyasa ve devlet arasindaki tarihsel ve teorik iliskiye yer
verilmistir. Ardindan bir iilkenin sahip oldugu ulusal politika alaninin anlami

tanimlanmis ve ulusal politika alaninin alt gostergeleri agiklanmistir. Bu kapsamda
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ulusal politika alaninin alt bir gostergesi olan ve ¢alismanin konusunu teskil eden mali
alanin farkli tanimlar verilmistir. ilk boliimiin son kisminda ise maliye teorisi
icerisinde devlet miidahalesi ve devlet biitgesine bakis incelenmis ve mali alanin teorik
temelleri arastirilmistir.

Ikinci béliimiin ilk kisminda mali alanin olusturulma ve hesaplanma yontemleri
normatif olarak anlatilmistir. Tkinci kistmda mali alanm olusturulma ve hesaplanma
yontemleri ekseninde {ilkelerin mali alanina dair literatiire yer verilmistir. Bu
baglamda son kisimda mali alan olusturulamamasinin sebepleri mali alanm kisitlayan
faktorler olarak nitelenmistir. Bu faktorler agiklanirken, mali alanin ulusal politika
alanina bagli bir kavram olmasi nedeniyle, oncelikle ulusal politika alanini kisitlayan
faktorler anlatilmistir. Akabinde farkli yaklasimlara gore mali alani kisitlayan faktorler
tanimlanmustir.

Ucgiincii béliimde Tiirkiye nin iktisadi tarihi yillar itibariyle incelenmis ve
Tirkiye’yi bugiiniin iktisadi kosullarina tasiyan kosullar donemsel olarak anlatilmistir.
Bu tarihsel anlatiya ek olarak 2001 ve 2018-2019 ekonomik krizleri ayr1 basliklar
altinda incelenmis, krizlere hangi yapisal sorunlarin yol actig1 cevaplanmaya
calistlmustir. Ikinci kisimda mali alana dair Tiirkiye’de yapilan calismalarm 6zeti
sunulmustur. Son kisimda ise Tiirkiye’de 1990 ve 2019 yillar1 arasinda mali alani
kisitlayan faktorler ekonomik veriler 1s181inda karsilastirmali olarak incelenmistir. Mali
alan1 kisitlayan faktorler belirlenmis ve mali alanin genislemesi i¢in yapilan politika

onerileriyle ¢alisma tamamlanmaistir.



BIiRINCIi BOLUM
MALI ALAN KAVRAMI VE MALI ALANIN TARIHSEL GELIiSiMi

Devletin ekonomiye miidahalesi ve diizenlemeleri iktisadi diislinceler tarihinin
temel tartismalarindan biridir. Klasik iktisat¢ilar devlete belirli miidahale alanlari
acarken, neo-klasik iktisat anlayisinda esnek iicret varsayimiyla devlet miidahalesinin
olduk¢a kisitlandig1r goriilmektedir. Keynesyen iktisat aktif ve siirekli devlet
miidahalesini savunurken, Keynesyen iktisadin yasadigi krizin ardindan diisiince
okullar1 arasinda devlet miidahalesi konusunda daha az miidahale (anayasal iktisat,
Yeni Keynesyen iktisat) veya daha yogun miidahale (Neo Keynesyen, Post-Keynesyen
iltisat) tartismasi stirmiistiir.

Petrol soklarinin ardindan gelen ekonomik konsensiis, devletin miidahale
alanlarini kisitlamaya yoneliktir. Para politikasinin uluslararasi kurallar ¢ercevesinde
kisitlanmasi, devletleri yeni miidahale alanlar1 aramaya itmistir. Mali alan,
literatlirdeki tanimlar1 ve uygulamalarinda, maliye politikasit uygulamalarina dair
olusturulmus yeni bir kavramdir. Her ne kadar yeni ve tanimi1 heniiz netlesmemis bir
kavram olsa da mali alan biit¢ce ve miidahale ekseninde incelendiginde, iktisadi ve mali
disiince tarihinde mali alana zaten genis sekilde deginildigi goriilmektedir.
Calismanin ilk boliimiinde mali alanin literatiirdeki tanimlar1 ve diisiince tarihindeki

izleri incelenmstir.

|. KAVRAMSAL CERCEVE: MALI ALAN

Devletin ekonomi politikalar1 tarzindaki tiretmekte kullanacagi alanlari
tartismadan evvel, devletin kapitalist tiretim yerini tartismak gerekmektedir. Fransiz
Annales tarih okulunun diisiiniirlerinden Fernand Braudel ve Avusturyal iktisat¢1 Karl
Polanyi’nin piyasalar, devlet ve kapitalizm {izerine diislinceleri bu tartismanin ¢ikis
noktast olacaktir. Braudel, maddi yasamda insanlarin kullandig1 pazarlar1 ve
kapitalizmin pazarmi birbirinden ayirmistir. Braudel’in ekonomi diinyalar1 olarak
kategorize ettigi ekonomi iicgeninin en alt tabakasinda giinliik degisim iligkilerinin
bulundugu maddi yasam alani vardir. Maddi yasam alaninda insanlarin giinliik
faaliyetleri bulunmaktadir. Uggenin ortasinda ekonomik yasam olarak siiflandirdigi,

kiigiik karlarin alam1 vardir. Basit iiretim iliskilerinden kaynakli uzmanlagsmanin



oldugu alan ekonomik alandir'. Braudel’in pazar ekonomisi olarak niteledigi bu iki
alan, tamamuyla giindelik yasamin gergeklestigi alanlardir®. Ugiincii stniflandirmaysa,
kapitalist pazardir ve ekonomik yasamdaki pazarlardan ayridir. Kapitalist pazarin
olustugu bolimde, uzmanlagma yoktur ve yogun karlar vardir. Tekellesmenin yogun
oldugu, ekonomik yasamdaki pazarlara karsit alan kapitalist alandir®. Yiiksek karlarla
birlikte yiiksek sermaye birikimi olan bu alana giris oldukca zordur®. Braudel’in Pazar
anlatis1 Aristoteles’in kullanim degeri ve degisim degeri anlatisin1 andirmaktadir.
Aristoteles, gecimlik ekonomik faaliyetleri kullanim degerinin alani olarak, simiri
olmayan servet birikiminiyse degisim degeri olarak nitelemistir. Kullanim degeri ve
degisim degeri arasindaki diyalektikte Aristoteles “dogal olan” olarak niteledigi
kullanim degerinden yana saf tutmaktadir®. Kullanim degeri maddi ve ekonomik
yasami1 temsil ederken, degisim degeri kapitalist pazari temsil etmektedir.

Braudel’e gore kapitalist pazarin var olabilmesinin sart1 devlettir. Braudel’in
siyasal iktidardan ve toplumun diger bilesenlerinden ayirdig1 ekonomik diinya,
kapitalist pazarla beraber olugsmaktadir. Ekonomik diinya ve kapitalist pazar devlet
olmaksizin olusamaz ve var olamaz®. Devletin ekonomik yasamdaki pazarlarda
diizenleyici bir rolii varken, kapitalist piyasaya kars1 garantor rolii vardir. Bu garantor
rol, tekel karlarinin belli oranlarda devamliligini saglayarak, ekonomik yasama karsi
bir yerde durmaktadir’. Bu durumda siyasi iktidar ve ekonomik iktidar bi¢imsel
olarak ayriyken, kapitalist pazarin ekonomik egemenligi anlaminda birlesmektedir.
Devlete kar getirmeyen bazi roller (yol yapimi, haberlesme, ordu, egitim, toplumsal
giivenlik) birakilirken, kar getiren alanlar kapitalist pazara birakilmaktadir®,

Kapitalist pazarin siyasi ¢ikarlar1 belirlemesi fikrinin altinda, ekonomik diinya
diizeninin toplumun tamamim ydnlendirebilecegi inanct vardi®. Bu olguya,
“toplumlarin ak¢all iliskilerini inceleyen” iktisat biliminin, toplum ve toplum i¢indeki

birey yerine, neoklasik iktisat kuramlarinda bireysel tercihlerle ilgilenmesi eslik

! Immanuel Wallerstein, Sosyal Bilimleri Diisiinmek, ¢ev: Taylan Dogan, 2.Baski, bgst Yaynlari,
Istanbul, 2013, ss. 212-215.

2 Fernand Braudel, Kapitalizmin Kisa Tarihi, ¢ev:ismail Yerguz, Say Yayinlari, Istanbul, 4.Baski,
2017,s. 37.

% Wallerstein, s. 215.

* Braudel, 2017, s. 54.

5 Isaya Usiir, “Ekonomi Polirik: Zarif Mezar Taslar1?” Praksis, Say1: 10, Yaz-Giiz 2003, s. 213.

6 Fernand Braudel, Maddi Uygarhik, Diinyamin Zamanu, 3. Cilt, Cev: Mehmet Ali Kiligbay, 2. Baski,
Imge Kitabevi, Ankara, 2004, s. 41.

" Wallerstein, s. 215.

8 Braudel, 2004, s. 543.

° Braudel 2004, s. 36.



etmistir’®. Ekonomi, siyasetten, kiiltiirden ve toplumdan tamamen ayr1 bir diinyadir.
Ekonomik kararlar bu birlesenlerden bagimsiz olarak verilir. Karl Polanyi, bu fikri,
kendi kurallarina gore isleyen piyasa diizeni olarak anlatmaktadir. Polanyi’ye gore
kendi kurallarina gore isleyen piyasa, toplumun yonlendiricisi kabul edilmemelidir.
Piyasa kurallari toplumu yonlendirmemeli, toplum kurallar1 piyasay1 yonlendirmelidir.
Ekonomik sistem toplumsal yapi igerisine yerlesirse, piyasalarin varligi bir problem
teskil etmeyecektir ve insanlik tarihi boyunca yasanan durum budurl. Ancak
piyasanin ve kurallarinin ekonomik yasamin tek diizenleyicisi olmasi, insanlarin
caglar boyunca olusturdugu toplumsal diizene aykirilik gostermektedir!2. Polanyi’ye
gore toplumlar, piyasanin egemenligine karst kendilerini korumak gayesiyle, piyasa
karsisinda bir ¢ifte hareket gostermislerdir'®.

Braudel ve Polanyi’den farkli bir bakis agisina sahip olsa da, Nobel Ekonomi
Odiilii sahibi iktisatgr Douglas North da kendi kurallarina goére isleyen piyasanin
smirsizligini elestirmistir. Bu elestirisini kurumlara yiikledigi rollerle pekistirmistir.
Polanyi’nin diisiincelerini tartistigi makalesinde, 19.ylizyilda kendi kurallarina goére
isleyen piyasaya verilen degeri iktisat tarih¢ilerinin “en sasirtici basarisizlig1” olarak
nitelemistir'®. North’a gére neoklasik diisiince, iktisadi olaylar1 ve yasadigimiz iktisat
tarihini tam olarak dolduramamaktadir. Neoklasik iktisadin diisiince diinyasindaki
egemenligi piyasa dis1 etkenlere baglidir. North bu nedenle iktisadi diisiincede bir
yeniden yapilanma (retooling) dnermistir'®. Yeniden yapilanmay1 gerceklestirecek
olan kurumlardir. Kurumlar, giinliik hayattaki belirsizlikleri kurduklar1 yapiyla ve
bireylerin secimlerini tanimlamalari ve kisitlamalar1 yoluyla azaltacaktir®.
Kurumlarin  olugsmasi, toplumun ihtiyaglarinin disa vurulmasi neticesinde
gerceklesecektir!’. North, Polanyi’nin piyasa analizini dikkate alsa da bu elestirinin

icinde birgok yanilgi barndirdigimi vurgulamistir. 19.ylizyilda, Oncesinde ve

10 Tuncer Bulutay, “Geleneksel Iktisat Kurami1 Uzerine Diisiinceler”, Tktisat Dergisi, Say1: 185, Kasim
1979, s. 12.

11 Karl Polanyi, Biiyiik Doniisiim, Cagimizin Siyasal ve Ekonomik Temelleri, ¢ev:Ayse Bugra,
9.Baski, Iletisim Yayinlari, Istanbul, , 2010, s. 114.

2 Polanyi, s. 118.

13 Polanyi, s. 80.

14 Douglas North, “Markets and Others Allocation Systems in History: The Challenge of Karl Polanyi”,
Journal of European Economic History, Vol: 6 No: 3, 1977, p. 707.

15 Dimitris Milonakis and Ben Fine, “Douglass North’s Remaking of Economic History: A Critical
Appraisal”, Review of Radical Political Economics, Vol: 39, No: 1, 2007, p. 30.

16 Douglas North, “The New Institutional Economics and Third World Development”, The New
Institutional Economics and Third World Development, (ed. John Harriss, Janet Hunter, Colin M.
Lewis), Routledge, London and New York, 1995, p..25.

17 Milonakis and Fine, 2007, p. 34.



sonrasinda, kendi kurallarina gore isleyen piyasaya alternatif birgok dagitim
mekanizmasi vardir. EKonomik aktiviteler bireyler, kisiler ve hiikiimetler arasinda el
degistirmektedir. Polanyi bu el degistirmeye islem bigimleri (transactions modes)
demistir. North’a goéreyse islem maliyetleri analizi (transactions cost) ekonomik
diinyay1 anlamanin yoludur'®, Kendi kurallarina gore isleyen piyasaya alternatif, zaten
tarihsel olarak var olan (bu anlamda North’a gére Polanyi’nin gérmedigi) refahi
maksimize edecek kurumlardir'®. Sonug olarak North, Polanyi’nin piyasa analizine
belli noktalarda destek verse de islem maliyetlerini diisiirmeye dayali kurumsal
yapilanmalarm Polanyi’nin piyasa analizini ¢iiriitebilecegini vurgulamistir®.

Braudel ve Polanyi’nin tarih anlatis1 ve North’un kurumsal iktisat Onerisi,
giiniimiizde devletlerin kisitlanmas1 manasinda gegerliligini korumaktadir. Ekonomi,
siyaset ve toplumdan ayr1 kurallar1 olan bir alan olarak goriilmektedir. Ekonominin
bagimsizligi, hiikiimetleri ekonomi {izerinde belirli diizenleyici fonksiyonlarla
sinirlamaktadir. Para politikast kurallari, mali kurallar bu kisitlamalara 6rnek
verilebilir. Ancak hiikiimetler bazi alanlarda bu kisitlamalara uygun veya karsit
miidahale geregi duymakta, bazi durumlardaysa hiikiimetlerin miidahale etmesi
zorunlu ekonomik krizler yasanmaktadir. Netice itibariyle ulusal ekonomilerin
uygulamasi gerektigi politikalar olugsmaktadir, yani ulus devletler politik alanlara
ihtiya¢ duymaktadir. Braudel’e gore “ulusal ekonomi, maddi yagamin gereklilikleri ve
yenilikleri nedeniyle devletin, faaliyetleri ayni yone tasinabilecek, birlik i¢inde, tutarli
bir alana déniistiirdiigii politik alandi””. Bu durumda, ekonomiye miidahale
arayisinda olan devlet i¢in politik alan arayis1 ortaya ¢ikmaktadir. Politika alanin
ekonomik alt kiimeleri arasinda makroekonomik alan ve mali alan vardir.

Politika alani, makroekonomik alan ve mali alan, birbirlerini tamamlayan
kavramlardir. Bu {i¢c kavramdan en genisi ve kalan ikisini i¢cinde barindirabilecegi
diistiniilen kavram, politika alan1 kavramidir. Literatiirde birden fazla tanimi bulunan
politika alam1 kavrami, en genis olarak, herhangi bir sarta maruz kalmaksizin,
hiikiimetlerin ekonomik hedeflere ulagsmadaki politika tercihlerini yapabilmeleri

olarak tanimlanmaktadir?’. Bu olduk¢a genis tanimda politika alani, makroekonomik

18 North, 1977, p. 709.

19 North, 1977, p. 711.

20 North, 1977, p. 716.

21 Braudel, 2017, s. 83.

22 Alexander E. Kentikelenis, Thomas H. Stubbs and Lawrence P. King “IMF Conditionality and
Development Policy Space, 1985-2014”, Review of International Political Economy, Vol: 23 No: 4,
2016, p. 543.



alan ve mali alan1 kapsamaktadir. Ancak literatiirde daha genis bir inceleme
yapildiginda politika alant kavrami uluslararasi ticareti, makroekonomik alanin
krizlere kargt uygulanacak para ve maliye politikalarini, mali alaninsa biitcede
ayrilacak alanlarla yatirimlar yapilmasi ve krizlerle miicadelede uygulanan ¢evrim
karsit1 maliye politikalarin1 anlatmaktadir. Sonraki ii¢ baslikta bu kavramlar,

literatlirdeki tanimlartyla beraber tartigilmistir.

A. Politika Alan1 Kavrami

Literatiirde politika alanini ilk tanimlayan Cooper’dir. Cooper’e gore politika
alan1 tartismasi, ‘“‘uluslararasi etkilesimden elde edilen faydalar1 korurken, bu
etkilesimin yol actif1 kisitlamalar1 simirlayarak wulusal ekonomik amaglar
gerceklestirecek politikalarm nasil uygulanacag:r” ikileminden tiiremistir®>. Politika
alani, uluslararasi ticaretten saglanan faydalar1 korurken, ulusal menfaatleri arttiracak
politikalar iiretebilme kapasitesini anlatir®®. Dolayistyla bu kavram ticaret politikalart
ve endiistriyel politikalarla dogrudan iligkilidir. Politika alan1 kavrami, oncelikle
somiirge ve yar1 somiirge devletler i¢in, daha sonrasindaysa gelismekte olan iilkeler
i¢in gelistirilmis bir kavramdir. Ingiltere’nin sdmiirgesi durumundayken Amerika
Birlesik Devletleri’nin (ABD) katma degerli tiriinler {iretmesinin yasaklanmasi,
Ingiltere nin 1800°lii y1llarda Latin Amerika kitasindaki yar1 somiirge iilkelerle yaptig1
anlagsmalar sonrasinda tarife ve kotalar1 Latin Amerika iilkeleri aleyhine kaldirmasi,

politika alanin1 kisitlayan ornekler olarak gériilmektedir®®

. Diinya ekonomisinin
sartlar1,  tllkelerin  yasal olan  politika  alanlarim1  kullanamamasiyla
neticelenebilmektedir. Bu nedenle ulusal politika alani, bir {ilkenin yasal (de jure)
politika egemenligi ve fiili (de facto) ulusal politika uygulama bagimsizligi arasindaki
bagdasma olarak tamimlanabilir®. Tarihsel olarak degerlendirildiginde ABD ve

Ingiltere gibi gelismis-hegemon kapitalist iilkelerin tarife, kota, endiistriyel tesvik gibi

2 Richard N. Cooper, The Economics of Interdependence: Economy Policy in the Atlantic
Community, McGraw Hill, New York, 1968, p. 5.

24 Jorg Mayer, “Policy Space: What, for What, and Where?”, Development Policy Review, Vol: 27,
No:4, 2009, p. 373.

% Ha-Joon Chang, “Policy space in historical perspective with special reference to trade and industrial
policies”, Economic and Political Weekly Vol: 41 No: 7, 2006, pp. 627-628.

% Mayer, p.376.



ekonomi politikalarini iceren genis ulusal politika alaninin kullanimiyla gelismislik
seviyelerine ulastig1 goriilmektedir?’.

Politika alani, diinyada somiirgeciligin sonlanmasinin ardindan, gelismekte
olan iilkeler (GOU) ve gelismis iilkeler arasinda yapilan ticaret ve iiretim iliskilerini
anlatmakta kullanilmistir. Tkinci Diinya Savasi ve Ikinci Petrol Soku arasindaki post
emperyalist donemde gelismekte olan iilkeler, Bretton Woods kuruluslarinin yardimi
ve destegi altinda genis bir politika alanina sahip olmuslardir®®. Bu dénemde GOU’ler
tarife ve kota uygulamalarini, kendi ithal ikamelerini gergeklestirmek amaciyla
kullanmiglardir. Ancak sonraki donemde, yine Bretten Woods kuruluslarinin
onerileriyle, politika alaninda daralmalar gergeklesmistir.

1980 ve sonrasinda yasanan krizlerden ¢ikis i¢in dnerilen politikalarin istenilen
sonuglara ulasamamasi, iilkeler i¢in politika alanim1 yeniden tartismaya agmuistir.
Ulkelerin bugiin kars1 karsiya olduklari durum, uluslararasi kurumlara entegrasyon
devam ederken, hangi ulusal politikalar1 uygulayarak ekonomik kalkinmay1
arttirabilecekleridir?®. Uluslararas1 entegrasyon, uluslararasi kurallara katilmanin
yararlar1 ve politika alanindaki kisitlamalar arasinda bir degis tokusu gerektirmektedir.
Entegrasyon siireclerinde gelismekte olan tlilkeler, anlagma yaptiklar1 gelismis tilkelere
nazaran anlagma sartlarmi belirlemede daha gii¢siiz bir konumdadirlar. Ayrica,
gelismekte olan bir lilkenin entegrasyon antlagmalarini feshetmesi gelismis tilkelere
gore oldukga giictlir. Bu nedenle etkin ve giivenilir bir ¢ok tarafli entegrasyon, her
iilkenin politika bagimsizliginda ve uluslararast kurallarda bir dengeyi
gerektirmektedir,

Politika alanmin igerisinde barindirdigi ekonomik politikalar sOyle
siralanabilir®!: Endiistriyel tarifeler, endiistriyel devlet destekleri, yatirimla ilgili
politikalar, teknolojinin transferi. Sayilan politikalarin disinda, politika alan1 kavrami
finansal krizlerin yasandigi durumlarda uygulanan finansal sermayenin iilkeden

cikisini engellemeye yonelik dnlemler igin de kullanilmaktadir®,

27 Ha-Joon Chang, “Policies for Economic Development: Industrial, Trade And Technology Policies in
Historical Perspective”, Kicking Away the Ladder: Development Strategy in Historical
Perspective, (ed. Ha-Joon Chang), Anthem Press, London, 2002, pp. 13-14.

28 Chang, 2006, p. 629.

29 Mayer, 2009, p.374.

%0 Yilmaz Akyiiz, “Global Rules and Markets: Constrains Over Policy Autonomy In Developing
Countries”, Turkish Economic Assosication, Discussing Paper, No:5, 2007, p.4.

31 Akyiiz, 2007.

32 Kevin P. Gallagher, “Policy Space to Preventand Mitigate Financial Crises in Trade and Investment
Agreements”, G-24 Discussion Paper No: 58, United Nations, NY and Geneva, p.1.
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B. Makroekonomik Alan Kavrami

Makroekonomik alan kavrami, politika alant kavraminin alt kiimelerinden
birisidir. Makroekonomik alan, maliye ve para politikalarinin tiimiinii kapsamaktadir.
Bu manada mali alana nazaran daha genis bir tanimi vardir. Buna ragmen literatiirde
makroekonomik alana dair galismalarin sayist azdir. Devletin ekonominin finansal-
parasal alanina miidahale alan1 1980 sonrasindaki ekonomik doniisiim neticesinde
daralmustir. Iktisat teorisinin imkansiz iiglii anlatisna gore, sermaye hareketlerinin
serbestisi saglandiginda, hiikiimetler faiz haddini belirleme veya bagimsiz para
politikas1 uygulamak arasinda bir se¢im yapmak zorundadir. Ekonomiyi istikrara
kavusturmak ve diizenlemek i¢in ¢evrim karsit1 (countercyclical) bir bagimsiz para
politikas1 uygulama sec¢imi, faiz haddinde ve 0Odemeler dengesinde biiyiik
dalgalanmalara yol agabilir. Benzer sekilde, imkansiz ii¢lii se¢iminde bagimsiz para
politikas1 uygulamasinin dislanmasi, bir iilke i¢in para politikasi araglarini ¢evrim
karsit1 olarak kullanabilme ihtimalini ortadan kaldiracaktir3.

1980 sonrasinda para politikasi fiyat istikrar1 amacina odaklanmis, enflasyon
hedeflemesi rejimi uygulanarak para politikas1 uygulanabilecek alanlar
kisitlanmistir®*. Bu durum neticesinde makroekonomik alandan para politikasinin
uygulanabilecegi alanlar ¢ikarilmak zorundadir. Netice itibariyle mali alan ve
makroekonomik alan birbiriyle esitlenmis olmaktadir, zira hiikiimetler para
politikalarin1 hedeflerine uygun sekilde kullanamadiklarindan, ekonomik hedefleri
gerceklestirecek tek uygulama maliye politikasi olmaktadir. Serbest sermaye
hareketleri durumunda vergi oranlarin1 uluslararast vergi oranlarindan yiiksek
belirlemede kisitlar yasanabilecegi ig¢in, imkansiz iiglilye maliye politikasi
bagimsizligini da eklemek gerektigini vurgulayan diisiinceler mevcuttur®®. Bu nedenle
makroekonomik alani anlatan galigsmalar®®, Heller’in mali alan tanimina atif yaparak
makroekonomik alani1 tanimlamaktadir. Diinya Bankasi (DB) ve Uluslararast Para
Fonu (IMF) onciiliiglinde, 25 iilkenin hazine veya kalkinma bakanlarinin ve DB ve

IMF temsilcilerinin katilimiyla diizenlenen 1974 yilinda kurulmus bir ekonomik forum

3 Akyiiz, 2007, p.18.

3 Akyiiz, 2007, p.19.

3% Lance Taylor, Reconstructing Macroeconomics, Harvard University Press, Cambridge, 2004, p.
343.

36 Ralph van Doorn, Vivek Suri, Sudarshan Gooptu, “Do Middle-Income Countries Continue to Have
the Ability to Deal with Global Financial Crisis?”, The World Bank Policy Research Working Paper,
WPS5381, 2010, p.6.
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olan Kalkinma Komitesi (Development Committee), makroekonomik alanin
devletlerin kamu harcamalarini makroekonomik istikrar1 sekteye ugratmaksizin
arttirabilme kapasitesi olarak tamimlamistir’’. Bu tanimmn ardindan mali alam
tanimlayan Komite’nin raporunda, mali alan ve makroekonomik alani1 esitleme egilimi
goriilmektedir.

Doorn ve digerleri® makroekonomik alanin birlesenlerini hem iilkenin
makroekonomik sartlarina hem de uluslararasi ekonomik konjonktiire baglamislardir.
Bir {ilkenin diisiik biit¢e agigina sahip olmasi ve kamu borcunun az olmasi, o lilkenin
maliye politikas1 araglarim uygulamakta basarili olacagi anlamina gelmemektedir.
Maliye politikasinin etkinligi, iilke i¢indeki ve iilke disindaki bir¢ok sartin esanh
olarak degerlendirilmesine baghdir. Bu anlamda maliye politikasinin etkinligi igsel,
digsal ve mali sartlara baglanmis ve her sartin makroekonomik alana etkisi
incelenmistir. Igsel sartlar 6zel sektor kredilerinin Gayri Safi Yurtici Hasila’ya
(GSYH) orani1 ve enflasyon, digsal sartlar cari acik/GSYH, dis bor¢/GSYH ve toplam
yabanci para rezervlerinin kisa donemli dis borglara orani, mali sartlarsa mali
denge/GSYH ve toplam kamu borcu/GSYH’dir.

Sonug olarak, makroekonomik alan kavrami para ve maliye politikalariyla
yonlendirilebilecek ekonomi politikalarin1 anlatmaktadir. 1980 sonrasinda fiyat
istikrar1 odakli kurala bagli para politikalar1 neticesinde para politikasinin ekonomi
politikalarii yonlendirme etkinligi azalmistir. Bu anlamda makroekonomik alan, mali
alana esitlenecek asamaya gelmistir. Calismanin ilerleyen bdliimlerinde mali alani

kisitlayan faktorler incelenirken, makroekonomik alan mali alanin i¢inde kabul

edilmistir.

C. Mali Alan Kavrami

Mali alan, maliye teorisinde genis bir arka plana sahip olsa da, kavram olarak
literatiire olduk¢a yeni girmis bir tanimdir. Mali alanin tartisilmasi, Latin Amerika ve
Avrupa iilkelerinin uzun doénemde getiri saglayacak alt yap1 hizmetlerini
gerceklestirebilmek amaciyla bor¢lanma limitlerinin arttirilmasini talep etmesiyle

baslamistir. DB igerisinde kamu yatirimlarini destekleyenler, bu tip alt yap1 yatirimlari

37 Development Committee, “Fiscal Policy for the Growth and Development — An Interim Report”,
Paper Presented at the Development Committee Meeting, Washington D.C., 2006, p.ii.
% Doorn, vd. , 2010, p.7.
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icin gergeklestirilecek bor¢lanmay1 desteklemistir. DB, ¢esitli sivil toplum kuruluslari,
alt yapr yatinmlarinin yaninda insani gelismeyi arttiracak egitim, saglik gibi
harcamalarin da mali alana konu edilebilecegini vurgulamistir. Mali alan kavrami son
yillarda politika tartigmalar1 igerisinde yer almasina karsin, belirleyici tanimi heniiz
yapilamamistir. Mali alan, IMF ve hiikiimetlerin ek harcama izinleri konusunda zit
diistiigii durumlarda bir ¢ikis yolu olarak degerlendirilebilir®.

Literatiire girmis ilk mali alan tanimi, Heller’in tanimidir. Heller’e gore mali
alan, devletlerin ekonomik amaglarini yerine getirmesini ve mali siirdiiriilebilirligin
olumsuz etkilenmemesini birlikte saglayacak biitce esnekligidir*®. Bu tanim, kamu
harcamalar1 eksenli bir tanimdir. Bu tanimda ti¢ ayr1 yap: gortilmektedir. Birinci yapi,
devletlerin var olan ekonomik amaglaridir. Yani mali alan, hiikiimetlere ekonomi
icerisinde bir miidahale alani gelistirmektedir. Tanimdaki ikinci yapi, kaynaklarin
devlet biitgesi igerisinde olmasidir. Nezihe Sonmez biitceyi “deviet kuruluslarinin
faaliyetlerinde, hedeflerin daha iyi segilebilmesini ve bunlari ger¢eklestirecek

417 olarak tanimlamistir.

kaynaklarin verimli olarak kullanilmasini saglayan arag
Devlet biitgesi, hiikiimetlerin mali alanlar1 olusturduklar1 yasal metinler olacaktir. Bir
baska deyimle biitge gelirleri vasitasiyla mali alan olusturulacaktir. Son yapiysa,
kamunun mali siirdiiriilebilirligine dair bir olumsuz etkinin gelismemesidir. Ugiincii
yapida vurgulanan, mali siirdiiriilebilirligine dair gerek ulusal gerekse uluslararasi
piyasalara giiven asilamamis bir hiikiimetin, mali alan yaratmada basarisiz olacagidir.
Bu {i¢lii yapi lizerinden bir degerlendirme yapildiginda, piyasaya giivene dayali ve faiz
dis1 fazla hedefiyle birlesmis bir mali siirdiriilebilirligin, devletin ekonomik
amaclarin1 uygulayabilmesi i¢in politika 6zerkliginde olusturabilecegi kisitlilik akla
gelmektedir. Bu durum, Heller’in mali alan tanimmin bir c¢eligkisi olarak
degerlendirilebilir.

Literatiirde yer alan ikinci mali alan tanimi, IMF ve DB’nin gelistirdigi
tanimdir. Bu tanima gore mali alan, kamu cari harcamalari ve devletin borg
Odeyebilme yetisini bozmaksizin (borg servis kapasitesini bozmaksizin) yapabilecegi

maksimum harcama miktar: arasindaki farktir®?. Bu mali alan tanimmin amaci,

39 Peter S. Heller, “Understanding Fiscal Space”, IMF Polciy Discussion Paper, PDP/05/4,
International Monetary Fund, Washinton, 2005, p.2

40 Heller, 2005, p.3

41 Nezihe Sénmez, Biitce ve Biitce Politikasi, Ticaret Matbaacilik, Izmir, 1971, s. 3.

42 Development Committee, 2006, p.ii
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kalkinma igin ayrilan biitge kaynaklarini arttirmaktir®®. Milenyum Kalkinma

Hedeflerine (MKH) ulasabilmek, bu tanimin temel amacidir. 1980 ve 1990’larda
yasanan yliksek enflasyona ve kamu bor¢luluguna dayali ekonomik krizler maliye
politikasinin mali istikrart saglama amacini 6ne g¢ikartmis, yoksullugu azaltma ve
bliyime amaglar1 maliye politikasindan diglanmigtir. Mali istikrar ve biiyiime-
kalkinma amaglar1 arasinda maliye politikasi bir denge giitmelidir. Uygulanacak
politikalar vasitasiyla saglanacak biiyiime uzun donemli olmalidir ancak uzun dénemli
biliyiime saglanabilmesi i¢in mali istikrar tek basina yeterli olmamaktadir. Bu goriise
gore biitce agiklarini diisiiren {ilkelerin mali yapisina bakildiginda, biitce agiklarinin
kamu sermayesinin (public capital) kisilmasi vasitasiyla diisiiriildigi goriillmektedir.
Kamu sermayesinin biiyiime ve yoksullugu azaltmadaki fonksiyonlar1 goz Oniine
almmamistir. Ozel sektdriin yatirrm yapmayi tercih etmedigi alanlarda kamu aktif
olarak yatirim yapmali, 6zel sektor igin bir crowding-in etkisi (6zel sektor yatirimlar
i¢in olumlu sosyal ve makroekonomik ortam yaratilmasi) olusturmalidir*®. Literatiirde
yer alan ilk iki mali alan tanimi, mali alan olusturmay1 kamu harcamasi ekseninde
olusturan tanimlardir.

Mali alana dair literatiirdeki ti¢iincii tanim da kalkinma eksenli bir tanimdir. Bu
tanima gore, uluslararasi yardimlarin yonettigi kalkinma programlari, diistik gelirli
iilkelerde yoksullugu azaltmak ve uzun dénemli siirdiiriilebilir biiylime saglamak i¢in
her zaman yeterli olmamaktadir. Ciinkii bu yardimlara konu her iilkenin kendisine ait
ekonomi politik kisitlar1 vardir. Zayif yonetisim, kapasite kisitlar1 ve yoksulluk tuzagi
iilkeler ozelinde kalkinmay1 engelleyen dinamiklerdir. Kalkinma hedeflerine
ulagmanin temel engeli olan bu dinamikler, siirdiiriilebilir ulusal sermaye birikiminin
eksikligi (absence of sustainable capital accumulation) olarak tanimlanmaktadir. Mali
alan, bu anlayisa gore ulusal kaynak akislar1 i¢cin somut politika eylemlerinin
belirlenmesi; etkin yonetisim, kurumsallik ve beklentileri olumlayan bir ekonomik
ortamin saglanmasi olarak tanimlanmaktadir®®. Bu tanimda mali alan, iilkenin etkin bir
ulusal politika olusturabilmesi i¢in sahip olmast gereken kurumsalligi

vurgulamaktadir. Bu baglamda Douglas North’un yukarida anlatilan goriislerine

43 Rathin Roy, Antoine Heuty and Emmanuel Letouze, “Fiscal Space for What? Analytical Issues From
a Human Development Perspective”, Paper For The G-20 Workshop on Fiscal Policy, istanbul, 2007,
p. 2.

44 Development Committe, 2006, pp.i-ii

45 Rathin Roy and Antoine Hante, “Investing in Development, The MDGs, Aid and Sustainable Capital
Accumulation”, Colombia School of International and Public Affairs Journal, Vol: 58, No: 2, 2005,
p. 170
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paralel bir anlayis ¢izmektedir. Bu anlayis, mali alan1 biit¢e politikalarindan daha genis
bir sekilde okumaktadir. Mali alan, kalkinma hedeflerine ulagmak i¢in uzun déonemli
kurumsal  bir alandir. Biitce politikalari,  bor¢lanma  gereklilikleriyle
snirlanmamalidir?®.

Literatiirde yer alan dordiincii mali alan tanimi, kamu bor¢lulugunun
stirdiiriilebilirligine dair tanimdir. Bu tanima gére mali alan, “mali manevra imkan1”
olarak degerlendirilmektedir. Finansal krizlerin ve Ozellikle 2008 Biiyiik
Durgunlugunun (Great Recession) bir¢ok iilkede kamu borglulugunun GSYH’ye
oranini  olduk¢a yiiksek seviyelere c¢ikartmasi, devletlerin  kriz esnasinda
kullanabilecegi bir mali alan imkaninmi tartismaya agmistir. Mali alan1 bu sekilde
degerlendiren diisiinceye gore mali alanin tanimi1 bor¢lanma limiti ve cari bor¢ miktari
arasindaki farktir*’. Borg¢lanma limiti, bir iilkenin mali 6deme giiciiniin soru isareti
olusturdugu bor¢ miktarini anlatmaktadir. Bor¢ limitinin belirlenmesi, likidite ve borg
cevirme riski iizerine kurulmaktadir. Ulkenin amaglanan borglanma miktari,
borglanma limitinin oldukca altinda olmalidir®.

Literatiirde yer alan besinci mali alan tanimi, daha yeni ve genis bir tanimdir.
Gelismekte olan iilkelerde devletler mali agiklarin artan maliyetleriyle ve faiz oranlari
artttkca bor¢ ylkiiniin artisiyla karsilasmaktadir. Para politikast gelismis tlkeler
tarafindan daraltic1 bir yone evrildiginde bu durum uluslararasi finansal kaynaklarin
smirlanmasiyla daha kotli  sonuglar  dogurabilmektedir. Yiiksek dis borg
ylkiimliilikleri bu {ilkelerde sermaye akimlarinda ve faiz hadlerinde sert
dalgalanmalara neden olabilmektedir. Sonug¢ olarak gelismekte olan iilkelerin mali
istikrar1 zarar gérmekte ve biiylime oranlar1 diismektedir. Bu sartlar hiikiimetlerin
ekonomik faaliyetleri uyarmak ve istihdami arttirmak i¢in kullanabilecegi biitgesel
kaynaklarin mevcudiyetini olumsuz etkilemektedir. Ayni zamanda yasanan ekonomik
daralma hiikiimetlerin maliye politikalarini1 dogal afetler gibi soklarda makroekonomik

risk yonetimi i¢in etkin bir ara¢ olarak kullanma yetisini kisitlamaktadir. Bu goriise

46 Roy, vd., 2007, p .2

47 Atish R. Ghosh, Jun I. Kim, Enrique G. Mendoza, Joatahn D. Osry and Manvash S. Qureshi, “Fiscal
Fatigue, Fiscal Space and Debt Sustainability In Advanced Economies”, The Economic Journal,
Vol:123 No:556, 2013, p. F4

48 Jonathan D. Ostry, Atish R. Grosh, Jun I. Kim, Mahvash S. Qureshi, “Fiscal Space”, IMF Staff
Position Note 10/11, International Monetary Fund, Washington, 2010, p. 3
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gore mali alan, uygun biitce kaynaklariyla etkin maliye politikasinin uygulanmasi
olarak tanimlanmaktadir®®,

Literatiirdeki mali alan tanimlar1 incelendiginde, mali alanin olusumu i¢in iki
amag¢ One c¢ikmaktadir. Bu amaglardan ilki, devletin mali alan olusturarak cesitli
yatirimlar yapmasi ve bu vasitayla ekonomiyi yonlendirmesi, ikincisiyse olusturulan
mali alanin ekonomik krizlere kars: istikrar fonksiyonu saglamasidir. ilk iki tanimda
goriilen ilk amag, mali alan1 kamu harcamalarini belli amaglara tahsis edebilmek igin
olusturmaktadir. Literatiirde bulunan ti¢lincii mali alan tanimi, mali alan1 kurumsallik
anlaminda okumakta ve nihai olarak kalkinma hedeflerine ulagsmay1 hedeflemektedir.
Calismada bu amag, mali alanin yatirim fonksiyonu olarak g6z oniline alinmustir.
Doérdiincii ve besinci mali alan tamimlari, kriz donemleriyle ilgilenmektedir ve
makroekonomik alanla bir birliktelik gdstermektedir. Son iki tanimin sonucu,
hiikiimetler i¢in ekonomik daralma dénemlerinde ¢cevrim karsit1 bir maliye politikas1
uygulayacak alanlar yaratmaktir. Bu amag ¢alismamizda mali alanin ekonomik krizleri
onleme fonksiyonu olarak adlandirilmigtir. Mali alanin yatirim fonksiyonu devletin
acik yonlendirmesine dayali bir mali alan olusumu 6nermektedir. Krizlere kars1 mali
alan yaratilmasi ise, mali alan1 borg siirdiiriilebilirligiyle iliskilendirmekte ve kriz
donemlerinde ortaya ¢ikan bir devlet fonksiyonu 6nermektedir. Bu durum, iki mali
alan taniminin kamunun amaglarina doniik Onceliklerinin  farkli  oldugunu

gostermektedir.

D. Mali Alanin Onemi

Mali alanin bes farkli taniminda goriildiigii gibi, mali alan kavrami devletlerin
ekonomiye miidahale ihtiyaci neticesinde gelismistir. Washington Konsensiisii (WK)
olarak adlandirilan 1980 ve 2000 yillar1 arasindaki miidahalesizlik donemi, WK’nin
denk biitce, tasarruf tedbirleri gibi neoklasik kurama dayali neoliberal politika dnerileri
ve siirdiiriilebilir beseri kalkinma hedefleri arasinda bir ¢atigma yaratmistir®. Bu
donemde siklasan finansal krizlerin etkileri, IMF ve DB’nin politika Onerilerinde

doniisime yol agcmustir. Gelir dagiliminda adaletin saglanmasi ve yoksullugun

49 M. Ayhan Ké&se, Franziska Ohnsorge and Naotoka Sugawara, “Fiscal Space: Concept, Measurement,
and Policy Implications”, Word Bank Research & Policy Briefs Paper, No: 132195, 2018, p. 1.

%0 Charles Gore, “The Rise and Fall of the Washington Consensus as a Paradigm for Developing
Countries”, World Development, Vol: 28, No: 5, 2000, p. 795.
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onlenmesi, ekonomik krizlerin iktisadi ve sosyal etkilerinin azaltilmasi bu kuruluslarin
politika onerilerinde daha fazla yer tutar duruma gelmistir. Giliney Kore, Tayvan, Cin
gibi iilkelerin uyguladig: farkli kalkinma ve kiiresellesme modellerinin basarisi, orta
gelir tuzagi, gelir esitsizligi gibi kavramlart bu kurumlarin giindemine almasiyla
neticelenmistir. Bu durum, WK’ye kars1i “yeni kalkinmaci devlet” fikrinin
gelismesiyle sonuglanmistir®?.

Siirdiiriilebilir ekonomik biiylime saglamak ve toplumun yasam standartlarini
arttirabilmek icin devletlerin sosyal ve beseri sermaye yatirimlarini arttirmasi
gerekmektedir. S6z konusu yatirimlari saglayabilmek igin devletlerin yeterli mali
kapasiteye sahip olmasi gerekmektedir®’. Mali alan, kamu maliyesinin istikrarini
bozmadan, siirdiiriilebilir ekonomik biiyiime igin gerekli olan sosyal koruma
harcamalar1 gibi yoksullugu azaltarak beseri sermayeyi gelistirecek biitce kalemlerine

yer agmakta®®

, ulkenin iiretim potansiyelini arttiracak kamu yatirim harcamalarinin
arttirilabilmesi olanagini yaratmaktadir®®. Mali alan, olusturdugu biitge imkanlari
araciligiyla devletlerin ulusal 6nceliklere ve toplumsal taleplere gore sekillenebilecek
maliye politikas1 uygulayabilme imkanini arttirmaktadir®. Mali alan refah kaybim
telafi edecek bir “kaynak deposu” olusturdugu i¢in, ekonomik kriz, salgin hastalik,
jeopolitik riskler gibi Ongoriilemeyen politika soklarmma karst devletlerin
uygulayabilecegi ekonomik ve sosyal politikalarin mahiyetini genisletmektedir®®.
Yeterli mali alana sahip iilkeler, vergi indirimleri araciligiyla belirli sektorlerin
korunmasini saglayarak ihracat potansiyelini arttirabilir"’. Ayrica sosyal giivenlik

O0demeleri gibi sosyal devlet harcamalar1 vasitasiyla korunmasi arzu edilen belirli

siniflar desteklenebilir®®. Sonug olarak mali alan, bir iilkenin uygulayabilecegi maliye

51 Robert H. Wade, “The Developmental State: Dead or Alive?”, Development and Change, Vol: 49
No: 2, 2018, p. 527.

%2 Laura Doherty and Luke Yeaman, “Fiscal space in the G-20”, Economic Roundup Issue, Vol: 3,
2008, p. 81.

53 UNICEF, “Fiscal Space For Strengthened Social Protection West And Central Africa”, UNICEF
Regional Office Of West and Central Africa, Vol: 2, UNICEF, 2009, p. 13.

5 Mustafa Celen ve Erdem Yavuz, “Mali Alan Olusturma Yontemleri, “Mali Alan: Teori —
Uygulama”, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, s.35.
% Ahmet Ulusoy, Tekin Akdemir ve Birol Karakurt, “Kiiresel Kriz Ve AB’nin Kriz Karsit1 Maliye
Politikalarinin Etkinligi: Mali Alan Agisindan Bir Degerlendirme”, 28. Tiirkiye Maliye Sempozyumu
Tebligler Kitabi, (der. Halit Cicek ve Dogan Bozdogan), Gaziosmanpasa Universitesi IIBF Maliye
Bolimii, Tokat, 2014, s. 253.

% Hilmi Unsal ve Aysegiil Durucan, “Kriz Ortaminda Biiyiimenin Saglanmasma iliskin Yeni Bir
Politika Onerisi: Mali Alan, Uygulamalar1 ve Degerlendirilmesii”, “Mali Alan: Teori — Uygulama”,
(ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, s. 274.

57 Ulusoy vd, s. 254.

%8 Nihat Falay, “Mali Alanda Yoksulluk ve Sosyal Koruma”, “Mali Alan: Teori — Uygulama”, (ed.
Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, s. 73.
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politikasinin genisligini ve niteligini belirlemektedir. Para politikasinin belirli
kurallara bagl olarak hareket ettigi glinlimiiz iktisadi konjonktiiriinde mali alan hem

hem gelismis hem GOU’ler i¢in énemli bir politika alanini olusturmaktadir®®.

Il. TEORIK OLARAK MALI ALANIN GELISIMI

Mali alan, kavramsal olarak literatiire yeni girmis olsa da, maliye teorisi
icerisinde uzun yillardir var olan bir tartismadir. Iktisat ve maliye diisiiniirlerinin
devletin kamu harcamalarim1 nasil yonetecegi, etkin sekilde nasil kaynak
toplayabilecegi ve hangi durumlarda borglanabilecegi lizerine yaptig1 tartismalar mali
alan kavraminin temel c¢ikis noktasidir®®. Mali alanin teorik gelisimi, devlet
miidahalesinin iktisadi diisiince i¢indeki yerinde aranmalidir. Devlet miidahalesi fikri
ve buna dair goriisler iktisat tarihi var oldukga tartisilagelmistir. Bu boliimde devlet
miidahalesinin  mesrulugu  klasik  iktisat¢ilardan  baglayarak  tartisilmistir.
Vurgulanmast gereken oOnemli bir nokta, her iktisadi diisiincenin doneminin
sartlarindan etkilendigi ve donemsel sorunlar1 ¢6zmek gayesiyle politika onerilerinde
bulundugudur. Klasik iktisat¢ilar daha ¢ok merkantilizmin getirdigi baskilar1 kirmak
gayesiyle ticaret serbestisi iizerine yazmisken, Keynesyen goriisler Biiyiik Buhran
dolayisiyla talep yonetimine 6nem vermislerdir.

Calismada farkli iktisadi diisiincelerin biitgelemeye dair fikirleri iizerinden
mali alana dair fikirlerinin ne olduguna dair ¢ikarimlar yapilmistir. Mali alani
biitceleme siirecleri arasindan slizmeye c¢alisirken kullanilan yontem devlet
miidahalesi ve vergilendirme {izerine bir inceleme olarak belirlenmistir. Feodalizmin
diisiisiiyle beraber, lordun sahip oldugu miilk gelirleri yerini modern demokrasilerin
sahip oldugu vergilendirme ve biitge hakkiyla yer degistirmistir. Vergilendirme
politikalari, toplumlar i¢in uygun olan miidahalenin ne oldugu konusunu tartigsmaya

61

acmistir’. Maliye biliminin bu teorik tartigmasi, biitcelerin icerigi vasitasiyla

gerceklesmistir.

%9 Allen Schick, “Budgeting for Fiscal Space”, OECD Journal on Budgeting, Vol: 9, No: 2, 2009, p.
3.

80 Doherty and Yeaman, p. 81.

61 Richard Musgrave, “A Brief History of Fiscal Doctrine”, Handbook of Public Economics, (ed:Alan
Auerbach and Martin Feldstein), Elsevier Science, Amsterdam, 1985, p. 2.
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A. Klasik iktisatcilarin Mali Alana Dair Gériisleri

Klasik iktisat¢ilarin iktisadi diisiincelerinin temelinde dogal diizen vardir.
Kamu sektorii de klasik iktisat¢ilar i¢in dogal diizenin bir pargasidir. Piyasaya
bagimlilik ve midahalesizlik dogal diizenin gergeklesmesi igin gereklidir.
Vergilendirme ve kamu hizmetleri sadece istisnai durumlarda gerceklesmelidir®?.
Klasik iktisatgilarin fikirlerini One siirdiikleri donem toprak sahipleri, lretici ve
emekciler arasinda ekonomik ve sosyal yapinin ingasi i¢in yapilan miicadelenin
gerceklestigi donemdir®®, Bu nedenle klasik iktisat¢ilarin ilgilendigi temel konu {iretim
ve boliisiim olmustur®. Vergilendirmeye dair goriisler toplumsal smiflar arasindaki
miicadelenin ve liretim-boliistim iligkilerinin etkilerini yansitmaktadir. Bu donem, ulus
devletin olusumunun ilk agamasi olarak da degerlendirilebilir.

Klasik iktisat¢ilarin diisiincelerini belirttigi donemde mali alan toplumun temel
ihtiyaclarinin karsilanmasi {izerine kurulmustur. Toplumun temel ihtiyacglarinin
finansmani vergiler araciligiyla saglanacaktir. Denk biitce ve tarafsiz vergi politikalari
savunulmustur. Biitce agiklar1 ve devlet bor¢lanmasinin kapitalist birikime olumsuz
etki edecegine inanilmistir®. Klasik iktisadin genel geger tanimi yukarida belirtilen
ozellikler olsa da, her klasik iktisat¢1 genis bir toplumsal ve felsefi goriise sahiptir. Bu
nedenle belirli bir konu olan mali alan1 devlet miidahalesi ve vergilendirme ilkelerinde

ararken, iktisat¢ilarin diisiincelerine ayr1 ayr1 yer vermek faydali olacaktir.

1. Adam Smith’in Mali Alana Dair Goriisleri

Iktisat bilimi Adam Smith’ten &nce de biiyiik bir mirasa sahip olsa da, iktisadi
doktrinin baslangicinin Adam Smith’in disiinceleriyle birlikte gerceklestigi kabul
gormektedir. Clinkii Adam Smith, Musgrave’e (1985) gore iktisadi ve mali diisiincenin
yaklagik iki yilizyildir tartisilan ve giincelligini yitirmeyen konularina ilk kez tutarl bir

yontemle deginen iktisatct olmustur®. Baska bir deyimle, Smith’in yaptig1 1ss1z bir

62 Musgrave, 1985, p. 3.

83 Musgrave, 1985, p. 30.

64 Usiir, s. 219.

85 Aynur Ugkas ve Izzettin Onder, “Politik Secis ve Mali Alan”, Mali Alan, Teori ve Uygulama, ed.
Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin, 2014, Secgkin,Ankara, s. 15.

8 Musgrave, 1985, p. 2.
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alan olan iktisadi diisiinceye dair ilk detayli ve 6zenli arastirmadir®. Smith’in
ilgilendigi temel konu sermaye birikimidir. Ancak miras¢isi oldugu fizyokratlardan
farkli olarak sermaye birikiminin kaynagin tarrmda degil imalatta aramigtir®. Adam
Smith’in amagladig1 dogal diizen, merkantilist politikalara getirilmis bir elestiridir.
Smith, Uluslarin Zenginligi kitabinda ithalat kisitlar1 kaldirildigi zaman bir toplumun
nasil daha iyi bir asamaya ulasacagim aciklar®®. Bu manada hiikiimetin getirdigi
kisitlamalar kaldirildiginda, insanlarin kisisel kararlariyla diizen verecegi bir dogal
durum ortaya c¢ikacaktir. Piyasanin hakimiyeti bir kuralken, kamu sektorii ve devlet
miidahalesi bu kuralin istisnasidir’®. Buna ek olarak Adam Smith, bir {icret karsiliginda
calisan emekgi, sermaye sahibi imalatci, tiiccar ve toprak sahibi arasindaki farklari
belirginlestiren ilk diisiiniirdiir’.

Smith, dogal diizen i¢in bireylerin kararlarinin devletin nezaretinden
arindirilmasini amacglamistir. Bu anlamda insanlarin eylemlerinin 6ngoériilmeyen bazi
sonuglariin oldugunu, bu sonuglarin toplum yararina olabilecegini s6ylemis, bunu da
goriinmez el prensibi olarak anlatmistir’2. Bir baska deyimle goriinmez el sermaye
birikiminin kaynagi olan 0zel ¢ikarlarla genel cikarlar arasinda bir ahengi
anlatmaktadir’®. Ancak goriinmez el, devletin yok olmas1 ve higbir ekonomik olaya
miidahale etmemesi anlamina gelmemektedir. Smith piyasanin bir savunucusu olsa da,
siirlar1 olmayan bir piyasanin savunucusu degildir. Dogal 6zgiirliik, giivenlik ve yasal
haklarin korunmasini gerektirmektedir ve bunu saglayacak olan devlettir’®. Smith
anlatisinda devlet miidahalesine izin verilecek alanlari siralamistir’®. Bunlardan ilki,
toplumu diger devletlerin isgalinden korumaktir. ikincisi, toplumdaki her bir bireyi,
diger bireylerden kaynaklanabilecek adaletsizliklerden korumaktir. Ugiinciisiiyse

Ozgiirlik ortamim1  gerceklestirecek kamu kurumlart ve imar calismalarini

87 Jacop Viner, “Adam Smith and Laissez Faire”, Journal of Political Economy, Vol: 35, No: 2, 1927,
p. 198.

88 Usiir, s. 222.

8 N. Emrah Aydmnonat, “Adam Smith’in Gériinmez Eli, Dogru Samyor Olabilecegimiz Yanlslar”,
Goriinmez Adam Smith, (der. Miner Kara, N. Emrah Aydinonat), Iletisim Yayinlari, Istanbul, 2010,
s. 149.

70 Musgrave, 1985, p. 7.

"t Emery K. Hunt, Mark Lautzenhesier, iktisadi Diisiince Tarihi, (cev:Vedat Ulvi Aslan), 2.Baski,
Phoenix Yayinlari, Ankara 2011, s. 82.

2 Aydmonat, s. 150.

8 Usiir, s. 223.

74 Musgrave, 1985, p. 4.

5 Adam Smith’in devlet miidahalesinin sinirlarim belirledigi alanlarin ayrmtih dzeti i¢in bkz. Gavin
Kennedy, Adam Smith: A Moral Philosopher and His Political Economy, Palgrave Macmillan, New
York, 2008, p. 247.

19



saglamaktir’®. Ugiincii gérevde Smith’in devlete yiikledigi alan, toplum refahi igin
gerekli olan, ancak bireylerin yapmasmin diisiiniilemeyecegi, yapamayacagi veya
yapsa da basarili olamayacag: hizmetlerdir’’. Smith’in devlete dair diisiincelerinde
mali alan1 arayacagimiz nokta tiglincii baglikta yer almaktadir.

Smith, toplumun yasamini kolaylastirmak i¢in devletin {iglincii gorevinde
iistlenecegi imar ve bayindirlik faaliyetlerine 6nem vermektedir. Yol, kopri, kanal ve
limanlarin  kurulmasim1 bu bayindirlik faaliyetleri olarak siralamistir’®.  Smith,
bayindirlik faaliyetleri i¢in devlet biitgesi disinda 6zel kamu maliyesi araglarinin
kullanilmasim1 6nererek, alt yapi faaliyetlerinde olusturulacak mali alana bir 6rnek
sunmustur’®. Smith temel egitimi ve yiiksek egitimi tartisirken, egitimin toplum igin
olumlu dissallik yaratacagim kabul etmistir®®. Yiiksek 6gretime yapilacak miidahaleler
sadece mali olmamali, miifredat da devlet tarafindan denetlenmelidir®. Toplumun
dezavantajl1 kesimlerinin 1yi bir egitim alabilmesi i¢in kamu harcamalar
kullanilmalidir®?. Sonunda kar elde edilemeyecek ancak topluma olumlu sonuglar
saglayacak faaliyetler kamu tarafindan gergeklestirilmelidir. Smith saglik konusunda
da egitime benzer politika Onermeleri sunmus ve dezavantajli kesimlerin kamu
harcamalariyla desteklenmesini 6nermistir. Smith’in kendi deyimiyle;

“Hiikiimdarin ya da devletin iigtincii ve son ddevi, biiyiik bir topluluga ¢ok faydall
olabilmekle birlikte kar:t bir ya da birkag kisinin masrafini hicbir zaman

ctkaramayacak, dolayistyla herhangi bir bireyin ya da az sayida bireylerin

kurmast yahut bakmast umulmayacak tiirden kamu kurumlarinin ve bayindirlik

islerinin kurulmasi ve bakma édevidir .

Ornek olarak, salgin hastaliklarin &nlenmesi i¢in kamu harcamalar1 vasitasiyla

hijyenin saglanmasi, Smith’in anlatisinda devletin bir fonksiyonudur®.
Vergilendirme konusunda Smith’in diisiincesinin temelinde, toprak sahibinin

vergilendirilmesi vardir. Vergiler en son durumda toprak sahibine yansitilmalidir.

Isciler gecimlik iicretle calistiklari igin onlar iizerine vergi yiiklenemez. Topragi

8 Musgrave, 1985, p. 3.

" Viner, p. 232.

8 Viner, p. 226.

9 Kennedy, p. 231.

80 M. Cetin Haciosmanoglu, “Adam Smith ve Egitimin Onemi”, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler
Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 47, Sayt: 3, 1992, s. 182.

81 Kennedy, p. 234.

82 Kennedy, p. 235.

8 Adam Smith, Milletlerin Zenginligi, (cev:Haldun Derun), 5.Baski, Tiirkiye Is Bankasi Kiiltiir
Yaymnlari, istanbul, 2011, s. 804.

8 Viner, p. 228.
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kiralayan iiretici ve toprak sahibi arasinda paylastirilan vergi, toprak sahibine
yansitilarak ranti diisiirecektir. Smith likks mallar lizerinden alinacak verginin de
etkinligi saglamak agisindan 6nemli bir ara¢ olacagm diisiinmiistiir®.  Smith
vergilendirme i¢in fayda ilkesini savunurken, ge¢imlik ticreti bu vergilendirme
slirecinden istisna tutmaktadir. Gegimlik iicretin vergilendirilmesi toprak sahipleri ve
liiks tiiketim mallar1 iizerinden alinmalidir®. Fayda ilkesinin ge¢imlik {icrete getirilen
istisnayla dengelenmesini 6neren Smith, bu yolla vergilendirmede esitlik ve adalete
ulasilacagim diisiinmiistiir®’. Smith devlet borglanmasma ancak savas donemlerinde
sicak bakmistir®®.  Bu nedenle Smith’in vergi ve borclanma politikastyla krizleri

onlemek i¢in bir mali alan 6nerdigi sonucuna ulagilmamaktadir.

2. David Ricardo’nun Mali Alana Dair Goriisleri

Ricardo, iktisadi teoride ve iktisadi yontemde, yasadigi tarihlerden giliniimiize
belirleyici olan soyut ve timdengelimsel metedolojiyi kuran iktisat¢t olmustur. Fransiz
Devrimi ve aydinlanma, sanayi devrimi, sinifsal farkliliklarin belirgin hale gelisi
Ricardo’nun teorilerini olusumunu etkileyen unsurlar olmustur®. Smith’ e benzer
sekilde Ricardo’nun diisiincelerinde de merkantilist hiikiimet politikalarina olan tepki
goriilmektedir. Tahil yasalarmin kaldirilmasi i¢in Ricardo parlamentoda c¢aba sarf
etmistir. Ricardo’ya gore tahil ithalatinin kisitlanmasi verimsiz tarim arazilerini
iiretime acacak, bu silirecin sonucunda kar oranlarinda goriilen diismeyle beraber
sermaye birikimi engellenecektir®. Ricardo, sermaye birikimi neticesinde dogacak
béliisiimiin nasil gerceklesecegi iizerine egilmistir®. Bu baglamda toprak sahibiyle
diger smiflarin ¢ikar catigmasini incelemis ve bu incelemelerini rant teorisinde
sistematiklestirmistir. Calismada rant teorisi yerine Ricardo’nun devlet miidahalesine
bakisi incelenmis ve diisiincelerinde mali alanin izleri aranmustir.

Ricardo’nun devletin ekonomik iliskilerine dair 6nemli ¢alismalar1 olsa da,

kamu harcamalarina dair fikirleri sinirlidir. Ricardo, klasik maliyecilerin genel goriisii

8 Musgrave, 1985, pp .31-32.

8 Musgrave, 1985, p. 16.

87 Zeynep Agdemir ve Ceyhun Giirkan, “Adam Smith’ten Neoliberalizme Vergi Adaleti: Odeme Giicii
ve Fayda Yaklasimlarinin Kavramsal, Kuramsal ve Ulke Uygulamalar1 Baglaminda Bir Incelemesi”,
Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, s. 473.

8 Kennedy, p.241.

8 Hunt, Lautzehnesier, p. 149.

% Hunt, Lautzehnesier, p. 159.

%1 Usiir, s. 223.
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olan denk biitceyi savunmustur®’. Ricardo’ya gore maliyenin en iyi yontemi, miimkiin
olabildigi kadar az harcama yapmak ve miimkiin oldugu kadar az oranda vergi
toplamaktir®®. Ricardo, harcamalar1 verimli ve verimsiz harcama seklinde
siniflandirmigtir. Verimli harcamalar, sermaye birikimi ve ekonomik biiylimeyle
neticelenen yatirnm harcamalaridir. Verimsiz harcamalarsa nihai mal ve hizmet
alimma yonelen harcamalardir®. Ricardo’ya gére kamu harcamalar1 iiretime
yonelmeyen tiiketimdir ve verimsiz harcamalar sinifina girer. Ayrica bu harcamalar
vergilerle finanse edildiginde sermaye yapisin1 bozacak sorunlarla karsilasilabilir®.
Bu manada Ricardo’nun kamu harcamalar1 vasitasiyla Smith’e benzer bir mali alan
onermedigi goriilmektedir.

Ricardo’nun analizinin belirleyici yoOnii, giinimiizde hala tartisilan
bor¢lanmaya dair yaptig1 incelemedir. Bu tartisma modern maliye literatiiriine
Ricardocu Denklik Hipotezi olarak girmistir. Ricardo, kamu bor¢larinin siirekliliginin
ekonomi iizerinde olumsuz etkileri olacagim1 diistinmektedir. Smith’in  ve
cagdaglarinin aksine savas donemlerinde dahi kamu bor¢lanmasina karsi ¢ikmaktadir.
Clinkii savas sonras1 donemde kamu borglarinin gerceklesecek yiikii, ekonomiyi dogal
dengesinden uzaklastiracaktir®®. Kamu borglanmasinin sonucu toplumun iistiinde
kalacak bir vergi yiikiidiir. Bor¢lanmadan kaynaklanan vergi yiikii yurttaslarin
sermayelerini lilkeden ¢ekerek vergi yiikiiniin yiliksek olmadig iilkelere gitmesiyle
sonuclanacaktir®’. Bir baska ifadeyle, borg yiikii sermayeyi ve sermayedarlar iilke
disina itecektir.®® Bu nedenle devlet borglanma vasitastyla harcama yapmamali, ayni
zamanda mevcut borglarini kapatmalidir®®. Dolayisiyla Ricardo bor¢lanma araciligiyla
yaratilacak mali alana da karsidir.

Ricardo, mali alanin yaratilmasinm1 borglarin 6denmesi i¢in Onermistir.
Yukarida deginildigi gibi, devletin bor¢lulugu Ricardo’ya gore sermaye birikimi igin
ciddi bir engeldir, cilinkii sermaye kagisiyla neticelenecektir. Ekonominin istikrarini
stirdiirebilmesi i¢in borg¢larin itfasi gereklidir. Mali alanin krizleri 6nleme fonksiyonu,

Ricardo’nun borglarin yeniden 6denmesi amaciyla bagdasabilir. Ricardo, kamu

92 Musgrave, 1985, p.5

% David Ricardo, Ekonomi Politigin ve Vergilendirmenin flkeleri, (cev:Tayfun Ertan), 3. Baski,
Belge Yaynlari, istanbul,2016, s. 205.

% Nancy Churcman, David Ricardo on Public Debt, Palgrave Macmillian, New York, 2001, p. 27.
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borglarinin 6denmesi igin “borg itfa fonu™ (sinking fund) onerisi getirmistir. Borg itfa
fonu vergilerle finanse edilecektir. Borg itfa fonuyla harcama finansmani amaciyla bir
gelir elde edilmeyecek ve sermaye hizlica pay sahiplerinin eline gececektir. Pay
sahiplerine gegen vergiler, sermaye olarak kullanilacak ve toplam refahi
arttiracaktir'®. Borg itfa fonu, Ricardo’ya gore gelirin farkli siniflar arasinda el
degistirmesinden baska bir sey degildir. Vergi d6deyenlerden alinan gelirler bu fon
vasitastyla kredi verenlere aktarilacak ve oOzel sektoriin krediye ulasimini

kolaylastiracaktir’®

. Ricardo, borg itfa fonuyla yaratilacak mali alan neticesinde
kaynak dagilimimi degistirerek ekonomik biiylime yaratmayi ve ekonomik istikrari

saglamay1 amag¢lamaktadir.

3. Adolph Wagner’in Mali Alana Dair Goriisleri

Klasik iktisadin gelisimi, yeni bir {iretim bicimini anlamaya y6nelik ¢abadir.
Bu iiretim bigiminin gelisimi Ingiltere’de olmustur. Ancak, klasik iktisadn gelistigi
donemde olgunlasan tek iktisadi diisiince Ingiltere eksenli degildir. Adolph Wagner’in
kamu harcamalarinin iktisadi biiylimeye ve devletin faaliyet alaninin genislemesine
paralel olarak artacagi fikri, kamu harcamalarinin artisii agiklamak konusunda en
yaygin kabul goriin diisiince olmustur’®®. Ingiltere’de devletin smirlilig iizerine bir
iktisadi diistince gelisirken, Bismarck Almanya’sinda ve Kita Avrupasi’nda bagka bir
devlet modeli ve iktisadi yontem tartisilmaktadir. Kita Avrupasi’nin ekonomik modeli
olan Kameralizmin ilgi alani, toplumun refahidir. Bu manada Kameralizm devlet ve
ekonominin bir biitiin olarak var olmasidir'®. Adolph Wagner, Post Kameralist bir
iktisat¢1 olarak kamu maliyesi disiplininin kurucularindandir. Bu nedenle mali alani
tartisirken Bismarck Almanyasini onemli kamu maliyecisi Adolph Wagner’in
diisiincelerinden faydalanmak gerekmektedir.

Wagner, sinif savasini ve siniflar arasi kirilmalar1 6nlemek gayesiyle sosyal

ozgiirligl desteklemeyi amaglamistir. Sosyal ilerleme ve yiikselmeyi saglayabilmesi

100 Roberts, p. 262.

101 Churcman, p.62.

102 A. Kemal Celebi, Liberal Ekonomik Diisiincede Kamu Kesimi Biiyiikliigii Sorunu, 3. Baski,
Emek Matbaasi, Manisa, 2015, s. 12.

103 Nicholas Wolfgang Balabkins, “Timely Lessons for the Post-9/11 World from Schmoller and
Wagner”, Gustav von Schmoller and Adolph WagnerLegacy and Lessons for Civil Society and the
State, (ed. Jiirgen Backhaus, Giinther Chaloupek ,Hans A. Frambach), Springer, Gewerbestrasse, 2018,
p. 67.
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icin ¢aligmalarinda devletin uygun sinir1 ve roliiyle ilgilenmistir. Wagner ekonomi
icerisinde devleti altyap1 gibi temel ihtiyaglar1 saglayacak, hukuk diizeninin iglemesini
gozetecek bir iist yapt olarak gormiistiir. Bunun yaninda Wagner’e gore devlet
ekonomide girisimci bir role de sahip olmalidir'®. Devlet, 6zel sektoriin yaninda
tamamlayict olarak mal ve hizmet iiretiminde bulunmalidir. Devletin bu konumu,
piyasa ekonomisinin devlet olmadan var olamayacagi anlamina gelmemektedir.
Devlet, var olan bir piyasanin temel girisimcisidir!®®. Bu agcidan Wagner’in gerek alt
yap1 yatirnmlarinin gergeklestirilmesi, gerekse devletin bir girisimci olarak ekonomi
icinde rol almasi agisindan mali alanlar 6nerdigi sonucuna varilmaktadir.

Wagner, yukarida deginilen akademik katkilarinin yaninda, maliye biliminin
sosyal sorular1 lizerine de ¢alismalarda bulunmustur. Bu sosyal sorular igerisinde gelir

106 Uckag ve Onder

dagilimi ve diisiik gelire sahip siniflarin sosyal hareketliligi vardir
(2014) Wagner’e gore vergilendirmenin iki amact oldugunu vurgulamistir. Bunlardan
birincisi, gelirlerle kamusal harcamalar1 karsilamak anlaminda mali amag; ikincisiyse,
gelirin yeniden béliisiilmesine dayanan sosyal amactir'®’. Bu manada Wagner, kamu

harcamalar1 vasitasiyla gelirin yeniden boliisiimiine dayali bir mali alan 6nermistir.

B. Keynesyen Iktisatin Mali Alana Dair Gériisleri

Smith ve Ricardo sonrasi klasik iktisatin birikimi ve marjinalistlerin deger
sorununu iktisatin giindeminden ¢ikartmasindan sonra, Birinci Diinya Savasi’na kadar
laissez-faire iktisad: iktisadi diisiinceye egemen olmustur. Neoklasik veya ortodoks
iktisat olarak adlandirilan bu diisiincenin makro iktisat, mikro iktisat ve uluslararasi
ticaret boyutlar1 vardir. Makro iktisadi diisiince, her arzin kendi talebini yaratacagini
varsayan Say Kanunudur. Bu diisiinceye gore devlet miidahalesi olmadikca

108

ekonomide bir problemle karsilasilmayacaktir™. Bu donemde hazirlanan denk

biitgeler, hiikiimetin ekonomiye miidahale etmemesinin pratik aracidir. 1873 yilinda

104 Ursula Backhaus, “Gustav Schmoller and Adolph Wagner: The Idea of Social Justice in Health
Care”, Gustav von Schmoller and Adolph WagnerLegacy and Lessons for Civil Society and the
State, (ed. Jiirgen Backhaus, Giinther Chaloupek ,Hans A. Frambach), Springer, Gewerbestrasse, 2018,
p. 58.

105 Backhaus, p. 59.
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108 Douglas Dowd, Kapitalizm ve Kapitalizmin Iktisadi, Elestirel Bir Tarih, (cev: Cihan Gergek),
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yasanan krizde bu doneme kisa bir ara verilse de, Birinci Diinya Savasi’na dek denk
biitge politikalarinin egemenligi devam etmistir'®®,

Biitce agiklar1 ve devlet bor¢lanmasi, Birinci Diinya Savasi’nin siirdiiriilmesi
icin gerekli olan savas ekonomisiyle birlikte yiirlimistlir. Laissez-faire iktisadinin
basat iilkesi Ingiltere’de 1918’e gelindiginde biitge ag1g1 milli hasilanin %40’ mna

ulasmistir!®C,

Birinci Diinya Savasi’nin ardindan bir 6nceki donemin iktisadi
yasalarmma ve altin standardina doniis i¢in ¢alismalar yapilsa dahi basarili
olunamamustir'!!, 1929 krizini birgok farkli unsur tetiklemis ve bu etkenlerin birlesimi
1929 yilinda New York Borsasi’nin ¢okiisii ger¢eklesmistir. Kara Persembe olarak
tarithe gecen giinlin ardindan yasananlar, donemin iktisadi diisiincesinin soyledigi
yonde olmamaistir. Hisse senedi fiyatlarindaki ciddi diisiisiin neticesinde is insanlarinin
ekonomiye olan tiim giiveni yikilmistir. Uretim ve yatirim daralmis, dolayistyla milli
gelir ve istihdam azalmistir'*?, Girisimcilerin yatirrm yapma giidiileri, tiiketicilerin
satin alma arzular1 kirilmistir. Finansal sermaye bor¢ verme konusunda daha ihtiyatl
hale gelmistir''®. Genel fiyat seviyesinde siirekli olarak diisiis yasanmistir. 1929
oncesinde biiylimeyi saglamak igin yetersiz seviyedeki diinya ticareti daha da
daralms, ticaretteki daralma sanayi {iretiminde disiisii tetiklemis ve tiim diinyaya
yayilan uzun soluklu bir kriz yasanmigtir'?4,

Biiytik Buhran, 1929 yilindaki ¢okiislin ardindan, bazi iyilesmelere ragmen,
dort sene boyunca siirmiis ve en kotii duruma dort sene sonundaki banka iflaslariyla
gelinmistir. Bu kadar uzun siiren bir kriz olmasmin sebebi, yasanan krizi
engelleyebilecek higbir mekanizmanin olmamasidir. Issizlik fonu, sosyal giivenlik,
saglik sigortasi gibi otomatik stabilizatorlerin olmadigi diistiniiliince, krizin bliyiikligt

115

daha ¢ok anlagilabilmektedir™. Kapitalizmin o doneme kadar var olan biiyiime modeli

116 Oncii sektorler, 6rnek olarak

artik biiylime saglayamayacak duruma gelmistir
otomotiv ve insaatin, biiyliyebilmesi icin belirli gelire sahip ve borclanabilecek

tiiketicilere ihtiyag duymaktayken biiyliime modeli tiiketicilere sabit ve diizenli gelir

109 Jvan T. Berend, 20. Yiizy1l Avrupa Iktisat Tarihi, (cev. Serpil Caglayan), 3. Baski, Tiirkiye Is
Bankasi Kiiltiir Yaynlari, Istanbul, 2015, p. 21

110 Berend, p. 66.

11 Michel Beaud, Kapitalizmin Tarihi, 1500-2000, (gev: Firket Baskaya), 2.Basim, Yordam Kitap,
Istanbul, 2016, p. 237.

112 Hunt, Lautzehnesier, p. 580.

113 Berend, p. 84.

114 Dowd, p.151

115 Dowd, p. 148-149.

116 Beud, p. 242.
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imkan1 vermemektedir'!’. Dért y1l icinde GSYH 104 milyar dolardan 56 milyar dolara,
kisi bagina harcanabilir gelir 678 dolardan 360 dolara inmis, issizlik 1933 yilinda
yiizde 24,9’a tirmanmis ve 1941 yilina kadar tek haneli rakamlara inmemistir'!8, New
York Borsasi’nin 1929’da 87 milyar dolar olan degeri 1932’de 19 milyar dolara
gerilemistir®.

Yasanan biiyiik kriz nihayetinde ABD’de Hoover yonetimi yerine Roosvelt
yonetiminin gelmesiyle, Avrupa’da ise fasist yonetimlerin de iginde bulundugu siyasi
rejim degisiklikleriyle sonuglanmustir. Iktisat bilimi de bu biiyiik doniisiimden
etkilenmistir. Biiylik Buhran, neoklasik iktisadin teorilerine olan inancin yitirilmesiyle
neticelenmistir'?°. Neoklasik iktisadin devleti sadece sozlesmelere uyumu saglamak

ve dzel miilkiyeti korumakla'?

sinirlandirdigi alandan, devlete yeni ve genis yer veren
bir iktisadi diisiinceye gecilmistir. Yerlesik iktisadi diisiincenin asamadigi bu uzun
soluklu kriz, uzun zamandir Ortodoks iktisat iginde farkl1 diisiinceleriyle {inlenmis bir

iktisat¢1 olan John Maynard Kenyes’in diisiincelerine {in kazandirmistir.

1. Keynes’in Mali Alana Dair Diisiinceleri

Kimi diisiince tarihgileri Keynes’i neoklasik iktisattan biiylik bir kopma, bir
devrim olarak degerlendirirken'??, baz iktisat tarih¢ilerine goreyse Keynes yikilmakta
olan kapitalizmin kotii bir kurtaricisidir’?®,  Mark Skousen’e (2007) gore bir
devrimciden ya da bir kotii bir kurtaricidan ayri olarak Keynes, ekonomik 6zgiirliigii
devletin biitiin ekonomiyi ele almasindan ve bati toplumunun degerlerini yikmasindan
korumustur!?®, Keynes’in iktisadi diisiincelerinin kapitalizmin tarihinde hangi
asamaya geldigini tartismak bu g¢alismanin konusu degildir. Ancak vurgulanmasi
gereken nokta, Keynes’in 6nerdigi politikalarla insanlik tarihinin gordiigii en biiyiik

ekonomik krizi noktalayacak bir entelektiiel ufuk agtigidir. Ayrica bu diisiinceler

117 Dowd, p. 148.

118 Dowd, p. 150.

118 Hunt, Lautzehnesier, p. 580.

120 A, Kemal Celebi, “Mali Politikalarin Etkinliginde Tahminlerin Rolii”, Tktisat, Isletme ve Finans,
Cilt: 7, Say1: 74, May1s 1992, s.42.

121 Hunt, Lautzehnesier, p. 577.

122 Dowd, p. 170.

123 Hunt, Lautzehnesier, p. 582.

124 Mark Skousen, The Big Three Economist in Economists, Adam Smith, Karl Marx and John
Maynard Keynes, M.E.Sharpe, New York and London, 2007, p. 135.
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1s18inda gerceklesen ekonomik uygulamalar refah devleti olgusunun yerlesmesiyle
neticelenmistir'?>,

Klasik liberalizmin temelinde 6zel miilkiyet vardir. Keynes, kapitalist sistemin
girdigi istikrarsizligi, klasik liberalizmin temelinde bulunan 6zel miilkiyete

dokunmaksizin ¢ézmeyi amag edinmistir'?®

. Keynes, yoriingesinde gitmeyen bir araba
olan kapitalist sistemi, direksiyonu tamami ile devlete vermeden kurtarmanin yolunu
aramigtir. Bunun araci, neoklasik goriisiin vurguladigi gibi ticretleri dalgalanmaya
birakmak degil, siirekli biit¢e agiklarina dayali ekonomi kontroliin ve toplam talebi

tetikleyecek kamu yatirimlarmin yapilmasidir'?’

. Biitce a¢1g1 ekonomik aktivitelerdeki
azalmanin devlet gelirlerini diisiirmesi sonucunda olusan bir durumdur. Biitce
aciklarindan kurtulmanin tek yolu, daralmay1 sonlandiracak ¢evrim karsit1 politikalar
uygulamaktir!?8,

Keynes’e gore yiiksek ve stirekli issizlik dengesizligin tek sebebidir, bundan
cikis ise ancak genisletici maliye politikasinin kullanilmasi vasitasiyla olacaktir.
Keynes’e gore klasik iktisat sadece tam istthdam durumunda uygulanabilecek 6zel bir

durumu anlatir'?®

. Ancak tam istithdam istisnai bir durum oldugundan, ekonomiyi tam
istthdam  seviyesine getirecek politikalar devlet miidahalesi vasitasiyla
gergeklesmelidir. Serbest piyasalar toplam {iretim ve toplam tiiketim arasinda
kendiliginden bir esitlik saglayamamaktadir’*®. Toplam talep kontrolii, kapitalizmi
bitirmek amaciyla degil, kapitalizmde var olan krizleri noktalamak amaciyladir®®!,
Efektif talep tiiketim ve yatirim harcamalarinin toplamindan olusmaktadir. Efektif
talebin devlet tarafindan yonetilmesi ve yonlendirilmesi, iiretim ve yatirim siirecini
islemesini saglayacaktir'32,

Neoklasik iktisatla Keynes’in ayrildig1 ilk analiz, faiz haddinin tanimindaki
farkliliktir. Keynes, para piyasasini diger mal ve hizmetlerin degis tokus edildigi

piyasalardan ayirmistir. Bu nedenle faiz haddi, yatirnmcilarin bugiline goére yatirim

125 Usiir, s. 231.

126 Ferda Dénmez Atbas1, “Keynes ve Keynescilik”, Ekonomik Kurumlar ve Kavramlar Sozliigii:
Elestirel Bir Giris, (der: Fikret Baskaya, Aydin Ordek), Ozgiir Universite Yaynlari, Ankara 2008, s.
679.

127 Skousen, p. 136.

128 Elba K. Brown-Collier and Bruce E. Collier, “What Keynes Really Said About Deficit Spending”,
Journal of Post Keynesian Economics, Vol: 17, No: 3, 1995, p.344.

129 Skousen, p.150.

130 Dénmez Atbas, 5.677

131 Skousen, p.136.

132 Dénmez Atbasi, s. 680.
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yapma kararini belirleyecek dlgiittiir3

. Keynes’e gore faiz klasiklerin vurguladig: gibi
tasarrufun arz fiyatt degil, likiditeden vazge¢menin bedelidir. Dolayisiyla faiz,
spekiilatif para talebini belirleyen unsurdur'®*. Faiz haddine duyarli olan kesimler,
paray1 spekiilasyon giidiisiiyle elinde tutan sermayedarlardir. Bu nedenle sistemin
istikrarsizlik kaynagi bu kesimdir. Sistemde istikrar1 saglayacak kesimse, kazandigini
harcamak gibi basit bir davranisa sahip olan ekonominin talep yanidir. Tiiketim
fonksiyonunda istikrar saglandiginda, ¢ogaltan mekanizmasiyla yatirim alanina da
istikrar sirayet edecektir!®®. Ekonomide istikrarl bir tam istihdanu saglayacak yatirim
oranin1 devam ettirebilmenin tek yolu vardir, bu da yatirimlarin sosyalizasyonudur.
Yatirimlarin sosyalizasyonu, devletin bazi kriterlerle ekonomiye miidahalesi demektir.
Bir bagka deyimle, kapitalist girisimcinin ekonomide biraktigi boslugu devletin
doldurmasidir. Bu miidahale, devletin 6zel sektor yerine gegmesi degil, 6zel sektorle
is birligi igerisinde yatirimlari bazi amaglara yénlendirmesidir!®®. Keynes’in kendi
deyimiyle, toplam iiretimden yatirrma ve kara ayrilacak pay, dogrudan devlet
tarafindan belirlenecektir. Devletin ilgilendigi konu miilkiyetin kimin elinde oldugu

degil, piyasanin durgunluk olmaksizin isleyebilmesidir®®’.

Keynes, yatirimlarin
sosyalizasyonu neticesinde tam istthdamin siirekli olarak saglanabilecegine
inanmaktadir. Keynes’e gore yatirimlarin sosyalizasyonu devlet ve oOzel sektor
arasinda gerceklesecek “hichbir uzlasyt dislamadan ve kamu otoritesinin ozel

girisimcilerle birlikte calismasiyla gerceklesir®®”

. Keynes’in diislincelerinde mali
alan, yatinmlarin sosyalizasyonu altinda aranacaktir.

Yatirimlarin sosyalizasyonu, ekonominin durgunluk i¢inde oldugu donemlerde
cevrim karsit1 bir biitge politikasidir. Keynes, ¢evrim karsit1 bir kamu yatirim politikasi

onermistir ve bu dneriye paralel olarak biitgeleme de bir ayriliga gitmistir'®®

. Buayrim
olagan biit¢e (ordinary budget) ve sermaye biitcesi (capital budget) seklindedir.
Olagan biitce, devletin zorunlu harcamalarini yaptig1 biitgedir. Dengede olmali ve

miimkiinse fazla vermelidir. Sermaye biit¢esi, devletin kamu yatirimlariyla,

133 Bilsay Kurug, “Ortodoksluktan Cikis icin Bir Kitap: Genel Teori”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 11, Say::
256, 2007, s. 22.

134 Giilten Kazgan, Iktisadi Diisiince Tarihi, 10.Baski, Remzi Kitabevi, Istanbul, 2011, p.223

135 Kurug, s.24.

136 Kurug, s. 26.

137 Dénmez Atbas, s. 678.

138 John Maynard Keynes, The Collected Works of John Maynard Keynes Volume 7: The General
Theory of Employment, Interest and Money, (ed:Austiin Robinson and Donald Morridge), 3.Edition,
Cambridge University Press for the Royas Economic Society, New York, 2012, p. 378.

139 Dénmez Atbasi, s. 678.
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dolayistyla yatirimlarin sosyalizasyonuyla iliskilendirilecek biit¢edir. Hiikiimet,
cevrim karsit1 politikalarinda sermaye biitcesini kullanacaktir!*?, Bu nedenle sermaye
biitgesi acik vermeli, olagan biitceyse sermaye biitgesinin acigimi finanse etmelidir!*L.
Ozet olarak, Keynes’in ekonomiyi dengeye getirmek icin sosyalizasyonunu uygun
gordiigii yatirnmlar sermaye biitgesinden finanse edilirken, olagan biitceden bu

yatirimlar i¢in mali alan yaratilmaktadir.

2. Musgrave’in Mali Alana Dair Diisiinceleri

Richard Musgrave, 1939 yilinda Harvard Universitesi’nden doktorasini
tamamlamis Alman asilli bir Amerika vatandasidir. Lisans egitimini marjinalistlerin
onemli isimlerinden John Bates Clark’mn egitim verdigi Miinih Universitesi’nde
tamamlamistir. Nazi Almanyasindan bagka iilkelere kacan bir¢ok akademisyenden
birisi de Musgrave’dir**2. 1939 yilindaki doktora tezinin ardindan Wicksell, Pigou gibi
maliyecilerin diisiinceleri iizerine yaymlar yapmustir'*3, Musgrave kamusal mal ve
hizmetlerin saglanmasinda, bu mal ve hizmetlerin yurttaslar arasinda dagiliminda ve
zamanli ve planli hiikiimet miidahalesiyle ekonomik istikrarin saglanmasinda
hiikiimetin fonkisyonlarin1 g6z oniine alarak, maliye literatiiriine yeni bir paradigma
kazandirmistir}*4, Musgrave’in 1959°da ¢ikan Kamu Maliyesi Teorisi (The Theory of
Public Finance)!* kitab1, maliye bilimini derinlemesine incelemis ilk kitaptir. Bu
Kitap, Musgrave’in Keynesyen makroekonomiye dair ¢ikarimlardan olusur. Kitapta
Keynesyen fiyat teorisinin tam istthdama ulagsma amaci, iiretimde ve dagilimda
etkinlik, ekonomik dengeden sapmanin azaltilmasi konularinda incelemeler vardirt®,

Uckac ve Onder (2014), Musgrave’e gore dort tiir devlet tipi oldugunu
vurgulamistir. Bunlar komiinal devlet, monopolist devlet, refah devleti ve hizmet
devletidir. Bu dort devlet tipinden hizmet devleti ve refah devletinde cesitli mali
alanlar yaratma c¢abasi vardir. Hizmet devletinde devlet, ii¢ ¢esit fonksiyon vasitasiyla

ekonomik yasami etkiler. Bunlar, kamusal mallarin iiretimi, gelir dagilimi ve

149A|cina F. Camara and Matias Vernengo, “Fiscal Policy and the Washington Consesnsus: A Post
Keynesian Perspective”, Journal of Post Keynesian Economisc, Vol: 27 No: 2, 2004, p. 336.

141 Collier and Collier, p.346.

142 Colin Read, Great Minds in Finance, Palgrave Macmillan, New York, 2016, p. 148.

143 Read, p.149.

144 Read, p.171.

145 Richard A. Musgrave, The Theory of Public Finance: A Study in Public Economy, Tata-McGraw-
Hill Book Company, New York, 1959

146 Read, pp. 171-172.
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ekonomik istikrarin saglanmasidir. Refah devletininse devletin yoksullugu azaltma
amaci etrafinda olustugu goriilmektedir'®’.

Hizmet devleti ve refah devletinin ekonomik amaglarinin gerceklesmesi, biitce
vasitastyla olacaktir. Musgrave, yukarida deginilen temel kitabinin birinci
boliimiinde!*® ve Coklu Biitge Belirleme Teorisi (A Multiple Theory of Budget
Determination) baslikli makalesinde!®® hiikiimetlerin biitce siirecleri vasitastyla
kullanacag fonksiyonlar1 anlatmaktadir. Musgrave’in bu ¢alismalarinda, biitgenin {i¢
ana fonksiyonundan bahsettigi goriilmektedir. Birincisi, toplumun isteklerinin
saglanmast, ikincisi, gelir dagilimimin diizenlenmesi, iigiinciisiiyse istikrara katkidir'>°.
Ciinkii kamu maliyesi bilimi Musgrave’e gore sadece gelir ve harcamalarla
ilgilenmemekte, ayni zamanda kaynak dagilimi, gelir dagilimi, tam istihdam
seviyesinin saglanmasi, fiyat istikrarinin saglanmasi, biliylime gibi cesitli amaglara

151

dayanmaktadir Bu amaglarin saglanmasi i¢in Musgrave biitce politikasinda

boéliimlere gitmeyi onermistir.
Biitcede dnerdigi birinci boliim, hizmetler boliimiidiir (service branch).'®? 1956
yilli ¢caligmasinda hizmetler boliimii olarak ifade ettigi bolimii, 1959 yilinda tahsis

153

bolimii (allocation branch) olarak tanimlamistir=>°. Kamu ve 6zel sektor arasindaki

farklarin belirginlesmesi®®* ve kaynak tahsisi i¢in gerekli giivenin saglanmasi®® bu
biitce boliimiiniin amacidir. Bu manada toplumun istekleri belirlenmeli, bu isteklere
en 1yi sekilde cevap verecek hizmetler gergeklestirilmelidir. Piyasanin iiretemedigi

156

kamusal mallarin {iretimi bu boliimiin konusudur*°. Ayrica monopol, dogal tekel,

digsalliklar, erdemli mallar gibi piyasa basarisizliklar1 da biit¢enin tahsis boliimii
tarafindan giderilecektir'®’. Biitgenin tahsis fonksiyonunun saglanmasinda iiretilen
mallar piyasa veya devlet tarafindan iiretilebilir. Burada 6nemli olan iiretimi kimin

158

yapacagl degil, iiretimin devletin kontrolii altinda gerceklesmesidir™°. Musgrave’e

147 Uckag ve Onder, s. 13.

148 Musgrave, 1959, pp. 3-22.

149 Richard A. Musgrave, “A Multiple Theory of Budget Determination”, FinanzArchiv/Public
Finance Analysis, Vol: 17, No: 3, 1956.

150 Musgrave, 1956, p. 333; Musgrave, 1959, p. 3.
151 Musgrave, 1959, p. 5.

152 Musgrave, 1956, p. 334.

153 Musgrave, 1959, p. 7.
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gore tahsis biitcesi denk olmak zorundadir. Denk olmadigr durumlarda bor¢lanma
mekanizmasi kullanilarak bu hizmetlerin verilmesi i¢in mali alan yaratilabilir. Ancak
bu yatirimlar uzun donem faydalarimi gosterdiginde biitce denklik egiliminde
olacaktir’™®. Musgrave, tahsis biitgesi i¢indeki hizmetlerin saglanabilmesini toplum
yarart i¢in zaruri gérmektedir. Bu nedenle bu hizmetlerin saglanabilmesi i¢in mali alan
yaratilmasini 6nermistir.

Musgrave tarafindan biit¢cede onerilen ikinci bolim dagilim bolimiidiir. Bu
biitce boliimiiniin temelinde toplumsal esitsizlikleri gidermek gayesiyle onerilen bir
mali alan vardir. Musgrave’e gore adil dagilimin saglanmasinda Edgeworth-Pigou
yaklasimi yeterli degildir. Dagilim, ekonomik etkinligi ve sosyal yapiy1r géz Oniine
alarak belirlenmelidir'®®. Gelirin ve refahin dagilimi miras hukuku, egitim firsatlarina
erisebilirlik, sosyal akiskanlik, piyasanin yapisi gibi bir¢cok etkene baghidir. Bu
faktorlerin sonucunda esitlik ve esitsizlik durumu olusmaktadir. Esitsizlik durumunda
ekonominin etkinlik fonksiyonunu bozmadan yapilacak miidahalelerle dagilimdaki
esitsizlikler giderilmelidir. Esitsizligin giderilmesi, vergi ve transferler vasitasiyla

161

kaynaklarin bir bireyden digerine aktarilmasiyla olacaktir™". Biitcenin dagilim boliimii

teorik olarak dengede olmalidir'®?. Ancak kisa donemli dengesizlikler yasandiginda,
hiikiimet bor¢lanma araciligiyla biitcenin dagilim fonksiyonunu siirdiirmelidir'®2,
Musgrave’in dnerdigi ii¢iincii biitge boliimii istikrar biitcesidir. Istikrar biitcesi,
krizlerin 6nlenmesi i¢in bir mali alan onerisidir. Musgrave’e gore biitcenin istikrar
fonksiyonu olmaksizin serbest birakilan bir ekonomi, siddetli veya yumusak

164

dalgalanmalara maruz kalacaktir™". Bu degerlendirmenin Biiyiik Buhran’in yol actig1

Keynesyen ekonomik doniisiim neticesinde oldugu mutlaktir. Musgrave’e gore istikrar
biitgesinin kisa ve net amaci, toplam talebi en uygun seviyede devam ettirmektir®®s.
Istikrar biitgesi yukarida anlatilan iki biitge béliimiinden farklidir, ¢iinkii ekonominin
mikro yanindan ziyade makro yaniyla ilgilenmektedir. Istikrar biitcesi kaynaklarm

faydali sekilde kullanimini ve paranin degerinin kontroliinii icerir!®®. Enflasyonist ve

deflasyonist bir silire¢ yasandiginda, vergi ve transferler vasitasiyla ekonomiye

159 Musgrave, 1959, pp. 16-17
160 Musgrave, 1956, pp. 336-337
161 Musgrave, 1959, pp. 17-18
162 Musgrave, 1956, pp. 337

163 Musgrave, 1959, p. 19
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185 Musgrave, 1956, p. 337.

166 Musgrave, 1959, p. 22.
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167 Ancak bu miidahale, diger iki biit¢e fonksiyonunun amaciyla

miidahale edilmelidir
catismamalidir. Bu miidahalede yapilmasi amaglanan sadece eksik olan tiiketim
seviyesini telafi edecek ¢evrim karsitt bir maliye politikast uygulamaktir. Biitcenin

188 Sonug olarak

istikrar boliimii dengede olmamali, agik veya fazla vermelidir
Musgrave, ti¢ farkli biitce fonksiyonuyla mali alanin yatirimlar siirdiirme ve krizleri

onleme fonksiyonlarini en net sekilde belirleyen maliyeci olmustur.

3. Fonskiyonel Maliyenin Mali Alana Dair Gériisleri

Fonksiyonel maliye, Post-Keynesyen diisiincenin kamu maliyesi disiplinidir.
Post Keynesyen iktisat¢ilarin  Onderlerinden Joan Robinson’un nitelemesiyle,
ekonomik teorinin ilk krizinin ardindan denk biitgeye dayali saglam maliyenin (Sound
finance) artik savunulamamasinin ardindan ortaya cikmistir’®®.  Fonksiyonel
maliyeciler, Biiylik Buhran’in ve daha sonrasinda gelen Keynesyen eksik istihdam ve
Likidite Tuzag: goriistiniin 15181nda, tasarruflar ve yatirimlar arasindaki esitsizligin tam
istthdam1 engelledigini diisiiniirler. Bu esitsizligin ¢oziimiinde biitce politikalar1 aktif
sekilde kullanilmalidir. Yatirimlarin tasarruflart astigi durumda biit¢e fazlasi
kullanilarak tasarruflar arttirilmali, tasarruflarin yatirimlart astigi durumdaysa biitge
ac1g1 kullanilarak yatirimlar arttirilmalidir'’®, Tam istihndam durumundaysa herhangi
bir biitge politikast uygulanmasma gerek yoktur. Tam istihdam durumunda
harcamalarda bir eksiklik olmayacagi i¢in, bu eksikligi giderecek harcamalar gereksiz
duruma gelecektir, dolayisiyla acik biit¢e politikasina da gerek kalmayacaktir!’?,

Fonksiyonel Maliyeciler, Keynes’in tam istthdami gerceklesmesi ¢cok zor -
istisnai bir durum olarak goren goriisiine katilirlar. Bu nedenle biitge politikasi stirekli
olarak kullanilmalidir. Hiikiimet harcamalar1 6zel sektor harcamalarmin distigi
donemlerde dengeleyici olarak kullanilmalidir, bu vasitayla toplam harcamalar sabit
tutulmalidir. Cari fiyatlarla tretilen tiim mal ve hizmetler tiiketilmelidir. Bunu

saglayacak olan hiikiimet harcamalarmin telafi edici etkisidir. Lerner’in (1943)
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of Economics, Vol: 1 No: 2, 2004, p. 69.

171 Abba P. Lerner, “Functional Financa and The Federal Debt”, Social Research, Vol: 10 No: 1, 1943,
p. 49.
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deyimiyle toplam harcamalarin seviyesi liretilmesi olanakli tiim mal ve hizmetleri cari
fiyat seviyesinde alabilecek diizeyde olmalidir. Toplam harcama eksikliginde bunu
telafi edecek sorumlulugu ancak devlet iistlenebilir!’2,

Kullanilan biit¢e politikasi, yatirimlarin genellikle tasarruflarin altinda
kalmasindan dolay1 agik biitge politikasidir. Kalecki’nin (1944) argiimanina gore
toplam talep seviyesi tam istihdam i¢in gerekli olan toplam talep seviyesine gore
asagida olma egilimine sahiptir. Bu nedenle Kalecki’nin teoremi tam istihdamin
saglanmas1 ya uzun donemli biit¢ce agiklarina ya da gelirin yeniden dagitimina
baghdir'”®. Bu dagihmi saglamak gayesiyle hiikiimet piyasadaki para miktarmin
tasarruflar dolayisiyla diistiigli donemlerde daha ¢ok bor¢lanmali ve bu bor¢lanmay1

yatirimlara déniistiirmelidir ",

Bu nedenle biitce agigi ya da gelirin yiiksek
gelirlilerden disiik gelirlilere yeniden dagilimi fazla tasarruflart yatirimlara
doniistiirmeli ve tasarruf-yatirrm arasindaki agik kapatilmalidir'™. Bu goriise gore
gelirin yeniden dagilimi, biitce agiklar1 vasitasiyla yatirima yonelmeyen tasarruflari
devreye sokacagi i¢in agik biit¢e politikasi ekonomi ve toplum i¢in bir sorun teskil
etmez'’®.

Fonksiyonel Maliye goriistine gore, biitge aciklar1 ve gelirin yeniden dagitimi
neticesinde saglanacak ulusal gelir artisi, biitce agigin1 finanse edecektir. Biitce agig,
ulusal gelirin biiyime orami faiz haddinin biiylime oranimi gectik¢e stirdiiriilebilir

olacaktir'’’

. Ancak fonsiyonel maliyecilerin biite politikasi, Iskandinav iktisatgilarin
cevrimsel, sermaye ve 6zel biitce ayrimlarina benzemez. Iskandinav iktisat¢ilar uzun
donemde dengeye gelen bir biitce politikasi Onerirken, fonksiyonel maliyeciler
dengeye gelecek biitgeyi bir zamansal kisitla smirlandirmamislardir’®. Fonksiyonel
maliyecilere gore enflasyon orami diisilk olmadik¢a ve tam istthdam saglanmadik¢a

denk biit¢eye ihtiya¢ yoktur. Biitce denkligi fonksiyonel maliye amaglarina ulastigi

zaman saglanacaktir, ancak bunun bir zaman periyodu yoktur!’®,
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Fonksiyonel maliyede mali alan tartigmasi, mali alanin yatirim ve krizleri
onleme fonksiyonlari acisinda degerlendirilebilir. Fonksiyonel maliyenin temel
amaci, tasarruflarin yatirimlart asan kisminin kamu harcamalar1 vasitasiyla telafi
edilmesidir'®. Bu manada kamu kaynaklarmin bazi tercih edilebilir yatirimlarm
finansmaninda kullanilmasi, dolayli yoldan fonksiyonel maliye ve mali alan arasindaki
iliskiyi yansitabilir. Ancak vurgulanmasi gereken nokta, siirekli olarak uygulanan agik
biitge politikast neticesinde kamu harcamalarinin ne kadarinin iiretken yatirimlarla
sonuc¢lanacagidir. Robinson’a (1972) gore Keynes hi¢bir zaman kamu harcamalarinin
verimsiz alanlara yonlendirilmesini savunmamigtir. Kamu harcamalarinin verimsiz
alanlara yonlendirilmesi neticesinde istithdamin igeriginin iiretken olmayan alanlara
kaymas1, Robinson’a gore ekonomik teorinin ikinci krizidir!®®.

Mali alanin diger fonksiyonu olan krizleri biitgceden ayrilan kaynaklarla 6nleme
amacinin fonksiyonel maliyede yeri yoktur. Zira fonksiyonel maliye, krizleri 6nlemek
icin bir kaynak ayirmayi onermemektedir. Krizlerin onlenmesi i¢in herhangi bir
kaynak tahsisine gerek yoktur, ¢iinkii biit¢eler zaten krizi 6nlemek icin stirekli olarak
acik verecektir. Fonsiyonel maliyecilere gore bor¢lanmanin yiiksek oldugu,
dolayisiyla biit¢e agiginin verildigi donemlerde tiikketim harcamalarinin diismesi gibi
bir durum s6z konusu olamaz.'®?. Ancak mali alam1 ekonomi giindemine getiren
krizlerde, bor¢lanmanin ve biit¢e agiklariin oldugu dénemlerde dahi diisiik tiiketim
seviyeleri goriilmektedir. Bu nedenle krizleri oOnleme fonksiyonu acgisindan

fonksiyonel maliyenin mali alana yer vermedigi goriilmektedir.

C. 1980 Sonrasi Gelisen iktisadi Diisiincelerin Mali Alana Dair Gériisleri

1970’li yillarin baslangicindan itibaren diinya ekonomisinde enflasyonla
igsizligin bir arada yasandig1 bir doneme girilmistir. Issizlik rakamlarinda yasanan
art1s, enflasyon oranlarindaki yiikselisle beraber ilerlemistir'®. Bu dénemde GSYH
savag sonrast donemde en biiyiik diisiislinii yaganmuis, issizlik orani Biiyiik Buhran’
dan bu yana tecriibe edilmis en yiiksek orana ulagmistir. 1970, 1974-75, ve 1980’lerin

durgunlugu, iktisatgilarin goriislerini enflasyonu durdurmak amacina yonlendirmistir.
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Ekonomi diisiincesinin altin ¢ag doneminde tam istihdami Onceleyen diistinceleri,
yerini enflasyonu diistirmek oOnceligine birakmistir. Bir diger oOncelik kamu
harcamalarinin azaltilmasidir!®4, Bu dénenin basat iktisadi okullari, arz yanl iktisat
(AYI) okulu ve anayasal iktisat diisiincesidir. Ancak bu diisiincelerin 6nerileriyle
uygulanan iktisat politikalar1 siklasan ekonomik krizlerle neticelenmistir. Bu nedenle
1990’11 yillardan itibaren alternatif iktisadi diislincelerin gelistigi goriilmektedir. Bu
bashk altinda AYI ve anayasal iktisadin yaninda ana akim iktisattan tiiremis ancak
miidahaleci vurgular1 olan Neo Keynesyen iktisat¢ilarin mali alana dair goriisleri

anlatilmistir.

1. Arz Yanh iktisatin Mali Alana Dair Gériisleri

AYI klasik makro iktisatin diizenlenmis bir drneklemidir'®. Evans’a (1983)
gore AYI, ekonomideki iiretken kapasiteyi inceleyen iktisadi diisiincedir’®®. Bu
manada ekonominin eksenini talep yanindan arz yanina geri ¢evirmistir. Savas’a
(2007) goreyse AY1 “...klasik iktisat teorisinden giiniimiize kadar bilinen fakat zaman
zaman ihmal edilen iiretime yonelik ilkeleri yeniden giindeme getirme ¢abasidir*®’.”
Klasik iktisat tam istthdami gergeklesmis bir durum olarak algilamakta ve tam
istthdamin disinda bir durumu kabul etmemektedir. Klasik makro iktisada gore
igsizligin tek sebebi, fiyatlarin emegin marjinal {riiniiniin degerinden yiiksek
olmasidir. Bu varsayim, her arzin kendi talebini yaratacagini vurgulayan Say Kanunu
ile bir tamamlayicilik arz etmektedir. AYI’ye gore Say Kanunu hala gegerliligini
korumaktadir. Olusan issizlikten ve kullanilmayan kapasiteden kapitalizm degil,
devlet sorumludur. Vergilerin ve diizenlemelerin tiim gesitlerinin anlami, yurttaglarin
calismalarinin tam karsiligim alamamasidir. Bireyler kendi cabalarinin karsiligini
almak yerine, hiikiimetin gorevlerini yerine getirmek igin ¢alismis olmaktadir®,

Keynesyen analizin talebi basat goren diisiincesi yerini talebi sinirlayan, parasal

genislemeyi durduran, vergi yiiklerini tasarruf ve sermaye birikimi lehine degistiren

184 A Kemal Celebi, “Kamu Harcamalarinin Artisinin Kurumsal Nedenleri”, Ankara Universitesi
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politikalara birakmalidir'®, Lucas, AYI’nin tarismaya agildign donemlerde yazdigi
makalesinde!® (1990), sermaye birikiminden alinan vergilerin yapisinin
degistirilmesinin ve sermaye lehine vergilendirmenin ekonomik biiyilimeyi
saglayacagi ve biliylimenin tiim topluma yayilacagi konusunda iyimser bir tavirdadir.

AY1’ye gore devletin ekonomiyi genisletici maliye politikalariyla biiyiitmeye
calismas1, olumlu bir neticeyle sonuclanmaz. Ciinkii AYI’nin kabul ettigi esitlik
icerisinde enflasyonu hizlandirmayan issizlik haddi- dogal issizlik haddi vardir ve bu
haddin {izerinde bir noktada ekonominin dengeye gelmesi olasilig1 yoktur'®t. Toplam
talepte gerceklesecek degisiklikler, maliye politikasindan ziyade Merkez Bankasi
aracihiryla kullamlacak para politikas1 araglarma baghdir. AYI’de maliye politikasi
araglarima ancak para politikas1 araglarmin ekonomiyi etkileme olanagi olmadig:
zamanlarda basvurulur!®?,

Hiikiimet toplam ¢iktiy1 ¢alisma, bos zaman, tasarruf gibi faktorlerin goreli
fiyatlarini degistirerek etkileyebilir. Goreli fiyatlardaki bu degisim, insanlarin ¢alisma,
tasarruf etme ve yatirim yapma giidiilerini etkiler. Laffer bu durumu bireysel giidiilerin
yeni ekonomisi olarak adlandirmaktadir!®®. Ornek olarak sosyal yardimlardan elde
edilen faydalar AYI’ye gére insanlarin ¢alisma giidiilerini diisiirecektir'®. AYI’nin
genel degerlendirmesi, hiikiimetin goreli fiyatlar1 degistirmek suretiyle ekonominin
arz tarafin1 ve emek, tasarruf, yatirim gibi birlesimlerini etkilemesidir.

ABD’de Reagan yonetimi arz yanli iktisata bagli politikalar izlemistir.
Ekonomik Iyilesme Programi (Program of Economic Recovery) ad1 verilen program,
sosyal harcamalar1 kismak, vergileri azaltmak, devlet tarafindan isletmelere yapilan

diizenlemeleri kismak amaclarin1 icermektedir®®.

Sosyal harcamalar hiikiimet
tizerindeki vergi alma ve bor¢lanma baskisini arttirmaktadir. Vergi oranlarindaki
diisiisiin teorik temeli, Laffer egirisyle anlatilan optimal vergi oraninin iizerinde alinan
vergilerin diisiiriilmesi neticesinde vergi gelirlerinin artacagi varsayimmidir'®,
Vergilendirmeler ¢alisanlarin ve igverenlerin giidiilerini olumsuz etkilemektedir.

Diizenlemeler ise iireticiler ilizerinde baski olusturmakta, iiretim maliyetlerini
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197 AYT’ye gore vergi indirimleri yiiksek

arttirmakta, dolayisiyla ¢iktiy1 azaltmaktadir
iiretim diizeyleri ve yiiksek tasarruf diizeyleri getirecektir. Uretim ve tasarruflardaki
artis yatirim diizeylerini arttiracak, dolayisiyla biitce agiklar diisecektir'®®. AYI’nin
Onerilerinin amaglanan sonuglarindan birisinin biitce aciklarmni diisiirmek oldugu
goriilmektedir.

ABD’de uygulanan Ekonomik Iyilesme Programi’nin asil amaci hiikiimetin
ekonomideki biiyiikliik derecesini diisiirmek olmustur. Ancak programin sonuglari bu
amaci karsilamamistir. Biitgede gergeklesecek ihtiyari agiklara karsi bir tutum
sergileyen AYI okulunun uygulamayi 6nerdigi politikalar daha biiyiik biitge
aciklartyla neticelenmistir'®®. Bu politikalarda bireylerin ekonomik diirtiilerini
harekete gecirmek amaciyla vergi oranlarinda diisiis gergeklestirilmesi amaglanmastir.
Vergi oranlarinda gergeklestirilen diisme biitge gelirlerini diislirecegi i¢in, hem
harcama kalemlerinde bir diisiis gerceklestirmek gerekmektedir?®. Reagan yonetimi
hem harcamalar1 hem vergileri birlikte disilirdiigii i¢in, sonu¢ hem harcamalardan
faydalanan insanlarin ihtiyaglarinda biiyiik bir artis hem de biit¢e agiginda 6nemli bir
yiikselis olmustur. Vergi indirimleri beklenen yatirnm artiglarin1 da saglamamustir.
Uretim diizeyindeki artislar savas sonras1 ddneme gore kisitl kalmis, dolayisiyla teorik
olarak beklenen tasarruf artis1 ve yeni yatirimlardaki artislar gerceklesememistir?®:,

AYI okulu teorik olarak yatinm yapmak ve krizleri 6nlemek amaciyla
olusturulan mali alanlara kars1 ¢ikmaktadir. Bunun yerine devleti ekonomik alandan
cekerek ve ekonomideki roliinii azaltarak, ekonominin 6zel sektore dayali arz yanini

gelistirmeyi amag edinmistir. Devletin denk biit¢e ilkesi uyarinca olusturacagi mali

alanlar, sadece temel mal ve hizmetlerin saglanmasiyla siirli kalmaktadir.

2. Anayasal Iktisatin Mali Alana Dair Gériisleri

Anayasal iktisat ve Kamu Tercihleri Teorisi (KTT), arz yanl iktisat okuluyla
ayn1 donemde, 1970’lerin kriziyle beraber ortaya konulmus diisiincelerdir. Anayasal
iktisadin oncelikli tartismasi, devletin mesrulugudur. Devlet, varhigindan 6tiirii bireyin

can ve mal giivenligini korumalidir, ancak buna karsilik olarak devlet bireye ne tiir
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kisitlamalar getirebilecektir? Devletin egemenlik hakkinin sinirliligy, felsefi diizeyde
anayasal iktisadin iizerinde durdugu ilk konu olmustur?®?,

1970’lerin  krizinin sorumlusu olarak yogun devlet miidahalesini goren
anayasal iktisadin amaci devletin belirli anayasal kurallar araciligiyla kisitlanmasidir.
Anayasal iktisat¢ilar iktisadin sonsuz arzular ve kit kaynaklar arasinda gidip gelen
tanimint  reddetmektedirler. Anayasal iktisadin analizi bireycidir, bireylerin
tercihlerine dayal1 bir incelemeye dayanir. Bu incelemeyi kisitlayacak bir toplumsal
secim yoktur. Bireysel se¢imler dogru analiz edildiginde en iyi toplumsal se¢ime
ulagilacaktir. Kurallar ve kurumlar bu secimleri engelleyecek davraniglar
frenleyecektir?®, Kamu sektdriindeki asir1 biiyiime neticesinde hiikiimetler ekonomik
gerceklere dokunma yetisini kaybetmislerdir. Bu durum neticesinde ekonomi
yOnetimlerinin kararlarinda bozukluklar ortaya c¢ikmistir. Bu tip bozukluklari
engellemek igin anayasal kisitlamalar getirilmelidir?®.

Neoklasik iktisadin piyasa basarisizligi argiimanini kabul eden anayasal iktisat,
bu diisiinceye ek olarak siyasetin de basarisiz olabilecegini vurgulamistir®®®. Anayasal
iktisat¢ilar sosyal faydanin ol¢iimiinii belirleyen sonuglarin degerlendirilmesindeki
eksiklikleri vurgularlar. Sosyal fayda yerine bazi ekonomik kurallarin varliginda
ekonomik sonuglarin ne olacagi anayasal iktisat¢ilarin sorusudur. Sosyal toplam ancak
bireylerin aldig1 kararlar ve yaptiklari sozlesmelerle belirlenir?®. Bu incelemenin
anayasal kurallar disinda kalan alani, kamu tercihleridir.

Anayasal iktisatin uygulama incelemelerinde baktigi ilk durum vergi yiikiidiir.
KTT ve anayasal iktisata gore vergilendirme kararlar1 dissal degil, igseldir. Neoklasik
iktisata gore vergilendirme, vergi gelirini en yiiksek yapacak duruma gore
belirlenmelidir. Kamu tercihleri teorisine goreyse vergi gelirleri toplumda en az vergi

yiikiinii olusturmalidir®®’

. Vergilendirme siireci, vergi ve biitge kuruluglarinin anayasal
kurallar 1s18inda aldigi kararlarla olustugunda tam kamusal mallar i¢in gerekli

finansman, bireylerin ekonomik kararlarni degistirmeksizin olusacaktir?®. Ikinci
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durum, Keynesyen refah devletinin uyguladig: biitce acig1 politikasidir. Keynesyen
politikalar bir donem etkili olsa da, ilerleyen yillarda etkinligini kaybetmistir.
Kaybedilen etkinligi ilk asamaya getirebilmek amaciyla biitge agig1 politikalarini
smirlayan kurallar sorumlu ve akilci politikalar uygulanmasini saglayacaktir®®,

Anayasal iktisat¢ilar, yatirnm yapmak veya krizleri Onlemek anlaminda
olusturulacak mali alanlara kars1 ¢ikmislardir. Ciinkii devletin etkin olarak yiiriitecegi
bu fonksiyonlar, zaten c¢ok biiylik asamalara gelmis devlet biit¢elerini daha da
biiytitecektir. Ayrica Buchanan’a (1975) gore toplumun ¢ogunlugunu vergi ddeyicisi
olan ¢ogunluk olusturmaktadir. Bu kesim bir kamusal hizmetten faydalananlara gore
daha fazladir?. Devletin iiretici olarak ekonomide yer almasi, biitce kalemlerini hem
vergi hem harcama agisindan biiyiitecektir. Bu biiylime neticesinde 6dedigi vergilerin
arttigin1 goren bireylerin bu durumdan rahatsizlik duymasi beklenmektedir. Zira her
bir birey, kendisi i¢in yapilan harcamalarin artmasmi ve vergilerin diismesini
ummaktadir?*!. Leviathan devletin gelirini maksimize etmek isteyecegi kabulii altinda,
anayasal hiikiimlerle getirilecek vergi kisitlamalar1 hiikiimetleri dengelemelidir?'?.
Anayasal iktisat, mali alanlar1 kisitlayan faktorlerden olan mali kurallarin teorik
temelini olusturmustur.

Vergilendirme, 06zel sektoriin elindeki vergilenecek gelirin kazanilma
giidiisiinii ve vergilenecek geliri tutma giidiisiinii etkilemektedir?®, Bu nedenle,
vergilendirmenin bireyler ilizerindeki etkilerini analiz etmek ve en optimal vergi
kararlarmi vermek gayesiyle, Anayasal Iktisat okulu bilimsel (scientific) yontemlerle
hareket edecek ve anayasal kurallarla sinirlanmis bir vergi ve biitce idaresi
onermistir’*. Sonug olarak kamusal mallarin yarattig1 bariyerler, hiikiimetlerin vergi
indirimine gitmesini engellemektedir’®®. Bu nedenle, hiikiimetler, miimkiin
olabildigince ekonomik alandan g¢ekilmelidir. Harcamalar vasitasiyla mali alanlar
yaratmak yerine, bireylerin kararlarimi etkileyecek vergilendirmelerden kaginarak

bireylerin kararina birakilacak alanlar (private space) olusmasina izin vermelidir?®.
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3. Neo-Keynesyenlerin Mali Alana Dair Goriisleri

1980 oncesinde yasanan liberalizmi, David Harvey (2015) “gomiilii

»217 olarak tamimlamaktadir. Gomiilii liberalizmin deyimi, uluslararas

liberalizm
sermaye hareketlerinin kisitlanmasi veya gomiilmesinden gelmektedir. 1970’lerin asir1
birikim ve stagflasyon krizinin ardindan sermaye hareketlerinin devletlerin kontrolii
altinda gdmiilii kalmas1 daha fazla siirdiiriilememistir. Issizlik ve enflasyonun birlikte
hareketi sermaye birikimi modelinde bir degisiklikle sonuclanmistir. Yeni modelin en
onemli Ozelligi, uluslararas1 diizeyde serbestlesen sermaye hareketleridir. Bretten
Woods sistemindeki kisa vadeli finans yerine uluslararasi ticareti destekleyen yonelim,
Biiyiik Buhran 6ncesindeki eski tecriibeler hatirlanmadan serbest sermaye hareketleri
lehine degismistir?®.

Yeni sermaye birikim modelinin ideolojik desteginin temelini, yukarida
anlatilan iktisat okullarmin distinceleri olusturmustur. Milton Friedman onderliginde
gelisen monetarizm (parasalcilik), Robert Lucas’in olusturdugu rasyonel beklentiler,
Buchanan ve Tullock’un goriisleri 1s18inda olusan KTT teorisi ve Arthur Laffer’in
vergi indirimlerinin ekonominin arz yanini tetikleyecegine dair goriisleri, 1980 sonrasi
sermaye birikimi modelinin iktisadi altyapisidir. Bu goriislerin ortak noktasi, devletin
biiyiikliigiiniin ekonomik krizle neticelendigi ve devletin kiiciildiigii olgiide krizin
bitecegidir?'®. Iktisadi yazimda neoliberal olarak nitelenmis bu diisiinceler, 6zellikle
ABD’de Reagan, Ingiltere’de Teatcher’in o6nderliginde diinya ekonomisini
sekillendirmistir. Yeni modele getirilen elestirilerden birisi, eski modelin teorik
diistincelerini farkli agidan inceleyen Neo-Keynesyenler’den gelmistir.

Bu baslik altinda lic Neo-Keynesyen iktisat¢i incelenmistir. Bu iktisatcilar
sirastyla Dani Rodrik, Paul Krugman ve Joseph Stiglitz’dir. Incelenen iktisat¢ilardan
ikisinin (Stiglitz ve Krugman) Nobel Ekonomi Odiilii sahibi oldugu unutulmamalidur.
Neo-Keynesyen iktisat¢ilarin ana diisiincesi ve sorunsali, liberal bir diinyada yani

sistemin Oziine dokunulmadan, daha adil ve daha esit bir toplumun nasil miimkiin

olabilecegidir. 1980 sonrasinda artan toplumsal esitsizlik, 6zellikle son yillarda ¢cok

217 David Harvey, “Neoliberalizmin Kisa Tarihi”, (cev: Aylin Onacak), Sel Yaymecilik, istanbul,
2.Baski, 2015, s. 19.

218 Dani Rodrik, Akilh Kiiresellesme, (¢ev: Burcu Aksu), Efil Yaymevi, Ankara, 2011, s. 87.

219 Harvey, s. 62.
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tartistlan ABD’de toplumun %1 inin gelirin biiyiik bir kismini elinde bulundurmasi??°,
art arda yaganan finansal krizler neticesinde yasanan ekonomik durgunluklar, IMF ve
Diinya Bankasi’nin gelismekte olan iilkeler i¢in olumsuz neticelenen politika onerileri,
bu diisiiniirleri sistemi evirmek icin yeni politikalar dnermeye itmistir??!. Yaptiklar:
elestirilerin ve Onerdikleri politikalarin temelinde, sermaye hareketlerinin tam
serbestisine kars1 gelistirdikleri fikirler vardir.

Dani Rodrik, Harvard Universitesi’nde ekonomi dersleri veren bir Neo-
Keynesyen iktisat profesoriidiir. Ana akim iktisat icerisinde yetismis, ancak 1980
sonrasi yasananlar neticesinde ana akim iktisadin bazi pratiklerine muhalif konuma
gelmis bir iktisatcidir. 2011 yilinda yayinladig: “Akilli Kiiresellesme” kitabinda 1980
sonrast yasanan kiiresellesmeyi “hiper kiiresellesme” olarak tanimlamistir. 1980
oncesinde Bretton Woods sisteminin hakim oldugu doénemdeki kiiresellesmenin
donemi bitmis olsa da, yasanan bazi uygulamalar Rodrik’e gére bugiin olmasi gereken

makul bir kiiresellesmenin izlerini tasimaktadir??

. Rodrik’e gore bu donem sartlarinda
gelismeyi bagarabilmis iilkeler, Bretton Woods pratiklerini koruyarak ve yeterli ulusal
politika alanlar1 birakarak biiylimeyi saglayabilmis olan Cin ve Gliney Kore gibi Dogu
Asya tilkeleridir. Bu iilkelerin ortak 6zelligi, uluslararasi sermaye hareketlerinin tam
serbestisinden iilkelerini korumus olmalaridir. Bu {ilkeler ekonomilerini spekiilatif
kazanglarin oldugu finansal alanda degil, iiretim kazanglarinin oldugu reel alanda
tutabilmislerdir®®. Hiper kiiresellesmeyse, igerisinde sermaye hareketlerinin tam
serbestisini barindirdigi i¢in, tilkelerin sahip olacagi politika alanlarindan vazge¢cmesi
anlamina gelir. Zira hem ticaretini hem de sermaye hareketlerini disa acan bir
ekonomide, ya ulus devletten ya da demokratik siyasetten vazgecilmelidir?®*. Hiper
kiiresellesmenin mevcut oldugu durumda, iilkelerin mali otoriteleri, diizenleyici
kurumlar1 zayiflayacak, bu durum neticesinde politika alanlar1 daralacaktir. Oysa
Rodrik’e gore “...ulusal hiikiimetlere hareket edecek kadar alan saglayan ince bir
uluslararasi kurallar biitiinii daha iyi bir kiiresellesmedir. Kiiresellesmenin yeterli
ekonomik katkilarint korurken kotii yanlariyla ugrasir. Maksimum degil, akilli bir

kiiresellesmeye ihtiyag vardir.?*®” Rodrik, liberal bir ticaret diizeni igerisinde sermaye

220 Thomas Piketty, Capital In Twenty First Century, (¢ev: Arthur Goldhammer), The Belknap Press
of Harvard University Press, Cambridge, 2014, p. 21.

221 Harvey, ss. 22-37.

222 Rodrik, 2011, s. 207.

223 Rodrik, 2011, ss. 128-132.

224 Rodrik, 2011, s. 176.

225 Rodrik, 2011, s. xviii.
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hareketlerinin kontroliiniin saglandigi, iilkelere ulusal politika alanlar1 (dolayisiyla
mali alanlar) verildigi, makul kiiresellesmenin saglandigi bir ekonomik model
onermektedir.

Neo-Keynesyen iktisat¢ilar arasinda anlatilacak ikinci isim, 1993-1995 yillari
arasinda Bill Clinton’1n ekonomi danismanlar1 kurulunda bulunmus, 1995-1997 yillari
arasinda bu kurulun baskanligini yapmis, 1997-2000 yillar1 arasinda DB Bagkan
Yardimciligi ve bas ekonomistlik gorevlerinde bulunmus, 2001 yilinda Nobel
Ekonomi Odiilii kazanmis Joseph Stiglitz’dir. Stiglitz Diinya Bankasi’nda gorev
yaptig1 yillarda, yoksullugu azaltmaya dair programlarin ve adil ticaretin savunucusu
olmustur. Diinya Bankasi’ndaki gorevi sirasinda ABD Hazinesi ve biiyiik bankalarla
finansal serbestlesme konusunda zit goriisleri olmus ve netice itibariyle gérevinden
ayrimistir?®®, Ozellikle Biiyiik Durgunlugun ardindan Stiglitz’in goriisleri tekrar
ekonomi tartismalarinda one ¢ikmistir. Stiglitz, Keynes’e benzer bir sekilde neoklasik
tedrisat icerisinden gelerek, neoklasik iktisada ciddi elestiriler sunan bir iktisatgidir®?’.
Getirdigi elestirilere Neoklasik iktisadin tam bilgi kuramini kabul etmemesi ve Nobel
odiilii almas:1 6rnek olarak gosterilebilir??®. Stiglitz, akademik hayat1 boyunca kamu
sektoriiniin ve vergi sisteminin nasil etkinlik ve esitligi saglayabilecegi iizerine
calismistir??®.

Gelir dagilimi, esitlik, vergilendirmede adalet kavramlariyla ilgilenen
Stiglitz’in kiiresel krizin ardindan ABD ekonomisinde ilgilendigi alan, gelir
dagiliminda adalet olmustur. Stiglitz’e gore ABD’de niifusun yiizde 1’1 gelir ve
servetini arttirirken, yiizde 99’un gelir ve serveti azalma egilimindedir®®’. Ayrica
demokratik siyaset ve siyasetin ekonomiye etkisi, 1980 sonrasinda siirekli olarak
azalmaktadir. Sonu¢ olarak finansal piyasalarin aktorleri sermaye hareketlerinin
serbestisi vasitasiyla bir tilkeye ¢ok hizli sekilde giris ve ¢ikis yapabilmekte, bu durum
biiyiime, esitlik gibi kavramlari tehdit etmekte ve istikrarsizlikla neticelenmektedir?®?,

Stiglitz Asya krizinden sonra yayinlanan bir makalesinde “Etkin bir diizenleyici

cerceve olmaksizin, finansal piyasalar ve sermaye piyasalarmmin  hizla

226 Read, 2016, p. 221.

227 Joseph E. Stiglitz, Esitsizligin Bedeli, (cev: Ozan lsler), iletisim Yaynlari, istanbul, 2014, s.16.

228 3, Barkley Rosser Jr, “A Nobel Prize for Asymmetric Information: The Economic Contributions of
George Akerlof, Michael Spence and Joseph Stiglitz”, Review of Political Economy, Vol: 15, No: 1,
2003, p. 7.

229 Read, 2016, p. 205.

230 Stiglitz, 2014, s. 30.

231 Stiglitz, 2014, s. 208.
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serbestlestirilmesi, €sas problemi olusturmaktadir®®.” ifadesini kullanarak, 1980
sonrasi iktisadi doniisiime elestirel bakisini agik¢a gostermistir.

Stiglitz’e gore bir ekonomideki en biiyiik ti¢ sorun, issizlik, iiretim diizeyinin
iiretim kapasitesinin altinda kalmasi ve esitsizliktir?®3. Bu ii¢ biiyiik sorunun sermaye
hareketlerinin serbestisi tetikledigi finansal istikrarsizliklar yatmaktadir. Hitkiimetler
finansal piyasalar1 kontrol altina aldiktan sonra, gerekli biitge politikalariyla bu {i¢
soruna miidahale etmelidir. Bu miidahale i¢in mali alan yaratilmasi zorunludur.
Stiglitz, mali alan1 “biitge dnceligi” olarak tanimlamaktadir®®*. Ornek olarak ABD
hiikiimeti, tarthi mechul bir savasta kullanilacak bir savas ucagi liretimine biitce pay1
ayirmak yerine, kiiresel kriz neticesinde evlerini kaybetmis yoksul ev sahiplerinin
evlerinde kalabilmeleri i¢in bir kaynak ayirabilir. Bush dénemi vergi indirimlerinin
degistirilmesi, savaslarin sonlandirilmas1 ve savunma harcamalarinin diisiiriilmesi,
iilkenin tam istihdama ulagma yolunda katkida bulunabilir. Yiiksek ¢arpanl vergi ve
harcamalarin diisiik carpanli vergi ve harcamalara tercih edilmesi neticesinde yetersiz
talep donemlerinde ekonomi canlandirilabilir?®®. Stiglitz’in mali alanin iki tanimin1 da
kapsayan Onerilere sahip oldugu goriilmektedir.

Neo Keynesyen iktisatgilar igerisinde ele alinan son isim, Nobel 6diilii sahibi
bir diger iktisat¢1 olan Paul Krugman’dir. Uluslararas ticaret ve kiiresellesmeye dair
fikirleri neticesinde 2008 yilinda Nobel Ekonomi Odiilii'ne layik goriilmiistiir.
Krugman da Rodrik ve Stiglitz gibi 1980 sonrasinda yasanan ekonomik doniisiimiin
sonuglarma elestirel gézle bakan ve ana akimdan yetismis bir iktisat¢idir. Krugman,
I. Diinya Savasi ve petrol krizi arasinda yasanan donemi “Biiyiik Sikistirma” olarak
adlandirmistir.  Biiyiilk Sikistirma demesinin sebebi, bu dénem boyunca gelir
dagiliminda adaletli bir seyir izlenmesi ve en yliksek gelir elde edenlerle en diistik gelir
elde eden niifus arasindaki farkin kapanmasidir. Biiyiik Sikistirma déneminde gelir
dagiliminda goreli bir adaletin saglanmasina yol acan etken refah devleti
uygulamalaridir. Bu wuygulamalar neticesinde ABD bir orta sinif iilkesine

doniismiistiir?®.

232 Joseph E. Stiglitz, “Capital Market Liberalization, Economic Growth, and Instability”, World
Development”, VVol: 28, No: 6, 2000, p. 1075.

283 Siglitz, 2014, s. 283.

234 Stiglitz, 2014, s. 287.

235 Stiglitz, 2014, ss. 294-295.

236 paul Krugman, Bir Liberalin Vicdam, (cev: Nesenur Domanic), 2.Baski, Literatiir Yaymlari,
Istanbul, 2016, s. 37.
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Bu donem, 1970’lerin ekonomik kriziyle son bulmustur. 1980°lerde ekonomik
krizin etkisi azalmis, ancak biiyiik sikistirma donemine benzer bir gelirin boliistimii

237 Krugman da emsalleri gibi finansal piyasalar1 ve finans

anlay1s1 egemen olmamistir
sirketlerinde yiiksek ticretlere ¢alisan yoneticileri, 1980 sonrasinin sorunlarinin sebebi
olarak gérmektedir. Ozellikle hedge fonlari ydneten bir azinhigin, iilkelerin yasadig
ekonomik olaylara ciddi etki ettigini iddia etmektedir®®. Diizenlemelerden yoksun
gblge bankacilik sistemi ve yatinnm bankaciligi, ekonomik kriz i¢in tehdit

239

unsurudur Sonug itibariyle Krugman’a goére artan ekonomik sorunlarin ve

esitsizligin ¢ozlimii, devletin ekonomiye cesitli alanlarda miidahale etmesidir. Bu

miidahale alanlardan birisi, saglik reformudur?*

. Krugman, saglik gibi egitim
alaninda da gesitli reformlar 6nermistir. Krugman’a gore bireyin dogumla dahil oldugu
smiftan daha {ist bir smifa gecebilmesi icin egitim reformlar1 zorunludur?*. Saglik,
egitim gibi hizmetlere yonelik miidahalenin biitcesel kaynagi, yani olusturulacak mali
alan i¢in Krugman’in onerisi, varliklilardan alinacak daha yiiksek vergilerdir. Bu
vergiler vasitasiyla toplumda gelir anlaminda daha asagida kalmis yurttaglara yardim
edilecek ve bu yolla esitsizlik azaltilacaktir®*2,

Bu bashk altinda, Klasik iktisat igerisinde Adam Smith ve Wagner’in,
Keynesyen iktisat igerisinde Keynes ve Musgrave’in ve 1980 sonrasinin iktisadi
diisiinceleri icerisinde Neo Keynesyen iktisat¢ilarin mali alana yer verdigi sonucuna
ulagilmigtir. Smith’in yatirimlarin siirdiiriilebilirliginin saglanmasi agisindan mali
alan1 agikg¢a Oneren diigiinlir oldugu soOylenebilir. Ayrica Keynes’in yatirimlarin
sosyalizasyonu kavrami altinda mali alana dair énemli bulgulara ulagilmistir. Mali
alan1 tiim fonksiyonlariyla birlikte agiklayan diisiiniir Musgrave’dir. Ayrica 1980
sonrasinin finansal krizlerine karsi Neokeynesyen iktisat¢ilarin Onerileri Krizlerin
Onlenmesi i¢in 6nem ifade etmektedir. Bu nedenle bu ¢alismanin mali alan Onerileri,
deginilen Smith, Keynes, Musgrave ve Neokeynesyen itkisat¢ilarin diisiincelerini
benimsemektedir. Mali alanin cesitli tanimlarimi veren ve iktisadi diisiinceler tarihi

igerisindeki izlerini arastiran bu boliimiin ardindan ikinci boliimde teorik olarak mali

alan olusturma yontemleri ve mali alan1 daraltan faktorler incelenmistir.

237 Krugman, 2016, s. 121.

238 paul Krugman, The Return of Depression Economics and The Crises of 2008, W.W.Northon &
Company, New York, 2009, p. 120.

239 Krugman, 2009, p. 189.

240 Krugman, 2016, s. 213.

241 Krugman, 2016, s. 245.

242 Krugman, 2016, s. 250.
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IKINCi BOLUM
MALI ALAN OLUSTURMA YONTEMLERI VE MALI ALANI
KISITLAYAN FAKTORLER

Mali alan, teorik olarak iktisadi diisiinceler tarihiyle birlikte dogmus ve
gelismistir. Ancak tanim olarak iktisat ve maliye literatiiriine girmesi, 2000’li yillara
denk gelmektedir. Mali alan, ulusal politika alan1 kavraminin igsel bir par¢asidir. IMF
yonetimlerinin ekonomi politikalarinda paradigma degisimi yasamasi neticesinde
literatiirde yerini almis ve yiikselen bir konu olmustur. 2008 Biiyiik Durgunlugu, mali
alanin literatiirdeki yerini per¢inlemistir. Dolayisiyla mali alan kavramini agiklarken
teorik-tarihsel inceleme 6nemli bir temel olustursa da yetersiz kalmaktadir.

Calismanin ilk boliimiinde mali alan kavrami teorik, tarihsel ve kuramsal
olarak incelenmistir. Bu boliimde, teorik olarak oldukca eskiye dayanan mali alan
kavraminin, O6zellikle 2000 sonrasi literatiir 1s1¢inda olusturulma yontemleri ele
alimmastir. Kiiresellesme, finansal piyasalarin serbestlesmesi, ekonomik entegrasyon
ilkelerin  uygulayabilecegi ekonomik politika imkanlarin1 bazi  Kurallara
indirgemektedir. Bu nedenle ekonomik politika bagimsizliginin daraldig:
goriilmektedir. Boliimiin ikinci kisminda ulusal politika alan1 ve mali alan1 daraltan

faktorlerin neler oldugu agiklanmistir.

|. MALI ALAN OLUSTURMA YONTEMLERI

Literatiire yeni girmis bir kavram olan mali alan, IMF, DB, Birlesmis Milletler
Kalkinma ve Ticaret Konferans1 (UNCTAD), Iktisadi Is Birligi ve Gelisme Teskilat1
(OECD) gibi bir¢ok kurum tarafindan kullanilmistir. Bu baglik altinda uluslararasi
kurumlar tarafindan onerilen mali alan tanimlar1 ve olusturma yontemleri incelenmis

ve mali alan olusturma ve hesaplama yontemleri anlatilmistir.

A. Heller Yaklasimina Gore Mali Alan Olusumu

Mali alanin farkli tanimlarina gére mali alan olusturma yontemleri de cesitlilik
gostermektedir. Mali alanin olusturulmasi, biitgede var olan alanlarin erdemli mallara
veya vergi indirimlerine imkan saglamasi i¢in kullanilabilir. Bu baglamda Adam

Smith’e yakin bir mali alan uygulamasi Onerilmistir. Mali alanin olusturulmas: ve
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olusturulan mali alanin siirdiiriilebilmesi 6nemli bir tartisma konusudur. Kisa donemli
mali alan olusturmak, biiyiime donemleri i¢inde olagan bir durumdur. Biiyiime
donemlerinde vergi gelirlerinin ve bor¢lanma imkanlarinin artigiyla mali alan olusumu
kolaylagsmaktadir. Orta ve uzun déneme gelindiginde, 6zellikle gelismekte olan tilkeler
icin mali alan olusturmak kisa vadede oldugu kadar kolay olmamaktadir. Orta ve uzun
donemde mali alan olusumu, bir hiikiimetin gergeklestirdigi ihtiyari (discretionary) ve
zorunlu (nondiscretionary) harcama kategorilerine baglidir. Mecburi harcamalari fazla
olan hiikiimetlerin beklenmeyen olumsuz durumlarda mali alami siirdiirme imkani
kalmayacak, dolayisiyla kisa vadeli olusturulan mali alan uzun doneme
aktarilamayacaktir®®,

IMF’ye gore maliye politikasinin iki amaci bulunmaktadir. Bunlar, vergi
reformu ve harcama diizenlemeleri araciligiyla kamu tasarruflarini arttirmak ve
bor¢lanma veya hibelerden elde edilen ek gelirlerin mali istikrar ve borglanma
siirdiiriilebilirligine uygun olacak sekilde kullamlmasidir?**. Bu iki amaca uygun
Onlemler mali alan olusumu i¢in kullanilabilir. Mali alanin orta ve uzun dénemde de
yaratilabilmesi i¢in diisiik dncelige sahip harcamalar yiiksek oncelige sahipler lehine
kisilabilir, kaynaklar ulusal veya uluslararasi kaynaklardan borg alinarak saglanabilir,
hiikiimet egemenlik giiciinii kullanarak senyoraj geliri elde edebilir, hiikiimetler dis
kaynaklardan bagis ve hibe almak vasitasiyla mali alan yaratabilir®®. Bu yaklasima
dair mali alan olusturma yontemleri gelirlerin arttirilmasi, harcama oOnceliklerinin
diizenlenmesi, bor¢lanma, senyoraj hakkinin kullanilmas1, dis yadimlar ve Kamu-Ozel
Sektdér Ortakliklar’nin (KOSO) kullanilmasidir. Asagidaki alt basliklarda Heller

yaklasimina gore mali alan olusturma yontemleri anlatilmistir.

1. Gelirlerin Arttirilmasi

Vergiler, bir iilkedeki kamu gelirlerinin en 6nemli ayagini temsil etmektedir.
Vergi gelirlerinin {lilke ekonomisine etkileri diger kamu gelirlerine nazaran daha hizli
ve daha uzun siirelidir. Vergi kapasitesi bir iilkede vergilendirilebilecek tabanin

biiyiikliigiinii anlatirken, vergileme gayreti, miikelleflerin vergileri ddeyebilme giiciinii

243 Heller, 2005, p.5

244 Heller, 2005, p.6

25 Giil Kayahdere, Mali Alan ve Kamu Maliyesi Perspektifinden Mali Alan Olusturma
Yontemleri, Gazi Kitabevi, Ankara, 2014, ss.22
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ve vergi 6ddeme arzusunu anlatir. Vergi kapasitesi vergi gayretine yaklastikca, mali
alan olusturulabilme imkan1 artmaktadir®®. GSYH icindeki gelir paylarinin
arttirilmasi vergi gelirleri diisiik olan {ilkeler i¢in bir mali alan olusturma yontemidir.
Diistik gelir grubundaki iilkeler igin vergi hasilatint GSYH en az yilizde 15’ine

tastyabilmek dncelikli hedef olmalidir®*’

. Tanzanya 6rneginde, %13 olan vergi yiikiinii
arttirma imkan1 olacagindan, mali alan olusturulmasi i¢in olanak vardir. Ancak vergi
yikleri %15’in iizerinde olan Zambia (%17) ve Malawi (%21) gibi iilkelerde vergi
ylikiinii arttirmak daha zor olacaktir. Bu nedenle vergi yiikiinii arttirma ¢abasi, vergi
yonetimini giiclendirmek ve popiilist siyasi politikalar neticesinde taninmis istisna ve

248

muafiyetlerin geri alimmasim1 gerektirecektir Gelirleri arttirarak mali alan

yaratmanin bir diger yontemi, kayit disi ekonominin azaltilarak vergi tabaninin
genisletilmesidir?*°.

Vergi oranlarindaki degisim, ekonomi politik miicadelelerden dolayi1 zorlu bir
stiregtir. Clinkii vergi oranlarinda gergeklesecek degisim, vergi yiikiiniin toplumun
farkli kesimleri arasinda el degisimini ifade etmektedir. Vergi oranlarini diisiirmek ve
harcamalar1 arttirmak hiikiimetler i¢in kolayca uygulanabilir bir tercihken, politik
cekincelerden dolay1 vergileri arttirmak ve harcamalar1 kismak zor bir se¢imdir?®,
Endiistriyel gelisimini saglamis lilkelerde vergi hasilati oldukca yiiksek olmasina
karsin, toplumsal kesimlerin vergi rekabeti konusunda hiikiimetlere baskilari
siirmektedir?!.

Mali alan olusumu, vergi gelirlerinin bazi harcama kalemlerine tahsisi
vasitasiyla da olusturulabilir. Bu yontem mali alan olusumu i¢in 6nemli bir yontem
olsa da, kendi icerisinde bazi riskler barindirir. Bu risklerden birisi, harcamalarin belli
alanlara tahsisinin olas1 dislama (crowding-out) etkisidir. Bir harcamaya yaratilan
kaynak tahsisi, diger olas1 harcamalarin 6niine gecerek dislama etkisini yaratabilir®®2,
Ayrica, gelir yaratma potansiyeli diisiik olan harcamalara ayrilan vergiler, zaten diisiik
olan vergi gelirlerini daha asagiya ¢ekebilecektir. Bir bagka ifadeyle, tahsis edilen

vergilerin bilylime potansiyeline sahip veya yoksullugu diislirecek harcamalara

248 Celen ve Yavuz, s.40.

247 Heller, 2005, pp. 6-7.
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yonelmemesi, vergi gelirlerini azaltacaktir. Ornek olarak benzin tiiketiminden alinan
vergilerin yol yapimina tahsis edilmesi, temel egitim veya saglik hizmetleri i¢in
yapilacak harcamalarin dniine gegecektir®3,

Vergi gelirlerinin arttirilmasi yoluyla mali alan olusturulmasinda 6énemli bir
nokta, vergi yoOnetiminin etkinliginin arttirilmasidir. Vergilendirme yonetiminin
iyilestirilmesi  icerisinde  verginin  etkinligini  arttiracak  birgok  reform
bulundurmaktadir. Bunlara 6rnek olarak vergi denetiminin daha kisa siirelerde
yapilmasi, vergi cezalarimin caydiriciligiin arttirilmasi, vergi denetimiyle ilgilenen
personelin niteliginin gelistirilmesi, elektronik verilerin kullanilmast vasitasiyla

vergilendirmede ¢apraz denetimin gergeklestirilebilmesi verilebilir?>*

. Bunun yaninda,
vergilerin siirli bir kesim iizerinden alindig1 ve cari vergi hadlerinin yiiksek oldugu
durumlarda vergi oranlarini yiikseltmek yerine vergi tabaninin genisletilmesi ve vergi
idaresinin iyilestirmesi aracigryla da olumlu sonuglar elde edilebilir?>®. Sonug olarak
vergi idaresinde gerceklestirilecek ilerlemelerle hem mevcut vergi tabanindan daha

fazla yararlanilacak hem de kayit dis1 ekonomi azaltilarak vergi taban1 genisleyecektir.

2. Harcama Onceliklerinin Diizenlenmesi

Siyasi iktidarlar ve iktisadi ¢evrimler, kamu kesiminin boyutunu ve kamu
harcamalarinin  dagilimin1  politik Onceliklere ve c¢evrimlerin boyutuna gore
etkilemekte ve degistirmektedir. Kamu harcamalarinin onceliklerinin amaglar goz
Oniine alinarak diizenlenmesi ve rasyonellestirilmesi mali alan olusturmanin énemli
bir yoludur?®®, Harcama onceliklerinin diizenlenmesi, dncelikle mali idarenin hangi
harcamalarin verimli ve {iretimi arttiran harcamalar oldugunu belirlemesini
gerektirmektedir®®’. Verimli olmayan ve siirekli olarak tekrarlanma egilimi gosteren
harcamalarin miktarin1 azaltmak, iilkeler icin verimli nitelige sahip harcamalari

yapmaya alan agabilir?®®,

253 Heller, 2006, p. 75

254 Celen ve Yavuz, s. 41.

25 5, Sami Tan, “Vergileme ve Mali Alan: Gelismekte Olan Ulkeler Agisindan Bir Degerlendirme”,
“Mali Alan: Teori — Uygulama”, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin
Yayinlari, Ankara, 2014, s. 200.

256 Celen ve Yavuz, s. 38.

%7 Kayalidere, s. 23.

258 Heller, 2005, p. 7.
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Teorik olarak, kamu harcamalarimin GSYH’ye oranmi yiiksek olan iilkelerde
harcama Onceliklerinin diizenlenmesi yonteminin mali alan olusturmaya uygun oldugu
diistiniilmektedir. Ancak bu yontemde mali alan yaratmanin cesitli zorluklari
bulunmaktadir. Bu tilkelerde devlet biit¢esinin 6nemli bir boliimii faiz 6demeleri, ticret
giderleri gibi onceden belirlenmis ve zorunlu harcamalardan olusmaktadir®®,
Azaltilabilecek harcamalar, tesvik ve siibvansiyonlar, i¢ giivenlik ve savunma
harcamalar1, politikacilar tarafindan yapilan diplomatik ziyaretlerin ve elgilik
harcamalarinin azaltilmasi, iiretken kapasitesi az olan ve artik gizli igsizlige neden olan
devlet memuriyetlerine yapilan harcamalarin yeniden diizenlenmesi olabilir. Ulkeler
¢ogu zaman azami sinirina ulagsmis verimli olmayan harcama diizeyleri ve toplum i¢in
olumlu digsallik yaratabilecek egitim, saglik gibi kamu harcamalari arasinda se¢im
yapmak durumunda kalmaktadir. Bu zorluklar IMF programlariyla es giidiimlii olarak
uygulandiginda, bazi is alanlarinda {icret ve maas kisintisini beraberinde getirmektedir.
Ayrica IMF programinda belirlenen sektorlerde harcama artis1 gergeklesmektedir?®.
Son yillarda klasik biitceleme yontemlerinden sifir tabanl biitceleme ve performansa
dayali biitgelemeye dogru bir gidis sergilenmesi, diinya ekonomisinde var olan
harcama onceliklerinin yeniden belirlenmesi ihtiyacindan kaynaklanmaktadir?®?,

Egitim, saglik gibi erdemli mal {ireten sektorler, teorik olarak mali alanin
kullanilacag1 hizmetlerdir. Ancak bazi durumlarda, olusturulan mali alan bu
hizmetlerde yapilacak diizenlemeler vasitasiyla da olusturulabilir. Bu duruma 6rnek
olarak egitim sektoriinde en diisiik 6grenci-6gretmen oranina ulasmak veya devletten
saglanan saglik yardimlarinin goézden gecirilmesi verilebilir. Yolsuzluk ve riigveti
onleyen politikalar da mali alan yaratabilir?®?.

Kamu, 6zel sektore tesvik yaptigi alanlar1 yeniden diizenleyerek mali alan
yaratabilir. Buna ek olarak devlet i¢in 6zel sektore birakilmamasi gereken bir hizmetin
gerceklestirilmesi vasitastyla da mali alan yaratilabilir. Ornek olarak, saglk
sektoriinde devletin kaliteli bir hizmet sunmasi neticesinde toplumun diisiik nitelikte
saglik hizmeti veren 6zel sektor kuruluslarina olan talebi azalacaktir. Bu vasitayla hem

diisiik nitelikte hizmet veren sektdre yapilan 6demeler devlet icin bir gelir imkam

olacak, hem de yatirnmcilarin diisiik nitelikte hizmet veren bir saglik kurulusu icin

259 Heller, 2006, p. 75.
260 Heler, 2005, p. 7.

%61 Celen ve Yavuz, s. 38.
262 Heller, 2005, p. 8
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yaptig1 harcamalar bagka bir alana yoOnlendirilebilecektir. Benzer sekilde, altyapi
imkanlarinin saglanmasi 6zel girisimcilerin yapti§1 yatirimlarin geri doniis hizim
arttiracaktir®®. Vurgulanmasi gereken bir diger nokta ise saglik gibi erdemli mal
iireten sektorlere ilgili donemde yapilmayan bir harcama, gelecekte ilgili sektoriin
yeniden insasi i¢in yapilacak bir harcamay1 zorunlu kilmaktadir. Bu nedenle bugiin
bazi Onemli alanlara yapilmayacak bir yatirim, gelecekte mali alan olusturma

imkanlarmi kisitlayan bir eylem olacaktir?®,

Kamu harcamalarinin yeniden
diizenlenmesi siirecinde toplumun ihtiyact oldugu diisiiniillen erdemli mal ve
hizmetlerin sunumunun yaninda kisa ve uzun vadeli kamu hizmet taleplerinin de
degerlendirilmesi gerekmektedir. Devletin 6ncelikleri ve toplumun talepleri arasinda

esgiidiimlii bir denge kuruldugunda etkin bir mali alan yaratilmis olacaktir®®®,

3. Bor¢clanma

Borglanma verimli mal ve hizmetlerin {iretimi igin gerceklesecek kamu
harcamalarinin finansmani i¢in bir baska yolu temsil etmektedir. Ancak hem i¢ hem
de dis bor¢glanma geri 6deme zorunlulugunu beraberinde getirmektedir. Bu nedenle
bor¢lanma neticesinde yapilacak yatirnmlarin borglarin geri 6denmesi siirecinde
kamunun gelirini arttirarak borg yiikiinii hafifletmeleri gerekmektedir. Devletler
borglanma politikalarini, yapacaklar1 yatirimlardan dogrudan getiri beklemeksizin
yapmalidir. Ancak yapilacak olan bor¢lanmanin ardindan kamunun temel 6demeleri
ve borg servisi goz Oniine alinarak iilkenin borg siirdiiriilebilirliginin degerlendirmesi
yapilmalidir. Bu degerlendirme iilkenin potansiyel biliylime oranini, potansiyel ihracat,
is¢i gelirleri gibi muhtemel doviz elde etme yontemlerini, muhtemel faiz oranlarini,
gelir esnekligini, mevcut borglarin faiz orani, vade, doviz kuru gibi birlesimlerini géz

266

Oniine almalidir™®. Heller’e gore bor¢lanma vasitasiyla mali alan yaratarak verimli mal

ve hizmetlerin iiretiminde kullanmak olumlu bir yontem olmayacaktir. Bor¢lanma
hizl bir sekilde 6denmesi gereken bor¢ miktarini yiikseltecek, bu durum beraberinde

odenmesi gereken yiiksek faiz hadlerini getirecektir?®’.

263 Heller, 2005, p. 8.

264 Heller, 2006, p. 706.
%5 Celen ve Yavuz, s. 39.
266 Heller, 2005, p. 9.

267 Heller, 2006, p. 76.
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4. Senyoraj Hakkinin Kullanilmasi

Senyoraj geliri, devletin egemenlik hakkinin bir pargasi olan para basma
araciligryla elde ettigi gelirdir?®®. Siyasi otoritenin para iiretimi iizerinde bir tekel hakk1
vardir, bu tekel hakkini kullanmak vasitasiyla da senyoraj geliri elde etmektedir.
Devletin merkez bankasi matbaasinda bastigi kagit paralarin maliyeti oldukga
diisiiktiir. Ornek olarak 100 TL’lik bir banknotun maliyeti, en fazla 1 TL olmaktadir.
Bu nedenle 100 TL’lik bir emisyon hacmi genislemesi devlete 99 TL’lik bir gelir
saglamaktadir?®.

Diinyada merkez bankaciligi, iki tecriibe etrafinda gelismistir. Bunlardan
birincisi, Amerikan Merkez Bankasi’nin (FED) gelisiminde etkili olan 1929 Biiyiik
Buhranidir. Bu nedenle FED enflasyonla miicadelenin yaninda biiyiime ve istthdam
alanlarmma dair gorevlerini de Onemseyen bir gelenege sahiptir. Ikinci tecriibe,
Almanya’nin Birinci Diinya Savasi sonrasinda yasadigi hiperenflasyon siirecidir. Bu
stireg, Adolph Hitler’in se¢imleri kazanmasina neden olan olaylardan biridir. Bu
nedenle Avrupa Merkez Bankasi’nin (AMB) tarihsel gelisimindeki asil belirleyici
unsur Bundesbank’in yasadigi olumsuz tecriibelerden dolay1r fiyat istikrarini
saglamaktir. Diinyadaki merkez bankaciliginin 1980 sonrasinda AMB’nin tarihsel
gelisimine uygun olarak sekillendigi diisiiniilmektedir?°.

Merkez bankasi bagimsizli§i diisiincesinin yayginlagsmasindan itibaren
senyoraj gelirlerinin elde edilmesi siirecinde degisim yasanmistir. Merkez bankasi
bagimsizlig1 diislincesinden dnce aktif olarak kullanilan para arzi arttirma politikalari,
merkez bankasi bagimsizligindan sonra enflasyon hedeflemesi politikalarina
evrilmistir 2%, Yeni paradigmay1 olusturan enflasyon hedeflemesi rejiminin yeni mali
alan olusumu imkanini daralttig1 ve genislettigine dair iki goriis mevcuttur. Bir goriise
gbre merkez bankasi yonetimini siyasetten bagimsiz teknokrat idarecilere birakmak,
ekonomi ve siyaseti birbirinden ayristiracak ve siyasilerin istedikleri kamu

272

harcamalarin1 yapmalarinin Oniine gegecektir Bir diger goriise gore, 1980

oncesinde yasanan enflasyonist deneyim, liretimden bagimsiz para arzi artiglarinin

268 Naci B. Muter, A. Kemal Celebi ve Siireyya Saking, Kamu Maliyesi, Emek Matbaasi, Manisa, 5.
Baski, 2016, s. 118.

%9 Celen ve Yavuz, ss. 42-43.

270 Hayri Kozanoglu, Nurullah Giir ve Baris Alp Ozden, Neoliberalizmin Gercek 100’ii, iletisim
Yaymnlari, istanbul, 3. Baski, 2015, s. 76.

271 Celen ve Yavuz, s. 43.

212 Kozanoglu, vd. s. 78.
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nasil sonuglar doguracagm gostermistir. Uretimle esgiidiimlii olarak emisyon
hacminin ayarlanmasi, eski duruma gore daha islevsel bir mali alan yaratilacaktir®”,
Kamunun merkez bankasindan borglanmasi para politikast amaglarinin
gerceklestirilmesi  i¢in  olmalidir. Devletlerin  amaci  ekonomik biiylimenin
saglanabilmesi i¢in gerekli likiditenin saglanmasi olmalidir. Bu amag
gerceklestirilirken enflasyonist bir ortam yaratilmamasina dikkat edilmelidir.
Hiikiimetler ekonomik biiyiime i¢in para basma arzusuna sahip olsa da ulusal
ekonomide olusacagi bilinen enflasyon sorunu bu talebi sinirlamaktadir. Gelismekte
olan iilkelerde (GOU) para ¢arpani gdz oniine alindiginda, ekonominin arz yanini
etkileyecek hizli ve acgik bir ilerleme olmadik¢a, para yaratimiyla mali alan
olusturmanin biiylime oranina etkisi yiizde 1 oraninda kalmaktadir. Enflasyonun gelir
dagilimi, biiylime ve 0zel sektor yatirimlari tizerindeki olumsuz etkisi gz Oniine
alindiginda, senyoraj hakki kullanimi vasitasiyla yaratilan mali alanin ekonominin
biitiinii i¢in zararl1 olabilecegi sonucu ¢ikmaktadir?’®. Bir baska ifadeyle, enflasyonla
sonuclanma kaygisindan dolay1 para basimi vasitastyla mali alan yaratma hiikiimetlere
sadece smirl bir esneklik saglayacaktir?’®. Sonug olarak, para basma vasitasiyla mali
alan yaratilmasi ge¢cmiste yasanan tecriibelerden dolayi lizerinde ¢ekinceler barindiran
bir yontemdir. Ancak diisiik enflasyon, dalgalanmalarin olmadig1 bir konjonktiir gibi
olumlu bir ekonomik ortam gergeklestiginde parasal hacmi arttirarak mali alan

yaratilmasi dnerilmektedir?’®.

5. D1s Yardimlar

D1s yardim, yabanci bir lilke tarafindan, yardim alan tilkenin emrine tahsis
edilen ve yardim alan iilke i¢in ek deger yaratan mal, hizmet ve para destegidir?’’. Dis
yardimlar insani, siyasi ve ekonomik olarak ii¢ kategoriye ayrilir?’®, Birgok GOU igin,
son yillarda Milenyum Kalkinma Hedeflerine (MKH) ulasabilmek amaciyla verilen
dis yardimlarin ulasilabilirliginde artis yasanmistir. Bagis ve yardimlar 6zellikle borg

stirdiiriilebilirliginin - bir sorun oldugu iilkelerde bor¢lanmanin aksine daha

273 Celen ve Yavuz, s.44.

274 Heller, 2005, p.9.

275 Heller, 2006, p.77.

276 Celen ve Yavuz, s.45.

277 Nezihe S6nmez, “Az Gelismis Memleketlere Yapilan Dis Yardimlar”, Ege Universitesi Matbaas,
1966, s. 12.

278 Celen ve Yavuz, s. 50.
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kullanilabilir mali alan olusumuyla sonuglanabilir. Bir dis yardimin olumlu sonug
verebilmesi i¢in uzun siireli ve Ongdriilebilir olmasi gerekmektedir. Siirekli ve
ongoriilebilir yardimlar, artacak olan harcamalarin devam etmesini saglar ve
yardimlarin zaman boyutundan kaynaklanan belirsizlikleri onler. Dis yardimlar
vasitastyla genis bir mali alan, yardim verenler tarafindan uzun yillara yayilmis bir
kaynak akimiyla gergeklestirilebilir. Ayni miktarda kaynagin belirli bir zamana
yayilarak tahsis edildigi ve her yil verilen yardimin miktarinin degisken oldugu dis
yardimlar, belirsizlige sebep olacagi i¢in mali alan olusturamayacaktir®’®,

D1s yardimlar igerisinde insani yardimlar kisa vadeli 6zellik gosterirken, siyasi
yardimlar ve ekonomik yardimlar genellikle orta ve uzun vadeli nitelik gdstermektedir.
Siyasi dis yardim kullanilmasi durumunda, daha once biitceden yapilan harcamalari
yardimi veren iilke finanse etmekte ve bu vasitayla bir mali alan yaratilmaktadir.
Soguk Savas doneminde ABD’nin NATO tiiyesi iilkelere yaptig1 yardimlar bu duruma
ornek gosterilebilir. Ekonomik dis yardimlarin hedefi kalkinma programlarinin
uygulanmasidir. Altyap1 gibi iilkenin geligsmislik seviyesini arttiracak hizmetler i¢in
kullanilan kredi ve yardimlarin finansmaniyla ger¢eklesmesinin mali alan1 genisletici
etkisi oldugu iddia edilmektedir?.

Dis yardimlar vasitasiyla mali alan olusturulmasinda 6ngoriilebilirligi
saglamak ve kirilganliklar1 azaltmak olduk¢a dnemlidir?®!. Bu duruma zit bir sekilde,
yardim veren kuruluslarin az bir kismi bir veya iki yili asan yardim taahhiitleri
vermektedir. Bunun yaninda, bir¢ok iilkenin yardimlara dair tecriibeleri
incelendiginde yardimlarin kisa siireli ve istikrarsiz oldugu goriilmektedir. Bu
kirilganligin nedenleri, yardim veren kuruluslarm uzun dénemli yardimlara sicak
bakmamasi, biirokratik siireglerin uzunlugu ve yardim alan tilkedeki politik
belirsizlikleridir. Bu nedenle dis yardimlar vasitasiyla mali alan yaratimi teorik olarak
miimkiin goriinse de uygulamada daha kisith sonuglar alinabilmektedir?®2,

Dis yardimlarin ilkelerin ihracat potansiyeline ve rezervlerine etkisi, lilke
ekonomisi i¢in 6nemli bir faktordiir. Rezervlerin artis1 ve ihracat arasinda bir politika
degis tokusu (policy tradeoff) oldugu goriisii, GOU’leri dis yardimlarin mahiyeti

konusunda daha dikkatli olmaya itmektedir. Rezervleri arttiran, ulusal paranin

279 Heller, 2010, p. 10.
280 Celen ve Yavuz, s. 51.
281 Heller, 2005, p. 10.
282 Heller, 2006, p. 76.
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degerlenmesini saglayan ve ihracati azaltan yardimlar IMF ve diilkelerce tercih
edilmemektedir. Bu nedenle faydalanilan dig yardimin ne kadarmnin ihracata
doniistiigii dis yardimin amacina ulagmast konusunda onemli bir sonu¢ gostergesi

olmaktadir?8?

. D1g yardimlar konusunda belirtilen bir diger ¢ekinceyse dig yardimlarin
kamunun gelir yaratacak faaliyetlerini azaltmasidir. Bu durum iilkeyi yardimlara
bagimli duruma getirecek ve hiikiimet biirokrasisi i¢erisinde rant kollama faaliyetleri

artacaktir?®,

Son olarak, bazi iilkelerde dis yardimlar neticesinde verimsiz
harcamalarda artis yasandigi goriilmiistiir. Bir iilkenin dis yardimlardan olumlu
etkilenebilmesi i¢cin bu yardimlarin c¢ogunlugunu {iretim seviyesini arttiracak
yatirimlara yani verimli harcamalara aktarmasi gerekmektedir?®®,

Di1s yardimlarin mali alan yaratmasina dair yapilan bu degerlendirmeler,
yukarida 6zetlenen ¢ekinceleri géz onilinde bulundurmalidir. Bazi yardimlar, 6zellikle
halk sagligin1 tehdit eden AIDS gibi hastaliklarin 6nlenmesi i¢in yapilan yardimlar
gibi, dogasi itibariyle kisa vadelidir. Ancak, dis yardimlar vasitasiyla saglikli bir mali
alan yaratilmasi, yardimlarin uzun vadeye yayilmasina baghdir. Kisa vadeli
yardimlarla yaratilan mali alan, siirdiiriilebilirlik saglanamazsa, reel kurda oynamalara
neden olursa ve kamunun kaynak toplama giidiisiinii azaltirsa, uzun dénem i¢in olasi
mali alanda daralmaya sebep olacaktir®®. Soguk savasin ardindan dis yardimlarin

gelismis iilkelerin GSYH’s1 igerisindeki pay1 azalmistir?®’

. Bu durum da dis yardimlar
araciligiyla mali alan yaratma imkanini kisitlamaktadir.

DYY’ler araciligiyla mali alan yaratilmasi, Heller yaklagiminda acik¢a
vurgulanmasa da, bu yaklasima uygun bir yontemdir. Gelismekte olan tilkelerde
yasanan blitce acig1 problemleri, hiikiimetlerin iiretken yatirimlara kayak ayirma
imkaninin oniine ge¢gmektedir. Ayrica biitce kisitlari, bu harcamalarin hiikiimet
tarafindan yapildig1 durumda yeterli verimlilikle ger¢eklesmesini engellemektedir. Bu
nedenle tretken yatirimlarin DYY tarafindan yapilmasi, devlet biitgesinde

genislemeye, dolayisiyla ilave mali alana imkan agmaktadir?®,

283 Heller, 2005, p. 11.
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285 Sonmez, N., 1966, s. 17.
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6. Kamu — Ozel Sektor Ortakhiklar:

KOSO’lar altyap: yatirimlarmin 6zel sektor tarafindan gergeklestirildigi bir
mekanizmadir. Teorik olarak KOSO’lar araciligiyla kamunun planlamadaki, 6zel
sektoriin de orgiitlenme ve risk yonetimindeki uzmanliklarinin birlestirilecegi, bu yolla
yatirimlarda verimliligin arttirilacagi beklenmektedir®®. KOSO’lar odzellestirme
gelirlerinin belirli bir asamaya ulagsmasinin ardindan hiikiimetlerin 6zellestirme
vasitasiyla yeni gelir elde etme imkaninin kalmadig1 dénemde 6zellestirmeye yeni bir
alternatif olarak kullanilmaya baslanmistir®®°,

KOSO vasitastyla esas itibariyle devlet biitgesinden karsilanmasi gereken
yatirrm harcamalarini dzel sektér finanse etmektedir. Ozel sektdr finansmani
neticesinde normatif olarak mali alan genislemekte ve yaratilan kaynaklar farkli kamu

291 {lkeler 1980 sonrasinda artan biitce agiklariyla

hizmetleri i¢in kullanilabilmektedir
kars1 karsiya gelmis ve bu durum altyapi yatirnmi yapma imkaninda azalmaya sebep
olmustur. Bu nedenle KOSO’larin altyap1 yatirimlarinda kullanilabilmesi kamusal
hizmetlerde ve altyap: yatirimlarindaki agig1 kapatabilir, maliyeti diisiiriip verimliligi
arttirabilir, kamu mali disiplininin saglanmasina katki verebilir ve hizmetin niteligini
arttirabilir oldugu diisiiniilmiistiir®®2, Kamu tarafindan yapilan yatirimlar1 elestiren
diisiinceler KOSO’lar1 tek ¢oziim olarak goérmiisler, ancak uygulama sonuglar1 bu
teorik diisiinceyi dogrulamamistir?®,

KOSO’larm teorik avantajlarina literatiirde c¢okga yer verilmistir. Bu
calismalara gére KOSO’lar kamu ve 6zel sektdr arasinda yapilacak projelerden
kaynaklanan faydalarin, risklerin ve maliyetlerin boliisiimiinii ifade etmektedir.
Devletin maliyetleri diisiirerek altyap1 hizmetlerinin gergeklestirilmesi amacina
karsilik 6zel sektoriin amaci dogasina uygun olacak sekilde kar elde etmek olacaktir.

Ozel sektdr, yatirim yaparken alacagi borg¢ miktarindan daha fazla gelir elde etmek igin

hem kamu payindan hem de yatirimin gerceklesmesi sonucunda elde edecegi kullanici

29 Yigit Karahanogullari, “Kamu Ozel Sektér Ortakligi Modelinin Degerlendirmesi”, Ankara
Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 67, Say1: 2, 2012, s. 98.

290 Anis Chowdhury, Fiscal Policy for Inclusive Sustainable Development, Asian Development Bank,
Mandaluyong City, 2018, p. 15.
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292 Mehmet Sahin, “Altyapr Yatirrmlari igin Mali Alan Olusturmada Kamu Ozel Sektor Ortakliklar”,
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2% KOSO’larda etkinligin saglanabilmesi igin

iicretlerinden faydalanmak isteyecektir
oncelikle ihalelerin seffaf sekilde gerceklestirilmesi gerekmektedir. Devlet
KOSO’larin organizasyonunu yapmak ve saglikli bir denetim siireci isletmekle
sorumludur®®, Ayrica gerekli oldugunda devlet, KOSO’lara vergiler ve sigorta
primlerinin kullanim1 araciligiyla finansman saglayabilmektedir®®®. Ozel sektor,
KOSO’lara bilgi, teknoloji, girisimcilik gibi bir¢ok acidan destek sunacaktir. Bunlarin
yaninda 6zel sektor finansmana sunacagi katkiyla, kamunun {izerindeki maliyet
yiikiinii azaltacaktir. KOSO’larin ekonomik temelinde, maliyet paylasimi vasitasiyla
kamu {izerindeki mali yiikiin azaltilmasi ve risk-getiri paylasimi vardir?’,
KOSO’larm yukarida sayilan faydalar1 yaninda, toplumun tamamu tarafindan
karsilanmakla neticelenebilecek 6nemi maliyetleri ortaya ¢ikabilmektedir. Siyasi
iktidara yakin sirketlere ihalelerde tanman imtiyazlar KOSO’lar1 bir rant dagitim

298

mekanizmasina déniistiirebilmektedir?®®, KOSO’lar ilk asamada altyap1 yatirimlarinin

kamusal maliyetlerini ve yatirimlar neticesinde olusan borg¢lulugu devlet biit¢cesinden

299 Toplumca karsilanacak maliyetlerin  nedeni, KOSO’lar1

cikartmaktadir
gerceklestiren firmalara devlet tarafindan verilen garantilerdir. Ozellikle Biiyiik
Durgunlugun ardindan 6zel sektoriin yiiklenici firmalar1 sdzlesmelerinde enflasyon,
kur ve faiz riskine karsi koruma talep etmektedir®®. Ayrica 6zel sektoriin kredi
borcunu 6deyemedigi durumda kamunun borcu 6deyecegini taahhiit eden borg
istlenim garantisi, belirli bir kullanimin altinda kalindiginda kamunun taahhiit
miktarina kadar olan kismi karsilama yiikiimliiliigii getiren talep garantisi, kamunun
alimlarinda belirli bir yatin altina diismeyecegini belirten fiyat garantisi de garanti
cesitleri arasindadir. Garantiler araciligiyla piyasa faizinin altinda borglanabilmen
imkani olusabilmektedir®?.

Hazine garantilerinin ¢ok dikkatli bir sekilde verilmesi, fayda ve maliyetine

dair tiim incelemelerin yapilmis olmasi1 gerekmektedir. Aksi takdirde hazine

2%4 Vickram Cuttaree and Cledan Mandri-Perrott, Public Private Partnerships in Europe and Central
Asia: Designing Crisis — Resilient Strategies and Bankable Projecets, The World Bank, Washington
DC, 2011, p. 5

2% Celen ve Yavuz, 2014, ss. 46-47

29% Mehmet Sahin ve Ozge Uysal, “Kamu Maliyesine Etkileri A¢isindan Kamu Ozel Sektér Ortakliklar:
Uzerine Bir Degerlendirme”, Maliye Dergisi, Cilt: 162, Say1:1, 2012, s. 159.

297 Sahin, 2014, s.177.

298 Ugur ve Miynat, s. 27.

299 Sahin, 2014, s.179.

300 Cuttaree and Mandri Perrott, p. 36.

301 Karahanogullar, “Kamu Ozel Sektdr Ortakligi Modelinin Degerlendirmesi”, ss. 110-111.
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garantileri devlet icin ekonomik istikrar1 sarsan bir neden olacaktir®®, ingiltere’de
devletin bor¢ iistlenim garantisiyle yiiklenici firmanin iflasi neticesinde borcun
%95ini karsiladi§1 Metronet KOSO’su 6rnegi, bu durumun somut bir gostergesidir3®3,
Bu sartlarda Hazine garantilerinin uzun vadede mali alan1 daraltan etkisi oldugu

sdylenebilir®®. Chowdhury (2018)%%, KOSO’larin problemlerini sdyle siralamistir:

. Risk paylagiminin yetersiz olmasi ve olas1t mali yiikiimliilikler

. Kamunun finansmaniyla ger¢eklesen yatirimlardan daha pahaliya mal
olmas

. Kalkinmaya dair sonuglarinin amaclanan seviyede olmamasi

. Kalkinma onceliklerini saptirmasi

KOSO’lar 6zel sektor ve kamu sektorii arasinda bir risk paylagimini ifade ettigi
i¢in, igerisinde garanti olmayan bir sdézlesme KOSO’larin olusum amacia aykiri
olacaktir. Bu nedenle hali hazirda yeterli mali alana sahip olmayan {ilkelerin
KOSO’lar1 gerceklestirmemesi dnerilmektedir. Devletin KOSO’lara verdigi maddi
destekler ve garantilerden dolay1, mali alanin yeterli olmadig1 durumlarda KOSO’lar
smirlandiriimali veya ertelenmelidir®®. Sonug olarak, KOSO’lar mali alan yaratiimasi
konusunda para basma veya bor¢lanmaya gore tercih edilebilir bir yontem olarak
degerlendirilmektedir®®’. Ancak hazine garantilerinin zaten dar bir mali alanla beraber
verilmesi durumu, ilgili tilkeyi kriz donemlerinde oldukca sikigmis bir mali alanla bag
basa birakacaktir. Bu nedenle bu ¢alismanin gériisiine gére KOSO’lar mali alan1 uzun

vadede daraltan bir etki géstermektedir.

B. Heller Yaklasimindan Tiiremis Mali Alan Olusturma Yontemleri

Mali alan kavramim ilk kullanan diisiiniir Heller oldugu i¢in, uluslararasi
kuruluglarin 6nerdigi mali alan olusturma yontemleri genellikle Heller’ in nerilerini
temel alarak olusturulmustur. Bu baslik altinda Heller yaklagimini temel alarak

olusturulmus mali alan olusturma yontemleri anlatilmistir.

302 Celen ve Yavuz, s. 47.

308 Karahanogullar, “Kamu Ozel Sektér Ortaklign Modelinin Degerlendirmesi”, s. 111.
304 Celen ve Yavuz, s. 48.

305 Chowdhury, pp. 47-48.

306 Cuttaree and Mandri Perrott, pp. 44-47.

307 Sahin ve Uysal, 2012, s. 163.
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1. Mali Alan Elmas1 Yaklasim

Mali alan elmas1 yaklasimi, Development Comittee tarafindan yapilan mali
alan tanimina uygun olarak olusturulmustur. Kalkinmaci yaklagimda, maliye politikasi
hem biiylimeyi saglayacak hem de yoksullugu diisiirecek bir etkiye sahiptir. Ancak
1980 sonrasindaki ekonomik doniisiim neticesinde 1980-2000 yillar1 arasinda maliye
politikas1 bliylimeyi destekleme ve yoksullugu azaltma amaglarindan ziyade istikrar
amacina odaklanmistir. Istikrar biiyiimenin saglanmasi igin gerekli bir durum olsa da,
yeterli durumu ifade etmemektedir. Maliye politikasinin olusumuna istikrar amacinin
yaninda uzun donemli biiylimeyi saglayacak birlesenler de katki vermelidir. Maliye
politikasinin amacindaki bu doniisiim, uygulayicilarin harcama ve vergilendirme gibi
politika araglarinin olasi ekonomik biiylime etkilerini de gz Oniinde tutmasini
gerektirir. Biiylime etkilerini g6z 6niinde bulundurmayan maliye politikasi, istikrari
saglama amacina odaklanirken uzun donem biiylimeyi saglama ve yoksullugu azaltma
fonksiyonlarin1 dislamaktadir®®,

Maliye politikasinin istikrara odaklandigr yillarda, bir¢ok iilkede kamu
sermaye yapisinin degistigi goriilmiistiir. Ulkelerin biitge vasitasiyla yaptiklari
yatirimlarin azaldigi ve biitce aciklarindaki iyilesmelerin bu azalma pahasina
gergeklestigi soylenebilir. Ancak 6zel sektor, altyapr yatirim harcamalardaki diisiisii

309 Mali alanm kullanimi, bu

telafi edecek harcama artisini gergeklestirmemistir
noktada devreye girmektedir. Mali alan, bu yaklasima gore, ekonomik istikrar1 ve borg
strdiiriilebilirligini bozmadan kamu harcamalarini arttirabilme kapasitesi olarak
tanimlanmaktadir. Mali alan, maliye politikasinin biiyiimeyi arttirma ve yoksullugu
azaltma amaglarinda kullanilacaktir. Hiikiimetler, mali alan1 kullanmak yoluyla uzun

donemli amaglarinin finansmanini saglayacaktir3°,

308 Development Committee, Fiscal Policy for Growth and Development: An Interim Report, World
Bank, Washington, 2006, p. 1.

309 Development Comittee, 2006, p. 5.

310 Development Comittee, 2006, p. Ii.
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Sekil 1. Mali Alan Elmasi

Dhs Yardumlar
(GSYH nin yikzdesi olarak)

£ -

L

Kamu Harcamalan
(GSYHnin viizdesi olarak)

Kamu Gelirleri
(GSYHnin yiizdesi olarak)

Borglanma
(GSTHnin yiizdesi olarak)

Kaynak: Development Comittee, 2006, p.18

Hangi makroekonomik ve mali imkanlarla uzun donemli amaclara ulagilmak
icin kullanilacak mali alanin yaratilabilecegi konusunda, Kalkinma Komitesi
tarafindan “mali alan elmas1” (fiscal policy diamond) yaklasimi 6nerilmektedir®*.
Sekil 1’de dort ayr1 bilesene ayrilarak mali alan yaratmanin imkanlar1 gostertilmistir.
Bunlar, a) kamu harcamalarinda etkinligin arttiritlmasi, b) ulusal gelir iiretimi, c)
uluslararas1 yardimlar1 ¢ekme, d) bor¢lanmadir. Heller yaklasimindan farkli olarak
mali alan elmas1 yaklagiminda senyoraj hakkinin kullanimi bir mali alan olusturma

yontemi olarak sayilmamaktadir®'?,

a. Kamu Harcamalarinda Etkinligin Arttirilmasi

Kamu harcamalarinin etkinliginin arttirilmasi, Heller’in kamu harcamalarinda
onceliklerin belirlenmesi yaklagimindan tiiretilmistir. Kamu kurumlarinca yapilan
gereksiz harcamalarin diistliriilmesi, kamu harcamalarinda etkinligin saglanmasinin
onceligidir. Ciinkli gereksiz harcamalarin azaltilmasiyla yaratilan biitce kaynagi
iretken harcamalara tahsis edilebilecektir. Ayrica yaratilan kaynakla biitge

gostergelerinin  iyilesmesi, hiikiimetin bor¢lanma konusundaki kredibilitesini

311 Development Comittee, 2006, p. 6.
312 Development Comittee, 2006, p. 14.
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arttiracaktir. Harcamalarin dagilimini degistirmek kamu harcamalarinda etkinligin
saglanmasinin bir diger yontemidir. Diisiikk deger liretecek harcamalari kismak ve
yiiksek deger iiretecek harcamalar1 arttirmak mali alan1 genisletecektir. Hiikiimetler
teknik etkinligi arttirarak da mali alan1 genisletebilir. Teknik etkinlik, kaynaklarin
belirlenen amaglara tahsisinin minimum maliyetle yapilmasim ifade etmektedir®'3,
Bu yaklasima gore hiikiimetler, 6zel sektor ve baski gruplari arasinda
saglanacak kurumsal bir iyi yonetisim, mali alan yaratilmasi konusunda olumlu bir
katki saglayacaktir. Hiikiimeti kendi menfaati yoniinde etkileyecek baski gruplarinin
kontrol altinda tutulmasi, hiikiimetin belli kurallar1 saglayan kurumlar vasitasiyla
uygulamasiyla mali siirdiiriilebilirliginin saglanmasi, aktif bir sivil toplumun bu
kurallarin uygulanmast konusunda hiikiimetlere uyguladiklar1 baskilar, kamu mali
yOnetimini iyilestirmektedir. Bu nedenle kamu harcamalarinda etkinlik vasitasiyla
mali alan yaratilmasi diistiniildiigiinde, biitge sisteminin niteligi ve etkinligi ve kamu
yonetimi siireci kamu harcamalarinin {iretim yanli olduguna dair bir garanti

saglamalidir3'4,

b. Ulusal Gelir Uretimi

Devlet, vergi ve vergi disi enstiirmanlar1 kullanmak vasitasiyla yeni gelirler
olusturarak ve gelir olusturma kapasitesini arttirarak mali alan yaratabilir. Ancak bu
yontemin refaha katki saglamasi belirli sartlara baglhidir. Eger vergi toplama
maliyetleri ve yeni bir vergi koyulmas: veya vergi oranlarinin yiikseltilmesi
neticesinde ortaya ¢ikacak bozucu etkinin refah maliyeti, mali alan yaratilmasi
neticesinde yapilacak harcamalarin sosyal faydasindan azsa, bu yontem vasitasiyla
mali alan olusturulmasi Onerilebilir. Ayrica vergi yonetimini ilerletecek vergi
reformlar1 ve tiiketici kararlarim1 bozucu etkilere sahip vergilerin azaltilmasi vergi

gelirlerinin artisin1 saglayacak, dolayisiyla mali alan yaratilmast ile sonuclanacaktir3®®,

313 Development Comittee, 2006, p.14.
314 Development Comittee, 2006, p.11.
315 Development Comittee, 2006, p.15.

60



¢. Uluslararasi1 Yardimlar1 Cekme

Stirdiiriilebilirligi  6nceleyen bakis acgisina goére uluslararast yardimlari
alabilmek, hiikiimetin mali siirdiiriilebilirligine bir zarar vermeksizin verimli kamu
harcamalarina yonelebilecegi i¢in olumlu karsilanan bir mali alan olusturma
yontemidir. Buna ragmen uluslararasi yardimlar vasitasiyla mali alan olusturmanin
cesitli zorluklart vardir. Ik problem, yardimlarin yapilmak istenen yatirimlari
karsilamayacak miktardan daha diisiik tutarda olmasidir. Bu durumda eger planlanan
yatirimi1 tamamlayacak baska kaynak kullanimi yardim anlagsmasinda engellenmisse,
sonu¢ olarak kullanilan yardim tamamiyle israf olunan bir tutar olarak
neticelenecektir. Bu nedenle yardim ve hibeler vasitasiyla mali alan yaratilmasi,
yardim ve hibelerin tahmin edilebilirligine ve tamamlayici1 diger kaynaklarla beraber
kullanimimnin imkanhhigina baglidir®®®. Tahminlerin GOU’ler igin maliye politikasinin

317

etkinligini  belirlemedeki 6nemi diisiiniildiiglinde®*’, yardim ve hibelerin

ongoriilebilirligini 6nemi daha da artmaktadir.

d. Borclanma

Mali alan, devletin kullanilmayan atil bor¢lanma kapasitesini kullanima agmasi
vasitasiyla da yaratilabilir. Atil bor¢lanma kapasitesi, net borglanmanin
stirdiiriilebilecek en yiiksek miktar1 ve cari bor¢lanma limiti arasindaki farka esittir.
Stirdiiriilebilecek en yiiksek bor¢ miktari, hiikiimetlerin cari donemde ve gelecekte
yaratabilecekleri birincil fazlayla iligkilidir. Bor¢lanmanin olabilecek en yiiksek
miktar1 ti¢ sekilde arttirilabilir: a) kamu sektoriiniin mali kredibilitesini giiglendirmek
b) gelir tabaninin biiylimesini giiclendirmek, c¢) gelecekteki gelir kapasitesini

arttirmak3®,

316 Development Committee, 2006, p. 15.
817 Celebi, “Mali Politikalarm Etkinliginde Tahminlerin Rolii” 1992, s. 43.
318 Development Committee, 2006, p. 15.
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(1) Devletin Mali Kredibilitesini Giiclendirmek

Mali alan elmasi yaklagimina gore devletler iilkenin mali kredibilitesini
arttirarak bor¢lanma maliyetlerini diislirebilirler. Kamu, cari donemde bazi
uygulamalarla gelecekteki bor¢ 6deme kabiliyetine dair algilar1 ve bor¢ 6deme
istekliligine dair diisiinceleri degistirebilirler. Bu uygulamalarin basinda mali kurallar
gelmektedir. Mali kurallara 6rnek olarak kamu sektorii agiklarina miktar limiti koyan
onlemler ve/veya kamu borcu/GSYH orani gibi hedefler gosterilebilir. Biitceleme
stirecine dair reformlar, mali seffafligin gelistirilmesi de hiikiimetin kredibilitesini
arttiran uygulamalardir. Bu uygulamalar bor¢ verenlerin hiikiimete olan gilivenini
arttiracak, kamunun bor¢lanma maliyetlerini diisiirecek ve dolayisiyla tlkenin

borglanma kapasitesini arttiracaktir®®,

(2) Gelir Tabaninin Biiyiimesini Gii¢lendirmek

Gelirlerin biiylimesinin hizlanmasi genisleyen birincil fazlayla sonuglanir.
Dolayisiyla gelir biiyiimesinin hizlanmasi neticesinde hiikiimetin siirdiiriilebilir en
yliksek bor¢lanma miktar1 ve bor¢lanma kapasitesi artar. Gelir tabanini gli¢lendirecek
onlemler mali olanlar ve mali olmayanlar seklinde ikili bir ayrima tabidir. Mali olan
onlemlerden ilki uzun donemli bilyiimeyi yonlendiren 6nlemlerdir®?°. Bu énlemlere
ornek olarak yoksullugu diisiiren, gelir dagilimindaki bozuklugu gideren siirdiiriilebilir
bir insani kalkinmay1 saglayan vergi ve harcama politikalar1 6rnek gosterilebilir3??,
Mali olan Onlemlerden ikincisi, vergi ve harcamalarin ekonomiyi ayakta tutma
kapasitesini giiglendiren 6nlemlerdir. Bu 6nlemlere vergilendirmenin artan oranliligi

ornek olarak gosterilebilir®?2,

(3) Gelecekteki Gelir Kapasitesini Arttirmak

Kamunun borglanma kapasitesi diisiiniildiigiinde, bor¢lanma kapasitesinin

gelecekteki bor¢ 6demelerine tahsis edilecek maksimum kaynak miktarina bagh

319 Development Committee, 2006, p. 15.
320 Development Committee, 2006, p. 16.
321 Development Committee, 2006, p. 12.
322 Development Committee, 2006, p. 16.
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oldugu goriilmektedir. Devletin bugiinden bu kaynaklari arttirmak icin alacagi
onlemler, kaynaklar gelecek donemlerde kullanilsa bile, kamu sektoriiniin kars
karsiya oldugu bor¢lanma limitini arttiracaktir. Bu Onlemler arasinda hak ve
yiikiimliiliiklerin yonetimi vardir. Bu yaklasima gore devlet emeklilik fonlari, kayip
veren kamu girisimlerinin 6zellestirilmesi, sivil hizmet reformlar1 gibi hiikiimetin
iicret esnekligini arttiracak Onlemlerle, tiiketici kararlarinda sapmay1 onleyecek ve
politik Ongoriilebilirligi arttiracak vergi reformlart vasitasiyla borglanma limitini

arttirabilir®22,

e. Mali Alan Elmasinin Ulke Uygulamalar

Development Committee, 2007 yilli raporunda, 2006 yilinda yaptig1 mali alan
elmasini kullanarak tlkeler i¢in en uygun mali alan olusturma yontemini incelemistir.
Incelenen 12 iilkenin 6’s1 ilgili yilda diisiik gelirli iilkeler sinifinda, 5°i diisiik orta
gelirli tilkeler sinifinda ve 1 tanesiyse (Tiirkiye) yiiksek orta gelirli tilkeler sinifindadir.
Tgili iilkeler dort siifa ayrilmistir. 12 iilkeden 6’s1, uluslararasi yardimlara ulasmakta
diger 6 iilkeye nazaran daha avantajliyken, kalan 6 iilke dis finansmanini piyasa
imkanlarindan yararlanmak vasitasiyla yapmaktadir®?,

Brezilya, Tiirkiye ve Ukrayna, piyasaya erisim imkanlarinin yiiksek olmasi ve
biitce aciklarinin gorece diisiik olmasi nedeniyle piyasadan bor¢lanma olanagi yiiksek
olan iilkeler (YPOU) smifindadir. Ruanda Cumbhuriyet, Uganda ve Madagaskar
yliksek biitge agiklari dis yardimlarla karsiladig: icin, yliksek yardim olanagi olan
iilkeler (YYOU) smifindadirlar. Kalan alt1 {ilkenin gelirlerinin harcamalarimi karsilama
orani diger iilkelere gore daha diisiiktiir. Kamerun, Kenya ve Tacikistan uluslararasi
yardimlarin GSYH’leri igindeki payt %1,5’ten diisiik oldugu icin diisiik yardim
olanag1 olan iilkeler olarak (DYOU), Hindistan, Fas ve Filipinler, YPOU’lere gére
daha yiiksek biitce acigina sahip olduklari i¢in piyasadan bor¢lanma olanag: diisiik
olan iilkeler (DPOU) olarak siniflandirilmistir®?®,

323 Development Committee, 2006, p. 16.

324 Development Committee, Fiscal Policy for Growth and Development, DC2007-007, International
Bank for Reconstruction and Development and The International Development Association,
Washington DC., 2007, p.10.

325 Development Committee, 2007, p.11
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Sekil 2. Ulkelerin Mali Alan Elmast

aYyoul

WDYOU
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Kamerun, Kenya, Tacikistan

Yardim Yardim
Kamu Kamu Kamu # Kamu
Hacamalary Gelirleri | |farcamalar Gelirleri
Borclanma Borglanma
c)YPOU DPOU

Brezilya, Tiirkiye, Ukrayna Hindistan, Filipinler, Fas

Yardim Yardim

Eamu Kamu K amu Kamu
Harcama- Gelirleri Harcamalar] Gelirleri

lara

Borclanma Borclanma

Kaynak: Development Comittee, 2007, p.13

Sekil 2’de 12 iilke i¢in mali alan yaratilmasinin en olasi yollarini
anlatilmaktadir. YYOU’ler hali hazirda oldukca yiiksek miktarda dis yardim
almaktadir. Ancak buna ragmen, doviz ve yatirnm ihtiyacindan dolay1 kalkinma
seviyelerini arttirmak i¢in daha fazla dis yardima ihtiyaglar1 vardir. Bu nedenle
YYOU’ler i¢in en onemli mali alan yaratma imkam dis yardimlar1 arttirmaktir.
Yardimlar gelirlerin artis1 ve harcamalarda etkinligin saglanmasiyla desteklenebilir.
DYOU’lerin gelir yaratma imkanlart YYOU’lere gére daha diisiiktiir, sekil 2°de bu
acikca goriilmektedir. Ancak dagilimda ve teknolojide gosterilecek ilerlemeler
sayesinde harcamalarda etkinlik saglanabilir ve olusan mali tasarruflar vasitasiyla mali
alan yaratilabilir. Yardim imkanlar1 cari donemde diisiik olsa da kurumsal reformlar
ve yonetisim reformlar1 vasitasiyla ilerleyen donemler i¢in yardim imkanlari
artabilir®.

Brezilya, Tiirkiye ve Ukrayna’dan olusan YPOU lerin gelirleri ve borglarinin

cari seviyeleri yiiksek oldugu i¢in, bu iki yontemle mali alan yaratma imkanlar

326 Development Committee, 2007, pp.12-13
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kisitlidir®?’. Bir baska deyisle, bu iilkelerin mali alan elmasinda iyilestirilmesi gereken
kistm harcamalardir®®®, Bu nedenle bu iilkeler, kamu harcamalarindaki etkinligi
arttirmak vasitasiyla mali alan yaratma imkanma sahiptir. Bu durumun aksine,

DYOU’ler dort olasilig1 kullanarak mali alan yaratma imkanina sahiptir®%,

2. OECD Yaklasimina Gore Mali Alan Olusumu

OECD’nin mali alan yaklasimi 2009 yilinda Allen Schick tarafindan
iiretilmistir. Bu yaklasim, mali alan1 azgelismis, gelismis ve GOU’ler igin ayirmustir.
Genellikle GOU igin incelenen mali alan kavrami, bu yaklasimda gelismis iilkeler igin
incelenmistir. Azgelismis {ilkeler mali alan kalkinmay1 hizlandiracak ek harcamalar
icin kullanilmaktadir®®. GOU igin mali alan verimli yatirimlar igin bor¢lanma ve
harcama limiti olarak tanimlanirken, gelismis iilkeler i¢in mali alan ¢esitli ekonomik

programlari siirdiirebilmek i¢in var olan biit¢e imkanlaridir®®!

. Ekonomik programlarin
stirdiiriilebilmesi, biitcede var olan kaynaklarin bu programlar lehine yeniden tahsisini
vurgulamaktadir.

2008 Biiylik Durgunluguyla beraber mali alan olusumuna OECD tarafindan
getirilen yaklagim kendini gilincellemistir. Krizin ardindan mali alan olusumu
makroekonomik ve uzun doénemli bir siirece baglanmistir. Mali alan, devletin belirli
programlara yaptig1 harcamalar i¢in ayiracagi kaynak degil, mali giiclendirme
programlarinin getirdigi tasarruf tedbirlerine karsi hiikiimetlerin sahip olmak istedigi
bir harcama imkani1 olarak degerlendirilmektedir. Bu goriise gore mali alan,
kisitlamalar hafiflediginde ortaya ¢ikacak ihtiyaglar icin kullanilacak kaynaklarin
arttiritlmas1 veya tasarruf tedbirleri siddetlendigi zaman ortaya c¢ikacak zararlari
hafifletmek i¢in kullanilacak bir parasal imkan olarak degerlendirilmektedir. 2008
krizinden sonra uygulanan mali gii¢clendirme programlari, biitceleme ve maliye
politikas1 konusunda geleneksel araclar1 onermektedir. Bu nedenle mali alanda

gelecek yillarda daralma beklenmektedir®®?.

327 Development Committee, 2007, p. 13.

328 {Unsal ve Durucan, s. 282.

329 Development Committee, 2007, p. 13.

330 Recep Emre Ericok, “Beseri Gelisme i¢in Mali Alan Olusturma Diisiinceleri”, Mali Alan: Teori —
Uygulama, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, s. 93.
331 Schick, p. 3.

332 Mario Marcel, “Budgeting for Fiscal Space and Goverment Performance Beyond Great Recession”,
OECD Journal on Budgeting, Vol:13, No:2, 2014, pp. 6-12.
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2009 yilinda Schick tarafindan belirlenen ve 2014 yilinda Marcel tarafindan
gelistirilen OECD yaklagimina gére mali alan olusumunun temeli, yillik ve donemsel
olarak uygulanan biitcelerdir. Mali alan olusumunda biitceyi yapan siyasetten
bagimsiz otoritelere biiylik 6nem verilmektedir. Merkezi biit¢eyi yapan kurum, mali
alanin olusturucusu ve koruyucusudur. Bu kurum cari donemdeki mali alanm
hesaplayacak ve gelecek donemlerde gergeklesecek genisleme ve daralmalari
ongorerek sonraki donemlerin mali alanmm1 planlayacaktir. Bu  gorevi
gerceklestirebilmek i¢in hazinenin gerekli idari bagimsizlik ve nitelikli personele sahip
olmas1 gerekmektedir. Hazine, tasarruflar ve yatirimlar arasindaki degis tokusu
ongorerek ekonomik programlarin siirekliligini saglayacaktir. Bu planlamay1
gerceklestirebilmek icin  kurum yatirimlarin  beklenen maliyet ve getirisini
hesaplayacak, performans esasl biitceleme siireciyle orta donemli (3-5 yillik) dagilim
kararlarin1 verecek ve 30 yila dayanan uzun donemli etkileri degerlendirecektir®®,
Ayrica sifir tabanli biitgeleme sistemi ve performans esasli biitgeleme sistemi arasinda
uygulanacak bir esgiidiim de mali alan olusturma imkanlarini arttiracaktir®,
Biit¢elerde yapilacak yeniden indeksleme, vergi tesvik ve harcamalarinin gozden

gecirilmesi, siirekli nitelik gdsteren harcamalarin gozden gegirilmesi, risk ve

maliyetlerin 6zel sektore aktarimidir.

a. Yeniden indeksleme

Genellikle devlet biitgeleri nominal temelde olusturulmaktadir. Gelecek

donemde gerceklesecek harcamalar, enflasyon oraninda arttirilarak yeni biitce

335

siirecine eklenmektedir®>. Ancak biit¢celeme siireclerinde harcamalar i¢in beklenen

enflasyondan daha az bir artis belirlenmesi kurumlarin harcamalarini sonraki yillar
icin daha az planlamasiyla neticelenecek ve mali alanda bir genisleme ortaya

cikacaktir®3.

333 Schick, pp. 14-17.
334 Marcel, p. 24.
335 Marcel, p. 16.
336 Schick, p. 12.
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b. Vergi Tesvik ve Harcamalarimin Gozden Gegirilmesi

Vergi oranlarindaki artiglar gibi uygulamalar ekonomide olusturacag: daraltict
etkilerden dolayr OECD yaklasimina gére mali alan olusturma imkanlar1 arasinda
sayllmamaktadir. Bunun yerine vergi gelirlerini diigiiren vergi tesvikleri ve vergi

337 Vergi harcamasi,

harcamalarinin gdzden gegirilmesi bir alternatif olarak sayilmistir
“bazi1 miikellef gruplarimin yiikiinii azaltmak ve tesvik etmek, yonetimi kolaylastirmak
ve benzeri nedenlerle taninan istisna, muafiyet ve indirimlerin vergi gelirlerinde neden
oldugu kaybi ifade eden bir kavramdu>®.” Bu istisna, muafiyet ve indirimler bazi
mikro ekonomik amagclar i¢in kullanilmaktadir. Bazi erdemli mallarin iiretimini
arttirmak, vergi yiiklimliilerinin davranislarini faydali ekonomik ve sosyal davraniglara
yonlendirmek, 6zel yatirimlar arttirmak bu amaglara ornek olarak verilebilir®,
Ozellikle vergi harcamalarina biitcelerinde dnemli miktarda yer veren iilkelerde, bu
harcamalarin yeniden belirlenmesi mali alanda 6nemli artislarla neticelenecektir. Bu
onlem sayesinde hem kamu gelirlerinde artis gerceklesecek hem de ¢esitli ¢ikar
gruplarmin hiikiimetleri etkilemek yoluyla elde ettikleri piyasay1r bozucu vergi

340

imkanlar1 tedaviilden kalkacaktir Vergi harcamalarimin gozden gecirilmesi

vasitastyla olusturulan mali alan, Kanada, Ispanya ve Ingiltere gibi iilkelerde

GSYH’nin yiizde 4’{ine ulasmistir>*,

C. Siirekli Nitelik Gosteren Harcamalarin Gozden Gecirilmesi

Stirekli nitelik gosteren harcamalarin gozden gegirilmesi, bir biirokratik
stiregten ziyade bir siyasi sliregtir. Yoneticiler harcamalarin asgari miktarini, yeniden
dagilim yapilacak miktarin1 ve eger gerekliyse gelirlerin artis1 vasitasiyla yapilacak
yeni harcamalari belirlemelidir®*?. Siirekli nitelik gdsteren harcamalardan iiretim yonlii
olmayanlar1 yani cari harcamalar1 kismak ve iiretim yonlii olanlari yani yatirim

harcamalarin1  arttirmak, mali alan olusturmanin en etkin yoludur. Ancak

337 Schick, p. 11.
338 Muter, vd., ss. 190-191.
339 Marcel, p. 20.
340 Schick, p. 11.
341 Marcel, p. 21.
342 Marcel, p. 17.
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harcamalardan faydalanan c¢ikar gruplari oldugu icin siirekli nitelik gosteren

harcamalar1 degistirmek her zaman uygulanabilecek bir yontem degildir3+3.

d. Risk ve Maliyetlerin Ozel Sektore Aktarimi

Devlet biitgesindeki bazi kalemlerin 6zel sektore transferi hiikiimetlerin
biitgelerinde bir alan yaratilmasina yardimci olmaktadir. Modern devlet, ekonomideki
risklerin asil yiiklenicisidir. Ancak son yillarda baz1 yeni yaklasimlarla bu diistinceyi
degistirmek i¢in ¢alismalar gergeklestirilmektedir. OECD yaklasimina gore risk ve
maliyetlerin 6zel sektore aktarimiyla gergeklesecek mali alan yaratiminin 6rnekleri,
emeklilik ve sosyal gilivenlik hizmetlerinin bir kisminin 6zel sektdr tarafindan
gerceklestirilmesi ve KOSO’lardir®*. Tki yontemde de 6zel sektor tarafindan yiiklenici
olacak firmalara belirli bir hiikiimet garantisi verilmektedir. Sayet verilecek garantiler
ithtiyatl sekilde diizenlenmezse, hiikiimetler cari donemde bir mali alan1 saglasa da
sonraki biitge donemlerinde biitceler lizerindeki kontrollerini kaybetmek riskiyle karsi
karsiya kalacaklardir. Bu nedenle OECD yaklasimina gore verilecek garantiler
bagimsiz denetimlere tabi olmali veya bagimsiz bir merkezi otorite tarafindan
verilmelidir.

OECD yaklasimi1 KOSO’larin gerceklestirilmesinin uygunlugu i¢in bazi sartlar
one siirmiistiir. Bu sartlardan ilki, kim tarafindan gergeklestirildigine bakilmaksizin,
altyap1 yatimmiin diisiik maliyetle gerceklestirilmesidir. Ikincisiyse, en uygun tedarik
opsiyonunun seg¢ilmesidir. Bu sarta gore, kamu sektorii ve Hazine Bakanligi
KOSO’nun gergeklestirilmesi siirecinin tamaminda etkin bir denetim saglamalidir. Bu
mekanizmalarin gergeklestirilebilmesi icin OECD yaklasimi KOSO’lar her iig-bes
yillik donemde i¢in orta ve uzun donemli fayda ve maliyetleri kapsayan raporlar
hazirlanmasim dnermistir. Ozel sektdr tarafindan gerceklestirilen emeklilik, sosyal
giivenlik, saglik gibi hizmetlerinse, risk Onleme programlar1 (cost containment
program) tarafindan siirekli olarak denetlenmesi, mali alanin siirekli sekilde

saglanmas igin gereklidir34®.

343 Schick, p. 11.

344 Ericok, ss. 94-95.

345 Schick, pp. 12-13.
346 Marcel, pp. 22-24.
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C. Ostry ve digerleri Yaklasimina Gore Mali Alan Olusumu

Ostry ve digerleri yaklasimmin temeli, mali fark (fiscal gap) yaklasimina
dayanmaktadir. Mali fark yaklagimina gore, hiikiimetin cari biit¢e kisitlamalarinin yani
cari borglulugunun miktari, gelecekteki birincil fazlasinin bugiinkii degerine (discount
value of future primary surpluses) esitse veya bu miktardan kiiglikse, tilkenin mali
siirdiiriilebilirliginin oldugu varsayilmaktadir®’. Blanchard, (1990) mali fark: birincil
fazlanm GSYH’ye oraniyla kamu bor¢/GSYH orani1 arasindaki fark olarak

tamimlamigtir>*®,

Blanchard ve digerleri (1990) mali farki asir1 borg yiikiini
karsilayabilecek — siirdiiriilebilir vergi orani ve cari vergi orani arasindaki fark olarak
gostermistir. Siirdiiriilebilir vergi orani, zamanlar arasinda degismeyen bor¢/GSYH
oranini saglayan vergi oranidir. Hiikiimetler tarafindan cari vergi oranini siirdiiriilebilir
vergi oramna yaklastiran politikalar yiiriitmelidir®®. Mali fark yaklasiminda
vurgulanmak istenen, maliye politikasinin birincil fazla ve bor¢lanma arasinda bir
esgiidiim saglandiginda siirdiiriilebilir olacagidir®®®. Mendoza ve Ostry (2008) ise
devlet borcu arttikca birincil fazlanin arttigi sonucunu bulmus ve esgiidimi

351

dogrulamistir®>*. Bu esgiidiim, mali fark hipotezinde olmayan bazi davranigsal

boyutlarin eklenmesiyle, bizi Ostry ve digerleri yaklasimindaki mali alan tanimina
ulastiracaktir?,

Osrty ve digerleri mali alan tanimi agisindan Heller’den farkli bir yontem
izlemiglerdir. Bu diisiiniirlere goére mali alanin olusumu iilkelerin borglanma
limitleriyle baglantilidir. Bu anlamda tarihsel olarak Ricardo’ya yakin bir mali alan
olusumu Onermislerdir. Bir iilkenin bor¢ miktar1t makul bir seviyede oldugu zaman
iilkelerin bor¢lanma seviyesini arttirmasi, ulusal hiikiimetlere bor¢/GSYH oranini

istikrarl1 bir seviyede tutmak icin bir alan verecektir. Ancak yiiksek bor¢ miktarlarinda

bu dinamikler ters yonde isleyecek, iilkelerin bor¢lanma miktarin1 birincil biitce

347 IMF, “Balancing Fiscal Policy Risk”, Fiscal Monitor: World Economic and Financial Survey,
Washington, April 2012, p. 5.

348 QOliver Blanchard, “Suggestion for a New Set of Fiscal Indicators”, OECD Departmen of
Economics and Statistics, Working Paper No: 79, 1990, p. 21.

349 Oliver Blanchard, Jean-Claude Chouraqui, Robert P. Hagemann and Nicola Sartor, “The
Sustainability of Fiscal Policy: New Answer to Old Question”, OECD Economic Studies, Vol: 15,
1990, p. 8.

350 Brahat Trehan and Carl E. Wash, “Common Trends, The Goverment’s Budget Constraint, and
Revenue Smoothing”, Journal of Economic Dynamic and Controls, Vol: 12 No :2-3, 1988, p. 426.
%1 Enrique G. Mendoza and Jonathan D. Ostry, “International Evidence on Fiscal Solvency: Is Fiscal
Policy Responsible?”, Journal of Monetary Economics, Vol: 55, No: 6, 2008, p. 1082.

%2 IMF, 2012 p. 5.
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dengesinden karsilama imkani olmayacak ve borglanma seviyeleri sonsuz bir sarmala
dogru ilerleyecektir. Bu nedenle Ostry ve digerleri tilkelerin tarihsel olarak hesaplanan
bor¢lanma limitlerini ve bor¢lanmadaki artiglara tilkelerin verdikleri yanitlari
incelemistir. Bu limitleri asan bir borglanma, eger {ilkeler bu borg¢lanmay1 ortadan
kaldiracak herhangi bir c¢alisma gerceklestirmezse, bor¢ miktarinda artisla
neticelenecektir. Bu analiz, lilkelerin hangi bor¢luluk miktarindan sonra bor¢lanmanin
siirdiiriilebilirligini kaybettigini gostermektedir. Ulkelerin borglanma limiti, mali
0deme giliciinilin bir soru isareti haline geldigi bor¢lanma miktarini temsil etmektedir.
Ayrica limitlerin belirlenmesi, likidite/borg ¢evirme riskinden soyutlanmistir. Analize
gore lilkelerin cari bor¢ miktari, calismada belirtilen zaman dilimi i¢in hesaplanmis
tarihsel bor¢lanma limitinin altinda olmalidir. Borgluluk borg¢lanma limitinin ne kadar
altinda olursa, bir iilkenin yaratabilecegi mali alan o denli yiiksek olacaktir®®,

Mali alan, Ostry ve digerlerine gore mali manevra alani olarak resmedilmistir.
Bu yaklasimda mali alanin ne i¢in kullanilacagmma dair herhangi bir fikir beyan
edilmemistir Mali siirdiirtilebilirlik mali alan olusumu i¢in ilk gerekliliktir. Mali
stirdiiriilebilirligin saglanabilmesi iginse hiikiimetin donemler arasi biitce kisitlarini
(intertemporal budget constrains) gerceklestirilebilmesi gerekir. Hiikiimetler en
sonunda borg¢larim1 6demek mecburiyetindedirler. Vadesi geldiginde 6demelerin
yapilabilmesi ve ihtiya¢ dahilinde tekrar borg¢lanabilmek icin borglanma seviyesini
strdiiriilebilir miktarlara geri getirmek gerekecektir. Vergi oranlar1 tizerindeki ve
harcama miktarlarindaki egemenlik hakki bor¢ ddemelerinin gercgeklestirilmesine
yardimci olabilir. Ancak bu piyasalari her zaman tatmin etmemektedir®®*. Belli bir para
birligine iiye olan iilkelerde maliye politikasi araglarinin 6nemi artmaktadir. Zira bu
iilkelerde para politikasiyla ekonomiyi yonlendirme kapasitesi siirhidir. Bagimsiz
para politikas1 uygulama imkani1 olmamasi iilkelerin uygulayacagi politika araclarinin
kisitlanmas1 sonucunu dogurmaktadir. Soklarin yasandigi bir donemde ekonomiye
daha fazla giiven verebilmek i¢in para birliklerine iiye olan tilkeler daha genis bir mali
alana sahip olmak mecburiyetindedir3®.

Modelin olusturulmasma yol acan iki sonugtan ilki, bor¢lanma miktari

yiikseldikge, borclanma  siirdiiriilebilirligini  saglayacak  birincil ~ dengenin

353 Ostry, vd., 2011, p. 3.

354 Ostry, vd., 2011, p. 4.

355 Atish R. Ghosh, Jonathan D. Ostry, Mahvash S. Qureshi, “Fiscal Space and Sovereign Risk Pricing
in a Currency Union”, Journal of International Money and Finance, Vol: 34, 2013, p. 132.
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yaratilmasinin zorlagmasidir. Ikinci dnemli noktaysa belirsizliktir. Kriz donemlerinde
hiikiimetler bor¢lanma limitlerinin tizerinde borgluluklarla karsilagabilmektedir.
Neticede borg¢ verenlerin lilkeye uyguladiklar faiz haddi degigsmektedir. Mali alan ve
bor¢luluk {izerine bir degerlendirme yapildiginda, hiikiimetlerin belirsizlikten
kaynaklanacak olumsuz soklardan kag¢inmak i¢in temerriit riskini, kriz doneminde
karsilasacaklar1 faiz haddini ve bor¢lanma limitlerini tekrar gozden gegirmeleri
gerekmektedir®®®,

Analizde var olan bor¢lanma limiti kavrami, kriz donemlerinde
bor¢lanabilecek sinir1 gostermektedir. Bu sinir, kesin ve belirli bir nokta degil, tarihsel

357 Hiikiimetler

olarak yapilan incelemeler neticesinde elde edilmis bir kritik degerdir
genellikle birincil dengeyi yiikselterek bor¢ oranlarini makul seviyelerde tutmak
isterler. Ancak savas, salgin hastalik veya finansal krizlerle iligkili mali harcamalar
gibi biiylk soklar yasandiginda birincil dengede sapmalar olabilmektedir. Krizi
izleyen donemde birincil dengede gerceklesen artis faiz 6demelerini dengeleyebildigi
miiddet¢e kamu bor¢luluk oran1 uzun dénem dengesine yerlesecektir. Ancak birincil
denge her zaman kriz donemlerindeki artis1 dengeleyebilecek kadar artmamaktadir3®8,

Birincil dengeyi bor¢ 6deme seviyesine getirmek igin vergi oranlarini arttirmak
ve harcamalar1 kismak gibi politikalar da her zaman etkin sonu¢ verememektedir.
Bor¢lanma miktar1 yiikselirken uygulanan maliye politikas1 aracglarmin faiz
O0demelerini siirdiirebilme konusunda yetersiz oldugu durumlarda, kamu borglariin
GSYH’ya oran1 6nemli miktarda artacaktir. Bu durumda hiikiimetler ya alisilmisin
disinda, olaganiistii mali uygulamalara gidecek, ya da yiikiimliiliiklerini yerine
getiremeyecektir. Yiikiimliiliikklerin yerine getirilemeyecegi durum borglanma limiti
olarak kabul edilmektedir. Yikiimliliklerin yerine getirilemeyecegi durum ve cari
borg limiti arasindaki farksa, kullanilabilir mali alan1 ifade etmektedir®®°.

Artan borclanmay1 karsilamak amaciyla faiz disi fazlayr arttirmak,
hiikiimetlerin artan faiz 6demelerini ve uzun dénem bor¢lanma siirdiiriilebilirligini
saglamasinda bir ara¢ olarak kullanilabilir. Ancak faiz disi1 fazlayr arttirmak

hiikiimetler igin her zaman uygulanabilir bir yontem olmamaktadir, ¢linkii temel

harcamalar: kismak ve vergileri arttirmak her zaman uygulanabilir maliye politikasi

356 Ostry, vd., 2011, pp. 4-5.

357 Fatih Akbayir ve Ahmet Burgin Yereli, “Mali Alan Ol¢iimiinde Kullanilan Osrty vd. Yaklagimi’min
Kuramsal Temeli, Sosyoekonomi, Cilt: 27(39), 2019, s. 249.

358 Ostry, vd., 2010, p. 6.

359 Ostry, vd., 2010, p. 6.
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hedefi degildir. ilgili maliye politikasi araclar1 kullanilarak birincil fazlay1

360

arttiramamak hiikiimetleri mali titkenmislik (fiscal fatigue) durumuna itebilir>*".

Sekil 3. Ostry vd. Yaklagimina Gore Mali Alan
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Kaynak: Ghosh, “Fiscal Fatigue, Fiscal Space and Debt Sustainability In Advanced Economies”, F11.

Sekil 3’de goriildiigii gibi bor¢lanmanin ¢ok diisiik oldugu donemlerde, birincil

denge ve bor¢ miktar1 arasinda negatif yonlii bir iligki vardir. Bor¢lanma arttikea iliski

pozitif yone dogru evrilir. Bor¢lanmanin miktar olarak yeterince yliksek oldugu bir

noktadaysa egri diizlesmektedir. d* uzun donem borglanma oranini gostermektedir. d*

noktasinin atlinda faiz 6demeleri birincil dengeyi asmakta ve bor¢lanma oram

yiikselmektedir. d*’in st tarafindaysa, d noktasina kadar birincil denge faiz

O0demelerinden fazla oldugundan bor¢lanma miktar1 diismektedir. Ancak birincil

denge tepki fonksiyonu ve faiz 6deme egrisi d noktasinda tekrar kesismektedir. Bu

noktada eger bor¢lanma d noktasini asarsa, faiz 6demeleri birincil dengeyi asacak,

360 Ghosh, vd., “Fiscal Space and Sovereign Risk Pricing in a Currency Union” 2013, pp. 137-138.
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ilerleyen dénemlerde borg patlamasi yasanacaktir. Bu nedenle d noktasi borglanma
limitidir ve d* ve d arasindaki mesafe mali alani ifade etmektedir. Bu anlatim, modelin
deterministik anlatimidir®®?,

Modelin skolastik anlatiminda risk primi ve temerriit olasiligi da anlatima
eklenmektedir. Piyasa, d’ya kadar riskten arindirilmis faiz haddinden hiikiimete borg
vermektedir. d’nin iizerindeki miktarlarda olast bir sok halinde borglanilacak faiz
haddi daha da yiikselmekte, birincil fazlanin faiz 6demelerini karsilama olanagi
azalmaktadir. Yikselen temerriit olasiligr iilkenin risk primini yiikseltmekte ve faiz

%2 Bu nedenle skolastik modelde borg¢lanma limiti

haddi artis1 hizlanmaktadir
deterministik modelden daha diisiik bir seviyededir.

Sonug olarak bu yonteme gore mali alan1 arttirmak i¢in uzun donem borglanma
miktarimi diisiirmek veya faiz dig1 fazlay: arttirmak gerekmektedir. Mali alan iilkelerin
tarihsel olarak sahip olduklar1 bor¢lanma limitlerine ve denge bor¢lanma oranlarina
gore hesaplanmaktadir. Bor¢lanma limitleri tarihsel olarak yiiksek olan iilkeler, cari
borgluluk oranlar1 yiiksek olsa bile bir mali alana sahip olmaktadirlar. Ayn1 zamanda
bor¢lanma limitini ylikseltecek kredibilitesi yiiksek yapisal reformlarla sahip olduklari

mali alan1 genisletebilirler®®®

. Bu modele getirilen elestiri, iilkelerin mali alan
olusturma ¢abasini sadece borg siirdiiriilebilirligine indirgemesi ve toplumsal fayda
odakli, stratejik sektdrlere 6nem veren mali alan olusturma yoOntemlerini
dislamasidir®®*.

Bu yaklasim, 2013 yilinda Ghosh ve digerleri tarafindan 23 gelismis tilke i¢in
1970-2007 yillar1 aras1 donemi kapsayacak bi¢cimde incelenmis ve mali tiikenmislik
durumunu destekleyen amprik sonuglara ulasilmistir. Ulasilan sonuglara gore birincil
dengenin gecikmeli borca tepkisi dogrusal degildir. Diisiik borg seviyelerinde pozitif
bir iliski gostermekte, ancak %90-100 oran1 asildiginda bu dongii negatife
evrilmektedir. Bunun yaninda, bor¢ limiti ve mali alan {ilkeden iilkeye degisiklik

gostermektedir. Bor¢ limiti her bir iilke icin GSYH’nin %150-250’si arasinda

degismektedir. Bu calismada Yunanistan, Italya, izlanda, Japonya ve Portekiz i¢in

361 Ghosh, vd., “Fiscal Space and Sovereign Risk Pricing in a Currency Union”, p. 138.

362 Ghosh, vd., “Fiscal Fatigue, Fiscal Space and Debt Sustainability In Advanced Economies”, p.F11
363 Ostry, vd., 2010, p. 16.

%4 Eren Caskurlu, “Bagimsiz Maliye Politikasi Uygulama Olanaginin Kisitlanmasi, Mali Alan
Daralmasi ve Etkileri”, Maliye Yazilari, (der: Fatih Saragoglu, Eren Caskurlu, Haydar Liitfi Ejder),
Gazi Kitapevi, Ankara, 2014, s. 68.
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mali alan bulunmadigi, Avusturalya, Kore ve Danimarka, Finlandiya, Norve¢ ve

Isvigre gibi kuzey grubu iilkelerin genis mali alana sahip oldugu sonucuna varilmustir.

D. Aizenman — Jinjarak Yaklasimma Gore Mali Alan Olusumu

Aizenman ve Jinjarak yaklagimi, Heller’in mali alan tanimini baz alarak nitel
bir mali alan hesab1 yapmay1 amacglamistir. Kiiresel krizin ardindan uygulanan mali
genisleme programlari, yazarlari bu hesaplamay1 yapmaya iten sebeptir. Aizenman ve
Jinjerak’a gore fiili (de facto) mali alan vergi gelirlerinin olagan donemlere gore diisiik
gerceklestigi yillarda kamu borg yiikiimliiliikklerini gergeklestirmek i¢in kullanilan
kaynaklardir. Fiili mali alanin hesaplanmasi i¢in gerekli olan bilgi, fiili vergi
tabamdir®®® Vergi tabani, is cevrimlerininin (business cycle) vergi gelirlerindeki
bozucu etkisini gidermek amaciyla ardisik birka¢ senenin ortalamasi alinarak
hesaplanir. Odenemeyen kamu borcunun fiili vergi tabanina oran1 veya ddenmeyen
kamu borcunun 6denmesi i¢in gerekli vergi yillarin toplamina orani, iilkelerin
yasadig1 benzer mali sikisikliklar hakkinda bilgi vermektedir. Bu hesaplama yontemi,
mali alanin ilk denklemidir3®®,

. Fiili Mali Alan = Kamu Borcu / Vergi Hasilati

2000’11 yillarin baglarindan itibaren diinya ekonomisinde 1limli bir seyir
yasanmis, makroekonomik dalgalanmalar ve risk primleri diisiik seviyelere inmistir.
Kriz 6ncesi bu donemi kapsayan yillarda fiili vergileme kapasitesi hesaplanmaktadir.
Aizenman ve Jinjarak yaklagiminin varsayimina gore kriz dncesi donemin gorece
disik kamu borglulugu ve biit¢ce agiklari, kriz doneminde uygulanacak maliye
politikas1 imkanlarini kolaylastirmakta, dolayisiyla daha genis bir mali alana imkan
vermektedir. Bu nedenle Aizenman ve Jinjarak yaklasimi mali alanin ikinci hesaplama
denklemini biitce agiklar1 ve vergi hasilati arasindaki orana gore olusturmaktadir®®’,

. Fiili Mali Alan = Biitce A¢181/ Vergi Hasilatt
Modelin vardigi sonuclara gore, iilkeler arasinda yillik vergi gelirleriyle

bor¢lanmasini karsilayabilme giicii en yiiksek iilke Avusturalya’dir. Avusturalya’nin

kamu borglulugu, bir yildan daha asagida toplanan bir vergi geliriyle karsilanmaktadir.

35 Joshua Aizenman and Yothin Jinjarak, “De Facto Fiscal Space and Fiscal Stimulus”, NBER
Working Paper Series, No: 16539, 2010, p. 1.

366 Aizenman and Jinjarak, 2010, p. 1.

37 Aizenman and Jinjarak, 2010, pp. 1-4.
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Dolayisiyla en yiiksek mali alana sahip tlilke Avusturalya’dir. 5 yillik siireyle Brezilya
ve 10 yillik siireyle Madagaskar en diisiik mali alana sahip tilkelerdir. Bu hesaplamaya
gore bircok iilke 4 yillik vergi hasilatiyla kamu bor¢lulugunu karsilayabilmektedir.
Tiirkiye, 2,34 senelik zaman dilimindeki vergi hasilatiyla kamu borglarim
karsilayabildigi i¢in ortalamanin iizerinde bir mali alana sahiptir. Modele gore orta
gelir seviyesi ve orta gelir seviyesinin altindaki iilkeler, iist orta gelir seviyesindeki

iilkelere ve OPEC iiyesi iilkelere gore daha kisitli mali alana sahiptir®®®,

F. Park Yaklasimina Gore Mali Alan Olusumu

Park, mali alan olusturulmasi ve hesaplanmasina farkli bir agidan
yaklagmaktadir. Park’a gore gelismis lilkelerde beklenen yasam siireleri yiikselmekte,
buna paralel olarak niifusun bagimlilik oran1 olan yash niifusun ¢alisan niifusa orani
artmaktadir. Bagimli yash niifusun artmasi, bu kitlenin daha az ¢aligmasi neticesinde
vergi tabanini daraltacak ve dolayisiyla kamu gelirleri azalacaktir. Ayni1 zamanda bu
yaklasima gore yaslh niifusun bagimliligi kamu harcamalari iizerinde artisa yonelik bir
baski olusturacaktir®®®.

Park, mali alan hesaplanmasinda ibn-i Haldun ve Laffer egrisinin bir
uygulamasini gerceklestirmektedir. Laffer egrisinin vergi matrah1 ve vergi geliri
arasinda optimal vergi oranindan sonra ters yonlii iliski oldugu varsayimi, Park
yaklasimiyla mali alan hesaplanmasinda kullanilmaktadir. Optimal vergi oranindan
diistik ya da yiiksek olan vergi oranlari, kullanilmayan bir vergilendirme kapasitesi
oldugunu anlatmaktadir. Cari vergi orani ile maksimum vergi oranini1 temsil eden
Laffer egrisinin tepe noktasi arasindaki fark, kullanilmayan gelir yaratma kapasitesi
olarak tanimlanan mali alan1 gostermektedir. Niifus yaslandik¢a genisleyen mali
aciklar, mali alan olusturma kapasitesini azaltacak veya yok edecektir’°.

Park, yaslanan niifusun mali alan iizerindeki etkisini G-7 iilkeleri (ABD,
Almanya, Birlesik Krallik, Fransa, italya, Japonya, Kanada) 1995- 2009 yillar1

arasinda dlgmeyi ve karsilastirmay1 amaglamistir. Park’in vardigi sonuglara gore yash

niifus orani artinca mali alanda en fazla daralma yasayacak iilke %7, 1 ile Italya, en az

368 Aizenman and Jinjarak, 2010, pp. 2-3.

369 Seok Gil Park, “Quantifying Impact of Aging Population on Fiscal Space”, IMF Working Paper,
WP/12/164, 2012, p. 3

370 park, p. 4.
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daralma yasayacak iilkeyse %2,7 ile ABD’dir. Devletin ekonomideki biiyiikligii Euro
bolgesinde daha fazla oldugu igin, yaslanan niifus orani arttik¢a Fransa, Almanya ve
Italya’da mali alan daralmasi, ABD, Japonya ve Kanada’ya gére daha fazla
olacaktir®™,

Park yaklasimi, vergi gelirlerini mali alan dl¢timiiniin temeline yerlestirmistir.
Bu manada kamu harcamalarin1 goz 6niine almadan yaptigr mali alan 6l¢iimii, mali
alan1 dar bir gerceveye oturttugu elestirilerini beraberinde getirmistir®’2. Park
yaklasimina gore mali alan olusumu i¢in iki Oneri sunulmaktadir. Bunlardan ilki,
emeklilik reformlari, ikincisiyse harcama esnekliginin saglanmasidir. Hiikiimet
harcamalarinin payinin yiiksek oldugu iilkelerde yaslanmaya karsi mali alanin verdigi
tepkinin daha daraltict oldugu sonucuna varan Park yaklasimia gore emeklilik
reformunun gergeklestirilmesi ve kamu harcamalarinda esnekligin saglanmasi
araciligiyla hiikiimetin ekonomi i¢indeki pay1 azalacak, dolayisiyla daha fazla kaynak

mali alan olusumuna aktarilacaktir®’®,

G. UNCTAD Yaklasimina Gore Mali Alan Olusumu

UNCTAD, kalkinmay1 6nceleyen mali alan tanimina yakin mali alan olusturma
yontemleri Onermektedir. UNCTAD’a gore kamu maliyesinin giiciinii arttiran
stratejiler hem makroekonomik istikrar1 saglamak hem de kalkinmaci devlet
yaklasimimi desteklemek igin gereklidir®”. UNCTAD yaklasimi, klasik mali alan
olusturma yontemi olarak degerlendirilen Heller ve Ostry,vd. yaklagimlarinin mali
alan olusturmada etkili yontemler oldugunu kabul etse de, mali alan olusumunun daha
genis bir politika demetini igerdigini vurgulamaktadir. Bu anlamda UNCTAD
yaklasiminin tarihsel olarak Keynes ve Musgrave’e yakin oldugu goriilmektedir.

UNCTAD yaklasimina gore mali alanin nitel ve nicel yonleri vardir. Bu yonler
harcamalarin 6nceliklendirilmesi, gelir yaratilmasi, bor¢lanma gibi yontemlerden daha
genis bir politika karmasini gerektirmektedir. Maliye politikasinin parasal ve diger

etkilerinin esgiidiimlii bir sekilde degerlendirilmesi, hiikiimetin gelir akimina ve

371 park, p. 4.

372 Fatih Akbayir ve Ahmet Burgin Yereli, “Mali Alan ve Olciim Yontemleri”, Sosyoekonomi, Sayz:
26(38), 2018, s. 266.

373 Park, p. 266.

374 UNCTAD, Trade and Development Report 2009. Responding to the Global Crisis: Climate
Change, Mitigation and Development, United Nations Publication, New York and Genova, 2009, p.
33.
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istikrara onemli katki sunacaktir. Bu nedenle UNCTAD, mali alan1 bor¢lanma ve gelir
arasinda bir oran belirleme ¢abasindan ziyade, para politikas1 ve uluslararas finansal
sistemin maliye politikasiyla etkilesimi neticesinde olusturulabilecek bir politika alani
olarak nitelemektedir®”>. Sonug olarak UNCTAD mali alan1 dinamik bir siire¢ olarak
algilamaktadir. Bu dinamik siireg¢ igerisinde harcama kapasitesi, bor¢lanma kapasitesi
ve uluslararas1 kurumlarla iligkiler vardir. Mali alan, politika alaninin 6nemli bir
birlesenidir. Kalkinma, iilkelerin kendilerine ait bir politika alan1 olmasin1 gerektirir.
Kalkinma hedefleri gergeklestikge, bir dinamik slire¢ olan mali alan da

genisleyecektir®’®

. UNCTAD, faiz oranlar araciligiyla, carpan etkisi araciligiyla ve
doviz kuru araciligiyla mali alan yaratilmasini énermektedir. Ilerleyen basliklarda bu

politika araclar1 anlatilmastir.

1. Faiz Oranlan Aracihigiyla Mali Alan Yaratilmasi

2008 kiiresel krizinin baslangicinin ardindan ilkelerin maliye politikasi
araclarin1 kullanmak vasitasiyla krizin iistesinden gelebilecegine dair bir konsensiis
olusmustur®”’.  Ancak krizin ilerleyen dénemlerinde yiiksek kamu borcu
seviyelerinden kaynaklanacak olas1 riskleri gz oniline alan diisiinceler neticesinde,
genisletici maliye politikasinin kullanimina siipheyle yaklasilmistir. Ulke ekonomisini
aile ekonomisine benzeten bu diistinceler neticesinde, lilkelerin kazandigindan daha az
harcamasi fikri 6ne ¢ikmistir. Ancak makroekonomik agidan diisliniildiigiinde bir
iilkenin ekonomi yonetiminin bir aile ekonomisi gibi diisliniilmesi, harcamalarin
diismesi neticesinde talep yanli problemler dogurabilir. Cilinkii bir kriz doneminde
ancak devlet bunalimi aksi yone g¢evirecek harcamalar1 yapabilir ve bu vasitayla
igsizligi diisiirebilir, geliri arttirabilir. Ulke ekonomisi 6zel sektdr ve kamu sektorii
arasinda bir terazi gibi disiiniildiigiinde, 6zel sektdr borglulugu ve harcamasinin
diistiigii donemlerde, kamu borglulugu ve harcamasi yiikselmelidir. Kamu
bor¢lulugunda bu yiikselis trendi, 6zel sektoriin bor¢lanma yeteneginin yeniden

kurulacag1 déneme kadar devam etmelidir®’®.

375 UNCTAD, Trade and Development Report 2011. Post Crisis Policy Change in the World
Economy, United Nations Publications, New York and Genova, 2011, p. 69.

376 UNCTAD, Trade and Development Report 2014. Global Governance and Policy Space for
Development, United Nations Publications, New York and Genova, 2014, p.162.

377 Antonio Spilimbergo, Steve Symansky, Oliver Blanchard and Carlo Cottarelli, “Fiscal Policy for the
Crisis”, IMF Staff Position Note, SPN/08/01, 2008, p.3.

378 UNCTAD, 2011, p.70.
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Kriz donemlerinde harcamalarin artisi, her zaman daha yiiksek biitce
aciklariyla neticelenmez. Ekonominin kamu harcamalarinin kullanilmasi vasitasiyla
uyarilmasi, aynt zamanda kamu gelirlerinde bir artisa yol agacaktir. Yakalanan
ekonomik canlilik, biitce agiklarinin kapanmasina yardimer olacaktir®’®. Eger kamu
harcamalarinin biiylime tizerindeki etkisi, biitge dengesindeki bozucu etkisinden
biiytikse, maliye politikasinin etkin oldugu diisiiniilecektir. Bir baska maliye politikasi
araci olan bor¢lanma diisiiniildiiglinde, bor¢lanma orani ekonomik bilyiime oranindan
kiigiikse, kamu sektoriiniin borglulugu artmayacaktir’®., Bu nedenle maliye
politikasinin etkinligini degerlendirildiginde, biitge agiklari, biliyiime orani ve faiz
oranlar1 esgiidiimlii olarak gz dniine alinmalidir®®?,

Kamu borglarinda faiz oranlarinin seviyesi, maliye politikasinin etkinligi
konusunda kritik bir 6neme sahiptir. Kamu bor¢lanmasimin faiz oranlari, para
politikasindan etkilenmektedir. Merkez bankalarinin kisa dénemli faiz oranlarmi
diisiirdiigii donemlerde devletlerin bor¢lanma imkanlar1 artmaktadir®®. Merkez
bankalart uzun dénemli faiz hadlerine de etki edebilir. Faiz indirimlerinin ekonomiyi
uyarmaya yeterli olmadigi durumlarda, merkez bankasi miktar kolaylastirmasi
(quantitative easing) politikasii kullanabilir. Ikincil piyasalardan devlet bono ve
tahvillerinin satin alinmasi vasitasiyla merkez bankasi bilangosunun genisletilmesi ve
uzun donemde faiz hadlerinin diisiik kalacagini vurgulamasi, harcamalarin
uyarilmasiyla neticelenecektir®®,

Uzun dénem faiz hadlerinin diisiik seviyelerde olmasi, hiikiimetler i¢in uzun
donemde daha diisiik bir faiz 6deme yiikiimliliigli getirecektir. Faiz 6demelerine
ayrilacak kaynaklar bu durumda diger amaglar i¢in kullanilabilecek ve mali alanda bir
genislemeye yol agacaktir. Bu nedenle kiiresel kriz doneminde hiikiimetler faiz
hadlerini diisiirme politikasi uygulamistir. Biiyiik Durgunlugun ardindan uygulanan
diisiik faiz haddine dayali para politikast hem gelismis, GOU’de maliye politikasmin

uygulanma alanini genisletmistir®®.

379 UNCTAD, 2011, p.70.

380 Luigi L. Pasinetti, “The Social Burden of High Interest Rates”, Capital Controversy, Post-
Keynesian Economics and the History of Economic Thought. Essay in Honour of Geoffrey
Harcourt, (ed: Philip Arestis, Gabriel Palma, Malcolm Sawyer), Vol: 1, Routledge, London and New
York,1997, p. 149.

31 UNCTAD, 2011, p. 70.

32 UNCTAD, 2011, p. 70.

383 Ben S. Bernanke and Vicent R. Reinhart, “Conducting Monetary Policy at Very Low Short Term
Interest Rates”, American Economic Review, Vol: 94, No: 2, 2004, p. 86.

384 UNCTAD, 2011, pp. 71-73.
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2. Carpan Etkisi Araciigiyla Mali Alan Yaratilmasi

Mali alanin O6nemli nitel yonlerinden biri, kamu harcamalart ve
vergilendirmelerin notr (etkisiz) olmamasidir. Mali alanin aktarimi vasitasiyla
uygulanan politika se¢imlerinin her biri, farkli makroekonomik sonuglari1 beraberinde
getirecektir®®, Teorik olarak harcamalara dayali maliye politikasi uygulamalari vergi
ve transfer harcamalarina gore daha etkin sonuglar vermektedir. Mal ve hizmetlere
yonelik kamu harcamalar1 alim giiciinii arttirarak dogrudan c¢arpan etkisi yaratirken,
transfer harcamalarin ve vergi indirimlerinin ¢arpan etkisi dolaylidir®®®. Baz1 kamu
harcamalar1 sadece daha fazla harcamaya yol agan bir c¢arpan etkisine sahip
olmamakta, ayrica istihdami arttirici ¢arpan etkisiyle de ekonomik biiyiimeye yol
acmaktadir. Bu nedenle istthdam yaratma kapasitesine sahip sektorlere yapilacak
kamu harcamalari, ekonomik krizden ¢ikmak i¢in daha etkin bir yontem olacaktir. Bu
harcamalarin istihdami arttirict etkisinin yaninda, issizlik icin yapilan sosyal
harcamalar1 azaltic1 etkisi oldugu i¢in mali alan olusturma etkisi vardir®®’.

Istihdam yaratan, egitim, saglik, barmma, emeklilik gibi sosyal dissalligi
yliksek ve diisiik gelirli kesimlere yonelen kamu harcamalari, tiiketim oranlarimi

arttird1g igin krizden ¢ikist kolaylastirmaktadir®®®

. Ayrica mali alan vasitasiyla sosyal
sermaye ve sosyal licret harcamalarinin yapilmasi, toplumun issizlik ve yoksulluk
sorunlartyla kars1 karsiya kalma riskini azaltacaktir®®. UNCTAD’a (2011) gére bu
harcamalarin tamami yoksulluk oranimi diisiirecek, tiretim kapasitesini arttiracak ve
daha fazla tiiketim imkaniyla yiiksek ekonomik biiyiime oranlarma yol agacaktir®,
Lindert’in®*! ampirik sonuglarma géreyse devletin ekonomideki biiyiikligi ve
ekonomik biiylime arasindaki iliski pozitif yonliidiir. Daha yiiksek vergi oranlarina
sahip ve daha ¢ok harcama yapan iilkeler, 1980 yilindan sonra dahi daha yiiksek
biiylime oranlarina erismistir. Bu ¢alismaya gore egitime yapilan harcamalar toplumu

daha iiretken kilmakta, ¢ocuk bakimina yapilan harcamalar ebeveynlerin ¢alisma

385 UNCTAD, 2011, p. 73.

386 Spilimbergo, vd., p. 5.

387 UNCTAD, 2011, p. 73.

388 UNCTAD, 2011, p. 73.

389 Falay, s. 72.

390 UNCTAD, 2011, p. 73.

391 peter H. Lindert, Growing Public: Social Spending and Economic Growth Since Eigtennth
Century, Cambridge University Press, Cambridge, 2004, pp. 29-33.
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kapasitesini arttirmakta, sagliga yapilan harcamalar cocuk Oliimlerini azaltarak
potansiyel iiretim kapasitesini arttirmaktadir.

UNCTAD’ a gore tiikketimi uyaracak bazi vergi indirimleri de harcamalarin
siirekliligini saglayarak mali alan genislemesiyle neticelenebilir. Ornek olarak katma
deger vergisi gibi dolayli vergilerde yapilacak indirimler fiyatlara yansidig: takdirde
tiiketim seviyesini arttiracaktir®®2, Sonug olarak, bazi erdemli mallara yapilacak kamu
harcamalari tiiketim siirekliliginin saglanmasi ve ¢arpan etkisi nedeniyle mali alanin

genislemesiyle neticelenecektir.

3. Doviz Kuru Aracihigiyla Mali Alan Yaratilmasi

Maliye politikasinin etkinligi ve ¢arpanin biiyiikliiglinii faiz hadlerinin yaninda
uygulanan doviz kuru rejimi de etkilemektedir. Iltezki, Mendoza ve Vegh’in 2010 y1lli
caligmalara gore®®, kontrol edilen bir para politikasi rejiminde maliye politikas
carpan1 daha biiyiikken, esnek doviz kuru rejimi altinda maliye politikas1 ¢arpaninin
degeri diismektedir. Y onetilen bir déviz kuru rejiminde maliye politikasinin genisletici
etkisini azaltarak ulusal paranin degerlenmesinin oniine ge¢ilmesi politika etkinligini
saglamaktadir. Ayrica UNCTAD’a gore bu rejimler ulusal piyasalardan uluslararasi
finansal piyasalara sermaye akisini da durdurmaktadir. Bu nedenle merkez bankasinin
sadece faiz haddini degil doviz kurunu da kontrol eden para politikas1 uygulamalari

iilkenin sahip oldugu mali alan1 genisletecektir®.

F. Literatiir Taramasi: Mali Alanin Ulke Uygulamalar

Bu baghk altinda {ilkelerin mali alan olusturma deneyimleri, cesitli

yaklagimlara gore siniflandirilarak incelenmistir.

392 UNCTAD, 2011, p. 73.

393 Ethan Iltezki, Enrique G. Mendoza and Carlos A. Vegh, “How Big (Small) Fiscal Multipliers?”,
Journal of Monetary Economics, Vol: 60, No: 2, 2010, p. 245.
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1. Heller Yaklasimmma Dayanan Literatiir

Mccluskey ve Plimmer (2011) orta ve merkez Avrupa iilkelerinde emlak
vergisi araciligiyla mali alan yaratilabilecegi fikrini savunmustur. flgili iilkelerde
emlak vergisi, OECD iilkeleri ortalamasinin yarisi kadardir. Polonya, Slovakya ve Cek
Cumbhuriyeti vergi mevzuatlarinda yaptiklar degisiklikler sayesinde emlak vergisi
aracilifiyla mali alan yaratmay1 bagsarmis lilkelerdir. Macaristan ve Slovenya, emlak
vergisi araciliglyla mali alan olusturmak yeni vergi reformlarini ylrtrlige
koymustur®®.

Kambogya, kamu saglik servisinin yetersiz oldugu bir tilke oldugu icin, saglik
sektoriinii iyilestirmek gayesiyle mali alan vermeyi amaclamistir. Ulkedeki kurumsal
eksikliklerden dolay1 harcamalar1 6nceliklerinin diizenlenmesi, gelirlerin arttirilmasi
gibi klasik yontemlerle mali alan yaratma imkani olusamamistir. Bu nedenle dis
yardimlar vasitasiyla saglik sektorii alaninda mali alan yaratilmis ve resmi kalkinma
yardimlarmin (official development assistance) %22’ye yakin bolimii saglik
sektoriine akratilmigtir. Bu vasitayla {ilkenin kamu saglik sektoriinde ilerleme
saglanmig, Ozellikle bulasici hastaliklar neticesinde Oliimler ve cocuk oliimleri
oraninda diisiis yasanmustir®®,

Saglik alaninda yetersiz kamu harcamalar1 ve diisiik kaliteli kamu saglik
hizmetleri nedeniyle mali alan yaratma ihtiyaci olan bir iilke de Endonezya olmustur.
Endonezya, harcamalarin 6nceliklendirilmesi yontemini kullanmis ve biitcede 6nemli
bir yer tesvik eden yakit tesvigi uygulamasini sonlandirmistir. Bu vasitayla biitgede
diisiik bir yiizdeye sahip olan saglik harcamalarina kaynak transferi saglanmistir®®’,

Cassimon vd. (2015), Agir Bor¢ Yiikii Altindaki Yoksul Ulkeler iginde
bulunan 30 Afrika {ilkesi i¢in 1996 ve 2014 yillar1 arasinda IMF, DB, Afrika Kalkinma

Bankas1 ve Amerika Kitas1 Kalkinma Bankasi tarafindan yapilan borg¢ ertelemeleri

vasitastyla mali alan yaratildigt sonucuna ulasilmistir. Bu c¢alismada borg

39 William J. Mccluskey and Frances Plimmer, “The Creation of Fiscal Space for the Property Tax: the
Case of Central and Eastern Europe”, International Journal of Strategic Property Management,
Vol: 15, No: 2, 2011, p. 132,133.

396 Ajay Tandon and Cheryl Cashin, “Assesing Public Expenditure on Health From a Fiscal Space
Perspective”, HNP Discussion Paper, No: 56053, World Bank, Washington DC, 2010, p. 46.
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ertelemesinin dig yardimlara alternatif bir mali alan yaratma imkani oldugu

savunulmustur>®,

2. Ostry ve digerleri Yaklasimina Dayanan Literatiir Taramasi

Zandi vd. (2011) Ostry vd. yaklagimina gore 30 gelismis iilke i¢in mali alan
hesaplamasi yapmistir. Ulasilan sonuglara gore Giliney Kore ve Avustralya en genis
mali alana sahip iilkelerken, Japonya, Yunanistan, Portekiz, Italya ve Ispanya’nin mali
alan1 bulunmamaktadir. Ispanya, Belgika ve Irlanda mali alan daralmasiyla kars:
karstyadir. Hesaplamanin Ostry vd. yaklagimina gére yapildigi g6z oniine alindiginda,
mali alana sahip olmayan bes iilkenin tarihsel bor¢lanma limitlerine yakin bir kamu
bor¢luluk seviyesinde olduklari, mali alan daralmasiyla kars1 karsiya olan iilkelerinse
kamu borglulugunun hizla arttig1 sonucu ¢ikartilabilir®®®,

Tandon ve Cashin (2015) 27 AB iiyesi iilke i¢in 1990-2014 yillar1 arasinda
Ostry vd. yaklagimina gore hesaplanan mali alan ve mali kural arasindaki iliskiyi
incelemistir. Ulagilan sonuglara gore mali alan ve harcama mali kurali arasinda pozitif
bir iligki vardir. Denk biitge mali kurali mali alan yaratmak konusunda negatif etkiye
sahiptir. Bor¢lanma mali kurali ve mali alan arasinda bir iligki saptanamamuistir.
Calismada ulagilan bir diger sonugsa, genis mali alana sahip iilkelerin ihtiyari kamu
harcamalarin1 arttirma potansiyellerinin daha ytiksek oldugudur, ancak genis mali
alana sahip ve mali kural uygulayan iilkelerde bu potansiyel sinirlanmaktadir. Bu
durum, genis mali alana sahip ve mali kural uygulayan iilkelerin maliye politikasinin
cevrim yanli olmadig1 olarak degerlendirilmistir*®.

Botev vd.’nin (2016) c¢alismasina gore, gelismis OECD ftilkeleri 2014-2016
yillar1 arasinda faiz haddini diisiirmek vasitasiyla mali alan yaratmaktadir. Calismada

Ostry vd. yaklagiminda belirtilmis olan mali tilkenmislik analizi kullanilmistir. Faiz

haddindeki diistis biiyiik durgunluktan bu yana iilkelerin girdigi verim diisiisiiniin

398 Danny Cassimon, Bjorn Van Campenhout, Marin Ferry and Marc Raffinot, “Out of Debt, into Fiscal
Space? Dynamic Fiscal Impact of the Debt Relief Initiatives on African Heavily Indebted Poor
Countries (HIPCs)”, International Economics, Vol: 144, pp. 34,42.

399 Mark Zandi, Xu Cheng and Tu Packard, “Fiscal Space”, Moodys Analytics Special Report, Moody’s
Analytics, New York, 2011, p. 14.

400 Carolin Nerlich and Wolf Heinrich Reuter, “Fiscal rules, fiscal space and procyclical fiscal policy,
ECB Working Paper, No: 1872, European Central Bank, Frankfurt, 2015, p.1 6.
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Online ge¢mis, aynt zamanda bor¢lanma limitini arttirmistir. Bu politikayla mali

alanini en ¢ok gelistiren iilkeler Almanya ve Ingiltere olmustur??.

3. Aizenman — Jinjaral Yaklasimina Dayanan Literatiir Taramasi

Nooruddin ve Chhibber (2008), KTT ye uygun bir uygulamayla Hindistan i¢in
mali alan ve secimler arasinda bir inceleme yapmistir. Bu g¢alismada mali alan
Hindistan 6zelinde sekiz eyaletin toplam gelirleri ve eyaletlerin yaptiklar1 emeklilik,
giivenlik, borg servisi gibi harcamalar arasindaki farkla hesaplanmistir. Ozel bir mali
alan hesabi gelistirdigi i¢in herhangi bir yonteme dogrudan uyum saglamayan ¢alisma,
mali alan gostergesi olarak vergi gelirleri ve kamu harcamalar1 arasindaki fark
gosterdigi i¢in Aizenman — Jinjarak yaklagimina yakin bulunmustur. Calismada genis
mali alana sahip olundugu donemlerde Hindistan eyaletlerinde yapilan se¢imler
mevcut hiikiimetin devamliligiyla sonuclanirken, mali alanin kisithh  oldugu
donemlerde secimler neticesinde eyalet yonetiminde degisiklik oldugu sonucuna
vartlmistir. Bu durumun nedeni genis mali alan dénemlerinde toplumun arzu ettigi
kamu harcamalar1 yapilarak se¢menler tatmin edilebilirken, mali alanin daraldigi
donemlerde bunun gergeklesememesidirt©?,

Ulusoy vd. (2014) Aizenman ve Jinjarak yaklagimina benzer bir sekilde AB
iilkeleri i¢in vergi hasilatlariyla kamu borglarimin ka¢ sene icerisinde ddenecegini
hesaplamistir. Bulgulara gdre Yunanistan, Italya, Belgika ve Giiney Kibris’in vergi y1l1
diger AB iilkelerine gore daha yiiksektir. Irlanda, Portekiz ve Macaristan kriz
oncesinde bu lilkelere gore daha iyi durumda olmalarina karsin 2008-2011 arasinda
bor¢ seviyeleri artmistir. Vergi yili yliksek olan yani kisith mali alana sahip iilkeler,
kriz donemlerini daha agir ge¢irmekte ve daha yiiksek mali alan daralmasiyla karsi

karstya kalmaktadir®®,

401 Jarmila Botev, Jean-Marc Fournier and Annabelle Mourougane, “A Re-Assessment Of Fiscal Space
in OECD Countries”, OECD Economics Department Working Papers No: 1352, 2016, p. 17.

402 Irfan Nooruddin and Pradeep Chhibber, “Unstable Politics Fiscal Space and Electoral Volatility in
the Indian States”, Comperative Public Studies, Vol: 41, No :8, pp. 1077, 1085.

403 Ulusoy vd., s. 274.
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4. UNCTAD Yaklasimina Dayanan Mali Alan Literatiirii

UNCTAD (2016) iilkelerin 1980 sonrasindaki sanayilesme siireclerini ii¢
bicimde siralamistir. Bu politikalar gelismis tilkeleri yakalamaya yonelik sanayilesme
(catch up industrialization), duraksamis sanayilesme (stalled industrialization) ve
gelisimi tamamlamadan sanayisizlesme (prematiire deindustrialization) olarak
tammlamustir. {1k smiftaki iilkeler kiiresellesme ve sanayilesme politikalarini esanl
bicimde gelistirebilen Cin ve Giiney Kore’dir. Bu iilkelerin basat ozellikleri,
uyguladiklar1 kur, faiz haddi ve ticaret politikalar1 araciligiyla imalata yonelik
sanayide gosterdikleri ilerleme olmustur. ikinci ve iigiincii simiftaki iilkelerse, ani
finansallagma neticesinde para birimleri degerlenen ve sanayilesme siiregleri zarar
goren Tllkelerdir. Latin Amerika iilkeleri bu gruptaki {tlkelere Ornek olarak
verilebilir‘®,

UNCTAD’mm mali alan yaratmak i¢in Onerdigi yontemler gbéz Oniinde
tutuldugunda, ilk gruptaki tlkelerin mali alan yaratmak konusunda basarili oldugu
sonucu ¢ikartilabilir. Bu iilkeler arasinda Hong Kong, Singapur ve Tayvan da
eklenebilir. Sayilan iilkeler, yasadiklar1 ekonomik biiyiime siireci sayesinde gelismis
iilkelerle yasam standardi ve kisi basina gelir diizeyi arasinda olan farklin nasil

kapatilabileceginin 6rnegini sunmustur®®

. Bu iilkeler, Japonya ve gelismis bati
iilkelerinin sanayilesme pratigini 6rnek alarak yola ¢ikmis ve bu iilkeleri yakalamay1
amac edinmistir. Sayilan bes iilkede, ekonomi ve siyasetin esgiidiimlii hareket ettigi
goriilmektedir. Ornek olarak, bu devletlerde bagimsiz merkez bankasi olgusu
bulunmamaktadir ve merkez bankalar1 sanayilesmeye uygun para politikalari
izlemektedir. Bir diger oOzellik, devletin ekonomiye yogun miidahalesidir. Bu
miidahale kaynak tahsisini saglamak, yiiksek yatirim/GSYH oranini stirdiirmek, 6zel
sektorle koordineli se¢ici sanayilesme stratejisi izlemek, ihracati destekleyici onlemler
almak ve tiikketim mallarmin ithalatini kisarken yatirim mallarinin ithalatina

yogunlasmaya odaklanmaktadir®®®, Sonug olarak, sayilan iilkelerin uyguladiklar1 déviz

kuru, dis ticaret ve carpan etkisi politikalartyla UNCTAD yaklagimima uygun bir

404 UNCTAD, Trade and Development Report 2016: Structural Transformation for Inclusive and
Sustained Growth, New York and Genova, 2016, pp. 76-82.

405 Daron Acemoglu, “Introduction to economic growth”, Journal of Economic Theory, Vol: 147,
2012, p. 545.

406 \Wade, p. 525.
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sekilde mali alan yarattigi goriilmektedir. Bir sonraki baslik altinda mali alani

kisitlayan faktorler incelenecektir.

1. MALI ALANI KISITLAYAN FAKTORLER

Ulusal ekonomilerin yakin bicimde baglantili oldugu bir diinyada ¢ok tarafli
(multilateral) antlasmalarin ve kuruluslarin 6nemli bir yeri vardir. Cok tarafli kurallar
ve yiikiimliiliikler finansal riskler, ¢cevresel sorunlar gibi negatif digsalliklara ¢oziim
iretecek sekilde orgiitlenmelidir. Ayn1 zamanda bu antlagsmalarin ve kuruluslarin
ayrime1 ve komsudan dilenme politikas1 (beggar thy neighbour) gibi issizlige neden
olabilecek merkantilist ticaret ve kur politikalarini engellemesi gerekmektedir. Ancak
iilkelerin bagimsiz politika alanlarin1 tanimayan antlasma ve kuruluslarin tlkelerce
kabul edilmeme riski vardir. Bu nedenle etkin ve kredibilitesi yiiksek ¢ok tarafli bir
diizenin kurulabilmesi, ulusal politika bagimsizlig1 ve uluslararasi yiikiimliiliik ve
kurallar arasinda makul bir dengeyi gerektirmektedir. Bu diizen ayn1 zamanda
uluslararasi ticaret ve finans arasinda karsilikli esgiidiimii beraberinde getirmelidir.
Ciinkii uluslararas1 ticaretteki bir olumsuzluk finansal kirillganliga, finansal bir
kirtlganliksa uluslararasi ticarette bozulmaya yol agabilmektedir®®’.

Ulusal politika alaninda paradigmanin degisimi, 1980 yilindan itibaren
neoliberal ideolojiye sahip hiikiimetlerin gérev basina gelmesiyle baslamistir®®®, Savas
sonrast donemde var olan finans ve ticaret arasindaki denge, 1980 sonrasinda kiiresel
ekonomik sistemin dengesinin finans tarafina agirlik vermesiyle neticelenmistir. Savas
sonrast donemin kisa donemli sermaye hareketlerine getirdigi kisitlamalar, 1980
sonrasinda kaldirilmistir®®. Ulkelerin kiiresel ekonomik sisteme hizli bir sekilde
entegre olmasi, getirdigi faydalarin yaninda, iilkelerin ulusal politika alanlarinin
daralmasiyla neticelenmektedir. Ulusal politika alan1 kavrama, ilk boliimde tartigildig:
gibi politika alani, makroekonomik alan ve mali alani i¢eren oldukc¢a genis bir
kavramdir. Ulkelerin ulusal politika alanini iki sekilde daralmaktadir. Bunlardan ilki,
piyasalarin liberallesmesi ve sinirlar1 asan mal, hizmet, sermaye ve para akimlarinin
yogunlagsmasidir. Siralanan olgular neticesinde ulusal ekonomiler iilke disinda olan

ekonomik gelismelere daha duyarli hale gelmistir. Uygulanacak ekonomi

407 Akyiiz, 2007, p. 4.
408 Chang, 2006, p.12.
409 Akyiiz, 2007, p. 5.
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politikalarinin  makroekonomik politikalara ve kalkinma politikalarina etkisi
azalmustir. Ikinci olarak, uluslararasi kurallar ve yiikiimliiliikler ulusal politikalar
tizerinde iilkelerin egemenlik haklarini kisitlamistir. Uluslararasi kisitlamalarin finans
tarafinda, IMF’in uyguladig1 kur politikalari, makroekonomik politikalar ve kredi
politikalart vardir. Uluslararast kisitlamalarin ticaret tarafindaysa, Diinya Ticaret
Orgiiti’'niin (WTO) uyguladig1 endiistriyel tarifeler, endiistriyel tesvikler, yatirrm
baglantil1 politikalar ve teknoloji baglantil politikalar bulunmaktadir°.

Chang’a (2006) gore iilkelerin ulusal politika alanini kisitlayan faktorler, WTO
tarafindan uygulanan ticaret ve endiistri politikalari, gelismis tilkelerin gelismekte olan
iilkelerle imzaladiklar1 ticaret anlasmalari, uluslararasi serbest sermaye hareketleri,
yerel baski gruplari, bagimsiz merkez bankasi, para kurulu, 6zerk hazine, enflasyon
hedeflemesi ve biitge ag1g1 kurahidir**!. Yilmaz Akyiiz’e (2007) gére koklii yapisal
eksiklikleri olan, biiyiik ve stirekli mali ve cari agiklara sahip, yabanci sermayeye
bagimlilig yiiksek, agir borg yiikiine ve makroekonomik istikrarsizliga sahip iilkeler

ulusal politika alanlarmi kaybetmeye daha meyillidir*'?

. Ulusal politika alaninin bir
bileseni olan mali alan, ulusal politika alaniyla beraber Akyiiz’iin vurguladigi
etmenlerle esanli bigimde daralmaktadir. Bu baslik altinda ulusal politika alanini ve

mali alan1 daraltan faktorler anlatilmistir.

A. Ulusal Politika Alanim1 Daraltan Makroekonomik ve Finansal Faktorler

Savas sonrast donemde uluslararasi ticaretin ana kurali, en ¢ok kayirilan iilke
(most favoured nation) prensibidir. Bu prensibe gore savas arasi donemde uygulanan
korumaci ticaret politikalarinin yerine, agik ekonomi ve kamu-6zel sektor dengesi
kurulmali, {ilkelerin ulusal stratejilerindeki ¢esitlilik korunmalidir. Bu prensine gore
kur istikrar1 mutlaka saglanmalidir. Kisa donemli sermaye hareketleri bu donemde
ciddi kisitlamalara tabi tutulmustur. Ulkelerin ulusal paralarinin nominal degerini faiz
haddini degistirerek degistirme kapasiteleri yani devaliiasyon yapma imkanlari

uluslararasi kuruluslarin denetimine birakilmis ve kisitlanmistir®3,

410 yilmaz Akyiiz, Multilateral Disciplines and the Question of Policy Space, TWN Trade &
Development Series, No:38, Malaysia, 2009, p. 2.

411 Chang, 20086, p. 5.

412 Akyiiz, 2009, p.5.

413 Akyiiz, 2007, p.5.
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Mevcut ticaret ve finans sistemi, savag sonrast donemden oldukca farklidir.
Savas sonrasi donemde WTO’nun Oncelik ettigi gdlge entegrasyon ile ticaret
sinirlamalarina bazi engeller getirilmistir. Amag, tlkelerin ulusal Oncelikleri ve
uluslararasi kurallar arasinda bir denge kurmaktir. 1970’lerde baslayan ve 1980’lerde
yogunlasan sermaye hareketlerinin serbestisi ve diizensizlesme sonucunda iilkelerin
ulusal para ve maliye politikas1 uygulamalar1 degisime ugramistir*'®. Serbestlesme
neticesinde gelismis tiilkelerin endiistriyel iirlinlerde, para, sermaye ve girisimcilik
akimlarinda eli giiclenirken, GOU’niin serbestlesmeden yarar sagladigi tarimsal
iirlinler, emek hareketliligi ve teknoloji transferindeki kisitlamalar degismemistir. Para
ve finans tarafindaysa, savas sonrast donemin kisa donemli sermaye hareketlerine
getirdigi kisitlamalar ve faiz haddi-doviz kuru iizerindeki diizenlemeleri, Bretten
Woods kurumlarimin amag¢ degisimiyle beraber 6nemini kaybetmistir. Finans,
uluslararasi sistemin Oncii kolu olmus ve finansal piyasalarin kendi kurallaria gore
isleyecegi fikri paradigma haline gelmistir®®®,

Kisa donemli sermaye hareketleri, II. Diinya Savasi oncesinde ve 1980
sonrasinda diinya ekonomisinin belirleyici etmeni olmustur. II. Diinya Savasi
oncesinde altin standardina yani bir reel mala bagli olan sermaye hareketleri,
20.ylizyilda fiyat paraya baglanmistir. Bu durum, iilke paralarinin kur degerlerinin
altin gibi bir reel {riin tarafindan belirlenmedigi, itibari bir degere sahip oldugunu
gostermektedir. Reel de§eri olmayan ulusal paralar diinya ekonomisi igin bir
belirsizlik olusturmaktadir. Ayn1 zamanda hareketleri reel iiretimden kopan finansal
sermaye, spekiilatif parasal karlar elde edebilmektedir®’®. Kisa donemli sermaye
hareketlerinin olumsuz sonuglarin1  Onleyebilmek i¢in Tobin vergisi benzeri
vergilendirmeler 6neriler arasindadir*!’.

Sonug olarak, savas sonrasi donemde Keynesyen para, maliye ve ticaret
politikalarin uygulandigr dénemde siki bir gézetim altinda uzun vadeli yatirim ve
ekonomik biiyiime amaglarima uygun hareket eden finansal sermaye iizerindeki

denetim kalkmais, finansal hareketlerin vadesi, ulusal gelir icindeki pay1 ve kar haddi

artmistir. Petrol krizinden sonra petrol {lireticisi iilkelerin petro-dolarlarimi ABD

414 Sylvia Ostry, “Convergence and Sovereignty: Policy Scope for Compromise?”, Coping with
Globalization, (ed.Assem Prakash and Jeffery A. Hart), Routledge, London, 2000, p. 52.

415 Akyiiz, 2007, pp.5-6.

416 Bring Yeldan, Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi, Boliisiim, Birikim, Biiyiime, 18.
Baski, Istanbul, fletisim, 2016, s. 19.

417 Mustafa Miynat, “Liberalizasyon Siirecinde Ortaya Cikan istikrarsizliklar ve Coziim Onerileri”,
Yonetim ve Ekonomi Dergisi, Cilt: 9, Say1: 1-2, 2002, s. 207.
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bankalarina yatirmasiyla bollasan finansal sermayenin kendisine akis alan1 aramasiyla
baslayan siireg, finansal olmayan yani reel islemlerin finansal islemlerden ayrilmasiyla
neticelenmistir. Finansal sektoriin karliligi artmis ve reel sektér bundan faydalanmak
icin finansal alana ydnelmis, netice itibariyle reel sermaye birikimi zarar gdrmiistiir!®.
Ulusal politika alanini1 daraltan faktorler ti¢ baslik altinda ozetlenebilir. Bunlar
sermaye hesabi liberallesmesi ve bu durumun para politikasi otonomisini azaltmasi,

merkez bankasi bagimsizligiyla enflasyon hedeflemesi rejimi ve IMF politikalaridir.

Takip eden ti¢ alt baglikta bu etmenler detayli olarak tartisilmistir.

1. Sermaye Hesabi Liberallesmesi ve Para Politikas1

Sermaye hesabi liberallesmesinin 6zellikle para politikast i¢in bir ikilem
yaratacag1 genel olarak kabul edilmektedir. Ana akim iktisat teorisine gore politika
yapicilar ayn1 anda bagimsiz bir para politikasi uygulamasi, ihracat 6ncelikli bir doviz
kurunun belirlenmesi ve acik sermaye hesab1 uygulayamazlar. Bu {i¢ politika,
birbirinden bagimsiz olarak uygulanabilir politikalardir. Ancak esanli olarak
uygulandiklar1 zaman, {i¢ politikadan ikisi secilmelidir. Bu duruma iktisat

literatiiriinde imkansiz iiclii denilmektedir*'®

. Bu nedenle acik sermaye hesabi
durumunda ya bagimsiz para politikasi ya da doviz kurunun belirlenmesinin se¢ilmesi
gerekmektedir. Bagimsiz para politikasindan feragat edilmesi, faiz haddinin fiyat
istikraria odakli belirlenmesiyle neticelenmekte ve bu rejimin siirdiiriilebilmesi faiz
haddinin sermayedarlara ¢ekici gelebildigi miiddetce saglanabilmektedir*?®. Para
politikasini ekonomiyi diizenlemek ve ekonomik istikrar1 saglamak i¢in ¢evrim karsiti
bir ara¢ olarak kullanmak faiz haddinde ve Odemeler dengesinde biiyiik
dalgalanmalara sebep olabilir. Bu duruma zit olarak para politikasi sabit doviz kurunu
stirdiirmek icin kullanilirsa, bir ¢evrim karsiti ara¢ olma niteligini yitirecek ve
ekonomik aktivitelerdeki biiyiik cevrimsel dalgalanmalar1 engelleyemeyecektir®?!,

Sermaye hareketlerinin kontrol edildigi ve sabit kur rejimi uygulandigi

durumda, politika yapicilar déviz kuru seviyesi, faiz haddi seviyesi ve enflasyon

418 (Ozgiir Orhangazi, “Keynesgil Diizenlemelerden Finansallasmaya: Iktisat Literatiirii ve ABD
Ekonomisinin Finansallasmasina Tarihsel Bir Bakis”, ODTU Gelisme Dergisi, Cilt: 35, Say1: 1, 2008,
pp. 134-153.

419 Akyiiz, 2007, p. 18.

420 Edmar L. Bacha, “Latin America's Reentry into Private Financial Markets: Domestic and
International Policy Issues”, Texto Para Discussdo Working Paper No. 299, 1993, p 10.

421 Akyiiz, 2007. p. 18.
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haddinden ikisini belirleme imkanina sahiptir. Ancak diizenlenmeyen yabanci sermaye
hareketleri oldugunda, yani sermaye hesabi agik oldugunda, devlet bu geleneksel
makroekonomik politika araclarii uygulayamamaktadir. Faiz haddini uluslararasi
piyasalardaki faiz haddinin yukarisina tagimak, yliksek miktarda yabanci sermaye
girigini tetikleyecek, doviz kuru yiikselecek, uluslararasi rekabet giicii diisecektir. Bu
politika, bir finansal krize davetiye ¢ikartmaktadir. Ciinkii ulusal piyasalarda tiriinlerin
pahalilagsmasi, ithalati arttiracak, ticaret a¢ig1 artacak ve cari acik verilecektir. Cari agik
neticesinde ulusal ve uluslararasi sermayedarlarin iilkeye duydugu giiven azalacak ve
yliksek miktarda sermayenin iilkeden ¢ikisi gerceklesecektir. Bu durumun ziddi
gergeklesirse, yani faiz haddi uluslararasi piyasalarin asagisinda belirlenirse, tilkeden
sermaye cikist gerceklesecek, sermaye ¢ikisiyla beraber birinci duruma benzer bir kriz
yasanacaktir. Sonug olarak hiikiimetler, ulusal faiz haddi diizeyini belirleme imkanini
kaybetmektedir*??,

Bu durumda para politikasindaki ikilem daha belirgin hale gelmektedir. Cilinkii
yukarida deginilen sermaye hareketlerinin serbestisi rejiminde ekonomik
aktivitelerdeki dalgalanmalar sermaye hesabi1 dalgalanmalariyla daha ¢ok iliskilidir. Is
cevrimleri uluslararasi yatirimeilarin ¢evrim yanlist (pro-cyclical) davranislariyla
uyumludur®®.  “Spekiilatif”, “kisa dénemli”, “asir1 dalgalanma ve akiskanlik” gibi
belirleyici tanimlar1 olan ve iktisat ve maliye literatiiriine “sicak para” olarak girmis
bu yatirimcilarin davranislari, piyasalarda olusan faiz ve doviz kuru arasindaki
farkliliklardan yararlanarak arbitraj geliri elde etmeye dayalidir*?. Bu nedenle bir
iilkeye giris yaparken olduk¢a hizli ve comert davranan yatirnmcilar, iilkelerin
uluslararasi likiditeye en ¢ok ihtiya¢ duydugu donem olan kriz dénemlerinde, iilkeye
yatirdiklar1 paralarla piyasalardan ani ¢ikis gerceklestirmektedir. Politika alanini
kaybetmis para politikasi, bu gibi ani giris ve c¢ikislarin gercgeklestigi finansal
kirtlganliklar yonetmekte yetersiz kalmaktadir*?,

Para politikasi, sermaye hareketlerinin {ilkeye girisinin yogunlastig1 donemde
sterilizasyonu saglayacak faiz haddi politikasin1 uygulanmasini1 gerektirmektedir.
Sermaye girigleri arttikca merkez bankasinin doviz rezervleri artmakta, rezerv artigtysa

piyasaya siiriilen ulusal paranin miktarmi arttirmaktadir. Bu durum ekonominin

422 Irma Adelman and Erinc Yeldan, “Is This end of Economic Development?”, Structural Change
and Economic Dynamics, Vol: 11, 2000, pp. 101-102.

423 Akyiiz, 2007, p. 19.

424 Yeldan, 20186, p. 20.

425 Akyiiz, 2007 p. 19
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1sinmasina neden olmaktadir. Ekonominin 1sinmasini engellemek icin devletler acik
piyasa islemleri vasitastyla DIBS’leri satisa sunarak likiditeyi ¢ekmektedirler. Bu
politikanin sterilizasyon denilmektedir. Sonucuysa, faiz haddini arttirmasi ve arbitraj
olanaklarim tetiklemesidir??®.

Para politikasi, bir diger ikilemini ekonomik daralma dénemlerinde kisa vadeli
yatirimlar iilkeden ¢ikarken yasamaktadir. Kredi ¢okmesini ve finansal durgunlugu
engelleyecek, ekonomiyi uyaracak parasal genislemeler ve faiz haddi indirimleri
ulusal paradan kagisi hizlandirmaktadir. Bu ¢ikis1 engellemek ig¢in parasal otorite
piyasa giivenini saglamak i¢in ¢evrim yanh politikalar (parasal sikilagma, faiz haddi
artis1) uygulamaya zorlanmaktadir. Ancak kriz donemlerinde doviz kuru ve faiz haddi
arasindaki klasik teori kirilmaktadir. Piyasanin giiven algis1 bozuldugunda, sermayeyi
tutmay1 amag edinen yiiksek faiz haddi temerrtit riskinin artis1 olarak algilanmaktadir.
Bu nedenle kriz donemlerinden ¢ikis icin IMF’in kurtarma paketlerinde yer alan faiz
haddini arttirma politikas1 bircok finansal kriz doneminde ekonomiyi genisletici etki
yaratamanmustir®?’. Para politikasinin ¢evrim yanlhiligi déviz kurunun degerlenmesiyle
neticelenmektedir. Doviz kurunun degerlenmesinin iki sonucu vardir. Bunlardan
birincisi arbitraj gelirlerini arttirmasi, ikincisiyse dovizi reel degerinin altina
tasimasindan dolay1 yabanci parayla bor¢lanma imkanini arttirarak dolarizasyona yol
acmasidir. Bu durum, 6zellikle gelismekte olan iilkeler i¢in dis borcun artmasiyla

428

neticelenmekte, finansal kirilganliklar arttirmaktadir Bir sonraki boliimde

incelenecegi tizere, dis borgtaki artislar mali alan1 kisitlayan faktorler arasindadir.

2. Merkez Bankas1 Bagimsizhig1 ve Enflasyon Hedeflemesi

Merkez bankasi bagimsizligi kavrami ve enflasyon hedeflemesi rejimini
algilayabilmek icin birinci bolimde yapilan teorik tartismaya kisaca donmek
gerekmektedir. Merkez bankasi bagimsizliginin teorik temeli yeni klasik iktisat,
anayasal iktisat, kurumsal iktisat, yoOnetisim gibi diislincelerin her birinde
bulunmaktadir. 1970’lerin sonunda kapitalist sistemin girdigi asir1 birikim krizini

asmak amactyla gelistirilmis bu teorilerden yeni klasik iktisat diisiincesi, bagimsiz

426 Y1lmaz Akyiiz ve Tuncer Bulutay, “Gelismekte Olan Ulkelerde Para Ve Kur Politikalari, Tiirkiye
Deneyimi”, iktisat, Isletme ve Finans, Cilt: 19, Say1: 224, 2004, s. 10.

421 Akyiiz, 2007, p. 21.

428 Akyiiz, 2007, p. 21
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merkez bankasini anlamak i¢in diger diisiince akimlarina gore daha fazla 6nem arz
etmektedir.

Yeni klasik iktisat, parasalct okul i¢cinden ¢ikmis diisliniirleri barindirmasina
karsin, parasalcilardan bir¢ok diisiincede ayrismaktadir. En 6nemli ayrigma noktas,
parasalct akimin kabul ettigi uyarlayici bekleyisler hipotezini, yeni klasik iktisadin
rasyonel beklentiler hipoteziyle reddetmesidir®?®. Parasalci iktisat, genisletici para
politikasinin kisa donemde ekonomiyi genisletici etkisinin olacagini diistinmektedir.
Keynesyen iktisadin enflasyonla issizlik arasinda bir degis-tokus oldugu iddiasina
dayali Phillips egrisi, parasalct okula gore kisa donemde gecerlidir. Yeni klasik
iktisatcilar, genisletici para politikasinin kisa doneli etkisini parasalcilardan farkh
olarak reddetmislerdir*,

Rasyonel beklentiler hipotezi, karar birimlerinin en etkili karar1 kamuya agik
tim bilgileri kullanarak verdiklerini iddia etmektedir. Bir diger ifadeyle, rasyonel
diirtiilerle hareket eden her bir karar birimi, faydasini maksimize etmek gayesindedir.
Ornek olarak, eger karar birimleri enflasyon oraninin parasal genisleme oranina gre
belirlenece§ine inanirlarsa, parasal genislemeye dair ulasabilecekleri tiim bilgileri
kullanarak bir sonraki déonemin enflasyon oraniin ne olacagina dair beklentilerini
olusturacaklardir®®!. Rasyonel beklentiler gegerli oldugu icin Keynesyen iktisadin
para yanilsamasi (money illusion) dedigi, parasalcilarin kisa dénem i¢in gegerli kabul
ettigi nominal ticret haddinin yiikselmesiyle istihdamin artacagi goriisii dogru
degildir*?.

Yukarida anlatilan tiim politika uygulamalarmin karar birimleri tarafindan
bilindigi durum, rasyonel beklentilerin zayif bicimi olarak nitelendirilmektedir.
Rasyonel beklentilerin giiglii bi¢iminde, karar birimlerinin ekonomik genisleme
hakkinda tiim bilgilere sahip olmadig1 varsayilmaktadir®*®. Bu durumda uygulanacak
slirpriz bir genisletici para politikasi, karar birimlerinin reel ve nominal degisimler
arasinda ayrim yapmasini engelleyecektir. Sonug olarak siirpriz bir para arzi artisi, kisa

donemde milli geliri arttirarak etkili bir politika olacaktir***. Bu politika neticesinde

429 Ahmet Ulusoy, Maliye Politikasi, 9.Baski, Umuttepe Yaymlari, Kocaeli, 2017, s. 75.

430 Umit Akcay, Para, Banka, Devlet, Merkez Bankasi Bagimsizlasmasinin Ekonomi Politigi,
Sosyal Arastirma Vakfi, Istanbul, 2009, s. 118.

431 Brian Snowdon and Howard R. Wane, Modern Macroeconomics, Its Origins, Development and
Current State, Edward Elgar Publishing, Cheltenham, 2005, p. 227.

432 Robert E. Lucas, “Expectations and Neutrality of Money”, Journal of Economic Theory, Vol: 4,
1972, p. 121.

433 Snowdon and Wane, 2005, p. 228.

434 Lucas, 1972, p. 122.
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igsizlik kisa donemde dogal issizlik oraninin altina diisse de uzun dénemli sonug
enflasyonun artmasi olacaktir. Yeni klasik iktisatta bu duruma politika etkinsizligi
denilmektedir®®.

Politika etkinsizligi varsayimi, yeni klasik iktisat ve merkez bankasi
bagimsizligr arasindaki kopridiir. Siirpriz bir politika degisikliginin yarattig1
enflasyondan kaginmak i¢in, kural temelli politikalar araciligiyla para politikasinin
nasil olacagi dnceden belirlenmeli, politikacinin giinliik sartlara gore aktif bir politika
izlemesinin 6nii kesilmelidir. Bu amagla, parasal idarenin siyasetten arindirilmasi
gereklidir*®®. Bir baska deyisle, ekonomik alan siyasal alandan ayristirilmali ve
bagimsiz bir diizene tabi olmalidir. Bu noktada yeni klasik iktisadin merkez bankasi
bagimsizligi anayasal iktisat, kuramsal iktisat ve yoOnetisim teorileriyle kuramsal
olarak desteklenmektedir.

KTT ve anayasal iktisat teorisine, siyasilerin avantaj kollayici (rent-seeking)
davraniglarina vurgu yaparak, siyasetcilerin mikro iktisat teorisine benzer sekilde
fayda maksimizasyonuna gittigi diisiincesi hakimdir**’. Bu nedenle anayasaya
koyulacak ekonomik kurallar vasitasiyla bu davranislar kisitlanmali, siyasilerin devlet
kaynaklarin1 kullanabilme kapasitesinin Oniline geg¢ilmelidir.  Kurumsal iktisat,
ekonominin yonetiminde devlet kurumlarina 6nem vermekte, bu anlamda yani
kuralsizlastirma (deregulation) degil, yeniden diizenlemeyi (reregulation)
onermektedir. Yeniden diizenlemeden c¢ikarmamiz gereken, 1980 Oncesi
diizenlemelerden farkli olarak tiiketicilerin ve toplumun haklari ile firmalarin haklarini
esglidiimlii olarak korumay1 anlatmaktadir. Bu anlamiyla yeniden diizenlemenin araci,
bagimsiz diizenleyici kurumlardir*®®,

Yonetisim kavrami, devlet, sivil toplum ve piyasa arasinda esgiidiimlii kural
koymay1 ifade etmektedir. Bu ii¢ unsur arasindaki ayrim yOnetisim vasitasiyla ortadan
kalkmakta ve birlikte yonetim ilkesi getirilmektedir. YOnetisimin ilkelerine gore
“ekonomi kural ve kurumlariyla siyasetten arindirilmali ve ekonomi kurumlari siyasi

vesayetten kurtulmali, kamu yonetimi piyvasa kurallarina gére sekillendirilmelidir®®. ”

435 Ulusoy, 2017, s. 78.

436 Akeay, 2009, ss. 119-123.

437 fzzettin Onder, “Anayasal Iktisat, Anayasal Maliye” iktisat Uzerine Diisiinceler, (ed. Izzettin
Onder), Yordam Kitap, Istanbul, 2011, ss. 100-101.

4% Umit Sonmez, Piyasamin Idaresi, Neoliberalizm ve Bagimsiz Diizenleyici Kurumlarin
Anatomisi, iletisim Yayinlari, Istanbul, 2011, ss. 25-27.

439 Sonay Bayramoglu, Yonetisim Zihniyeti, Tiirkiye’de Ust Kurullar ve Siyasi Iktidarn
Déniisiimii, 4. Baski, iletisim Yaynlari, Istanbul, 2018, ss. 113-114.
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Kamu sektort, igletme ve ticaret pratiklerine gore yeniden formiile edilmelidir. Kamu
hizmetleri 6nceden agiklanan amaglar ve programlari 1s1ginda bagimsiz kuruluslar
tarafindan gerceklesmelidir**®. Sonug olarak, bu teorik diisiinceler neticesinde siyaset
(politics) ve siyasa (policy) arasindaki bag birbirinden ayrismistir®L,

Para politikasin1 belirli kurallar ¢ergevesinde yoOnetilmesi igin enflasyon
hedeflemesi rejimi Onerilmistir. McCallum’a (2001) gore enflasyon hedeflemesi
rejimi, ¢esitli araclarla ger¢eklesen enflasyon veya gelecekte beklenen enflasyon ile
amaclanan enflasyon orani arasindaki sapmalar1 en aza indirmeyi amaglayan bir para

politikas1 kuralidir?+?

. Enflasyon hedeflemesi rejimine hakim olan para politikasi
kurali, Taylor kuralidir. Bu kurala gore, hiikiimetler, enflasyon haddinde bir artis
oldugunda, nominal faiz haddinin enflasyon haddindeki artistan daha fazla arttirarak,
enflasyondaki artis1 baskilamayi amaglarlar*®, Dolayisiyla enflasyon hedeflemesi

rejiminin temel amaci, fiyat istikrarini saglamaktir*4*

. Merkez bankas1 bagimsizligi,
enflasyon hedeflemesi rejimi ve Taylor kurali siyaset ve siyasa ayrismasinin énemli
ayaklarindandir. Bagimsizlik vasitasiyla para yonetimi siyasetten arindirilmakta ve
para politikasi iizerinde se¢ilmis hiikiimetlerin kontrolii azalmaktadir**°. Sonug olarak
para politikasinin uygulama alani tam istihdam, ekonomik biiylime, fiyat istikrar1 gibi
amaglardan yalnizca fiyat istikrarina yani enflasyon hedefine dogru kaymakta ve
iilkelerin ulusal politika alan1 daralmaktadir.

Fiyat istikrar1 amacinin uygulamasia bakildiginda, Japonya, Amerika ve
Asya’da ekonomik krizlerin fiyat istikrarinin saglandigi donemlerde yasandigi
goriilmektedir. Latin Amerika iilkelerindeyse, 1990 ve 2000 yillar1 arasinda fiyat
istikrar1 saglansa da, makroekonomik ve finansal istikrarin fiyat istikrarina tezat bir
bicimde bozuldugu tespit edilmistir**®. Bu olgunun nedeni Becker vd.’ne gére (2010)

reel sektorde fiyat istikrar1 saglanirken, menkul krymetlestirme gibi ikincil ¢evrimlerin

yasandig1 hayali sermaye (fictitious capital) olarak nitelenen finansal alanda fiyat

40 Sonmez, U, s. 126.

441 Bayramoglu, 2018, s. 33.

442 Benneth T. McCallum, “Inflation Targeting and the Liquidty Trap”, NBER Working Paper Series,
No0:8225, Cambridge, 2001, pp. 2-3.

443 Erdal M. Unsal, Makro fktisat, 9.Baski, Imaj Kitabevi, Ankara, s. 558.

444 Fatih Ozatay, “Para Politikasinda Yeni Arayislar ve TCMB”, TEPAV, Rapor No: 201202, 2012, s.
3.

445 Akeay, 2009, s. 163.

448 Akyiiz ve Bulutay, s. 7.
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seviyelerinin hizli ve yiiksek hareketliligidir**’. Enflasyon hedeflemesi rejimimin
uygulanmasi, fiyat istikrari i¢in ticretlerde diisiisiin gerceklesmesiyle beraber hareket
etmistir. Gelismis iilkelerde lcretlerin baskilanmasi, enflasyonu diisiirmiis, diisiik
enflasyon olgusuysa faiz haddinin diisiisiiyle neticelenmistir. Faiz haddinin diisiik
tutulmasi, kredi ve bor¢lanma seviyelerinde ani artislarla neticelenmistir*®, 2008
Biiyiik Durgunlugunun altinda bu sebep yatmaktadir. Sonug olarak reel sektordeki
iicret-fiyat dongiisiiyle neticelenen enflasyon olgusu bazi istisnalar haricinde
kaybolmustur. Ancak finansal istikrarsizligin ittigi makroekonomik istikrarsizlik

diinya ekonomisinin belirleyici aktorii olmustur?4°.

3. IMF Politikalan

IMF, 1997-1998 yilinda gergeklesen Asya Krizine kadar dnerdigi politikalar
ve bu politikalarin neticeleri itibariyle ciddi elestirilere maruz kalmistir. IMF’in
2000’11 yillara kadar uyguladigi politikalarin verdigi yanlis sonuglar, IMF i¢in yeni bir
politika paradigmasi insasiyla neticelenmistir. WK’den PWK’ye olarak nitelenen bu
stire¢ neticesinde, IMF’in onerdigi politikalar degisime ugramustir. Bu krizlerin
ardindan normatif olarak IMF’in iilkelere tanidigi ulusal politika alaninda bir
genisleme oldugu goriilmektedir.

WK kavrami, 1980 sonrasmnin hakim iktisadi diisiincelerinin azgelismis
iilkelerde uygulama alan1 bulan istikrar ve yapisal uyum politikalarini ifade etmek i¢in

450

kullanilmistir**®. WK'nin birincil uygulama alan1 Latin Amerika Ulkeleridir. Berlin

Duvari'min yikilis1 ve Sovyetler Birligi'nin ¢okiisiiyle beraber eski sosyalist tilkeler de

451

benzer politika onerileri igerisinde kendilerini bulmuslardir®™*, WK’nin uygulanmasi

icin politika 6nerileri sunan kurulus, IMF’tir. IMF, sundugu istikrar programlarinda

47 Joachim Becker, Johannes Jager, Bernhard Leubolt and Rudy Weissenbacher, ‘“Peripheral
Financialization and Vulnerability to Crisis: A Regulationist Perspective” Competition And Change.
Vol: 14, No: 3-4, p. 229.

448 y1lmaz Akyiiz, “Inequality, financialisation and stagnation”, The Economic and Labour Relations
Review, Vol: 29, No: 4, 2018, p. 432.

449 Akyiiz ve Bulutay, ss. 11-12.

40 Metin Altiok, “Washington Konsensiisii”, Ekonomik Kurumlar ve Kavramlar Sozliigii:
Elestirel Bir Giris, (der: Fikret Baskaya, Aydin Ordek), Ozgiir Universite Yaynlari, Ankara, 2008, s.
1298.

451 Dani Rodrik, “Goodbye Washington Consensus, Hello Washington Confusion? A Review of the
World Bank’s Economic Growth in 1990°s: Learning From A Decade of Reform”, Journal of
Economic Literatur, VVol: 44, No: 4, 2006, p. 974.
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monetarist diisiinceye bagli ortodoks istikrar politikalarina sadik olmustur*®2, Onerilen
politika demeti, devletin ekonomideki igselligini ticaret serbestisi, 6zellestirme ve
kamu harcamalarindaki azaligla digsallastirmak, faiz haddi ve doviz kurunun
serbestlestirilmesi ve sermaye kontrollerinin kaldirilmasidir®®2,

Onerilen politikalar neticesinde GOU’ler diisiik doviz kuru, yiiksek reel faiz ve
yiiksek dis borgluluk sorunlariyla karsilasmislardir. Bu durum, iktisadi literatiirde
cevre iilkelerin finansallasmasi (periphery financilaziation) olarak adlandirilmaktadir.
Finansallasma sadece devletin 6demeler dengesi ve doviz kuru verilerinde yer
almamis, Ozellestirmeler ve bireysel emeklilik reformlar1 neticesinde genis toplum

454

kesimlerine yayilmistir™®. Diistik Gicretli kesimin yasam sartlarini iyilestirmesi veya

ev, araba sahibi olma arzular1 kredi bor¢lanmasi olanaklarina baglanmistir. Bu durum,
literatiirde “kitlelerin finansallasmaya katilim1” olarak yer edinmektedir**®.

IMF tarafindan Onerilen politika demeti, IMF’in iilkelerin 6zel durumlarina
bakmaksizin her birine 6nerdigi politikalardir. Her iilkeye ayn1 politikanin dnerilmesi,
bazi iilkelerin yapisal sartlar1 neticesinde basarili olan politikalarin bazi iilkelerde
basarisiz olmastyla neticelenmistir*>®. IMF’in 1980’lerden Dogu Asya’nin 1997-1998
krizinin hemen sonrasina kadar 6nerdigi politikalar, kurumun giivenilirligi konusunda
her ideolojiden ciddi elestirilerle neticelenmistir®’. Bu krizin neticesinde IMF hem
krizi ongéorememek hem de Onerdigi politikalar neticesinde krizi daha kotliye
gotiirmekle suglanmistir®®®. Sonug olarak kurumun 6nerdigi politikalar giivenilmez
bulunmus ve bu politikalarin uygulama alani daralmistir*®®,

IMF, odemeler dengesi problemi yasayan bir iilkenin basvurdugu bir
kurulustur. Ancak, 6zellikle 1990-2002 yillar1 arasinda 6demeler dengesi krizlerinde

IMF’ye basvuran iilkeler, WK’ nin politika demetini uygulamaya zorunlu tutulmustur.

Aksi bir durumda IMF, ilgili {ilkelere kosullu kredileri saglamayacagini belirtmistir.

42 GQerkan Cura, “1980 Sonrasi Tiirkive ve IMF Iiligkilerinin Maliye Politikasi Boyutuyla
Degerlendirilmesi”, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisti, Manisa, 2004, s. 25.

453 Ziya Onis and Fikret Senses, “Rethinking the Emerging Post-Washington Consensus”, Development
and Change, Vol: 36, No: 2, 2005, p. 264.

454 Serap Santas, Bireysel Emeklilik Sistemi ve Emekliligin Finansallasmasi: Sermayeyi Beslemek,
Note Bene Yayinlari, Istanbul, 2017 s. 50.

455 Becker vd., p. 228.

456 Rodrik, 2006, p. 978.

47 Tlene Grabel, “Not Your Grandfather’s IMF: Global Crisis, Productive Incoherence and
Developmental Policy Space”, Cambridge Journal of Economics, Vol: 35, 2011, p. 808.

4% Onis and Senses, 2005, p. 275.

49 Cura, 2004, s. 58.
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Bu durum, IMF tarafindan gelen destek paketlerinin ve yardimlarin belirsiz ve kirilgan
olmasiyla neticelenmistir. Ticaret serbestisinin vergi gelirlerine olan kismi olumsuz
etkisi ve artan finansal agiklik neticesinde sermaye iizerindeki vergilerin azalmasi,
tilkelerin biitgelerini IMF politikalarina daha bagimli hale getirmistir. Yardimlarin,
talepci tilkenin biiyiime ve mali gelirleriyle dogru orantili yani ¢evrim yanlisi olmasi,
cikti ve kamu harcamalarindaki dalgalanmalarin istikrara kavusmasi yerine daha
siddetli hale gelmesiyle neticelenmektedir®®. Sonug olarak, belirsizlikleri dolayisiyla
1990-2002 yillar1 arasinda yapilan IMF programlariin neoklasik iktisada dayali
geleneksel politikalar1 asamadig1 ve genel olarak ulusal politika alani ve dolayisiyla
mali alan1 daraltici etki yaptig1 sdylenebilir.

IMF’ye gelen elestiriler ve GOU’lerin sik¢a yasadig: finansal krizler, IMF’yi
yeni politikalar aramaya itmistir. Bu arayis neticesinde, 1980 sonrasi ekonomik
programlar ve ulusal kalkinmacilik arasinda bir esgiidim arayist olan PWK
olusmustur. Bu doniisiimle birlikte IMF’ nin 6zellikle bankacilik sektorii ve finansal
sistem tizerinde diizenleyici reformlara daha fazla 6nem verdigi, gii¢lii kurumlar ve 1yi
yonetisimin 6nemine daha fazla vurgu yaptigir goriillmektedir. PWK, devleti hem
kalkinma siirecinin 6nemli bir birleseni olarak goérmekte, hem de piyasa ekonomisin
ikamesi yerine tamamlayicist olarak tanimlamaktadir?®?,

Biiytik Durgunluk, bu doniisiimiin sonuglarinin goriildiigii bir stire¢ olmustur.
Biiytik Durgunlugun ardindan IMF’ye basvuran iilkelere Onerilen politikalar, Asya
krizinde Onerilen politikalardan farklidir. Her ne kadar siki maliye ve para politikasi
hedefleri, 6zellestirme ve serbestlesmenin genisletilmesi baskilar1 devam etmis olsa
da, Asya krizinden farkli olarak iilkelere 6nemli esneklikler taninmistir. Krizle karsi
karsiya olan bazi iilkelerin maliye ve para politikasi kisitlamalar1 kaldirilmis, sermaye
kontrollerine dair IMF bakist yumusamistir®®?. IMF, ekonomik istikrarin
saglanmasinda ¢evrim karsiti harcamalarin 6nemini kabul etmis*®, sermaye

kontrollerinin faydali olabilecegi durumlari tartismis*®*, gelir dagiliminda

460 Akyiiz, 2007, pp. 25-27.

461 Onis and Senses, 2005, p. 273.

462 Grabel, 2011, pp. 824-825.

463 Abdrew Berg, Norbert Funke, Alejandro Hajdenberg, Victor Lledo, Roland Ossowski, Mmartin
Schindler, Antonia Spilimbergo, Shamsuddin Tareq and Irene Yackovlev, “Fiscal Policy in Sub Saharan
Africa in Response to the Impact of the Global Crisis”, IMF Staff Position Note, SPN/09/10, 2009, p.
6.

464 Jonathan D. Osrtry Atish R. Ghosh, Karl Haberminer, Marcos Chamon, Manvash S. Qureshi and
Dennis B.S. Reinhardt, “Capital Inflows: The Role of Controls”, IMF Staff Position Note, SPN/10/04,
2010, p. 5.
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adaletsizligin yol agabilecegi olumsuz sonucglar1 kabul etmis ve adaletsizligin

giderilmesi aktif ¢evrim karsiti maliye politikast kullanilmasini 6nermis*®®

, sosyal
giivenlik politikalarinin yetersizligi durumunda olusabilecek olumsuzluklar icin
devletleri uyarmistir*®®. Biiyiik durgunluk éncesinde sadece mali alana sahip yiiksek
gelirli tilkelerin otomatik istikrarlandiricilar ve gayri ihtiyari kamu harcamalarini biitce
ac1g1 pahasina kullanabilmesini uygun goren IMF, biiyiik durgunlugun ardindan mali
alana sahip tiim ekonomilerin bu maliye politikasi araglarini kullanabilmesine onay
vermistir®®’.

Eric Helleiner (2010)’e gore 2008 Biiyilk Durgunlugunun getirebilecegi en
makul senaryo, iilkelerin ayirt edici ulusal ve bolgesel politikalar uygulayabilecekleri
politika alanlar1 gelistirmeleri olacaktir. Bu durum, ilerleyen yillarda tilkelerin politika
ozerkligine sahip oldugu bir uzlasinin olusabilecegi ihtimaline isaret etmektedir®®,
IMF, 2012 yilli Fiscal Monitor raporunda, mali saglamlagsmaya dair daraltici
politikalar ve yeni tiirettigi ikinci jenerasyon mali kurallar 6nerse de, onerilen mali
kurallarin iilkelerin politika alanlarina ve esnekliklerine yer verecek tiirden olacagini
vurgulamaktadir. Politika yapicilar, genisletici harcamalarin uzun dénemli olumsuz
etkileri konusunda uyarilirken, esanli olarak bir durgunluk déneminde daraltic1 bir
mali saglamlastirma programi uygulamamalar1 konusunda da uyarilmaktadir. Ayrica
iilkeler daralma donemlerinde talebi uyaracak mali genisleme imkanlarina sahip

olmalidir*®®

. Andre Broome, 2014 yilli ¢calismasinda IMF’in borg¢lu iilkelere verdigi
tavsiyelerin alaninin 1980 ve 1990’hh yillara gore daraldigi iddiasini, IMF
raporlarindaki politika diyaloglarina dayali nitel bir arastirmayla sorgulamis ve kriz
sonrasi politika Onerilerinin alaninin WK sonrasi1 politika onerilerine gore kisitlandigi
sonucuna varmistir. Bu c¢alismaya gore IMF her iilkeyi iyilestirecek tek politika
onerileri yerine, kurumun temelindeki mali sikisikliklar1 giderme islevine geri

donmiistiir*’.

465 |MF, Factsheet, Protecting the Most Vulnerable under IMF-Supported Programs, Washington,
2015, p. 1.

466 |MF, Fiscal Policy and Income Equality, IMF Policy Paper, Washington, Jamuary 23, 2014 p. 4.
467 Cornel Ban, “Austerity Versus Stimulus? Uunderstanding Fiscal Policy Change at the International
Monetary Fund since the Great Recession”, Governance, Vol: 28, No: 2, 2015, p. 171.

468 Eric Helleiner, “A Bretton Wood s Moment? The 2007-2008 Financial Crisis and The Future of
Global Finance”, International Affairs, VVol: 86, No: 3, 2010, p. 635.

469 |MF, 2012, p. 31.

470 Andre Broome, “Back to Basics: The Great Recession and the Narrowing of IMF Policy Advie”,
Governance, Vol: 28, No: 2, 2015, p. 162.
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Yukarida verdigimiz literatiir 6zeti, 6zellikle 2008 krizinin ardindan IMF
yaziminda politika alanina Onemli vurgular yapildigini gostermektedir. Ancak,
IMF’nin daha fazla ulusal politika alanina izin verdigi fikrine kars1 ¢ikan akademik
yazin da vardir. Ban ve Gallagher (2014) ‘e gore biiyiik durgunlukla beraber IMF’in
icinde degisim fikirleri goriilse de, bu fikirler genellikle kurumun geleneksel yapisi ve
yonetimi tarafindan bastirilmaktadir*”t. Ban (2014)’e gére, IMF’nin biiyiik
durgunlugun ardindan uyguladigi maliye politikasini1 6ne ¢ikartan politika onerileri,
kriz dncesi mevcut durumda (status quo) yapilmis uyarlayici bir degisikliktir. Onceki
donemin devletin finansal piyasalarin goziindeki gilivenilirligini arttirmay1 ana amag
yapan politikalarina, kriz donemlerinde maliye politikasinin kullanim1 ve mali alanin
ekonomiyi uyarmak icin yetersiz kaldigi durumlarda kademeli mali saglamlastirma
onerisi eklenmistir*’2.

Kentikelenis, Stubbs ve King tarafindan yapilmis ¢calismada IMF’in 1985-2014
yillar1 arasinda borg alan iilkelere yaptigi programlar incelenerek, IMF programlarinin
daha fazla politika alanina izin verecek sekilde doniistiigli ve emek yanli sosyal
giivenlige 6nem veren politikalarin igerdigi 6dnermeleri dogrulanmaya c¢alisilmistir.
Calismada, biiyiik resesyonun ardindan kisa siireli bir doniisim olsa da, IMF
programlarinda temel bir paradigma degisikligi olmadigi sonucu bulunmustur. Bunun
yerine, IMF’in artik uygulamayacagini iddia ettigi politikalar1 tekrar sahiplendigi
vurgulanmistir’®,

Krizin ilk yillarindaki ¢alismasinda ulusal politika alanlarin1 genisleten yeni bir
Bretton-Woods rejiminin ortaya ¢ikisinin olasiligini tartisan Eric Helleiner*’®, Krizin
dort yi1l sonrasinda yaptigi ¢alismasinda (2014) bu beklentinin aksi sonuglarin ortaya
ciktigini vurgulamistir. Helleiner’e gore kriz statiikonun devamiyla neticelenmistir.
Krizin ardindan uluslararasi ekonomik sistemin hegemon devleti ABD, roliinii
korumustur. ABD merkez bankas1 FED, IMF’in son bor¢ verme mercii olma (lending
of last resort) roliinii lizerine almistir. Euro krizinin Avrupa iilkelerinin alternatif
olabilme roliinii sekteye ugratmasi, Cin’in ABD ithalatina mecbur olmasi, ABD’nin
bu roliinii giiclendirmistir. IMF’in 2009 krizinin hemen ardindan 6nerdigi politikalar

ve ilerleyen donemlerde onerdigi politikalar arasindaki farkliligin temelinde ABD

471 Cornel Ban and Kevin Gallagher, “Recalibrating Policy Oorhodoxy: The IMF Since the Great
Recession”, Govarnance, Vol: 28, No :2, 2015, p. 141.

472 Ban, p. 179.

473 Kentikelenis vd., 2016, p. 545.

474 Helleiner, 2010.
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etkisi vardir. Sonu¢ olarak ABD, o6zellikle FED swaplar1 araciligiyla uluslararasi
ekonomik politikaya yon verme giiciinii arttirmistir. Bu durum, ulus devletlerin
politika alanim kisitlayic bir etkidir®”.

Euro bolgesinde de benzer bir durum hakimdir. ABD’deki krizin Avrupa
iilkelerine yayilmasi bir borg krizi dogurmustur. Olusan borg¢ krizinin nedenleri dort
baslikta 6zetlenebilirt’e:

. Kamu mali yonetimi iilkelerin inisiyatifindeyken, para politikasi

yonetiminin AMB’de olmasi neticesinde para ve maliye politikas: arasindaki

kopukluk

. Euro kullanimi sayesinde diisiik faiz oranlarina erisebilen ¢evre Avrupa

iilkelerinin asir1 bor¢glanmasi neticesinde mali dengelerinin bozulmasi

J Euro bolgesi ilkelerinin  kalkinma seviyesi ve politik gii¢

farkliliklarinin yarattigi ¢eliskiler

. Maastricht ~ Anlagmasi’nin  kriz  Oncesinde tam  anlamiyla

uygulanmamasi ve antlasmanin kriz donemleri i¢in herhangi bir politika

onerisinde bulunmamasi

AB’nin krize verdigi yanit, AB Antlasmasi’nin mali hiikiimlerinden farkli
bicimde, 6zel sirketlere devlet yardimlari ve biiylik biit¢e agiklariyla neticelenen

kurtarma paketleri olmustur*’’

. Avrupa’da uygulanan politikalar iki ayakli seklide
gelismis, ilk ayakta hanelerin tiiketim talebini arttiracak hiikiimet harcamalari, ikinci
ayaktaysa banka ve sirketleri kurtaracak paketler yer almistir. Krizin ilk doneminde
AB iilkelerine Maastricht kriterlerini animsatan 6nerilerde bulunulmamistir. Kurtarma
paketlerinin sonucunda AB iilkelerinin devlet bor¢lulugu ciddi oranlarda artmis, bir
kamu borg krizine girilmistir 4’8, Takip eden dénemde, yardim alan iilkelerden biitce

aciklarimi kapatmak i¢in Euro bolgesinin anayasal iktisat normu olan Maastricht

Antlasmasi’nin  mali kriterleri uygulanmasi istenmistir*’®. Erken dénem AB

475 Eric Helleiner, The Status Quo: Global Financial Goernance After 2008 Meltdown, Oxford
University Press, Oxford, 2014, pp. 17-20.

476 Serkan Cura, “The Impact of Sovereign Debt Crisis on the EU Economy: Is This the End of the
Dream?”, Regional Economic Integration and the Global Financial System (ed: Engin Sorgun,
Umit Hacioglu, Hasan Dinger), IGI Global, 2015, s. 3.

477 Jamie Jordan, Vincenzo Maccarrone and Roland Erne, “Toward a Socialization of the EU’s New
Economic Governance Rregime? EU Labour Policy lintervations in Germany, Ireland, Italy and
Romania (2009-2019), British Journal of International Relations, Vol: 58, No: 1, 2020, p. 2.

478 Ozlem Albayrak, “Avrupa Birligi Deneyiminin Isiginda Kemer Stkma Politikalari ve Tiirkiye nin
Krizi”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43, No: 1, 2019, p. 306.

479 Yiicel Ergiin ve Serkan Cura, “Anayasal Iktisat Agisindan Avro Krizi”, Yonetim ve Ekonomi, Cilt:
23, Sayt: 1, 2016, s. 279.
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politikalar1, iiye iilkelere sosyal politikalar ve emek politikalarinda bir 6zerklik
tanirken, kriz sonrasi donemde AB ekonomik yOnetisiminin taninan 6zerkligi oldukca
kisitladig goriilmektedir?®,

AB iilkelerinin yasadig1 uzun siireli ekonomik kriz, politika yapim giicliniin
bati kurumlarindan dogu {ilkelerinin kurumlarina aktarimi ve devlet kaynakl (state
led) yeni bir kalkinma paradigmasina yonelis tartismalarini baglatmistir. Bu yoneligin
temelinde AB’nin ana normlarindan tamamen terk etmek olmasa da, Avrupa’nin gevre
ekonomilerinde bat1 disindan, 6zellikle Rusya ve Cin’in kalkinma modelinden, gelen
yeni konsensiise egilim oldugu goriilmektedir*®!. Bu iilkelerin tecriibeleri 1s131nda
tartisilmaya baslanan “devlet kapitalizmi” (state capitalism) modelinde devlete bigilen
rol sadece kriz donemlerinde ekonomiyi ayaga kaldiran bir diizenleyici otoriteden daha
fazladir. Devlet kapitalizmi, otoriter siyasi yOnetimler etrafinda gelisen, devletin
piyasada basat rol iistlendigi ve piyasay1 politik kazanglar icin kullandig1 modeldir*®?,

Devlet kapitalizminde devletin rolii, bir piyasa yapici olarak iilkenin ulusal
ekonomi politikasint uzun donemli ekonomik basar1 hedefi etrafinda organize
etmektir. Ulkenin arastirma ve gelistirme temelini gelistiren stratejik sektorlere
yapilan yatirimlar, mega yatirim projelerini gerceklestiren KOSO’lar devlet
kapitalizminin belirleyici etmenleridir. Devlet kapitalizmini kalkinma modeli olarak
benimseyen iilkelerin kapali bir ekonomiden ziyade, ihracati amag edinen bir gelisim
sergiledikleri, yani serbest ticarete onem verdikleri goriilmektedir. Bu anlamda devlet
kapitalizmi merkantilist devlet miidahalesinden ayrilmaktadir®®®. WK ve PWK’nin
merkez bankasi ve diizenleyici denetleyici kuruluslar gibi bagimsiz olmasini 6nerdigi
kurumlar {tizerindeki politik kontrol devlet kapitalizmi modelinin ayrilmaz

parcalaridir®®*. Cin ve Rusya’nin devlet kapitalizminin gelismekte olan iilkelerde

uygulanabilirligini 6neren politikalar demetine, WK ve PWK’yi andiran sekilde Bejin

480 Jordan, vd., 2020, p. 2.

481 Ziya Onis and Mustafa Kutlay, “Reverse transformation? Global Shifts, The Core-Periphery Divide
and The Future of The EU”, Journal Of Contemporary European Studies, DOI:
10.1080/14782804.2019.1708280, 2019, p. 8.

82 Jan Bremmer, The End of the Free Market: Who Wins the War Between States and
Corporations?, Portfolio, New York, 2010, p. 4.

483 Joshua Kurlantzick, State Capitalism: How The Return of Statism is Transforming the World?”,
Oxford University Press, Oxford, 2016, pp. 9-13.

484 Ziya Onis and Mustafa Kutlay, “Global Shifts and the Limits of the EU’s Transformative Power in
the European Periphery: Comparative Perspectives from Hungary and Turkey”, Government and
Opposition, Vol: 54, No: 2, 2019, p. 227.
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Konsensiisii denilmektedir*®®

. Bejin Konsensiisii, iilkelerin diger iki konsensiise
nazaran daha genis ulusal politika alan1 ve mali alana sahip olmasin1 savunmaktadir.
Ancak Bejin Konsensiisii’niin otoriter ve demokrasiden yoksun bir siyasi yapiyla

olustugu vurgulanmasi gereken bir noktadir.

B. Mali Alam Kisitlayan Faktorlerin Belirlenmesi

Akytiz’e gore (2007) maliye politikasi, kamu bor¢lulugunun ani yiikseligleri ve
mali alanin finansal piyasalardaki dalgalanmalara bagimliligi neticesinde, para
politikalarindan daha fazla ¢evrim yanlis1 hale gelebilmektedir. Mali alan daralmasinin
temelinde, sermaye hesabinin serbestlesmesinin ihracat-ithalat arasindaki farkin
kapatilmast i¢in degil, biitce aciklarinin kapatilmasit i¢in gerceklestirilmesi
yatmaktadir. Bir bagka ifadeyle, eskiden merkez bankalarinin para basarak kapattigi
hiikiimet agiklar1, simdi iilkeye sermaye girisleriyle finanse edilmektedir. Ozellikle
bankalar, yurt disindan diisiik faizle bor¢lanma imkanina sahip olmuslar, bu borglar
hazineye kredi olarak agmislar ve boylelikle kamu borglulugunda artis yasanmustir.
Ayrica, bir finansal kriz doneminde, yurt i¢i ve yurt dis1 faiz farkindan kaynakl
yabanci bor¢lulugu artmis sirketlerin devlet tarafindan kurtarilmasi, yani borcun
toplumsallastirilmast da kamu bor¢lulugunu arttiran, dolayisiyla mali alan1 daraltan
etmenlerdendir*®®, Mali alani1 kisitlayan faktorler iki DB galismasinda belirlenmistir.

Izleyen iki baslik altinda bu yaklasimlar degerlendirilmistir.

1. Kose ve digerleri Yaklasimina Gore Mali Alan Daralmasi

Kose ve digerleri 2017 yilli calismalarinda 200°den fazla iilke i¢in 1990-2016
yillarin1 kapsayan mali alan hesaplamasi yapmistir. Bu hesaba gore mali alanin 2000
yilindan kriz donemine kadar bir genisleme gdosterdigi, ancak kriz sonrasinda bu

487

genislemenin kayboldugu saptanmigtir Bu calismada belirlenen mali alan

gostergeleri Tablo 1’de 6zetlenmistir.

485 Mustafa Yagci, “A Beijing Consensus in the Making: The Rise of Chinese Initiatives in the
International Political Economy and Implications for Developing Countries”, Perceptions, Vol: 21, No:
2, 2016, p.30.

486 Akyiiz, 2007, pp. 22-23.

87 M. Ayhan Kose, Sergio Kurlat, Franziska Ohnsorge and Naotaka Sugawara, “A Cross-Country
Database of Fiscal Space”, Wold Bank Policy Research Working Paper, No: 8157, 2017, p. 2.
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Tablo 1. Kése vd. Yaklagimma Gore Mali Alan Gostergeleri

Gosterge Alt Gosterge ise alana ise alana
olumsuz etkili olumlu etkili
Toplam Kamu | Yiiksek Diisiik
Borcu (TKB) /
GSYH
Birincil Denge /| Disiik Yiiksek
GSYH
Mali  Denge /| Disiik Yiiksek
Borg GSYH
Siirdiiriilebilirligi | Vergi  Gelirleri /| Yiiksek Diisiik
GSYH
Mali  Denge /
Ortalama  Vergi | Yiiksek Diisiik
Gelirleri
Faiz Haddi Yiiksek Diisiik
GSYH  biiyiime | Diisiik Yiiksek
orani
Yabanci Para
Cinsinden Devlet
Devlet Biit¢esinin | Borcu / Toplam | Yiiksek Diusiik
Yapisi Devlet Borcu
Yerlesik
Olmayanlara Olan | Yiiksek Diisiik
Hiikiimet Borglari
/ Toplam Borg
Imtiyazli Dis
Borglar / Toplam | Yiiksek Diisiik
Hiikiimet
Borg¢lulugu
D1s Borglarin | Diisiik Yiiksek

Ortalama Vadesi
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Toplam Dis Borg / | Yiiksek Diisiik

GSYH

Ozel Sektor Dis | Yiiksek Diisiik
Borglulugu /

GSYH

Ozel Sektoriin | Yiiksek Diisiik

D1s Borgluluk ve | Ulusal Kredileri /
Ozel Sektor Dis | GSYH

Borg¢lulugu Kisa Donem Dis
Bor¢  Stogu /| Yiiksek Diisiik
Toplam Dis Borg
Stogu

Kisa Donem Dis
Bor¢  Stogu /| Yiiksek Diisiik
Toplam Rezervler

Kisa Donem Dais

Bor¢  Stogu /| Yiiksek Diisiik
Toplam Rezervler

Piyasa Algisi CDS Primi Yiiksek Diisiik
Kredi Notu Dusiik Yiksek

Kaynak: Koése vd., (2017)’ye gore tarafimizdan derlenmistir.

Bu tabloya gore mali alan1 daraltan faktorler dort baslhik altinda
toplanmaktadir. Bunlar, devlet borglarinin siirdiirtilebilirligi, bilango birlesenleri, dis

borg ve 6zel sektor borcu, piyasanin risk algisidir.

A. Devlet Bor¢lariin Siirdiiriilebilirligi

Borg siirdiiriilebilirligi ve mali denge devletin yiikiimliiliklerini uzun donemde
yerine getirebilme kapasitesini ifade etmektedir. Kapasite, uzun siireli uyarlanmis
gelirler ve  harcamalar arasindaki  farkla bulunabilir. Devlet  borglarinin
stirdiiriilebilirliginin ilk gostergesi hiikiimetin temel gelir kalemi olan vergilerdir.

Ozellikle GOU’lerde vergi toplama kapasitesinin yetersizligi hiikiimetlerin borg
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yiikiimliiliiklerini yerine getirmesini olumsuz etkilemektedir. Sonu¢ olarak vergi
gelirlerinin  yetersizligi, mali alam1 kisitlayan bir faktér olarak karsimiza
¢ikmaktadir®®,

Borg siirdiiriilebilirligi sadece vergi gelirleriyle bor¢larin karsilanmasi oranina
bagh degildir. ikinci belirleyici unsur, biiyiime oran1 ve faiz haddidir. Biiyiime
oraninin yiikksek ve faiz haddinin diisiikk oldugu ekonomilerde biitge agig1 nedeniyle
olusan borglanma seviyesini siirdiirme olasilig1 artacak, ardindan yeni borg¢lanma
imkanlar1 dogacaktir. Ancak biiylime oraninin diisiik, faiz haddinin yiiksek oldugu
ekonomilerde borg siirdiiriilebilirligi saglama olasilig1 diisecek, dolayisiyla mali alan

daralacaktir®®®,

B. Devlet Biitcesinin Yapisi

Devlet biitgesinin yapist finansal piyasalardaki ani degisikliklerden kaynakli
riskler neticesinde yasanan olumsuzluklara etki etmektedir. Kamunun fon kaynaklari,
bilangonun doviz cinsinden yiikiimliiliiklerinin yapisi ve bor¢larin vade profili devletin
biitce yapisin1 bi¢imlendirmektedir. Bu gostergeler, faiz haddindeki veya doviz
kurundaki sert dalgalanmalarin ve sermaye hareketlerindeki ani ¢ikislarin likidite ve
odeyebilme yetenegini ne kadar etkiledigi konusunda belirleyici olmaktadir®®. Ornek
olarak, devlet borglarinin kisa dénemli ve yabanci para agirlikli olmasi, devlet
biitgesini bor¢ ¢evirme ve doviz kuru risklerine karst daha savunmasiz hale
getirmektedir. Ayrica yerlesik olmayanlarin daha fazla hiikiimetten alacakliliginin
yliksek olmasi, yabanci yatirnmcilarin giiven kaybi durumunda likidite risklerini
arttirmaktadir®®?,

Bu degiskenler, su sekilde siniflandirilabilir:
e Yabanci para cinsinden devlet borcunun toplam devlet bor¢luluguna orani
yiikseldikge,
e Yerlesik olmayanlar tarafindan tutulan hiikiimet tahvil ve bonolarinin toplam

tahvil ve bonolara orani arttikca,

488 Kose, vd., 2017, p. 3
489 Kose, vd., 2018, p. 2.
490 Kpse, vd., 2017, p. 7.
491 Kose, vd., 2018, p. 2
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e Yerlesik olmayanlardan alinan hiikiimet borglarinin toplam hiikiimet
borglarina orani arttikea,

e Imtiyazli dis bor¢ stogunun toplam devlet borcuna oram arttikga, devlet
borg¢lulugunun ortalama vadesi diistiikge,

e Biryildan az vadeli merkezi hiikiimet bor¢larinin toplam dis borgluluga orani
arttikca mali alan daralmaktadir*®?.

Bu faktorler arasinda, KOSO uygulamasi neticesinde devlet biitcesinden
verilen hazine garantilerinin plansiz uygulanmasi neticesinde yasanmasi muhtemel

uzun dénemli mali alan daralmasi da eklenebilir*®®.

C. D1s Borcluluk ve Ozel Sektor Dis Bor¢lulugu

Ozel sektor borglulugu, i¢ ve dis olmasina bakilmaksizin, eger hiikiimet
tarafindan acik veya ortiik bir garanti verildiyse, mali siirdiiriilebilirlik iizerinde olasi
bir etkiye sahiptir. Cilinkii bu garantiler, bor¢larin 6denemedigi durumda hiikiimetin
bor¢lar1 {istlenmesiyle sonuglanacaktir. Dolayisiyla 6zel sektér borglulugu,
hiikiimetler i¢in bir olas1 bor¢luluk (contingent liabilities) durumunu ifade etmektedir.
Hiikiimetin 6zel yiiktimliiliikleri iistlenmesinin 6rneklerinden birisi, batan bankalarin
maliyetlerinin sosyalizasyonudur. Bu durum, mevduat sigortasi gibi oOrtiik bir
yontemle olabilecegi gibi, kamulastirma, sermaye yapisinin yeniden diizenlenmesi,

aktif yonetiminin yeniden olusturulmasi gibi direkt yontemlerle de olabilir?®*

. Ayrica
dis borg yiikiimliiliiklerine sahip 6zel sektor firmalari, ulusal paradaki ani deger
disiiglerinden veya aktif fiyatlarindaki diisiislerden, kur beklentilerini yanlis
yonetmekten ve asir1 bor¢lanmadan dolayi siirdiiriilebilirlik problemiyle karsi karsiya
kalmaktadirlar. Bu duruma maliye literatiiriinde ilk giinah (original sin) denilmektedir
ve bu durum, iilkelerin uygulayabilecegi ¢evrim karsit1 maliye politikasi alanini,

dolayistyla mali alan1 daraltmaktadir?®®

. Mali alan gostergesi olarak;
. Toplam dis bor¢lulugun GSYH’ye orani, kisa donem dis bor¢lulugun

GSYH’ye oran,

492 Kose, vd., 2017, p. 7.

493 Celen ve Yavuz, 2014, s. 48.

494 Kose, vd., 2017, p. 8.

4% Ricardo Hausmann and Ugo Panizza, “Redemption or Abstinence? Original Sin, Currency
Mismatches and Counter Cyclical Policies in the New Millennium”, Journal of Globalization and
Development, Vol: 2, No: 1, 2011, pp. 1-2.
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o Ozel sektor dis borglulugunun GSYH’ye orani
o Kisa donemli 06zel sektdor dis borglulugunun GSYH’ye orani
kullanilmaktadir.

Bu oranlar yiikseldik¢e mali alanin daraldig: sonucu ¢ikartilmaktadir®®®,

D. Piyasa Algis1

Piyasanin ulusal risklere dair algisi, bir ekonominin piyasa akiskanligini
saglama ve ytuikiimliiliiklerini gerceklestirme yetisini ve yatirimcilarin kredi riskleri ve
bor¢lanma maliyetlerine dair diisiincelerini yansitir. Bu grubun gostergeleri, bes yillik
kredi temerriit takasi (credit default swap) yani CDS primi ve uluslararasi
derecelendirme  kuruluslarmin  verdigi notlardir®®’. CDS  primi, borglunun
yiikiimliiliiklerini yerine getirememe riskine karsi alacaklinin sermayesini korumak
amaciyla yaptirdig1 sigortadir*®®. CDS primi yiikseldikce ve uluslararasi kuruluslarin
iilkeye verdigi notlar diistiik¢e finansal piyasalarin tilkeye dair diistinceleri bozulacak,
iilkeden sermaye ¢ikisi1 artacak ve dolayisiyla mali alan daralacaktir.

Vurgulanmasi gereken bir noktaysa, bu iki gostergenin finansal krizleri tahmin
etmek ve onlemek konusunda eksikliklerine dair elestirel bir literatiiriin var oldugudur.
McNally (2009) CDS sozlesmelerinin sigortaci sirket tarafindan karsilanamadigi
durumlar*®®, Mullard (2012) ise 2008 biiyiik durgunlugunda kredi derecelendirme
kuruluslarinin krizi tahmin etmedeki kurumsal basarisizligini gostermistir®®. Ancak
buna ragmen iki veri Kose vd. tarafindan mali alan gdstergesi olarak belirlenmistir.

Aizenman ve digerleri, 2011 yilli ¢alismalarinda CDS primi tarafindan
fiyatlanan piyasa riskinin mali alan ve diger ekonomik gostergeler tarafindan
aciklanma kapasitesini dl¢miislerdir. 50 iilke i¢in mali alan ve diger makroekonomik
gostergeler i¢in hesaplama yapilmis ve sonuglar bor¢ krizi icerisindeki 5 Avrupa
iilkesiyle (Yunanistan, Irlanda, italya, Portekiz, Ispanya) kiyaslanmistir. Mali alan
olarak bor¢/vergi tabani ve biit¢e acig1/vergi tabani 6l¢iimleri kullanilmistir. Mali alan,

CDS priminin 6nemli bir belirleyicisi olarak kabul edilmistir. Varilan sonuglara gore,

49 Kose, 2017, p. 7.

497 Kose, vd., 2018, p. 2.

4% David McNally, “From Financial Crisis to World-Slump: Accumulation, Financialisation, and the
Global Slowdown”, Historical Materialism, Vol: 17, 2009, p. 68.

499 McNally, p. 68.

500 Maurice Mullard, “The Credit Rating Agencies and Their Contribution to the Financial Crisis”, The
Political Quarterly, Vol: 83, No: 1, 2012, p. 93.
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kriz 6ncesi donemde 5 Avrupa iilkesi igin CDS primi olmasi gereken degerden diisiik
bir deger alirken, {ilkelerin bor¢ krizi i¢inde olduklari dénemde prim olmasi
gerekenden yiiksek bir degerdedir. CDS priminin yanlis belirlenmesi, yatirimcilar
arasinda kriz doneminde olan kotiimserligi arttirmaktatir. Calismaya gore kotii alginin
finansal piyasalar iizerinde yayilmaci bir etki gdstermesi, mali gostergelerin daha da
kotiilesmesiyle neticelenmektedir. Sonug olarak CDS priminin yanlis tahmini hem cari
yildaki mali durumu olumsuz etkilemekte, hem de ilerleyen yillarda mali alan

daralmasina neden olmaktadir®?.

2. Doorn ve digerleri Yaklasimina Gore Mali Alan Daralmasi

Yukaridaki gostergelere benzer, daha genel bir mali alan daralma gostergesi
Doorn vd. (2007) tarafindan gelistirilmistir. Doorn ve digerlerine gore®®?, ulusal politik
alanin bir belirleyicisi olan makroekonomik alan kavraminin yedi tane belirleyicisi
vardir. Bu faktorler, bir lilkenin uygulayabilecegi ¢evrim karsitt maliye politikasi

imkanini veya bir mali uyarma programi uygulayabilme giiclinii gdstermektedir.

%01 Ajzenman, Joshua, Michael M. Hutchison and Yothin Jinjarak, “What Is The Risk of European
Sovereign Debt Defaults? Fiscal Space, CDS Spreads and Market Pricing of Risk”, NBER Working
Paper Series, No: 17407, 2011, pp. 24-26.

%02 Doorn, vd., 2007, p.7.
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Tablo 2. Doorn vd. Yaklagimia Gore Mali Alan Gostergeleri

Sektor Alt Gosterge ... ise alana|... ise alana
olumsuz etkili olumlu etkili
Ic Ozel Sektor | Yiiksek Diisiik
Kredileri / GSYH
Enflasyon Yiiksek Diisiik
Dis Cari Hesap | Agik Fazla
Dengesi
(%GSYH)
D1s Borg | Yiiksek Diisiik
(%GSYH)
Yabanci Para | Diisiik Yiiksek
Rezervleri / Kis
Donemli Borg
Miktar1
Mali Mali Denge | Acgik Fazla
(%GSYH)
Toplam Kamu | Yiiksek Diisiik
Borcu (%GSYH)

Kaynak: Doorn, vd., 2007, p. 7

Tablo 1’den goriilecegi gibi, bir iilkenin makroekonomik alani i¢, dis ve mali
olmak iizere ii¢ sektdre baglhidir. I¢ sektdriin alt gdstergeleri 6zel sektor kredilerinin
GSYH’ye oram ve enflasyondur. iki alt gosterge yiiksekken makroekonomik alan
daralmakta, diisiikken yiikselmektedir. Dis sektoriin iic alt gdstergesi vardir.
Bunlardan ilki cari dengenin GSYH ig¢indeki yiizdesidir. Cari denge agik verdikge
makroekonomik alan daralmakta, fazla verdikge genislemektedir. Bu durumu
degerlendirirken cari agik veren bir iilkenin tlirettiginden daha fazla tiikettigi, cari fazla
veren bir lilkeninse bu duruma kosut olarak daha fazla tasarruf gerceklestirdigi

503

diisiiniilmelidir’*°. Geligsmekte olan Asya iilkelerinin 1997-1998 krizinin ardindan cari

503 Donghyun Park and Kwanho Shin, “Saving, Investment, and Current Account Surplus in Developing
Asia”, ADB Economics Working Paper Series, No. 158, 2009, p. 2.

108



fazlalarinda artis yasanmis, bu artis yatirimlardaki azalmadan ¢ok tasarruflardaki artis
sayesinde gergeklesmis ve bu iilkelerin katma degerli {iretimleri artmigtir>%%,

Ikinci alt gosterge dis borcun GSYH’ye oramidir. Dis borg yiiksek oldukca
makroekonomik alan daralmakta, diisiik oldukca genislemektedir. Son dis gosterge,
yabanci para rezervlerinin kisa donemli bor¢ miktarina oramdir. GOU’ler igin rezerv
birikiminin Onemi, finansal kriz esnasinda 0Ozel sektoriin doviz cinsinden
yiikiimliiliiklerine karst 6zel sektorii koruyacak doviz miktarmin devletin elinde

olmasidir®®,

Bu nedenle bu oran arttikgca makroekonomik alan genislemekte,
azaldikca daralmaktadir. Mali sekt6riin iki alt gostergesi vardir. Bunlardan ilki, biitce
dengesidir Biitce dengesi acik verdikge mali alan daralmakta, fazla verdikce
genislemektedir. Ikinci gostergeyse toplam kamu borcunun GSYH’ye oranmidir. Bu
oran yiikseldik¢e makroekonomik alan daralmakta, diistiikkce genislemektedir.

Kose vd. ve Doorn vd. yaklasimlar incelendiginde, GOU’ler igin politika
ozerkligini  belirleyen iktisadi  goOstergelerin  belirlenmesinin  amaclandig:
goriilmektedir. Iki calismanin amaci benzer olsa da gostergeler arasinda farklarin
mevcut oldugu goriilmektedir. Kése vd. yaklasiminin Doorn vd. yaklagimina gore

daha genis bir cerceve cizdigi goriilmektedir. Uciincii béliimde, yukarida dzetlenen

mali alan1 kisitlayici faktorler Tiirkiye i¢in incelenmistir.

504 park and Shin, p. 3.
%05 Gianluca Benigno and Luca Fornaro, “Reserve Accumulation, Growth and Financial Crises”, CEP
Discussion Paper, No: 1161, 2009, p. 3.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE MALI ALANI KISITLAYAN FAKTORLERIN
INCELENMESI

Tiirkiye, tarihsel olarak incelendiginde ikiz agik olarak nitelenen biitce agig1 ve
cari acik veren llkeler arasinda siniflandirilabilir. Gegirdigi iktisadi evreler, diinya
iizerinde kendi sinifinda olan tilkelere paralel bir seyir izlemistir. Ancak Tiirkiye’ nin
GOU, azgelismis iilkeler, iiciincii diinya iilkeleri veya kiiresel giiney olarak
simiflandirilabilen {ilkeler arasinda iktisadi anlamda olumlu bir ayrigmaya tabi
olmadig1 goriilmektedir. Bu nedenle Tiirkiye i¢in mali alan verebilmenin O6nemi
artmaktadir. Bu bolimde 6nce Tiirkiye’nin kurulusundan bugiine izledigi iktisadi
stirecler donemler itibariyle anlatilmistir. Ardindan mali alan konusunda Tiirkiye i¢in
yapilmis caligmalarin 6zeti verilmistir. Son olarak Tiirkiye’de mali alam kisitlayan

faktorler gostergeler itibariyle incelenmistir.

I. TURKIYE IKTISAT TARIHINE KISA BiR BAKIS

Tiirkiye nin iktisadi temelleri, Osmanli Imparatorlugu’ndan alman ekonomik
miras iizerine insa edilmistir. Bu boliimde Tiirkiye ekonomisinin kriz donemleri ve
biiyiime modellerindeki degisim ekseninde iktisadi tarihinin bir anlatis1 yapilacaktir.
Osmanl1 Devleti’'nden gelen ekonomik miras ve kurulus yillarinidan baslayarak, ithal
Ikameci Sanayilesme Modeline (IISM) ve ihracata dayali biiyiime modeli arasinda
donemsel olarak se¢imler yasanmistir. Bu ayrimlarin 1960-1980 arasinda ilki lehine,
1980 sonrasindaysa ikincisi lehine keskinlestigi goriilmektedir. Bu basliklandirmalar
altinda kKkurulus doneminden baslanilan anlati, 2018 doviz krizine kadar

stirdiiriilmiistiir.
A. Osmanl Devleti’nin Ekonomik Mirasi

Osmanli Devleti’nin gerileme ve yikilma donemi, diinya ekonomisinde birgok
doniisiime sahitlik etmistir. Merkantilist donemle baslayan ve sanayi kapitalizminin

kurulmasiyla devam eden iktisat tarihi igerisinde Osmanli, merkantil kapitalizmi ve

sanayi kapitalizmini yakalayamamis, bu kapitalist gelisme ekseninde bir biiyiime
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modeli  siirdiirememistir’®.  Osmanli’nin  19.yiizyllda diinya ekonomisine

eklemlenmesi ticaret yoluyla olmustur. Ithalatin c¢ogunlugu mamul tiiketici
mallarindan olugsurken, ihracat gida maddeleri ve hammaddelere dayaniyordu. Klasik
uluslararasi iktisat teorisinin serbest ticaret modeline uygunluk gosteren bu
eklemlenme neticesinde Osmanli Devleti diinya ekonomisinde bir ¢evre (periphery)
iilke ekonomisi olarak konumlannmgtir®’.

1838 yilinda Osmanli ve Ingiltere arasinda imzalanan Balta Liman1 Ticaret
Antlagmasi1 ve akabinde bir¢ok Avrupa devletiyle imzalanan benzer nitelikteki ticaret
antlasmalari, Osmanli ekonomisini Ingiltere de dahil olmak iizere tim Avrupa
iilkelerinin artan sanayi iiretimi i¢in bir agik pazar konumuna getirmistir. 1838’e kadar
tanman kapitiilasyonlar, bu antlasmayla beraber daha giiclii bir konuma gelmis ve
yabancilar1 Osmanl uyruklarina karsi1 6zellikle vergi 6deme konusunda daha avantajl
bir konuma getirmistir"®. Yabancilara tanman ayricaliklara Tanzimat ve Islahat
Fermanlariyla beraber azinliklar da sahip olmustur. Kapitiilasyonlar nedeniyle
imtiyazli yabancilara dolayli vergi uygulama kapasitesi kisitlanmis, iilke igerisinde
sanayi tesvik politikalar1 yiiriitiilememistir. Basta dokumacilik olmak lizere emekleme
donemindeki sanayi sektorii ucuz ithal mallariyla rekabet edememistir. Bursa’da ipek
ve kumas iiretiminin 1843’te 20.000 par¢adan 1863’te 3.000’e diismesi, Istanbul’da
dokuma tezgah sayisinin 1838’den 1868 yilina kadar 2.750’den 25’¢ inmesi bu
durumun somut kanitidir®®. Sonug olarak ticaretin tiikketimi ithal mallara bagimli hale
getirmesi neticesinde yerli iireticiler piyasadaki konumunu kaybetmistir®!®. Kiigiik
iireticilerin piyasadaki konumunu kaybetmesi, kii¢iik iireticilerin ardindan gelisme
imkan1 olan sanayi i¢in sermaye brikimi ihtimalini ortadan kaldirmis®*! ve nihayetinde
Osmanl1 ekonomisi biiyiik dl¢iide sanayisiz bir ekonomi haline gelmistir®?.

Boratav (2018), Kazgan (2017) ve Tezel (2020) bu eklemlenmeyi yar1 somiirge

statiisii olarak nitelendirmektedir®®. Pamuk (2007) ise, Osmanli Devleti’ni Keyder

(2014)’e benzer sekilde bir cevre iilke ekonomisi olarak tanimlamaktadir. Cin, iran ve

06 Giilten Kazgan, Tanzimat’tan 21. Yiizyila Tiirkiye Ekonomisi, 6. Baski, Istanbul Bilgi
Universitesi Yayinlari, Istanbul, 2017, s.14.

507 Caglar Keyder, Tiirkiye’de Devlet ve Simiflar, 19. Baski, {letisim Yayinlari, Istanbul, 2014, s.44.
508 Yahya S. Tezel, Cumhuriyet Dénemi Iktisat Tarihi (1923-1950), 2. Baski, Tiirkiye Is Bankasi
Kiiltiir Yayinlari, Istanbul, 2020, s.76.

509 Fikret Senses, Iktisada (Farkh Bir) Giris, 2. Baski, {letisim Yayinlan, Istanbul, 2018, 5.236

510 Keyder, s. 45.

St Tezel, s. 84.

512 Korkut Boratav, Tiirkiye Iktisat Tarihi, 1908-2015, 23. Bask1, imge Kitabevi, Ankara, 2018, 5.36.
513 Tezel, 5.72; Kazgan, 2017, s.35; Boratav, 2018, s. 24.
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Osmanli, giiglii biirokrasileri ve Avrupa lilkeleri arasindaki rekabetin bu iilkelerin
biirokratlarina bir politika alan1 saglamasi sayesinde higbir zaman bir somiirge tilkesi

514

olmamistir>=*. Ancak Osmanli ekonomisi, ihracat sektorii gelistirebilmis bir ekonomi

degil, mamul maddeler icin bir pazar ekonomisidir®®®,

Osmanli Devleti, ilk dis bor¢ alimini gergeklestirdigi 1854 yilindan 1875 yilina
kadar 16 kez bor¢ alimi1 yapmig ve her bir bor¢lanma siirecinde borgluluk kosullari
agirlasmistir. Bu siire¢ neticesinde 1875 yilinda moratoryum ilantyla borglarin
O0denemeyecegi bildirilmis, 1878 yilinda imzalanan Berlin Baris Antlagmasi’na
gerektiginde Osmanli maliyesinin Avrupa mali denetimine alinabilecegi hiikmii
eklenmis, bu hiikiim neticesinde 1881 yilindaysa Diiyun-u Umumiye Idaresi (DUI)
kurulmustur®'®. Osmanli’'nin borglandig1 yabanci yatirrmeilarin haklarmi korumak
gayesiyle kurulan DUI Osmanli maliyesine alternatif bir konum almis ve devlet
gelirlerinin {icte birini elinde tutmustur®'’. Tezel (2020) ’in deyimiyle “1915 yilina
gelindiginde 5300 kisi calistiran DUI devlet icinde ayri bir devlet olmustur®®.” Bu
donemin bir diger belirleyici kurumu, Osmanli Bankasi’dir. Avrupa devletleri,
Osmanli Devleti’nin para basma hakkina sahip olmasinin alacakli haklarini tehlikeye
atacagini diisiinmiislerdir. Bu nedenle senyoraj hakki vasitasiyla emisyon geliri elde
etme yetkisi yabanci sermayeli Osmanli Bankasi’na verilmistir®.

Osmanli Devleti’nin son yiiz yilmin iktisadi belirleyicilerinin bir digeri,
kapitalist sisteme eklemlenmede araci olan ticaretin gayrimiislim azinlik tarafindan

520

yiiriitiilmesi gelmektedir’?®. Istanbul, Selanik ve izmir, limanlar vasitasiyla Osmanli

Devleti’nin en gelismis ticaret sehirleri haline gelmistir. Bu dénemin Onemli

belirleyicilerinden biri de, DYY’lerdir. DY'Y’ler agirlikli olarak liman ve demiryollari

521

yapiminda etkisini gostermektedir™*. Demiryollarini1 yapan firmalara kilometre basina

net hasilat belli degerin altina diisiince kalan miktarin 6denecegi taahhiidiinii i¢eren bir

%22 Bu sehirlerdeki Avrupali tiiccarlar (levantenler) ve

hazine garantisi taninmistir
gayrimiislim azinlhiklar ticaret-finans araciligiyla ticari kapitalizm asamasina

geemistir. Avrupali devletlere verilen kapitiilasyonlar neticesinde azinliklar ve

514 Sevket Pamuk, Osmanh Tiirkiye Iktisadi Tarihi, 4. Bask, fletisim Yayinlari, Istanbul, 2007, s.196.
515 Keyder, s. 53.

516 Tezel, 5.95.

517 Keyder, s.55.

518 Tezel, 5.96.

519 Kazgan, 2017, ss.19-21.

520 Boratav, 2018, s.26.

521 Keyder, s.60.

522 Tezel, 5.96.
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levantenlerden vergi alinmamasi ve sanayinin gelismesiyle neticelenmeyen bir ithal
ticareti icerisinde olunmasi, bu ticari kapitalizmin toplumun geneline sagladigi arti
degeri c¢ok kisith bir seviyede tutmustur. Kamu gelirlerinin biiylik ¢ogunlugu
Miisliiman koyliilerden alinan Asar vergisi vasitastyla karsilanmistir®?3,

20.yiizy1lin basinda yasanan savaslar ve iilke ekonomisinin yasadigi giicliikler
nedeniyle Miisliiman ¢ogunluk igerisinde Duyunu Umumiye Idaresi ve azinliklara
kars1 onemli bir tepki dogurmustur. Bu durumun neticesi olarak Tiirkiye’nin diinya
ekonomisine eklemlenmesi siirecindeki simif c¢atigmalari, dini ve etnik boyutta
gerceklesmistir®®*. Gelisen Ermeni, Rum, Yahudi ve Levanten ticaret burjuvazisinin
karsisinda, Miisliiman ve Tiirk burjuvazinin giigsiizliigii, olast bir burjuva devrimini
kiigiik burjuva aydmnlarinin gergeklestirecegi sonucunu ortaya cikartmistir®Z,
Gayrimiislim sermayenin, Osmanli’nin son yillarinda bir orta sinif olmak yerine

56 Bu sartlar altinda ulus devlet

devletin yikilmasini yegledigi goriilmektedir
modeline dogru ilerlemeyi saglayacak smif, dncelikle Ittihat ve Terakki’nin, daha
sonra Cumbhuriyet’in yonetici kadrolarini olusturacak, askeri ve sivil biirokrasi
icerisinden ¢ikmis olan Jon Tiirkler olmustur®®’. 1908’de yonetime gelmis Ittihat ve
Terakki’nin iktisadi amaci milli burjuva yetistirmek olmustur. 1908-1914 déneminde
liberal ilkelere uygun olarak ilerleyen yerli ve milli burjuvazi yetistirme amaci, 1914
sonrasinda olagan fiistii savas kosullarinda devlet¢i ekonominin ilk pratiklerini

528

gostermistir>®. 1913 yilinda ¢ikartilan Tegvik-i Sanayi Kanunu ve 1916 yilinda

uygulanmaya baslanan koruyucu spesifik gimriik tarifeleri, donemin iktisat ve maliye

politikalarinin zihniyetini gosteren drneklerdir®?®.

B. Cumhuriyetin i1k 20 Yilinda Tiirkiye Ekonomisi

1923 yilinda siyasi bagimsizligin1 kazanan Tiirkiye Cumhuriyeti’nin yonetici
kadrolar1, siyasi bagimsizliga ek olarak mutlaka ekonomik ilerlemenin gelmesi
gerektigini diistinmektelerdi. Fransiz Devrimi’nin akilci, 6zgiirlikcii ve esitlikei

diisiinceleriyle ve kapitalist toplumsal gelisme modeliyle tanisiklik kazanmis asker-

523 Kazgan, 2017, s.25.

524 Keyder, s.47.

525 Boratav, 2018, s.26.

526 Keyder, s.100.

527 Keyder, s.71.

528 Kazgan, 2017, ss.42-43.
52 Tezel, 5.174.
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biirokratlar, devlet destegiyle olusturulacak bir yerli burjuvazinin Tiirkiye’deki iktisadi
gelismenin basat giicii olmasini burjuva ulus devlet modeline erisimin kosulu olarak
gormektelerdi®®®. Bir onceki donemin olumsuz miraslarindan sayilabilecek
kapitiilasyonlar, DUI’den kalan dis borglar, milli bir burjuvazinin yoklugu ve sanayi
eksikligi bu donemde giderilmeye ¢alisilmistir. Nitekim cumhuriyetin kurucusu Gazi
Mustafa Kemal Atatiirk, cumhuriyet kurulmadan 8 ay onceki Izmir iktisat
Kongresinde iilke i¢i kaynaklara agirlik veren bir sanayilesme modelini savunmustur.
1923-1929 arasi ilk donemde &zel tesebbiise agirlik veren ve Ittihat ve Terakki’nin
1908-1914 arast uyguladigi modelle devamlilik arz eden 6zel kesime dayali
sanayilesme modeli, 1929-1945 doneminde Biiyilk Buhran’in etkisi ve Lozan
Antlagsmasi’nin  bazi1 kisitlarinin  sona ermesi neticesinde devlet¢i sanayilesme

531 Devlet¢i sanayilesme modelininse ittihat ve Terakki’nin 1.

modeline donlismiistiir
Diinya Savasi yillarinda uyguladigt ekonomi modeliyle benzerlik gosterdigi
sOylenebilir. Nitekim korumaciliga ve ulusal kaynaklara vurgu yapan sanayilesme
modelini savunan ve serbest ticaretle biiylime modelini savunan diisilincelerin
temsilcileri cumhuriyetin kurucu kadrolari arasinda mevcuttur. 1923-1945 déneminde
her iki modele uygun politikalar, donemin sartlarina gére uygulanmistir>>2,
1923-1929 yillan arasinda Lozan Antlagmasi’nin eki olan Ticaret S6zlesmesi
Tirkiye’nin bazi istisnalar haricinde ithalat ve ihracat yasaklarinin uygulanmamasini,
giimriik tarifelerininse bes y1l siireyle sabit kalmasini igermektedir®®. Sadece Ittihat
ve Terakki’nin savas doneminde likks mallara uyguladig1 vergiler korunabilmistir®*.
Bu nedenle yerli sanayiyi koruyacak tarife ve kotalara yer verecek iktisat politikasi
izleme olanagi yoktur. Dolayisiyla yabanci sermayeye agik ve yerli sermayeyi

%35 Thracat ve ithalatin birlikte artis

Ozendirici bir iktisat politikas1 izlenmistir
sergiledigi bu yillarda biiyilk bir ithalat furyasi yasanmistir. ithalat artis1 mal
ticaretinde acikla neticelenmis ve ilerleyen yillarda uygulanacak ithal ikameci
sanayilesme modelinin gerekliligi olusmustur3®.

Lozan Baris Antlasmasi’nda Tirkiye’nin kurucu kadrolar1 ve halk,

kapitiilasyonlar1 reddetmis, kapitiilasyonlar neticesinde olusmus imtiyazli sirketlerin

530 Tezel, 5.161.

531 Senses, 2018, s. 238.

532 Ozgiir Orhangazi, Tiirkiye Ekonomisinin Yapisi, imge Kitabevi, Ankara, 2020, ss. 61-62.
%33 Boratav, 2018, s. 46.

534 Kazgan, 2017, s. 36.

%3 Orhangazi, 2020, s. 62.

53 Tezel, s. 138.
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tasfiyesi amaglamistir. Bu amag dogrultusunda 1924 yilinda demiryollari, 1925 yilinda
ise Fransiz kokenli Reji idaresi kamulastirilmistir®®’. Demiryollari cumhuriyetin ilk
devlet isletmeleri olarak ortaya ¢ikarken, limanlarsa milli burjuva yetistirme ve 6zel
sektore destek olma amacina uygun bir sekilde imtiyaz verilen yerli sirketlerce idare
edilmistir®®. 1924 yilinda ticaret kredisi saglamak amaciyla Is Bankasi kurulmus,
1925 yilinda sanayi kredisi saglanmasi amaciyla Sanayi ve Maadin Bankasi kurulmus,
1926 yilinda Medeni Kanun’un kabuliiyle 6zel miilkiyet glivence altina alinmig, 1927
yilindaysa yeni bir Tesvik-i Sanayi Kanunu ¢ikartiimigtir®®,

1925 yilinda Asar’in kaldirilmasi, donemin Onemli maliye politikasi
gelismelerinden birisidir. Asar’in kaldirilmasi, Tiirkiye niifusunun agirligini olusturan
tarim kesiminin Izmir Iktisat Kongresi’'ndeki talepleri arasindadir. Asar’in
kaldirilmasimin tarimsal iiretimini tesvik edecegi ve yillarca siiren savaslara maruz

kalmis koylilerin ekonomik durumunu iyilestirecegi diisiiniilmiistiir>*°.

Asar
kaldirildigi donemde kamu gelirlerinin %20’sinin iizerinde bir gelire tekabiil
etmektedir. Bu gelirden yoksun kalinmasi, kamu harcamalarinin ve sanayilesmenin
yiikiinii kirsal alandan kentsel alana siiriiklemistir>*!. Nitekim 1929 yilinda baslayacak
Osmanli’dan kalan borglarin 6denmesine hazirlik, 6zel sektoriin gelisimi ig¢in
yapilmasi gereken kamu harcamalari, kamulastirmalar gibi gereksinimler neticesinde
pek cok yeni vergi yiiriirliige konmus ve var olan vergilerin oranlar arttirilmistir 342,
Sonug olarak asarin kaldirilmas1 ve akabinde seker, gazyagi gibi kentli kesimin
tiikkettigi tirtinlerden alinan dolayl vergilere dayali bir vergi sisteminin gelismesi,

543

kentli tiiketicilerden tarim kesimine bir gelir artisin1 gostermektedir™”. Ancak tarim

kesimine aktarilan gelir, ulusal tasarruflari ve 6zel sektor sermaye birikimini arttiracak
bir doniisiimle neticelenmemistir 4.
1929 yili Tiirkiye ekonomisi i¢in belirleyici 6zelliklere sahiptir. Oncelikle 1929

yilinda Osmanli’dan devralinan glimriik tarifelerini siirdiirme zorunlulugu son bulmus,

537 Kazgan, 2017, s. 37.

%3 Boratav, 2018, s. 49.

%39 Tezel, 5.179.

540 Ramazan Gokbunar ve Sibel Aybarg Bursalioglu, “Asar Vergisi Uygulamasinin Sosyo Ekonomik
Sonuglari”, Mali Sosyoloji Uzerine Denemeler, (ed: Ahmet Kemal Celebi), T.C. Maliye Bakanlig
Strateji Gelistirme Baskanligi Yayin No: 2012/418, Ankara, 2012, ss.77-78.

541 zzettin Onder, “Asarin Kaldirilmas:”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43, Say1 :2, 2019, s. 502.

%42 Kazgan, 2017, s.52.

%43 Boratav, 2018, s.58.

54 Onder, 2019, 5.502.
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%13 olan giimriik tarifesi %46’ya ¢ikartilmistir®®. Bu yi1l aym1 zamanda Osmanli
Devleti’nin borglarinin {igte ikisini devralan Tiirkiye’nin, borg taksitlerini 6demeye
baslayacagi yildir. Diinyanin i¢ine diistiigli 1929 krizinden Tiirkiye de etkilenmis,
Tiirk Lirast ithalat ve doviz gereklilikleri neticesinde Onemli deger kayiplariyla

546 Bu durum

karsilasmis ve doviz krizi neticesinde moratoryum ilan etmistir
karsisinda 1930 yilinda Tiirk Lirasinin Degerini Koruma Kanunu ¢ikartilmis ve
Merkez Bankasi kurulmustur. Bu 6nlemler, dis ticaret ve doviz islemlerinde koruma
saglamis, ancak i¢ pazara miidahale konusunda cekingen kalmustir. I¢ piyasaya
miidahale edilmemesi, hali hazirda yetersiz bir teknolojiye sahip sanayi kesimiyle
birlesince, kalitesiz liretim ve yiiksek fiyat sorununu dogurmustur. Bu durum Biiyiik
Buhran’ 1n ihracat imkanlarini kisip tarim aleyhine yikici etkiler dogurmasi
neticesinde, toplumun genis kesimlerinde ciddi huzursuzluklar dogurmustur>*’. Dis
ticaret hadlerindeki bozulma, ithalat hacmindeki daralma ve hiikiimetin biitge
gelirlerindeki diislis, Biiylik Buhran’dan ¢ikis i¢in farkl politikalarin uygulanmasini
zorunlu hale getirmistir. Serbest Firka’nin gordiigii destek, devleti yeni iktisadi
politikalar uygulamaya sevk etmistir. Ciktig1 yurt gezisinde toplumun sartlarini kendi
goziiyle goren Mustafa Kemal, iktisadi gelismeyi ivedilikle saglanmasi gerektigi
sonucuna varmistir. Krizden c¢ikisin anahtari, sanayilesmeyi arttiracak bir ithal
ikamecilik olarak goriilmiistiir>*®.

1929-1931 yillar1 arasinda DY Y ’leri lilkeye ¢ekebilmek i¢in bir dizi girisim
yapilmis, kismen basar1 saglansa da bu girisimler istenen sanayilesmenin
gerceklesmesi i¢in yeterli olamamistir. Ayni donemde yerli is insanlarina yapilan
devlet destekleri, kiiresel kriz nedeniyle olumlu sonug iiretmemistir>*®. 1932 yilindan
itibaren devlet, iiretim ve yatirrmda en 6nemli aktdr haline gelmistir®™. Sanayi ve
madencilikte ilerleme kamu yatirimlar1 araciligiyla devam etmis, bir 6nceki donemde
baslayan millilestirmeler hizlanmistir. 1934-1938 yillarini kapsayan Birinci Bes Yillik
Sanayi Plan1 (BBYSP) araciligiyla yaygin tiikketim mallar1 olarak nitelenen ii¢ beyazin

(un, seker, dokuma) ithal ikamesi gerceklestirilmistir®!. Siimerbank, Etibank, Maden

545 Korkut Boratav, “Kemalist iktisat Politikalar1 ve Devletcilik”, Emperyalizm, Sosyalizm ve
Tiirkiye, (der. Korkut Boratav), 3. Baski, Yordam Kitap, Istanbul, 2013, s. 358.

546 Kazgan, 2017, s.52.

547 Boratav, 2013, ss. 359-361.

548 Tezel, ss. 286-287.

549 Tezel, ss. 288-289

550 Boratav, 2013, s. 363.

%1 Boratav, 2018, ss. 74,78.
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Tetkik Arama Enstitiisii gibi Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KiT) planlama cercevesinde
kurulmus ve takip eden yillarda Tiirkiye ekonomisinin belirleyici etmeni olmustur®®,
Devletgilik ve korumaciligin bir sentezi uygulanmis, korumacilikla Tiirkiye diinyanin
icinde bulundugu krizden koparilirken, devletgilikle {ilke ekonomisinde yaratilan
artigin sanayi sektdriine aktarilmasi saglanmistir>®3,

1940 yilindan itibaren devletci ekonomi modeli bir kesinti donemine girmistir.
Ikinci Diinya Savasi nedeniyle ithalatta yasanan daralma, iiretken niifusun silah altina
alimmasi, savunma harcamalarinin biitgedeki agirliginin artmasi neticesinde sanayi
yatirimlarinin dislanmasi, ekonomide savasin bitimine kadar siirecek bir daraltma
yaratmustir>®*, Tiirkiye savas yillarinda yillik yiizde 40’lara varan ciddi bir enflasyon
sorunuyla karsi karstya kalmistir. Yasanan enflasyonu agmak gayesiyle Varlik Vergisi,
Toprak Mabhsiilleri Vergisi gibi olagan iistii maliye politikas1 araglar1 kullanilmistir®>°.
Ayrica ithalattan kaynaklanan asir1 karlari ve zenginlesmeyi 6nlemek amaciyla Ticaret
Ofisi ve Petrol Ofisi gibi kuruluslar kurulmustur®®,
1930-1946 arasin1 bir biitiin olarak diisiindiigiimiizde, biitce dengesinin

genellikle fazla verdigi sonucuna ulasilabilir®’

. 1938 yili hari¢ olmak iizere, dig
ticarette ticaret fazlasi verilmistir®™®. Ancak mal ticaretini belirten bulgular i¢inde
askeri ithalat bulunmamaktadir. Askeri ithalatin eklenmesi durumunda dis ticaretin
acik pozisyonda olmasi muhtemeldir®®®. Tiiccarlarin savas déneminde karaborsacilik
gibi faaliyetlerden elde ettigi yiiksek rantlar, bu rantlardan bazi hiikiimet
biirokratlarinin da pay almasi, burjuvazi ve biirokrasi arasindaki koalisyonun
sonlanmasiyla neticelenmis ve savas sonrasinda Tirkiye ekonomisi i¢in yeni bir

donem acilmistir®°.

%2 A. Kemal Celebi, Mustafa Miynat ve Serkan Cura, Teoride ve Uygulamada KiT’ler ve
Ozellestirme, 2. Baski, Emek Matbaasi, Manisa, 2018, s. 25.

%%3 Boratav, 2013, ss. 375-376.

%% Boratav, 2018, s.89.

5% Kazgan, 2017, ss. 51-52.

%% Tezel, s. 310.

557 A. Kemal Celebi, Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizigin Digsal-Yapisal Nedenleri ve Istikrar
Politikalari, Emek Matbaasi, Manisa, 1998, s. 81.

%8 Boratav, 2018, s. 112.

%% Tezel, s. 140.

560 Keyder, s. 143.
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C. 1945-1980 D6nemi

Ikinci Diinya Savas1’nin noktalanmasinin ardindan diinya siyasal ve ekonomik
sistemi yeni bir agamaya giris yapmistir. Amerika’nin savas doneminin yaralarini
sarmak gayesiyle Avrupa icin gelistirdigi kalkinma programina 1947 yilinda Tiirkiye
de katilmistir. Bu program ekseninde 1946-50 yillarinda Tiirkiye’ye giren Amerikan
fonlarindaki artis, beraberinde ithalat artis1 ve tarim makinesi ithalatini getirmistir.
Tirkiye, bu yillarda diinya ekonomisi i¢erisinde tarimda uzmanlasan ve tarim triinleri

ihrac eden bir iilke konumundadir®®!

. Bu doénemde Tiirkiye’nin ¢ok partili hayata ge¢isi
saglanmistir. Cumhuriyet tarihinin en giiclii muhalefet hareketlerinden olan Demokrat
Parti (DP) 1946 yilinda kurulmus ve iktidar partisinin devletci politikalarina yaptig
elestiriler toplumun biiyiik kesiminde yanki bulmustur®,

DP iktidariin baslangi¢ yillart olan 1950’nin ilk yarisinda ABD yardimlari
artan oranda iilkeye girmeye devam etmistir. Tlrkiye’ nin tarim ihrac¢ist konumu bu
yillarda pekismis, ayrica tarim triinlerinin uluslararas1 pazarlara ve tiiketimin ¢ok
oldugu sehirlere aktarimi igin karayollar1 ag1 gelistirilmistir®®®. Traktor ithalati ve
makinelesme neticesinde tarim sektoriinde ciddi verimlilik artislar1 gergeklesmistir.
Bu durumun dogal sonucu olarak kirsal alanda emek arz fazlas1 yaganmis, Tiirkiye’nin
sonraki yillarina hakim olacak kirdan kente go¢ siireci, diizensiz kentlesme ve
gecekondulasma baslamistir®®4,

DP iktidarinin ilk yillarinda bu modelin iktisadi biiylimeye dair tiim amaclari
gerceklesmistir. Ancak ilerleyen yillarda bu model ihracatin diislisii ve tarimsal
verimliligin iklim sartlarina bagimliligi neticesinde krize girmis ve sehir
burjuvazisinin tarima verilen imtiyazlara tepkisi artmustir. Thracatin sadece tarim
irlinlerine dayali olmasi, ithalatin finanse edilememesi sonucunu dogurmustur.
Yasanan enflasyonist kriz neticesinde 1950’lerin ikinci yarisinda ithal ikameci ve
korumact modelin uygulamalar1 baglamistir. 1950’lerin ikinci yarisinda DP hiikiimeti
tarim kredileri, fiyat destekleme programlari, sanayi sektorii ve bayindirlik

hizmetlerine dayali kamu yatirimlarimni aktif bir bicimde kullanmistir®®. Bu dénemde

kurulan KiT’lerin belirleyici dzelligi, hammadde ve ar1 mali {iretiminin saglanarak

%61 Keyder, s.149.

%62 Orhangazi, 2020, s. 67.

563 Keyder, s.159.

%64 Orhangazi, 2020, ss.68-609.
565 Keyder, s5.166, 167.
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ozel sektdriin desteklenmesidir°®®. Finansman merkez bankasindan para basma yoluyla
gerceklesmis. Ayrica konsolide biitce dengesinde verilen agiklar donemin belirleyici

567

ozelliklerindendir’®’. Dogal sonug olarak enflasyon yiikselse de, sanayide belirli bir

568

ilerleme gergeklesmistir™®. Ancak, biiyiime hizindaki diislis ve enflasyondaki artigin

durdurulamamasi, biitge ve dis ticaret agiklariyla birlesince doviz ihtiyacini
karsilayabilmek i¢in IMF’le stand-by antlasmas1 yapilmis, TL devaliie edilmistir®®®.
IMF’le yapilan antlasmanin akabinde merkezi planlama Tirkiye’nin glindemine
gelmis, ortiilii de olsa planlama uygulanmstir®’°.

1961 Anayasasi ile beraber sosyal devlet anlayisinin anayasal metne girmesiyle
beraber, diinyadaki diger tilkelere paralel sekilde Tirkiye’de de planlama teskilati
kurulmasiyla beraber, kamunun ekonomi igindeki pay1 genislemistir®t. 1961 sonrasi
donem biitiin olarak degerlendirildiginde, sanayiciler ve orgiitlii is¢ilerin kazanimlarim
arttirdi1 sonucuna varilabilir. Donemin belirleyici iktisat politikasi, doviz ve kredi
gibi kit kaynaklarin devlet idarelerince tahsisi ve siirekli tiiketim seviyesi
saglayabilmek amaciyla gelir boliisiimii yoluyla i¢ pazarmn giiclendirilmesidir°’.
Uluslararas1 sartlar, Tiirkiye’nin planlamaya dayali I1ISM’ye girmesini tesvik

etmistir®’3

. Kamu sektorii i¢in emredici, 6zel sektor icin yol gosterici bes yillik planlar
vasitasiyla ekonomiyi kontrol eden Devlet Planlama Teskilat1 (DPT), kredilere ve
dovize ulasilmasi i¢in onay mercii olmustur. Ekonomide siirdiirtilebilir bir talep
yaratilmasi i¢inse, anayasal giivenceye alinmis is¢i sendikalariyla emekgilerin pazarlik
giicii saglamlastirilmistir®’.

[ISM gelismis kapitalist iilkelerden alinan iiretim teknolojileriyle tiiketim
mallarimin iilke i¢inde liretimine dayanmaktadir. Bu iiretim sistemi yatirim mali, ara
mali, hammadde gibi girdilerin ithalatina bagimlilik gdstermektedir. Dolayisiyla
Tirkiye’nin ithal ikameci sanayilesme modelinde doviz ihtiyact O6nemli yer

tutmaktadir. DOviz temini sonucu yapilacak iiretim, korunan i¢ pazarda satilacak ve

566 A. Kemal Celebi, “Devlet ve Ozellestirme”, Istanbul Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi
Dergisi”, Sayi: 11-12-13, Nisan-Temmuz-Ekim 1995, s. 132.

567 Celebi, Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizhgin Digsal-Yapisal Nedenleri ve Istikrar Politikalari,
s. 81.

568 Keyder, s. 166.

%69 Senses, 2018, s. 241.

570 Keyder, s.168.

51 A. Kemal Celebi, “Cumhuriyet Dénemi Anayasalarmda Ekonomik ve Sosyal Devlet Anlayist”,
Yonetim ve Ekonomi, Cilt: 1, Say1: 1, 1995, s. 63.

572 Keyder, ss. 177-181.

57 Orhangazi, 2020, s. 70.

574 Keyder, s. 183.
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boylelikle sanayilesme gerceklesecektir. Uygulanan modelde iiretilen {iriinlerin ihraci

s0z konusu degildir, zira {irlinlerin kalitesi ihracata uygun degildir ve korunan i¢ pazar

575

ireticiler i¢in 6nemli karlilik imkani sunmaktadir Kamu bankalar1 araciligiyla

[iSM desteklenmis, kredi faizlerinin enflasyon oraniyla hemen hemen esit diizeyde

576

belirlenmesiyle sanayiciler ucuza borg¢lanabilmistir’’®. Ayrica doviz kuru biirokratik

mekanizmalarca degerinin altinda belirlenmekte ve boylece ithal yatirim mallariyla
yapilan iiretimin i¢ pazarda satilmasi neticesinde énemli karlar elde edilmektedir®’’.
Toplam ithalat payinin %95’ini olusturan ara ve yatirim mallariin ithal ikamesinin

578

saglanamamasi, ciddi ithalat faturalarina yol agmistir®’®. Ayrica bu donemde ihracat

gelirlerinde azalma goriilmiistiir °7°.

KiT’ler Tiirkiye’de 1[ISM’nin gerceklestirilmesi icin Onemli bir yer
tutmaktadir. Oncelikle, KiT ler vasitasiyla 6zel sektdriin iiretime baslamasi icin
yiiksek sabit maliyetler gerektiren girdiler iiretilmektedir. KIT lerde calisan iscilere
gorece yiiksek iicretler saglanarak i¢ pazara talep yonlii destek saglanmaktadir. KiT ler
sanayi i¢in gerekli temel girdilerin liretimini saglamakta, boylelikle doviz tasarrufu
elde edilmekte ve gerekli diger mallarin ithalatinin yapilabilmesi i¢in mali alan
olusmaktadir. Son olarak, KiT lerin iirettigi girdilerin fiyatlar1 piyasa fiyatlarinin
altinda belirlenmekte, boylelikle ©6zel sektore dolayli bir sekilde siibvansiyon
saglanmaktadir>®,

Do6viz ihtiyacinin ihracat gelirleriyle karsilanamamasi, 1970'li yillarin
ortalarina kadar dis bor¢lanma, tarim ihracati ve is¢i dovizleriyle telafi

%81 Ancak Tiirkiye nin en 6nemli ihracat pazarlarini olusturan Avrupa

edilebilmistir
iilkelerinin girdigi stagflasyon krizi, is¢i dovizlerinin Tiirkiye’ye doniisiine zarar
vermistir. Thracat gelirlerinin diismesi ve petrol fiyatlarmin artmasi, enerji girdilerine

bagli iiretimi ddviz bunalimina siiriiklemistir®?

. Budonemde dis bor¢lanma cari agigin
finansmaninda tek capa olarak kalmistir. Tiirkiye biiyiik miktarda kisa vadeli borg
biriktirmistir. IMF'den yardim isteyen Ecevit hiikiimeti, IMF'nin sundugu sartlari

kabul etmemis, uluslararasi bazi kuruluslardan gecelik bor¢lanmaya baglamistir.

575 Keyder, ss. 189-190.

576 Orhangazi, 2020, s. 71.

577 Keyder, s. 210.

578 Celebi, Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizhgin Digsal-Yapisal Nedenleri ve Istikrar Politikalari,
s. 108.

579 Boratav, 2018,, ss. 135-136.

580 Keyder, s. 206.

%81 Kazgan, 2017, s.93.

%82 Senses, s. 243.
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Ardindan gelecek Demirel hiikiimeti IMF'nin sartlarini kabul etmis ve 24 Ocak
Kararlarin1 uygulamaya koymustur. Bu dénemde Demirel'in deyimiyle Tiirkiye 70
cente muhta¢ durumdadir®®, Ithal ikameci sanayilesme modeli dis borg kriziyle
neticelenmis ve doniisiim de dis finansman saglama gayesiyle gerceklesmistir. Zira
Tiirkiye'nin ilk gayesi ekonomiyi ihracata uygun bir sekilde doniistiirmek degil, kisa

vadede yasadig1 doviz darbogazina gare bulmak olmustur®*,

D. 1980-2000 Donemi

[ISM modelinin yasadig1 krizin ardindan Tiirkiye, devletin zihinsel yapisinda
ve ekonomik iligkilerinde ciddi doniisiim gerektiren bir programi, uluslararasi finansal
kuruluslarin denetiminde uygulamaya koymustur®®. 24 Ocak 1980 Kararlar1 olarak
bilinen politikalarin odaginda bir onceki donemin aksine yurt i¢inde satin alma
giiciiniin diisiiriilmesi ve yurt disina yonelik iiretime odaklanilmasi vasitasiyla
thracatin arttirilmasi vardir. Tiirkiye bu kararlarla beraber ihracata dayali sanayilesme
modeline ge¢mistir®®. [I{SM modeli gergevesinde ara ve yatirim mallarimin ithalati,
sanayilesmeyi ithal {iriinlere bagimli kilmistir. Yeni model, normatif olarak bu yapiy1
degistirmeyi hedeflese de, klasik karsilastirmali iistiinliikler teorisine dayali ticaret
modeliyle Tiirkiye’nin sanayilesmesinde ayni sorunlarin varhgim siirdiirdiigii tespit
edilmistir®®’. Tiirkiye'nin dis aciklarin finansmanina buldugu care, diinya
ekonomisindeki konjonktiire de uygun olarak, dis ticaretin ve sermaye hareketlerinin
serbestlesmesine gecis olmustur. Bu manada cari agik sadece dis bor¢glanma yoluyla
ve DYY degil, portfoy yatirimlar1 yoluyla da finanse edilebilecektir. Yeni modelin
uygulanabilmesi i¢in kisa vadede i¢ talep daraltilmali, dis borg servisiyse aksatilmadan

stirdiiriilebilmelidir°®,

583 Sevket Pamuk, Tiirkiye'nin 200 Yilhk Iktisadi Tarihi, 7.Baski, Tiirkiye Is Bankas1 Kiiltiir
Yaymlari, istanbul, 2017, s. 244.

584 Tiilay Arm, "Tiirkiye'de Kapitalizmin Bunalimi ve Son Onlemler", Birikim Dergisi, Say1:60,
1980, s. 27.

%85 Firat Demir, "A failure story: Politics and financial liberalization in Turkey, Revisiting The
Revolving Door Hypothesis" ,World Development, Vol: 32, No: 5, 2004, p. 852.

%86 Orhangazi, 2020, s. 77.

587 A. Kemal Celebi, “Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizliktan Siirdiiriilebilir Biiyiimeye Gegiste IMF
Politikalarinin Etkinligi”, Finans-Politik & Ekonomik Yorumlar, Sayi: 483, 2004, s. 9.

588 Sinan Sénmez, "Tiirk Iktisat Politikalarindaki Cipa: Dis Borglanma", Iktisat Uzerine Yazlar 2 -
Iktisadi Kalkinma, Kriz ve Istikrar - Oktay Tiirel'e Armagan, (der. Ahmet Hasim Kose, Fikret
Sensen, Ering Yeldan), 4.Baski, iletisim Yayinlari, istanbul, 2018, s. 311.
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1980-1989 aras1 donemin temel belirleyicisi, sermaye hareketlerinin ve doviz
kurunun kontrol edilmesine esanli olarak ihracata dayal tesviklerin gerceklesmesidir.
Bu yillar arasinda diinya ekonomisiyle eklemlenme siireci meta ticaretinin
liberallesmesiyle gerceklesmistir®®. Tiirkiye, bu eklemlenmeyi emek yogun mallari
ihraciyla siirdiirmiistiir. Reel devaliiasyonlarin belirleyici oldugu bu yillar iginde ithal
girdi kullanan firmalarin yatirim maliyetlerinde artisla neticelenmistir®®. 1988 yili
sonlarina dogru bu uygulamalar stagflasyonist bir krize girmistir ve siirdiirtilebilir
olmaktan ¢ikmistir. Bu krizden ¢ikis igin Agustos 1989'da 32 sayili kararla Tiirk
parasinin yabanci para birimleri karsisinda tam konvertiblititeye gecmesiyle
gerceklesmistir. Bu kararla 6zel kesimim yurtdisindan bor¢lanmasi tizerindeki engeller
kaldirilmais, yurtdisinda yerlesiklerin tasarruflarini Tirkiye'de
degerlendirebilmelerinin 6nii agilmistir®! .

1989 yilmin ardindan Tirkiye’nin biiyiime modelinde hayati bir degisim
gerceklesmistir. Sermaye hesabindaki ani dalgalanmalar, ticaret acig1 ve mali dengede
belirgin bozulma 1989 yilindan itibaren Tirkiye ekonomisinin belirgin karakteri

olmustur®®,

1990’larin ilk doneminde Tiirkiye ekonomisi yiliksek miktarda kisa
donemli finansal akimlara sahitlik etmistir. Bu durum, uzun donemdir Tiirkiye
ckonomisinin kisitlayicilar1 arasinda oldugu sdylenen doéviz agigimin (foreign
exchange gap) azalmasi imkanint dogurmustur. Ancak yabanci paraya kolay ulasim,
TL’nin reel degerinde yiikselme, dolayisiyla ithalat talebinde artisla neticelenmistir>®2,
TL’nin degerlenmesi yatirnm mallar1 ithali i¢in bir kolaylik saglasa da, yiiksek faiz
haddinin yatirimlar1 baskilamasi bu imkanin oniine ge¢mistir®®®. Ayrica sermaye
hesabinin liberallesmesi neticesinde ortaya ¢ikan “para ikamesi” imkani, yiiksek faiz
haddinin olmadig1 durumlarda yerli paradan yabanci paraya kacisa neden olmustur®®.
Yeni mali varliklarin toplam gelir i¢indeki pay1 ¢ok hizli artmis, déviz borglulugu

artmistir.

%89 Korkut Boratav, A. Ering Yeldan and Ahmet Hasim Kose, “Globalization, Distribution and Social
Policy: Turkey, 1980-1998”, CEPA Working Paper Series 1, Working Paper No:20, 2000, p. 3.

90 Yigit Karahanogullari, “Tiirkiye’de Neoliberalizmin Kurulus Siireci: 1980-1994” Ankara
Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 74, Say1: 2, 2019, s. 437.

%91 Kazgan, 2017, s. 176; Sonmez, 2018, ss. 323-324.

%92 Boratav, Yeldan and Kése, p. 6.

593 Ahmet Hagim Kose and Ering Yeldan, “Turkish Economy In 1990s: An Assessment of Fiscal
Policies, Labor Markets and Foreign Trade”, New Perspective on Turkey, Vol:18, Spring 1998, p. 51.
594 Boratav, Yeldan and Kése, p. 7.

59 Karahanogullari, 2019, s. 438.
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1989 sonrasinda hiikiimetin kamu kesimi bor¢lanma gerekliligini (KKGB)
finansman bi¢imi degismistir. 1970’lerde ve 1980’lerin sonuna kadar merkez
bankasindan parasallagsma yoluyla finanse edilen biit¢e agiklari, 1989 sonrasinda ig
borglanma araglariyla finanse edilmistir*®®. Bu durum, &zel sektdriin kaynaklarmin
kamu sektdriine transferi anlamina gelmektedir®®’. 1994 krizi bu sartlar altinda,
hiikiimetin kisa dénemli bor¢lanma yapisin1 degistirmeye dair sinyalleri neticesinde
ortaya ¢cikmistir. Hiikiimet, faiz haddini diisirmek amaciyla i¢ bor¢clanmay1 merkez
bankasindan bor¢lanmayla ikame edecek bir yontem arayisina girmistir. Bu durum,
stiregiden biit¢e aciklarini i¢ bor¢lanma yoluyla finanse eden ve dolayisiyla enflasyonu
onleyen modelin, merkez bankasi tarafindan finansman neticesinde para tabaninin,
dolayisiyla kredilerin, genislemesi ve enflasyonla neticelenecek bir modele evrimidir.
Bu politika hatasi neticesinde, Mayis 1994’te yiiriirliige giren stand-by antlagsmasiyla
faiz haddi %90’dan %400’e, yillik enflasyon oranm1 %65’ten %118’e tirmanmistir
tirmanmistir-®e,

1989 sonrasinda Tiirk hazinesinin dis bor¢lanmasinda da bir doniistim
yasanmistir. Evvelinde lilkeye tek doviz giris kaynagi kamunun bor¢lanmasiyken, 6zel
sektoriin disaridan tasarruf getirme olanagi ortaya ciktiktan sonra, kamu dis
bor¢lanmas1 goreli olarak azalmis, disaridan borglananlar genelde biiyiik Tirk
bankalar1 olmustur. Disaridan getirilen bu kaynaklar, yurt icinde biitce acgiklarini
kapatmak igin yiiksek faizlerle bor¢lanan hazine tarafindan satin alinmustir %,

Bankalar, 6zel kesime yatirim ve tiretim i¢in kredi vermek yerine devlete borg
vermislerdir. I¢ borg¢lanmanin neden oldugu yiiksek faizler, dis borglanmay1 da
beraberinde getirmis ve 6zel bankalar kur-faiz arbitrajindan faydalanmak i¢in yurt
disindan borglanarak DiBS'lere (Devlet I¢ Bor¢lanma Senetleri) yonelmislerdir.
Devlete bor¢ vermek i¢in yurt disindan doviz cinsinden borg¢lanmislar, kisa vadeli
yabanci sermayeyi Tiirkiye'ye cekmisler ve TL'ye g¢evirdikleri dovizlerle kamu i¢

600

bor¢clanma senetlerini almislardir 1990'l: yillar boyunca hazine bor¢glanma

araglarinin faiz orani, enflasyon oranimin %30 iizerinde olmustur®®®, Hazine bono ve

59 Kose and Yeldan, 1998, p. 60

597 Celebi, 2004, s. 17.

5% Fatih Ozatay, “The 1994 Currency Crisis In Turkey”, “The Journal of Policy Reform”, Vol:3,
No:4, 2000, pp. 342-350.

599 Demir, p. 854.

600 Arin, 2011. s. 596.

01 Yilmaz Akyliz and Korkut Boratav, "The making of the Turkish financial crisis", World
Development, Vol: 31, No: 9, 2003, p. 1553.
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tahvilleri banka bilangolarinin en biiyiik birleseni haline gelmistir. Ikincil piyasalarda
ihra¢ edilen senetlerin ¢ok biiyiikk bir orani, devlete aittir, bu nedenle kamu i¢
borglanmasi ciddi seviyelere yiikselmistir. Bu durum, devletin bor¢lanmay1 devam
ettirebilmesi icin yiiksek oranda reel faizleri onermesi mecburiyetini beraberinde
getirmistir. Tiirk hiikiimeti bu donemde disaridan uzun vadeli bor¢lanmak i¢in gerekli
kredibiliteyi kaybettiginden, kisa vadeli spekiilatif sermayeye yoOnelmistir. Bir¢ok
durumda vadesi bir yildan kisa siireli hazine bonolar1 ihra¢ edilerek kamu kesimi
borglanma gereksinimi kargilanmistir. Devlet borglart GSYH'nin %60'ma ulagmistir
ve bunlarn tigte ikisi i¢ bor¢lardir. Bu durum, Tirkiye ekonomisinin 1990 ve 2000

yillar1 arasinda bir ¢esit Ponzi finansmani oyununa sahne oldugunu gostermektedir®®,

E. 2001 Krizi

Tiirkiye ekonomisi, 1980 yilindan 2000 yilina kadar GOU’ler igin yeterliligi
tartisilan IMF politikalar tarafindan yonlendirilmistir®®, 1998 yilinda yasanan Rusya
Krizi’nin ardindan Tiirkiye bu krizden olumsuz etkilenmis ve yiikselen enflasyonu
diistirmek gayesiyle IMF'le bir stand-by antlasmasi imzalamistir. Bu stand-by
antlasmasi bazi ciddi sartlara tabidir. Evvela IMF, enflasyonu diisiirmek gayesiyle
Tirkiye'yi kur capasina tabi tutmustur. Bu uygulama, daha evvel Arjantin'de
uygulanan para kuruluna benzemektedir. Bu uygulamayla déviz fiyatindaki artisin,
beklenen fiyat artisinin altinda tutulmasi yoluyla enflasyonu diisiirmek amaglanmustir.
Kur ¢apasi uygulamasinin yaninda, IMF Tiirkiye'den milli gelirin %6,5'1 oraninda faiz

604

dis1 fazla vermesini istemistir’"". Ayrica Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi’nin

(TCMB) TL emisyonunu arttirmasi, doviz rezervlerindeki artisa baglanmis, yani
TCMB'nin net i¢ varliklarla parasal taban yaratmasinin oniine gecilerek, net dis
varliklarla parasal taban yaratmasi amac¢lanmistir. Faiz haddi capanin uygulanmasinda
onemli bir degiskendir, e§er sermaye girisleri cari acig1 finanse edemezse, TCMB
faizleri  arttiracak, ekonomiden likidite ¢ekecek ve sermaye girisini

605

kolaylastiracaktir®™. Bu program, dis finansman-bor¢lanma eksenli, anti enflasyonist,

talep daraltici nitelikler tagrmaktadir®®®.

802 Demir, p. 854.

803 Celebi, 2004, s. 18.

604 Boratav, 2018, s. 218-219; Kazgan, s. 319.

805 Akyiiz and Boratav, p.1553, Sénmez, S. 2018, s. 353.
806 Sonmez, S. 2018, s.358.
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Dolar ¢apasi, TL'yi reel degerinin iizerinde bir pariteyle fiyatlamistir. Bu
nedenle dolar ucuzlamis, ucuzlayan dolarla dis yatirim cazip hale gelmistir. Bu durum
bor¢lanma egilimini arttirmis ve Ozellikle kisa vadeli dis borglarda bir artig
gerceklesmistir. Ancak uygulanan ¢apa neticesinde reel faizler diismiis ve faiz dist
fazla seviyesi artmistir. Enflasyonda smirli da olsa bir diisiis saglanmistir®®’.

Yasanan bu goreli iyilesmeler, 22 Kasim 2000 yilinda yasanacak déviz krizini
engelleyememistir. Ciinkdi, lilkeye giris yapan sermayenin ciddi bir kism1 kisa vadeli
bor¢ yaratan girislerdir ve bu girislerin %801 ticari bankalarca bor¢ alinarak

608 Bankacilik sektoriindeki reformlarin ertelenmesi, krizin altinda

gergeklestirilmistir
yatan temel sebeptir. Ulke i¢indeki bankalar piyasanin gdziinde zel bankalar ve kamu
bankalar1 olarak ayrilmis, 6zel bankalarsa iyi ve kotii bankalar olarak kategorize
edilmistir. Yurt disindan kisa donemli borglanip, hiikiimete uzun donemli borg veren
bankalar, bankalar aras1 gecelik fonlamaya agir sekilde bagli hale gelmistir®®®. Hem
Kasim 2000, hem de Subat 2001 krizlerinin temelinde doviz ¢apasinin varliina
giivenerek yurt disindan yiiksek oranda borglanan bankalar vardir. Bu dolarizasyon
neticesinde bu bankalar agik pozisyonlar1 kapatmak ig¢in doviz arayisina
girmislerdir®®. IMF’le yapilan anlasma geregince bu bankalara TCMB tarafindan

likidite saglanmamuis, bu durum krizi derinlestirmistir®*

. Demirbank 6rnegi bu durum
icin ¢arpict bir gostergedir. Demirbank, Aralik 2000'de TMSF (Tasarruf Mevduati
Sigorta Fonu) kontroliine alinmistir. Demirbank'm DIBS portfoyiiniin tiim varliklarina
orani, diger 6zel bankalarin iki katidir®*?. Bu durum, Demirbank'in faiz arbitraji
saglayabilmek gayesiyle yurt disindan borglanmasinin ve bu borglar devlete borg
vererek kamu i¢ borcuna ¢evirmesinin gostergesidir.

Doviz ihtiyaci 6yle bir asamaya gelmistir ki, 21 Subat 2001 gecesinde gecelik
faizler yilizde 6200 seviyesine firlamistir. Ardindan 22 Subat'ta kur dalgalanmaya

birakilmistir®®3, Déviz, para ve finans piyasalarinda meydana gelen bu ¢okiis,

yatirimeilart ve talebi olumsuz etkilemis ve ekonomi biiylik capta daralmig, GSYH

807 Kazgan, s..320.

808 Akyiiz and Boratav, p. 1554

609 Fatih Ozatay and Giiven Sak, “Banking Sector Fragility and Turkey’s The 2000-2001 Financial
Crises”, Brookings Trade Forum 2002, (ed: Susan M. Collins and Dani Rodrik), Brookings Instutition
Press, Washington D.C., 2002, p.124.

610 Kazgan, s. 323.

611 Mathieu Dufour and Ozgiir Orhangazi, “A 2000-2001 Financial Crisis In Turkey: A Crisis For
Whom?”, Review of Political Economy, Vol: 21, No: 1, 2009, p.106.

612 Ozatay, 2016, s. 91

613 Fatih Ozatay, Tiirkiye Ekonomisinde Krizler, 5.Baski, Dogan Kitap, istanbul, 2016, s. 84.
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%4,7 oraninda kii¢iilmiistiir. 2001 krizi, 1990'lardan itibaren yasanan ekonomik ve
siyasal calkantilarin dip noktasmi olusturmustur 4. Netice itibariyle 2001 Krizi,
diinyada yasanan diger finansal krizlerle benzerlik gostermektedir. Faiz haddi temelli
istikrar programi yani kur ¢apasi evvela finansal sermayenin iilkeye girisine yol agmis,
ardindan ekonomik aktiviteler artmig ve kur degerlenmis, ticaret agigi artmis,
bilangolar kotiilesmis ve faiz haddi riskleri artmistir. Yiikselen kamu borglari, hali
hazirda yiliksek seviyedeki enflasyon ve TL’deki devam eden degerlenme
sirdiiriilemez bir noktaya gelmis, donemin basbakani ve cumhurbaskani arasinda
yasanan siyasi slirtiismenin agiga ¢ikmasi neticesindeyse program yeni bir finansal
krizle sonuglanmistir®®®,

2001 krizinden ¢ikis i¢in, artik hali hazirdaki ekonomi programinin
yenilenmesi elzem hale gelmistir. Giiglii Ekonomiye Gegis Programi (GEGP), bu
krizden c¢ikis gayesiyle olusturulan programin adidir. Ekonominin en zayif yani,
bankacilik sektoriidiir ve yapilacak reformlarin temelinde de bankacilik sektorii
olmustur. Batan bankalar TMSF’ye devredilmistir. Batan bankalarin mevduatlar
TCMB vasitastyla Hazine'nin 6zel tahvilleriyle 6denmistir. Yani, batan bankalarin
maliyetleri kismen para basilarak, kismen de vergilerle karsilanmis, neticede bu
maliyetler toplum tarafindan yiiklenilmistir Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurulu (BDDK) o6zerklestirilmis ve ayakta kalan bankalarin denetimi bu kuruma
verilmistir. KIiT'lerde ciddi dzellestirmeler gergeklestirilmesi amaclanmustir. Dalgali
kur rejimiyle once ortiik, ardindan acik enflasyon hedeflemesine gegilmistir®®.
Tarimsal desteklerin son bulmasi ve dogrudan gelir destegi uygulamasi getirilmesi de
programin uygulamalarindandir ve ciddi tartismalara yol agmustir®?’.

1980 ve 1990’11 yillarda Tiirkiye’de sermaye birikiminde model degisikligi
olsa da ekonomi idaresi heniiz bu degisiklige eklemlenmis degildir. Bu nedenle biitce
dis1 fonlar, kanun hitkkmiinde kararnameler, alternatif idari kurullar kullanilmis, ancak

var olan biirokratik yap1 degismemistir®, Bu anlamda 2001 kriziyle beraber,

ekonomiyi siyasetten arindirmanin reel sartlar1 olusmus, Tiirkiye nin ekonomi idaresi

614 Seyfettin Giirsel, “Ii¢ Ortam ve Dinamikler”, Tiirk Dis Politikas - Kurtulus Savasindan Bugiine
Olaylar, Belgeler, Yorumar, Cilt 3: 2001-2012, (ed.Baskin Oran), 3.Baski, Iletisim Yayimnlari,
Istanbul, 2013, s. 53-54.

615 Boratav ve Akyiiz, pp. 1555-1556.

616 Giirsel, s. 55.

617 Kazgan, 2017, s. 329.

618 Sonmez, S. 2018 s. 227.
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yeniden diizenlenmistir®’®. Bu siirecin ilk adimi, bir dnceki boliimde ulusal politika
alanii daraltan faktorler tartisilirken anlatildigi lizere, bagimsiz merkez bankasinin
kurumsallagsmasidir.  TCMB, 2001 yilinda 4651 sayili kanunla operasyonel
bagimsizligr elde etmistir. Kanunun hiikiimet tasarist halinde daha genis olan
bagimsizlik hiikiimleri, TBMM Plan ve Biitce Komisyonu’nda yapilan diizeltmelerle
ulusal politika alanina kismen de olsa yer verecek bi¢imde revize edilmistir. Bu
diizeltmelere, TCMB’nin para politikasinin belirlenmesi ve uygulanmasinda tek
sorumlu oldugu maddesinin, “Banka, Hiikiimetle birlikte enflasyon hedefini tespit
eder, buna uyumlu olarak para politikasin1 belirler. Banka para politikasinin
uygulanmasinda tek yetkili ve sorumludur” seklinde diizeltilmesi O6rnek olarak
verilebilir 52°, 4561 sayili kanunla TCMB’nin temel amaci fiyat istikrarmi saglamak
olarak belirlenmis, krizin hemen ardindan bu yasanin c¢ikartilmasiyla yabanci
yatirimetilarin giivenini saglamak amaglanmistir®?,

Tirkiye, IMF’le yaptig1 antlasmanin ardindan uyguladigi para politikasi
rejimini degistirmek zorunda kalmistir. TCMB, politika alanina yer vermeyen parasal
hedefleme rejiminin uygulanmasini istememis, bunun yerine 2002 yilinda ortiilii
enflasyon hedeflemesi rejimi, sartlarin yeterince olgunlastifi diisiiniilen 2006
yilindaysa agik enflasyon hedeflemesi rejimine gegilmistir. Ilk basta parasal hedefleme
yerine Ortiilii enflasyon hedeflemesinin tercih edilmesinin nedeni, krizden sonra artan
kamu borglarinin finansmani ve bankacilik sektoriiniin heniiz bu duruma hazir
olmamasidir®?,

Kriz donemine bir biitiin olarak bakildigina, banka kurtarmalar vasitasiyla
krizin etkilerinin bankacilik sermayesi lehine toplumsallastirildigi goriilmektedir.
1997 yilindan 2004 yilina kadar 22 6zel banka TMSF tarafindan kamulastiriimistir®2,
Alinan borglarin temelde dis borg¢ servislerinin yerine getirilmesinde, rezervlerin

arttiritlmasinda ve borcun bir boliimiiniin kamu bankalar1 ile TMSF'ye aktarilmis

bankalarin kurtarilmasinda kullanildig1r goriilmektedir. Nitekim Hazine, TMSF'deki

619 Akeay, 2009, s. 227.

620 Oktar Tiirel, “T.C. Merkez Bankasi’na Yeni Yasal Cerceve: 4651 Sayili Kanun Uzerine Gézlem ve
Degerlendirmeler”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 25, Say1: 229, ss. 76-78.

621 Nilgiin Erdem, “Merkez Bankasi “Bagimsizlig1” ve 2008-2009 Krizi: Tiirkiye Uzerine Gozlemler”,
Bilsay Kuruc’a Armagan, (der. N. Ilter Ertugrul, Serdar Sahinkaya) ,Miilkiyeliler Birligi Yaynlari,
Ankara,.2011, s. 691.

622 Hasan Ersel and Fatih Ozatay, “Fiscal Dominance and Inflation Targeting: Lessons from Turkey”,
Emerging Markets Finance and Trade, Vol: 44, No: 6, 2008, pp. 39-42.

623 Nilgiin Erdem, "Bagimlhiligin Yeni Bigimleri Olarak Neoliberal Politikalar, Tiirkiye Ornegi",
Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 65, Say1: 2, 2010. s. 133.
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bankalara 18, kamu bankalarma 23 milyar dolar dolaylarinda kaynak aktarmustir 624,
BDDK verilerine gore krizin toplam maliyeti 46 milyar dolardir®®. Sonugcta toplam
dis borg¢ stoku 2001 yili sonunda 115 milyar dolarin iizerine ¢ikmis ve GSMH'nin
%77,7'sine esitlenmistir®?® . Hiikiimet, bankacilik sektoriiniin dévize dayali borglarini
iistlenmis, dolayisiyla kriz doneminde doviz yiikiimliiliikleri artmistir. Dis bor¢lulukta
yasanan artig, ulusal kaynaklarin bor¢ finansmani ve faiz 0demelerine aktarimi
anlamina gelmektedir. Bor¢ yiikiimliiliiklerinin gerceklestirilmesi IMF ve diger
kuruluglarin denetimine tabi tutulmustur. Sonug olarak kriz donemi ve akabinde gelen
uygulamalar neticesine Tiirkiye nin ulusal politika alan1 daralmistir®?’.

Ekonominin siyasetten arindirilmasi siirecinin bir diger birleseni “bagimsiz
diizenleyici kurumlardir. Bagimsiz diizenleyici kurumlarin Tiirkiye’de ilk uygulamasi
1982 yilinda Sermaye Piyasasi Kurulu’nun kurulmasidir. Tiirkiye’deki bagimsiz
diizenleyici kuruluslarin birgogu 2001 krizi sonrasinda olas1 finansal Krizleri
engellemek amaciyla kurulmustur®?. 2003 tarihli 5018 sayili Kamu Mali Yonetimi ve
Kontrol Kanunu’nda “Diizenleyici ve Denetleyici Kuruluslar” bagligi altinda
diizenlenerek yasal dayanagini saglamlastirmistir. Enerji, tarim, telekomiinikasyon,
bankacilik gibi Tiirkiye ekonomisinin %60’ indan fazlasini kapsayan bir alan1 yonetme
yetkisi bu kuruluslarin elindedir. Bu kuruluslar1 Tiirk idaresinde ayri bir konuma
yerlestiren unsur, sahip olduklar1 “diizenleme” yetkisidir. Diizenleme yetkisinin teorik
olarak yasamaya ait oldugu diistiniildiigiinde, bu kuruluslarin ekonomiyi nasil

629

siyasetten arindirdigi somutlasmaktadir®®. Tiim etmenler diisiiniildiigiinde, 2001 Krizi

sonrasinda Tiirkiye nin PWK etrafinda yeniden kurumsallastig1 sonucu ¢ikarilabilir®°,
Ikinci boliimde verilen literatiirde bagimsiz diizenleyici kurullarm ulusal politika
alanim1 daralttig1 vurgulanmaktadir. Ancak siyasetcilerin ekonomiyi her zaman
olumsuz yone siiriikleyecegi Onyargisinin yaniltict sonuglar verebilecegi gibi,

kurullarin her zaman ulusal politikalar aksine karar verecegi Onyargist da

yanliglanabilir. Bu manada 2001 Krizi sonrast BDDK’nin etkin ydnetiminin, 2008

624 Sonmez, S. 2018, s. 357.

625 Erdem, 2010, s. 133

626 Sinan Sénmez, "Devlet Borglanmast", “Ekonomik Kurumlar ve Kavramlar Sozliigii”, (ed. Fikret
Baskaya, Aydin Ordek), Ozgiir Universite, Yayinlar1 istanbul, 2008, s. 158

827 Dufuor and Orhangazi, pp. 106-108

628 Sonmez, S. 2018 s. 228.

629 Bayramoglu, ss. 300-302.

830 Senses, 2018, s. 249

128



Krizinin Tirkiye’ye etkilerini hafiflettigi konusunda literatiirde bazi calismalar

mevcuttur. Bu duruma bir sonraki baglik altinda deginilmistir.

F. 2003-2007 Donemi

Tiirkiye ekonomisi, 2002-2007 yillar1 arasinda ciddi bir iyilesme siirecine
girmistir. 2001 krizinin etkileri ciddi anlamda telafi edilmis, reformlar tek basina
iktidar olmanin verdigi giicle yerine getirilmis, biitce disiplini saglanmuis, faiz dis1 fazla
hedefleri gerceklestirilmistir®®!. Tiirkiye ekonomisi, 2003-2007 yillar1 arasinda yillik
ortalama %7,2 diizeyinde biiylimistiir. Tiirkiye'nin 1950'den bu yana ortalama
bliyime orant olan %4,5 ile kiyaslandiginda, bu oranin {iizerinde oldugu
goriilmektedir®®?. Yasanan biiyiimenin &nceki donemlere gére ayirt edici dzelligi
toplam faktor verimliligini diger donemlere oranla daha fazla arttirmasidir. Makine,
techizat yatirimlarinin birlikte arttigi bu donemde, ilerleyen donemlerin aksine insaat
basat aktor degildir. Biiylime sadece bati bolgeleriyle sinirli kalmamis, Gaziantep
Konya gibi i¢ bolgelere de yayilmistir. Ayrica toplumun kamusal hizmetlere olan
erisimi artmistir®3, Onemli bir diger noktaysa, saglanan bu yiiksek biiyiimenin
enflasyondan bagimsiz bir biiyiime olmasidir, zira enflasyon tek haneli rakamlara
indirilmistir®3*.
635

Enflasyon, bir neslin Tiirkiye’de gordigii en diisiik seviyelere
gerilemistir

Bu donemdeki biiyiime rakamlari, daha sonrasi i¢in bazi kirilganliklarin
habercisi durumundadir. Olasi kirilganliklarin ilki, biiylimenin yarattigi dis agiklar ve
azalan yurt i¢i tasarruflardir ®3°. Tiirkiye Ekonomisi 2003 yilindan sonra ciddi cari
islemler dengesi aciklariyla bas basa kalmis, bu aciklar ekonominin en biiyiik zaafi
haline gelmistir. 2002 sonrast donemde ekonominin belirleyici etkisi, kredi
genislemesi, cari acigin artis1 ve biitge dengesindeki olumlu tablo olmustur. Yurt i¢i

tasarruflardaki eksiklik, yani kamu kesimi ve 6zel kesimin yatirim tasarruf agigi,

631 Giirsel, s. 56

632 Boratav, 2018, s. 254

633 Daron Acemoglu and Murat Ucer, “The ups and downs of Turkish growth 2002—2015: Political
dynamics, the European union and the institutional slide”, NBER Working Paper, No: 21608., 2015,
pp. 6-8.

634 Ziya Onis, "The Triumph of Conservative Golabilism: The Political Economy of AKP Era", Turkish
Studies, Cilt:13.Sayi: 2, 2012, s. 139.

6% Yildiz Akkaya ve Refer S. Giirkaynak, “Cari Acik, Biitce Dengesi, Finansal Istikrar ve Para
Politikas1”, Tktisat, Isletme ve Finans, Cilt: 27, Say1: 315, 2012, s. 96.

836 Kazgan, 2017, s.279.
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kroniklesen dis ticaret aciklar1 yoluyla finanse edilecektir. Bu cari agigin fonlanmasi
iic sekilde gerceklesebilir: Sicak para hareketleriyle, dogrudan yabanci yatirimlarla
veya borglanmayla®®’.

Kamu kesiminin biit¢e agiklarinin durdurulmasi ve bankacilik sektoriiniin
saglikli kredi verebilen bir yapiya kavusturulmasi, bu yillar arasinda basarilmistir.
Hem kamu kesiminde mali disiplin saglanmis, hem de bankacilik sektoriiniin etkin bir

638

sekilde diizenlenmesi gergeklestirilmistir®®. Ozellestirme uygulamalar1 yogunlasmis,

2005 ve 2006 yillarinda yillar itibariyle en yiliksek Ozellestirme gelirleri elde
edilmistir®®*. Kamu kesimi Tiirkiye'de 2005 yil1 sonrasinda tasarruf fazlas1 vermistir.
Kamu sektoriiniin tasarruf fazlasi vermesi, bundan onceki donemlerde gerceklesen
klasik popiilizm yonetiminde olmas1 olanaksiz bir durumdur. Kamu kesiminin tasarruf
fazlasi verdigi bir ekonomiden, dis ticaret dengesinin fazla vermesi beklenirken, bu
denge kriz yillar1 haricinde siirekli olarak agik vermistir®®. Bu da demektir ki, 6zel
kesim hem kamunun yarattig: fazlayr kullanan hem de dis kaynak ihtiyacini yiikselten

bir talep genislemesi yaratmigtir®4!

. Kamu kesiminin 6zellestirme gelirleri vasitasiyla
mali disiplini saglanirken, goreli refah¢ilik (partial welfarism) politikalar: araciligiyla
halkin biiyiik bir kesimine gelir destegi ve ucuz krediye ulasabilme imkani
saglanmustir. Kitlelerin refahinda Adalet ve Kalkinma Partisi iktidarinin ilk doneminde
goriilen artis, bu ekonomi politik temellere dayanmaktadir®#?,

Ancak artan cari islemler agigi, 2000'lerle beraber ekonominin temel
belirleyicisi olmustur. 2002-2007 dénemi i¢in sOyleyebilecegimiz, artan cari islemler
aciginin finansmaninda DY Y lerin etkili oldugudur. Bu donemde her ne kadar portfoy
yatirimlar1 artmis olsa da, DY'Y’lerde Cumhuriyet tarihi boyunca goériilmemis bir artis
gerceklesmistir. Bu yillar arasinda yapilan 6zellestirmelerin DY'Y’lerdeki énemli bir
katkis1 olmustur. Istihdam oranlarindaysa, bu parlak tablo kendini gdsterememektedir.
Evvela, issizlik oranlar1 bu donemde %10 diizeyinin {istiine yerlesmis, yiiksek biiylime

643

diizeylerine ragmen bu orani korumustur®®. Issizlik haddinin diisiiriilememesi,

837 Yigit Karahanogullari, "Neoliberal Popiilizm, 2002 - 2010 Kamu Maliyesi, Finans, Dis Ticaret
Dengesi ve Siyaset", Toplum ve Bilim, Say:: 123,, 2012, s. 122.

638 Akkaya ve Giirkaynak, 2012, s. 95.

639 Celebi, vd., 2018, s. 170.

840 Kazgan, 2017, s. 341.

641 Karahanogullari, , "Neoliberal Popiilizm, 2002 - 2010 Kamu Maliyesi, Finans, Dis Ticaret Dengesi
ve Siyaset", s. 123.

642 Umit Akgay, “Neoliberal Populism in Turkey and Its Crisis”, IPE Working Paper, No: 100/2018,
2018, p. 5.

643 Giirsel, 59.
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Tiirkiye ekonomisinin biliylime performansinin en Onemli eksikligi olarak
goriilmektedir®*

Bu donemde kamu dis borglarinin artis seyri sabit gibi goriilmektedir. Tiirkiye
ekonomisi 2002-2008 yillar1 arasinda net bor¢ ddeyici durumundadir®®. Kamu net
borcunun GSYH'ye oran1 %74'ten %39'a diismiis, hitkiimet biit¢esi borg faiz 6demeleri

acisindan ciddi dlciide rahatlamistir®®

. Ancak, Tirkiye ekonomisinde bu donemde
0zel sektor dig borglarinda ciddi bir artig gerceklesmis, bu artis, ilerleyen donemlerde
de artarak devam etmistir. Bu artigin altinda yatan belirli nedenler sdyle 6zetlenebilir.
Evvela Tiirk Lirasi, dalgali kur rejimiyle beraber ciddi oranda degerlenmistir. Degerli
TL'nin varhigi, ancak yiiksek faiz hadleriyle beraber siirdiiriilebilecektir. Zira bu
donemde, enflasyon hedeflerini tutturmak gayesiyle TCMB piyasa fiyatlamasin
yiksek faiz hadleri lizerinden gergeklestirmektedir. Asir1 degerli TL, ithalat tizerinde
bir artis egilimi yaratmaktadir. Yani, dis kaynak girisleri, TL'y1 degerlendirerek ve
ithalati ucuzlatarak, Ozel tasarruflar1 kovalamakta, tiikketimin paymi milli gelir

icerisinde yukariya ¢ekmektedir®’

. D1s bor¢lanmadaki artisin nedeniyse, i¢ dis reel
faiz haddi farkidir. Yurt igcinde reel faizler %10'a asarken, disaridan %S5 ile bor¢lanmak
kredi talebini disa yoneltmistir. Ayn1 zamanda TL'nin degisim fiyatinin yani déviz
kurlarinin enflasyonun altinda ya da ona yakin seyretmesi de bu siireci

648

hizlandirmigtir®*®. Yerli paranin da giderek degerlendigi bir ortamda, bu durum daha

cazip hale gelmistir. Netice itibariyle bu donemde dis bor¢lanmanin biiytik kism1 6zel

kesime aitken, yiiksek faizler 6deyen DiBS'lere talep de artmistir®°,

G. 2008-2017 Donemi

Tiirkiye ekonomisi, ABD konut piyasasinda baslayarak diinyaya yayilan
finansal kriz neticesinde 2008 ve 2009 yilinda zorlu bir siirecten ge¢mistir. Diinya

ekonomisinin i¢inde bulundugu finansallagsma siireci sonucunda, bir iilkede yasanan

644 Dani Rodrik, "The Turkish Economy After the Global Financial Crisis",Ekonomi-tek, Cit:1 Sayz:1,
2012 s. 48.

645 Karahanogullari, , "Neoliberal Popiilizm, 2002 - 2010 Kamu Maliyesi, Finans, Dis Ticaret Dengesi
ve Siyaset", s. 125.

646 5. Erdem Aytag, "Tiirkiye: Dengeli ve Siirdiiriilebilir Yiiksek Biiyiime Pesinde", Ulke Deneyimleri
Isiginda Kiiresel Kriz ve Yeni Ekonomik Diizen, (der. Fikret Senses, Ziya Onis, Caner Bakir),
Iletisim Yaynlari, istanbul, 2013 s. 378.

647 Boratav, 2018, ss. 259-262

648 Yakup Kepenek, Tiirkiye Ekonomisi, 29.Basim, Remzi, Istanbul, 2012, s. 275.

849 Kazgan, 2017, s. 344.
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ekonomik problemler hizli bir sekilde diger iilkelere yansimaktadir. Tiirkiye'nin
ekonomik biiytimesini siirdiirebilmesi igin iki sart gerekmektedir. Bunlardan birincisi,
0

diinya finansal piyasalarinda herhangi bir hosnutsuzluk olmamasi®?, ikincisiyse

Tiirkiye'nin iilke i¢i sartlarinin yabanci yatirimcilar: cezbetmeye elverisli olmasidir®?,

Tiirkiye ekonomisi, 2008 kriziyle beraber ciddi bir daralma yasamistir. Ancak
bu daralma, diger krizlere benzememistir. Zira, Tiirkiye'nin kamu mali dengeleri, 1994
ve 2001 krizleriyle kiyaslanamayacak &lgiide iyidir®2. Sanayi iiretiminin diismesi
neticesinde 2009 yilina gelindiginde Tiirkiye Ekonomisi %4,7 oraninda kiigiilm{istiir.
Issizlik oran1 %14 seviyesine gelmistir . Ancak Tiirkiye ekonomisi, beklentilerin
tyilesmesiyle krizden hizli bir sekilde ¢ikmis, 2010'da %9,2 oraninda, 2011'de 8,5
oraninda biiylimiistlir. Ancak bu dénemde cari a¢igin, milli gelirin %10'unun {izerine
cikarak tarihi bir rekor kirmasiyla, Agustos 2011'de TL'de hizli bir deger kaybi
olmustur. TCMB'nin yiikselmeye baslayan enflasyonu kontrol altinda tutabilmek icin
kredileri frenlemeye amaclayan onlemler almasinin da tesiriyle biiyliime yavaslamaya,

654

cari acik orani da azalmaya baslamistir®™*®. Ayrica bu donemde yasanan biiylime faktor

verimliliginde artis saglayamamistir®®

. Krizden hizli ¢ikisin ve yasanan hizh
biliyiimenin ihracati ilerletememesi, vurgulanmasi gereken bir noktadir. Zira Tiirkiye
ekonomisi yasadig1 diger kriz deneyimlerinde ihracati hizli bir sekilde arttirabilmistir.
Ancak asir1 degerli TL'nin varligi, bu donemde ihracatin hizli artisina engel teskil

etmistir®®

. Bu olumsuz etkilere ragmen, 2002 kriziyle karsilastirildiginda, Tiirkiye’nin
ihracat performansinda sanayi tirlinlerinin payinin arttigi goériillmektedir. Sonug olarak
Tiirkiye nin krizden hizli ¢ikisi ve bilyiime oranmi devam ettirebilmesi, Onis ve
Kutlay’a (2013) goére hem ekonomik hem bdlgesel politikalarda ulusal politika
alaninin genislemesiyle neticelenmistir®’.

Krizden ¢ikisin ana itici giicii, i¢ talep ve dis finansman olmustur®®®. Dis
bor¢lanma, ekonomik biiyiimeye katki sunabilir. Ayrica yiiksek cari acik seviyeleri,

miimkiin olandan daha fazla yatirimlara imkan verebilir, ancak bu siirecin ekonominin

850 Rodrik, 2012, p. 42

81 Onis, 2012 s. 139

652 Ozatay, 2016, 5.149.

853 Onis, 2012, s. 143.

654 Giirsel, s. 60.

6% Acemoglu and Uger, 2015, p. 11

6% Rodrik, 2012, s. 49.

657 Ziya Onis and Mustafa Kutlay, “Rising Powers in a Changing Global Order; The Political Economy
of Turkey in the Age of Brics”, Third World Quarterly, Vol: 34, No: 8, 2013, pp. 1410-1417.

88 Aytag, s. 376.
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rekabet seviyesini diisiirdiigli unutulmamalidir. Ayrica, bu model biiyiimenin
stirdiiriilebilirligi konusunda diisiik diirtiilere sahiptir ve yeterince hizli istihdam
artisina imkan vermemistir®®. Bu donemde cari islemler agig1 siirekli olarak artmus,
TL reel anlamda deger kazanmus, ithalattaki hizli artis, yiiklii miktarda dis sermaye
girisi ve agirlikli olarak ic talep eksenli bilyiimeyle siirdiiriilmiistiir®®°.

Cari iglemler agig1, sermaye hareketlerinin denetlendigi yillarda (1980-1988)
i¢ talep — reel biiyiime — ithalat — cari agik — dis kaynak — dis borg seyrini izlemistir®?.
Bir baska deyisle, otonom bir i¢ talep neticesinde cari agik verilmis, ardindan dis

662

finansman gerceklesmistir>®>. Ancak sermaye hareketlerinin yogunlastig1 sonraki

yillarda cari a¢igin yapisi degismis, sermaye hareketleri — i¢ talep ve dis borg — reel

biiyiime — ithalat — cari acik baglantis1 olusmustur®?

. Bu bagint1 neticesinde sermaye
girislerinin i¢ talep artis1 yasanmus, ardindan cari agik gerceklesmistir®®*. Tiirkiye,
tasarruf agiklarmin ittigi bir cari agik sorunu yasamamakta, artan sermaye girisleri
neticesinde yasanan talep artisiyla beraber tasarruf agigi olusmakta, iiretimin ve
tilketimin ithalat bagimlilig1 dis ticaret agigiyla neticelenmekte, ikisinin birlesimi cari

islemler agigmi olusturmaktadir®®®

. Subagat’a (2019) gore Tiirkiye’nin cari agik
sorununun en oOnemli sebebi, asir1 degerli TL’nin ithalati arttirirken ihracati
baskilamasidir. Tirkiye’nin 2002 sonrasi ihracatinin yetersizligini vurgulayan
Subasat, dis kaynak girislerinin iiretken yatirimlar yerine ithalata dayali tiikketimin
gelisimiyle neticelendigi sonucuna varmistir®®. Sayan’a (2020) géreyse Tiirkiye nin
cari ac¢1ginin sebebi liretim seviyesindeki diisiikliiktiir. Tiirkiye, tiiketim i¢in alim giicii
saglayacak yeterli ve kaliteli iiretimi yapamadig1 igin cari agikla kars1 karstyadir®®’,

2011 sonrasi, Tirkiye’nin ekonomi politik yapisinda 2001-2011 arasina gore

bir farklilik teskil etmektedir. Bir onceki donemde AB ile gelistirilen iligkilerin

6% Rodrik, 2012, s. 58.

660 Aytac, s. 385.

861 Korkut Boratav, “Tiirkiye’nin Cari Acigi, Giimriik Birligi ve Déviz Kurlan”, Kiiresel Kriz
Cercevesinde Tiirkiye’nin Cari A¢ik Sorunsali, (ed. Turan Subasat ve I. Hakan Yetkiner), Efil
Yayinevi, Ankara, 2010, s. 25.

862 Korkut Boratav, "Serbest Sermaye Hareketleri ve Kriz-Kiigiilme Dénemegleri 1990-2010", Bilsay
Kurug¢’a Armagan, (der. N. Ilter Ertugrul, Serdar Sahinkaya), Miilkiyeliler Birligi Yayinlari, Ankara,
2011, s. 400.

663 Boratav, 2010, s. 25.

664 Boratav, 2018, s. 226.

665 (Ozgiir Orhangazi, “Tiirkiye Ekonomisinin Yapisal Sorunlari, Finansal Kirilganliklar ve Kriz
Dinamikleri”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43, No: 1, 2019, s. 126.

866 Turan Subasat, “Tiirkiye’de Ekonomik Mucize ve Krizin Anatomisi”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43,
No: 1, 2019, s. 248.

667 Serdar Sayan, “Cari Agik Ilelebet Payidar Kalacak M1?”, iktisat ve Toplum, Say1:111, Ocak 2020,
s. 127.
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kurumsal yapida yarattigt degisikliklerin, sonraki donemde devam etmedigi
goriilmektedir®®®, Tiirkiye ekonomisi 2011 sonrasinda serbest ticaret, agik sermaye
hesabi, Ozellestirmelerin devami gibi 1980 sonrasinin hakim iktisadi politikalarini
stirdiirmiistiir. Ancak ekonomi politikalarina yon veren bakanliklarin politika dnerileri
birincil konuma yerlesirken, TCMB, BDDK gibi bagimsiz idari otoriteler ikincil
konumda yer bulmustur. KOSO’lar, Toplu Konut idaresi (TOKI) vasitastyla yapilan
ve toplumun diisiik gelirli kesimlerine ev sahibi olma imkan1 veren konut yatirimlari
ve mega altyapr projeleri bu yillar arasinda artarak devam etmistir. Devletin bu
projelerin temel gozeticisi ve yoneticiyken, 6zel sektor yiiklenici konumundadir.
Tirkiye Varlik Fonu (TVF) mega projelerin finansmani i¢in yeni bir bor¢lanma
mekanizmasi olarak kurumsallagsmistir. Tiim bu etkenler bir arada diisiiniildiigiinde,
2001 sonrasinda PWK ekseninde yeniden kurumsallasan Tiirkiye ekonomisinin, 2011
sonrasinda  kurumsallagsmasina Bejin  Konsensiisiinii  esas aldigi  sonunu
cikartilabilir®®,

Tirkiye ekonomisinin dis borgluluk sorunu, bu dénemde artan bir seyir
izlemistir. Ancak 1990'larin aksine, borglanan devlet degil hane halklar1 ve
sitketlerdir.%’® "Devietlerarasi veya uluslar iistii kurumlardan bor¢lanmanin yerini,
kontrollerden armmdirilmig, biitiinlesmis  uluslararast sermaye piyasalarindan
bor¢lanma almistir®*.” Ayrica cari agigin finansmaninda da Tiirkiye ekonomisi bazi
problemler yasamaktadir. Zira, 2008 déneminden sonra DYY’lerin hizla azaldigi,
bunun yerini sicak paraya dayali portfdy yatirnmlarinin aldig goriilmektedir. Ozel
sektor bor¢lulugunun toplam borgluluk i¢indeki pay1, 2008-2017 donemi igerisinde
onemli diizeyde artis gostermistir. Bu durumda akilda tutulmasi gereken iki nokta
vardir. Birincisi, finansal piyasalarin, borg¢lularin iflas veya kriz nedeniyle
yiikiimliiliiklerini yerine getirmedigi zamanlarda, devleti yerine getirilemeyen borcun
asil yiiklenicisi olarak gérmesidir. Bu durum, 6zel sektdr bor¢lulugunu iistii kapali

kamu borcu haline getirmektedir®”2, Nitekim Erdem’in (2019) gosterdigi gibi, diinya

ekonomisinde 6zel sektér dis bor¢lulugunun kamulastirildigi bir¢ok kriz 6rnegi

668 Acemoglu and Ucger, p. 23.

669 Ziya Onis, “Turkey Under The Challenge of State Capitalism: The Political Economy of The Late
AKP Era”, Southeast European And Black Sea Studies, Vol: 19, No: 2, 2019, pp.207-211.

670 Giirkaynak ve Boke, s.68.

671 Nilgiin Erdem, "Finansal Birikim Rejimi Altinda Tiirkiye'de Bankacilik", Finansallagsma, Devlet
ve Politik Iktisat, (der. Hakan Mihg1), Nota Bene Yayinlari, Ankara, 2015, s. 140.

672 Erdem, 2015, s. 140.
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bulunmaktadir®”®. Ikincisi, bu zaman diliminde bankalarin 6zel kesim dis borcu
icindeki paymnin siirekli olarak artmasidir. Bankalar, disaridan diisiik faizle
borglanarak, yurt i¢inde yiiksek faizle borg¢ verme politikasini stirdiirmiisler, bu durum
da, kredilerin mevduatlarla baglantisini kopartmis, kredi mevduat orani hizla artmistir
674 Burada, 6nemli gérdiigiimiiz bir nokta, dzel sektoriin borglarmin vadesidir. Ozel
sektor dis bor¢lulugunun kisa vadeli olmasi, olasi bir kriz donemindeki en biiytik riski
olusturmaktadir. Cilinkii hizla yiikselen doviz kuru, dolarizasyon yasayan {ilkelerde
kredi genislemesinin biiylimeyle olan baglantisin1 kesmekte, ciddi daralmalara sebep
olmaktadir®™.

Tirkiye’nin ekonomik biiylimesi, donemin kirdan sehre yogun goe, niifus artis
gibi etmenleri neticesinde artan konut ihtiyacina paralel olarak, insaata dayali bir seyir
izlemistir. Enflasyonun ge¢mis donemlere nazaran istikrarli bir seyre kavusmasi
kredilerin vadesinin uzamasina katki saglarken, sermaye girislerindeki artis diisiik reel
faiz oranlarinin varligini olast kilmistir. Ayni zamanda 1999 depremi, yeni ve depreme

dayanikli konutlarin insa edilmesini zaruri kilmistir®’®

. Bu vasitayla uzun vadeli, diistik
faizli ipotekli konut kredilerinin hacminde genisleme yasanmistir. insaat sektdriiniin
istthdam saglama yetisi ve beraberinde cesitli sektdrlerden {iriin ve hizmet tedarik
etmesi ekonomik biiyiimeye talep kanaliyla katki sunmasmi saglamistir. Ingaat
sektoriiniin bir diger birleseniyse, {iniversiteler, havaalanlari, metrolar gibi kamu
yatirimlarinin TOKI araciligiyla yapilmasi ve bu durumun ekonomik biiyiimeye olan
etkisidir®”’. Insaata dayali biiyiime modelinin ii¢ zayif yonii vardir. Bunlardan ilki, bu
yatirimlarin 6nemli bir kisminin stirekli talep ve fiyat artislarina baglh oldugu igin
iiretici ydnde olmamasidir. Ikincisi, bu modelin uluslararas finansal sartlara ve diisiik
faiz haddine bagli olan kredi genislemesine dayanmasidir. Finansal piyasalardaki
kirillganliklar ve faiz haddindeki artislar bu modelin siirdiiriilebilirligine zarar
vermektedir. Son olarak, ekonominin genelinde oldugu gibi insaat sektorii de ithalata

bagimli durumdadir. Dolayisiyla déviz kurundaki kirillganliklar, insaat sektoriinii

olumsuz etkilemektedir®7®,

673 Nilgiin Erdem, “Azgelismis Ulkelerde Bor¢ A¢mazi”, Miilkiye Dergisi, Yil: 43, Say1: 1, 2019, s.
206.

674 Boratav, 2018, s. 268.

675 Fatih Ozatay, "Turkey's Distressing Dance With Capital Flows", “Emerging Markets Finance and
Trade”, Vol: 5 No: 2, 2015, p. 344.

676 Ozgiir Orhangazi and Ering Yeldan, “Re-making of the Turkish Crisis”, PERI Working Paper No:
504, 2020, p. 13.

877 Orhangazi, 2019, s. 131.

678 Orhangazi and Yeldan, p. 16.
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H. 2018-2019 Krizi

Yukarida goriildiigii tizere Tiirkiye ekonomisinin 2011 sonrasindaki biiytime
hikayesi sermaye girisleri, diisiik TL kuru, dis bor¢lanma, cari agik ve yurt ici
bor¢lanmada artisa dayanmaktadir. Bu biliylime modeli, iilke ekonomisini faiz
haddindeki degisimlere duyarliligini arttirmistir. Ek olarak {ilke ekonomisi bor¢ 6deme
zincirindeki aksakliklarin birbirini tetikleyecek olumsuz sonuglar dogurmasina daha
duyarli bir konuma gelmistir. Tiirkiye ekonomisi 2013 yilinda FED’ in acgikladig:
parasal sikilasma programiyla birlikte uluslararasi finansal piyasalarda yasanacak olas1
likidite daralmasiyla, yukarida Ozetlenen biiylime modelinin siirdiiriilmesinde
zorluklar yasamaya baslamistir. Tiirkiye’ye ve diger gelismekte olan iilkelere yonelen
sermaye girislerinin azalmasi, TL’nin deger diisiisiiyle neticelenmistir®”®. Ulusal
parada yasanan deger diismesi daha sonraki yillarda siirekli hale gelecek kriz ortaminin
temelinde yatmaktadir. Politika yapicilarin uluslararasi piyasalarin gegmiste i1zin
verdigi ancak artik siirdiiriilemeyen diisiikk faiz haddini devam ettirmek istemesi
problemin ilk sacayagini olusturmaktadir. Ancak ekonomik biiyiimeyi uyarmak i¢in
uygulanan diisiik faiz haddi politikasi, esanli olarak doviz kurunda yiikselmeyi
tetiklemektedir. Ayn1 zamanda déviz kurundaki yiikselis tiretim ve tliketimin ithalata
bagimliligiyla birleserek enflasyonu yiikseltmekte, bu durum politika yapicilara faiz
haddini arttirma baskis1 yaratmaktadir. Sonu¢ olarak 2013 sonrasi Tiirkiye
ekonomisinin belirleyici etmeni diislik faiz haddi ve doviz kuru soklar1 arasindaki
ikilem olmustur®®. Bu durum, Tiirkiye’nin sermaye hareketlerinin serbest oldugu bir
iilke olarak, faiz ve doviz kurunu birbirinden bagimsiz olarak belirleyemedigini, yani
imkansiz iiglityle kars1 karsiya kaldigim gostermektedir®®:,

Krizin ilk evresi, 2013 ve 2014 yillar1 arasinda yasanmustir. 2013’te tilkeye dis
sermaye girisi yavaslamig, 2014’{in baginda durma asamasina gelmistir. Uluslararasi
piyasalardaki likidite daralmasi ve siyasi risklerin artis doviz kurundaki ytikselisi
tetiklemistir. Geg likidite penceresini kullanarak piyasayr fonlayan TCMB, tam
anlamiyla enflasyon hedeflemesinden ziyade ekonomik biiylimeyi destekleyen bir

politika izlemeyi amag edinse de, TL’ nin deger diislisii karsisinda 28 Ocak 2014’te

679 Orhangazi, 2020, s.199.

680 Umit Akgay and Ali Riza Giingen, “The Making of Turke’s 2018-2019 Economic Crisis”, IPE
Working Paper, No: 120/2019, 2019, p. 12.

81 Orhangazi, 2020, s. 204.
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%82 Gelismis iilkelerden gelen

fonlama faizlerini 5,5 puan arttirmak zorunda kalmistir
fon akimi daralsa da krizden ¢ikis igin gerekli alan saglanmis ve 2014 yilinin
sonlarindan itibaren faiz haddi disiirilmeye baslanmig, krizin ilk asamasi
atlatilmigtir®3,

Krizin ikinci evresi bastirilan darbe girisiminin ardindan agilmistir. Bir dnceki
evrede finansal piyasalarin sagladigi politika alanini kullanan ekonomi yonetimi, bu
evrede devlet destekli kredi genislemesi vasitasiyla krizin istesinden gelmeyi
amaglamistir. Kiiclik ve orta dlgekli girisimciler ilk yili 6demesiz ti¢ yillik kredilerle
desteklenmistir. Ayrica ticari bankalarin teminat i¢in ayirdig1 paylarin azaltilmasina
dayali Kredi Garanti Fonu (KGF) araciligiyla Tiirk Hazinesi 2017 yilinda 25 milyar
TL’lik kefalet saglamig, bu vasitayla piyasaya 250 milyar TL’lik likidite destegi
saglanmistir. Kredi genislemesi, enflasyon ve cari agikta artisla neticelenmistir. Ayrica
TL’nin deger kaybi siirmiis ve 2017 yilinda sert faiz haddi artis1 yasanmustir 8%, Déviz
piyasasindaki gelismelerin faizleri indirmeye elverisli olmadig1 bu ortamda KGF,
kredi risklerinin bir kismin1 Hazine’ye aktarmis, boylelikle sirketlerin borg¢ krizinin
ertelenmesi saglanmistir. Garantilerin ilgili y1l i¢in biitgede gériinmemesi, hiikiimetin
biitce dengesini bozmadan genisletici maliye politikast uygulamasini saglamistir.
BDDK’nin gerceklestigi yonetmelik degisikligiyle zorunlu karsiliklarin azaltilmasi ve
kamu bankalarinin faiz hadlerini diisiik tutarak kredi akimini genisletmeleri borg
servisinin siirdiiriilebilmesini saglamistir®®. Uygulanan bu politikalarla krizin ikinci
evresi de atlatilmastir.

Krizin iigiincii evresi, kiiresel ekonomide 2018 yilinda baslayan durgunluk ve
krizin &nceki evrelerinde ertelenen etmenlerin birlesimiyle ger¢eklesmistir. Ulkenin
2013 ve 2018 yillar1 arasinda girdigi siirekli se¢im ortaminin getirdigi politik
belirsizliklerin biriktirdigi etkiler ABD’yle yasanan siyasal gerilimle birlesmis,
yalnmizca Agustos ay1 igerisinde TL %23 oraninda deger kaybetmistir®®®. 31 Aralik
2018’¢ gelindiginde TL’nin dolar karsisindaki deger kaybi %40 seviyesine
gelmistir®®’. TCMB faiz haddini yiizde 24 seviyesine ¢ikartarak istikrar1 saglamaya

caligsa da, Ozellikle Mart 2018°de baslayan yurt i¢i yerlesiklerin TL’den kagist

82 Qrhangazi, 2020, ss. 201-202.
883 Akgay and Giirgen, p. 13.

884 Akc¢ay and Giingen, pp.13-14.
85 Orhangazi, 2020, ss.206-208..
686 Akgay and Giingen, p.14.

87 Orhangazi, 2020, s.213.
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hizlanarak artmistir. 2018-2019 krizini 2001 ve 2008-2009 krizlerinden ayiran nokta,
kisa donemli yabanci yatirimlardan ziyade yerlesiklerin TL’den kagisinin ekonominin
doviz ihtiyacini arttirmis olmasidir®®®,

TCMB’nin faiz hamlesi neticesinde 2018’in {igiincii ¢eyreginde TL’den kagis
azalmig, 2019°un bagindaysa tekrar iilkeye yabanci sermaye girigi baglamistir. Ancak
faizlerin yiiksek bir seviyeye yerlesmesi, kredi hacminin daralmasina neden olmustur.
Sirketlerin 2018 yilinda girdigi doviz krizi, 2019 yilinda bor¢ krizine doniismiistiir.
Konkordato ilan eden sirketlerin sayisindaki artisa bankalarin takibe diisen kredileri

689 Uretim ve tiiketimin ithalata bagimli yapisi, déviz kurundaki artisin

eklenmistir
enflasyondaki artisla perginlenmesiyle neticelenmistir. Onceki kriz dénemlerinde
TL’nin deger yitirmesinin ihracatta artisla neticelenmesi, tretimin ithalata
bagimhiligmin  seneler i¢inde artmasi nedeniyle bu kriz doneminde
gerceklesememistir®®. Ayrica ekonomik biiyiimenin insaat gibi basat sektdrlerinde
cevrilmesi gereken kisa vadeli yabanci para birimlerindeki borglar, doviz yaratmayan
gelirlerle karsilanmaktadir®?. Bu durum, ekonomiyi déviz kurundaki artislara daha
kirilgan hale getirmektedir. Faizlerin yiikselmesinin konut kredilerini daraltmasi ve
doviz kurundaki artiglarin maliyetleri yiikseltmesi, bliyiime modelinin temelinde yer
alan insaat sektoriinii krizin merkezine yerlestirmistir®®2.

Ekonomi yonetimi krizden c¢ikis i¢in KGF’nin yaninda birgok genisletici
maliye politikast uygulamistir. Bu politikalar arasinda kamu bankalarinin konut
kredilerinde faizleri diisiik seviyede tutmasi, vergi indirimleri, mega projelerin

siirdiiriilmesine dair tesvikler bulunmaktadir®®

. Turkiye ekonomisi 2018’in son
ceyreginde kiiciilmeye baglamus, {ist iiste ii¢ ¢eyrek kiigiilmenin ardindan 2019’un son
iki ¢eyreginde bliylimeye gegmis ve bu calismanin yapildigi 2020°nin ilk ¢eyreginde
bliylimiistiir. 2019 yilinda 9%0,9 olarak gergeklesen biiylime hizin, dolar bazinda
hesaplanan milli gelire gore %5’in lizerinde bir daralmaya isaret etmektedir.

Tiirkiye’nin 2018 ve 2019 yillarinda sanayisinin kii¢tildiigii ve 2019°da kismi iyilesme

gbsteren biiylimenin kaynagmin hizmetler sektorii oldugu goriilmektedir®®. Kriz

688 Akcay and Giingen, pp.15-16.

89 Orhangazi, 2020, s.214.

890 Orhangazi and Yeldan, 2020, p.25.

891 Turan Subasat, “The Political Economy of Turkey’s Economic Miracle and Crisis”, “Turkey
Political Economy of 21. Century”, (ed. Emel Parlar Dal), Palgrave Macmallian, London, 2020 p.52.
892 Orhangazi, 2020, s. 215.

893 Subasat, 2020, pp.53-54

6% Osman Aydogdu, “Ekonomide Zayif Toparlanma”, “Iktisat ve Toplum”, Say1:113, Mart 2020,
§5.52-53.
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doneminde issizlik %13-%14 arasina yerlesmistir. Buna paralel olarak tarim dist
issizlik %15, geng issizlik oran1ysa %23 seviyelerine ¢ikmistir®®, 2018 yilinda %20.80
olarak gergeklesen enflasyon orani, 2019 yilinda %]11,86 seviyesine inmis, 2020
yilinin ilk ¢eyreginde %11,86 seviyesiyle 2019 yilina yakin seyretmistir. TCMB’ye
(2020) COVID-19 salgminin olumsuz arz soklar1 ve kurdaki artis maliyet, salgin
nedeniyle bazi drlinlerdeki sert talep artistysa talep yoniinden enflasyonu

etkilemektedir®°®,

Il. TURKIYE ICiN MALI ALAN LITERATURUNUN OZETI

Maliye literatiiriine kavram olarak yeni yerlesmis olan “mali alan”in Tiirkiye
ekonomisine uyarlanmasi 2005 yili sonrasinda gelismistir. Ancak mali alan ikinci
boliimde belirtildigi tizere mali siirdiiriilebilirlikle yakindan iligkili bir kavramdir. Yeni
gelisen mali alan literatiirinlin  verilmesinden evvel, Tiirkiye’nin mali
stirdiiriilebilirligi ve dolayisiyla borg siirdiiriilebilirligine dair literatiiriin 6zetinin

verilmesi daha faydali olacaktir.

A. Literatiir Taramasi: Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirlik

Ozmen ve Kogar (1998) Tiirkiye’de biitce agiklarmin siirdiiriilebilirligini

incelemis ve siirdiiriilebilirligin zayif oldugu sonucuna varmistir®®’

. Akcay, Alper ve
Ozmucur’un 2001 yilli ¢alismalar1 1970 ve 2000 yillar1 arasinda Tiirkiye igin mali
stirdiiriilebilirligi incelemis, mali stirdiiriilebilirligin bor¢ 6deyememe durumuna yol
acmasa da istikrarsiz gostergelere sahip oldugu sonucuna varmis ve bu durumun
giderilebilmesi i¢in kemer sikma politikalarini 6nermistir®%,

Sakal (2002) Tiirkiye’de 1988-2000 yillar1 arasinda biitge agiklarinin

stirdiiriilebilir olmadig1r sonucuna varmis ve Maastricht Kriterleri’ne uygun kamu

89 Qrhangazi, 2020, s.216.

8% TCMB, “Enflasyon Raporu, 2020- I, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Ankara, 2020, s.25.
697 Erdal Ozmen and Cigdem Izgi Kogar, “Sustainability of Budget Deficits in Turkey with a Structural
Shift”, METU Studies in Development, Vol: 25, No: 1, 1998, p. 124.

6% 0. Cevdet Akgay, C. Emre Alper and Siileyman Ozmucur, “Budget Deficit, Inflation and Debt
Sustainability: Evidence from Turkey, Bogazigi University Department of Economics Working
Paper No: 12, Istanbul, 2001, p. 90.
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borcu/GSYH seviyesine gelebilmek amaciyla birincil fazla verilmesini énermistir®®.

Kustepeli ve Onel 2005 yilli calismalarmda 1970-2003 yillar1 arasinda
Tiirkiye’de biitce aciklarinin siirdiiriilebilirligini incelemis ve Tirkiye’de biitce
aciklarmin siirdiriilebilir oldugunu, ancak siirdiiriilebilirligin  gliglii temellere
dayanmadigi sonucuna varmis, mali siirdiiriilebilirligi arttirmak i¢gin GEGP devam
etmesini 6nermislerdir’®.

Goktas (2008) 1987 ve 2007 yillart arasinda donemler arasi borglanma kisitina
gore biitge agiklarinin siirdiirtilebilirligni incelemis ve zayif stirdiirtilebilirlik sonucuna
ulagmustir. Faiz dis1 fazlanin verilmesi yaninda GSYH’de artis saglanmasi ve faiz
O0demelerinin azaltilmasi bu ¢alismada biit¢e aciklarinin siirdiiriilebilmesi i¢in 6nerilen
politikalardir’®. Budina veWiinbergen (2008) 2001 krizi sonrasinda Tiirkiye’de mali
strdiiriilebilirligi incelemis ve gelecek donemler i¢in tahmin yliriitmiistiir. Bu
calismaya gore 1990-2004 yillar1 arasinda Tiirkiye mali siirdiiriilebilirlige sahip
degildir. Tiirkiye’nin mali siirdiiriilebilirliginin saglanabilmesi i¢in faiz dis1 fazla
vermeye deva etmesi gereklidir’®,

Sen, Sagbas ve Keskin’in 2010 yilli ¢aligmalar1 Tirkiye’de 1975-2007 yillar
arasinda mali strdiiriilebilirligi incelemis, faiz dis1 fazla politikasinin  mali
strdiiriilebilirligi saglamada olumlu etkisini tespit etmis, ancak kamu borg
stoku/GSYH oraninin dénemler arasi biit¢e kisitina uyumlu bir mali siirdiiriilebilirlik
saglamadigim gostermistir’®. Karatay Gogiil (2016) 2002 ve 2015 yillar1 arasinda
Tirkiye’nin mali siirdiiriilebilirligini incelemis ve biit¢e agiklarinin siirdiirtilebilir, dis
bor¢lanmaninsa siirdiiriilemez oldugu sonucuna ulasmistir’®,

Saking ve Kayalidere (2014) kamu i¢ borglanmasi ve faiz disi fazla arasindaki

iliskiyi 1980 ve 2007 yillar1 arasi i¢in incelemistir. Sonuglara gére 1980 itibariyle

899 Mustafa Sakal, “Tiirkiye’de Tiirkiye'de Kamu Agiklar1 Ve Borglanmanin Siirdiiriilebilirligi Sorunu:
1988-2000 Dénem Analizi”, Dokuz Eyliil Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi,
Cilt: 17, Say1: 1, 2002 s.56.

"0 Yesim Kustepeli and Giilcan Onel, “Fiscal Deficit Sustainability with a Structural Break: An
Application to Turkey”, Mediterranean University, Review of Social, Economic and Business
Studies, 2005, Vol: 5, No: 6, p. 14.

1 Ozlem Goktas, “Tiirkiye Ekonomisi’nde Biitce A¢igmin Siirdiiriilebilirliginin Analizi”, Istanbul
Universitesi Tktisat Fakiiltesi Ekonomi ve Istatistik Dergisi, Say1: 8, 2008, ss. 61-62

702 Nina Budina and Sweder van Wijnbergen, “Quantitative Approaches to Fiscal Sustainability
Analysis: A Case Study of Turkey since the Crisis of 2001, The World Bank Economic Review, Vol:
23, No: 1,2008, p. 139.

%8 Hiiseyin Sen, Isa Sagbas ve Abdullah Keskin, “Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirlik Analizi: 1975-
20077, Maliye Arastirmalar1 Dergisi, Say1:158, Ocak-Haziran 2010, s. 120.

704 Pelin Karatay Goniil, “Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirligin Yapisal Degisimler Cercevesinde
Analizi: 2002-2015”, Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalari Dergisi, Yil: 4, Say1: 4, 2016, pp.
106-107.
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Tiirkiye’de kamu sektoriiniin i¢ bor¢glanmasinda 6nemli artis yasanmistir. Bu artigin
finansmani ve i¢ borg¢larin siirdiiriilebilirligi i¢in faiz dis1 fazlaya ihtiyag vardir.
Caligmada incelenen yillar itibariyle faiz dist fazlanin artisiyla i¢ borglarin

siirdiiriilebilirligi arasinda pozitif iliski bulunmustur’®.

B. Literatiir Taramasi: Tiirkiye’de Mali Alan

Tiirkiye’de mali alan olusturma ve hesaplama yontemlerine dayali literatiir
icimde Heller yaklagiminin agirligir goriilmektedir. Asagida {i¢ alt baglik i¢inde

Tiirkiye i¢in mali alan literatiiriiniin 6zeti verilmistir.

1. Heller Yaklasimmna Dayanan Literatiir

Saral (2013) genel olarak sosyal harcamalari, 6zel olaraksa okul dncesi egitim
harcamalar1 i¢in mali alan yaratilmasi imkanmni arastirmistir. Calismada egitim gibi
erdemli bir mala yapilacak harcamalarin gelecek nesiller lizerinde olusturacag yiikten
daha fazla yarar doguracagi vurgulanmistir. Bu anlamda ¢alismada vergilendirme ve
bor¢lanma yoluyla yaratilacak mali alanin okul Oncesi egitim harcamalarina
aktarilmasi Onerilmistir. Tiirkiye’de bu politika araciligiyla 4-5 yas i¢in okullasma
oraninin  %100’e c¢ikartilmas1 ¢alismanin  sonuglarina gore  siirdiriilebilir
goriilmektedir. Tiirkiye niifusunun egitim gorme siiresinin OECD iilkelerine nazaran
digiiktiir. Bu nedenle oOnerilen okul Oncesi egitime ayrilacak mali alan politikasi
neticesinde OECD iilkeleri ve Tiirkiye arasindaki egitim siiresi farkinin kapatilmasi
amaclanmalidir’®.

Berksoy ve Sahin (2014) kamu yonetiminin vatandas odakli sekilde
diizenlenmesi neticesinde olusturulabilecek mali alan imkanlarim1 incelemistir.
Elektronik devlet, mobil devlet, vatandas odakl1 biitce gibi reformlar kamu yonetimini
vatandas odakli hale getirmektedir. Ayni zamanda bu reformlar kirtasiyecilik ve

biirokratik siskinligi azaltmakta, kamu kaynaklarinin kullanimini daha etkin ve verimli

%5 Siireyya Saking ve Giil Kayalidere, “Tiirkiye’de Kamu I¢ Bor¢lanmasi ve Faiz Disi Denge
Arasindaki Sistematik iliski: Bohn Modeli”, Prof. Dr. Naci Birol MUTER’e ARMAGAN, (ed.
Ramazan Gokbunar, Mustafa Miynat, Birol Kovancilar, Tiilin Canbay, Serkan Cura), Manisa Celal
Bayar Universitesi Rektorliigii Basimevi, Manisa, 2014, s. 33.

706 Asli Ceren Saral, “Sosyal Harcamalarin Degerlendirilmesinde Mali Alan Yaklasimi: Tiirkiye
Ornegi”, (Yaymlanmanus Yiiksek Lisans Tezi), Ankara Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Ankara, 2013, ss. 81-82.
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hale getirmekte, maliyetleri azaltmakta ve ilave mali alan imkani yaratmaktadir. Bu
nedenle vatandas odakli kamu yonetimi uygulamalari, gelismekte olan tilkelerde ve
Tiirkiye’de mali alan olusturmak icin kullanilabilir’®’.

Kesik ve Telli (2014) KOSO’lar vasitasiyla Tiirkiye’de mali alan olusturma
imkanini incelemistir. Calismada Tiirkiye’nin altyapi eksiklikleri gz oniine alininca,
KOSO’larin bu yatirim ihtiyacini karsilayabilecek bir sistem oldugu vurgulanmustir.
Ayrica KOSO’lar kisa vadede mali alan yaratma imkanini iginde barmdirmaktadur.
Nitekim Tiirkiye’de son on y1l icerisinde artan havaalani, enerji ve karayolu yatirimlari
kisa vadede mali alan genislemesiyle neticelenmistir. Ancak KOSO’larin uzun vadeli
etkisi, kira ve isletme hizmet bedellerine yatirim maliyetinin yansitilmasi olacaktir.
Sonug olarak kisa vadede KOSO’lar araciligiya elde edilen mali alanin, orta ve uzun
vadede sifirlanmasi, hatta daha maliyetli hale gelmesi riski mevcuttur’®,

Yilmaz (2014) mali alan ve mali kural iligkisini incelemistir. Yilmaz, yasalarda
harcamalar i¢in var olan zorunlu hiikiimleri mali kural olarak degerlendirmistir. Buna
gore Ozellestirme mevzuatinda 2001 oOncesinde Ozellestirme gelirlerinin yatirim
harcamalarina gidecegi hiikkmii, Heller’in mali alan tanimina uygunluk gostermektedir.
2001 sonrasinda ozellestirme gelirlerinin Hazine’nin i¢ ve dis bor¢ ddemelerine de
tahsis edilmesi, bor¢ siirdiiriilebilirligi a¢isindan mali alan olusumuna ornek
gosterilmektedir. Ayrica 2/B arazilerinden elde edilen gelirlerin %3’iline kadar olan
kisminin yatirim harcamalarina tahsis edilmesi, mali kural vasitasiyla mali alan
yaratilmasina 6rnek olarak sunulmustur. Calismada borg siirdiiriilebilirligi ve yatirim
harcamalarinin artis1 i¢in mali kural uygulamasinin olumlu etki sunacagi
vurgulanmistir’®,

Ozellestirmeler Heller tarafindan dogrudan mali alan yaratma imkan1 olarak
sunulmamis olsa da, harcamalarin 6nceliklendirilmesi, kamu gelirlerinin arttirilmasi
gibi Heller yaklasimina dayali mali alan olusturma yontemlerine uygun bir yontem

olarak goriilmektedir. Bu anlamda Asan (2015) 6zellestirmeler araciligryla mali alan

olusturma imkanim1 Tirkiye i¢in degerlendirmistir. Calismada varilan sonuca gore

97 Turgay Berksoy ve Ozge Uysal Sahin, “Vatandas Odakli Kamu Hizmeti Yaklasimi ve Mali Alan”,
“Mali Alan, Teori ve Uygulama®, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), 2014, Seckin,
Ankara, s5.165-166.

%8 Ahmet Kesik ve Cagatay Telli, “Mali Alan1 Yeniden Diisiinmek: Kamu Ozel Isbirligi Programlar,
Tiirkiye I¢in Imkan ve Kisitlar”, “Mali Alan: Teori — Uygulama”, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy,
Mehmet Sahin), Seckin Yaynlari, Ankara, 2014, ss. 84-88.

%% Giines Yilmaz, “Kurala Dayali Maliye Politikas1 ile “Mali Alan” Kavrami iligkisi ve Mali Alan
Kavramimn Ornekli Olarak Degerlendirilmesi”, “Mali Alan: Teori — Uygulama”, (ed. Ahmet Kesik,
Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, ss. 345-347.
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2003 ve 2008 yillar1 arasinda gergeklesen yogun ozellestirmeler, Tiirkiye nin kamu
borg yiikiiniin azalmasini saglamis ve bu anlamda ilave mali alan yaratmistir’°,

Sahin ve Akar (2014) saglik sektoriinde KOSO’lar araciligiyla mali alan
yaratilmasini incelemistir. Bu ¢alismaya gore Tiirkiye’de saglik harcamalar: artan bir
trend izlese de gelismis iilkelerin hala gelismis tilkelerden diisiik seviyededir. Saglik
sektoriiniin iyilestirilmesi i¢in Tirkiye, saglikta doniisiim programi cergevesinde
saglik sektoriinde 6nemli bir doniisiim gegirmektedir. Kisa bir zaman dilimi igerisinde
cok sayida saglk proejesi KOSO’lar vasitasiyla gergeklestirilmistir. Ancak bu
doniisimiin daha etkin sekilde gerceklesebilmesi i¢in KOSO’larda seffaflig
saglayacak ve aksakliklar1 giderecek yasal diizenlemeler yapilmalidir. KOSO’larin
muhasebe sistemleri etkin sekilde denetlenmeli ve siirdiiriilebilirlik analizi
yapilmalidir. Ayrica saglik sektoriinde mali alanin genisletilebilmesi i¢in yabanci
sermaye ve sivil toplum orgiitlerine daha fazla acilim saglanmalidir’*?,

Konca ve Yildirim (2020) saglik sektoriinde mali alan yaratma imkanlarini
saglik sektoriinden ve maliye bakanligindan katilimcilarim fikirlerine sunmustur.
Calismanin sonuglarina gore, vergi yiikiiniin dolayl vergilerden dogrudan vergilere
aktarimiyla, bunun yaninda sigara ve alkol gibi sagliga zarari bilinen iirtinlerden alinan
dolayli vergilerin arttirilmasi yoluyla mali alan yaratilabilir. Bir diger mali alan
yaratma  imkam1  sifir  tabanli  biitgeleme  kullanilarak ~ harcamalarin
onceliklendirilmesidir. Tiirkiye’nin kamu bor¢lanmasinin makul seviyelerde oldugu
vurgulanarak borglanma bir mali alan olusturma yontemi olarak Onerilmistir.
Tirkiye’nin saglik turizmi agisindan 6nemli bir potansiyele sahip oldugu vurgulanmis
ve bu potansiyelin kullanimi mali alan olusturma imkani olarak 6nerilmistir’?.

Ikinci béliimde vurgulandig: iizere yapilan ilk hesaplama, mali alan elmasina
dayal1, Development Comittee tarafindan 2007 yilinda yapilmis hesaplamadir. Ikinci
boliimde belirtildigi iizere bu calismada Tiirkiye YPOU smifinda degerlendirilmis ve
harcamalarin yeniden Onceliklendirilmesi vasitasiyla mali alan yaratilabilecegi

vurgulanmistir’3,

10 Sibel Asan, “Ozellestirme Mali Alan iliskisi”, (Yaymlanmams Yiiksek Lisans Tezi), Canakkale
Onsekiz Mart Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Canakkale, 2015, s. 89.

"1 Ozge Uysal Sahin ve Sevda Akar, “Saglik Sektdriinde Mali Alan ve Tiirkiye”, “Mali Alan: Teori —
Uygulama”, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, ss.
315-317.

12 Murat Konca and Hasan Hiiseyin Yildirim, “How Can Turkey Create Fiscal Space for its Health
Care System? A Qualitive Approachpp”, Journal of International Health Care Management, 2020,
DOI: 10.1080/20479700.2020.1721749, pp. 6-7.

13 Development Committee, 2007, p.13.
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Ertiirk Atabey (2013) Tiirkiye’de mali alan olusturulmasi ve artan geng
igsizligine ¢ozliim iligkisini arastirmistir. Calismada mali alan elmasi yaklagimini
kullanarak, harcama onceliklendirilmesi araciliiyla Tiirkiye’de mali alan olusturma
imkan1 oldugu sonucuna varilmistir. Calismada Ingiltere Istihdam Programina benzer
bir program Onerilmistir. Bu programa goére harcama onceliklendirilmesi sonucunda
elde edilen mali alan araciligiyla, geng isci istihdam eden isverenlere istihdam ettigi
geng isci bagina asgari ticretin %25°1 diizeyinde devlet destegi yapilmasi 6nerilmis ve
bu politika neticesinde geng issizliginin diisecegi tahmininde bulunulmustur’'*.

Unsal ve Durucan (2014) mali alan elmas: yaklasimina gore Tiirkiye’de mali
alan olusturma imkanlarini incelemistir. Ilk olarak Tiirkiye ve OECD iilkeleri
arasindaki vergi yiikkii ve vergi gelirlerini kiyaslayan calisma, Tirkiye’nin vergi
yikiini OECD iilkelerinin ortalamasindan sosyal giivenlik kesintileri hari¢
tutuldugunda 5 puan, sosyal giivenlik kesintileri dahil oldugundaysa 9 puan daha
kiiciik bulmustur. Bu sonuca gore Tirkiye’de mali alan1 genisletmek i¢in
onerilebilecek ilk politika kayit disi istthdamin azaltilmasi, boylece vergi tabaninin
genisletilmesidir. Ayrica gelir ve servet vergilerinden elde edilen gelirlerin vergi
gelirler i¢indeki paymin arttirilmasi kamu gelirleri aracilifiyla mali alan olusturmak
i¢cin 6nerilen politikalardandir. Bu ¢alismada mali alan elmasinin bor¢lanma ekseninde
2000 sonrasinda kamu bor¢lulugunun azalmasinin mali alan1 genisleten bir etki yaptigi
sonucu ¢ikartilmig, dis yardimlar vasitasiyla bir mali alan yaratilmasi ihtimalinin
Tiirkiye igin gecerli olmadig1 sonucuna varilmistir. i¢ borg faiz 6demeleri gibi verimsiz
kamu harcamalarinin kisilmasi, mali alan elmasmin kamu harcamalar1 ekseninde
onerilen politikalardir’*®,

Yasa (2017) mali alan elmas1 yaklagimina uygun bir sekilde, 1980-2015 yillar
arasinda vergi yiikiindeki degisimin biit¢ce agiklar1 ve kamu harcamalar1 arasindaki
esneklik tizerindeki etkisini bulmaya calismis ve bu etkinin mali alan ile baglantisini
sorgulamistir. Calismada ayrica mali alan1 genisletecek biitge politikalari
arastirilmistir. Calismanin sonucuna gore vergi yiikiindeki artiglar biitce agiklar1 ve
kamu harcamalar1 arasindaki esnekli§i azaltmaktadir. Dolayisiyla mali alan
olusturmak i¢in vergi yiikiinii arttiran maliye politikalar1 disindaki politika araglarma

yonelmek gerekmektedir. Bu sonuca gore kamu harcamalarinin 6nceliklendirilmesi ve

"4 Selin Ertiirk Atabey, “Geng Issizligine Coziimde Alternatif Bir Politika Onerisi: Mali Alan”,
“Gengclik Arastirmalari Dergisi”, Yil: 1, Say: 1, 2013, s. 184.
15 Unsal ve Durucan, ss.284-292.
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etkin ve verimli harcamalara yonelim en uygun mali alan yaratma yontemi olacaktir.
Ayrica etkin bir bor¢ yonetimi altinda yapilacak bor¢lanma, mali alan geniglemesi i¢in
olas1 politikalar arasinda yer almaktadir. Bu ¢aligmaya gore KOSO ve 6zellestirme

uygulamalar1 da mali alan yaratilmas alternatifleri arasinda sunulmustur°.

2. Ostry ve digerleri Yaklasimina Dayanan Literatiir

Akbayir (2018), Ostry ve digerleri yaklasimiyla Tiirkiye i¢in mali alan
hesaplamast yapmistir. Zaman serisi analizine dayali ve 1986-2017 yillar1 arasi
kapsayan incelemeye gore risksiz durumlar i¢in Tirkiye’nin borg¢ limitini GSYH’nin
%1001 olarak bulmustur. 2017 yilinda bor¢/GSYH oraninin %28 olmasi nedeniyle,
risksiz durumda Tiirkiye’nin GSYH’ nin %72’si1 diizeyinde bir mali alana sahip oldugu
sonucuna varilmistir. Calismanin sonucuna gore Tiirkiye genis bir mali alana sahiptir.
Calismada, mali alan genislemesini saglayan 2001 sonrasinda elde edilmis faiz dis1
fazlalara vurgu yapilmistir. Calismanin sonucuna gore Tiirkiye daha genis mali alan
elde etmek yerine, elde ettigi mali alan1 iiretken yatirimlara déniistiirmelidir’’.

Kasal ve Ozpenge (2020) Ostry ve digerleri yaklasimina goére mali alan
hesaplamas1 yapmis ve Tiirkiye’nin mali tilkenmislik durumunda olup olmadigi
sorgulanmigtir. Zaman serisi analizi kullanilan ¢alismada 1990 ve 2015 yillan
arasindaki donem incelenmistir. Bu g¢alismaya gore Tiirkiye’nin borglanma limiti
%142,2 olarak tespit edilmis, faiz orani ve biiyiime orani arasindaki fark -%3,36 olarak
hesaplanmustir. Tiirkiye’nin 2015 yilinda kamu borcu/GSYH oran1 %27,5 oldugu i¢in,
2015 yil1 i¢in mali alan %114,7 olarak hesaplanmistir. Calismanin ilk sonucu, yiiksek
bor¢luluk seviyelerinde birincil denge gecikmis borglara tepki vermemektedir. Bu
durum, Tirkiye’nin mali tilkenmiglikle karsi karsiya oldugu sonucunu ortaya
cikartmaktadir. Calismaya gore faiz dis1 fazla verildigi 2001-2008 aras1 donem mali
alanin genislemesiyle neticelenmis, bu yildan sonra faiz dis1 fazlanin verilememesi
mali alan1 daraltmistir. Calisma, mali alan saglanmasi i¢in harcamalar1 kisitlayan mali

kurallar 6nermektedir’*®.

16 Ayse Atilgan Yasa, “Biitce Politikalar1 Perspektifinde Mali Alan incelemesi: Tiirkiye Uzerine
Bir Uygulama”, (Yaymlanmamis Doktora Tezi), Dokuz Eyliil Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Izmir, 2017, ss.138-140.

17 Fatih Akbayir, Mali Alan: Tiirkiye I¢in Bir Uygulama, (Yaymlanmamis Doktora Tezi), Hacettepe
Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2018, ss.123-124.

18 Siileyman Kasal and Ozay Ozpenge, “A Fiscal Space Analysis in Terms of Domestic Debt”,
“Sosyoekonomi”, VVol:28, N0:43, 2020, pp.44-47.
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3. Aizenman- Jinjarak Yaklasimina Dayanan Literatiir

Eroglu (2017) Aizenman — Jinjarak yaklagimima goére mali alan O6l¢iimii
gerceklestirmistir. Yiiksek orta gelirli tilkeler sinifinda olan Tiirkiye’nin, birinci mali
alan denklemine gore briit kamu borcu ortalama kamu gelirleriyle yaklasik 10,5 aylik
bir siirede ddeyebilecegi sonucu ¢ikartilmistir’®. Bu durum, Aizenma ve Jinjarak’in
2010°da 2,34 yi1l olarak elde ettigi siirenin iizerindedir’?°. Calismada ikinci mali alan
denklemine gore kamu gelirleriyle biitge aciklarinin karsilanma siiresi sinanmis ve -
0.126 sonucuna ulagilmistir’?l. Bulunan mali alan, Aizenman ve Jinjarak’m -0,22

722

olarak hesapladigi sonucun iizerindedir““. Calismanin sonuglarina gore Tiirkiye ayni

sinifta oldugu iilkelere nazaran birinci mali alan denklemine gore genis, ikinci mali

alan denklemine goreyse dar bir mali alana sahiptir’?3.

C. Literatiir Taramasi: Tiirkiye’de Mali Alan Daralmasi

Tiirkiye’ye dair mali alan1 kisitlayan faktorlere dair ilk inceleme Caskurlu
(2014) tarafindan yapilmistir. Bu c¢alismada Doorn ve digerlerinin mali alan
gostergeleriyle hareket edilmis, gostergeler alt basliklar halinde gelistirilerek mali alan
incelemesi yapilmistir. Bu calismaya gore i¢ ve dis kaynaklarin borcun sorunsuz olarak
stirdiiriilebilmesi amacina baglanmasi, iilkenin refah artis1 ve ekonomik kalkinma
amaclarin1 6ncelemekte, mali alan1 daraltmaktadir. Cikan sonuglara gore 6zel sektor
dis borglulugu, dolarizasyon, hazine garantili krediler, riskli ve yerel olmayan finansal
kaynaklara bagimlilik Tiirkiye’de mali alam kisitlayan faktorlerdir’?,

Ozatay ve Sak (2019) Tiirkiye’de maliye politikasinin mali manevra alanina
sahip olup olmadigi sorununu incelemistir. Bu c¢alismada Tiirkiye ekonomisinin ii¢
biiyiik probleme sahip oldugu vurgulanmistir. Bunlardan ilki, sirketler kesiminin déviz

borcu ve doviz alacaklari arasindaki farktir. Ikincisi, Tiirkiye’de yerlesiklerin yerlesik

olmayanlara olan doviz borcu ve doviz alacagi arasindaki ilki lehine olan farktir.

19 Erman Eroglu, “Mali Alan: Gelismekte Olan Ulkelerde Mali Siirdiiriilebilirlik Uzerine Bir
Inceleme”, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Erciyes Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Kayseri, 2017, s. 177.

720 Aizenman and Jinjarak, 2010, p. 4.

21 Broglu, 2017, s.177.

22 Aizenman and Jinjarak, 2010, p. 4.

23 Broglu, 2017, s. 178.

724 Cagkurlu, 2014, ss. 63-67.
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Ucgiinciisiiyse, bankalarin kredi mevduat oranidir. Bu ¢alismada mali manevra alam
kavrami Ostry ve digerlerinin borg siirdiiriilebilirligi tanimi kapsaminda kullanilmistir.
Yukarida sayilan ii¢ riski kriz aninda telafi edebilmek i¢in kullanilabilecek maliye
politikasi imkanlarini belirleyen ii¢ etmen vardir. Bunlar, kamu borcunun iginde yerli
para ve doviz orani, iilkeye dair risk algist ve iilkenin yasadig1 arz ve talep soklari
olarak belirtilmektedir. Caligmada Tirkiye’nin kamu borcunun yillar itibariyle
azaltilmis olmasinin mali alan agisindan olumlu bir gosterge oldugu vurgulanmustir.
Ancak 2018 sonrasinda yasanan kriz ortami ve belirsizliklerin mali alani daralttig

25 Ozatay ve Sak’in galismalari, déviz borglulugundan

sonucuna ulasilmistir
kaynaklanan risklere yaptigi vurguyla Doorn ve digerlerinin, piyasa algisinin mali alan
iizerinde gosterdigi etkiye yaptigi vurguyla da Kose ve digerlerinin mali alani

kisitlayan faktorlere dair gostergelerinin 6nemine isaret etmektedir.

I1l. TURKIYE’DE MALiI ALANI KISITLAYAN FAKTORLERIN
INCELENMESI

Mali alan: kisitlayan faktorler Doorn ve digerleri (2007) ve Kose ve digerleri
(2017) yaklasimlarma gore incelenmistir. Bu boliimde yapilan incelemede Tiirkiye
icin 1990-2019 yillar1 arasinda Kdése ve digerleri (2017) yaklagiminda kullanilan
basliklar ekseninde mali alan incelemesi yapilmistir. 1990-2019 zaman doneminin
secilmesinin nedeni, 1989 yilinda sermaye hesabinin liberallesmesinin Tiirkiye

ekonomisinde yasattig1 doniigiimdyir.

725 Fatih Ozatay ve Giiven Sak, “Ekonominin Seyir Defteri: Maliye Politikasinda Manevra Alam
Var Mi1?”, TEPAV, Ocak 2019, ss. 2-12.
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Tablo 3. Tiirkiye I¢in Belirlenmis Mali Alan Gostergeleri

Gosterge (Kose Sektor Mali Alan Gostergesi Yaklasim
vd.) (Doorm
vd.)
TKB / GSYH Kdse vd., Doorm vd.
Birincil Denge / GSYH | Kdése vd., Doorm vd.
Devlet Vergi Gelirleri/ GSYH | Kose vd.
Sggﬂgiiﬂigi ig-Mali | KKBG/GSYH Kose vd.
KKBG / Vergi Gelirleri | Kose vd.
Biiylime Kose vd.
Faiz Haddi — Doviz | Kose vd.
Kuru
Enflasyon Doorm, vd.
Kamu I¢ Borglarinm | Kdse, vd.
Alacakli  Yapist ve
Devlet Biitgesi | I¢ - Mali Ortalama Vadesi
Hazine Garantili Dis | Kose vd., Doorm vd.
Borg¢lar
Ko6se ved, Doorm vd.
Toplam Dis Bor¢ /
GSYH
Ozel  Sektésr  Dis | Kdse vd, Doorm vd.
D Borglulugu / GSYH
Odemeler 9 " - "
Dengesi Kisa Donem Briit Dis | Kose vd, Doorm vd.
Bor¢ Stogu / Toplam
D1s Borg Stogu
Kisa Donem Briit Dis | Kose vd., Doorm vd.
Bor¢ Stogu / Toplam
Rezervler
Cari Agik Doorm, vd.
Piyasa Algisi Dis CDS Primi Kose vd.
Kredi Notu Kose vd.

Kaynak: Doorm vd. (2007) ve Kose vd. (2017)
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Tablo 3’te Tiirkiye icin secilen mali alan gostergeleri belirtilmistir. Secilen
gostergelerde ikinci boliimde agiklanan Kose vd. yaklasiminin dort ana bashigi ve
gostergeleri korunmustur. Doorn vd. yaklasiminda olan, ancak Kdse vd. yaklasiminda
olmayan enflasyon ve cari agik gostergeleri, ilgili basliklar altinda Kose ve digerleri

yaklagimina eklenmistir.

A. Devlet Bor¢larinin Siirdiiriilebilirligi Gostergeleri

Devlet borglarinin siirdiiriilebilirligi  teorik olarak anlatilan mali alan
incelemelerinin temelinde yer almaktadir. Bu baglikta Tiirkiye i¢in uygun ve gerekli
gostergeler 1s1ginda iki yaklasim tarafindan belirlenen oranlar yillar itibariyle
incelenmistir. Bu gostergelerin olumlu seviyelerde olmasi, Tiirkiye’nin 1980’den
sonra yasadig1 krizlerin etkisini hafifletmesinin maliye politikasinin kisa vadeli

etkilerine bagli oldugu diisiiniildiigiinde’?®

, maliye politikasinin ¢evrim karsithgi ve
etkinligi i¢cin onemlidir. Devlet borg¢larmin siirdiiriilebilirligi gostergeleri tli¢ alt
baslikta incelenmistir. Bu alt basliklar kamu maliyesi, biiylime ve enflasyon, faiz haddi

ve doviz kurudur.

1. Kamu Maliyesi

TKB/ GSYH, Birincil Denge/GSYH, Vergi Gelirleri/GSYH, KKBH/GSYH

ve KKBG/Vergi Gelirleri kamu maliyesinde dair incelenen mali alan gostergeleridir.

726 Umut Tepekule, Ekonomik Istikrarin Saglanmasinda Maliye Politikasimn Etkisi: Mali Etki
Analizi Ve Tiirkiye Ornegi, (Yaymlanmamis Doktora Tezi), Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal
Bilimler Enstitiisii, Manisa, 2016, s. 163.
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Grafik 1. Toplam Kamu Borcu/GSYH, KKBG/GSYH, Toplam Kamu Borcu/Vergi Gelirleri (1990-

2019)
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Kaynak: Strateji ve Biitge Bagkanligi ve Hazine ve Maliye Bakanligi verilerinden derlenmistir.

Grafik 1’de goriildiigii tizere, TKB/GSYH orani1 2001 krizinin ardindan diisiise
gecmis ve Maastricht kriterlerinin altinda seyrini siirdiirmiistiir. Toplam kamu
borcunun GSYH’ye oranindaki azalma mali alan i¢in olumlu bir gostergedir. KKBG
/Vergi Gelirleri oran1 2000’1erin ilk yarisinda kriz dénemi olan 2008-2010 yillar1 arasi
disarida kalmak iizere diizenli olarak diismiistiir. Ancak 2016 yilindan itibaren bu
oranda diizenli bir artig goriilmektedir. OECD’ye (2019) gdre bu durumun iki nedeni
vardir Bunlardan birincisi kamu yatirnmlarinda 2016’dan sonra yasanan artis,
ikincisiyse asagida inceledigimiz 6zel sektore verilen kredi garantileridir’?’. 2016°dan
sonra ekonomiyi canlandirmak icin bir¢ok alanda yapilan vergi indirimleri bir diger

728

sebep olarak goriilebilir’“®. Bu durum, gelecekte mali alani kisitlayan bir faktor olarak

ortaya cikabilir.

27 OECD, Government At Glance 2019, OECD Publishing, Paris, 2019,
https://doi.org/10.1787/8ccf5¢38-en, p. 54
28 Akgay and Giingen, p. 18.
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Grafik 2. Birincil Denge / GSYH — KKBG/GSYH — (1990-2019)
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Kaynak: Strateji ve Biitce Bagkanlig1 ve Hazine ve Maliye Bakanlig1 verilerinden derlenmistir.

Grafik 2, birincil denge ve KKBG arasindaki iliskiyi gostermektedir. Grafikten
goriildiigl iizere, birincil agik verildigi donemlerde KKBG artmakta, birincil fazla
verildigi dsnemlerde KKBG azalmaktadir. ikinci boliimde mali alan literatiiriinde
gosterildigi tlizere, birincil denge ve mali alan arasinda pozitif korelasyon vardir. Zira
faiz dis1 fazla veren devletler hem verimli harcamalara ayiracak hem de olasi
ekonomik krizlerde genisletici maliye politikast uygulayabilecek kaynaga sahip
olmaktadir. Tiirkiye, 2001 krizi sonrasinda GEGP beraber uyguladig1 %6,5 birincil
fazla verme hedefi neticesinde KKBG / GSYH oraninda 6nemli diisiisler elde etmis ve
kamu borglulugu problemini asmistir. Bu durum, Saking ve Kayalidere’nin (2014)
Tirkiye’de i¢ borglarin siirdiiriilebilirligi ve birincil fazla arasinda buldugu olumlu

29 Ancak 2016 sonrasinda verilen birincil fazlanin

iligkiyi dogrulamaktadir
azalmasina paralel olarak KKBG artis gostermektedir. Artan KKBG ve diisen birincil

fazla oran1 mali alan kisitlanmasi i¢in olasi bir tehlikeyi ifade etmektedir.

729 Saking ve Kayalidere, s.33.
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2. Biiyiime ve Enflasyon

Tiirkiye, 2001 GEGP ertesinde 1970 ve 2000 yillar1 arasinda siirekli hale
gelmis enflasyon oranlarinda 6nemli diislis saglamigtir. 2000°li yillarda enflasyon
rakamlar1 tek haneli rakamlara inmis ve fiyat istikrar1 saglanmistir”°. Grafik 3’ten
takip edilebilecegi gibi enflasyon orani 2000 yili sonras1 2017 yilina dek 2008 ve 2011
yillar1 hari¢ enflasyon tek haneli rakamlarda seyretmis ve enflasyon oraninda 6nemli
bir artis yasamamistir. Enflasyon oranindaki diisiise kriz donemleri harig tutuldugunda
goriilen ekonomik biiyiime eslik etmistir. Ancak kriz donemleri olan 1994, 1998, 2001,
2008 ve 2018 yillarinda biliylime oranlarinda sert kirilmalar goriilmektedir. Bu durum,
Tiirkiye’nin iktisadi biiylimesinin krizlere karsi istikrarli bir seyre gelmedigini
gostermektedir. Dolayisiyla ekonomik biiytimedeki istikrarsizlik mali alan1 kisitlayan
bir faktordiir.

Grafik 3. Enflasyon, Issizlik ve Biiyiime Hiz1 (1990-2019)
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Kaynak: TUIK ve Strateji ve Biitge Baskanlig1 verilerinden derlenmistir.

730 A, Kemal Celebi ve Deniz Algin, “Tiirkiye’de Enflasyon Hedeflemesi Uygulamasinin
Degerlendirilmes” “Prof. Dr. Naci Birol MUTER’e ARMAGAN, (ed. Ramazan Gokbunar, Mustafa
Miynat, Birol Kovancilar, Tiilin Canbay, Serkan Cura), Manisa Celal Bayar Universitesi Rektorliigii
Basimevi, Manisa, 2014, s.16.
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Grafik 3’te Tirkiye’nin kriz donemlerindeki biiylime-enflasyon-issizlik
verileri 1-2-3 ve 4 numarali bolgelerde gosterilmistir. Enflasyon orani Doorn vd.
yaklasimina uygun olarak Tiiketici Fiyat Endeksi (TUFE) iizerinden izlenmistir. 1994
ve 2001 krizlerinde goriilen ekonomik daralmayla esanli olarak enflasyon ve issizlikte
keskin artiglar yasanmistir. Bu durum 1990-2001 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin
slumpflasyonist™! egilimler tasiyan bir ekonomik yapiya sahip oldugunu
gostermektedir. Ancak 2008 krizinin Tiirkiye’ye etkileri arasinda enflasyonda keskin
artts gorilmemistir. Bu durum, 2000°’li yillarin ilk yarisinda Tiirkiye’nin
slumpflasyonist egilimden ¢iktigini gostermektedir. Ancak Grafik 3’iin 4 numaral
kismindan goriilebilecegi gibi 2018 krizi Tiirkiye ekonomisinde ekonomik kii¢lilme,
igsizlik ve enflasyon artisinin beraber yasandigi bir donem olmustur. TL’nin deger
kaybetmesinden kaynakli maliyetlerin {iretici ve tiiketici fiyatlarini arttirmasi,
ekonomik daralma ve ¢Oziim bulunamayan issizligin daha da artmasiyla
neticelenmistir’*?. Sonug olarak Tiirkiye, 1994 ve 2001 krizlerine benzer egilimler
tastyan bir kriz donemi yasamaktadir. Yiksek issizlik, diisiikk biiylime ve artan
enflasyon mali alan daralmasina isaret etmektedir.

Grafik 3’te Tiirkiye’nin 2000 sonrasi ekonomik biiylimesinin istthdama etkisi
incelenebilir. Yillar itibariyle saglanan ekonomik biiyiime issizlik oranlarinda diisiisle
neticelenmemistir. Bu durum, literatiire istihdamsiz biiyiime (jobless growth) olarak
girmistir. Bu kavram, Tiirkiye’de saglanan biiyiimeyi agirlikli olarak sicak para
kaynakli finansal girislere dayandirmakta ve sanayi sektoriinde biiylimeyi saglayacak
verimli ~ yatirnmlar  olmaksizin ~ ekonomik  biiylimenin  gerceklestigini

vurgulamaktadir’?

. Grafik 3’te goriildiigii iizere sanayi sektériindeki GSYH biiyiimesi
ve toplam GSYH biiyiimesi arasinda 6nemli bir fark bulunmamaktadir. Bu durum,
Taymaz ve Voyvoda’ya gore (2017) gore sanayinin ekonomik biliylimenin itici giicli

olma durumunu kaybetmesine isarettir’3,

Ayrica Grafik 3’ten izlenecegi gibi
Tiirkiye’de geng issizliginde 2000 sonrasinda artis yasanmakta ve bu artis

durdurulamamaktadir. Sanayi sektdriinde biiyimenin saglanamamasi ve istthdamin

31 Slumpflasyon kavrami ekonomik kiiciilmeyle beraber yasanan enflasyonu anlatmaktadir. Ayrintili
bilgi igin bkz. Mahfi Egilmez, Orneklerle Kolay Ekonomi, 8. Basim, Remzi Kitabevi, Istanbul, s. 191.
732 Orhangazi, 2020, s.216.

733 Eren Cagkurlu, “Public Policies in Response to Jobless Growth (Jobless Recovery) Problem: An
Evaluation in the Case of Turkey”, Turkish Public Administration Annual, Vol: 43, 2017, p.15.

734 Erol Taymaz ve Ebru Voyvoda, “Yapisal Doniisiim, Sanayilesme ve Sanayi Politikalar: Kiiresel
Egilimlerden Tiirkiye Ekonomisine Kisa Bir Gezinti”, Ge¢misten Gelecege Tiirkiye Ekonomisi:
Fikret Senses’e Armagan”, (der. Murat Koyuncu, Hakan Mihci, A. Ering Yeldan), 2017, s. 32
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arttirllamamasi ti¢ nedenle mali alan1 daraltmaktadir. Bunlar, teknoloji yogun ihracat
artis1 saglanamamasi nedeniyle doviz gelirinde artis saglanamamasi, istihdam artis
durumunda elde edilecek vergi gelirlerinden yoksun kalma ve issizlik nedeniyle

artacak sosyal giivenlik harcamalaridir.

3. Faiz Haddi ve Doviz Kuru

Faiz haddi bir iilkede yatirim yapma giidiisiiniin énemli bir belirleyenidir.
Iktisat teorisine gore faiz haddinin diisiik olmasi, yatirimlar arttiracaktir. Tiirkiye nin
enflasyon hedeflemesi neticesinde diisiirdiigii enflasyon haddi, biiylik oranda faiz
haddinin yiiksek olmasina dayanmaktadir. Faiz haddinin yiiksek olmasi yatirimlar

baskilamistir. Bu anlamda mali alan1 daraltan bir faktérdiir.

Grafik 4. Faiz Haddi ve Doviz Kuru (2002-2020)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden derlenmistir.

Grafik 4, Tirkiye’de 2002 yilindan itibaren olusan faiz haddi ve doviz kuru

oranlarimi gostermektedir. Tiirkiye 2002 y1l1 sonrasinda yiiksek faiz haddi ve ucuz TL
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dengesini siirdiirmiistiir. Bu durum, ithalat1 ucuzlastirmus, ihracatiysa baskilamistir’®,

Doviz kurundaki tirmanislart faiz haddindeki artiglar izlemistir. 3. Boliimde yillar
itibariyle ayrintili anlatilan, asagida cari acik basliginda da tartisilacak yiiksek faiz ve

diisiik kur politikasi neticesinde Tiirkiye ekonomisinde mali alan kisitlanmustir.

B. Devlet Biitcesi Gostergeleri

Mali alan gostergeleri arasinda bulunan devlet biit¢esi gostergelerinde kamu
bor¢larina ait bazi degerler i¢ borglarin alacakli yapisi, bor¢lanmanin vadesi ve olasi
bir kriz doneminde riskin sosyallestirilmesine neden olabilecek hazine garantileri

verileri altinda incelenmektedir.

1. Kamu I¢ Bor¢larinin Alacakh Yapisi ve Ortalama Vadesi

Tirkiye’nin, 1980 6ncesinde kamu i¢ borg¢lanma araclarina basvurmasi smirl
seviyede olmustur. Ancak 1980 yili sonrasinda artan bir sekilde i¢ borglanmaya
basvurmustur’®. Celebi’ nin (1998) vurguladigi gibi, 1989-1998 yillar1 arasinda
Tirkiye’nin i¢ bor¢lulugunun en biiyiik sorunu kisa vadeli ve yiiksek faizli bir yapiya
biiriinmiis olmasidir’™®’. Grafik 5’te 1990 yili boyunca i¢ bor¢lanmadaki artis ve ic
borglanmanin vadesi gosterilmektedir. 1990-2000 yillar1 arasinda siirekli artan ve
oldukca kisa vadeli i¢ bor¢clanma yoluna basvuran Tiirkiye, 2001 krizinin ardindan
hem i¢ bor¢luluk oranini hem de bor¢lanmanin vadesini diisiirmiistiir. I¢ bor¢lanma

oraninin ve vadesinin diismesinin mali alana katkis1 olumludur.

735 Boratav, 2018, 5.262.

73 Harun Bal ve Pmar Ozdemir, “I¢ Bor¢ Yénetimi ve Tiirkiye”, Cukurova Universitesi Tktisadi ve
Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 11, Say1: 1, 2011, s.50.

87 A. Kemal Celebi, “I¢ Bor¢lanma Kisir Dongiisiiniin Pekistirilmesi: 1999 Biitcesi”, Tktisat Dergisi,
Say1: 385, Aralik 1998, s. 25.
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Grafik 5. I¢ Borglanma/GSYH ve I¢ Borglanma Vadesi (1990-2019)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1 Kamu Finansmani Genel Midiirliigii verilerinden derlenmistir.

Vurgulanmasi gereken bir diger nokta ise, i¢ bor¢lanmanin yurt i¢i ve yurt disi
faiz haddi farklihgina dayanan yapisidir. 1989 senesinde sermaye hareketlerinin
serbestlesmesinin ardindan doviz kuru ve faiz haddi arasinda ters yonlii bir iligki
gerceklesmistir. Faiz haddi yiliksek (distk) tutuldugunda doviz kuru diigmiistiir
(yiikselmistir). KKBG’ nin yiiksekligi de faiz haddini yukar1 tasiyan bir etmendir’®.
Bu durum, yurt i¢i ve yurt dis1 faiz hadlerinin farklilasmasiyla neticelenmistir. Arin
(2011) bu siireci “reel olan ve finansal olanin kopusu” olarak adlandirmaktadir’®.
Ozellikle yurt disindan diisiik faizle ve kisa vadeli bor¢lanan bankalarin bu kaynaklari
yiiksek faizli ve uzun vadeli kamu i¢ borglanma senetlerine yatirarak Kar elde etmek
istemesi, Tiirkiye bankacilik sektoriinii kur riskine maruz birakmis ve 2001 krizinin

740

temel belirleyicisi olmustur™”. Grafik 6, 2004 sonrasinda kamu i¢ bor¢larinin alacakli

yapisini gostermektedir.

738 Celebi, “I¢ Borglanma Kisir Déngiisiiniin Pekistirilmesi: 1999 Biitcesi”, s. 26.

739 Tiilay Arm, "Tiirkiye'de Mali Kiiresellesme ve Mali Birikim ile Reel Birikimin Birbirinden Kopmast,
iktisat Uzerine Yazilar 1- Kiiresel Diizen: Birikim, Devlet ve Simflar - Korkut Boratav'a
Armagan, (der. Ahmet Hasim Kose, Fikret Senses, Ering Yeldan), 4.Basky, Iletisim Yayinlari, Istanbus,
2011 s. 256.

740 Ozatay and Sak, 2002, p. 124.
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Grafik 6. Kamu I¢ Borglarmin Alacakli Yapisi (2004-2019)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii verilerinden derlenmistir.

Grafik 6’da goriildiigii iizere, 2000’1i yillar boyunca bankacilik sektorii kamu
i¢ borglarmin en biiyiik paya sahip alacaklisidir. Gergek kisiler, Menkul Kiymet
Yatirim Fonlar1 (MKYF) ve TCMB’nin pay1 diisiik seviyelerde seyretmektedir. 2009
yilindan itibaren diislise gecen kamu i¢ borglari igerisindeki bankacilik sektoriiniin
pay1, 2017 sonrasinda tekrar artisa gecmistir. Yurt dis1 faiz oran1 ve yurt ici faiz
oraninin getirdigi kar olanagi, bankacilik sektoriinii kur riskine karsi daha kirilgan hale
getirmektedir. 2017 sonrasi1 artan kamu i¢ bor¢lanmasi igerisindeki bankacilik
sektoriiniin pay1 diisiiniildiigiinde bu durum mali alan i¢in kisitlayict bir faktordiir.
Yurt dis1 yerlesiklerin kamu i¢ bor¢glanmasi i¢indeki paymnin diisiiste olmasiysa mali
alan i¢in olumlu bir gostergedir.

Saritag’ a (2017) gore Tiirkiye’de bankalarin DIBS’lerini elinde tutma orani
diistiikce, piyasaya sundugu kredi miktari artmaktadir’**, Bankacilik sektériiyle ilgili
incelenmesi gereken bir diger gosterge bankalarin aktifindeki kredilerin ve DIBS nin
bankalarin temel kaynagi olan mevduatlara oranidir. Grafik 7 bu ayrimi incelemistir.
Grafik 7°den goriildiigi gibi, 1994-2002 yillar1 arasinda kredi mevduat orani diistiikge
DIBS’nin mevduatlara oran1 artmustir. Ancak 2002 yilindan sonra kredi mevduat orani

yiikselirken, DIBS/mevduat orani diismiistiir. Bu durum, bankalarin devleti

741 Qaritas, s. 18.
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fonlamasinin azaldigi 6l¢iide 6zel sektorii fonlamasinin arttigini gostermektedir. Sak’a
(2016) gore kredi mevduat oraninin %125’in istiine ¢ikmasi, ekonomi yonetiminin
hata yapma imkanini azaltan bir etmendir. 2016 yilinda %113 olarak hesaplanan kredi
mevduat oran1 (Grafik 7), devletin merkez bankasinda tuttugu munzam karsiliklar
eklendiginde %125’e ulagmaktadir’2, Tiirkiye’de bankalarmn yurtdisindan borglanip
yurtigine kredi actigi diisiiniildiiglinde, temel kaynak olan mevduat oranindan daha
fazla kredi agmak, riskleri arttirmaktadir’®®. Bu anlamda kredi mevduat oranindaki

artis, kritik seviyelerin iistiine ¢iktig1 zaman mali alani kisitlayan bir faktér olmaktadir.

Grafik 7. Kredi/Mevduat, Hane Halkina Agilan Krediler/Mali Olmayan Sirketlere A¢ilan Krediler,
DIiBS/Mevduat (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden derlenmistir.

Grafik 7’den izlenebilecek bir diger gostergeyse, bankalar tarafindan hane
halkina agilan kredilerin mali olmayan sirketlere acilan kredilere oranidir. Hane
halkina acilan krediler, tasit, tiiketici, konut kredileri ve bireysel kredi kartlarindan
olusmaktadir. Mali olmayan sirketlere acilan krediler, reel sektore agilan banka

kredileri olarak okunabilir. Tiiketici kredilerinin reel sektore agilan kredilere oraninin

742 Giiven Sak, “Kredi/mevduat orami yiizde 125’ vurmussa ben azami dikkat derim”, Diinya
Gazetesi”, 13.06.20186, https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredimevduat-orani-yuzde-125e-
vurmussa-ben-azami-dikkat-derim/28427, (15.05.2020).

743 Fatih Ozatay, “Kredi artis oranim idari kararlarla artirmak miimkiin mii?”, Diinya Gazetesi, 29. 06.
20186, https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredi-artis-oranini-idari-kararlarla-artirmak-mumkun-
mu/28602, (15.05.2020).
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artmasi, hane halki bor¢luluguna ve i¢ talebe dayali biiyiimenin gostergesidir. Bu
durum Albayrak’in (2020), Tiirkiye’de 2003 yilindan bugiine bor¢ kaynakli tiiketim
(debt driven consumption) oldugu sonucunu dogrulamaktadir’**. Bu durum tiiketimin
agirligimin ithal mallara dayandigi diistiniildiiglinde, cari agigin artis1 vasitasiyla mali

alan1 daraltici etki olusturmaktadir.

2. Hazine Garantileri

Hazine ve Maliye Bakanligi tarafindan, 4749 sayili Kanun kapsaminda verilen
garantilerden uygulama imkani bulan iki garanti ¢esidi vardir. Bunlar, hazine geri
O0deme garantisi ve hazine yatirnm garantisidir. Hazine yatirim garantisi 1990’h
yillarda gerceklestirilen elektrik santrali isletmeciligine dayali KOSO’larda
kullanilmistir. Hazine geri 6deme garantisiyse, kamu yatirim projeleri i¢in siklikla
kullanilan bir yontemdir’®. Hazine tarafindan kamu kurumlarma ve 6zel sektdre
taninan  garantiler, garanti verilen kurum tarafindan bu yilikiimliligiin

ger¢eklesmemesi durumunda mali alanda daralmayla neticelenecektir.

Grafik 8. Hazine Garantileri / GSYH (1990-2019)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii verilerinden derlenmistir.

44 Ozlem Albayrak, “Household Consumption, Household Indebtedness, and Inequality in Turkey: A
Microeconometric Analysis”, Levy Economics Institute of Bard College Working Paper, No: 954,
2020, p. 37.

745 Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Bor¢ Yonetim Raporu 2019, Ankara, s.35.
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Grafik 8, 1990 ve 2019 yillar1 arasinda Tiirkiye’de taninan hazine garantilerinin
GSYH’ye oranmi vermektedir. Yillar itibariyle taninan hazine geri ddemeli kredi

tutarinin GSYH’ye oraninin azaldig1 goriilmektedir.

Grafik 9. Hazine Garantileri ve Hazine Garantilerinin Ustlenimi (2000-2019)
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Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Finansmani Genel Miidiirliigii verilerinden derlenmistir.,

Grafik 9’da Hazine’nin verdigi geri odemeli garantilerinin miktar1 ve
gerceklesen tstlenimler gosterilmistir. Gortildiigi lizere verilen garantiler artarken,
hazine garantilerinden dogan lstlenimler azalmaktadir. Bu durum mali alan ig¢in
olumlu bir gostergedir.

4749 say1l1 Kanunun 8/A maddesine gére KOSO isletme modeliyle olusturulan
3966 sayil1 Kanuna tabi 1 milyar TL {izerindeki projeler ve 6428 sayili Kanun ve 652
sayili KHK ye tabi asgari 500 milyon TL biiyiikliiglindeki projeler i¢in yurtdisindan
saglanan finansman ve buna iligkin iiriinlerden kaynaklanan mali yiikiimliiliiklerin
Hazine tarafindan iistlenilmesi “bor¢ iistlenimi” olarak adlandirilmaktadir’®. Borg
tistlenimi, KOSO projeleri kapsaminda proje sahibi idare ile projeyi gergeklestirecek
olan sirket (gorevli sirket) arasinda diizenlenen sdzlesmelerin siiresinden Once
feshedilmesi ve tesisin kamuya devredilmesi durumunda fesih tarihine kadar yapilan

isler i¢in kullanilmis olan dis finansmanin kamu tarafindan yiiklenilmesi ile devreye

74 M. Coskun Candz, “Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirligi Modeli: Firsat Mi? Tehdit Mi?”, Teoriden
Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve Giiray Kiigiikkocaoglu), Siyasal
Kitabevi, Ankara, 2019 s. 65.
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girmektedir. Hazine ve Maliye Bakanligi, gerektiginde bu projeleri iistlenmeye
yetkildir’’. Borg iistlenilmesi modeliyle gerceklestirilmis KOSO’larm listesi Tablo
4’te verilmistir. Tiirkiye, KOSO’larm sayis1 ve maliyetleri konusunda diinyada proje

sayis1 bakimindan yedinci, yatirim maliyeti bakimindan dordiincii sirada

748

bulunmaktadir Gebze-Orhangazi-izmir otoyolu projesi, karayolu alaninda

diinyadaki en biiyiik KOSO projesidir’*°.

Tablo 4. Borg Ustlenimiyle Gergeklesmis KOSO Projeleri

Proje Ad1 KOSO | Toplam Proje Kredi Tutar:
Modeli Maliyeti
Avrasya Tiineli Projesi YID $ 1.239.863.000 $ 960.000.000
Kuzey Marmara Otoyolu YID $3.456.244.239 | $2.738.000.000
Odayeri Pasakoy (3. Bogaz
Kopriisii Dahil) Kesimi ve Ek
Isleri
Gebze-Orhangazi-izmir YiD $6.312.392.047 $4.956.312.328
(Izmit Kérfez Gegisi ve
Baglant1 Yollar1 Dahil)
Otoyolu
Kuzey Marmara Otoyolu YID $ 1.334.675.727 $ 1.040.000.000
Kinali-Odayeri Kesimi
Kuzey Marmara Otoyolu YID $2.212.342.572 1.634.000.000
Kurtkdy-Akyazi Kesimi
Canakkale-Malkara Otoyolu YiD € 3.159.721.036 € 2.265.000.000
(1915 Canakkale Kopriisii
Dahil)
Ankara-Nigde Otoyolu YiD € 1.462.628.902 €1.114.962.012
Toplam: $ 15.439.054.669

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Yilhlk Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, 2019, s. 39.

747 Hazine ve Maliye Bakanlig1, 2019, s.36.

8 Ugur Emek ve Irem Sevindik, “Sehir Hastanelerinde “Yap-Kirala-Devret” Modeli”, Teoriden
Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve Giiray Kiigiikkocaoglu), Siyasal

Kitabevi, Ankara, 2019, s. 125.
™ Candz, s.68.
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Devletin verdigi kamu garantileri, hazine garantileriyle noktalanmamaktadir.
3966 sayili Kanun’a gore s6zlesme tarafi olan kamu kurumu olasi garanti 6demelerini

kendi biitcesinden yapacaktir’™,

Sozlesmeye taraf idare tarafindan tanman ve
kargilanmamasi durumunda devlet biitgesi tarafindan finanse edilecek olan bu
garantiler, asgari yolcu, asgari hasta, asgari ara¢ sayist gibi taahhiitler igeren talep
garantisi, fiyat artislarina karsi koruma igeren enflasyon garantisi ve déviz kurundaki
ani dalgalanmalara kars1 bir 6nlem olan kur garantisidir. Tirkiye ulastirma, saglik,
karayolu, demiryolu gibi birgok alanda KOSO projesi uygulamaktadir. Cesitli
uygulamaci idareler tarafindan taninan devlet garantileri bir maliyet unsuru olarak
devlet biit¢esinde yer almamakta ve bu durum projeler neticesinde dogabilecek
maliyetlerin  ongoriilebilirlik imkanm azaltmaktadir. Ornek olarak havacilik
sektoriinde Devlet Hava Meydanlar1 Isletmesi, KOSO modeliyle yapilmis
havaalanlarinda taahhiit edilen yolcu siir1 asilmadigi durumda, ilgili sirkete 6deme
yapmaktadir!. Benzer sekilde Saglik Bakanligi sehir hastaneleri i¢in kullanim ve
hizmet bedelini dolaysiz olarak, asgari gelir ve kredi garantilerini ise sartli olarak
iistlenmektedir’®2. TL cinsinden yapilan sézlesme bedeli, enflasyon ve doviz kuruna
gore ii¢ ayda bir giincellenmektedir’>2.

Tiirkiye’de de uygulanan bilango dis1t KOSO uygulamasi, 6zel sektore iiretilen
varlik lizerindeki haklar1 belirli bir zaman dilimi i¢in devreden, bunun karsiligindaysa
varligin elde edilmesi i¢in olusan finansal riskleri devletin {izerinde gostermeyen
bilanco dist KOSO yontemini uygulamaktadir. Ozel sektdriin bu uygulamada
yiiklenici firma olarak bulunmasinin nedeni, proje neticesinde elde etmeyi bekledigi
kardir. Elde edilmesi beklenen karin gergeklesmedigi durumlar i¢in kamu
yiiklenicilere alim garantisi, fiyat sabitlemesi, bor¢ iistlenimi gibi ¢esitli teminatlar
vermektedir™*. Hiikiimetler, bilango-dist KOSO uygulamasini neticesinde devlet

bor¢larin1 gercekte oldugundan daha az gosterme sansini yakalamakta ve bu firsati

kullanmaktadir. KOSO’lar, riskler ve maliyetler etkin hesaplandiginda mali alam

70 flker Ersegiin Karahan, “Tiirkiye’de Kamu-Ozel Sektdr Isbirligi Projelerinin Biitge Risklerinin

Yonetilmesi”, Teoriden Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve Giiray
Kiigiikkocaoglu), Siyasal Kitabevi, Ankara, 2019 s.216.

51 Candz, s.66.

52 Ugur Emek, “Sehir Hastanelerinde Paranin Degeri Yaklasimi”, Tiirkiye’de Kamu Ozel Sektor
Ortakh@: Sehir Hastaneleri”, (der: Kayihan Pala), 2. Baski, iletisim Yayinlari, istanbul, 2018, s.72.
%3 Emek ve Sevindik, s.136

54 Soner Gokten, “Bilanco Dist Kamu Ozel Isbirlikleri Kamu I¢in Bir Finansman Teknigi Mi Yoksa
Yaratict Muhasebe Uygulamasi m1?”, Teoriden Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel isbirlikleri,
(ed. Ugur Emek ve Giiray Kiigiikkocaoglu), Siyasal Kitabevi, Ankara, 2019, s.29.
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genisleten bir faktordiir. Ancak Tiirkiye uygulamasi heniiz ¢ok yeni olsa da,
sozlesmelerin dovize baghligi, hizli ve riskleri tam anlamiyla goézetmeksizin
hazirlanmasi g6z oniinde tutuldugunda, devletin gelecek donemdeki olas1 maliyetlerini
arttiran bir etmen olmasi olasidir. Biitge dis1 finansman uygulamasinin bir diger 6rnegi
TVF’dir. TVF’nin biitge dis1 bir finansman olmasi, biitge dengesi igerisinde
goriilmemesi olast yiikiimliiliik riskini arttirmaktadir. Nitekim 2019 yilinda IMF’in
mali alana dair iki dnerisi TVF’nin ve biitiin risk unsurlariyla birlikte KOSO’larin
biitce igerisine katilmasi olmustur™®. Bir diger biitce dis1 Hazine garantisiyse, 2016
yilindan sonra aktif sekilde kullanilan KGF’dir. KOSO’lar, TVF ve KGF’nin kisa
vadede bir mali alan artistyla neticelendigi diisiiniilebilir. Ancak bu ii¢ aracta mevzuat
ve uygulama agisindan belirsizlikler mevcuttur. Bu nedenle biitge dist Hazine
uygulamasi olarak nitelenebilecek ii¢ aracin uzun donemde devlet biitgesine bir yiik
olusturabilme olasiligi vardir. Sonu¢ olarak biitce dis1 Hazine garantilerinin

Tiirkiye’de mali alani1 kisitlayan bir faktdr oldugu sdylenebilir.

C. Odemeler Dengesi Gostergeleri

Odemeler dengesi gostergeleri, bir iilkenin dis borglulugu ve cari agigina dair
verilerden olusmaktadir. Bu gostergeler 1s1iginda Tirkiye’nin dis borg¢lulugunun
vadesi, dis bor¢lanmay1 gergeklestiren sektorler, dis borclarin merkez bankasi

rezervleriyle iligkisi, cari agik ve cari agigin finansmani incelenecektir.

1. Briit D1s Bor¢ Stogu

UNCTAD’a (2019) gore Tiirkiye’ nin de i¢cinde bulundugu orta gelirli tilkelerde

kamunun dis borcu azalirken, 6zel sektoriin dis borcunun arttigi goriilmektedir’®.

Tirkiye bu trendi 2002 sonrasinda tecriibe etmeye baslamigtir. 2018 Kkrizinin

gelisiminden evvel, IMF (2018) Tiirkiye’yi 6zel sektoriin kisa donemli doviz ihtiyact

757

konusunda uyarmistir™’. OECD ise sirketlerin artan dig bor¢luluguna karsilik azalan

755 IMF, 2019 “Article Iv Consultation—Press Release; Staff Report; And Statement By The Executive
Director For Turkey”, IMF Country Report, No. 19/395, 2019, p. 16.

756 UNCTAD, Trade and Development Report 2019, Financin A Global Green New Deal, United
Nations Publications, New York and Genova, 2019, p. 77.

ST IMF, “2018 Article Iv Consultation—Press Release; Staff Report; And Statement By The Executive
Duirector For Turkey”, IMF Country Report, No. 18/110, 2018, p. 16.
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karlilik konusunda temkinli olunmasi gerektigini vurgulamistir®, Tiirkiye nin toplam
briit dig borcunun GSYH’ye oran1 2000-2004 yillar1 arasinda diisilis gdstermistir. 2000-
2004 yillart arasindaki diisiisiin bankalarin dis borglarinin i¢ borg¢lanma yoluyla
toplumsallastirilmasi, yani 6zel sektor dis bor¢lulugunun kamulastirilmasi oldugu
sOylenebilir. Belirgin bir artig ise yillar itibariyle 6zel sektor dis borglulugunda
gelismistir. Grafik 9’dan takip edilebilecegi iizere yillar itibariyle 6zel sektor dis
borglulugu ve toplam dis borg¢luluk arasindaki mesafe azalmistir. Bu durum, Arin’ in
(2011) Ozel sektdr dis borglulugu, 2001 krizinde oldugu gibi olusabilecek olasi

maliyetlerin toplumsallastiriimasi ihtimalini dogurmaktadir ",

Grafik 10. Toplam Dis Bor¢/GSYH, Ozel Sektér Dis Borcu/GSYH (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi ve Strateji ve Biitce Bagkanligi verilerinden

derlenmistir.

Grafik 11 incelendiginde Tirkiye’nin dis borglarinin  vade yapist
goriilmektedir. Grafikten izlenecegi ilizere kisa vadeli dis bor¢ stogunun toplam dis
borglara oran1 1990-2007 yillar1 arasinda ortalama bir trend izlerken, 2007 yilindan
itibaren artmaya baslamistir. Tiirkiye’nin finanse etmesi gereken kisa vadeli dis borg
stogundaki artig, doviz temin etme ihtiyacini arttirmaktadir. Bu durum, doviz ihtiyacini

temin edebilmek i¢in yiiksek faiz haddi 6denmesini zorunu kilmakta ve yatirimlari

58 OECD Economic Surveys, Turkey, July 2018, http://www.oecd.org/economy/surveys/Turkey-
2018-OECD-economic-survey-overview.pdf, (15.05.2020), p. 11.
759 Dufuor and Orhangazi, p.106
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baskilamaktadir. Ayrica bu gosterge i¢in Tiirkiye nin durumu, benzer krizler yasamis
Brezilya, Arjantin, Meksika ve Hindistan’la kiyaslandiginda daha olumsuz bir tablo

goriilmektedir’®°.

Grafik 11. Briit D1s Borg Stogu Vade Yapist (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi ve Strateji ve Biitce Bagkanligi verilerinden

derlenmistir.

Grafik 12°de kisa vadeli dis borgluluk i¢cinde 6zel sektdr dis bor¢lulugunun pay1
gosterilmistir. Bu grafikte goriilecegi tizere, kisa vadeli dis bor¢lulugun énemli bir

bolumu 6zel sektore aittir.

760 Erdem, 2019, s. 210.
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Grafik 12. Kisa Vadeli Dis Borcun Ozel ve Kamu Arasinda Ayrimi (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden derlenmistir.

Grafik 13, Tirkiye’nin kisa vadeli 6zel sektor dis borglulugunu kurumlar
acisindan incelemektedir. Ozel sektdr dis borglari icerisinde yillar itibariyle en yiiksek
pay1 bankalar olusturmaktadir. Bu durum, Arin’in (2011) Devlete bor¢ vermek igin
yurt disindan diisiik faizle borglandiklar1 ve yiiksek faizli DIBS’lerini almalar1 yoluyla
faiz geliri elde ettikleri tespitini dogrulamaktadir’®. ¢ bor¢lanma seyrindeki ve
tilkketici kredilerindeki artis, biiyiik Olciide bankacilik sektoriiniin kisa vadeli dis

bor¢lanmasindan kaynaklanmaktadir.

81Arn, 2011, s. 596.
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Grafik 13. Ozel Sektdr Kisa Vadeli Dis Borglarin Borgluya Gore Dagilimi (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden derlenmistir.

Grafik 14’te Tirkiye’nin briit rezervleri ve dis bor¢ stogu arasindaki iliski
gosterilmektedir. Bor¢ stogu ve rezervler birbirine paralel bir seyir izlemektedir.
Dolayisiyla rezervler mali alan i¢in olumlu bir géstergedir. TCMB Briit rezervlerini
olumlu bir mali alan gostergesi olarak belirtirken, eklemek gereken iki nokta
bulunmaktadir. Bunlardan birincisi, merkez bankasinda bulunan briit rezervlerin
spekiilatif kur ataklarma karsi ulusal para birimini koruyucu bir rolii oldugudur’®?. Bu
anlamda merkez bankasi rezervlerine dair Erdem’in (2019) Brezilya, Meksika,
Hindistan, Arjantin ve Tirkiye arasinda yaptigi karsilastirmaya gore Tiirkiye,
Arjantin’le beraber en diisiik yabanci para rezervine sahip iilke olmustur’®. IMF ise
2019 Tirkiye raporunda azalan yabanci para rezervlerine dair Tiirkiye’yi

764

uyarmistir Bir diger vurgulanmasi gereken noktaysa, GOU’ler igin gereginden

fazla doviz rezervi biriktirmenin ancak yiiksek reel faiz haddiyle miimkiin oldugu

62 Fatih Ozatay, “Bor¢ otelemesi ve rezerv tartisma(ma)si”, Diinya Gazetesi, 19. 05. 2020,
https://www.dunya.com/kose-yazisi/borc-otelemesi-ve-rezerv-tartismamasi/470630, (20.05.2020)

763 Erdem, 2019, s. 211.

64 IMF, 2019, p. 6.
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gercegidir. Yiiksek reel faiz haddininse yatirimlari baskilayacagini ve bunun toplum

i¢in bir sosyal maliyeti oldugunu unutmamak gereklidir’®.

Grafik 14. TCMB Rezervleri ve Dig Borg Stogu (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden derlenmistir.

Sonug olarak Tiirkiye’de yillar itibariyle artan dig bor¢lulugun sebebi 6zel
sektor dis borglulugudur. Ozel sektdr dis bor¢lulugu icinde kisa vadeli dis borglarin
pay1 artan bir seyir izlemektedir. 1990-2019 yillar1 arasinda bankacilik sektoriiniin kisa
vadeli dis bor¢lanmasinda kayda deger bir diisiis saglanamamustir. Ozel sektoriin dis
bor¢lulugu finanse edilemedigi kriz donemlerinde olasi bir kamu borglulugu
olusturmaktadir’®®. Bu nedenle kisa vadeli dis borclardaki artan seyir mali alam
kisitlayan faktorler arasindadir.

Bir cevre iilkesinde yasanan dolarizasyonun biiyiikligli, o tlkenin olasi
finansal krizlerden ne kadar etkilenecegini gdsteren bir etmendir’®’. Para ikamesi

olarak da nitelenen dolarizasyonun biiyiikliigiinii 6l¢ebilecek bir gosterge doviz tevdiat

765 Thomas Marois, States, Banks and Crisis Emerging Finance Capitalism in Mexico and Turkey,
Edward Elgar, Cheltenham. p. 159.

%6 Erdem, 2015, s. 140.

767 Becker, vd., p. 230.
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hesaplarmin (DTH) miktaridir’®. Grafik 14’te DTH miktar1 ve yillik artis oram

gosterilmistir.
Grafik 15. DTH Miktar ve Yillik Artig Oran1 (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerince derlenmistir.

Grafik 15’ten izlenebilecegi gibi, 1990-2001 yillar1 arasinda Tiirkiye’de yogun
dolarizasyon yasanmistir. Bu donemde neredeyse her yil DTH 1in yillik ytlizde artisi
pozitiftir ve %100’iin iizerindedir. 2001 yilindan itibaren DTH miktar1 nominal olarak
artmaya devam etse de, bir Onceki yila gore artis oraninda Onemli bir diisiis
yasanmistir. 2003 yilinda ilk kez DTH miktarinda azalma olmustur.2003-2012 yillar1
arasinda genellikle tek haneli rakamlara inen DTH artis orani, 2013 yilindan itibaren
cift haneli rakamlara yerlesmistir. 2013 yilindan itibaren DTH miktarinda yasanan

artis, artan dolarizasyona isaret etmektedir ve mali alan1 kisitlayan bir faktordiir.

2. Cari Islemler Acig

Tiirkiye 2000’11 y1llardan itibaren cari acigin kroniklestigi bir ekonomik yapiya
sahiptir. Bu ¢alismada bir¢ok kez deginildigi lizere, yiliksek faiz haddi ve diisiik kur
politikas1 cari agigin kroniklesmesiyle neticelenmistir. Ihracatn ithalata olan

bagimliligi bu donemde cari agiklarin kroniklesmesine katkida bulunmustur. Milli

768 Nejla Adanur Alkan, “Para [kamesi Siireci ve Tiirkiye Ornegi”, Yénetim ve Ekonomi, Cilt:7, Say1:1,
2001, s. 200.
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gelir seviyesindeki artis (azalma) cari acik seviyesindeki artig(azalma) benzer seyir
izlemistir. Bir bagka deyisle, Tiirkiye ekonomisinin iktisadi biiylimesinin verdigi cari

acik oranina bagl oldugu goriilmektedir’®®.

Grafik 16. Cari Acik, GSYH Biiyiime Hiz1 ve UFE (1990-2019)
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Kaynak: Strateji ve Biitce Bagkanligt ve TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerince

derlenmistir.

Grafik 16’da Tiirkiye ekonomisinde yasanan krizler 1-2-3-4 numarali alt
gostergelerde belirtilmistir.  Yasanan dort biiyiik krizin ortak Ozellikleri, kriz
donemlerinde cari islemler aciginin diismesi ve bununla beraber iktisadi kii¢lilme
yasanmasidir. 1,2, ve 4 numarali alanlarda goriilecegi iizere 1994,2001 ve 2018 krizleri
UFE’de 6nemli artislarla neticelenmistir. Tiiketim mali ithalat1 ve ihracatin ithalata
bagimliligmin ittigi cari agik, doviz kurunun reel olarak deger kaybetmesi sonucu
iretimin ithalat bagimliligindan 6tlirii  yasanan maliyet enflasyonundan

kaynaklanmaktadir’°,

789 Boratav, 2011, s. 410.
770 Tyran Subasat, “Cari Acik Nedir? Dogurdugu Riskler Nelerdir?”, “Kiiresel Kriz Cercevesinde

Tiirkiye’nin Cari Ac¢ik Sorunsali”, (ed. Turan Subasat ve I. Hakan Yetkiner), Efil Yayinevi, Ankara,
2010, s.16.
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Grafik 17. Cari A¢igin Finansmam (1990-2019)
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Kaynak: TCMB Elektronik Veri Dagitim Sistemi verilerinden derlenmistir.

Cari a¢igin finansman bi¢imi de mali alan i¢in 6nemli bir gostergedir. DYY
vasitasiyla finanse edilen cari acigin bir tlilkede net sermaye artisiyla sonuglanabilecek
finansman tiiriidiir. Ancak kisa vadeli portfoy yatirimlariyla finanse edilen cari agiklar
iilkenin finansal krizlere kars1 kirilganligii arttirmakta ve sanayilesme politikasina
zarar verebilmektedir’t, Grafik 16’dan goriilecegi gibi portfoy yatirimlar: yillar
itibariyle sik¢a inis ¢1kis gostermektedir. DY 'Y lerin cari agik finansmani i¢indeki pay1
ise oOzellikle 2015 yili sonrasinda azalisa geg¢mistir. Sonug¢ olarak Tiirkiye nin
kroniklesmis cari islemler a¢ig1 ve bu agigin portfdy yatirimlar1 araciligiyla

finansmani, mali alan1 kisitlayan bir faktordiir.

D. Piyasa Algis1 Gostergeleri

Piyasa algisi, Kose vd. yaklasimi igerisinde bulunan, yabanci yatirimlarin

tilkeye dair algisini 6lgen bir gostergedir. Piyasa algisi serbest sermaye hareketlerinin

"t Ering Yeldan, “Tiirkiye Ekonomisinde Dig Agik Sorunu ve Yapisal Nedenleri”, “Kiiresel Kriz
Cercevesinde Tiirkiye’nin Cari Ac¢ik Sorunsali”, (ed. Turan Subasat ve 1. Hakan Yetkiner), Efil
Yayinevi, Ankara, 2010, s.36.
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artis gosterdigi kiiresel konjonktiirde iilkelerin iktisadi yapisini Onemli Olcilide
etkilemektedir. Piyasa algisinin iki gostergesi CDS primi ve kredi derecelendirme
notudur. Bu baslikta Tiirkiye’nin CDS primi ve kredi notu, ekonomik olarak
Tiirkiye’ye benzer yapida olan ve ayni krizlerden etkilenmis bes iilke ile (Brezilya,

Endonezya, Giiney Afrika, Yunanistan ve Meksika) k1yaslanacakt1r772.

1. CDS Primi

Tiirkiye’nin CDS priminde yillar itibariyle kiyaslanan secili tilkeler arasinda
yillar itibariyle paralel giden prim ortalamasi, 2017 yilindan itibaren baslayan negatif

ayrisma goriilmektedir.

Grafik 18. CDS Priminin Segili Ulkelerle Kiyaslanmas1 (1998-2019)
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Kaynak: World Bank, A Cross Country Database of Fiscal Space verilerince tarafimizdan derlenmistir.

Ekonomik gostergeler, dis politika, jeopolitik riskler ve i¢ siyasetin bu
ayrismanin sebebi oldugu sdylenebilir. CDS primi yiikseldikce tilkeye giris yapan

yabanci sermaye azalmakta, aym1 zamanda yabanci sermayenin iilkeden ¢ikisi

72 Kirilgan besli iilkelerinden Hindistan’in CDS primi verilerine ulasilamadig1 i¢in Yunanistan ve
Meksika eklenmistir.
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hizlanmaktadir. Bu durum, ulusal politika alanini, dolayistyla mali alan1 daraltan bir

faktor olarak goriilmektedir.

2. Kredi Notu

Tiirkiye, 1992 yilindan bugiine kredi derecelendirme kuruluslar1 tarafindan

izlenmektedir. Tablo 5, ii¢ biiylik kredi derecelendirme kurulusunun Tiirkiye’ye dair

kredi notlarii yillar itibariyle izlemek miimkiindiir.

Tablo 5. Kredi Derecelendirme Kuruluglarinin Tiirkiye Notlar1 (1992-2019)

Yil* Moody’s S&P Fitch

1992 Baa3 - -

1993 Baa3 BBB () -

1994 Ba3 BBB- (Negatif B

1995 Ba3 B+ (Duragan) BB-

1996 Ba3 B B+

1997 Bl B+ B+

1998 Bl B+ B+

1999 B1 (Pozitif) B (Pozitif B+

2000 B1 (Pozitif) B+ (Duragan) BB-

2001 B1 (Negatif) B- (Duragan) B+ (Negatif)
2002 B1 (Negatif) B- (Duragan) B- (Negatif)
2003 B1 (Duragan) B+ (Duragan) B (Pozitif)
2004 B+ (Duragan) BB- (Duragan) B+ (Pozitif)
2005 Ba3 (Duragan) BB- (Duragan) BB- (Pozitif)
2006 Ba3 (Duragan) BB- (Duragan) BB- (Pozitif)
2007 Ba3 (Duragan) BB- (Duragan) BB- (Duragan)
2008 Ba3 (Duragan) BB- (Negatif) BB- (Duragan)
2009 Ba3 (Pozitif) BB- (Duragan) BB+ (Duragan)
2010 Ba2 (Pozitif) BB (Pozitif) BB+ (Pozitif)
2011 Ba2 (Pozitif) BB (Pozitif) BB+ (Duragan)
2012 Bal (Pozitif) BB (Duragan) BBB- (Duragan)
2013 Baa3 (Duragan) BB+ (Duragan) BBB- (Duragan)
2014 Baa3 (Negatif) BB+ (Negatif) BBB- (Duragan)
2015 Baa3 (Negatif) BB+ (Negatif) BBB- (Duragan)
2016 Bal (Duragan) BB (Duragan) BBB- (Negatif)
2017 Bal (Negatif) BB (Negatif) BB+ (Duragan)
2018 Ba3 (Negatif) B+ (Duragan) BB (Negatif)
2019 B1 (Negatif) B+ (Duragan) BB- (Duragan)

Kaynak: Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1 2003 Nisan, 2007, 2012, 2016, 2019 Aralik; 2020

Mayis Kamu Bor¢ Yonetim Raporu’ndan derlenmistir.

*: Y1l sonunda verilen notlara dayanarak hazirlanmistir.
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Tablo 5 incelendiginde, Tiirkiye’nin tarihsel olarak kredi derecelendirme
kuruluglar1 tarafindan spekiilatif seviyede (Bal ve BB+ ve altinda) derecelendirildigi
goriilmektedir. 2013 sonrasinda Moody’s ve Fitch Tiirkiye’nin kredi notunu yapilabilir
seviyeye tagimistir. Ancak 2016 yilinda Moody’s, 2017 yilindaysa Fitch kredi notunu
tekrar spekiilatif seviyeye indirmistir.

Grafik 19, Diinya Bankast Mali Alan Veri Seti (World Bank Fiscal Space
Database) verilerince hazirlanmuis, tilkelerin kredi notunu 1 ve 25 puan arasinda bir
ortalamaya gore degerlendiren oranlara gore secili iilkelerin kredi derecelendirme

notunu incelemistir.

Grafik 19. Secili Ulkeler ve Tiirkiye Kredi Notu Karsilastirmast (1992-2019)
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Kaynak: World Bank, A Cross Country Database of Fiscal Space verilerince tarafimizdan derlenmistir.

Grafik 19°da gore uzun yillar boyunca birbirine yakin seyreden se¢ili iilke
ortalamalar1 ve Tiirkiye’nin kredi notu ortalamasi, 2016 yilindan itibaren Tiirkiye
adina negatif ayrismaktadir. Bu durum, Tiirkiye’ye gelen yabanci sermayenin
dogrudan yabanci yatirimlardan portfdy yatirimlarina dogru déniisiimiiyle beraber
diisiiniildiigiinde, uluslararasi piyasalarin Tiirkiye algisinin degistigini gdstermektedir.
Sonug olarak piyasa algis1 Tiirkiye i¢in son 4 yil i¢inde mali alan1 kisitlayan bir

faktordir.
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SONUC VE ONERILER

Mali alan, 2000 yili sonrasinda IMF ve DB’nin yoksulluk, gelir dagilimi
adaletsizligi gibi somut gerceklere kars1t GOU i¢in &nerdigi bir politikadir. Mali alanin
Onerilmesinin nedenleri arasinda bu kurulusglarin siklagan ekonomik krizlerin ardindan
degisen oncelikleri ve gelismekte olan iilkeler icerisinde yolsuzluk ve gelir dagilimi
adaletsizliklerinin 6nemli bir boyut kazanmasidir. 2008 Biiyiikk Durgunlugunun
ardindan mali alan, borg siirdiiriilebilirligi ve ekonomik krizlere karst uygulanabilecek
yeterli maliye politikas1 imkanlarini anlatan bir kavrama evrilerek GOU’lerin gelismis
iilkeler i¢in de Onerilen bir politika olmustur.

Literatiire yeni giren bir kavram olsa da, mali alanin maliye teorisi ve iktisadi
diistinceler tarthi igerisinde farkli kavramlar altinda sik¢ca dile getirildigi
goriilmektedir. Bu baglamda mali alanin mali literatiire girisinin, devlet miidahalesi ve
serbest piyasa arasindaki tarihsel anlatinin tekrar tartismaya acilmasi oldugu
vurgulanabilir. Bu nedenle calismanin ilk béliimiinde maliye teorisi igerisindeki ¢esitli
disiince okullarinin devlet miidahalesine dair goriisleri incelenmistir. Klasik,
Keynesyen ve neo-Keynesyen iktisat¢ilarin diisiincelerinde mali alana yer verdikleri
sonucuna ulasilmistir. Adam Smith yatirimlarin siirdiiriilebilirligi agisindan mali alan
onerirken, Ricardo mali siirdiiriilebilirligin saglanabilmesi i¢in i¢in mali alan
onermistir. Keynes ile birlikte netlesen krizlerin onlenmesi i¢in mali alan Onerisi,
Musgrave’de en genis anlamini bulmustur. Stiglitz gibi Neo Keynesyen iktisat¢ilarinsa
gelir dagilimi, vergilendirmede adalet gibi kavramlar1 6ne ¢ikarttiklar1 ve yatirimlarin
stirdiiriilebilirligi ve krizlerin 6nlenmesi anlaminda mali alan onerdikleri goriilmiistiir.

Calismanin ikinci boliimiinde mali alan olusturma yontemleri ve mali alani
kisitlayan faktorler normatif olarak anlatilmistir. Tiirkiye’nin ekonomik biiyiime
doénemlerini takip eden ekonomik krizleri (boom bust cycle) tarihsel olarak tecriibe
ettigi diisliniildiigiinde, mali alan1 kisitlayan faktorlerin Tiirkiye i¢in incelenmesinin
gerekli oldugu sonucuna varilmistir.

Ugiincii béliimde tarihsel olarak Tiirkiye ekonomisinin gelisimi anlatildiktan
sonra, Kose vd. ve Doorm vd. yaklasiminda normatif olarak anlatilan mali alani
kisitlayan faktorler arasindan secilmis gostergeler Tiirkiye igin 1990-2019 doneminde
incelenmistir. Kamu maliyesi gostergeleri incelendiginde, 1990-2000 yillar1 arasinda
KKBG’nin yiiksekliginden dolayr bu yillar arasinda mali alanin kisith oldugu

goriilmektedir. 2000 yili sonrasinda KKBG’nin azaltilmis olmasinin mali alan igin
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olumlu bir gosterge oldugu sonucuna varilmistir. Ancak 2016 yili sonrasinda diisen
birincil fazla orani, 2018 kriziyle birlikte agik pozisyonuna doniismiistiir. Bu durumun
kamu maliyesi gostergeleri agisindan ilerleyen donemlerde mali alani kisitlayacak bir
faktor olabilecegi goriilmektedir.

Devlet biitcesi gostergeleri incelendiginde, 1990-2000 yillar1 arasinda kamu i¢
borg¢lulugunun GSYH’ye oraninda yasanan artisin, 2003 sonrasinda yillar itibariyle
azaldig1 goriilmistiir. Ayni zamanda i¢ bor¢lulugun vadesinde yasanan artis da mali
alan igin olumlu bir gdstergedir. Ancak DIBS’lerin alacakh yapisi incelendiginde
bankacilik sektoriiniin payinin azaltilamadigi goriilmektedir. Hazine tarafindan verilen
garantiler incelendiginde hazine garantilerinin GSYH’ye oraninin yillar itibariyle
distigli goriilmiistiir. Hazine garantilerinin miktar1 artsa da, borg tistlenim miktarinin
azaldig1 tespit edilmistir. Bu iki gosterge mali alan i¢in olumludur. Ancak 2010
sonrasinda artan KOSO’larin bilango dis1 talep, kur ve fiyat garantilerinin miktarinimn
devlet biitcesi i¢inde goriilememesi, mali alani kisitlayan bir faktordiir.

Enflasyon ve biiyiime gostergeleri incelendiginde, Tirkiye’nin 1990-2003
yillar1 arasinda yiiksek issizlik ve yiiksek enflasyon siireglerini birlikte yasadigi
sonucuna ulasilmistir. Kriz donemlerinde issizlik ve enflasyon oranlarinda artis daha
da keskinlesmistir. 2003 sonrasinda enflasyon orani diisiiriilse de, issizlik oram
diismemis ve geng issizlik orani artmistir. Bu durum, mali alam kisitlayan bir
faktordiir. Ayrica sanayi sektoriindeki biiyime ve GSYH biiyiime hizi arasinda
belirgin bir farklilik olusamamaistir. Bu durum, ihracat eksenli doviz geliri elde edileme
potansiyelini daralttig1 i¢cin mali alan1 kisitlayan bir faktérdiir. Tiirkiye ekonomisinin
yliksek faiz haddi-degerli doviz kuru bilesimini gostermesi, ihracat ve yatirim
potansiyelini olumsuz etkilemekte ve mali alan1 kisitlamaktadir.

Odemeler dengesi gostergeleri incelendiginde, Tiirkiye’nin toplam dis
bor¢lulugu i¢inde kisa vadeli dig bor¢ miktarinin 2007 sonrasinda artis gdsterdigi tespit
edilmistir. Kisa vadeli dis bor¢ stogu iginde agirlik, 6zel sektdriin kisa vadeli dig
bor¢luluguna aittir. Ozel sektériin kisa vadeli dis bor¢lulugu i¢indeyse basat konumda
bankacilik sektorii vardir. 2001 krizinin gelisim sebepleri diisiiniildiigiinde bankacilik
sektoriiniin yurt disindan diisiik faizle bor¢lanarak yurt iginde yiiksek faizli DIBS’lere
yatirim yaptig1 goriilmektedir. Yiikiimliiliiklerin doviz cinsinden olmasi, kur artigi
neticesinde bankacilik sektoriiniin iflas etmesine neden olmustur. Risklerin

toplumsallastirilmast olarak nitelenen bu siireg, 6zel sektor dis bor¢lulugunun toplum

176



tarafindan vergi gelirleriyle karsilanasiyla neticelenmistir. Bu nedenle 6zel sektor dis
bor¢lulugu mali alan1 kisitlayan dnemli bir faktordiir.

Cari acik, yiiksek faiz ve degerli kur politikasinin sonucu olarak, ithalata bagl
tiiketim artis gosterdikee artmaktadir. Kriz donemlerinde genellikle cari fazla veren
Tiirkiye ekonomisi, toparlanmanin ardindan daha yiiksek seviyelerde cari agikla
kargilasmaktadir. 2016 yil1 sonrasinda cari agigin finansmaninda spekiilatif sermaye
hareketlerinin artig gosterdigi goriilmistiir. Cari acik ve cari agigin finansmaninda
spekiilatif sermaye hareketlerinin payimin artmasi mali alan1 kisitlayan bir faktordiir.

CDS Primi ve kredi derecelendirme kuruluslarinin Tirkiye’ye verdigi notlar
incelendiginde, 2016 yilindan itibaren sermaye piyasalarinin Tiirkiye algisinda
bozulma oldugu goriilmektedir. Her ne kadar CDS primi ve kredi derecelendirme
kuruluslarina dair elestirel bir literatiir oldugu gortilse de, bu iki gosterge mali alani
kisitlayan faktorler arasinda sayilmistir. Bu nedenle 2016 sonrasinda Tiirkiye nin
piyasa algisinin mali alani kisitladig1 soylenebilir.

Tirkiye ekonomisinde mali alam1 genisletmek i¢in getirilecek Onerilerin
basinda, spekiilatif sermaye akimlarinin denetlenmesi gelmektedir. Degerli kur ve
yliksek faiz ekseninde artan cari agik ve sanayi sektoriiniin azalan seviyesiyle beraber
diisiintilmelidir. Ayrica sermayenin hizli hareketinin kriz donemlerinde iilkeden kagis
yoniinde gerceklestigi goz onilinde tutulmalidir. Ayrica 6zel sektor dis bor¢lulugunun
asil nedeninin yurt i¢i ve yurt dis1 faiz hadleri arasindaki farktan kaynaklandigi
disiintildiigiinde, bu politika neticesinde 6zel sektor dis borg¢lulugunun azalacagi
Ongoriisii yapilabilir. Bu politikalar neticesinde finansal istikrarsizlik neticesinde
olusan makroekonomik istikrarsizligin oniine gecilecektir.

Ikinci politika 6nerisi, sadece enflasyonu hedefleyen bir para politikasi rejimi
degil, enflasyonun yaninda istihdam, kapasite kullanimi1 gibi gostergeleri dikkate alan,
maliye politikasiyla esgiidiimlii bir para politikast rejimi uygulanmasidir. Bu
uygulama, enflasyonun diisiik seviyelerde kalmasinin yaninda reel sektdrde istihdam
saglanan bir biiylimeye gegisi destekleyecektir. Uygulanacak bu politika neticesinde
ulusal politika alan1 ve mali alan genisleyecektir.

Uciincii  politika 6nerisi, DYY’lerin cari acik finansmanindaki roliiniin
arttirllmast ve DYY’lerim segici bir sanayi politikasnin bir pargast olarak
degerlendirilmesidir. Bu politika, igsizligin ve geng issizliginin azaltilmasi, ihracatin
ithalat bagimhiliginin azaltilmasi sanayi sektoriinde yiiksek katma degerli liriinler

tiretilmesiyle neticelenebilir. DYY’lerin yeni yatirnmlar olmasi ve sahipligin el
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degistirmesine dayanmamasi amagclarin gergeklestirilmesi i¢in Onemli fayda
saglayacaktir.

Dérdiincii politika onerisi, KOSO’larm gozden gegirilerek, KOSO stratejisi
igerisinde ihracata yonelik onceliklerin belirlenmesidir. Bu durum, hem taninan ¢esitli
garantilerin biitceye doguracagi olasi yiikleri azaltacak, hem de {ilkenin sanayilesme
seviyesine katkida bulunacaktir.

Besinci ve son Oneri, vergi tabaninin genisletilmesi ve vergi gelirleri icinde
dogrudan vergilerin paymin arttirilmasidir. Bu politika, vergi gelirlerini arttirdig:
oOlciide ilave mali alan yaratacak ve devletin yukarida sayilan politikalar1 uygulama
giiclinii arttiracaktir. Ayrica vergi indirim ve harcamalari tekrar gozden gecirilmeli ve

verimli alanlara yonlendirilmelidir.

178



KAYNAKCA

Acemoglu, Daron. “Introduction to economic growth”, Journal of Economic Theory,
Vol: 147, 2012, pp. 545-550.

Acemoglu, Daron and Murat Uger. “The ups and downs of Turkish growth 2002—2015:

Political dynamics, the European union and the institutional slide”, NBER Working
Paper, No: 21608., 2015.

Adanur Alkan, Nejla. “Para ikamesi Siireci ve Tiirkiye Ornegi”, Yonetim ve Ekonomi,
Cilt:7, Say1:1, 2001, ss. 197-207.

Adelman, Irma and Erinc Yeldan. “Is This end of Economic Development?”,

Structural Change and Economic Dynamics, Vol: 11, 2000, pp. 95-1009.

Agdemir, Zeynep ve Ceyhun Giirkan. “Adam Smith’ten Neoliberalizme Vergi
Adaleti: Odeme Giicii ve Fayda Yaklasimlarmin Kavramsal, Kuramsal ve Ulke
Uygulamalar1 Baglaminda Bir Incelemesi”, Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler

Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 74, Say1: 2, ss. 465-510.

Aizenman, Joshua and Yothin Jinjarak. “De Facto Fiscal Space and Fiscal Stimulus”,

NBER Working Paper Series, No: 16539, 2010.
Aizenman, Joshua, Michael M. Hutchison and Yothin Jinjarak. “What Is The Risk of
European Sovereign Debt Defaults? Fiscal Space, CDS Spreads and Market Pricing of

Risk”, NBER Working Paper Series, No: 17407, 2011.

Akbayir, Fatih. Mali Alan: Tiirkiye I¢in Bir Uygulama, (Yayinlanmamis Doktora

Tezi), Hacettepe Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2018.

Akbayir, Fatih ve Ahmet Burgin Yereli. “Mali Alan ve Olgiim Yontemleri”,
Sosyoekonomi, Say1: 26(38), 2018, ss. 253-270.

179



Akbayir, Fatih ve Ahmet Burcin Yereli. “Mali Alan Olgiimiinde Kullanilan Osrty vd.
Y aklasimi’nin Kuramsal Temeli”, Sosyoekonomi, Cilt: 27(39), 2019, ss.245-256.

Akcay, Umit. Para, Banka, Devlet, Merkez Bankasi Bagimsizlasmasinin Ekonomi

Politigi, Sosyal Arastirma Vakfi, Istanbul, 2009.

Akcay, Umit. “Neoliberal Populism in Turkey and Its Crisis”, IPE Working Paper,
No: 100/2018, 2018.

Akcay, Umit and Ali Riza Giingen. “The Making of Turke’s 2018-2019 Economic
Crisis”, IPE Working Paper, No: 120/2019, 2019.

Akgay, O. Cevdet, C. Emre Alper and Siileyman Ozmucur. “Budget Deficit, Inflation
and Debt Sustainability: Evidence from Turkey”, Bogazi¢ci University Department

of Economics Working Paper, No:12, Istanbul, 2001.

Akkaya, Yildiz ve Refer S. Giirkaynak. “Cari Acik, Biitce Dengesi, Finansal Istikrar
ve Para Politikas1”, Iktisat, Isletme ve Finans, Cilt: 27, Say1: 315, 2012, ss. 93-119.

Aktan, Coskun Can. Cagdas Liberal Diisiincede Politik Iktisat, TAKAV Matbaas,
Ankara, 1994,

Akyliz, Yilmaz. “Global Rules and Markets: Constrains Over Policy Autonomy In
Developing Countries”, Turkish Economic Assosication, Discussing Paper, No:5,
2007.

Akyliz, Yilmaz. Multilateral Diciplines and the Question of Policy Space, TWN
Trade & Development Series, No:38, Malaysia, 2009.

Akyliz, Yilmaz. “Inequality, financialisation and stagnation”, The Economic and
Labour Relations Review, Vol: 29, No: 4, 2018, pp. 428-445.

Akytiz, Yilmaz and Korkut Boratav. "The making of the Turkish financial crisis",
World Development, Vol: 31, No: 9, 2003, pp. 1549-1566.

180



Akyiiz, Yiimaz ve Tuncer Bulutay. “Gelismekte Olan Ulkelerde Para Ve Kur
Politikalari, Tiirkiye Deneyimi”, iktisat, isletme ve Finans, Cilt: 19, Say1: 224, 2004,
ss. 5-29.

Albayrak, Ozlem. “Avrupa Birligi Deneyiminin Isiginda Kemer Sikma Politikalar1 ve

Tiirkiye’nin Krizi”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43, No: 1, 2019, pp. 305-333.

Albayrak, Ozlem. “Household Consumption, Household Indebtedness, and Inequality
in Turkey: A Microeconometric Analysis”, Levy Economics Institute of Bard
College Working Paper, No: 954, 2020.

Altiok, Metin. “Washington Konsensiisii”’, Ekonomik Kurumlar ve Kavramlar
Sozliigii: Elestirel Bir Giris, (der: Fikret Baskaya, Aydin Ordek), Ozgiir Universite
Yayinlari, Ankara, 2008, ss. 1297-1306.

Arestis, Philip and Malcolm Sawyer. “The Case for Fiscal Policy”, Levy Institute
Working Paper, No: 382, 2003.

Arestis, Philip and Malcolm Sawyer. “On Fiscal Policy and Budget Deficits”,
Intervention. Journal of Economics, Vol:1 No:2, 2004, pp. 61-74.

Arm, Tiilay. "Tiirkiye'de Kapitalizmin Bunahm ve Son Onlemler", Birikim

Dergisi, Say1:60, 1980, ss. 24-29.

Arm, Tiilay. "Tiirkiye'de Mali Kiiresellesme ve Mali Birikim ile Reel Birikimin
Birbirinden Kopmasi, Iktisat Uzerine Yazilar 1- Kiiresel Diizen: Birikim, Devlet
ve Siniflar - Korkut Boratav'a Armagan, (der. Ahmet Hasim Kose, Fikret Senses,

Ering Yeldan), 4.Baski, iletisim Yayinlari, Istanbus, 2011, ss. 571-612.

Asan, Sibel. “Ozellestirme Mali Alan Iliskisi”, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans
Tezi), Canakkale Onsekiz Mart Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Canakkale,
2015.

181



Atbasi, Ferda Donmez. “Keynes ve Keynescilik”, Ekonomik Kurumlar ve
Kavramlar Sézliigii: Elestirel Bir Giris, (der: Fikret Baskaya, Aydim Ordek), Ozgiir
Universite Yayinlari, Ankara 2008, ss. 675-684.

Atabey, Selin Ertiirk. “Geng Issizligine Coziimde Alternatif Bir Politika Onerisi: Mali
Alan”, “Genclik Arastirmalar: Dergisi”, Yil: 1, Say: 1, 2013, ss. 170-187.

Aydinonat, N. Emrah. “Adam Smith’in Gériinmez Eli, Dogru Saniyor Olabilecegimiz
Yanlislar”, Goriinmez Adam Smith, (der. Miner Kara, N. Emrah Aydimonat), Iletisim
Yayinlari, Istanbul, 2010, ss. 133-163.

Aydogdu, Osman. “Ekonomide Zayif Toparlanma”, iktisat ve Toplum, Sayi:113,
Mart 2020, ss. 52-54.

Aytag, S. Erdem. "Tiirkiye: Dengeli ve Siirdiiriilebilir Yiiksek Biiyiime Pesinde", Ulke
Deneyimleri Isiginda Kiiresel Kriz ve Yeni Ekonomik Diizen, (der. Fikret Senses,

Ziya Onis, Caner Bakir), Iletisim Yayinlari, Istanbul, 2013, ss. 375-398.

Bacha, Edmar L. “Latin America's Reentry into Private Financial Markets: Domestic
and International Policy Issues”, Texto Para Discussio Working Paper No. 299,

1993.

Backhaus, Ursula. “Gustav Schmoller and Adolph Wagner: The Idea of Social Justice
in Health Care”, Gustav von Schmoller and Adolph Wagner Legacy and Lessons
for Civil Society and the State, (ed. Jiirgen Backhaus, Giinther Chaloupek ,Hans A.
Frambach), Springer, Gewerbestrasse, 2018, ss. 49-63.

Bal, Harun ve Pmar Ozdemir. “i¢ Borg Yonetimi ve Tiirkiye”, Cukurova Universitesi

Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:11, Say1:1, 2011, ss. 38-64.

Balabkins, Wolfgang Nicholas. “Timely Lessons for the Post-9/11 World from
Schmoller and Wagner”, Gustav von Schmoller and Adolph Wagner Legacy and
Lessons for Civil Society and the State, (ed. Jiirgen Backhaus, Giinther Chaloupek,
Hans A. Frambach), Springer, Gewerbestrasse, 2018, ss. 65-76.

182



Ban, Cornel. “Austerity Versus Stimulus? Uunderstanding Fiscal Policy Change at the
International Monetary Fund since the Great Recession”, Governance, Vol: 28, No:
2, 2014, pp. 167-183.

Ban, Cornel and Kevin Gallagher. “Recalibrating Policy Oorhodoxy: The IMF Since
the Great Recession”, Govarnance, Vol: 28, No: 2, 2014, pp. 131-146.

Barkley Rosser Jr, J. “A Nobel Prize for Asymmetric Information: The Economic
Contributions of George Akerlof, Michael Spence and Joseph Stiglitz”, Review of
Political Economy, Vol: 15, No: 1, 2003, pp. 3-21.

Bayramoglu, Sonay. Yonetisim Zihniyeti, Tiirkiye’de Ust Kurullar ve Siyasi
Iktidarin Déniisiimii, 4. Baski, {letisim Yaynlari, Istanbul, 2018.

Becker, Joachim, Johannes Jager, Bernhard Leubolt and Rudy Weissenbacher.

“Peripheral Financialization and Vulnerability to Crisis: A Regulationist Perspective”

Competition And Change. Vol: 14, No: 3-4, pp. 225-247.

Benigno, Gianluca and Luca Fornaro. “Reserve Accumulation, Growth and Financial
Crises”, CEP Discussion Paper, No: 1161, 2009.

Beud, Michel. Kapitalizmin Tarihi, 1500-2000, (¢cev: Firket Baskaya), 2.Basim,
Yordam Kitap, Istanbul, 2016.

Berend, Ivan. T. 20. Yiizy1l Avrupa iktisat Tarihi, (cev. Serpil Caglayan), 3. Baski,
Tiirkiye Is Bankas1 Kiiltiir Yayinlari, Istanbul, 2015.

Berg, Abdrew. Norbert Funke, Alejandro Hajdenberg, Victor Lledo, Roland
Ossowski, Mmartin Schindler, Antonia Spilimbergo, Shamsuddin Tareq and Irene

Yackovlev. “Fiscal Policy in Sub Saharan Africa in Response to the Impact of the

Global Crisis”, IMF Staff Position Note, SPN/09/10, 2009.

183



Berksoy, Turgay ve Ozge Uysal Sahin. “Vatandas Odakli Kamu Hizmeti Yaklasimi
ve Mali Alan”, “Mali Alan, Teori ve Uygulama”, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy,
Mehmet Sahin), 2014, Seckin, Ankara, ss. 155-168.

Blanchard, Oliver. “Suggestion for a New Set of Fiscal Indicators”, OECD
Departmen of Economics and Statistics, Working Paper No: 79, 1990.

Blanchard, Oliver, Jean-Claude Chouraqui, Robert P. Hagemann and Nicola Sartor.
“The Sustainability of Fiscal Policy: New Answer to Old Question”, OECD
Economic Studies, Vol: 15, 1990.

Bernanke, Ben S. and Vicent R. Reinhart. “Conducting Monetary Policy at Very Low
Short Term Interest Rates”, American Economic Review, Vol: 94, No: 2, 2004, pp.
85-90.

Boratav, Korkut, A. Erin¢ Yeldan and Ahmet Hasim Kose. “Globalization,
Distribution and Social Policy: Turkey, 1980-1998”, CEPA Working Paper Series
1, Working Paper No: 20, 2000.

Boratav, Korkut. “Tiirkiye’nin Cari A¢i1g1, Giimriik Birligi ve Déviz Kurlar1”, Kiiresel
Kriz Cercevesinde Tiirkiye’nin Cari A¢ik Sorunsal, (ed. Turan Subasat ve I.

Hakan Yetkiner), Efil Yayinevi, Ankara, 2010, ss. 24-32.
Boratav, Korkut. "Serbest Sermaye Hareketleri ve Kriz-Kiigiilme Dénemegleri 1990-
2010", Bilsay Kuru¢’a Armagan, (der. N. Ilter Ertugrul, Serdar Sahinkaya),

Miilkiyeliler Birligi Yayinlari, Ankara,.2011, ss. 405-435.

Boratav, Korkut. “Kemalist Iktisat Politikalar1 ve Devletcilik” Emperyalizm,

Sosyalizm ve Tiirkiye, Yordam Kitap, istanbul, 2013.

Boratav, Korkut. Tiirkiye Iktisat Tarihi, 1908-2015, (der. Korkut Boratav), 3. Baski
23. Baski, imge Kitabevi, Ankara, 2018, ss. 353-376.

184



Botev, Jarmila, Jean-Marc Fournier and Annabelle Mourougane. “A Re-Assessment
Of Fiscal Space in Oecd Countries”, OECD Economics Department Working
Papers No: 1352, 2016.

Braudel, Fernand. Maddi Uygarlik, Diinyanin Zamani, 3. Cilt, Cev: Mehmet Ali
Kiligbay, 2. Baski, Imge Kitabevi, Ankara, 2004.

Braudel, Fernand. Kapitalizmin Kisa Tarihi, ¢ev:Ismail Yerguz, Say Yayimnlari,
Istanbul, 4.Baski, 2017.

Bremmer, lan. The End of the Free Market: Who Wins the War Between States
and Corporations?, Portfolio, New York, 2010.

Brennan, Geoffery and James M. Buchanan. “Towards a Tax Constitution for
Leviathan”, Journal of Public Economics, Vol: 8, 1977, pp. 255-273.

Broome, Andre. “Back to Basics: The Great Recession and the Narrowing of IMF

Policy Advie”, Governance, Vol: 28, No: 2, 2015, pp. 147-165.

Brown-Collier, K. Elba and Bruce E. Collier. “What Keynes Really Said About Deficit
Spending”, Journal of Post Keynesian Economics, Vol: 17, No: 3, 1995, pp. 341-
355.

Buchanan, James M. “The Domain Of Constitutional Economics”, Cosntitutional
Political Economy, Vol: 1 No: 1, 1990, pp. 1-18.

Buchanan, James M. “Constitutional Economics”, The World of Economics, (ed.
John Eatwell, Muray Milgate, Peter Newman), Palgrave Macmillan, London, 1991,
pp. 134-142.

Buchanan, James M. The Collected Works of James M. Buchanan Volume 7:

Limits of Liberty, Between Anarchy and Leviathan, Liberty Fund, Indianapolis,
2000.

185



Budina, Nina and Sweder van Wijnbergen. “Quantitative Approaches to Fiscal
Sustainability Analysis: A Case Study of Turkey since the Crisis of 2001, “The
World Bank Economic Review”, VVol: 23, No: 1, 2008, pp. 119-140.

Bulutay, Tuncer. “Geleneksel Iktisat Kurami Uzerine Diisiinceler”, Tktisat Dergisi,

Say1: 185, Kasim 1979, ss. 11-20.

Camara, Alcina F., and Matias Vernengo. “Fiscal Policy and the Washington
Consesnsus: A Post Keynesian Perspective”, Journal of Post Keynesian Economisc,
Vol: 27 No: 2, 2004, pp. 333-343.

Canoz, M. Coskun. “Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirligi Modeli: Firsat M1? Tehdit Mi?”,
Teoriden Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve
Giiray Kiiglikkocaoglu), Siyasal Kitabevi, Ankara, 2019, ss. 57-84.

Cassimon, Danny, Bjorn Van Campenhout, Marin Ferry and Marc Raffinot. “Out of
Debt, into Fiscal Space? Dynamic Fiscal Impact of the Debt Relief Initiatives on
African Heavily Indebted Poor Countries (HIPCs)”, International Economics, Vol:
144, pp. 29-52.

Chang, Ha-Joon. “Policies for economic development: Industrial, trade and
technology policies in historical perspective”, Kicking Away the Ladder:
Development Strategy in Historical Perspective, (ed. Ha-Joon Chang), Anthem
Press, London, 2002, pp. 13-68.

Chang, Ha-Joon. “Policy space in historical perspective with special reference to trade
and industrial policies”, Economic and Political Weekly Vol: 41 No: 7, 2006, pp.
627-633.

Chowdhury, Anis. Fiscal Policy for Inclusive Sustainable Development, Asian

Development Bank, Mandaluyong City, 2018.

Churcman, Nancy. David Ricardo on Public Debt, Palgrave Macmillian, New York,
2001.

186



Cooper, Richard N., The Economics of Interdependence: Economy Policy in the
Atlantic Community, McGraw Hill, New York, 1968.

Cura, Serkan. “1980 Sonrasi Tiirkive ve IMF iligkilerinin Maliye Politikasi
Boyutuyla Degerlendirilmesi”, (Yayinlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Manisa Celal

Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Manisa, 2004.

Cura, Serkan. “The Impact of Sovereign Debt Crisis on the EU Economy: Is This the
End of the Dream?”, Regional Economic Integration and the Global Financial
System, (ed: Engin Sorgun, Umit Hacioglu, Hasan Dinger), IGI Global, 2015, pp. 1-
11.

Cuttaree, Vickram and Cledan Mandri-Perrott. Public Private Partnerships in
Europe and Central Asia: Designing Crisis — Resilient Strategies and Bankable
Projecets, The World Bank, Washington DC.

Caskurlu, Eren. “Bagimsiz Maliye Politikas1 Uygulama Olanaginin Kisitlanmasi, Mali
Alan Daralmasi ve Etkileri”, Maliye Yazilari, (der: Fatih Saragoglu, Eren Caskurlu,
Haydar Liitfi Ejder), Gazi Kitapevi, Ankara, 2014, ss. 51-72.

Caskurlu, Eren. “Public Policies in Response to Jobless Growth (Jobless Recovery)
Problem: An Evaluation in the Case of Turkey”, Turkish Public Administration

Annual, Vol: 43, 2017, pp. 1-40.

Celebi, A. Kemal. “Mali Politikalarin Etkinliginde Tahminlerin Rolii”, iktisat,
Isletme ve Finans, Cilt: 7, Say1: 74, Mayis 1992, ss. 36-43.

Celebi, A. Kemal. “Kamu Harcamalarinin Artistnin Kurumsal Nedenleri”, Ankara

Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 47, Say1: 3, 1992, ss. 105-112.

Celebi, A. Kemal. “Devlet ve Ozellestirme”, Istanbul Universitesi Siyasal Bilgiler

Fakiiltesi Dergisi”, Say1: 11-12-13, Nisan-Temmuz-Ekim 1994, ss. 129-136.

187



Celebi, A. Kemal. “Cumhuriyet Donemi Anayasalarinda Ekonomik ve Sosyal Devlet

Anlayis1”, Yonetim ve Ekonomi, Cilt: 1, Say1: 1, 1995, ss. 55-65.

Celebi, A. Kemal. Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizhgin Digsal-Yapisal Nedenleri
ve istikrar Politikalari, Emek Matbaasi, Manisa, 1998.

Celebi, A. Kemal. “I¢ Borglanma Kisir Dongiisiiniin Pekistirilmesi: 1999 Biitgesi”,
Iktisat Dergisi, Say1: 385, Aralik 1998, ss. 25-28.

Celebi, A. Kemal. “Tiirkiye’de Ekonomik Istikrarsizliktan Siirdiiriilebilir Biiyiimeye
Gegiste IMF Politikalarinin Etkinligi”, Finans-Politik & Ekonomik Yorumlar, Say1:
483, 2004, ss. 5-25.

Celebi, A. Kemal. Liberal Ekonomik Diisiincede Kamu Kesimi Biiyiikliigii
Sorunu, 4. Baski, Emek Matbaasi, Manisa, 2015.

Celebi, A. Kemal, Mustafa Miynat ve Serkan Cura. Teoride ve Uygulamada KiT’ler
ve Ozellestirme, 2. Baski, Emek Matbaas1, Manisa, 2018.

Celebi, A. Kemal ve Deniz Algin. “Tiirkiye’de Enflasyon Hedeflemesi Uygulamasinin
Degerlendirilmes” Prof. Dr. Naci Birol MUTER’e ARMAGAN, (ed. Ramazan
Gokbunar, Mustafa Miynat, Birol Kovancilar, Tiilin Canbay, Serkan Cura), Manisa

Celal Bayar Universitesi Rektorliigii Basimevi, Manisa, 2014.

Celen, Mustafa ve Erdem Yavuz. “Mali Alan Olusturma Yontemleri, “Mali Alan:
Teori — Uygulama”, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahim), Seckin
Yayinlari, Ankara, ss. 27-56.

Demir, Firat. "A failure story: Politics and financial liberalization in Turkey,

Revisiting The Revolving Door Hypothesis" ,World Development, Vol:32, No:5,
2004, pp. 851-869.

188



Development Committee. “Fiscal Policy for the Growth and Development — An
Interim Report”, Paper Presented at the Development Committee Meeting,
Washington D.C., 2006.

Development Committee. Fiscal Policy for Growth and Development, DC2007-007,
International Bank for Reconstruction and Development and The International
Development Association, Washington D.C., 2007.

Dobherty, Laura and Luke Yeaman. “Fiscal space in the G-20”, Economic Roundup
Issue, Vol: 3, 2008, pp. 79-87.

Doorn, Ralph van, Vivek Suri Sudarshan Gooptu. “Do Middle-Income Countries
Continue to Have the Ability to Deal with Global Financial Crisis?”, The World Bank
Policy Research, Working Paper, WPS5381, 2007.

Dowd, Douglas. Kapitalizm ve Kapitalizmin Iktisadi, Elestirel Bir Tarih, (cev:
Cihan Gergek), 2.Baski, Yordam Kitap, Istanbul, 2013.

Dufour, Mathieu and Ozgiir Orhangazi. “A 2000-2001 Financial Crisis In Turkey: A
Crisis For Whom?”, Review of Political Economy, Vol: 21, No: 1, 2009, pp. 101-
122.

Egilmez, Mahfi. Orneklerle Kolay Ekonomi, 8. Basim, Remzi Kitabevi, Istanbul.
Emek, Ugur. “Sehir Hastanelerinde Paranin Degeri Yaklasimi”, Tiirkiye’de Kamu
Ozel Sektor Ortakhigi: Sehir Hastaneleri”, (der: Kaythan Pala), 2. Baski, Iletisim
Yayinlari, Istanbul, 2018, ss. 71-98.

Emek, Ugur, ve Irem Sevindik. “Sehir Hastanelerinde “Yap-Kirala-Devret” Modeli”,

Teoriden Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve
Giiray Kiiglikkocaoglu), Siyasal Kitabevi, Ankara, 2019, ss. 125-144.

189



Erdem, Nilgiin. "Bagimliligin Yeni Bigimleri Olarak Neoliberal Politikalar, Tiirkiye
Ornegi", Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 65, Say1: 2,
2010, ss.117-135.

Erdem, Nilgiin. “Merkez Bankasi “Bagimsizligi” ve 2008-2009 Krizi: Tiirkiye
Uzerine Gozlemler”, Bilsay Kuru¢’a Armagan, (der. N. Ilter Ertugrul, Serdar
Sahinkaya) ,Miilkiyeliler Birligi Yaynlari, Ankara,.2011, ss. 677-698.

Erdem, Nilgiin. "Finansal Birikim Rejimi Altinda Tirkiye'de Bankacilik",
Finansallasma, Devlet ve Politik Tktisat, (der. Hakan Mihg1), Nota Bene Yayinlari,
Ankara, 2015, ss. 147-172.

Erdem, Nilgiin. “Azgelismis Ulkelerde Bor¢ A¢mazi”, Miilkiye Dergisi, Y1l: 43, Say:
1, 2019, ss. 203-219.

Ergiin, Yiicel ve Serkan Cura, “Anayasal Iktisat Ac¢isindan Avro Krizi”, “Yonetim ve

Ekonomi” Cilt: 23, Say1: 1, 2016, ss. 263-286.

Erigok, Recep Emre. “Beseri Gelisme i¢in Mali Alan Olusturma Diisiinceleri”, Mali
Alan: Teori—Uygulama, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Segkin
Yayinlari, Ankara, 2014, ss. 91-106.

Eroglu, Erman. “Mali Alan: Gelismekte Olan Ulkelerde Mali Siirdiiriilebilirlik
Uzerine Bir inceleme”, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Erciyes Universitesi

Sosyal Bilimler Enstitiisii, Kayseri, 2017.
Ersel, Hasan, and Fatih Ozatay, “Fiscal Dominance and Inflation Targeting: Lessons
from Turkey”, Emerging Markets Finance and Trade, Vol: 44, No: 6, 2008, pp. 38-

o1.

Evans, Michael K. “The Truth About Supply Side Economics” Basic Books Inc,
New York, 1983.

190



Falay, Nihat. “Mali Alanda Yoksulluk ve Sosyal Koruma”, “Mali Alan: Teori —
Uygulama”, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Se¢kin Yayinlari,
Ankara, 2014, ss. 57-74.

Gallagher, P. Kevin. “Policy Space to Preventand Mitigate Financial Crises in Trade
and Investment Agreements”, G-24 Discussion Paper, No: 58, United Nations, New
York and Geneva.

Ghosh, Atish R., Jun I. Kim, Enrique G. Mendoza, Joatahn D. Osry and Manvash S.
Qureshi. “Fiscal Fatigue, Fiscal Space and Debt Sustainability In Advanced
Economies”, The Economic Journal, VVol: 123 No: 556, 2013, pp. F4-F30.

Ghosh, Atish R., Jonathan D. Ostry and Mahvash S. Qureshi. “Fiscal Space and
Sovereign Risk Pricing in a Currency Union”, Journal of International Money and
Finance, Vol:34, 2013, pp. 131-163.

Gilder, George. Wealth and Poverty, Basic Books, New York, 1981.

Grabel, Ilene. “Not Your Grandfather’s IMF: Global Crisis, Productive Incoherence
and Developmental Policy Space”, Cambridge Journal of Economics, Vol: 35, 2011,
pp. 805-830.

Gore, Charles. “The Rise and Fall of the Washington Consensus as a Paradigm for

Developing Countries”, World Development, Vol: 28, No: 5, 2000, pp. 789-804.

Gokbunar, Ramazan ve Sibel Aybar¢ Bursalioglu. “Asar Vergisi Uygulamasinin
Sosyo Ekonomik Sonuglari”, “Mali Sosyoloji Uzerine Denemeler”, (ed: Ahmet
Kemal Celebi), T.C. Maliye Bakanlig1 Strateji Gelistirme Baskanligi Yaym No:
2012/418, Ankara, 2012, ss. 61-96.

Goktas, Ozlem. “Tiirkiye Ekonomisi’nde Biitge Ag¢igmin Siirdiiriilebilirliginin
Analizi”, “Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Ekonomi ve Istatistik Dergisi”,
Say1: 8, 2008, ss. 45-64.

191



Gokten, Soner. “Bilango Dist Kamu Ozel isbirlikleri Kamu I¢in Bir Finansman
Teknigi Mi Yoksa Yaratict Muhasebe Uygulamasi m1?”, Teoriden Uygulamaya
Tiirkiye’de Kamu Ozel Isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve Giiray Kiigiikkocaoglu),
Siyasal Kitabevi, Ankar ss. 19-36.

Goniil, Pelin Karatay. “Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirligin Yapisal Degisimler
Cercevesinde Analizi: 2002-2015”, Siyaset, Ekonomi ve Yonetim Arastirmalar:
Dergisi, Yil: 4, Say1: 4, 2016, ss. 87-109.

Giirsel, Seyfettin. “I¢ Ortam ve Dinamikler”, Tiirk Dis Politikas1 - Kurtulus
Savasindan Bugiine Olaylar, Belgeler, Yorumar, Cilt 3: 2001-2012, (ed.Baskin
Oran), 3.Baski, Iletisim Yayinlari, Istanbul, 2013, ss. 52-70.

Haciosmanoglu, M. Cetin. “Adam Smith ve Egitimin Onemi”, Ankara Universitesi

Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 47, Say1: 3, 1992, ss. 175-184.

Harvey, David. “Neoliberalizmin Kisa Tarihi”, (¢cev: Aylin Onacak), Sel Yayncilik,
[stanbul, 2.Baski, 2015.

Hausmann, Ricardo and Ugo Panizza. “Redemption or Abstinence? Original Sin,
Currency Mismatches and Counter Cyclical Policies in the New Millennium”, Journal
of Globalization and Development, Vol: 2, No: 1, 2011, pp. 1-33.

Helleiner, Eric. “A Bretton Wood s Moment? The 2007-2008 Financial Crisis and The
Future of Global Finance”, International Affairs, Vol: 86, No: 3, 2010, pp. 619-636.

Helleiner, Eric. The Status Quo: Global Financial Goernance After 2008
Meltdown, Oxford University Press, Oxford, 2014.

Heller, Peter S. Who Will Pay? Copying with Aging Societies, Climate Change
and other Long-Term Fiscal Challenges, International Monetary Fund, Washington,
2003.

Heller, Peter S. “Understanding Fiscal Space”, IMF Polciy Discussion Paper,
PDP/05/4, International Monetary Fund, Washinton, 2005.

192



Heller, Peter S. “The Prospects of Creatin “Fiscal Space” for the Health Sector”,
Oxford Journals Health and Planning, Vol: 21, No: 2, 2006, pp. 75-79.

Hunt, K. Emery. Mark Lautzenhesier. Iktisadi Diisiince Tarihi, (cev:Vedat Ulvi
Aslan), 2.Baski, Phoenix Yayinlari, Ankara 2011.

Iltezki, Ethan, Enrique G. Mendoza and Carlos A. Vegh. “How Big (Small) Fiscal
Multipliers?”, Journal of Monetary Economics, Vol: 60, No: 2, 2010, pp. 239-254.

IMF. “Balancing Fiscal Policy Risk”, Fiscal Monitor: World Economic and
Financial Survey, Washington, April 2012.

IMF. Factsheet, Protecting the Most Vulnerable Under IMF-Supported
Programs, Washington, 2015.

IMF. “Fiscal Policy and Income Equality”, IMF Policy Paper, Washington, Jamuary
23, 2014.

IMF. “2018 Article Iv Consultation—Press Release; Staff Report; And Statement By
The Executive Director For Turkey”, IMF Country Report, No. 18/110, 2018.

IMF. “2019 Article Iv Consultation—Press Release; Staff Report; And Statement By
The Executive Director For Turkey”, IMF Country Report, No. 19/395, 20109.

Jordan, Jamie, Vincenzo Maccarrone and Roland Erne. “Toward a Socialization of the
EU’s New Economic Governance Rregime? EU Labour Policy lintervations in
Germany, Ireland, Italy and Romania (2009-2019), British Journal of International
Relations, Vol: 58, No: 1, 2020, pp. 1-23.

Kalecki, Micheal. “The White Paper On Employment Policy”, Bulletin of the Oxford
University Iinstitute of Statictic, No: 6 1944, pp. 131-135.

193



Karaca, Coskun. “ilave Mali Alan Yaratmada Hiikiimet Politikalar1”, Maliye Dergisi,
Say1: 163, Temmuz-Aralik 2012, ss. 416-430.

Karahan, ilker Ersegiin. “Tiirkiye’de Kamu-Ozel Sektor isbirligi Projelerinin Biitce
Risklerinin  Yonetilmesi”, Teoriden Uygulamaya Tiirkiye’de Kamu Ozel
Isbirlikleri, (ed. Ugur Emek ve Giiray Kiigiikkocaoglu), Siyasal Kitabevi, Ankara,
2019, ss. 211-229.

Karahanogullar1, Yigit. “Kamu Ozel Sektor Ortakligi Modelinin Degerlendirmesi”,
Ankara Universitesi Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Cilt: 67, Say1: 2, 2012, ss.

95-125.

Karahanogullari, Yigit. "Neoliberal Popiilizm, 2002 - 2010 Kamu Maliyesi, Finans,
Dis Ticaret Dengesi ve Siyaset", Toplum ve Bilim, Sayi: 123, 2012, ss. 116-140.

Karahanogullari, Yigit. “Tiirkiye’de Neoliberalizmin Kurulus Siireci: 1980-1994”
Ankara Universitesi SBF Dergisi, Cilt: 74, Say1: 2, 2019

Kasal, Siileyman and Ozay Ozpence. “A Fiscal Space Analysis in Terms of Domestic

Debt”, “Sosyoekonomi”, VVol: 28, No: 43, 2020, pp. 28-43.

Kayalidere, Giil. Mali Alan ve Kamu Maliyesi Perspektifinden Mali Alan
Olusturma Yontemleri, Gazi Kitabevi, Ankara, 2014.

Kazgan, Giilten. Iktisadi Diisiince Tarihi, 10.Baski, Remzi Kitabevi, Istanbul, 2011.

Kazgan, Giilten. Tanzimat’tan 21. Yiizyila Tiirkiye Ekonomisi, 6. Baski, istanbul
Bilgi Universitesi Yaynlari, istanbul, 2017.

Kennedy, Gavin. Adam Smith: A Moral Philosopher and His Political Economy,
Palgrave Macmillan, New York, 2008.

194



Kentikelenis, Alexander E., Thomas H. Stubbs and Lawrence P. King. “IMF
Conditionality and Development Policy Space, 1985-2014”, Review of International
Political Economy, Vol: 23, No: 4, 2016, pp. 543-582.

Kepenek, Yakup. Tiirkiye Ekonomisi, 29.Basim, Remzi, istanbul, 2012.

Kesik, Ahmet ve Cagatay Telli. “Mali Alan1 Yeniden Diisiinmek: Kamu Ozel Isbirligi
Programlari, Tiirkiye i¢in imkan ve Kisitlar”, “Mali Alan: Teori — Uygulama”, (ed.
Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, ss.
75-90.

Keyder, Caglar. Tiirkiye’de Devlet ve Simiflar, 19. Baski, {letisim Yayinlari, Istanbul,
2014.

Keynes, John Maynard. The Collected Works of John Maynard Keynes Volume 7:
The General Theory of Employment, Interest and Money, (ed:Austiin Robinson
and Donald Morridge), 3.Edition, Cambridge University Press for the Royas
Economic Society, New York, 2012.

Konca, Murat and Hasan Hiiseyin Yildirim. “How Can Turkey Create Fiscal Space
for its Health Care System? A Qualitive Approachpp”, Journal of International
Health Care Management, 2020, DOI: 10.1080/20479700.2020.1721749, pp. 1-8.

Kozanoglu, Hayri Nurullah Giir ve Baris Alp Ozden. Neoliberalizmin Gerg¢ek 100’ii,
3. Baski Iletisim Yayinlar1, Istanbul, 2015.

Kose, M. Ayhan Sergio Kurlat, Franziska Ohnsorge and Naotaka Sugawara. “A Cross-
Country Database of Fiscal Space”, Wold Bank Policy Research Working Paper,
No: 8157, 2017.

Kose, M. Ayhan, Franziska Ohnsorge and Naotoka Sugawara. “Fiscal Space: Concept,
Measurement, and Policy Implications”, Word Bank Research & Policy Briefs
Paper, No: 132195, 2018.

195



Kose, Ahmet Hasim, and Ering Yeldan. “Turkish Economy In 1990s: An Assessment
of Fiscal Policies, Labor Markets and Foreign Trade”, New Perspective on Turkey,
Vol:18, Spring 1998, pp. 51-78.

Krugman, Paul. The Return of Depression Economics and The Crises of 2008,
W.W.Northon & Company, New York, 2009.

Krugman, Paul. Bir Liberalin Vicdam, (¢ev: Nesenur Domani¢), 2.Baski, Literatiir
Yayinlari, Istanbul, 2016.

Kurlantzick, Joshua. State Capitalism: How The Return of Statism is
Transforming the World?”, Oxford University Press, Oxford, 2016.

Kurug, Bilsay. “Ortodoksluktan Cikis i¢in Bir Kitap: Genel Teori”, Miilkiye Dergisi,
Cilt: 11, Say1: 256, 2007, ss. 17-29.

Kustepeli, Yesim and Giilcan Onel. “Fiscal Deficit Sustainability with a Structural
Break: An Application to Turkey”, Mediterranean University, Review of Social,
Economic and Business Studies, 2005, Vol: 5, No: 6, pp. 1-20.

Lerner, P. Abba. “Functional Financa and The Federal Debt”, Social Research, Vol:
10 No: 11943, pp. 38-51.

Lindert, Peter H. Growing Public: Social Spending and Economic Growth Since

Eigtennth Century, Cambridge University Press, Cambridge, 2004.

Lucas, Robert E. “Expectations and Neutrality of Money”, Journal of Economic
Theory, Vol: 4, 1972, pp. 103-124.

Lucas JR., E. Robert. “Supply Side Economics: An Analytical Review”, Oxford
Economic Papers, No: 42, 1990 pp. 293-316.

Marcel, Mario. “Budgeting for Fiscal Space and Goverment Performance Beyond

Great Recession”, OECD Journal on Budgeting, Vol:13, No:2, 2014, pp. 9-47.
196



Marois, Thomas. States, Banks and Crisis Emerging Finance Capitalism in Mexico
and Turkey, Edward Elgar, Cheltenham.

Mayer, Jorg. “Policy Space: What, for What, and Where?”, Development Policy
Review, Vol: 27, No:4, 2009, pp. 373-395.

McCallum, Benneth T. “Inflation Targeting and the Liquidty Trap”, NBER Working
Paper Series, No: 8225, 2001.

Mccluskey, William J., and Frances Plimmer. “The Creation of Fiscal Space for the
Property Tax: the Case of Central and Eastern Europe”, International Journal of
Strategic Property Management, Vol: 15, No: 2, 2011, pp. 123-138.

McNally, David. “From Financial Crisis to World-Slump: Accumulation,
Financialisation, and the Global Slowdown”, Historical Materialism, VVol: 17, 2009,
pp. 35-83.

Mendoza, Enrique G and, Jonathan D. Ostry. “International Evidence on Fiscal
Solvency: Is Fiscal Policy Responsible?”, Journal of Monetary Economics, Vol: 55,
No: 6, 2008, pp. 1081-1093.

Milonakis, Dimitris and Ben Fine. “Douglass North’s Remaking of Economic History:
A Critical Appraisal”, Review of Radical Political Economics, Vol: 39, No: 1, 2007,

pp. 26-57.

Miynat, Mustafa. “Liberalizasyon Siirecinde Ortaya Cikan Istikrarsizliklar ve Céziim
Onerileri”, Yonetim ve Ekonomi Dergisi, Cilt: 9, Say1: 1-2 ,2002, pp. 187-210.

Mullard, Maurice. “The Credit Rating Agencies and Their Contribution to the
Financial Crisis”, The Political Quarterly, VVol: 83, No: 1, 2012, pp. 77-95.

Musgrave, A. Richard. “A Multiple Theory of Budget Determination”,
FinanzArchiv/Public Finance Analysis,Vol: 17 No: 3,1956. pp. 333-343.

197



Musgrave, A. Richard. The Theory of Public Finance: A Study in Public Economy,
Tata-McGraw-Hill Book Company, New York, 1959.

Musgrave, A. Richard. “A Brief History of Fiscal Doctrine”, Handbook of Public
Economics, (ed:Alan Auerbach and Martin Feldstein), Elsevier Science, Amsterdam,
1985, pp. 1-59.

Muter, Naci B., A. Kemal Celebi ve Siireyya Saking. Kamu Maliyesi, Emek Matbaasi,
Manisa, 5. Baski, 2016.

Nerlich, Carolin, and Wolf Heinrich Reuter. “Fiscal rules, fiscal space and procyclical
fiscal policy, ECB Working Paper, No: 1872, European Central Bank, Frankfurt,
2015.

North, Douglas. “Markets and Others Allocation Systems in History: The Challenge
of Karl Polanyi”, Journal of European Economic History, Vol: 6 No: 3, 1977, pp.
703-716.

North, Douglas. “The New Institutional Economics and Third World Development”,
The New Institutional Economics and Third World Development, (ed. John
Harriss, Janet Hunter, Colin M. Lewis), Routledge, London and New York, 1995, pp.
17-26.

Nooruddin, Irfan and Pradeep Chhibber. “Unstable Politics Fiscal Space and Electoral
Volatility in the Indian States”, Comperative Public Studies, Vol: 41, No :8, pp.
1069-1091.

OECD Economic Survey, Turkey, July 2018,

http://www.oecd.org/economy/surveys/Turkey-2018-OECD-economic-survey-

overview.pdf, (15.05.2020).

OECD, Government At Glance 2019, OECD Publishing, Paris, 2019,
https://doi.org/10.1787/8ccf5c38-en.

198


http://www.oecd.org/economy/surveys/Turkey-2018-OECD-economic-survey-overview.pdf
http://www.oecd.org/economy/surveys/Turkey-2018-OECD-economic-survey-overview.pdf
https://doi.org/10.1787/8ccf5c38-en

Orhangazi, Ozgiir. “Keynesgil Diizenlemelerden Finansallasmaya: Iktisat Literatiirii
ve ABD Ekonomisinin Finansallasmasina Tarihsel Bir Bakis”, ODTU Gelisme
Dergisi, Cilt: 35, Say1: 1, 2008, pp. 133-160.

Orhangazi, Ozgiir. “Tiirkiye Ekonomisinin Yapisal Sorunlari, Finansal Kirilganliklar

ve Kriz Dinamikleri”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43, No: 1, 2019, ss. 111-137.

Orhangazi, Ozgiir. Tiirkiye Ekonomisinin Yapisi, Imge Kitabevi, Ankara, 2020.

Orhangazi, Ozgiir and Erin¢ Yeldan. “Re-making of the Turkish Crisis”, PERI
Working Paper, No: 504, 2020.

Ostry, D. Jonathan, Atish R. Grosh, Jun I. Kim, Mahvash S. Qureshi. “Fiscal Space”,
IMF Staff Position Note 10/11, International Monetary Fund, Washington, 2010.

Ostry, Sylvia. “Convergence and Sovereignty: Policy Scope for Compromise?”,
Coping with Globalization, (ed.Assem Prakash and Jeffery A. Hart), Routledge,
London, 2000, pp. 52-76.

Onder, Izzettin. “Anayasal iktisat, Anayasal Maliye” Iktisat Uzerine Diisiinceler,

(ed. Izzettin Onder), Yordam Kitap, Istanbul, 2011, ss. 99-111.

Onder, Izzettin. “Asarm Kaldirilmas1”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 43, Say1: 2, 2019, ss.
491-510.

Onis, Ziya. "The Triumph of Conservative Golabilism: The Political Economy of AKP
Era", Turkish Studies, Cilt:13.Say1:2, 2012, pp. 135-152.

Onis, Ziya. “Turkey Under The Challenge of State Capitalism: The Political Economy
of The Late AKP Era”, Southeast European And Black Sea Studies, Vol: 19, No: 2,
2019, pp. 201-225.

Onis, Ziya and Fikret Senses. “Rethinking the Emerging Post-Washington
Consensus”, Development and Change, Vol: 36, No: 2, 2005, pp. 263-290.

199



Onis Ziya, and Mustafa Kutlay. “Rising Powers in a Changing Global Order; The
Political Economy of Turkey in the Age of Brics”, Third World Quarterly, VVol: 34,
No: 8, 2013, pp. 1049-1426.

Onis, Ziya and Mustafa Kutlay. “Reverse transformation? Global shifts, the core-
periphery divide and the future of the EU”, Journal Of Contemporary European
Studies, DOI: 10.1080/14782804.2019.1708280, 2019, pp. 1-19.

Onis Ziya, and Mustafa Kutlay. “Global Shifts and the Limits of the EU’s
Transformative Power in the European Periphery: Comparative Perspectives from
Hungary and Turkey”, Government and Opposition, Vol: 54, No: 2, 2019, pp. 226-
253.

Ozatay, Fatih. “The 1994 Currency Crisis In Turkey”, The Journal of Policy Reform,
Vol: 3, No: 4, 2000, pp. 327-352.

Ozatay, Fatih. “Para Politikasinda Yeni Arayislar ve TCMB”, “Para Politikasinda Yeni
Arayislar ve TCMB”, TEPAV, Rapor No: 201202, 2012.

Ozatay, Fatih. "Turkey's Distressing Dance With Capital Flows", Emerging Markets
Finance and Trade, Vol: 5 No: 2, 2015, ss. 336-350.

Ozatay, Fatih. Tiirkiye Ekonomisinde Krizler, 5.Baski, Dogan Kitap, istanbul, 2016.
Ozatay, Fatih. “Kredi artis oranini idari kararlarla artirmak miimkiin mii?”, Diinya

Gazetesi, 29. 06. 2016, https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredi-artis-oranini-idari-
kararlarla-artirmak-mumkun-mu/28602, (15.05.2020).

Ozatay, Fatih. “Bor¢ dtelemesi ve rezerv tartisma(ma)s1”, Diinya Gazetesi, 19. 05.
2020, https://www.dunya.com/kose-yazisi/borc-otelemesi-ve-rezerv-
tartismamasi/470630, (20.05.2020).

200


https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredi-artis-oranini-idari-kararlarla-artirmak-mumkun-mu/28602
https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredi-artis-oranini-idari-kararlarla-artirmak-mumkun-mu/28602
https://www.dunya.com/kose-yazisi/borc-otelemesi-ve-rezerv-tartismamasi/470630
https://www.dunya.com/kose-yazisi/borc-otelemesi-ve-rezerv-tartismamasi/470630

Ozatay, Fatih and Giiven Sak. “Banking Sector Fragility and Turkey’s The 2000-2001
Financial Crises”, Brookings Trade Forum 2002, (ed: Susan M. Collins and Dani
Rodrik), Brookings Instutition Press, Washington D.C., 2002, pp. 121-172.

Ozatay, Fatih ve Giiven Sak. “Ekonominin Seyir Defteri: Maliye Politikasinda
Manevra Alam1 Var M1?”, TEPAV, Ankara, Ocak 2019.

Ozmen, Erdal and Cigdem Izgi Kogar. “Sustainability of Budget Deficits in Turkey
with a Structural Shift”, METU Studies in Development, Vol:25, No:1, 1998, pp.
107-127.

Pamuk, Sevket. Osmanh Tiirkiye Iktisadi Tarihi, 4. Baski, Iletisim Yayinlari,
[stanbul, 2007.

Pamuk, Sevket. Tiirkiye'nin 200 Yilhk iktisadi Tarihi, 7.Baski, Tiirkiye Is Bankas1
Kiiltiir Yayinlari, Istanbul, 2017.

Pasinetti, Luigi L. “The Social Burden of High Interest Rates”, Capital Controversy,
Post-Keynesian Economics and the History of Economic Thought. Essay in
Honour of Geoffrey Harcourt, (ed: Philip Arestis, Gabriel Palma, Malcolm Sawyer),
Vol: 1, Routledge, London and New York,1997, pp. 149-156.

Park, Donghyun and Kwanho Shin. “Saving, Investment, and Current Account Surplus

in Developing Asia”, ADB Economics Working Paper Series, No. 158, 2009,

Park, Seok Gil. “Quantifying Impact of Aging Population on Fiscal Space”, IMF
Working Paper, WP/12/164, 2012.

Peterson, C. Wallace and Paul S. Esterson. “The Recovery: Supply Side or
Keynesian?”, Journal of Post Keynesian Economics, VVol:7 No:4, 1985, pp.447-462.

Piketty, Thomas. Capital In Twenty First Century, (¢cev: Arthur Goldhammer), The
Belknap Press of Harvard University Press, Cambridge, 2014.

201



Polanyi, Karl. Biiyiik Doniisiim, Cagimizin Siyasal ve Ekonomik Temelleri,

(cev:Ayse Bugra), 9.Baski, Iletisim Yaynlar1, Istanbul.

Read, Colin. Great Minds in Finance, Palgrave Macmillan, New York, 2016.

Ricardo, David. Ekonomi Politigin ve Vergilendirmenin Ilkeleri, (cev:Tayfun
Ertan), 3. Baski, Belge Yayinlari, Istanbul,2016.

Roberts, O.R. “Ricardo’s Theory of Public Debts”, Economia, Vol:9 No:35, 1942, pp.
257-266.

Robinson, Joan. “The Second Crisis of Economic Theory”, The American Economic
Review, Vol: 62, No: 1-2, 1972, pp. 1-10.

Rodrik, Dani. “Goodbye Washington Consensus, Hello Washington Confusion? A
Review of the World Bank’s Economic Growth in 1990’s: Learning From A Decade

of Reform”, Journal of Economic Literatur, Vol: 44, No: 4, 2006, pp. 973-987.

Rodrik, Dani. Akilh Kiiresellesme, (¢ev: Burcu Aksu), Efil Yaymevi, Ankara, 2011.

Rodrik, Dani. "The Turkish Economy After the Global Financial Crisis",Ekonomi-
tek, Cit: 1 Sayi: 1, 2012, ss. 41-61.

Roy, Rathin and Antoine Hante. “Investing in Development, The MDGs, Aid and
Sustainable Capital Accumulation”, Journal of International Public Affairs, Vol:
58, No: 2, 2005, pp. 161-175.

Roy, Rathin, Antoine Heuty and Emmanuel Letouze. “Fiscal Space for What?
Analytical Issues From a Human Development Perspective”, Paper For The G-20
Workshop on Fiscal Policy, istanbul, 2007.

Sak, Giliven. “Kredi/mevduat orani yiizde 125’e vurmusgsa ben azami dikkat derim”,
Diinya Gazetesi”, 13.06.2016, https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredimevduat-
orani-yuzde-125e-vurmussa-ben-azami-dikkat-derim/28427, (15.05.2020).

202


https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredimevduat-orani-yuzde-125e-vurmussa-ben-azami-dikkat-derim/28427
https://www.dunya.com/kose-yazisi/kredimevduat-orani-yuzde-125e-vurmussa-ben-azami-dikkat-derim/28427

Sakal, Mustafa. “Tirkiye’de Tiirkiye'de Kamu Aciklari Ve Borglanmanin
Siirdiiriilebilirligi Sorunu: 1988-2000 Dénem Analizi”, “Dokuz Eyliil Universitesi
Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi”, Cilt: 17, Say1: 1, 2002, pp. 35-60.

Saking Siireyya, ve Giil Kayalidere. “Tiirkiye’de Kamu I¢ Borglanmasi ve Faiz Disi
Denge Arasindaki Sistematik iliski: Bohn Modeli”, Prof. Dr. Naci Birol MUTER’e
ARMAGAN, (ed. Ramazan Gokbunar, Mustafa Miynat, Birol Kovancilar, Tiilin
Canbay, Serkan Cura), Manisa Celal Bayar Universitesi Rektorliigii Basimevi,

Manisa, 2014, pp. 19-34.
Saral, Asli Ceren. “Sosyal Harcamalarin Degerlendirilmesinde Mali Alan
Yaklasgimi: Tiirkiye Ornegi”, (Yaymlanmamis Yiiksek Lisans Tezi), Ankara

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 2013.

Saritag, Serap. Bireysel Emeklilik Sistemi ve Emekliligin Finansallagsmasi:

Sermayeyi Beslemek, Note Bene Yayinlari, Istanbul, 2017.

Savas, Fuat Vural. Keynezyen Iktisat Yikilirken, 3.Baski, Nobel Yaymn Dagitim,
Ankara, 2007.

Sayan, Serdar. “Cari Agik Ilelebet Payidar Kalacak Mi?”, Iktisat ve Toplum,
Say1:111, Ocak 2020, pp. 124-128.

Schick, Allen. “Budgeting for Fiscal Space”, OECD Journal on Budgeting, Vol:9,
No:2, 2009, pp. 1-18.

Skousen, Mark. The Big Three Economist in Economists, Adam Smith, Karl Marx
and John Maynard Keynes, M.E.Sharpe, New York and London, 2007.

Smith, Adam. Milletlerin Zenginligi, (¢ev:Haldun Derun), 5.Baski, Tiirkiye Is
Bankasi Kiiltiir Yayinlari, Istanbul, 2011.

203



Snowdon, Brian and Howard R. Wane. Modern Macroeconomics, Its Origins,

Development and Current State, Edward Elgar Publishing, Cheltenham, 2005.

Stiglitz, Joseph E. “Capital Market Liberalization, Economic Growth, and Instability”,
World Development™, VVol: 28, No: 6, 2000, pp. 1075-1086.

Stiglitz, Joseph E. Esitsizligin Bedeli, (¢ev: Ozan Isler), iletisim Yayinlari, Istanbul,
2014.

Sonmez, Nezihe. “Az Gelismis Memleketlere Yapilan Dis Yardimlar”, Ege

Universitesi Matbaasi, [zmir, 1966.

Soénmez, Nezihe. Biitce ve Biitce Politikasi, Ticaret Matbaacilik, izmir, 1971,.

Sonmez, Umit. Piyasamin Idaresi, Neoliberalizm ve Bagimsiz Diizenleyici

Kurumlarin Anatomisi, Iletisim Yayinlari, Istanbul, 2011.

Sonmez, Sinan. "Devlet Bor¢lanmasi", “Ekonomik Kurumlar ve Kavramlar
Sozliigii”, (ed. Fikret Baskaya, Aydin Ordek), Ozgiir Universite, Yaynlar1 Istanbul,
2008, ss. 143-160.

Sénmez, Sinan. "Tiirk Iktisat Politikalarmdaki Cipa: Dis Bor¢lanma", iktisat Uzerine
Yazlar 2 - iktisadi Kalkinma, Kriz ve istikrar - Oktay Tiirel'e Armagan, (der.
Ahmet Hasim Kése, Fikret Sensen, Ering Yeldan), 4.Baski, Iletisim Yaymlari,
[stanbul, 2018, ss. 305-362.

Spilimbergo, Antonio, Steve Symansky, Oliver Blanchard and Carlo Cottarelli. “Fiscal
Policy for the Crisis”, IMF Staff Position Note, SPN/08/01, 2008.

Subasat, Turan. “Cari Ag¢ik Nedir? Dogurdugu Riskler Nelerdir?”, “Kiiresel Kriz

Cergevesinde Tiirkiye’nin Cari Acik Sorunsah”, (ed. Turan Subasat ve I. Hakan
Yetkiner), Efil Yayinevi, Ankara, 2010, ss. 2-21.

204



Subasat, Turan. “Tiirkiye’de Ekonomik Mucize ve Krizin Anatomisi”, Miilkiye

Dergisi, Cilt: 43, No: 1, 2019, ss. 235-256.

Subasat, Turan. “The Political Economy of Turkey’s Economic Miracle and Crisis”,
“Turkey Political Economy of 21. Century”, (ed. Emel Parlar Dal), Palgrave
Macmallian, London, 2020, pp. 31-62.

Sahin, Mehmet ve Ozge Uysal. “Kamu Maliyesine Etkileri A¢isindan Kamu Ozel
Sektdr Ortakliklart Uzerine Bir Degerlendirme”, Maliye Dergisi, Cilt: 162, Sayi:1,
2012, pp. 155-174.

Sahin, Mehmet. “Altyap: Yatirimlari Icin Mali Alan Olusturmada Kamu Ozel Sektor
Ortakliklar1”, Mali Alan: Teori — Uygulama, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy,
Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, ss. 241-272.

Sahin, Ozge Uysal ve Sevda Akar. “Saglik Sektoriinde Mali Alan ve Tiirkiye”, “Mali
Alan: Teori — Uygulama”, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin),
Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, ss. 299-320.

Sen, Hiiseyin, isa Sagbas ve Abdullah Keskin. “Tiirkiye’de Mali Siirdiiriilebilirlik
Analizi: 1975-2007”, “Maliye Arastirmalar1 Dergisi”, Say1:158, Ocak-Haziran
2010, pp. 103-123.

Senses, Fikret. “Kriz, Dis Yarim ve Neoliberal Politikalar”, Toplum ve Bilim, Say1:
77, Yaz 1998, ss. 29-45.

Senses, Fikret. Iktisada (Farkh Bir) Giris, 2. Baski, Iletisim Yayimnlari, Istanbul,
2018.

Tan, S. Sami. “Vergileme ve Mali Alan: Gelismekte Olan Ulkeler Ag¢isindan Bir

Degerlendirme”, “Mali Alan: Teori — Uygulama”, (ed: Ahmet Kesik, Turgay
Berksoy, Mehmet Sahin), Seckin Yayinlari, Ankara, 2014, ss. 187-204.

205



Tandon, Ajay and Cheryl Cashin. “Assesing Public Expenditure on Health From a
Fiscal Space Perspective”, HNP Discussion Paper, No: 56053, World Bank,
Washington DC, 2010.

Taymaz, Erol ve Ebru Voyvoda. “Yapisal Doniigiim, Sanayilesme ve Sanayi
Politikalar: Kiiresel Egilimlerden Tiirkiye Ekonomisine Kisa Bir Gezinti”’, Ge¢misten
Gelecege Tiirkiye Ekonomisi: Fikret Senses’e Armagan”, (der. Murat Koyuncu,
Hakan Mihci, A. Ering Yeldan), 2017, ss. 11-44.

TCMB, “Enflasyon Raporu, 2020- 11, Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi, Ankara,
2020.

TCMB Elektroin Veri Dagitim Merkezi, https://evds2.tcmb.gov.tr/, (15.05.2020).

T. C. Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Finansman Genel Midiirliigii, Kamu
Finansmam [Istatistkleri, https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri,
(15.05.2020).

T. C. Cumhurbagskanligi Strateji ve Biitce Baskanligi, Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler, http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/, (15.05.2020)

T. C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Aylik Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Nisan 2003.

T. C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Ayllk Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Aralik 2007.

T. C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Aylik Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Aralik 2012.

T. C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Ayhk Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Aralik 2016.

T. C. Hazine ve Maliye Bakanlig1, Ayhlk Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Aralik 2019.

T. C. Hazine ve Maliye Bakanlig1, Yillk Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, 2019.

T. C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Aylik Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu, Mayis 2020.
206


https://evds2.tcmb.gov.tr/
https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri
http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/

Tepekule, Umut. Ekonomik Istikrarin Saglanmasinda Maliye Politikasinin EtKisi:
Mali Etki Analizi Ve Tiirkiye Ornegi, (Yaymnlanmanis Doktora Tezi), Manisa Celal

Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Manisa, 2016.

Tezel, Yahya S. Cumhuriyet Dénemi Iktisat Tarihi (1923-1950), 2. Bask, Tiirkiye
Is Bankasi Kiiltiir Yayinlari, Istanbul, 2020.

Trehan, Brahat and Carl E. Wash. “Common Trends, The Goverment’s Budget
Constraint, and Revenue Smoothing”, Journal of Economic Dynamic and Controls,
Vol:12 No:2-3, 1988, pp. 425-444.

Tirel, Oktar. “T.C. Merkez Bankasi’na Yeni Yasal Cergeve: 4651 Sayili Kanun
Uzerine Gozlem ve Degerlendirmeler”, Miilkiye Dergisi, Cilt: 25, Say1: 229, pp. 71-
86.

Uckas, Aynur ve Izzettin Onder. “Politik Secis ve Mali Alan”, Mali Alan, Teori ve
Uygulama, (ed. Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin), 2014, Segkin,
Ankara, ss. 9-26.

Ugur, Alparslan ve Mustafa Miynat. “Kamu Ozel Sektor Ortakliklarmimn Ekonomi
Politigi”, Yonetim ve Ekonomi, Cilt: 21, Say1: 2, 2014, ss. 19-40.

UNCTAD. Trade and Development Report 2009. Responding to the Global
Crisis: Climate Change, Mitigation and Development, United Nations Publication,

New York and Genova, 2009.

UNCTAD. Trade and Development Report 2011. Post Crisis Policy Change in
the World Economy, United Nations Publications, New York and Genova, 2011.

UNCTAD. Trade and Development Report 2014. Global Governance and Policy

Space for Development, United Nations Publications, New York and Genova, 2014.

207



UNCTAD. Trade and Development Report 2016: Structural Transformation for

Inclusive and Sustained Growth, New York and Genova, 2016.

UNCTAD. Trade and Development Report 2019, Financin A Global Green New
Deal, United Nations Publications, New York and Genova, 2019.

UNICEF. “Fiscal Space For Strengthened Social Protection West And Central Africa”,
UNICEF Regional Office Of West and Central Africa, VVol: 2, UNICEF, 2009.

Ulusoy, Ahmet. Maliye Politikasi, 9.Baski, Umuttepe Yayinlari, Kocaeli, 2017.

Ulusoy, Ahmet, Tekin Akdemir ve Birol Karakurt. “Kiiresel Kriz Ve AB’nin Kriz
Karsit1 Maliye Politikalarinin Etkinligi: Mali Alan A¢isindan Bir Degerlendirme”, 28.
Tiirkiye Maliye Sempozyumu Tebligler Kitabi, (der. Halit Cigcek ve Dogan
Bozdogan), Gaziosmanpasa Universitesi IIBF Maliye Boliimii, Tokat, 2014, ss. 247-
286.

Unsal, Erdal M., Makro iktisat, 9.Baski, imaj Kitabevi, Ankara.

Unsal, Hilmi ve Aysegiil Durucan. “Kriz Ortaminda Biiyiimenin Saglanmasia Iliskin
Yeni Bir Politika Onerisi: Mali Alan, Uygulamalar1 ve Degerlendirilmesii”, “Mali
Alan: Teori — Uygulama”, (ed: Ahmet Kesik, Turgay Berksoy, Mehmet Sahin),

Seckin Yayinlari, Ankara, ss. 273-298.

Usiir, Isaya. “Ekonomi Polirik: Zarif Mezar Taslar1?” Praksis, Say1: 10, Yaz-Giiz
2003, ss. 211-238.

Viner, Jacop. “Adam Smith and Laissez Faire”, Journal of Political Economy,
Vol:35, No:2, 1927, pp. 198-232.

Wade, H. Robert. “The Developmental State: Dead or Alive?”, Development and
Change, Vol: 49 No: 2, 2018. pp. 518-546.

208



Wallerstein, Immanuel. Sosyal Bilimleri Diisiinmek, ¢ev: Taylan Dogan, 2.Baski,

bgst Yayinlari, Istanbul.

World Bank, A Cross Country Database of Fiscal Space,
https://www.worldbank.org/en/research/brief/fiscal-space, (10.05.2020).

Yagci, Mustafa. “A Beijing Consensus in the Making: The Rise of Chinese Initiatives
in the International Political Economy and Implications for Developing Countries”,
Perceptions, Vol: 21, No: 2, 2016, pp. 29-56.

Yasa, Ayse Atilgan. “Biitce Politikalar1 Perspektifinde Mali Alan Incelemesi:
Tiirkiye Uzerine Bir Uygulama”, (Yayinlanmamis Doktora Tezi), Dokuz Eyliil

Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, izmir, 2017.
Yeldan, Ering. “Tiirkiye Ekonomisinde Dis Ag¢ik Sorunu ve Yapisal Nedenleri”,
“Kiiresel Kriz Cercevesinde Tiirkiye’nin Cari Acik Sorunsali”, (ed. Turan Subagat

ve I. Hakan Yetkiner), Efil Yayimevi, Ankara, 2010, ss. 34-47.

Yeldan, Ering. Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi, Boliisiim, Birikim,

Biiyiime, 18. Baski, istanbul, Iletisim, 2016.

Zandi, Mark, Xu Cheng and Tu Packard, “Fiscal Space”, Moodys Analytics Special
Report, Moody’s Analytics, New York, 2011.

209


https://www.worldbank.org/en/research/brief/fiscal-space

