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OZET

Bu galigma, Tiirkiye'nin 2001 krizi sonrasinda uyguladigi maliye politikasina biitge
harcamalar perspektifinden baktiktan sonra, 2016 ve sonrasinda beklenen diisiik biiyiime
doneminde genigleyici bir maliye politikasinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkilerini
tartismaktadir. Calisgmanin son boéliimiinde ise kamu harcamalarinin biiyiimeye katki
verecek gekilde dagitilmasi, dinamik bir model gergevesinde incelenmektedir. Sonuglar,
2001 sonrasinda izlenen maliye politikasinin biitge disiplini iizerindeki olumlu etkilerini
gostermekle beraber, son dénemde biitgenin harcama katiliginda ve yapisal biitce den-
gesinde bazi olumsuzluklar1 da tartigmaya agmaktadir. Bununla beraber, mevcut kamu
borg stoku ve biitge disiplini altinda, kamunun tiiketim harcamalar: yoluyla déniimiizdeki
diisiik biiyiime doneminde ekonomiye bir ivme kazandirabilecegi sonucu da elde edilmek-
tedir. Yiiksek biiytime doneminde ise genisleyici bir maliye politikasinin olumsuz bir etki
yapacagl da bulgular arasindadir.

Kamu harcamalarinin dagiliminin incelendigi son boliimde, kamunun iiretimi arttira-
cak altyap: yatirimlarina daha fazla agirhk vermesi gerektigi bulunmaktadir. Egitim ve
saghga ayrilan kamu sermaye stokunun biiyiime iizerindeki etkileri ise fiziksel altyap1
yatirimlarina ayrilan kamu sermaye stoku kadar yiiksek degildir. Harcama dagilimi ile
ilgili bir bagka bulgu ise kamunun sermaye yatirimlarina daha fazla agirlik verirken hane
halk: transferlerini azaltmasi gerektigidir. Son olarak, kamunun idari harcamalarinda
verimlilik yoluyla saglanacak bir azalmanin toplumsal fayda iizerinde énemli ve pozitif
etkileri goriilmektedir. Bu sonug da, éntimiizdeki donemde kamu verimliligini arttirip
idari harcamalar1 kisacak onlemlerin bir politika 6nceligi olmasi gerektigini soylemekte-
dir.

*Makaleye yaptigl yorum ve katkilardan dolayr I. D. Bilkent Universitesi Ekonomi Bolimii Ogre-
tim Uyesi Hiiseyin Cagr1 Saglam ve Bagkent Universitesi Ogretim Uyesi Didem Pekkurnaz’a tesekkiir
ediyoruz.
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1 GIRIS: 2001 SONRASI MALIYE POLITIKASININ KISA

BiR OZETI

Tiirkiye ekonomisinde 2001 krizi sonrasinda izlenen ekonomik istikrar programinin en
onemli bagarilarindan biri mali disiplinin saglanmasi olmugtur. 1990’1 yillarin yiiksek
biit¢e agiklarinin yarattigi yatirim aginmasi istikrar programinin basariyla uygulanmasi
sonucunda azalirken, azalan {ilke riskinin ve olumlu kiiresel konjonktiiriin etkisiyle kiire-
sel krize kadarki donemde yiiksek bir ekonomik biiyiime saglanmistir. Istikrar programi
gergevesinde belirlenen “faiz dis1 fazla” hedefleri, biitce ve kamu bor¢ stoku dengelerini
olumlu yonde etkiledigi i¢in, Tiirkiye 2009’daki kiiresel finansal krize saglam bir mali
yapiyla girebilmistir. Ozetle, 2001 krizi sonrasi uygulanan “genisleyici mali daralma”
politikalar: kiiresel krize kadar olan dénemde biiylimeye ve algilanan iilke riskine olumlu
katki yapmigtir.

Tablo 1: Secilmis Biitge ve Borg Stoku Gostergeleri: 2001-2014 (%, GSYH)

GSYH’ya Oran (%)\Y1l 2001 | 2003 | 2005 | 2007 | 2009 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014
Merkezi Yonetim Biitce Giderleri | 36,2 | 31,1 | 24,6 | 24,2 | 28,2 | 24,2 | 25,6 | 26,2 | 25,4
Faiz Hari¢ Biitce Giderleri 19,1 | 18,2 | 17,6 | 18,4 | 22,6 | 21,0 | 22,1 | 23,0 | 22,4
Faiz Giderleri 17,1 | 12,9 | 7,0 5,8 5,6 3,3 3,4 3,2 3,0

Merkezi Yonetim Biitge Gelirleri | 24,3 | 22,2 | 23,5 | 22,6 | 22,6 | 22,9 | 23,5 | 25,0 | 23,5
Genel Biitce Vergi Gelirleri 18,2 | 18,1 | 18,4 | 18,1 | 18,1 | 19,6 | 19,7 | 20,9 | 20,3
Biitce Dengesi -11,9 1 -88 | -1,1 |-16 |-55 |-14 |-2,1 |-1,2 |-1,9
Faiz Dis1 Biit¢e Dengesi 5,2 4,0 6,0 4,2 0,0 1,9 1,3 2,0 1,1

Program Tanmimli Faiz Dis1 Denge | 3,8 3,8 4,1 2,6 -1,6 | 1,2 0,3 0,9 0,5

AB Tamiml G.Y. Bor¢ Stoku 779 | 67,7 | 52,7 | 39,9 | 46,0 | 39,1 | 36,2 | 36,1 | 33,5

Kaynak: Biitce Mali Kontrol Genel Miidiirliigii, Hazine Miistegarligi

Tablo 1’den de goriilecegi tizere, tzellikle kiiresel krize kadarki donemde faiz dis: biitce
dengesinde saglanan geligmeler ve faiz giderlerindeki énemli diisiis kamu borg stokuna
olumlu katki yapmig, 2001 yilinda %80’ler civarinda olan AB tanimh genel yénetim borg
stoku, 2014 sonunda %33 seviyelerine gerilemisgtir.

Mali disiplinde saglanan bu bagarilar da 2009’daki kiiresel krizden sonra Tiirkiye’yi
yabanci yatirimcilar i¢in “giivenli bir liman” konumuna getirmigtir. 2009-2014 doéne-
minde Tiirkiye'nin baz gelismekte olan ekonomilerle beraber kisa ve uzun vadeli yabanci
yatirimlar: cekebilmesinin ardindaki en 6nemli sebeplerden biri, biitce disiplininden taviz
verilmeden uygulanan maliye politikas1 olmustur.

Bu donemde bir bagka 6nemli nokta da kamu tasarruflarinda saglanan artigin, tasar-
ruf agiginin giderek yiikseldigi bir ortamda kismen de olsa oynadigi dengeleyici rol ol-
mustur. Nitekim Karakurt ve Ozlale (2012) tarafindan yapilan calisma, kamu ve 6zel
tasarruflar arasinda Rikardocu bir denklik olmadigi, kamu tasarruflarindaki bir birim-
lik artigin 6zel tasarruflart 0,57 diizeyinde diigiirerek toplamda yurtici tasarruflara katki




yaptigim gostermektedir.

Tablo 2: Toplam Tasarruf Yatirim Farki: 2009-2015, (%, GSYH)

2007 | 2008 | 2009 | 2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015*
Tasarruf-Yatirnm Farki/GSYH | -5,9 | -5,3 | -2,1 | 1,4 92 [-78 |-7,5 |-55 |-52
Kamu -1,5 | -25 |53 |-24 |-16 |-22 |-15 |-1,3 |-08
Ozel -44 | -2,8 |33 39 |-76 |-56 |-60 |-42 |-44

Kaynak: T.C. Kalkinma Bakanligi, Orta Vadeli Program,

*. Program

Tablo 2’de goriilecegi iizere, kiiresel krizin ¢zel sektor yatirimlarini olumsuz etkiledigi
2009 ve 2010 yillar1 harig tasarruf yatirim farkinin giderek daha fazla 6zel sektor kaynakli
oldugu aciktir.

2001 sonrasindaki doénemde maliye politikasindaki degisiklik sadece yaratilan faiz
dis1 fazla ve diisen kamu bor¢ stokuyla da sinirli kalmamistir. Bu dénemde biitge har-
cama kalemlerinin kompozisyonunda da 6nemli degisiklikler olmugtur. Bu degisiklik-
leri ozellikle biitcenin harcama katiligi ve yapisal biitce dengesi cercevesinde incelemek,
oniimiizdeki donemde maliye politikasinin hareket alani hakkinda da 6nemli ipuglar
saglayacaktir.

1.1 Biitce Harcama Kompozisyonundaki Degisim

2001-2014 arasinda biitce harcama kalemlerindeki degisime bakildiginda en dikkat cekici
nokta faiz harcamalarinin toplam harcamalar igindeki paymin onemli 6lciide diismiis
oldugudur. 2001 yilinda toplam biitge giderlerinin %47’sine denk gelen faiz giderlerinin
2014 yih itibariyla %12 seviyesine gerilemesi yiiriitiilen maliye politikasinin bagaris: kadar
diger harcama kalemleri i¢in yaratilan politika alanini da gostermektedir.

1.2 Diisen Faiz Giderlerinin Yerini Hangi Harcama Kalemleri Aldi?

2001 yilinda toplam harcamalarin neredeyse yarisini olusturan faiz harcamalarinin %10’lar
diizeyine inmesiyle beraber biit¢enin harcama katiliginin da énemli 6lgiide diisecegi bek-
lenebilir. Agagida gosterilecegi iizerine bu katiligin istenen diizeyde azalmamasinin ardin-
daki temel neden personel giderleri olarak gosterilmektedir. Bu argiiman toplam biitce
giderleri icinde personel harcamalarinin oranina bakildiginda desteklenebilir. Nitekim
2001 yilinda %19 seviyelerinde seyreden personel harcamalarinin toplam harcamalar igin-
deki orani, 2014 itibariyla %30 seviyelerine yaklagmigtir. Bununla beraber daha dogru bir
yaklagim faiz harig biitce giderleri iginde bu harcama kalemini takip etmektir. Tablo 3’de
de goriilecegi iizere personel harcamalarinin faiz hari¢ biitce giderleri igindeki payimin
%31’den %34’e yiikseldigi goriilmektedir. Bir bagka ifadeyle, personel harcamalarinin
toplam biitce giderleri igindeki yiikselen payinin énemli bir boliimii faiz giderlerinin za-
man i¢inde 6nemli 6lgiide diismesinden kaynaklanmaktadir. Diger harcama kalemlerine
de ayn1 yaklagimla bakildiginda mal ve hizmet alimlar1 oranindaki diismenin cari trans-
fer ve personel harcamalarindaki artigla dengelendigi goriilebilir. Burada dikkat edilmesi




TABLO 3: Merkezi Yonetim Biitce Giderleri: 2001-2014

(Milyon TL) 2001 2003 2005 2007 2009 2011 2012 2013 2014

MERKEZI YONETIM BUTCE GIDERLERI 86,972|141,248( 159,687 204,068| 268,219| 314,607| 361,887 407,890 436,433
Faiz Harig Biitce Giderleri 45,934 82,721(114,007|155,315(215,018| 272,375| 313,471 357,904| 384,433
Personel Harcamalari (SGK Prim Giderleri Dahil) 14,535( 28,833| 37,389 49,373| 63,155 85,764| 101,191| 112,542 128,844
Mal ve Hizmet Alim Giderleri 6,823| 11,874 15,186 22,258| 29,799 32,797 32,894 36,268 37,590
Cari Transferler 18,073 31,429| 45,871 63,292 91,976 110,499 129,477| 148,735| 163,554

- Sosyal Giivenlik Kurumlarina Transferler 5,112| 15,922| 23,762| 33,063| 52,685 52,833 63,684 79,238 77,059
Sermaye Giderleri 4,643 7,888 10,340( 13,003 20,072 30,905 34,365 43,609 36,689
Sermaye Transferleri 2 92| 1,384 3,542 4,319 6,739 6,006 7,655 6,518
Faiz Giderleri 41,038| 58,527| 45,680 48,753 53,201 42,232 48,416 49,986 52,000
Mal ve Hizmet Alimlari / Faiz Harig Biit¢e Giderleri 0.15 0.14 0.13 0.14 0.14 0.12 0.10 0.10 0.10
Cari Transfer / Faiz Harig Biitge Giderleri 0.39 0.38 0.40 0.41 0.43 0.41 0.41 0.42 0.43
Personel H./ Faiz Harig Biitce Giderleri 0.32 0.35 0.33 0.32 0.29 0.31 0.32 0.31 0.34
Faiz Giderleri / Biitce Giderleri 0.47 0.41 0.29 0.24 0.20 0.13 0.13 0.12 0.12
MERKEZi YONETiIM BUTGE GELIRLERI 58,416(101,040| 152,784( 190,360| 215,458 296,824 332,475| 389,441| 403,175
Genel Bitge Vergi Gelirleri 43,813 82,491 119,628|152,835|172,440( 253,809| 278,781| 326,125 348,353
Diger Gelirler 14,603| 18,548| 33,156 37,525| 43,018 43,014 53,694 63,316 54,822
BUTCE DENGESI -28,556( -40,208| -6,903| -13,708| -52,761| -17,783| -29,412| -18,449| -33,258
FAiZ DISI BUTGE DENGESI (Maliye Tanimli) 12,482 18,319| 38,777| 35,045 440 24,448 19,004 31,537 18,742
GSYH 240,224(454,781|648,932|843,178]952,559( 1,297,713 1,415,786| 1,559,160( 1,718,818




gereken harcama kalemlerinden biri sosyal giivenlik aciklarini kapatmak icin yapilan cari
transferlerdir. 2001 yilinda faiz hari¢ biit¢e giderlerinin yaklagik %11’ine denk gelen
sosyal giivenlik kurumlarina transferler, 2009 yilinda %25 seviyelerine ¢iktiktan sonra
2014 yilinda %20 civarina inmistir. Bu alanda yapilan reformlarin éniimiizdeki dénem-
lerde pozitif etkisinin goriilecegi beklense de mevcut durum biitge dengesi agisindan
6nemli bir olumsuzluk icermektedir.

1.3 Biitcenin Harcama Katilig:

Yukaridaki bulgular, maliye politikasinin proaktif bir karakteristik tagimasi i¢in 6nem
tagiyan harcama katiligi agisindan da kritiktir. Genel bir yaklagimla, biitce katiligina
neden olan ana harcama kalemlerinin personel giderleri, faiz harcamalari ve sosyal giiven-
lik kurumlarina yapilan transferler oldugu soylenebilir. IMF tarafindan yayinlanan 2013
Article IV raporunda da benzer bir yaklagim kullanilmig ve sonuglar, analize faiz gider-
lerinin dahil edilip edilmemesine bagh olarak oénemli farkliliklar gostermistir. Faiz har-
camalar1 analize dahil edildiginde 2005-2007 doneminde ortalama %73 oraninda olan
biitge katiliginin 2013 yilinda %71’e geriledigi hesaplanmigtir. Bununla beraber faiz
harcamalar1 gikartildiginda biitge katihiginda yaklagik 10 puanhik bir artis yasanmisgtir.
Dolayisiyla, biitcenin harcama katiligina faiz giderlerindeki azalma énemli bir katk: ya-
parken personel harcamalari ve sosyal giivenlik aciklar: harcama katiligini olumsuz yénde
etkileyen faktorler olarak kargimiza gikmaktadir.

Biitce harcamalarinin katiligi konusunda daha giincel ve kapsamli bir calisma Cebi
(2015) tarafindan yapilmigtir. Bulgular, yukarida bahsedilen IMF raporunu dogrular
niteliktedir: Faiz dahil kati harcamalarin toplam harcamalar i¢indeki orani 2006-2014
arasinda %82’den %76’ya gerilerken, faiz hari¢ kat1 harcamalarin toplam harcamalar
icindeki payr aym1 dénem igin %56’dan %65 seviyelerine yiikselmistir. Bu sonuglar,
ontimiizdeki dénemde daha fazla politika alan1 yaratmak igin personel harcamalarinin
baskilanmasi ve sosyal giivenlik agiklarinin azaltilmasi gibi politikalara daha fazla oncelik
verilmesi gerektigini soylemektedir.

1.4 Yapisal Biitce Dengesi

Biitce harcamalarinin kompozisyonu kadar énemli olan bir bagka degisken de, maliye
politikasinin orta-uzun dénem durumunu gosteren yapisal biitce dengesidir. Dongiisel
hareketlerin biitgenin ozellikle gelir kisminda yarattigr dalgalanmalar ve bir defaligina
mahsus gelirler kontrol edildikten sonra elde edilen biitge dengesi, ekonomik faaliyetler-
den bagimsiz olarak uzun doénemli mali durum hakkinda bilgi vermektedir. Cebi ve
Ozlale (2012) kiiresel kriz donemini de kapsayan 2006-2010 déneminde Tiirkiye icin
yaptiklar1 hesaplamada orneklemin ikinci yarisinda yapisal faiz digi biit¢e fazlasinin
GSYH’ya oraninda belirgin bir azalma oldugunu bulmaktadir. Bu ¢aligmadaki yontemler



kullanilarak giincellenen yapisal biitce dengesi sonuglar1 Tablo 4’de yer almaktadir.

Tablo 4: Yapisal faiz digi fazla hesaplamasi: 2007-2015

Faiz Dis1 Fazla / Yapisal FDF / Bir Defaya Mahsus Gelirler /
GSYH Potansiyel GSYH GSYH
2007 4,2 1,82 1,0
2008 3,5 1,85 1,2
2009 0,0 0,65 1,1
2010 0,7 0,35 0,9
2011 1.9 0,63 0,8
2012 1.4 0,76 0,8
2013 2.0 0,25 15
2014 15 0,56 1.3
2015 15 1,11 1,0

Kaynak: Cebi ve Ozlale (2012), Cebi’nin hesaplamalars.
*Potansiyel bilyiime, tiiketim ve ithalat biiytime hizlar1 sirasiyla
%4,2, %4,2 ve %6,4 varsayilmigtir (HP filtresi)

Elde edilen sonuglar, 2008 yilindan itibaren yapisal faiz disi fazlanin GSYH’ye oraninda
bir diigiise isaret etmektedir. Bir bagka deyisle, yapisal faiz digi1 biitce dengesi incele-
nen dénemde her ne kadar devaml pozitif olsa da, 2008’deki dengeye oranla bozulma
goriilmektedir.

Sonug olarak, Tiirkiye ekonomisinin 2001 krizinden sonraki dsnemde uyguladigi makro-
ekonomik istikrar programinin en 6nemli bagarilarindan biri bagarili bir maliye politikasi
sonucu elde edilen mali disiplin olmustur. Tiirkiye ekonomisi, biitce performansi ve
kamu bor¢ stoku acisindan AB iiyesi ya da gelismekte olan iilkeler kiyas alindiginda or-
talamanin ¢ok iistiinde bir performans sergilemektedir. Bununla beraber, éniimiizdeki
donemde maliye politikas: icin kritik olabilecek iki noktaya dikkat cekmek 6nemlidir.
Bunlardan ilki, diigen faiz harcamalarina ragmen biitcenin harcama katihiginda iste-
nen esnekligin saglanamamis olmasidir. Bu ¢niimiizdeki déonemde maliye politikasinin
hareket alanini kisitlayici niteliktedir. Ikinci olarak, yapisal faiz dig1 biitce dengesi 2008
sonrasindaki dénemde, her ne kadar biitiin yillarda pozitif seyretse de, bozulma egili-
mindedir. Bu iki faktor, 2015 sonrasinda da ilimh biiyiimesi beklenen Tiirkiye ekonomi-
sine ivme kazandirabilecek bir maliye politikas: tasariminda engel olabilecek iki énemli
faktordiir.

2 2015 SONRASI NASIL BiR MALIiYE POLITiKASI:
HARCAMA CARPANI VE MALIYE POLITIiKASININ
EKONOMIK BUYUMEYE ETKIiSININ OLCULMESI

Bir onceki boliimde vurgulanan sonuglardan biri, 2001 sonrasindaki dénemde izlenen
sik1 maliye politikasinin iilke risk primini ve reel faizleri diigiirerek ekonomik biiylimeye



onemli katki yapmasiydi. Bir bagka ifadeyle, “genisleyici mali daralma” olarak tanim-
lanabilecek bir maliye politikasiyla mali disiplin ve ekonomik biiyiime hedefleri uyumlu
olarak ilerleyebildi.

Bununla beraber, 2014 ve sonrasinda Tiirkiye ekonomisinin yagadig1 diisiik ekonomik
biiyiime ve sinirh 6zel sektor yatirimlar: olumsuz bir kiiresel konjonktiirle de birlegince,
Keynesyen ozellikler tasiyan, yeni ve genisleyici maliye politikasinin biiyiime iizerindeki
olasi etkileri de tartigilmaya acildi. Her ne kadar mali disiplinin getirdigi kazanimlar
(faiz dis1 fazla, diisiik bor¢ stoku, uzayan borglanma vadesi, diigiik risk primi vb.) bu
karakterdeki bir maliye politikasinin uygulanmasini miimkiin kilsa da, bu tiir bir harcama
politikasinin ekonomik biiyiimeye nasil bir katki verecegi énemli bir soru isareti olarak
giindeme geldi.

Yukaridaki argiimandan hareketle, calismanin bu boéliimiinde, mali disiplini saglamig
ve genigleyici bir maliye politikasinin kisa doénemde algilanan risk primi tizerinde ih-
mal edilebilir bir etkisinin olmasinin beklenebilecegi Tiirkiye ekonomisi icin kamu har-
cama c¢arpani hesaplanmaktadir. Bir bagka ifadeyle, izlenecek genisleyici bir maliye
politikasinin kisa dénemli ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi 6l¢iilmektedir.

Maliye politikasinin ekonomik biiyiime iizerindeki etkisi iizerine genis bir literatiir
olmasina kargin, bu etkinin ig gevrimlerine (business cycles) bagh olarak farklilagabile-
cegi konusunda smirh sayida galigma (Tagkalakis, 2008; Auerbach ve Gorodnichenko,
2012) bulunmaktadir. Toplam talebin giiclii oldugu doénemlerde genisleyici bir maliye
politikasinin yatirimlar ve 6zel tiiketim {izerindeki yaratacagi asindirma etkisinden dolay1
ekonominin tamam iizerindeki etkisi sinirli ve hatta negatif olabilecekken, ekonomik dur-
gunluk dénemlerinde bu tiir bir politika toplam talebi canlandiracag: icin daha olumlu
bir sonug verebilir. Daha net bir ifadeyle kamu harcama ¢arpani ekonominin durumuna
gore farkl degerler alabilir.

Bu cercevede bir bagka ¢nemli nokta da mali geniglemenin hangi harcama kalem-
leri vasitasiyla yapilacagidir. Kisa donemde kamu tiiketimi yoluyla izlenecek bir maliye
politikasinin toplam talebi daha hizli ve yiiksek oranda canlandirmasi beklenirken, kamu
yatirimlariyla gerceklestirilecek bir politikanin ise orta ve uzun dénemde daha etkili
sonug vermesi beklenebilir. Dolayisiyla, 2015 sonrasinda Tiirkiye ekonomisi i¢in 6nerile-
cek genigleyici bir maliye politikasinin kisa dénemde biiyiimeye ivme kazandirmak igin
hangi kanallar iizerinden gerceklestirilmesi gerektigi de cevaplanmasi gereken 6nemli bir
soru igaretidir.

Son olarak, ekonomik biiyiimeye katk: vermek i¢in olugturulacak olan genigleyici bir
maliye politikasinin biitge ve bor¢ dengelerini bozup {ilke risk primini olumsuz etkileye-
bilecegi, tzel sektor yatirimlarini agindirabilecegi de gézden kagirilmamalidir. Bununla
beraber, %40’1n altina indirdigi kamu borg¢ stoku ve yakaladig1 biitge disiplini nedeniyle,
kisa donemde makul bir geniglemenin mevcut durumda iilkede algilanan risk primini
onemli olciide degistirmeyecegi varsayilabilir.

Yukaridaki argiimanlardan hareketle, caligmanin bu boltimiinde Tiirkiye ekonomisi
i¢in kamu harcama garpani1 Auerbach ve Gorodnichenko (2012) tarafindan 6nerilen model
yardimiyla hesaplanmaktadir. Blanchard ve Perotti (2002)’yi baz alan bu caligmada,
durgunluk ve yiiksek biiyiime dénemlerinde harcama carpaninin farkli degerler almasini



saglamak i¢in Yumusak Gegigkenli Vektor Otoregresyon (smooth transition VAR) modeli
kullanilmistir. Ug degiskenli bir model cercevesinde kamu harcamalari, vergi gelirleri ve
milli gelir, Tirkiye ekonomisi icin geyreklik veri kullanilarak 1991:1-2015:1 arasindaki
donem i¢in incelenmigtir. Ayrica, farkli maliye politikalarinin degisen etkilerini 6lgmek
i¢in kamu harcamalar: tiiketim ve yatirim olarak ayristirilarak analiz gerceklestirilmistir.

2.1 Ekonometrik Model
Auerbach ve Gorodnichenko (2012)’de kullanilan model asagidaki gibidir:

Xt = (1 — F(Zt—l))HEXt—l + F(Zt_l)HR(L)Xt_l + w, (1)
u -~ N(O, Qt), (2)
Q = QE<1 — F(Zt_1)> + QRF(Zt—l)a (3)
B exp(—yzt)
Fz) = 1+ exp(—vz)’ 7>9, (4)
var(z) = 1,E(z)=0. (5)

Yukarida da belirtildigi gibi, Blanchard ve Perotti (2002) ile uyumlu olarak kamu
harcamalan (tiiketim ve yatirim), vergi gelirleri ve GSYIH’den olusan ii¢ degiskenli bir
denklem sistemi tahmin edilmektedir. Hesaplamalar, 1991:1-2015:1 dénemi i¢in mevsim-
sellikten arindirilmis degiskenlerin logaritmalar: alinarak yapilmistir. X; vektoriindeki
degiskenlerin siralamasi sirasiyla kamu harcamalari, vergi gelirleri ve GSYIH olarak belir-
lenmistir. Bu tiir bir siralama, vergi gelirleri ve iiretime gelen soklarin kamu harcamalar:
tizerinde es zamanli bir etkisinin olmadiginin varsayildigini isaret etmektedir.! Maliye
politikasinin is ¢evrimlerine gére olasi bir asimetrik etkisini sinamak igin olusturulan z
endeks degiskeni ise GSYIH biiyiimesinin yedi ceyreklik hareketli ortalamasi alinarak
olusturulmustur.?

2.2 Model Sonucglar:: Etki tepki fonksiyonlari

Kamu harcamalarina gelen bir sokun GSYIH iistiindeki etkisini dogrusal ve dogrusal
olmayan modellerde anlamak icin ilk olarak etki tepki fonksiyonlar: tahmin edilmistir.
Figiir 1-3 bu cercevede kamu harcamalarina gelen 1TL’lik sokun GSYIH iizerinde yarat-
t1g1 etkiyi gostermektedir.

Figiir 1’deki dogrusal modelde kamu harcama carpanimn ilk yil icinde maksimum
degeri olan 2’nin biraz iistiine ulagtig1 goriilmekte, 8 ceyrek sonunda da 1 degerine yakin-
sadig1 bulunmaktadir.

! Modelin ayrintilar1 Auerbach ve Gorodnichenko (2012)’de detaylariyla belirtilmistir.

?Modelin parametre tahminleri yapilirken ekonominin toplam érneklem icinde ka¢ dénemini durgun-
lukta gecirdigi ile ilgili varsayim yapilmalidir. Tiirkiye ekonomisi i¢in incelenen dénemde bu oranin %20
seviyelerinde oldugu bulunmaktadir. Bu agidan, Auerbach ve Gorodnichenko (2012) ile paralel olarak
v = 1,5 se¢ilmig ve bu se¢gimle uyumlu olarak Pr(F(zt) > 0,8 = 0,2) varsayimi yapilmigtir.



3

2_5"".* 4

*

2:_4-0"-60 sEEEg,
" p' ...................lllllllllllllllllll..=

*

15 &

—O0—O—ry
'—{]-—0-—0——0-._0_0__0_<
05+

[ )3 ’f"-

-
4 -
a5y """"--.._____ |
1 I“I-."."--—-

= = h--- -
----_

_1_5 1 1 1 1 1 1 1 1 1
2 4 [ B 10 12 1 16 18 20

Figure 1: Genisleyici Maliye Politikasinin GSYH Uzerindeki Etkisi, Etki-Tepki Fonksiy-
onlari, Dogrusal Model
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Figure 2: Genisleyici Maliye Politikasinin GSYH Uzerindeki Etkisi, Etki-Tepki Fonksiy-
onlari: Yiiksek Biiytime Doneminde Etki-Tepki Fonksiyonu
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Figure 3: Genisleyici Maliye Politikasinin GSYH Uzerindeki Etkisi, Etki-Tepki Fonksiy-
onlari: Durgunluk Déneminde Etki-Tepki Fonksiyonu

Figiir 2’de yiiksek biiyiime donemi igin elde edilen etki-tepki fonksiyon sonuclari,
kamu harcama ¢arpaninin dogrusal olmayan bir ¢ergevede incelenmesi gerektigini destek-
ler niteliktedir: yiiksek biiyiime rejiminde kamu harcama ¢arpani birgok dénem igin eksi
deger almaktadir. Her ne kadar kullanilan model gergevesi harcama garpaninin hangi
mekanizma yoluyla milli gelir iizerinde negatif bir etkisi oldugunu yansitamasa da, liter-
atiirdeki bulgular ve Tiirkiye ekonomisi iizerine gézlemler, toplam talebin yiiksek oldugu
bir dénemde genigleyici bir maliye politikasinin enflasyon dinamiklerini ve algilanan iilke
riskini arttirarak yatirimlar: ve tiiketimi énemli 6lciide olumsuz etkileyebilecegini goster-
mektedir.

Beklentilerle uyumlu olarak en yiiksek kamu harcama carpanina ise durgunluk done-
minde ulagilmaktadir. Yapilan 1TL’lik harcamanin hemen ilk sene i¢inde 2.5TL civarinda
bir GSYIH artis1 yarattigi, daha sonraki dénemlerde de bu saymm 2’ye yakinsadigi
goriilmektedir. Bu da, genisleyici bir maliye politikasinin, beklenildigi tizere, milli gelir
tizerindeki en biiyiik etkiyi durgunluk déneminde yarattigini géstermektedir.

Figiir 1-3’de yer alan bulgular Keynesyen modellerle de uyum saglamaktadir. Dur-
gunluk dénemlerinde toplam arz egrisi gorece yatay olacagi icin, toplam talepte maliye
politikas ile yaratilan bir artisin GSYIH iizerindeki etkisi yiiksek olabilmektedir. Buna
kargin, toplam talebin yiiksek oldugu ve ekonominin potansiyelinin iistiinde biiyiidiigii
donemlerde toplam arz egrisi dikey olacag icin genisleyici bir maliye politikasinin etkisi
sifir ya da yatirimlarin ve titketimin de aginmasiyla eksiye donebilmektedir.



2.3 Kamu Harcama Carpanlari: Tiiketim mi Yatirim nm?

Etki tepki fonksiyonlariyla tartigmaya acilan kamu harcama cgarpan tahminleri Tablo
5’de ayrintilariyla gosterilmektedir. Tablo 5 ayni zamanda kamu harcamalarini tiiketim
ve yatirim harcamasi olarak ayrigtirip harcama politikas1 hakkinda da ipuglar1 sunmak-
tadir. Kamu harcama ¢arpani Blanchard ve Perotti (2012) ile paralel olarak kamu harca-
malarina gelen bir birimlik bir sokun GSYIH iistiinde bir dsnemde yarattigi maksimum
etki olarak tanimlanip, tahmin edilmektedir.

Tablo 5: Dogrusal ve Dogrusal Olmayan Modeller igin Kamu Harcama Carpanlar

Toplam Kamu Harcamalar:
Kamu Harcama Carpan Degeri Standart Sapma

Dogrusal Model 2,17 0,48
Yiiksek Biiytime 0,09 0,28
Diigiik Biiyiime 2,60 0,27

Kamu Tiiketim Harcamalar:
Kamu Harcama Carpan Degeri Standart Sapma

Dogrusal Model 4,26 0,46
Yiiksek Biiytime 0,72 0,39
Diigiik Biiyiime 4,81 0,95

Kamu Yatirim Harcamalar:
Kamu Harcama Carpan Degeri Standart Sapma

Dogrusal Model 2,04 0,55
Yiiksek Biiytime 0,07 0,55
Distik Biiytime 2,68 0,23

Elde edilen sonuclar ilk olarak maliye politikasinin milli gelir iizerindeki etkisinin ig
cevrimlerine duyarl oldugunu net olarak gostermektedir. Diigiik biiyiime dénemlerinde
genisleyici maliye politikasinin GSYTH tizerinde belirgin bir etkisi goze carparken, yiiksek
biiyiime dénemlerinde tam tersi bir durum s6z konusudur. Kamu harcamalar: bir biitiin
olarak ele alindiginda dogrusal modelde tahmin edilen harcama carpani 2,17 iken, diisiik
biiyiime déneminde bu ¢arpan 2,60 degerini almaktadir. Yiiksek biiyiime doneminde ise
harcama carpani sifira yakindir. Dolayisiyla sonuglar, bir énceki boliimde elde edilen
etki-tepki fonksiyonlarini destekler niteliktedir.

Kamu harcamalar: tiiketim ve yatirim harcamalar: olarak ayristirildiginda tiiketim
harcamalarinin yatirim harcamalarina goére ekonomiye ivime kazandirmada daha etkili
oldugu bulunmaktadir. Dogrusal modelden elde edilen tiiketim harcamasi ¢arpani ile
durgunluk donemlerindeki tiiketim harcamasi garpani sirasiyla 4,26 ve 4,81 degerleri
alirken bu oran kamu yatirimlar igin sirasiyla 2,04 ve 2,68’dir. Sonug olarak, ekonomiye
kisa donemde ivme kazandirabilecek bir maliye politikasi icin diigiik biiyiime donem-
lerinde tiiketim harcamalarina oncelik vermek daha dogru bir yaklagim olarak durmak-
tadir.

Ozetle, Tiirkiye’de maliye politikasinin etkinligi is cevrimlerine gére énemli 6lciide
degigmektedir. Bu gercevede potansiyelin altinda bir ekonomik biiytimenin beklendigi
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2016 y1l1 ve sonrasinda iilkedeki risk algisini olumsuz etkilemeyecek bir genisleyici maliye
politikasinin ekonomiye ivme kazandirabilecek bir yapida oldugu soylenebilir. Elde
edilen bulgular ise kamunun tiiketim harcamalarinin yatirim harcamalarina oranla kisa
donemde daha etkili oldugunu gostermektedir.

3 UZUN DONEMLI BIR BUYUME ICIN NASIL BIR
KAMU HARCAMA POLITIKASI YURUTULMELIDIR?

Bir snceki boliimde biitcedeki harcama katihiginin azalmasimin daha fazla mali alan (fis-
cal space) yaratacagl ve bunun etkili bir maliye politikas1 tasarimi i¢in énemli oldugu
tartigilmig, ozellikle diisiik biiytime doneminde yiiksek bir kamu harcama carpani vasi-
tasiyla biiytime dinamiklerini olumlu etkileyebilecek bir maliye politikasinin miimkiin
oldugundan bahsedilmisti. Elde edilen bulgular kamunun tiiketim harcamalar: yoluyla
kisa donemde ekonomide daha biiyiik bir biiyiime etkisi yaratacagim gostermekteydi.
Bu boliimde ise mali alan tartigmasindan bagimsiz olarak, ekonomik biiytimeyi destek-
leyip arttirmak icin en uygun kamu harcama kompozisyonunun ne olmasi gerektigi
aragtirilmaktadir. Dinamik bir optimal kontrol modeli ¢ergevesinde, kamu harcamalarinin

1. Begeri sermaye birikimini arttiracak egitim ve saglik harcamalari,
2. Ozel sektoriin ekonomik faaliyetlerine yardimei olacak altyap: harcamalar,
3. Daha etkin bir kamu hizmeti verebilmek i¢in gerekli olan idari harcamalar,

4. Hane halk: ve 6zel sektore transferler ve kamunun tiiketim harcamalar:

arasindaki en uygun dagilimi tespit edilecek, Tiirkiye ekonomisinin ve biitcenin mev-
cut durumunda izlenebilecek dagilim politikalar: tartigilacaktir.

Ozellikle kiiresel kriz sonrasindaki donemde yiiksek kamu borg stoku ve biitce acik-
larinin karakterize ettigi ekonomilerde maliye politikasinin nasil daha etkin tasarlanip
yiiriitiilecegi iizerine cok genis bir literatiir olusmustur. Bu cgercevede mali disiplinin
saglanmas1 kadar ekonomik biiyiimeye yardimci bir harcama dagiliminin nasil olmasi
gerektigi akademi gevrelerince ve politika yapicilar arasinda giderek daha fazla tartigil-
maya baglanmigtir. Semmlero vd (2011), Glomm ve Rioja (2006), Agenor ve Neanidis
(2006) bu konuda son dénemde yapilmig ¢aligmalardan sadece birkagidir. Elde edilen
bulgular incelenen iilkelere ve doneme gore tnemli degisiklikler gostermekte, literatiirde
kamu harcama dagiliminin nasil olmasi gerektigine dair net bir goriis ortaya konama-
maktadir.

3.1 Teorik model

Bu boliimde, Tiirkiye ekonomisinin, biitce disiplini ve mali istikrari sagladiktan sonraki
donemi ele alinarak asagida detaylari belirtilen teorik model gergevesinde kamu harca-
malarinin dagiliminin biiytime iizerindeki etkileri analiz edilmektedir. Kullanilan teorik
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modelin altyapisi Greiner vd (2005) tarafindan olusturulmus, Semmlero vd (2011)’de kul-
lanilmigtir. Model, kamu ve 6zel sektorden olugan bir ekonomide, 6zel sektoriin iiretimi
yaparken kendi sermaye birikimi ile birlikte kamunun altyapi ve egitime yaptig1 yatirim-
lar1 kullandig1 bir yapidadir. Bu agidan kamu harcamalari, begeri ve fiziksel sermaye
yardimiyla 6zel sektor iiretimine destek olmaktadir.

3.1.1 Uretim fonksiyonu

Cobb-Douglas tiretim fonksiyonu cergevesinde mal ve hizmet tiretimi icin Ak®(uh)®(v1g)?,
beseri sermayenin tiretimi i¢in de ((1 —u)h)** (v29)®2(v3g)®® fonksiyonlar1 varsayilmak-
tadir. Modelde 6zel sektor sermaye stoku k, kamu sermaye stoku g ve begeri sermaye
stoku da h ile gosterilmektedir. Kamunun sermaye stoku vy oraninda iiretime girerken,
vg ve v3 oranlarinda egitim ve saglik hizmetlerinde kullanilmaktadir.

3.1.2 Kamu sektorii

Ekonomide kamuya aktarilan kaynaklar (modelde e, ile gosterilen degisken) dort farklh
kategoride toplanmaktadir:

1. Besgeri sermaye birikiminin artmasi i¢in egitim ve saglik gibi alanlardaki kamu
yatirimlar:

2. Ulagtirma, enerji, iletisim altyapisin1 geligtirip iiretimi desteklemek igin altyap:
yatirimlar:

3. Hane halkinin fayda fonksiyonuna dogrudan etki edecek kamu harcamalar1 ya da
transferler

4. Kamunun iglevselliginin artmas i¢in (adalet, giivenlik, vergi toplama faaliyetleri
vb.) gerekli olan idari harcamalar.

Modelde e, ile gosterilip kamuya aktarilan kaynagmn (i, = ayep) kadar: altyap: ve
besgeri sermaye yatirimlarina ayrilirken, (¢, = ase,) kadar: kamu titketim harcamalarina
ya da transferlere, (tr = asep) kadar1 da idari harcamalara ayrilmaktadir. Kamunun
altyapr yatirimlar1 verimliligi saglayarak 6zel sektor iiretimini destekledigi gibi beseri
sermaye yatirimlar: da ekonomik biiytimeyi dolayli yoldan etkilemektedir. Bununla be-
raber kamu tiiketim harcamalar: ya da transferlerin de hane halkinin fayda fonksiyonuna
katki yaptig1 varsayilmaktadir. a4 parametresi de kamu harcamalarinin faiz giderlerini
ayrilan oranini yansitmaktadir.

Yukarida belirtilen model cergevesinde kamunun biitce kisit1 asagidaki gibi olmak-
tadir:

G= (1 +as+as+ a4)ep.
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Modelde yer alan degiskenler Tablo 6 'da verilmistir. Coziim degiskenlerin kisi bag1 (per
capita) degerleri iizerinden yapilmaktadir.
Tablo 6: Modelde Kullanilan Degigkenler

Borg Stoku
Tiiketim
Borg Servisi

Kamu Harcamalar:

Ozel Sermaye Stoku
Kamu Sermaye Stoku
Begeri Sermaye Stoku
y | GSYIH

S| |x0 |

Modelde kullanilan bazi parametreler Tablo 7’de 6zetlenmigtir.

Tablo 7: Modelde Kullanilan Parametreler

A | Uretkenlik katsayis
n | Niifus biiyiime orani
r
u

Borg faiz orani

Begeri sermayenin fiziki sermaye iiretimi i¢in kullanilan kismi

v1 | Kamu sermayesinin fiziki sermaye tiretimi i¢in kullanilan kismi

ve | Kamu sermayesinin egitim icin kullanilan kismi
vs | Kamu sermayesinin saglik i¢in kullanilan kismi
a1 | Kamu kaynaklarinin kamu sermayesi iiretmek icin kullanilan kismi

as | Kamu kaynaklarinin kamu harcamalar: i¢in kullanilan kismi

a3 | Kamu kaynaklarinin idari giderleri i¢in kullanilan kismi

a4 | Kamu kaynaklarinin kamu borcu ic¢in kullanilan kismi

a | GSYIH'in fiziki sermayeye gore esnekligi
B | GSYIH’in beseri sermayeye gore esnekligi
v | GSYIH’in kamu sermayesine gore esnekligi

0 | Ozel sermaye amortismani
0y | Kamu sermayesi amortismani
0p | Beseri sermaye amortismani

€1 | Beseri sermayenin birikmis beseri sermayeye gore esnekligi

Beseri sermayenin egitime ayrilan kamu sermayesine gore esnekligi

Beseri sermayenin saghga ayrilan kamu sermayesine gore esnekligi

Kamu harcamalarinin fayda igindeki agirligi

Zaman-iskonto orani

Fayda/Refah

Sl I N EE N

3.2 Modelin Coziimii

Modelin ¢oziimiinde kolaylik olmas: agisindan fayda fonksiyonu In ¢ + 7ln(age,) olarak
varsayilmig, hane halkinin 6zel tiiketimden alacag faydanin yani sira kamunun tiike-
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tim harcamalar1 da fonksiyona dahil edilmistir. Digsal bir biiyiime modeli cercevesinde
a+ B+ v < 1 kabul edilerek biitiin parametrelere 0,33 degeri verilmigtir. Son olarak
Tiirkiye ekonomisinde mevcut durumda kamuya ayrilan kaynaklarin yatirimlar, tiike-
tim harcamalar: ve idari harcamalar arasindaki dagiliminin yani sira yatirimlarin fiziksel
altyapr yatirimlar: ve begeri sermaye yatirimlar: arasindaki boliigiimii Genel Yonetim
Biitce Istatistiklerinden elde edilmistir.

Planlayicinin problemi, temsili ekonomik ajanin hayatboyu faydasinin bugiinkii degeri

olan
o0

%nax}/e_(”_")t (Inc+ nln(azep)) dt,
c,ep
0

ifadesini
= AR (uh) (119)" = ¢ = & = (0 + )k,
h=((1—u)h)™ (v29) (v39)% — dnh,
g =1+ are, — (64 +n)g,

b= (r—n)b— ae,,

durum degigkenlerinin degisim denklemleri ve

g
8
Il
\')—‘

s
A
.

c

parametre kisitlar: altinda ¢ozmektir.
Bu problemin Hamilton denklemi
H(c,e,k,h,g; 1, A2, A3, A1) :=Inc+ nln(aze,)+
A (Aka(uh)ﬁ (v19)" — ¢ — ep — (65 + n)k) +
A2 (((1 = u)h)™* (v2g)* (v3g)™ — dnh) +
A3 (zg + aqe, — (09 + n)g) + A ((r—n)b— auep),

olup, buna gore birinci derece yeterli kosullar su sekildedir:

1
7:A17
C

220 _ A1 — a1 A3 — A\gay,

€p

A =M(p—n)—X\ (Aozk:a*l(uh)ﬁ(vlg)7 — 0 — n) ,
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Ao = Xa(p — n) — M AEYBu(uh)’ L (v1g) -
Xo (2101 = w) (1= w)h)™ " (v29) (v39) 6

As = A3(p—n) — AlAka(“h)B’YUl(mg)V—l + A3(0g +n)
o (L= wh)™ (v22a(v29)" " (v39)" + vaes(v2)" (v39) ),

A= M(p—n) = Ma(r—n).

Yukarida verilen parametre degerleri ile agagidaki duragan denge ¢6ziimii elde edilmek-
tedir:

Ak®(uh)?(v1g)” — (O + )k —c — e, = 0, (7)
(1 = w)h)™ (v29)° (v39)*® — dph = 0, (8)
(dg +n)g — i) — arep = 0, (9)
(r—n)b—ouep, =0, (10)

1
E — )\1, (11)
B — M = arhs — Maay, (12)

€p

A1 <Aako‘_l(uh)6(v1g)7 — 0k — p) =0, (13)

MAK® Bu(uh)?~ (019)" = A2 (p — n)+
Xo (2101 = w) (1= w)h)™* ! (v29) (v39) — 64) =0, (14)

— X3(p+ 0g) + M AR (uh) v (v19) '+
A2 (1 — w)h)™ (vaea(v2g)™> 1 (v39)™ + v3e3(v2g) ™ (v3g)™ 1) =0, (15)

)\4([)—7“) = 0. (16)

Yukaridaki denklem kiimesi incelendiginde, (6) ve (16) kulamlarak Ay = 0, (10)

kullanilarak b = (Toi—“n)ep, ve (9) ile de
— i
., = (0g +n)g —ip (17)
a1
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oldugu kolayca bulunur. Ayrica, (8) ile

po (@2 \ T s
“\ o1 —w)= g

I

ve (13) ile de

11—«

() (ng)" = (54 + p) (18)

esitlikleri elde edilir. Bu esitliklerden, (17) ve (18)’1 (7)’de kullandigimizda,

f
]€<(6k+p) _(5k+n>> —c+ (69+n)g_zp
« a1

denkligini buluruz. Gerekli sadelegtirmelerden sonra duragan denge ¢oziimii agagidaki
denklem kiimesine indirgenir:

c+ep— ((@ij) 6 +n)> k. (19)
h=h(g) = <m> = (20)
n)g — il

ep = ep(g) = s +aig = (21)
M= (23)
1 = 221 + ayAs, (24)

c e
O + p = Aak® H(uh)?(v1g)7, (25)

L AR Bu(uh)* (v1g)" — Malp — )+

As (211 = w) (L= W)™ (029)°2(39)" — 54) =0, (26)

—A3(p+dy) + %Aka(uh)ﬂvvl(vlg)7_1+
A2 (1= w)h)™ (vae2(v29)™  (v39)% + v3eg(v2g)™ (v3g)™ 1) =0 (27)

My = 0. (28)
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Burada h,e, ve b degiskenlerinin g degiskenine bagh olarak yazildigina dikkat edelim.

A4 = 0 oldugundan, (25) ve (20)’ye gore

1

b= ko) = (5 uh@) o))

1
1 B T-a
Aa (v2)% (v3)® \T=e1 c2tes ~
<5k+ﬂ (u <5h(1—u)_€1 g ] () ’
(19) ve (29)’a gore

n)g — il
e = do)= (P ) by - Lo

a1

_ (W_@Hn))( Aa <uh<g>)ﬂ<mg>7)1_a—ep<g>,

Op+p

ve (24) ve (30)’a gore de

B _ 1L /1 o
As = As(9) = 7 <C(g) ep(g)>’

(31)

elde edilir. Biitiin bu sadelestirmeler sonucu, ¢, i, e,, b, A1 ve A3 degiskenleri g degiskenine

bagl olarak yazilabilir:

e <(5ka+p) ~ Gt n)) k(g) — en(9),
h(g) = <<><3>> o g

5h(1 — u>_51 ’
n)g — z'f
ep(g) = W)a
b(g) = (Tci4n) ep(9),
1
S

Simdi (26) ve (27) denklemlerini A2 ve g degiskenlerini bulmak i¢in kullanirsak, (26)’dan

- (Ako‘ﬂu(uh)ﬁ_l(vlgﬁ)
(o —n+8n— el — ) (1 - W) (vag)"2(0a9)")

Y
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ve (27)’den

Ao = (A3(p+ dg) — £AR® (uh)Pyv1 (v19)7") (33)
(1 = u)h)™" (vae2(vag)2~ 1 (v3g)%s + v3es(vag)®2(v3g)=s 1)
bulunur. Dolayisiyla duragan denge, (32) ve (33) denklemlerinin g degiskenine gore
¢oziimil ile bulunabilir:

(Akaﬁu(uh)ﬁ_l(vlgﬁ) (1 —u)h)™!
(p —-n+ 5h — 81(1 — u) ((1 — ’U/)h)elil (1)29)82 (v3g)a3>
e Ol )~ AR () e (eng) )
(vag2(v2g)®2 1 (v3g)®s + v3e3(v2g)®2(v3g)%3 1)

Bu denklemin terimlerini yeniden diizenlersek, duragan denge c¢oziimiinii verecek olan g
degigkenine bagh ifadeyi

B (g2 +€3) prpn = (A3(p + 0g)cg — vpr) ((p — 1+ 0n) h — e1pp) - (34)

olarak yazabiliriz. Bununla beraber

Ny = Bk
c((p—n+0dn)h—eipn)’
oldugu da unutulmamalidir. Biitce ve kamu kaynaklar: ile ilgili parametre degiskenleri
Genel Yonetim Biitce Istatistikleri’nden hesaplanmistir. Sonuc olarak model ¢oziimiinde
kullanilan parametre seti

= 0013, p=.03, 6 = .075 = by, 6, = .05,

a = .33, B=.33, v=.33,
v1 = 41, vy = .31, vy = .28,
g1 = &9 = .2, g3 = .25,

.39, Qg = .35, a3 = .16, Qg = .1,
A = 1, n=.1, r=.045, u= .85,

aq

alindiginda, duragan denge ¢oziimii agagidaki gibidir:

U = 1.4606¢ + 003,
g = 7.5765¢ + 003,
¢ = 1.1385¢ + 003,
h = 1.2091e + 003,
ep = 996.5948,
b = 2.2805¢ + 003,
k = 8.8269¢ + 003,
y = 2.8086¢€ + 003,
b/y = 0.8120.
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3.3 Politika Onermesi 1: Kamu sermaye stoku kompozisyonu

Bu boliimde, toplam fayda, tiiketim, beseri sermaye gibi modelin kritik degigkenlerini
encoklulagtiracak kamu sermaye stoku kompozisyonu arastirilacaktir. Bu amagla, kamu
sermaye stokunun tiretime ayrilan kismi vy, 0,05-0,95 araliginda degistirilirken, geri
kalan kamu sermaye stoku oraninin %751 egitim %251 de saghga ayrilacak gekilde pay-
lagtirilmigtir.

Elde edilen sonuclar Figiir 4’te verilmistir®.

Farkl degiskenleri encoklulagtiran v; parametre degerleri sunlardir:

U g c k h
vy .622 .622 .629 .626 .492
Deger 1.6205e + 003 8.5478e + 003 1.2832e 4+ 003 9.9526e + 003 989.4098
Y ép b bly 1—cly
vl .626 .622 .622 492 492

Deger 3.1667e + 003 1.1244e 4003 2.5729e + 003 0.8156 0.5962

Fayda fonksiyonunu encgoklulagtiran vy = .622’dir. Bu v; degeri i¢in duragan durum

3Bu boliimde yer alan hesaplama ve grafikler ilgili degiskenin farkhi degerleri icin duragan durum
denkleminin bir ¢oztimii olup olmadigini aragtiran grid search yéntemine dayanmaktadir. Bu yonteme
gore, g degigkenine bagh olan duragan durum denkleminin verili parametreler altinda farkli g degerleri
i¢in degerleri bulunur. Bu denklemi saglanyan g degeri duragan durum ¢oziimiinii vermektedir.

Bu yontemde g degiskenine gore arama yapildigi i¢in bu degigkenin minimum ve maksimum deger
araliklar: belirlenmelidir.

g degerleri
(69 +m)g — iz{

a1

ep(g) =

>0,

ifadesini saglamaldir; bir bagka deyisle, e, pozitif olmalidir zira aksi halde A3z(g) = o% (L _ agn )
tanimli degildir. Bu nedenle en kiiciik g degeri,
i

(6g +mn)’

gmin =

olarak ortaya ¢ikar. Kullanilan modelde i£ = 0 kabul edildiginden, aramalarda kullanilacak en kiigiik ¢
degeri g > gmin = 0’d1r.
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Figure 4: Kamu sermaye stokunun iiretime ayrilan kismi, vi’e gore, sirasiyla model
hatas1, modelin duragan denge coziim sayisi, fayda (U); GSYIH (y), borc-GSYIH oram
(b/y), tasarruf orani (1 — ¢/y); 6zel sermaye stoku (k), beseri sermaye stoku (k), kamu
sermaye stoku (¢); kamu harcamalar1 (ep), borg stoku (b) ve tiiketim (c) degiskenlerinin
optimal degerleri.
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¢oziimii agagidaki gibidir:

U = 1.6205¢ + 003,
g = 8.5478e + 003,
c = 1.2827e + 003,
h = 901.2050,

ep = 1.1244e + 003,
b = 2.5729¢ + 003,
k = 9.9515¢ + 003,
y = 3.1664¢ + 003,

b/y = 0.8126,

1 —c¢/y = 0.5949.

11k dikkat ceken sonug, tek bir duragan denge durumunun saglanmis oldugudur. Bununla
beraber, politika 6nermesi acisindan ilgi ¢ekici olan nokta toplam fayday: encoklulagtira-
cak v; oraninin 0,62 civarinda oldugu ve bu oranin ayni1 zamanda kisgi bast gelir ve tiike-
timi de engoklulagtiracak orana esit ya da ¢ok yakin oldugudur. Ayrica v; oraninin 0,62
oldugu durumda elde edilen toplam fayda Tiirkiye’de mevcut durumdaki (v; = 0,41)
toplam faydadan daha yiiksek bir deger almaktadir. Bu da, mevcut durumda Tiirkiye’de
kamunun iiretimi arttiracak altyap: yatirimlarina daha fazla agirlik vermesi gerektigini
gostermektedir.

Sasirtici olmayacak bir sekilde, kisi basi beseri sermaye stokunu encoklulastiracak vy
orani ise daha diigiik bir degerde (0,49) olugmaktadir. Kamu sermaye stokunun iiretim
fonksiyonuna giden oraninin artmasi, egitim ve saglhga ayrilan sermaye stokunda bir
azalma anlamina geldigi i¢in besgeri sermaye stokunu encoklulagtiran v; degeri toplam
fayday1 ya da iiretimi engoklulastiran v, degerinden daha diisiiktiir.

Bu sonuglari iki ayr sekilde yorumlamak miimkiindiir. ilk olarak, mevcut durumda
egitim ve sagliga ayrilan kamu sermaye stokunun biiyiimeyi destekleyici bir yapida ol-
madigl, bunun i¢in de kamunun fiziki altyap1 yatirimlarina agirlik vermesi gerektigidir.
Bu durumda egitim ve saglik harcamalarinin daha verimli hale getirilmesi gibi bir poli-
tika 6nermesi de yapilabilir. Ikinci olarak ise, model karakterize edilirken, hanehalkinin
fayda fonksiyonuna saglik ve egitimin dogrudan bir katkisinin olmadig1 varsayildig: i¢in
kamunun altyap1 yatirimlarina daha fazla énem vermesi gerektigi sonucu elde ediliyor
olabilir.

3.4 Politika Onermesi 2: Kamu kaynaklarimn tiiketim ve yatirimlar
arasinda boliisiimii

Bu boliimde kamu kaynaklarimin, fiziksel ve begeri sermaye yatirimlar: («q) ile hane
halkinin fayda fonksiyonuna dahil olan harcamalar: ve transferleri (ag) arasinda boliigiimii
incelenmektedir. Elde edilen sonuglar Figiir 5’te verilmigtir.Farkli degiskenleri engoklu-
lagtiran o parametre degerleri sunlardir:
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Figure 5: Kamu kaynaklarinin yatirima ayrilan kismi, a;’e gore, sirasiyla model hatasi,
modelin duragan denge ¢oziim sayisi, fayda (U); GSYIH (y), bor¢-GSYIH oranmi (b/y),
tasarruf orami (1 — ¢/y); 6zel sermaye stoku (k), begeri sermaye stoku (k), kamu sermaye
stoku (g¢); kamu harcamalari (ep), borg stoku (b) ve tiiketim (c¢) degiskenlerinin optimal

degerleri.
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U g c k h
al 58 .69 69 69 69
Deger 2.6036¢ + 003 1.0364e + 005 8.2794e + 003 6.6084¢ + 004 5.2662¢ + 003

Yy ep b bly 1—c/y
ot 69 .69 69 69 69
Deger 2.1027e +004 7.7051le + 003 1.7632¢ + 004 0.8385 0.6062

Fayda fonksiyonunu engoklulagtiran oy = .58’dir. Bu a3 degeri igin duragan durum
¢oziimii agagidaki gibidir:

U = 2.6036e + 003,
g = 4.6852¢ + 004,
c = 4.5328¢e + 003,
h = 3.3694e + 003,
ep = 4.1440e + 003,
b= 9.4827e 4 003,
k = 3.5872¢ + 004,
y = 1.1414e + 004,
b/y = 0.8308,
1 —c¢/y = 0.6029.

Elde edilen bulgular, toplam fayday: encoklulagtiracak kamu kaynaklar: iginde sermaye
yatirim oraninin 0,58 oldugunu gostermektedir. Mevcut durumda bu parametrenin 0,39
degeri aldig1 g6z oniine alindiginda kamunun sermaye yatirimlarina daha fazla agirlik ver-
mesi ve hane halki transferlerini azaltmasi gerektigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bununla
beraber, kisi basi milli gelir, tiiketim ve beseri sermaye degiskenlerinin maksimum ol-
masl i¢in a; degerinin 0,69 olmasi sagirtict degildir. Bu degerdeki artig hane halkina
transferleri ve fayda fonksiyonuna dogrudan dahil olan kamu harcamalarini azaltacag
i¢in, toplam fayday: encoklulastiran «; degeri, kisi bagi milli gelir ya da beseri sermaye
stokunu encgoklulagtiran degerden daha yiiksektir. Her iki durumda da «; parametre
degerinin arttirilmas: halinde daha yiiksek bir toplam faydaya ulagilacak olmasi, kamu
kaynaklarinin daha yiiksek bir oraminin yatirimlara daha diigiik bir oraninin ise hane
halk: transferlerine ayrilmasi gerektigini gostermektedir.

3.5 DPolitika 6nermesi 3: Kamu sermaye stoku ve yatirimlarin optimal
degerleri

Bu boéliimde kamu sermaye stokunun iiretime ayrilan oram (v;) ve kamu kaynaklarmin
fiziksel ve begeri sermaye yatirimlarina ayrilan orami (o) aym anda degistirildiginde
toplam fayday: ve diger degigkenleri engoklulagtiracak deger seti bulunmaktadir. Sonuclar
Figiir 6’da verilmigtir.
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Figure 6: Kamu sermaye stokunun iiretime ayrilan orani (v;) ve kamu kaynaklarimin
fiziksel ve begeri sermaye yatirimlarina ayrilan oranina («q) gore, sirasiyla model hatasi,
modelin duragan denge coziim sayisi, fayda (U); GSYIH (y), bor¢-GSYIH orani (b/y),
tasarruf oran1 (1 — ¢/y); 6zel sermaye stoku (k), begeri sermaye stoku (k), kamu sermaye
stoku (g¢); kamu harcamalari (ep), borg stoku (b) ve tiiketim (c¢) degiskenlerinin optimal
degerleri.
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Fayda fonksiyonunu encoklulagtiran ay = .58 ve v1 = .62’dir. Bu «ay ve v; degerleri
i¢in duragan durum ¢oziimii asagidaki gibidir:

U = 2.9054e + 003,
g = 5.2888¢ + 004,
¢ = 5.1074e + 003,
h = 2.5196¢e + 003,
ep = 4.6779¢ + 003,
b = 1.0704e + 004,
k = 4.0455¢ + 004,
y = 1.2872¢ + 004,
b/y = 0.8316,
1 —c/y =0.6032.

Sonuglar, toplam faydanin a; = 0,58 ve v; = 0,62 oldugunda en yiiksek degeri aldigini
gostermektedir. Ayrica, bu degerlerle elde edilen toplam fayda, mevcut durumda ve
yukaridaki politika onermelerinde ulagilan toplam faydadan daha yiiksek olmaktadir.
Mevcut durumda vy = 0,41 ve a3 = 0,39 oldugu icin, kamunun sermaye stokunun iire-
time dogrudan etki edecek sekilde arttirilmasi ve kamu kaynaklarinin hane halkina trans-
ferden yatirimlara kaydirilmasi toplumsal fayday: arttiracak politika 6nermeleri olarak
kargimiza ¢ikmaktadir.

3.6 Politika Onermesi 4: Kamuda verimliligin arttirilmas:

Modelden de hatirlanacag: tizere, kamunun kaynaklar1 altyapi yatirimlari ya da hane
halk: transferlerine ayrildigi gibi ayn1 zamanda kamunun iglevselligini saglamak igin
gerekli olan idari harcamalara (modeldeki a3 parametresi) gitmekteydi. Mevcut du-
rumda Tiirkiye’de genel yonetim biitce istatistiklerinde %16’k bir agirhga sahip bu
harcama kaleminde saglanabilecek bir verimlilik artisiyla yaratilacak ekonomik kazancin
hesaplanmasi, kamuda verimliligin saglanmasinin énemi hakkinda da ipuglar1 verecektir.

Yukaridaki argiimandan hareketle, calismanin bu boliimiinde idari harcamalarinin
oranindaki %1’lik bir diigiigiin yaratacag toplumsal fayda hesaplanmaktadir. Bir bagka
ifadeyle, toplumsal faydanin kamu verimlilik esnekligi olciilmektedir. Bu amagla her-
hangi bir x degiskeni icin asagidaki esneklik formiilii hesaplanmaktadair:

Az%
T,o = ——=A .
€303 T %

Modeldeki a3 parametresinin %16’dan %15,84 oranma diigsmesiyle saglanacak idari
harcamalardaki %1’lik bir azalmanin toplumsal fayday1 %0,97 oraninda artiracag: bulun-
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maktadir.? Bir baska deyise kamudaki idari harcamalarin azaltilmasi yoluyla saglanacak
bir verimlilik artis1 toplumsal fayday: da aym oranda arttiracaktir.

Bu sonug da, oniimiizdeki donemde kamunun iglevselligini yitirmeden idari harca-
malar1 kismasinin bir politika 6nceligi olmasi gerektigini gostermektedir.

4 Sonucg

2001 krizi sonrasinda basariyla uyguladigi maliye politikasi ve sagladigi biitge disipliniyle
kiiresel kriz donemine saglam bir mali yapiyla giren Tiirkiye ekonomisi igin, 2016 ve
sonrasinda devam etmesi beklenen diisiik biiytime dénemi farkl bir maliye politikasin
gerekli kilmaktadir. Bu argiimandan yola ¢ikarak, bu galismada diisiik biiytime done-
minde uygulanabilecek genigleyici bir maliye politikasinin ekonomik biiytime iizerindeki
etkileri kamu harcama carpani yoluyla hesaplanmakta, daha sonra da kamu harca-
malarinin kompozisyonun biiyiimeye destek verecek sekilde nasil tasarlanabilecegi tartigil-
maktadir.

Elde edilen sonuglar, biit¢e disiplininde saglanan bagariya ve diigen faiz giderlerine
ragmen biitcenin harcama katiliginda istenen azalmanin saglanamadigini, yapisal faiz disi
biitce dengesinde ise son donemlerde eski basarilarin tekrarlanamadigini gostermektedir.
Bu acidan, artan personel harcamalar: ve sosyal giivenlik agiklariyla daha da katilagsan
biitce harcamalar ve eskiye oranla daha olumsuz seyreden yapisal faiz dig1 biit¢e dengesi,
2016 ve sonrasinda biitgenin harcama tarafinda incelenmesi gereken risk faktorleri olarak
kargimiza ¢ikmaktadir.

Genigleyici bir maliye politikasinin ekonomik biiyiimeye etkilerinin kamu harcama
carpam yoluyla olciildiigii ikinci boliimde ise elde edilen sonuclar diisiik biiyiime done-
minde uygulanacak bir mali genislemenin ekonomiye ivme kazandirabilecegini goster-
mektedir. Harcama carpani, kamunun tiiketim harcamalar: i¢in daha yiiksek bir deger
alirken yatirim harcamalarinda daha diisiik bir deger bulunmaktadir. Bununla beraber
genisgleyici bir maliye politikas: yiiksek biiyiime dénemlerinde, biiyiik ihtimalle yatirim
ve ozel tiitketimi agindirarak, tersi bir sonug¢ dogurmaktadir.

Kamunun harcama kompozisyonu incelendiginde ise, mevcut kaynaklarin fiziksel
altyap1 yatirimlarina daha fazla ayrilmas: gerektigi ortaya ¢ikmaktadir. Egitim ve saglk

1Diger degiskenlerin esnekligi sdyle bulunmustur:

U0y = 0.9743,
£g,05 = 0.0840,
Eeray = 0.0469,
Ehag = 0.0472,
€epras = 0.0840,
Eb,05 = 0.0840,
£k = 0.0646
Ey.05 = 0.0646.
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alaninda yapilan yatirimlarin fiziksel altyap: yatirimlar: kadar verimli olmadig1 goriilmek-
tedir. Bununla beraber, toplumsal faydanin arttirilmas: i¢in hane halkina yapilan trans-
ferlerin kamu yatirimlarina yonlendirilmesi gerektigi de elde edilen bulgular arasindadir.
Son olarak, kamunun idari harcamalarinda saglanacak bir verimlilik artiginin toplumsal
fayday1 ayni oranda arttiracagi bulunmaktadir.
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