Finans Politik & Ekonomik Yorumlar 2007 Cilt: 44 Sayi:512

52

Hayal Ayca SIMSEK'

" Yrd.Dog¢.Dr., DEU iiBF
Maliye Bélimii Adres: DEU
IIBF Maliye Béliimii, Dokuz-
gesmeler, Buca, [zmir Tel/
Fax: 0 232 4204180 (2223)
/ 0232 4201789 E-posta:
ayca.simsek@deu.edu.tr

Turkiye’de 2000 Sonrasinda
Uygulanan Istikrar Programlarinin

Kamu Maliyesine Etkileri

Ozet
Turkiye ekonomisinde istikrarsizliklarla miicadelede uygulanan IMF destekli program-
lar, temelde ylksek enflasyon oranlarini ve buna bagli olarak ortaya ¢ikan ylksek
kamu agciklarini azaltmayi hedefleyen tedbirler icermistir. Bu programlarin baslica
amaci faiz disi fazla hedefini dikkate alacak sekilde daraltici mali 6nlemler —6zellikle
harcama daraltici politikalar- yoluyla kamu agiklarinin, dolayisiyla enflasyonun azaltil-
masi ve kamu mali dengesinde istikrarin saglanmaya calisiimasi olmustur. Bununla
birlikte uygulama sonuclar itibariyle bu programlar kamu mali dengesinde kisa vade-
de basarili sonuglar ortaya koymasina ragmen uzun vadede reel ekonomide daraltici
etkiler olusturmustur. Nitekim 2000 istikrar Programi ve bunun uzantisi olan 2001 ve
2003 istikrar programlari ortodoks programlar olduklari igin baglangigta enflasyonu ve
bitgce acigini azaltmig, dolayisiyla kamu mali dengesinde nispi bir iyilesme saglamis,
ancak zaman iginde ekonomide durgunlugu kériklemistir. 2003 yili istikrar Programi'ni
takiben izlenen programlarin da daha 6nceki programlarin devami niteliginde oldugu
gorulmektedir. Dolayisiyla 2004-07 doneminde de kamu maliyesi agisindan daraltici
tedbirlerin hakim oldugu hiikimet programlarinin uygulanmasina devam edilmistir. Bu
tedbirlerin dogal sonucu olarak kamu aciklari ve enflasyon nispeten azalmigtir. Buna
karsilik reel ekonomide konjonktur daralmalari stirmektedir. Dolayisiyla zaman iginde
faiz disi fazla hedefinin azaltiimasi ve daraltici tedbirlerin gevsetilerek tretimin arttiril-
masina yonelik politikalarin izlenmesi yurti¢ci ekonomik dengelerin yerine oturtulmasi

acisindan daha etkili sonuglar doguracaktir.

Anahtar Kelimeler: IMF Programlari, istikrar, Maliye Politikasi, Kamu Aciklari

Effects of Stabilization Programs on Public Finance
After 2000 In Turkey

Abstract

In Turkish economy IMF supported programs has contained spesific fiscal measures
aiming at decreasing high inflation rates and high public deficits. The main aim of these
programs is to decrease public deficits and inflation and to try to achieve stability in
public finance especially by using restrictive fiscal measures such as reducing govern-
ment expenditures so as to attain primary surplus. Although having created successful
results in the short-run, IMF supported programs have shown restrictive effects on
economy in the long-run. As 2000, 2001 and 2003 Stabilization Programs are orthodox
programs, they initially helped to reduce inflation rate and budget deficits and achive
stability in public finance but eventually increased recessionary effects on economy.
Restricive policies used to reach non-interest budget surplus have accelerated reces-
sionary process. 2003 Stabilization Program includes similar measures with the ones
applied before. During 2004-07 process programs including restrictive measures have
been continously applied. As a result public deficits and inflation decreased respec-
tively but recessionary effects on real economy have continued. By decreasing non-
interest budget surplus and by loosening the restrictive policies to increase real GNP
and investments in economy, economic stabilization can be achieved in the long-run.

Keywords: IMF Programs, Stabilization, Fiscal Policy, Public Deficits
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GIRIS

Tiirkiye ekonomisinde o6zellikle 1980 yilindan
itibaren hizla girilen kiiresellesme siirecinin bir
uzantisi olarak serbest piyasa ekonomisinin sartlari
benimsenmeye baslamistir. Bu ¢ercevede uygula-
nan disa agik ekonomi politikalar1 her ne kadar ya-
banci sermayenin tesvik edilmesini hedefleyerek
ekonomik bilylime amacina hizmet edecek sekilde
0zel sermayenin ekonomideki payinin arttirtlmasi-
na yonelik olarak uygulansa da bir siire sonra za-
mansiz disa agilmanin beraberinde getirdigi bazi
sorunlar ortaya ¢ikmustir. Ozellikle sicak para gi-
rislerindeki artislar ve buna baglh olarak finansal
piyasalarda yasanan istikrarsiz siire¢, kamu mali-
yesi alaninda kamu agiklariin -dolayistyla enflas-
yonun- hizla artmasina ve finansman dengesinin
bozulmasina yol agmistir.

Finansal piyasalarda baglayan ve digsal soklarinda
etkisiyle hizla ekonomiye yayilan bir kriz done-
mine girilmigtir. Bu donemde ard1 ardina yasanan
2000 ve 2001 krizlerinden kurtulmak igin 6zellik-
le 2000 yilindan itibaren kamu mali dengesinin
saglanmasina yonelik olarak uygulanan daralti-
ct mali dnlemler zaman i¢inde kamu agiklarinin
azaltilmasina ve dolayisiyla enflasyon oraninin
diisiiriilmesine yardimci olmus, krizden gikmayi
kolaylastirmigtir. Bu yolla kamu maliyesinde den-
genin saglanmasina yonelik kayda deger basarilar
saglanmigsa da bu hedefin tutturulmasi i¢in uygu-
lanan daraltic1 mali 6nlemler reel ekonomide yati-
rim ve istihdam azalislarina yol acarak ekonomik
biiylimeyi olumsuz yonde etkilemistir.

Bu calismanin birinci boliimiinde 6ncelikle Tiirki-
ye ekonomisinde 2000°1i yillardan itibaren girilen
istikrarsiz siire¢ 2000 ve 2001 krizleri ¢ergevesin-
de ele alinmis ve krizlerin nedenleri ve 6zellikle
kamu maliyesinde yol agtiklar1 etkiler degerlendi-
rilmistir. Calismanin ikinci boliimiinde krizler ile
miicadele etmek icin uygulanan istikrar program-
lar1 ana hatlari ile ele alinmis ve bu programlarin
krizlerin ekonomide ortaya koydugu olumsuz etki-
leri giderme - 6zellikle kamu mali dengesini sagla-
ma- yoniindeki basarilari irdelenmistir. Ayrica kriz
donemlerinden sonra uygulanmaya devam eden
istikrar programlarinin kamu maliyesi lizerindeki
etkileri ve bu programlarin 6ngordiigii daraltic
politikalarin reel ekonomi iizerindeki etkileri ele
almmistir. Sonu¢ boliimiinde ise istikrar prog-
ramlarinin kamu maliyesinde dengeyi saglamaya
yonelik Onerilerinin uygulamada ortaya koydugu
sonuglar degerlendirilmistir.

1. EKONOMIK iSTIKRARSIZLIK
SURECINDE TURKIYE: 2000-2001 KRiZ
DONEMIi

Tiirkiye ekonomisinde 1980°1i yillardan itibaren
yasanan yurt i¢i ve yurt dis1 kaynakli istikrarsiz-
liklar 2000’li yillarin basinda giderek artmuistir.
Ozellikle 1980 sonrasinda, uygulanan ekonomi
politikalarindaki yapisal degisime bagli olarak
ekonomide yeni bir donem baglamistir. Liberalles-
me donemi olarak bilinen ve ithal ikame politika-
larinin terk edilerek disa agik ekonomi politikala-
rinin benimsendigi, buna bagl olarak da serbest
piyasa ekonomisine gec¢ildigi bu donem ile birlikte
yeni bir yapilanma siirecine girilmistir.

Liberallesme politikalarinin bir uzantisi olarak
1989 yilinda konvertibilite kabul edilmis ve finan-
sal serbestlesme politikas1 benimsenmistir. Boyle-
ce lilke ekonomisinde kredi hacminin geniglemesi,
faiz oranlarmin diiserek uluslararasi faiz oranlari-
na yaklagmasi, yatirimlarin artmasi amaglanmaistir.
Ancak zamansiz finansal serbestlesmeye gidilme-
si, alt yapisi olusmamus, s1g finansal piyasalarin
varlig1 -bu piyasalarin yetersiz iglem hacmine sa-
hip olmalari- dolayisiyla sermaye piyasalarinin dis
soklardan ¢abuk etkilenmesi finansal serbestlesme
politikalarinin amacindan sapmalara neden olmus-
tur. Nitekim 1990’11 yillardan itibaren kredi hac-
minin GSMH’ya orani1 hizla daralmig ve %20’lere
kadar diigmiistiir. Bu oranin diinya piyasalarinda
%130’larda seyrettigi dikkate alindiginda kredi
hacmindeki daralmanin boyutlarinin yiiksekligi
acikca ortaya ¢ikmaktadir.

Tiirkiye’de 6zellikle kamu mali dengesinde uzun
siire 6nemli istikrarsizliklar yasanmistir. 1990’larin
baslarindan itibaren bir yandan yiiksek biit¢e agik-
lar1, yiiksek enflasyon orani ve faiz harcamalarinin
kamu biitcesi i¢cindeki payinin hizla artmasi: kamu
finansman dengesinde ciddi problemlere yol ag-
mis diger yandan ise ddemeler bilangosu acikla-
rindaki artiglar dis istikrarin bozulmasina neden
olmustur.

1990’11 yillarin sonlarina gelindiginde yurt iginden
kaynaklanan istikrarsizliklara ek olarak dis kay-
nakl1 bir istikrarsizligin (Asya krizi) iilke ekono-
misindeki dengeleri etkiledigi goriilmiistiir. Asya
iilkelerinde yasanan finans piyasalar1 kaynakl
kriz, bu {ilkelerin ¢ok yiiksek oranda devaliiasyo-
na (%30) gitmeleri ile 6nlenmistir. Ancak Tiirkiye,
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uyguladigr istikrar programmin sartlarina uygun
davranarak devaliiasyona gitmemistir. Bu nedenle
hem TL asir1 degerlenmis hem de dis agiklar hizla
artarak ciddi bir kriz ortamma girilmistir. Bu do-
nemde Tiirkiye ekonomisinde yasanan dolarizas-
yon probleminin de etkisiyle kriz derinlesmistir.

Bir ekonomide dolarizasyonun ortaya ¢ikmasinin
yol agtig1 li¢ temel sorundan bahsedilebilir. Birin-
cisi, dolarizasyonun yasandigi iilkelerin dis tica-
reti, ABD’nin dig ticaretinden farkli oldugu igin
dolar ve iilkenin kullandig1 para birimi arasindaki
degisim orani, eger lilke yurt i¢i fiyatlarini diistir-
me yoluyla reel bir devaliiasyona gitmezse dolari-
zasyonun yasandigi lilkenin 6demeler dengesinde
kalic1 ve yiiksek agiklarin ortaya ¢ikmasina neden
olabilir. ikincisi, dolarizasyonun yasandig1 iilkede
dolar iizerindeki faiz oranmnin, ABD’deki dolar
tizerindeki faiz oram ile ayni olmasi zorunlulugu
nedeniyle talepteki konjonktiirel daralmalar, oto-
matik veya azaltilmis faiz oranlar yoluyla diizel-
tilemez. Ugiinciisii, dolarizasyonun séz konusu ol-
dugu iilkenin Merkez Bankasi’nin dolar olugturma
yetkisi bulunmadigindan yerel ticari bankalara bir
akim oldugunda Merkez Bankasi, borg veren ta-
raf gibi davranamaz ( Feldstein, 2002: 9). Tiirkiye
ekonomisi bu déonemde dolarizasyonun yol agtig
sorunlarla kars1 karsiya kalmistir.

1999 yilina gelindiginde yasanan kriz ile miica-
dele etmek i¢in IMF destekli “Déviz Kuruna Da-
yali Enflasyonla Miicadele Programi” adi altinda
2000-20002 yilin1 kapsayan bir istikrar programi
yiirlirliige konmustur. Bu yolla yiiksek kamu agik-
larina bagh yiiksek enflasyonun azaltilmasi hedef-
lenmistir.

a) 2000 istikrar Programi: Hedefler ve
Uygulama Sonuclari

Kronik enflasyon, yiiksek biitce agiklari, dara-
lan konjonktiir ve ciddi bir bankacilik sektorii
krizi ortaminda yiiriirliige konan 2000 Istikrar
Programi’nin baslica hedefleri kamu mali denge-
sinde, finansal piyasalarda ve doviz kurunda istik-
rarin saglanmasi ile yapisal reformlar yoluyla bii-
ylimenin arttirilmasi iizerinde yogunlagsmaktadir.

Kamu mali dengesinde istikrarin saglanmasi hede-
fine uygun olarak mali disiplinin olusturulmasi igin
%6.5 oraninda bir faiz dis1 biit¢e fazlasi hedefi be-
lirlenmistir. Finansal piyasalarda ve doviz kurun-

da istikrarin saglanmasi i¢in Merkez Bankasi’nin
acikladig1 kur ve para politikalar ¢ergcevesinde ku-
run sabitlenmesi, Merkez Bankasi’nin bilangosuna
bazi sinirlamalar konulmasi (Merkez Bankasi’nin
sadece doviz karsilig1 para siirecegini buna karsilik
yurt igine kredi agarak para slirmeyecegini ilan et-
mesi boylece Merkez Bankasi’na yar1 para kurulu
rolii verilen bir parasal diizenin olusturulmasi) gibi
diizenlemelere gidilmistir. Dolayisiyla programda
para ve maliye politikalar1 birbiriyle uyumlu bir
seyir izlemistir (Ozatay, 2000: 21).

Programin maliye politikas1 ayagina iliskin olarak
ortaya konan faiz dis1 fazla hedefinin kamu mali
disiplininin temel belirleyicisi oldugu sdylenebilir.
Bir ekonomide uygulanan istikrar programlarinda
faiz dig1 fazla hedefinin belirlenmesi 6zellikle iki
acidan onemlidir (Emil ve Yilmaz, 2003: 125):(i)
Hedeflenen fazlaya ulasilmasi1 veya yaklagilma-
st i¢in uygulanan daraltict tedbirler, uluslar arasi
finans piyasalarinin ve uluslar aras1 kuruluslarin
tilkedeki makro ekonomik gelismelere duydugu
giiveni arttirir. Clinkii bu hedefe ulagsmaya iliskin
cabalar, lilke hiikiimetlerinin uygulanan istikrar
programi konusundaki kararliliginin gostergesidir.
(i) Yiiksek borg yiikiine sahip lilkelerde faiz disi
fazla hedefinin belirlenmesinin baglica nedeni
bor¢lanma {izerindeki baskinin azaltilmasidir. Bu
acidan faiz dis1 fazla, devletin gelir ve harcama
politikalarini uygulama giicliniin de bir gdsterge-
sidir. Nitekim 2000-2002 donemini kapsayan is-
tikrar programinda maliye politikas1 amaci, kamu
kesiminde faiz dis1 fazla olusturma yoluyla kamu
kesimi i¢ borg stokunun azaltilmasi olarak tanim-
lanmustir.

Program c¢ergevesinde izlenen kur politikasi-
nin likidite kontrolii lizerindeki etkisi; Merkez
Bankasi’nin daha o6nce agikladigi fiyatlarla tiim
dovizleri satin almasi, boylece piyasaya doviz
karsiligi TL sunmasi seklinde ortaya ¢ikmistir. Bu
yolla Merkez Bankasi’nin bilango kalemlerinden
Net I¢ Varliklar kalemindeki artisin smirlandiril-
mas1 dngdriilmiistiir. Net I¢ Varliklar kalemi, per-
formans kriteri olarak belirlenen maksimum dege-
ri temel alacaktir ve bir dnceki ii¢ aymn sonundaki
para taban1 biyiikliigiiniin %5°1 oranindaki alt ve
tist sinirlar icinde degisebilecektir. Performans kri-
terinin, Net I¢ Varliklar kaleminin degerleme hesa-
b1 hari¢ tutuldugunda her {i¢ aylik donem sonunda
1.2 katrilyon TL miktarinda sabit tutulmas1 plan-
lanmistir. Boylece enflasyonist bir ortamda likidi-
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te kontroli saglanmaya calisilmistir. Para politika-
simin uygulanmasinda izlenen bir diger degisken,
Merkez Bankasi’nin Net Uluslararasi Rezervler
kalemidir. Net Uluslararas1 Rezervler kaleminin
2000 yilmin ilk ti¢ aymda 12 milyar dolar, ikin-
ci ve Ugiincii ayinda 12.8 milyar dolar ve son ii¢
aymda 13.5 milyar dolar alt limitlerinin iizerinde
gerceklesecegi performans kriteri olarak belirlen-
mistir (Kadioglu vd., 2001:6).

Daraltict mali dnlemler yoluyla mali disiplinin
saglanmasina yonelik maliye politikas1 hedefleri-

nin sonuglarmin 2000 yil itibariyle olduk¢a ba-
sarili oldugu goriilmektedir. Bu donemde biitce
harcamalarimin artig orani %9.9°da kalirken, vergi
gelirlerinin artig oran1 %18.3’e yiikselmistir. Dola-
yisiyla harcamalar, programin 6ngdrdiigii sinirlar
icinde kalirken vergi gelirleri, program hedefle-
rinin %10.5 oraninda {izerinde seyretmistir. Bu-
nunla birlikte biitge acigiin GSMH’ya oran1 %10
civarinda kalmaya devam etmistir. Bunun baslica
nedeni 2000 itibariyle GSMH nin %16.4’iine ula-
san faiz harcamalar1 artisidir ki bu oran, 1999°da
%13.8 olarak ger¢eklesmistir (Bkz. Tablo 1).

Tablo 1: 2000 Y11 Konsolide Biit¢gesinde Gergeklesmeler (Kat. TL)

Biitce Kalemleri Gerceklesme Hedef
Gelirler 33,756.4 32,585.5
\Vergi Gelirleri 26,526.8 24,000.0
Dolaysiz Vergiler 10,861.9 9,585.0
Dolayli Vergiler 15,664.9 14,415.0
IHarcamalar 46,602.6 46,713.3
IPersonel Harcamalari 9,982.1 9,899.8
\Yatirnm Harcamalari 2,472.3 2,351.7
IFaiz Harcamalar1 20,439.9 21,132.3
KiT’lere Transferler 885.9 594.6
Diger Transferler 9,211.1 8,894.5
GSMH’ya Oran (%)

Biit¢e Dengesi -10.3
IFaiz Harcamalari 16.4
IFaiz Dis1 Biitge 6.1
Net Yurt I¢i Borglanma 7.5
Yurt Ici Borg Stoku 29.0

Kaynak: Hazine Miistesarligi, www.hazine.gov.tr, Erigim:04.04.2004

Tablo 1’de yer alan konsolide biitge rakamlari,
2000 y1l1 i¢in hedeflenen ve gerceklesen vergi ge-
lirleri ile harcama miktarlarinin birbiri ile uyum
icinde oldugunu gostermektedir. Nitekim 2000 y1l1
icin biitcede 24 trilyon TL vergi geliri toplanmasi
hedeflenmis, 26 trilyon 526 milyar TL vergi geliri
elde edilmistir. Biitcede hedeflenen harcama mik-
tar1 ise 46 trilyon 713 milyar TL iken gerceklesen
harcamalarin toplami 46 trilyon 602 milyar TL ol-
mustur. Goriildiigii gibi 2000 yili i¢in hedeflenen
biitce rakamlari, gerceklesme oranlarmi biiyiik
Olciide yakalamistir. Kamu mali dengesindeki bu
olumlu gelismenin baslica nedeni; uygulanan or-
todoks mali tedbirlerdir. Bu tedbirler ¢ergevesinde
harcamalarin daraltilmasi ve vergilerin nispeten
arttirilmasi biitgce hedeflerine ulasmay1 kolaylas-
tirmistir. Ancak faiz oranlarindaki olumlu gelis-
melere ve programin maliye politikasi ile ilgili
boliimiiniin basarili performansina ragmen yurt i¢i
bor¢larin faiz yiikiiniin degismemesi, blit¢ce agigi-
nin azalmasini engellemistir (Yeldan, 2001: 9).

Programin finansal istikrarin saglanmasina iliskin
para ve kur politikalar1 da déonemsel olarak basa-
rilidir. Hedeflenen enflasyon programi ile paralel
olarak paranin deger kaybi1 orani i¢in 6nceden ilan
edilen bir takvim uygulanmasi (1 ABD Dolar +
0.77 EURO’dan olusan bir kur sepeti agiklanma-
s1) ve 2000 y1l1 sonu itibariyle %20 oranina kadar
artacak bir glinliik kur oraninin ilan edilmesi (Yel-
dan, 2001: 573) sonucunda doviz kurlar1 program-
da 6ngoriilen ¢apa degerlerine uygun sekilde hare-
ket etmeye baslamistir. Boylece ithalat ucuzladi-
gindan yurt igi fiyatlar diismiis, enflasyonist baski
azalmistir. Programin kur politikasi baglangicta
istikrar saglayici bir etki olustururken zamanla do-
viz ¢apasi uygulamasinin dogal bir sonucu olarak
enflasyon, doviz kuru artiglarinin iizerine ¢ikmis,
sonucta ihracat azalirken ithalat artmistir. Bu du-
rum &demeler bilangosu dengesinin bozulmasina
ve dis aciklarin artmasina yol agmugtur.
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Programin yapisal reformlara agirlik verilmesi
hedefine ise 6zellestirmeye hiz kazandirilmasi ile
ulagilmak istenmistir. Ancak yapilan Ozelestirme
uygulamalar, hedeflenenin ¢ok altinda kalmis do-
layisiyla programda belirtilen 7.1 milyar dolarlik
Ozellestirme geliri hedefine ulagamamistir. 2000
yilt i¢in belirlenen hedefe ulagilamamasinda GSM
lisans satig gelirinin KDV 6demesi sorunu nede-
niyle 2001 yilina sarkmasi, Tiirk Telekom un 6zel-
lestirme ihalesine teklif gelmemesi ve programda
yer almasina ragmen Pektim ve THY ihalelerinin
aciklanmamasi baglica nedenler olarak gosterilebi-
lir. Sonugta beklenen hedefin aksine sadece yakla-
sik 3.3 milyar dolar 6zellestirme geliri elde edile-
bilmistir. Ozellestirme konusundaki performansin
diisiikliigii, 6demeler dengesi kalemlerinden biri
olan dogrudan yatirim girislerinde de beklenen ar-
tisin saglanamamasina neden olmustur. Bu durum
programa duyulan giiveni azaltmistr.

2000 Istikrar Programi’nin uygulanmaya konmasi
ile ekonomide yasanan yurt i¢i ve yurt dig1 kdkenli
talep daralmalar1 zamanla ortadan kalkmaya bas-
lamistir. Programin uygulama sonuglari; Tirkiye
ekonomisinde bir canlanma siirecine girildigini
gostermektedir. Bu donemde i¢ talepteki artig itha-
lat artis1 ile karsilanmis, ihracat artigi ise oldukca
sinirli kalmistir. Buna bagh olarak dis ticaret agigi
hizla artmisti. Ham petrol fiyatlar1 basta olmak
tizere enerji fiyatlarinin hizla yiikselmesi de dis
ticaret acigm arttiran  Onemli etkenlerden biri
olmustur (cari islemler agi1§1//GSMH oran1 %4.8’¢
ulagmustir). Cari islemler agigimin 9.8 milyar dolar
ile oldukga yiiksek miktarlara ¢ikmasina ragmen
bu a¢igin finansmani konusunda énemli bir prob-
lem yaganmamigtir. Hazine’ nin uluslar arasi piya-
salarda yiiksek miktarlarda tahvil ihraci yoluyla
borglanmasi, banka disi sektorlerin dis borg kul-
laniminin artmasi ve rezervlerin yiiksek seviyesini
korumasi cari agigin finansmaninin kolaylikla sag-
lanmasina yardime1 olmustur. Ancak kurlarin reel
olarak degerlenmesi ve tiikketim talebinin artmasi
cari agik {izerinde ciddi bir risk unsuru olmustur
(Kadioglu vd., 2001: 30 ve 18). Ayrica cari agigin
borglanma yoluyla finansmani dig bor¢ miktarinin
dolayisiyla 6denen borglanma faizlerinin artmasi-
na neden olarak ekonomi iizerindeki borg yiikiiniin
hizla agirlagmasina yol agmaistir.

Uluslararas1 piyasalarda petrol fiyatlarinin hizla
artmasi, dolarin EURO karsisinda deger kazanma-
s1 ve siyasi belirsizlik nedeniyle 2000 y1linin Ka-

sim ayina kadar fiyatlar artis egilimine girmistir.
Bu siire iginde istikrar programinin ortaya koy-
dugu sonuglarin, yurt i¢i piyasalarda ve 6demeler
bilangosu dengesinde yol actig1 sapmalar Kasim
2000’de bir krizin yasanmasina neden olmustur.

b) Kasim 2000 Krizi

2000 yilinin kasim ayinda yasanan krizi tetikleyen
temel unsurlar; basta bankacilik sektoriinde yasa-
nan kriz (finansal kriz) olmak {lizere 6demeler bi-
langosu agiklarinin hizla artmasi, yapisal reform-
larin amacina ulasamamasi1 ve deprem felaketle-
rinin ekonomi {iizerinde olusturdugu yiik olarak
belirtilebilir.

Kasim krizi temelde bankacilik krizinin neden
oldugu bir kriz 6zelligi tagimaktadir. Teorik ola-
rak bankacilik krizi “bir ya da daha fazla bankaya
giivenin sarsilmasi, bankalarin birdenbire mevdu-
atlarin1 geri ¢ekmek i¢in hiicum etmesi durumu”
olarak tanimlanabilir. Genellikle bankacilik kriz-
lerinin piyasa, likidite, kredi riskleri ve bulagma
(contagion) etkisiyle ortaya ¢iktig1 goriilmektedir.

Piyasa riski, bankalarin elinde olmayan ve piyasa
kosullarindaki degisikliklerin neden oldugu risk-
leri igerir. Bu risk genellikle faiz oranlarindaki de-
gismelerden kaynaklanmaktadir. Kredi riski, borg-
lularin borglarmi 6deyememeleri ya da 6demek
istememeleri halinde ortaya cikar. Likidite riski
ise mevduat sahiplerinin yiliksek miktardaki mev-
duatlarini ¢ekmeleri ya da bankanin bu ¢ekilisleri
karsilayacak olciide likiditeye sahip olmamasi ha-
linde ortaya cikar (Basoglu, 2001: 2).

Bir bankada likidite riskinin yasanmasi halinde
krizin diger bankalara da bulasmasi s6z konusu
olabilir. Ciinkii bankacilik sekt6rii ekonomik can-
lanmay1 saglayan kilit sektorlerdendir. Dolayisiyla
bankalardan para ¢ekislerinin artmasi, bankacilik
sistemini olumsuz etkileyecek ve sistemin isleyisi-
ne duyulan giiveni azaltacaktir. Boyle bir durumda
bankacilik sektdriinde yasanan panik; finansal ara-
ciligin maliyetini arttirir ve kredi elde edilmesinin
pahalilagmasina yol agar. Maliyetin yiikselmesi
kredi talebini azaltir ve ekonomik faaliyetlerin
yavaglamasina neden olur. Dolayistyla siddetli bir
bankacilik krizi, bir ekonomide ciddi bir durgun-
luk donemine girilmesine yol acgabilir (Basoglu,
2001: 3).
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Tiirkiye’de Kasim 2000 doneminde bankacilik
sektoriinde yasanan panigin ekonomide yol agtig1
tahribat; teorik bankacilik krizi tanimlamalarinin
ortaya koydugu ekonomik etkileri dogrulamak-
tadir. Nitekim ilgili donemde bankacilik sektorti;
kamu bankalarinin goérev zararlarinin (1999’da
%8.2 iken 2000°de %14) ve acik pozisyonlari-
nin (2000°de 18 milyar dolar) ¢ok yiiksek olma-
s1, Kamu kesimi bor¢lanma gereginin GSMH’ya
oraninin hizla artmasi (1999°da %45 iken 2000’°de
%62) ve ilk alt1 aylik dénemde (Ocak-Agustos)
faiz oranlarimin hizla diigmesi (1999’da %103 iken
2000’de %40) nedeniyle 6nemli bir krize girmis-
tir.

Bir iilkede yasanan finansal krizin baslica gos-
tergelerinden biri kisa vadeli dig bor¢ stokunun
Merkez Bankasi uluslararasi rezervlerine oranidir.
Bu oranin biiyiikliigii -asgari %60 sinirinda olma-
s1- uluslar aras1 finans piyasalarinda “kritik esik”
olarak degerlendirilmekte ve {ilkenin siirdiirtilebi-
lir cari agik seviyesi hakkinda bilgi vermektedir.
Kisa vadeli dig bor¢ stokunun Merkez Bankasi
uluslararasi rezervlerine orani, Tiirkiye ekonomi-
sinde konvertibiliteye gecilen 1989 yilindan itiba-
ren %100’{in altina inmemistir. 2000 y1linda ise bu
oranin istikrar programi uygulamalar1 gergevesin-
de Haziran itibariyle %112’ye, Aralik itibariyle ise
%145’e yiikseldigi goriilmektedir (Bagimsiz Sos-
yal Bilimciler, 2001: 89).

Yukaridaki gelismeler dikkate alindiginda 2000
yilinin Haziran-Aralik doneminde Kasim ay1 itiba-
riyle krizin yasanmasi bir siirpriz degildir. Nitekim
yabanci sermaye sahipleri, bu orandaki yiikselme-
ye neden olan daralmayi alt1 aylik veriler 15181nda
Eyliil ayindan itibaren fark etmeye baglamislar ve
ellerinde bulunan Tirk tahvillerinin bir kismini
satmiglardir. Ancak Kasim ayimda yedinci ay veri-
lerinin de Tiirkiye’nin siirdiiriilemez cari agik ver-
digi gorlisiinii desteklemesi (kisa vadeli dis borg
stokunun Merkez Bankasi uluslararasi rezervle-
rine oraninin %145’¢ yaklagsmasi dolayisiyla) ile
yabanci yatirimcilardan gelen tepkiler artmigtir.

Bonoda ve para piyasasinda yabanci kaynakli bii-
yiik bir satig dalgasi baglamig, bono ve repodan
vazgecen yabanci yatirimcilar dovize yoneldikleri
icin bu piyasalardaki satiga paralel olarak dovi-
ze de talep artmistir. Yabanci yatirnmcilarin bono
ve repodan ¢ikmasi ile bono ve TL faizleri hizla
yiikselmistir. Ancak Merkez Bankasi, doviz kuru

capas1 uygulamasi nedeniyle doviz talebini karsi-
ladig1 igin doviz kuru yiikselmemis, buna karsilik
Merkez Bankasi’nin doviz rezervleri hizla erime-
ye baslamistir (Somgag, 2002: 10).

Kasim krizinin derinlesmesini engellemek igin
faiz oranlarinin yliksek tutulmasi, Merkez Ban-
kasi tarafindan piyasaya ek likidite sunulmasi ve
IMF’in 7.5 milyar dolarlik ek finansman kolayligi
saglamasi gibi bir dizi 6nlem alinmigtir. Tim bu
onlemlere karsilik kisa vadeli dis borcun Merkez
Bankas1 uluslar arasi rezervlerine orani sadece
%112’ye gerilemis ve Kasim krizi sonrasinda su-
nulan gecici destek; programin siirdiiriilebilirligini
saglamaya yetmemistir.

Sonug olarak Subat 2001 itibariyle yeni bir kriz
glindeme gelmistir. Aslinda Tiirkiye ekonomisinde
bu krizin ortaya ¢ikacagini gosteren yapisal kosul-
larin ve gostergelerin 6nceden agikea kendini belli
ettigi goriilmektedir. Nitekim yeterli doviz fazla-
sina sahip olmayan bir bankacilik sistemi ve faiz-
kur ¢ikmazinin yol ac¢tif1 yapay sermaye girisleri
ile ayakta tutulmaya ¢alisilan bu diizen, piyasalar-
da giivensizligi arttirmig ve Subat krizine zemin
hazirlamigtir.

¢) Subat 2001 Krizi

2001 yilinin Subat ayinda patlak veren krizin te-
melinde yatan etkenler; doviz piyasasinin yapist
-doviz talebi fazlasi dolayistyla kurlardaki hare-
ketlik-, ard1 ardina yasanan finansal krizlerin ve
kamu maliyesi alaninda faiz dis1 fazla hedefinin
cok yiiksek belirlenmesinin reel ekonomide yol a¢-
t1g1 daraltici etkiler, dis borg stokunun ve 6demeler
bilangosu aciginin ¢ok yiiksek olmasi ve yasanan
siyasi belirsizlik ortami olarak belirtilebilir.

Ozellikle déviz piyasasinda yasanan hareketlilik
Subat krizini tetikleyen etkenlerden biri olmus-
tur. Doviz piyasasindaki talep fazlasinin yol agtig1
kurlardaki hareketliligin nedenlerinden biri; kamu
i¢c bor¢lanma senetlerinin siirdiiriilebilirligi do-
layisiyla bankacilik sistemi borglanma politikasi
iligkisi ile ilgili kuskulardir. Yabanci yatirimcilarin
devlet i¢ bor¢lanma senetleri konusundaki tedir-
ginliginin temelinde “kendilerine bor¢lu olan ban-
kalarin, devlet i¢ bor¢lanma senetleri piyasasinda
bir problem yasamasi halinde ne tiir bilango etki-
lerinin ortaya ¢ikacaginin belirsiz olmasi1” seklin-
deki yaklagim yatmaktadir. Yabanci yatirimcilarin
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olumsuz yaklagimlariin yol agtig1 belirsizlik orta-
minim yumusatiimasina yonelik olarak bu alanda
devlet i¢ bor¢lanma senetleri piyasasinda istikrarin
saglanmasi i¢in stok dagilimi ile ilgili agiklamalar
yapilarak belirli diizeyde bir seffaflik saglanmistir.
Boylece verilen bor¢glanma senetlerinin niteliginin
aciklanmasi, bu piyasalara duyulan giivensizligin
kismen giderilmesini saglamigtir (Sak, 2001: 12).

Doviz piyasasinda yasanan hareketliligin neden-
lerinden digeri; faiz oranlan ile ilgilidir. 1980°li
yillardan itibaren yasanan finansal liberalizasyon
stireci ile birlikte faizlerin serbest birakilmasi, pi-
yasalar arasinda belirli bir uyum siirecini de be-
raberinde getirmistir. Faiz oranlar ile doviz piya-
sasmnin yapisinin karsilikli etkilesiminin belirli bir
diizene oturmast i¢in bir gegis siirecinin yaganma-
s1 gerekmigtir. Subat krizinin yasandigi donemde
Merkez Bankasi’nin doviz satis ihaleleri yoluyla
kurun piyasalarda olugmasini saglamaya caligmasi
bu acidan krizden ¢ikisi kolaylastirici bir etken ol-
mustur (Sak, 2001: 13).

Merkez Bankasi asir1 sekilde artan doviz talebini
karsilamak i¢in likiditeyi kontrol etmeye yonelik
bir politika izlemeye caligmigsa da yasanan liki-
dite sikisikligi, 6demeler sisteminin ¢aligamama-
sina neden olmustur. Bu donemde ddviz ¢apasinin
terk edilerek dalgali kura gegilmesi buna karsilik
faiz oranlarinin yiikseltilmesi krizin derinlesmesi-
ni engellemigtir. Ancak kur ¢apast uygulamasinda
miidahalesiz esnek kur uygulamalarina gecilmesi,
doviz kurlarinin asir1 dalgalanmaya agik hale gel-
mesine yol agarak belirsiz bir ortamin olugsmasina
zemin hazirlamistir.

Disa acik bir ekonomide faizler denetim altinda
tutulurken sabit doviz kuru rejimi uygulaniyor-
sa sermaye hareketleri bu durumdan olumsuz et-
kilenir. Tiirkiye’de Subat krizine kadar sermaye
hareketleri ile birlikte faizler de serbest birakil-
mig, ancak doviz ¢apasi uygulanarak sermaye
hareketleri-faiz-doviz kuru iligkisi dengede tutul-
maya calisilmistir. Ancak Subat krizinden sonra
doviz kurlarmin dalgalanmaya birakilmas1 buna
kargilik faizlerin denetim altina alinmasi1 (Merkez
Bankas1 gecelik borglanma faizlerini %80 diize-
yinde sinirlandirmistir) ile faiz oranlarinin artmasi
engellenmis, buna karsilik dovize talep artmistir.
Bu gelismelerin dogal bir sonucu olarak doviz kur-
lar1 yiikselmistir (Kumcu ve Egilmez, 2002: 277).

Finansal krizlerin ve kamu maliyesi alaninda faiz
dis1 fazla hedefinin ¢ok yiiksek belirlenmesinin
reel ekonomide yol actig1 daraltici etkilerin de Su-
bat krizini tetikleyen nedenlerden biri oldugu sdy-
lenebilir. Mali alanda uygulanan daraltic1 politika-
larin bir sonucu olarak reel ekonomide yurt i¢i ve
yabanci tasarruflarin azalmasi, bu durumun banka
bilangolarina etkisi dolayisiyla kredi kanalimin ig-
lememesi; yatirimlarin azalmasina ve reel ekono-
mide durgunluk siirecine girilmesine yol agmustir.

Finansal alanda bankacilik reformunun hizli bir
sekilde yapilamamasi1 ve bankacilik sektoriine ya-
pilan kamusal miidahaleler, reel ekonomide 6nem-
li daraltic1 etkiler dogurmustur. Ozel bankalara ve
kamu bankalarina yapilan operasyonlar sonucunda
banka bilangolarinin kiigiilmesi, sirketlerin yaban-
c1 para cinsinden kredilerini geri ¢ekmeleri, kriz
nedeniyle yasanan hasarin etkisiyle bankalarin
sirketlere yeni krediler aktarmayi riskli bulmalar
ve kamu bankalarinin ¢ok hizli bir sekilde kiiciil-
meleri —banka kredileri ile birlikte ticari kredilerin
de kiiciilmesi- gibi sorunlar yasanmistir. Tiim bu
finansal sorunlar kredi kanallarim1 daraltarak reel
ekonomide yasanan durgunlugu koriiklemistir
(Sak, 2001: 21-22).

Bankacilik kesiminde yasanan reel kredi daralma-
lar1i, 6zel kesimin sabit sermaye harcamalarinin
azalmasma yol agmistir. Ozel kesimin elindeki
kaynaklar1 reel iiretim alaninda degerlendirmek
yerine finans piyasalarinda kullanmayi tercih et-
mesi sonucunda yiiksek reel faiz kazanglari, reel
yatirimlarin 6niine gegmis, derinligi olmayan fi-
nansal piyasalarda spekiilatif kazanglar artmigtir.
Krizin etkisiyle ortaya ¢ikan igletmelerin 6z ser-
maye kayiplar1 ve bir finansman kaynag1 olarak
Merkez Bankasi’nda halka arzlarin donem iginde
gerceklesememesi liretim kayiplarmi arttirmigtir.
Ihracat alaninda yasanan canlanmalar yasanan
tiretim azaliglarin1 gidermeye yetmemis ve reel
ekonomide durgunluk hizla yayilmistir (Coskun,
2002: 232).

Dis borg stokunun ve ddemeler bilangosu agigi-
nin ¢ok yiiksek olmasi da Subat krizini etkileyen
faktorlerden biri olmustur. Dig bor¢lanmanin art-
masina ve ithalatin ucuzlamasina bagl olarak dis
aciklarin artmasi, 6demeler bilangosu istikrarini
olumsuz yonde etkilemistir. Buna karsilik dis agi-
g1 azaltmay1 hedefleyen 6nlemler yurt igi talebin
daha fazla daralmasina neden olarak durgunlugu
arttirmistir (Uygur, 2002: 65).
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Hem Kasim 2000 krizinin hem de Subat 2001
krizinin temelinde yatan esas nedenin finansal is-
tikrarsizlik oldugu sdylenebilir. Ilgili dénemlerde
finansal piyasalarda yasanan baskinin derecesinin
cok yliksek olmas1 kriz ortamina girilmesine yol
acmustir. Literatlirde piyasalarda yaganan finansal
baskinin derecesi, finansal baski endeksi yontemi
(FBE) ile olgiilmekte ve bu derecenin biiyiikliigii
finansal krizlerin boyutlar1 hakkinda bilgi vermek-
tedir. Bu yontemde resmi doviz rezervindeki, doviz
kurundaki ve faiz oranindaki yilizde degismelerin
ortalamalarimin alimmasi yoluyla bir finansal baski
endeksi olusturulmakta ve bu endeksteki ytikseli-
sin belli sinirlar1 agip asmadigi arastirilmaktadir.
Boylece finansal krizin boyutlan tespit edilmeye
caligilmaktadir.

FBE=faizdeki % degisme+doviz kurundaki %
degisme-doviz rezervindeki % degisme

Finansal baski endeksi hesaplanirken faiz orani,
doviz kuru ve resmi doviz rezervi degiskenlerinin
her birine farkli agirliklar verilmekte ve endeks, bu
degiskenler standartlagtirildiktan sonra agirliksiz
olarak hesaplanmaktadir. Finansal baski endeksi-
nin belli bir kritik degeri agmas1 halinde finansal
krizin varligindan s6z edilebilir. Bu kritik degerin
belirlenmesi i¢in finansal baski endeksinin stan-
dart sapmasi (8) ve ortalamasi (i) kullanilir. FBE>
p+1.56 ise finansal kriz vardir (Uygur, 2001: 29).

Kok (2001), Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleri-
ne yol acan finansal baskiy1 6l¢mek i¢in finansal
baski endeksini kullandigi ¢aligmasinda bu en-
deksi yillik olarak hesaplamistir. Buna gore Kok,
1990-2001 Subat donemini kapsayan g¢alismada
ilgili doneme ait endeksi hesaplayarak kritik deger
6=0.548 iken FBE=0.822 oldugunu belirlemistir.
Bu biiyiikliikler 1990, 1994, 1996 ve Kasim 2000
ve Subat 2001 krizlerinin yasandig1 donemler igin
ayr1 ayr1 gozlemlenebilir (Kok, 2001: 1209).

Finansal baski endeksinin degerlerinden de anlagi-
lacag1 tizere Kasim 2000 ve Subat 2001 dénemle-
rinde yasanan finansal krizin boyutlar1 son derece
yiiksektir. Bu nedenle Subat 2001 krizi sonrasinda
yasanan istikrarsizlik ortamindan ¢ikilmasi igin
Giigli Ekonomiye Gegis Programi (GEGP) adi
altinda yeni bir istikrar programinin yiirtirliige gir-
mesi gerekli olmusgtur.

d) 2001 Giiclii Ekonomiye Gecis Programi:
Hedefler ve Uygulama Sonuglari

Enflasyon ve faiz oranlarinin hedeflenen oranla-
rin ¢ok lizerinde gerceklestigi, ekonominin ciddi
boyutlarda kii¢iildiigii Subat krizi sonrasinda uy-
gulamaya konan GEGP’nin baglica hedefleri; dis
ticaret ve kur politikasi, maliye politikasi, enflas-
yonla miicadele politikas1 —enflasyon hedefleme-
si- ve yapisal reform politikalari {izerinde yogun-
lagmugtur.

Dis ticaret ve kur politikasinda Subat krizi ile
birlikte doviz capasindan vazgegilerek dalgali kur
rejimine doniilmesi glindeme gelmistir. IMF’in
2000 y1l1 i¢in 6nerdigi kur ¢apasi da %20 oraninda
devaliiasyon yapilmasini 6ngormekteydi. Boylece
enflasyon oraninin da zamanla devaliiasyon orani-
na yaklasacagi umuluyordu. Ancak sadece deva-
ltiasyonun kontrol altina alinmasi ile uzun yillar-
dir siiren kronik enflasyonun sadece bir yil i¢cinde
%63’den %20’ye diisiiriilmesi son derece zordur.
Nitekim programin sonuglari itibariyle hedefler
tutturulamamastir.

Sabit kur rejiminin uygulanmasinin piyasalarda
yol agtig1 daraltici etkiler giderek artmis ve GEGP
cergevesinde bu uygulamaya son verilerek dalga-
It kura gecilmistir. Ekonomideki dolarizasyonun
derecesi, soklara kars1 ac¢iklik ve kur riskinin den-
gelenmesi imkani gibi dis ticaret gostergeleri de
dalgali kur rejiminin tercih edilmesinde etkili ol-
mustur. Kur politikasindaki degisme; hiikiimetin
enflasyon ile miicadele i¢in 6ngordiigli enflasyon
hedeflemesi orani ile ilgili belirsizligi de arttirmis-
tir. Zaten hedeflenen enflasyon orani ile planlanan
enflasyon oraninin gercekei beklentilere uygun
sekilde belirlenmedigi goriilmektedir. Ciinkii enf-
lasyon hedeflemesi i¢in gergeklesmesi gereken
bazi1 6nkosullar bulunmaktadir ve bunlarin hig biri
Tiirkiye sartlarinda saglanabilme imkanina heniiz
sahip degildir.

Oncelikle, gercekci bir enflasyon hedefi secil-
melidir. Ancak Tiirkiye’de enflasyon konusunda
onemli belirsizlikler vardir. ikinci olarak, paranin
fiyatlar ile aktarim-etkilesim mekanizmasi agikca
bilinmelidir. Halbuki Tiirkiye’de para talebini tah-
min etmek ¢ok gii¢ oldugu icin bu mekanizmay1
bilmek zordur. Ugiincii olarak, veri durumda déviz
kuru artiginin enflasyona yansima derecesi (doviz
kuru artisi/enflasyon orani artisi) 1 veya 1’e yakin
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olmamalidir. Tiirkiye’de ise 2001 Mart ay1 sonu
itibariyle kur artiginin enflasyona yansima derece-
si %60-65 (% 0.60) civarinda tahmin edilmekte-
dir ki bu oran kritik degere (1’e) yakindir (Uygur,
2001: 29-30).

Programin maliye politikasina iliskin hedefleri,
ortodoks mali politikalarin uygulanmasina devam
edilme niyetinin bulundugunu gostermektedir. Ni-
tekim 2000 yilinda %4.6 olan konsolide biitce faz-

lasinin milli gelire oranimin 2001 yilinda %5.1°e
yiikseltilmesi amaglanmistir. Bu nedenle faiz dist
harcamalardaki nominal artig, milli gelirin nomi-
nal artisinin altinda tutulmaya caligilmistir. Bu-
nunla birlikte faiz dig1 biitge fazlasina ulagmak igin
vergi politikalaria bagvurulmadan sadece kamu
harcamalarinin daraltilmasi planlanmig; bu durum,
daraltic1 politikalarin biitge gostergeleri iizerinde-
ki olumlu etkilerinin gegici olmasina yol agmistir
(Bkz. Tablo 2).

Tablo 2: 2001 Yil1 Konsolide Biitgesinde Gergeklesmeler (Kat. TL)

Biitce Kalemleri Gerg¢eklesme Hedef
Gelirler 52,812.0 49,300.0
\Vergi Gelirleri 39,568.0 37,710.0
IDolaysiz Vergiler 15,647.0 12,741.0
IDolayli Vergiler 18,135.0 18,083.0
IHarcamalar 80,379.0 78,999.0
IPersonel Harcamalar1 15,203.0 14,630.0
\Yatirim Harcamalar1 4,139.0 3,749.0
IFaiz Harcamalar1 41,064.0 41,268.0
KIiT’lere Transferler 1,201.0 1,100.0
Diger Transferler 8,030.0 7,162.0
GSMH’ya Oran (%)

Biitce Dengesi -15.4
IFaiz Harcamalari 22.2
IFaiz D1s1 Biitce 6.7
INet Yurt I¢i Bor¢lanma 12.7
Yurt ici Borg Stoku 59.5

Kaynak: Hazine Miistesarligi, www.hazine.gov.tr, Erisim:04.04.2004

Tablo 2’de yer alan konsolide biit¢e rakamlarsi,
2001 yil1 i¢in hedeflenen ve gerceklesen vergi ge-
lirleri ile harcama miktarlarinin birbiri ile uyum
icinde oldugunu gostermektedir. Nitekim 2001 yil1
icin biitgede 37 trilyon 710 milyar TL vergi geli-
ri toplanmasi1 hedeflenmis, 39 trilyon 768 milyar
TL vergi geliri elde edilmistir. Biitcede hedeflenen
harcama miktari ise 78 trilyon 999 milyar TL iken
gerceklesen harcamalarin toplami 80 trilyon 379
milyar TL olmustur. 2001 yilinda da hedeflenen ve
gerceklesen biitge rakamlari arasinda ciddi farkli-
liklar olmadig1 goriilmektedir. 2000 yil1 uygula-
malarina benzer sekilde ortodoks mali tedbirlerin
uygulanmas: ile biitce rakamlarinda 6nemli sap-
malar yaganmamistir. Sadece kamu harcamalari
kaleminde hedeften kiigiik bir sapma oldugu goéze
carpmaktadir.

Uygulanan vergi politikast sonucunda vergi ge-
lirlerinin yetersiz kalmasi nedeniyle kamu harca-
malarinin vergiler yerine i¢ bor¢lanma ile finanse
edilmesi, bir yandan i¢ bor¢ yiikiinii bir yandan
da bankalarin karsiliksiz doviz yiikiimliiliiklerini
iceren acgik pozisyonlarini arttirmigtir. Bu durum

bankalarin, uluslararasi finans piyasalarindaki ki-
rilganligini derinlestirmistir. Kamu harcamalari,
kamu gelirleri yerine bankacilik sisteminin digari-
dan getirdigi sicak para akimlar ile karsilanmis ve
Merkez Bankas1 zamanla para piyasalar iizerinde
denetim giiciinii kaybetmistir. Boylece maliye po-
litikas1 bir anlamda para politikalarini ikame eder
hale gelmistir (Bagimsiz Sosyal Bilimeciler, 2001:
14-15). Yapisal reformlar ¢ergevesinde gikarilmasi
hedeflenen yasalarin biiyilik bir kismi (seker yasa-
s1, tiitlin yasasi, bor¢lanma yasasi, telekom yasasi)
Meclis’ten gegmistir. Ancak siyasi ve ekonomik
alanda yasanan belirsizliklerden dolay1 bu yasala-
rin etkin sekilde uygulanmalari saglanamamustir.

Uygulama sonuglart itibariyle GEGP’nin sonug-
larinin basarisinin sinirh kaldigi soylenebilir. Ni-
tekim bu donemde reel sektorde iiretim, yatirim,
tasarruflar; finansal sektorde ise kredi ve fon kul-
lanim olanaklar1 gibi ekonomik ve finansal degis-
kenlerde ortaya ¢ikan olumsuzluklar ekonomideki
istikrarsiz yapiy1 kroniklestirmistir. Bunun iizerine
Ocak 2002°de bir Niyet Mektubu ile IMF’e bas-
vurularak destek aranmistir. Niyet Mektubu’nun
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ongordiigii makro ekonomik hedefler, GEGP’nin
hedeflerine benzer sekilde ekonomik istikrara ve
bliylimeye yonelik 6nlemleri kapsamaktadir. 2002
yilinin ikinci yarisinda siyasi alanda yeni gelisme-
ler yagsanmistir. Yapilan genel secimler sonucunda
hiikiimeti kurma gorevini tistlenen Adalet ve Kal-
kinma Partisi 16 Kasim 2002’de yayimladig1 Acil
Eylem Plani ile yeni hiikiimetin ekonomik alanda-
ki hedeflerini ortaya koymustur.

2. EKONOMIK iSTiKRARA GECI$
SURECINDE TURKIYE: 2002-2007 KRiZ
SONRASI

2002 doneminden itibaren uygulanan yeni ekono-
mik programin 6ngoriileri gegmis programlardan
farkli olmasa da kriz doneminin sona ermesinin
getirdigi nispeten istikrarli siireg, 2002 sonrasinda
uygulanan programlarin ekonomi iizerinde daha
olumlu etkiler dogurmasina yardime1 olmustur.

a) 2002 Acil Eylem Plam Ve 2003 istikrar
Programi: Hedefler ve Uygulama Sonuclari

Acil Eylem Plan1 kapsamina giren diizenlemeler
dikkate alindiginda bu planin da IMF programini
destekler nitelikte oldugu goriilmektedir. Planin
temelini; mali nitelikli tedbirler (vergi-harcama re-
formlar1), yapisal reforma yonelik tedbirler (6zel-
lestirme ve reel sektoriin yeniden yapilandirilmasi)
ve dis ticarete yonelik tedbirler olugturmaktadir.

Mali alandaki tedbirler vergi ve harcama politi-
kalar1 ile ilgilidir. Mali miladin kaldirilmasi, ver-
gi yiikiiniin tabana yayilmasi, vergi mevzuatinin
basitlestirilmesi ve vergi baris1 projesinin uygu-
lanmas1 programin vergileme ile ilgili hedeflerini
olusturmaktadir. Ote yandan “Kamu Mali Y&neti-
mi” alaninda yeni diizenlemeler 6ngoriilmektedir.
Bu ¢ercevede Hazine Tek Hesabi’nin yayginlasti-
rilarak etkin hale getirilmesi yoluyla kamuda tasar-
ruf ilkesinin benimsenmesi amaglanmistir. Ayrica
1050 Sayili Muhasebe-i Umumiye Kanunu’nun
degistirilmesi ve Sayistay’in denetim yetkisinin
Cumbhurbaskanligi, Tiirkiye Biiyiik Millet Mecli-
si ve st kurullar ile birlikte tim kamu kurum ve
kuruluslarim1 kapsayacak sekilde genisletilmesi
yoluyla biit¢e birligini saglayici diizenlemelerin
etkinlestirilmesi planlanmistir.

Hiikiimetin kurulmasidan sonra mali alanda ger-
ceklestirilen ilk uygulama mali miladin kaldirilma-
st olmustur. Daha sonra ise vergi baris1 kapsamin-
da oldukga genis igerikli bir vergi affi Meclis’ten
geemistir. Vergi sisteminin saglikli bir yapiya ka-
vusturulmasi ve adaletli bir vergi sistemine islerlik
kazandirilmasi amaci ile mali miladin kaldirilmasi
gerceklestirilmisse de bu uygulama ile diger yan-
dan kayit disi ekonominin sinirlandirilmasi yo-
niinde atilacak 6nemli bir adimdan vazgegilmis
ve yeni vergi kaynaklarina ulagma imkan1 ortadan
kalkmistir. Vergi affi uygulamasi ise yeni vergi
yiikiimliilerini vergileme kapsamina alarak vergi
gelirlerini arttirmay1 hedeflemisse de diger yandan
vergisini 6deyen ylikiimliiler ile vergi borcu olan-
lar arasinda finansal agidan esitsizlige yol agmistir
(Bagimsiz Sosyal Bilimciler, 2003: 15).

Yapisal reforma yonelik tedbirler ise 6zellestirme
uygulamalarina agirlik verilmesine ve ozel sek-
tériin canlandirilmasina yéneliktir. Ozellestirme
kapsaminda; 6zellestirilecek olan KiT’lerin grup-
landirilarak yapilarina uygun stratejiler ¢erceve-
sinde hizla 6zellestirilmesi hedeflenmistir. Nitekim
Ocak 2003’de agiklanan 6zellestirme takvimi AKP
Hiikiimeti’nin kamu varliklarinin satisi ile ilgili te-
mel stratejisini ortaya koymaktadir. Ozellestirme
programi kapsamina alinan ve Tiirkiye nin dogal
kaynaklar1 arasinda onemli bir yere sahip olan
bor isletmelerinin, 6zellestirme yoluyla 6zerk bir
yapiya kavusturulmasi planlanmaktadir. Benzer
sekilde madencilik sektdriinde de 6zellestirme ¢a-
ligmalarinin hizlanmasi ve kamuya ait olan maden
alanlarinin tedricen 6zel sektore devredilmesi s6z
konusudur (Bagimsiz Sosyal Bilimciler, 2003:11)
Ancak 06zellestirme faaliyetlerinden elde edilecek
gelirlerin kamuda etkinligin arttirilmasina yonelik
faaliyetler i¢in kullanilmas1 yerine borglarin kapa-
tilmasi1 ya da faiz dis1 fazla hedefinin korunmasi
icin kullanilmasi1 programin uzun doénemli hede-
finden 6nemli bir sapma olarak goriilmektedir.

Reel sektoriin canlandirilmasi igin ise dogrudan
yabanci yatirimlar1 6zendirici tedbirler alinmasi,
KOBI’leri destekleyici diizenlemelere agirlik ve-
rilmesi planlanmigtir. Dogrudan yabanci yatirim-
larin 6zendirilmesine yonelik oneriler, daha 6nce
gdrev yapan hiikiimetlerin ekonomik biiylime he-
defini tutturabilmek i¢in ortaya koyduklar1 6neri-
ler ile benzerlik tagimaktadir. Dolayisiyla bu 6ne-
riler, IMF’in Onerileri ile sekillenen onceki istikrar
programlarinin belirledigi tedbirler ile uyumludur.
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Ancak bu 6zendirici tedbirler, reel sektorii bekle-
nenden daha diislik diizeyde etkilemis, belirli sek-
torlerin disinda reel piyasalara hakim olan durgun-
luk siireci devam etmistir.

Acil Eylem Plani’n1 takiben 3 Mart 2003 tarihinde
aciklanan istikrar tedbirleri ise igerik olarak yeni

diizenlemeler kapsamamakta, ancak kamu mali
dengesinde bazi rakamsal sinirlamalar getirmekte-
dir. Buna gore kamu gelirlerinin 5.9 katrilyon TL
arttirilmasi, kamu harcamalarinin ise 9.8 katrilyon
TL azaltilmasi boylece kamu biit¢esinde 15.7 kat-
rilyon TL fazla saglanmasi hedeflenmistir (Bkz.
Tablo 3).

Tablo 3: 2002 Yil1 Konsolide Biit¢cesinde Gergeklesmeler (Kat. TL)

Biitce Kalemleri Gerg¢eklesme Hedef
Gelirler 75.6 71.3
Vergi Gelirleri 573 579
Harcamalar 113.5 98.1
Personel Harcamalari 23.1 21.9
\Yatirim Harcamalari 6.5 5.8
Faiz Harcamalari 52.1 42.8
Sosyal Giivenlik Transferleri 10.2 7.9
Diger Transferler 21.6 19.7
Faiz Di1s1 Harcamalar 61.4 54.3
Biitce Dengesi -37.9 -26.9
Faiz Dis1 Biitce Dengesi 14.1 15.9
Bilgi Icin
\Yatirim Harc./Top. Harc.(%) 5.7 5.9
Faiz Harc./Top. Harc.(%) 45.9 43.6
Faiz Harc./Vergi Geliri(%) 85.0 73.7

Kaynak: Hazine Miistesarligi, www.hazine.gov.tr, Erigim:04.04.2004

Tablo 3’de goriildiigii gibi 2002 yili biit¢esinde
hedeflenen gelir toplami 71.3 katrilyon TL olup
bunun 57.8 katrilyon TL’sini vergi gelirleri olus-
turmaktadir. Hedeflenen toplam harcamalar ise
98 katrilyon TL civarindadir. Bu ¢ergevede biitgce
acig1 27 katrilyon TL, i¢ bor¢ faiz 6demeleri ise
36.9 katrilyon TL olarak hedeflenmistir. Konsoli-
de kamu sektorii faiz disi1 fazlasinin Milli Gelir’e
orant ise %6.5 olarak belirlenmistir.

2002 yili biitgesindeki gerceklesme oranlarina
bakildiginda ise hedeflenen rakamlardan ciddi
sapmalarin ortaya ¢iktig1 goriilmektedir. Nitekim
gerceklesen harcama miktar yaklasik 11 katrilyon
TL sapma gostererek 113.5 katrilyon TL’ye ulas-
mistir. Bu sapmanin 9.3 katrilyon TL’si faiz harca-
malarindaki sapmalardan kaynaklanmaktadir. Enf-
lasyon azalmasina ragmen faiz oranlarindaki %50
sinirinin asagiya ¢ekilememesi, biitce tizerindeki

faiz ylikiiniin hedeflenen oranin ¢ok daha iizerinde
gerceklesmesine yol agmustir.

Gerek Acil Eylem Plani gerekse bu planin uzantisi
olan 3 Mart Istikrar Tedbirleri’nin mali hedefle-
rinin IMF programi gergevesinde “faiz dis1 fazla
olusturma “ yoluyla piyasa beklentilerinin olumlu
bir seyir izlemeye devam etmesi yoniinde belirlen-
digi goriilmektedir. Dolayisiyla 2003 yilinda da
diger yillarda oldugu gibi bor¢ 6demeye yonelik
bir kamu biit¢e politikasinin izlenmesi s6z konu-
sudur. Ayrica 2003 biit¢esinde yer alan %6.5 faiz
dis1 fazla hedefinin reel sektdrde yol acgtigi daral-
tic etkiler pahasina bu biitge hedeflerini tutturma-
ya yonelik politikalar izlenmesi, bu yil da gegici
iyilesmeler disinda ekonomiye heniiz bir yeniligin
getirilmemis oldugunun bir gostergesidir. Nitekim
2003 yili biitgesi rakamlar1 bu degerlendirmeleri
desteklemektedir (Bkz. Tablo 4).
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Tablo 4: 2003 Y1ili Konsolide Biitgesinde Gergeklesmeler (Kat. TL)

Biitce Kalemleri Gerg¢eklesme Hedef
Gelirler 80,300.0 100,782.0
\Vergi Gelirleri 67,300.0 85,900.0
\Vergi Dig1 Gelirler 8,430.0 10,345.4
Harcamalar 121,734.6 145,949.1
Personel Harcamalari 27,407.6 28,036.3
\Yatirim Harcamalar1 4,538.4 7,998.5
Faiz Harcamalari 53,190.1 65,450.0
Transfer Harcamalari 84,326.2 100,634.4
Biitce Dengesi -33,003.1 -45,167.1
Faiz Dig1 Biitce 20,186.9 20,282.8
INet Yurt I¢i Bor¢lanma 2,881.9 1,324.0
Yurt i¢i Borg Stoku 183,073.0 123,132.0

Kaynak: Hazine Miistesarligi, www.hazine.gov.tr, Erisim:20.01.2004

Tablo 4’de yer alan konsolide biit¢e rakamlarsi,
2003 yili i¢in hedeflenen ve gergeklesen vergi
gelirleri ile harcama miktarlarinin birbiri ile gok
fazla uyum i¢inde olmadigimi gostermektedir. Ni-
tekim 2003 yil1 i¢in biitgcede 85 trilyon 900 milyar
TL vergi geliri toplanmasi hedeflenmis, 67 trilyon
300 milyar TL vergi geliri elde edilmistir. Biitge-
de hedeflenen harcama miktar1 ise 145 trilyon 949
milyar TL iken ger¢eklesen harcamalarin toplami
121 trilyon 734 milyar TL olmustur. Goriildiigi
gibi 2003 yil1 i¢in hedeflenen biit¢e rakamlart ile
gerceklesme oranlar1 birbirinden sapma goster-
mektedir. Yasanan siyasi gelismelerin (se¢cim do-
nemini takiben yeni bir yapilanmaya gidilmesinin)
sonucunda biit¢e gdstergelerinin ekonomi iizerin-
deki etkisi agikca goriilmekte, kamu mali dengesi
basta olmak iizere ekonominin genelinde bir gegis
doéneminin yasandig1 anlasiimaktadir.

b) 2004-2005 Doneminde Uygulanan
Ekonomik Istikrar Programlari: Hedefler ve
Uygulama Sonuclari

Tiirkiye ekonomisinde 2002 ve 2003 yillarindan
itibaren yasanan siyasi istikrarsizliklarin azalmasi

ile birlikte ekonomik alanda da alinan yapisal ted-
birlerin etkileri, nispeten daha olumlu bir sekilde
kendini gostermeye baslamigtir. Uygulanan istik-
rar programlarimin 6ngordiigii siki mali ve parasal
onlemler, kamu mali dengesindeki ve finans piya-
salarindaki kirilganlhigi azaltmistir. 2004 yili biit-
cesinin ise kamuda ekonomik istikrar1 saglamay1,
bunun yaninda daha kii¢ilk ama daha etkin bir
kamu sektorii olusturmay1 hedeflemistir. Aslinda
2004 yili biitgesinin de 2000 yilindan itibaren uy-
gulanan IMF kokenli ortodoks istikrar tedbirlerini
temel alan siki mali ve parasal politikalar icerdigi
goriilmektedir. Bu noktada farkli adlar altinda ele
alinsa da dort yil boyunca ayni istikrar programi-
nin ylriirliikte oldugu sdylenebilir.

2004 y1l1 biit¢esinde biitce agiginin GSMH’ya ora-
ninin %-11.1’e ¢ekilmesi, i¢ bor¢lanma ihtiyacinin
en diisiik seviyede tutulmasi ile reel faiz oranlari-
nin diisiiriilmesi ve daha onceden belirlenen faiz
dis1 fazla hedefine (%6.5) konsolide biitcenin bii-
yiik Olglide katki saglamasi gibi hedefler ortaya
konmustur (Bkz. Tablo 5).

Tablo 5: 2004 Y1l Konsolide Biitge Gostergeleri (Milyon YTL)

Biitce Kalemleri Gergceklesme Hedef
Gelirler 110,721 114,539.0
\Vergi Gelirleri 101,039 99,173.0
\Vergi Dis1 Gelirler 17,678 13,666.0
Harcamalar 141,021 150,508.0
IPersonel,Sos.Giiv.Harcamalari 32,972 28,569.0
Faiz Harcamalar1 56,488 66,050.0
Biitce Dengesi -30,300 -46,399.0
Faiz Dig1 Biitce 26,188 19,801.0

Kaynak: Hazine Miistesarligi, www.hazine.gov.tr, Erisim:20.01.2007
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Tablo 5’de yer alan konsolide biit¢e rakamlari,
2004 y1l1 i¢in hedeflenen vergi gelirleri ile harca-
ma miktarlarmin birbiri ile uyum i¢inde oldugu-
nu gostermektedir. Nitekim 2004 yil1 igin biitcede
114 trilyon 539 milyar TL kamu geliri toplanmas1
hedeflenmistir. Biitcede hedeflenen harcama mik-
tar1 ise 150 trilyon 508 milyar TL’dir. Daha 6n-
ceki yillarda oldugu gibi 2004 yili biitcesinde de
ortodoks mali tedbirlerin uygulanmasi hedeflen-
mistir. 2004 yili kamu biitgesindeki gerceklesme
oranlar1 dikkate alindiginda ise gelir ve harcama
kalemlerindeki hedeflerden ciddi sapmalarin or-
taya ¢ikmadigi goriilmektedir. Toplam 110,721
milyon YTL kamu geliri toplanmis, buna karsilik
141,021 milyon YTL harcama yapilmistir. Yine de
gecmis yillara nispeten bir iyilesme yasandigindan
bu dénemde biitge agig1 hedeflenen oranin altina
diiserek -30,300 milyon YTL olurken faiz dist
biitce dengesi 26,188 milyon YTL seklinde ortaya
cikmistir.

2002 yilinda yapilan genel segimleri sonrasinda
girilen yeniden yapilanma siirecinin Tiirkiye eko-
nomisi i¢in nispeten olumlu gelismelerin yasandi-
g1 bir donem olmustur. Daraltict mali énlemlerin

sonucunda biit¢e agi1g1 azalmis ve buna bagl ola-
rak kamu mali dengesinde nispi bir iyilesme orta-
ya ¢ikmistir. Ancak ekonomideki bu iyilesmenin
stirekliligi i¢in daraltici mali ve parasal tedbirlerin
reel ekonomi {izerindeki olumsuz etkilerini orta-
dan kaldirmaya yonelik diizenlemelerin de acil
olarak gerceklestirilememesi reel ekonomide bazi
sektorlerde daralmalarin artmasina yol agmustir.

¢) 2005-2007 Déneminde Uygulanan Ekonomik
Istikrar Programlari: Hedefler ve Uygulama
Sonuclari

Tiirkiye ekonomisinde AKP Hiikiimeti’nin yiirtit-
tiigii daraltict mali onlemler iceren istikrar prog-
raminin uygulanmasina — 6zellikle faiz dis1 fazla
hedefinin tutturulmasina yonelik diizenlemelere-
2005 yilindan sonra da devam edilmistir. Dolay1-
styla bu siki politikalar kamu maliyesinde yasanan
iyilesmenin siirekliligine hizmet etmistir. Nitekim
2005 yili biitgesinde hedeflenen ve gerceklesen
harcama ve gelir kalemlerinde yasanan gelismeler
bu politikalarin uygulama sonuglarini destekle-
mektedir (Bkz. Tablo 6).

Tablo 6: 2005 Y11 Kamu Biit¢cesinde Gergeklesmeler (Milyon YTL)

Biitce Kalemleri Gergeklesme Hedef
Gelirler 152,712 143,696
\Vergi Gelirleri 119,619 119,651
Vergi Dis1 Gelirler 33,093 24,045
Harcamalar 159,165 145,529
Personel,sos.giiv.Harcamalari 37,367 36,066
Mal ve Hiz. Harcamalari 13,214 14,120
Faiz Harcamalar1 45,680 46,406
Cari Transferler 45,617 35,651
Sermaye Harcamalar1 10,267 9,607
Sermaye Transferleri 1,182 1,514
Biitce Dengesi -6,453 14,583
Biitce ac151/GSMH(%) -1,3 -3,0
[Faiz dis1 denge/GSMH(%) 8,1 6,6

Kaynak:Maliye Bakanligi Yillik Ekonomik Rapor 2005, s.16, Yillik Ekonomik Rapor 2006, s.2,

Erigim:12.02.2007.
Tablo 6’da yer alan konsolide biit¢e rakamlari,
2005 yil1 i¢in hedeflenen ve gerceklesen vergi ge-
lirleri ile harcama miktarlarinin birbiriyle nispeten
uyum ig¢inde oldugunu gdstermektedir. Nitekim
2005 yili igin 143,696 milyon YTL gelir toplan-
mast hedeflenmis, 152,712 milyon YTL gelir elde
edilmistir. Diger bir deyisle gerceklesme orani
hedefin iizerindedir. Biitcede hedeflenen harcama
miktart ise 145,529 milyon YTL iken ger¢eklesen
harcamalarin toplami 159,165 milyon YTL olmus-
tur ki bu durum harcamalarin da hedefin tizerinde
gerceklestigini gostermektedir. Bununla birlikte

biit¢e ac1gi/GSMH oran1 (%-1,3), hedefe (%-3,0)
oldukga yaklagmis, dolayisiyla harcamalar artma-
sina ragmen gelirlerin harcamalari kargilama orani
da arttig1 i¢in biit¢e dengesi iyilesme gostermistir.

Gegmis yillara nispeten kamu maliyesinde daha
istikrarl bir siirece girildigi goriilmektedir. Ozel-
likle daraltict mali tedbirlerin biit¢e dengesi iize-
rindeki iyilestirici etkileri 2006-07 doneminde de
devam etmistir (Bkz. Tablo 7).
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Tablo 7: 2006 Y1l1 Kamu Biitcesinde Gergeklesmeler (Milyon YTL)

Biitce Kalemleri Gerg¢eklesme Hedef
Gelirler 128,039 172,202
\Vergi Gelirleri 102,006 137,644
\Vergi Dig1 Gelirler 26,033 34,558
Harcamalar 129,423 175,248
Personel,sos.giiv.Harcamalari 31,760 42,690
IMal ve Hiz. Harcamalar1 11,119 18,373
IFaiz Harcamalar1 37,627 46,260
Cari Transferler 37,802 50,831
Sermaye Harcamalar1 6,042 10,800
Sermaye Transferleri 2,017 2,564
Biitce Dengesi -1,384 -3,046
Biitce ac181/GSMH(%) -0,3 -0,5
Faiz dis1 denge/GSMH(%) 6,7 7,7

Kaynak:Maliye Bakanligi Yillik Ekonomik Rapor 2005, s.16, Yillik Ekonomik Rapor 2006, s.2,

Erisim:12.02.2007.

Tablo 7’de yer alan biitge rakamlari, 2006 y1l1 igin
hedeflenen ve gerceklesen kamu gelirlerinin bir
onceki yilin aksine birbiriyle uyum i¢inde olma-
digimi gostermektedir. Nitekim 2006 yil1 igin biit-
cede 172,202 milyon YTL kamu geliri toplanmasi
hedeflenmis ancak sadece 128,039 milyon YTL
gelir toplanabilmistir. Biitcede hedeflenen harca-
ma miktart ise 175,248 milyon YTL’dir. Daha 6n-
ceki yillarda oldugu gibi 2006 yili biitcesinde de
ortodoks mali tedbirlerin uygulanmasi hedeflendi-
ginden harcama miktarlar1 da hedeflenenin altinda
gerceklesmistir (129,423 milyon YTL). 2006 yili
kamu biit¢esindeki gerceklesme oranlart dikkate
alindiginda ise gelir ve harcama kalemlerindeki
hedeflerden ciddi sapmalarin ortaya ¢iktigi ama
gerceklesme oranlarinin birbiriyle uyumlu olmasi
nedeniyle biitce dengesini olumsuz yonde etkilen-
medigi goriilmektedir. Nitekim bu dénemde biit-

¢e ac1gl/GSMH oran1 hedeflenen orana (%-0,5)
yaklagarak %-0,3 olurken faiz dig1 biitce dengesi/
GSMH oran1 %6,7 seklinde gergeklesmistir.

2006-07 doneminde kamu maliyesi agisindan
yasanan iyilesme siireci ekonomiye yansimis ve
donemsel dalgalanmalar diginda gerek enflasyon
oraninda gerekse i¢ bor¢lanma oranlarinda bir
azalma ortaya ¢ikmigtir. 2007 yili ortalarinda ya-
pilan yeni bir genel se¢im ile AK Parti Hiikiimeti
bir kez daha idareye gelmis ve daraltict 6nlemler
igeren ekonomik programin uygulanmasina devam
edilmistir. Bu program ¢ergevesinde kamu biitge-
sinde hedeflenen harcama ve gelir miktarlar1 ve
Ocak-Agustos 2007 donemine iligkin gerceklesme
oranlar1 yine uygulanan programin ana hedefleri
ile uyumludur (Bkz. Tablo 8).

Tablo 8: 2007 Y11 Kamu Biitgesi Tahminleri (Milyar TL)

Biitce Kalemleri Hedef
Gelirler 188,159
\Vergi Gelirleri 157,973
\Vergi Dis1 Gelirler 30,186
IHarcamalar 204,902
IPersonel,sos.giiv.Harcamalari 53,772
IMal ve Hiz. Harcamalari 15,584
IFaiz Harcamalari 52,946
Cari Transferler 60,863
Sermaye Harcamalari 12,080
Sermaye Transferleri 3,647
Biitge Dengesi -16,743
Biitce ac181/GSMH(%) -2,7
Faiz dis1 denge/GSMH(%) 5,7

Kaynak:Maliye Bakanligi Yillik Ekonomik Rapor 2005, s.16, Yillik Ekonomik Rapor 2006, s.2,

Erigim:12.02.2007.
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Tablo 8’deki biitge rakamlar1 2007 yil1 igin hedefle-
nen kamu gelirleri ve harcamalari ile ilgilidir. 2007
itibariyle 188,159 milyar TL kamu geliri elde edil-
mesi ve bunun 157,973 milyar TL’lik boliimiiniin
vergi gelirlerinden olugmasi hedeflenmistir. Ayrica
204,902 milyar TL harcama yapilmas1 6ngoriilmiis
ve faiz harcamalar i¢in 52,946 milyar TL ayril-
masi planlanmistir. Uygulama siireci i¢inde Ocak-
Agustos donemi itibariyle 127,391 milyar TL gelir
elde edilmis ve 135,818 milyar TL harcama yapil-
migtir. Gelirlerin 99,322 milyar TL’si vergi gelirle-
rinden olusmaktadir. Bu dénemde faiz harcamalari
36,979 milyar TL, faiz dig1 harcamalar ise 98,839
milyar TL olarak gerceklesmis ve 28,552 milyar
TL tutarinda faiz dis1 fazla olusmustur (Unakitan,
2007:2-3).

Son donemde yapilan genel segimlerin merkezi
biitce iizerinde yol ac¢tig1 yiiksek maliyetlerin bir
sonucu olarak harcamalarda belli bir oranin {ize-
rinde artis oldugu goriilmektedir. Diger yandan
faiz harcamalarinin bu sekiz aylik dénemde bile
hedeflenen yillik miktara yaklagsmasi toplam har-
camalardaki artisin baglica nedenlerinden biridir.
Bununla birlikte faiz dig1 fazla hedefinin ve buna
bagl daraltict mali politikalarn siirdiiriilmesi ile
kamu mali dengesinde ciddi sapmalarin yasan-
mas1 beklenmemektedir. Ancak siki politikalarin
reel sektor faaliyetlerini olumsuz yonde etkiledi-
gi aciktir. Dolayisiyla bu politikalarin kamu mali
dengesini bozmadan zamanla reel ekonomideki
daralmalar1 azaltacak sekilde gevsetilmesi Oneri-
lebilir. Bu tiir bir diizenleme, ekonomik biiyiimeyi
saglayici yatirimlarin artmasina zemin hazirlaya-
cak ve ekonomik gelismeyi hizlandiracaktir.

SONUC

Tiirkiye’de 2000 krizi ile birlikte girilen ¢ikmaz-
dan kurtulmak icin IMF desteginde yiiriitiilen
istikrar programinin hedeflerinin, kisa vadeli ba-
sarilar sagladig1 ancak uzun vadede ekonomide
daraltic1 etkiler olusturdugu goriilmektedir. Istik-
rar programinin bu tiir sonuglar ortaya koymasi bir
siirpriz degildir ¢linkii 6nerilen IMF politikalarinin
ekonomide yol agtig1 bu etkiler teorik olarak 6ngd-
rilmektedir. Nitekim déviz bazli ortodoks istikrar
programlarinin uygulandig iilkelerde baslangigta
ekonomide talep artisina baglh bir canlanma ya-
sanmig, ancak bu canlanma donemini durgunluk
donemi izlemistir. Yerli para asir1 degerlenmis,
buna bagli olarak dis agik artmis ve dis ticaret den-

gesi bozulmustur. Enflasyon orani ise devaliiasyon
oranina yavas ve asamali bir sekilde yaklagmistr.

Tiirkiye’de ise temelde talebin neden oldugu bir
daralma konjonktiirii yaganirken talebi daha fazla
baski altina alan bir istikrar programinin uygulan-
masl, daha baglangigta canlanmanin tam anlamiy-
la yasanmadan durgunluk donemine girilmesine
neden olmustur. Diger bir deyisle enflasyonu, do-
layisiyla kamu agiklarimi baski altina almay1 ana
hedef olarak belirleyen ve bu baglamda daraltici
maliye ve para politikalarina agirlik veren bir istik-
rar programinin, zaten daralma egiliminde olan bir
ekonomide durgunlugu koriikleyecegi ortadadir.
Nitekim programin uygulama sonuglaria bakil-
diginda enflasyon hedeflenen oranlara ulagmis ve
kamu agiklar1 6nemli 6l¢iide azalmistir. Bu agidan
kamu mali dengesinde istikrarin saglanmasi yo-
niinde ciddi bir adim atildig1 sdylenebilir. Bununla
birlikte bu hedefin tutturulmasi i¢in uygulanan da-
raltict mali 6nlemlerin reel ekonomide yatirim ve
istihdam azaliglaria yol acarak ekonomik biiyii-
meyi olumsuz yonde etkiledigi goriilmektedir.

Tiirkiye ekonomisinde 2000 yilindan itibaren
farkli adlar altinda ele alinmasina ragmen aslin-
da 2000-2007 donemini kapsayan uzun vadeli bir
istikrar programi uygulanmaktadir. Bu programin
temelini ise uluslararasi finans piyasalaria giiven
verilmeye devam edilmesi, bunun igin ise daralti-
c1 maliye ve para politikalarinin uygulanmasinin
stirdiiriilmesi olugturmaktadir. Yiiksek bir faiz digi
fazla hedefinin (%6.5) belirlenmesi ve ekonomide
yol agtig1 daraltici etkilere ragmen bu oranin aga-
giya c¢ekilememesi, programin temelini olusturan
yukarida bahsedilen yaklasimim bir sonucudur.
Dolayisiyla onerilen istikrar programinin baglica
amaci; yabanci sermaye giriglerinin dzendirilmesi
icin yurt i¢i mali piyasalarda yiiksek reel getirinin
elde edilmesi ve devaliiasyon riskinden arindiril-
mis bir doviz kuru sisteminin kurulmasidir. Ancak
istikrarli bir doviz kuruna ulagmak icin dalgah
kura Merkez Bankasi’nin miidahalesi gereklidir.
Bunun nedeni ise boyle bir istikrar programi so-
nucunda doviz kuru riskinin ¢ok yiiksek olmasi-
dir. Dolayisiyla daraltict mali 6nlemler ile kamu
mali dengesinde istikrarin saglanmasini temel alan
politikalar esas itibariyle yabanci sermayedarlara
Tiirkiye’nin hala gilivenilir bir yatirim alan1 oldu-
gu mesajint verme hedefi giitmektedir. Bu nedenle
reel ekonomide yol actigi daraltici etkilere ragmen
bu mali 6nlemler kisa vadede gevsetilememistir.
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Son yillarda Tiirkiye ekonomisinde yasanan fi-
nansal kaynakli krizler ile miicadelede uygulanan
stratejinin temelini olusturan mali politikalar ile
finansal politikalarin miimkiin oldugunca kisa sii-
rede etkinlestirilerek reel ekonomiyi rahatlatacak
sekilde uygulanmasi gerekmektedir. Temel olarak
yabanci yatirimlarn tesvik etmeye yonelik bir is-
tikrar programinin yiiriirliikte oldugu dikkate alin-
diginda Oncelikle yapilmasi gerekenin ciddi bir
“bankacilik reformu” oldugu sdylenebilir. Cilinki
yabanci tasarruf sahiplerinin, gelismesinde haya-
ti 0onem tasidig1 bir ekonomide bu yatirimcilarin
ilgili tilkenin bankalarindaki gelismeleri dikkatli
bir sekilde izledikleri ve bankalar1 birbirinden ay-
ristirmaya ¢alistiklart goriilmektedir. Kamu ban-
kalarinin ve 6zel bankalarin bilangolarinin iyiles-
tirilmesine, zarar eden bankalarin tasfiyesine, v.b.
yonelik diizenlemelerin etkinlestirilerek devam
etmesi boylece kredi kanallarinin bir an 6nce etkin
sekilde etkinligine kavusmasi bu noktada énemli-
dir. Gegmis donemlerdeki uygulamalar cerceve-
sinde bankacilik reformu siirecine girildigine gore
bu siirecin miimkiin oldugunca basarili bir sekilde
siirdiiriilmesi gerekmektedir. ikinci olarak, kamu
maliyesi alaninda uygulanan daraltic1 politikanin;
biitce rakamlar1 ve enflasyon {iizerindeki etkisi
olumlu olmakla birlikte reel ekonomide yol agtig
durgunlugun bertaraf edilmesi i¢in zaman iginde
yavas ve asamali olarak gevsetilmesi gerekmek-
tedir. Ancak bu giinkii konjonktiirde faiz dis1 faz-
la hedefinden ¢ok ciddi bir fedakarlik yapilmasi,
kamu mali dengeleri iizerinde bozucu etkiler olus-
turacagindan pek miimkiin gibi goériinmemekte-
dir. Ciinkii kamu i¢ bor¢lanma tahvilleri stokunun
stirdiiriilebilirligi ve yabanci yatirimcilarin iilkeye
geri donmeleri faiz dig1 fazla hedefinin tutturulma-
sia baglidir.

2003-07 doéneminde uygulanan daraltict mali ted-
birlerin kamu maliyesinde nispi bir iyilesme siire-
cine girilmesine yardimei oldugu goriilmektedir.
Bu siirecin enflasyon ve i¢ borglanma oranlari
tizerinde olumlu etkiler olusturan politikalarin bir
sonucu olmasi, uygulanan politikalarm stirekliligi
acisindan 6nemlidir. Bununla birlikte ayni politi-
kalarin reel sektorii daraltici etkiler olusturmasi ne-
deniyle zaman iginde faiz dig1 fazla hedefinin asagi
cekilerek piyasalari ve reel sektoriin rahatlatilmasi
da 6nem tasimaktadir. Ciinkii ekonomik istikrari
saglamay1 hedefleyen daraltici mali ve finansal
onlemlerin, fiyat istikrarini 6n planda tutarak enf-
lasyonu kontrol altina aldiktan sonra yavas yavas

gevsetilmesi; yurt i¢i tasarruflarin ve yatirnmlarin
arttirilmasini saglama yoluyla ekonomik biiylime
oraninin ylikseltilmesine hizmet edecektir.
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