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Karsilasilan yapisal sorunlar nedeniyle, butce aciklarinin gelismekte olan
ulkelerde gelismis Ulkelere nazaran sureklilik kazanarak  kronik hale geldigi
gériilmektedir. Ote yandan, acik finansman olgusu, pek cok llkede hiikiimetlerin
siyasi tercihleri dogrultusunda dedisik bir boyut kazanmaktadir. Buna goére, bultce
aciklarinin, uygulanan finansman yontemleri ile de yakindan iligkili olarak, makro

ekonomik dengeleri olumsuz yonde etkiledigi sdylenebilir.

Bu cgalismada, ekonomik istikrarsizligin baslica nedenlerinden biri olan butge
aciklari, gelismekte olan Ulkeler agisindan teorik ve ampirik ¢gercevede ele alinarak

degerlendiriimektedir.
GiRIiS

Devletin belli bir donemde (genellikle 1 yilda) butge giderleri ile gelirleri
arasindaki giderler lehine olusan fark olarak ifade edilen butge agiklari, gerek
gelismis gerekse gelismekte olan ulkelerde farkh boyutlarda olmak Uzere ekonomik
ve mali bir sorun olarak goérulmektedir. But¢ce acigr gider-gelir uyumsuzlugunu
gOsterdigine gore, sorunun hem giderler hem de gelirler agisindan ele alinmasi
gerekmektedir. Ancak, ginumuz uygulamalarinda daha ziyade giderler 06n plana
citkmakta ve gelirlerin giderlerdeki artis hizina karsilik veremedigi gozlenmektedir.
Ozellikle 1929 diinya ekonomik krizinden sonraki ddnemlerde, kamu kesiminin
genisleyerek Ulke ekonomilerinde etkin bir rol oynamasi sonucu, klasik butce
dengesi yerine, ekonomik dengenin saglanmasi ve korunmasi dnem kazanmaya
baglamigtir. Bu dogrultuda ekonomide kamu mudahalelerinin surekli artmasi, pek
cok ulkeyi kronik butce aciklar ve enflasyonist baskilarla kargi karsiya birakmistir.
Gunumuzde acgik finansman politikalarinin gelismis ve gelismekte olan Ulkelerde
gecerli oldugu bilinmektedir. Bunda, en dnemli faktorlerden biri, kamu gelirlerindeki

yetersizlik nedeniyle hikumetlerin siyasi tercihlerini  agik finansman yonunde



kullanmalaridir. Ote yandan (lkelerin ekonomik ve siyasi yapilarindaki farkliliklar,
butce aciklarinin ekonomik etkilerinin de degisik boyutlarda ortaya ¢gikmasina neden

olmaktadir.

Bu calismada, butge aciklari, gelismekte olan Ulkeler agisindan ele alinarak

teorik ve ampirik bazda degerlendiriimeye ¢alisiimistir.

1. GELISMEKTE OLAN ULKELERDE BUTGE AGCIKLARININ GENEL
DEGERLENDIRMESI

1.1. Geligmekte Olan Ulkelerde Biitge Agiklarinin Onemi

Butce aciklari, ulkemizin de icinde yer aldigi gelismekte olan ulkelerde gelismig
ulkelerdekine gore nispi olarak daha 6nemli, niteligi daha farkli ve sonuglari ¢cok daha
agir olarak kendini hissettirmektedir. Gelismis Ulkelerde dis borglanmanin asiri
boyutlarda olmamasi, dis bor¢ geri 6demelerinin bltgceye yuk olusturmasini
engellemektedir. Ayrica geligsmekte olan Ulkelerden farkli olarak gelismis uUlkelerde,
dis ticaret dengesinin genelde pozitif olmasi yani ihracat gelirlerindeki artislar, doviz
rezervlerinin yeterli bir bayUklige ulasmasi, sermaye birikiminin yuksekligi, enflasyon
oranlarinin dusukligu gibi faktérler nedeniyle bltge aciklari, makro ekonomik
dengeler Uzerinde pek fazla olumsuz sonuglara yol agmamaktadir. Ote yandan,
gelismis ulkeler butge agiklarini kontrol etmede i¢ ve dis kaynaklari daha rahat
harekete gegcirip, bu acgiklarin ekonomik ve mali dengeler Uzerindeki olumsuz
etkilerini kontrol edebilme glcune sahip olduklari halde, gelismekte olan ulkeler bu
konuda daha sinirli olanaklara sahiptirler. Gelismekte olan ulkelerde ise yuksek
enflasyon, dig ddemeler dengesinin agik vermesi, fert basina milli gelir seviyesinin
dusukligl, kamu harcamalarindaki asirn artiglara karsilik kamu gelirlerinin yeterli
seviyeye ulasamamasi gibi yapisal faktérler nedeniyle butgce acgiklar giderek
artmakta ve makro ekonomik dengeleri olumsuz yonde etkilemektedir. Bu kosullar
altinda gelismekte olan ulkeler, buyuk boyutlarda ortaya gikan ve sureklilik arzeden
batgce aciklarini i¢ ve dis kaynaklardan borglanmanin yanisira emisyon

mekanizmasini da kullanarak finanse etme yoluna gitmektedirle.

1 TUSIAD, Tiirkiye’de Enflasyon ve Enflasyonda Basari Kosullari, Yayin No. TUSIAD - T/86-790,
istanbul, 1986, s.86



Gelismekte olan Ulkelerde parasal genislemeye en onemli katki butce agik-
larinin finansmanindan kaynaklanmaktadir. Bu durumda, artan butge agiklarinin, ek
parasal finansmani gerektirecedi ve bodylece enflasyonist baskiyl hizlandiracagi
aclktir. Gelismekte olan Ulkelerde buylk boyutlara ulasan butge acgiklari, ekonomik
istikrarin gergeklestiriimesi agisindan énemli bir engel olusturmakta; bu da, bir iktisat
ve maliye politikasi araci olarak devlet butgesinin ekonomik istikrar hedefi de g6z

onunde tutularak kullaniimasi geregini dogurmaktadir.
1.2. Geligmekte Olan Ulkelerde Biitge Agiklarinin Nedenleri

Geligmekte olan ulkelerde butce aciklari sorununu inceleyen Hinrichs, yaptigi
arastirmada, gelismekte olan ulkelerdeki butge agiginin gelismis Ulkelere gore daha

bayuk oldugunu ve bu farkin gelisme sirasinda arttigini ileri stirmektedi2] Bu konuda
bir diger arastirma Thomas Morrison tarafindan yapilmistir. Morrison, ekonomideki
bazi yapisal faktérler nedeniyle gelismekte olan Ulkelerin butce acgiklarina daha
meyilli olduklarini ortaya koymus ve bu yapisal faktorleri ise; iktisadi gelisme duzeyi,
devlet gelirlerindeki istikrarsizlik, devlet gelirlerinin artis hizi, harcamalarda devlet
denetimi ve ekonomiye devletin katilim derecesi seklinde ifade etmigtir. Aragtirmada

31 gelismekte olan Ulkenin@ verileri incelenmis ve but¢e aciklarinin her Ulkenin
yapisal Ozellikleriyle iligkili oldugu sonucuna ulasiimistir. Morrison' a gore, butce

aciklari yapisal faktorlerden etkilenmekte ve Ulkelerin sosyo-ekonomik yapilarinin

Ozelliklerine gore farkliliklar géstermektedir@ Bazi yapisal faktorler harcama yonuyle,
bazilari ise gelir yonuyle etkili olmaktadir. Ancak; bu faktorlerden iktisadi gelisme
dizeyi, devletin ekonomiye katilm derecesi gibi yetersizliklerin yanisira, i¢ ve dis
bor¢ anapara ve faiz O0demeleri, acgiklarin giderek artmasinda onemli bir rol

oynamaktadir.

2 Nevin OZKAN, Planli Dénemde Biitge Agiklarinin Nedenleri (Vergi Gelirleri Agisindan), Maliye
Bakanhg Bitge Mali Kontrol Genel Mudrliga Yayini, Devlet Blutge Uzmanlhigi Arastirma Raporu
Dizisi:3, Ankara, 1987, s.21.

3 Aragtirmada kapsanan Ulkeler sunlardir: Bolivya, Brezilya, Sili, Kolombiya, Dominik Cumhuriyeti,
Ekvator, El Salvador, Gana, Guatemala, Guyan, Honduras, Hindistan, Jamaika, Urdiin, Kore,
Malawi, Malezya, Malta, Nepal, Nikaragua, Pakistan, Panama, Paraguay, Peru, Filipinler, Wando,
Singapur, Sri Lanka, Tayland, Uruguay, Zambia.

4 Thomas MORRISON, “Structural Determinants of Government Budget Deficit in Developing
Countries”, World Development, Volume: 10, No. 6, 1982, s. 467.



Gelismekte olan ulkelerin butge agiklarini kontrol etmede daha basarisiz olma-
sinin nedenlerini ortaya koyan yapisal faktorlerden dncelikle, iktisadi gelisme duzeyi
lizerinde durmakta yarar bulunmaktadir. iktisadi gelisme diizeyi diisiik olan Ulkelerde
biatce aciklari, yluksek harcama baskisi, vergi gelirlerindeki yetersizlik ve 6zel

tasarruflarin digukligu bigiminde U¢ nedene baglanmaktadir.

Personel giderleri gibi her yil tekrarlanan cari harcamalarda kisintiya gitmek
mumkuin degildir ve bu harcamalar enflasyon, Ucret baskisi ve kalkinma plani
gerekleri gibi bir takim etkenlere bagl olarak slrekli blyumektedir. Gelismekte olan
ulkelerde ulkelerde daha fazla harcamada bulunma konusundaki politik baskilarin
acik finansmanin enflasyonist maliyeti karsisinda daha agir bastigi gorulmektedir.
Ayni sekilde devlet gelirlerindeki yetersizlik de butce agiklarinda énemli bir etken
olmaktadir .Gergekten de, gelirleri hizla artan Glkeler, geliri yavas artan Ulkelere gore,
aciklarin finansmanina daha az ihtiyag duyacaklardir. Ote yandan, gelismekte olan
ulkelerde Ozel tasarruflarin dusukligu, butge acgiklarinin borglanmayla finansman
maliyetini yUkselterek borg-faiz sarmalina ve ikincil acgiklarin budylimesine yol
agmaktadir. Gelir dizeyi dusik ulkelerde devletler, harcamalari kismanin guglukleri
karsisinda, Ozel tasarruflari arttirmaya ve vergi gelirlerindeki yetersizligi ortadan
kaldirmaya yonelik galigsmalarda bulunmaktadirlar.

Bir Ulkede devletin kamu harcamalarini kontrol etme yetenedi kurumsal ve
yapisal bir takim etkenlere baghdir. Gelismekte olan Ulkelerde ise kamu
harcamalarinin yeterince disiplin altina alinamadigi gorulmektedir. Bunun nedenleri
arasinda, butge sisteminin etkinsizligi, hazine, maliye bakanlhgi ve planlama 6rgitu
gibi kurumlar arasindaki koordinasyonsuzluklar ve basta cari harcamalar olmak Uzere
her vyil tekrarlanan harcamalarin kontrolindeki gugclikler sayilabilir. Kamu
harcamalarinin disipline edilememesi, gelismekte olan Ulkelerdeki bltge agiklarinin
nispi olarak daha da buyumesine neden olmaktadir. Ancak, kamu harcamalarinin
denetiminin sadece yapisal bazi etkenlere baglh olmadigi, ayni zamanda bilingli bir
politik tercih konusu oldugu belirtilebilir. Nitekim, bazi Ulkelerin bilingli olarak agik

finansmana basvurarak iktisadi buylmeyi fiyat istikrarina tercih ettikleri gérilmektedir.

Geligmekte olan ulkelerde devlet gelirlerindeki yetersizligin yanisira, bu
gelirlerdeki istikrarsizliklar da, butge agisindan buyuk onem tasimakta ve gelirlerdeki

yavas artis hizina oranla daha kotu sonuglara yol acgabilmektedir. Clnku; Ulkeler



harcamalarini, hizli artis gosteren fakat beklenmeyen ani degisikliklere ugrayan gelir-
lere daha kolay ayarlayabilirler. Oysa devletin asil gelir kaynagini, yavas fakat

istikrarh olarak artan gelirler olusturmaktadir.

Gelismekte olan Ulkelerde kamu gelirlerindeki istikrarsizligin énemli bir nedeni,
ihracat gelirlerinin yetersizligidir. Pek g¢ok gelismekte olan Ulkede kamu gelirlerinin
biylik bir kismini dis ticarete dayali vergiler olusturmaktadir. ihracat gelirlerindeki
dususler, hem ihracat hem de ithalat vergi gelirlerinde bir azalmaya neden olmakta
ve dolayisiyla butge acgiklarinda goérulen artiglar, acik finansmanin da etkisiyle

enflasyonist baskilara yol agmaktadir.

Buraya kadar ele alinan nedenler, temelde, iktisadi gelisme duzeyinin
dusuklaga ile ilgilidir. Bunlarin yanisira gelismekte olan Ulkelerde butce agiklarinin
bayUkligunu etkileyen bir diger faktor de, devletin ekonomide ne dlglde aktif rol
aldigidir. Geligmekte olan Ulkelerde devletin ekonomi igindeki yerini belirleyen bir
etken olan kamu harcamalarinin GSMH' ya oranlarinin %5 ile %40 arasinda gesitlilik
gOsterdigi gorulmektedir. Devletin ekonomik faaliyetlere katilimi nispi olarak daha
blyUk olan ulkelerde harcama baskilari daha siddetli olmaktadir. Kamu kesiminin bu
nispi bayuklugu, dretim, fiyatlar ve faiz oranlari gibi ekonomik degiskenler Uzerinde
devlet mudahalesinin ve denetiminin 6n plana ¢ikmasindan kaynaklanmaktadir.
Gelismekte olan Ulkelerde bazi kamu iktisadi tesebbuslerinin verimlilik ve karhlik
esaslarina uygun olarak faaliyet gostermemesi ve agik vermesi yluzinden, deviet
bltcesi Uzerinde subvansiyon seklinde yuk olusturdugu bilinmektedir. Ayni sekilde,
faiz oranlari ve fiyatlar Uzerindeki devlet denetimi de but¢e Uzerinde olumsuz etkiler
meydana getirebilir. Ekonomiye devlet mudahalesinin nispi blyUkligu konusu ise
yapisal bir faktérdiir. Ote yandan, gelismekte olan (ilkelerde ekonomik konjonktiire
badli olarak devletin ekonomiye midahalesi daha da artmakta ve bu slreci tersine

cevirmek oldukga zorlagmaktadir.

Butce aciklan enflasyonun 6nemli bir nedeni oldugu gibi; enflasyon da, belli
kosullar altinda butce aciklarini hizlandirabilmektedir. Ancak bazi durumlarda
enflasyon butce agiklarini azaltici etki de yapabilmektedir. Bu konu asagida ayri bir

baslik altinda kisaca incelenmisgtir.



1.3.Enflasyonun Biitce Aciklari Uzerindeki Etkileri

Gelismekte olan birgok ulkede mevcut enflasyonist baskilar, bu ulkelerdeki
biatce acgiklarinin daha da buylmesine neden olmaktadir. Bunun nedeni, fiyat

artiglarina bagh olarak nominal kamu harcamalarinin artmasina karsilik, kamu

gelirlerinin bunun gerisinde kalmaS|d|rE|

Hizlh enflasyonun batge aciklarini artirici etkiler dogurmasina yol acan
faktorlerin baginda, enflasyonun vergi gelirlerinin reel degerini nispi olarak azaltmasi
gelmektedir. iktisat literatiirinde Tanzi-Olivera etkisi olarak bilinen bu durum, vergi
odemelerinde ortaya c¢ikan gecikmeler nedeniyle 6zellikle hizli enflasyon halinde
kaginilmaz hale gelebilir. Bunu o6nlemenin yolu vergi sisteminin enflasyona

endekslenmesidir. Ancak, bu yontemin uygulamada bir ¢ok guglukleri

bqunmaktadlrE

Enflasyon sonucu butgce aciklarinda goérulen surekli artislar nominal faiz

oranlarinin yukselmesine ve borg faiz 6demelerinin artmasina neden olmaktadir.

Birincil acik veri ikenIZl Ozellikle reel faiz oraninin nominal milli gelir biyime hizindan
baylk olmasi halinde borg/milli gelir orani artacaktir. Gelismekte olan Uulkelerin
¢ogunda butgce ve kamu agiklarinin kamu bor¢ stoklarini artirmasi sonucu, politik
tercihlerin ve izlenen politikalarin da etkisiyle vergi gelirleri artis hizi kamu
harcamalari artis hizina gore nispeten duguk kalmaktadir. Dolayisiyla, birincil agiklar
daha fazla gorulmekte ve yukselen faiz oranlari nedeniyle borg faiz giderlerinin

boyutu giderek buylimektedir.

Nominal faiz oranlarinin reel faiz orani ile beklenen enflasyon orani toplamina
esit oldugunu ifade eden “Fisher etkisi’nin gecerli oldugu ekonomilerde ise, enflasyon
arttikga biitcenin faiz ddemeleri nedeniyle yiiki artmaktadir. Ozellikle i¢ borg/GSYIH
orani yukseldikgce bu etki daha da guclenmektedir. Ayrica, beklenen enflasyon

S Beyhan ATAC, Maliye Politikasi (Gelisimi, Amaglari, Araglari ve Uygulama Sonuglari), 2.Baski,
Anadolu Universitesi Basimevi, Anadolu Universitesi Egitim, Saglik ve Bilimsel Arastirma
Calismalarn Vakfi Yayinlari, No. 86, Eskisehir, 1991, s.172.

6 Omer ARASIL,"Kamu Kesimi Finansman Aciklari ve Makro Ekonomik Etkileri (Bir Yorum)”, Kamu
Kesimi Finansman Aciklan, X. Maliye Egitimi Sempozyumu, 14-18 Mayis 1994, Kemer-Antalya,
No. 554, istanbul Universitesi Basimevi, Istanbul, 1996, s.63.

7 Birincil aclk, butge acgiklarindan faiz 6demeleri igin ayrilan miktarin ¢ikariimasi ile bulunmakta; bagka
bir deyisle, borg¢ faizlerini icermeyen kaynak ve harcama dengesini ifade etmektedir.



oranindaki bir birimlik artig, faiz oranlarini yukselterek 6dung verilebilir fonlar arzinin

azalmasina, 6dung verilebilir fonlar talebinin ise artmasina yol agabilmektedirﬂ

Enflasyonun butce agiklarini arttirici bu etkilerine karsilik, azaltici etkileri de s6z
konusu olabilmektedir. Bunlardan biri enflasyon vergisi olarak ortaya gikmaktadir.
Buna gore, enflasyon oranindaki artis reel para baz talebine bagli olarak agigin
finansmanina adeta bir vergi geliri gibi katkida bulunmaktadir. Enflasyon orani
yukseldikge, Kigiler ellerinde tuttuklari para bazini azaltacaklardir. Cunku, elde edilen
paranin maliyeti yluksek oldugundan kisiler para dengesini ¢ok dusuk tutmak

isteyeceklerdir. Bu durumda reel para bazi toplam enflasyon vergisi kadar

dijg,mektedir@

Enflasyonun butce aciklarn Uzerindeki azaltici bir diger etkisi, kamu borg
stoklarinin reel degerinde bir azalmaya yol agmasidir. Bu sonug, O6zellikle

ongorulmeyen enflasyon durumunda ve bor¢lanmanin enflasyona endekslenmemesi

durumunda 6nem kazanmaktadl
1.4. Biitce Aciklar ve iktisadi Gelismenin Finansmani

Butce aciklari yoluyla gelismenin finansmani, sinirh olgulerde kullanilabilecek
bir aractir. iktisadi gelismenin temel kosulu, bilindigi tizere, sermaye birikimi ve bu
birikimi saglayan yatirrmlardir. Bu agidan, devletin vergileme yolu ile tliketimde

yaptigi kisinti ile kamu tuketimi arasindaki farka bagli olarak olusan vergileme fazlasi

araciligiyla sermaye birikimine yaptigi katki 6nem taglmaktadl Bu ise, her zaman

kolayca saglanabilecek bir katki degildir.

Ote yandan iktisadi gelismeye katki agisindan, biitcede kamu yatirimlarina
agirhk verilmesi, 6zellikle transfer harcamalari seklinde ortaya g¢ikan yuksek faizli
bor¢ geri ddemeleri ve subvansiyon seklinde yapilan yardimlarin kontrol altina

alinmasi ve kismen de olsa azaltiimasi gerekmektedir. Ayrica, yatirrm harcama-

8 B.T.LLOYD-A.ABDERREZAK, * Long Term Interest Rates: The Role of Expected Budget Deficits”,
Public Finance Quarterly, Vol.16, No.3, July 1988, s.345.

9 Nuray ALTUG, “ Biitge Aciklarinin Hiperenflasyonist Etkileri *, Marmara Universitesi I.I.B.F.
Dergisi, Marmara Universitesi iletisim Fakiiltesi Basin Yayin Teknikleri Anabilim Dali Baskisi, S. 1-2,
istanbul 1993, s.5.

10 ARASIL, s. 63.



larinin finansmaninda kullanilan vergilerin 6zel yatirimlari engelleyici nitelikte ol-
mamasi onem tasimaktadir. Bu da, vergi oranlarinda nispi bir indirim veya ozel

yatirimcilari 6zendirecek vergisel tesviklere agirlik verilmesi suretiyle olabilir.

2. GELISMEKTE OLAN ULKELERDE BUTGE AGIKLARININ  AMPIRIK
ACIDAN DEGERLENDIRILMESI

2.1. Analizde Kullanilan Model ve Degiskenlerin Tanimlanmasi

Bu kisimda yatay kesit analizi yardimiyla gelismekte olan Ulkelerde butge
aciklarina yol agan faktorler ele alinarak, s6z konusu degiskenlerin butgce acigi
uzerindeki etkileri ¢coklu regresyon yontemiyle Olclilmeye calisiimistir. Tam (gift)
logaritmik kalibin kullanildigi analizlerde, dogrudan elastikiyet Olcumleriyle butge
aciklarinin s6z konusu degiskenlere karsi duyarhligi incelenmektedir.  Yapilan

tahminlemelerde dlinya bankasi verileri esas alinmis ve orta gelir dliizeyine sahip 23
gelismekte olan ulke analize dahil edilmistir (Tablo 1).

Modelde bagimli degisken olarak Biitge Ac¢i§i/GSYIH oranlari alinmistir. Farkli
ulkelerin bltge aciklarinin nominal dederler olarak alinmasinin dogurabilecegi
sakincalar g6z 6nlunde tutularak, bitge aciginin ilgili Ulkelerdeki nispi durumunu

gosteren Biitce Agi§i/GSYIiH oranlarinin alinmasi uygun gorilmistur.

Enflasyon, Dis Bor¢/GSYiH, Kamu Harcamalari/GSYIiH, Faiz Oranlari ve Fert
Basina Milli Gelir, butgce agigi Uzerinde etkili olabilecek agiklayici dediskenler olarak
modele dahil edilmistir. Batge acigi Uzerinde etkili olabilecek diger faktorler ise, veri

yetersizligi nedeniyle kapsam-digi birakilmigtir

Tablo 1: Gelismekte Olan Ulkelerde Biitge Agiklari ve Diger Temel Gostergeler (1995)

Ulkeler(*) Butce Acigl/ | Enflasyon |Dig Borg/ | K.Harc/ | Faiz Oranlari Fert Basina
GSYiH Orani (%) | GSYIH GSYiH (%) Milli Gelir($)
(%) (%) (%)
Bolivya 3.6 7.6 85.9 241 51.0 800
Endonezya 0.6 19.3 54.4 16.2 171 980
Filipinler 1.5 6.8 94.6 18.4 14.7 1050
P. Yeni Gine 4.1 3.2 49.6 29.4 9.2 1160
Bulgaristan 5.5 45.9 8.8 43.0 64.1 1330
Guatemela 1.2 13.8 22.6 9.2 21.2 1340
Ekvator 0.1 38.4 77.8 15.7 55.7 1390

11®mer Faruk BATIREL, Kamu Biitgesi, 5.Baski, Marmara Universitesi Nihat Sayar Egitim Vakfi
Yayini, No. 414-648, 1987, s.156.



Urdiin 1.1 4.9 130.1 30.8 9.0 1510
El Salvador 0.1 141 27.3 14.9 19.1 1610
Paraguay 1.2 18.7 29.5 13.0 31.0 1690
Kolombiya 0.5 21.9 27.3 14.4 42.7 1910
Litvanya 4.2 72.5 7.7 30.4 34.6 2270
Peru 0.1 46.5 53.7 18.9 36.6 2310
Kosta Rika 29 11.6 41.2 28.4 36.7 2610
Tayland 1.8 3.4 34.0 10.5 14.4 2740
Polonya 2.3 31.1 35.9 43.4 33.5 2790
Venezuela 4.1 324 47.8 18.8 32.2 3020
Mauritius 1.4 8.8 46.0 23.3 20.8 3380
Cek. Cum. 0.5 15.6 37.0 42.0 12.8 3870
Malezya 0.8 3.3 40.3 23.2 7.6 3890
Sili 1.6 12.1 38.0 19.5 18.2 4160
Umman 11.2 3.3 25.7 42.9 9.4 4820
Uruguay 2.8 19.9 29.7 31.8 99.1 5170

Kaynak: World Bank — Selected World Development Indicators, 1997.
(*) S6z konusu llkeler orta gelir diizeyine sahip (lower-middle income) gelismekte olan Ulkelerdir.

Teorik kisimda da acgiklandigr Uzere, enflasyonun butge aciklari Uzerindeki
etkisi, enflasyon vergisi, Tanzi-Olivera etkisi vb. etkilerin bayukligine bagh olarak,

arttirici yonde olabilecedi gibi, azaltici yonde de olabilecektir.

Dis borglanma imkanlarinin yuksekliginin, borglanmanin maliyetini dugurerek,
batce aciklarini azaltici yonde etki yapmasi beklenebilecektir. Ancak bu durum, dis
bor¢clanmanin i¢ borglanmaya gére daha ucuz olmasiyla mimkdndir. Buna gore,
bagimsiz degisken olan Dis Borg/GSYIiH orani ile bagimli degisken olan biitce acig
arasinda negatif bir iligki beklenebilecektir.

Kamu harcamalarindaki hizli artis ise, teorik kisimda ayrintili olarak ele alindigi
gibi, butce aciklarinin artmasinin temel kaynagini olusturmaktadir. Bu nedenle Kamu
Harcamalari/GSYiH oraninin modeldeki beklenen katsayisi pozitif isaret

tasimaktadir.

Diger bir bagimsiz degisken olarak segilen faiz oranlarinin, bor¢lanma

maliyetinin bir gostergesi olarak bitge agigini arttirici etki yapmasi beklenmektedir.

Calismamizda orta gelir dizeyine sahip 23 gelismekte olan Ulke kapsanmakla
birlikte, Tablo.1’den de gorulecegi gibi, ele alinan Ulkelerin fert bagina milli geliri 800
dolar (Bolivya) ile 5170 dolar (Uruguay) arasinda degismektedir. Dolayisiyla
kapsanan Ulkeler, nispi olarak daha gelismis ve daha az gelismis Ulkeler olarak
siniflandinlabilir. Bu durumda, Hinrichs’ in teorik kisimda agiklanan yaklagsimina gore,

nispeten daha az gelismis Ulkelerde bultge aciginin digerlerine gére daha buyuk



olmasi ve bagimsiz degisken olarak segilen Fert Bagina Milli Gelirin, butge agigini
azaltici etkide bulunmasi beklenebilecektir.

2.2. Modelde Elde Edilen Sonuglar

Enflasyon, kamu harcamalari, dis borg, faiz oranlari ve fert basina milli gelirin
batce aciklar Uzerindeki etkisi tam logaritmik-dogrusal bir model ¢ergevesinde analiz
edilmigtir Tablo 2’ de verilen goklu regresyon analizi sonuglari izleyen pragraflarda

yorumlanmisgtir:

1 no.lu denklemde blitce acigi, B. A¢/GSYiH=f (Enf,D. Bor¢/GSYiH, Kamu Har
IGSYIH, Faiz, FBMG) olarak ifade edilmistir. Burada Fert Bagina Milli Gelir (FBMG)
degiskeninin katsayisi (p= 0.591>0.05) oldugundan anlamsizdir. Bu nedenle FBMG
degiskeni modelden c¢ikartilmistir.

Bdylece, B.A¢/GSYiH=f (Enf, D. Bor¢/GSYiH, Kamu Har/GSYIH, Faiz) seklinde
ifade edilen 2 no.'lu denklem elde edilmistir. Bu denklemin regresyon katsayilari 0.05
onem duzeyinde faiz orani (p=0.14) diginda anlamhdir. Katsayilari topluca test
ettigimizde ise, F= 4.33[0.012] butun katsayilarin anlamli oldugu sonucuna
ulagilmaktadir. ikinci modelimizdeki faiz degiskeni istatistiki olarak anlamsiz
¢cikmasina ragmen igaret agisindan hazinenin i¢ borg yerine dig borca ikame etmesi

politikasini desteklemektedir.

Aciklayici degiskenlerden faiz orani da modelden gikarildiginda, B.A¢/GSYIiH =
f( Enf, D. Bor¢/GSYIiH, Kamu Har/GSYiH) seklindeki 3 no.’lu denklem elde edilmistir.
Denkleme goére regresyon katsayilarinin p degerleri 0.05 énem duizeyinden kiguk

oldugundan, modelde yer alan degiskenlerin anlamli olduklarina karar verilmektedir.
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Yukaridaki sonucglara gore, 2 ve 3 no.lu denklemlerin uygun olduklar

gorulmektedir. Bu durumda 2 ve 3 no.lu denklemlerden en iyisini se¢cmek igin

Akaike Bilgi Kriteri (AIC)kuIIamImaktadlr. Bu kritere bakilarak, uygun modellerden
hangisinin secgilecedi anlagiimakta ve AIC degeri kiguk olan denklemin daha iyi
olduguna karar verilmektedir. Tablo 2’ deki AIC kriterlerine bakildiginda, 3 no.’lu
denklemin AIC degerinin 2 no.lu denkleme nazaran daha kiguk oldugu
goOrulmektedir. Boylece 3 no.lu denklemin arastirmada kullanilabilecek en uygun
model oldugu ortaya c¢ikmaktadir. 3 no.'lu denklemin duzeltiimis belirlilik katsayisi
yatay kesit verilerine gore uygundur. Ayrica LM testine gdére de farkli varyansin

olmadigi gorulmustar.

SO0z konusu denklemin duzeltimig belirlilik katsayisinin  0.33 oldugu
gOrulmektedir. Buna gore, s6z konusu degigkenlerin etkisi diginda, galismanin teorik
kisminda yer verilen ve veri yetersizliginden analize dahil edilemeyen diger

faktorlerinde butge acigi Uzerinde rol oynadigi gézardi edilmemelidir.

Buna gore, 3 no.’lu denklemden elde edilen sonuglar su sekilde yorumlanabilir:
Enflasyon oranindaki bir puanlik artis (diger degiskenler sabit iken) B.A¢Igi/GSYiH
oranini ortalama 0.59 puan diisiirmekte; Dis Bor¢/GSYiH oranindaki bir puanlik artis
(diger degiskenler sabit iken) B.A¢I§i/GSYiH oranini ortalama 0.81 puan disiirmekte;
Kamu Harcamalar/GSYiH oranindaki bir puanlik artisin ise (diger degiskenler sabit
iken) B.AgI§I/GSYIH oranini ortalama 1.17 puan artirmasi beklenmektedir.

Calismamizda 23 gelismekte olan ulkeye iligkin yatay kesit verileri gercevesinde
elde edilen regresyon sonuglari dikkate alindiginda, ampirik bulgularin konu ile ilgili
temel teorik yaklagimlari dogruladigi ifade edilebilir. Gergekten de, teorik beklentiye
uygun olarak, kamu harcamalarindaki artiglar, butge agiklarindaki artiglarin 6nemli bir
nedenini olustururken; dis bor¢ bulma imkanlarinin gelismesi de, kamu
bor¢clanmasinin daha dusuk maliyetle gerceklesmesini saglayarak, butge aciklarini
azaltici etki dogurmaktadir. Modelde enflasyonun etkisinin ise, butge agciklarini
azaltici yonde ortaya ciktigi gorulmektedir. Bu sonug, teorik kisimda aciklanan ve

butce acigini azaltici etki doguran “ enflasyon vergisi” olgusunun, ampirik analizde

12 Sahin AKKAYA-M.Vedat PAZARLIOGLU, Ekonometri I, Anadolu Matbaacilik, izmir, 1998, s.306-
312.
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kullanilan veriler ¢ergevesinde, enflasyonun butce acigini arttirici etkilerine (Tanzi-
Olivera etkisi vb.) agir bastigi seklinde yorumlanabilir.

SONUC

Bltge aciklari uzunca bir stredir kamu maliyesinin en énemli konulari arasinda
yer almaktadir. Butge aciklari, 1970' li yillarin baslarindan itibaren gelismekte olan
ulkelerde kronik bir gorunum kazanmigtir. Gelismekte olan ulkelerde butge agiklarinin
enflasyonun temel nedenlerinden biri olarak ortaya g¢ikmasi konunun &nemini
artirmaktadir. 1973 yilindaki ilk petrol sokuna kadar olan donemde denk butcgeyi
hedef alan sanayilesmis Ulkeler bile petrol sokundan sonra butge agiklarini normal
kargilamaya baslamiglardir. Bunun nedeni kismen petrol fiyatlarindaki

yukselmelerden dolayl ekonomik dengelerdeki bozulmalardir.

Gerek gelismis gerekse gelismekte olan Ulkelerde hem iktisadi sartlardaki
bozulmanin, hem de bu sartlari duzeltmeye yonelik politikalarin sonucunda agik
finansman olgusu ortaya c¢ikmaktadir. Ancak, ekonomide ortaya ¢ikan yapisal
sorunlar, gelismekte olan ulkelerde agiklarin daha tehlikeli boyutlarda goérilmesine
neden olmaktadir. Devlet gelirlerindeki istikrarsizlik, asiri harcama baskisi, kaynak
dagiliminin bozuklugu ve 6zel tasarruflarin yetersizligi gibi etmenler, gelismekte olan
ulkelerde giderek blyuyen ve kroniklegen butgce agiklarina yol agtigi gibi; s6z konusu
ulkeleri butce aciklarinin finansmaninda daha fazla borglanma agirlikli politikalar
uygulamaya yoneltmektedir. Bu gelismeler paralelinde i¢ ve dis borg faiz 6demeleri

aciklarin giderek artmasinda 6nemli bir rol oynamaktadir.

Calismamizda yapilan yatay kesit analizinde, enflasyon, kamu harcamalari, faiz
oranlari, dis borglar ve fert basina milli gelirin butge agiklar Gzerindeki etkileri ¢oklu
regresyon modeliyle incelenmis ve fert basina milli gelir ile faiz orani disindaki

bagimsiz degiskenlerin katsayilari istatistiki olarak anlamli bulunmustur.

Modelde bagimli degisken olarak alinan biitce acigi/GSYiH orani, enflasyon
oranindan ve dis bor¢/GSYIH oranindan negatif yénde, kamu harcamalar/GSYiH
oranindan ise pozitif yonde etkilenmektedir. Kamu harcamalari ve dis borglarin butge
aciklar Uzerindeki etkisinin teorik beklentiye uygun oldugu sdylenebilecek; incelenen
ampirik ornek c¢ercevesinde enflasyonun bultge agiklar Uzerinde azaltici etkide
bulunmasi ise, enflasyon vergisi ile agiklanabilecektir. Modelde yer alan bagimsiz
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degiskenlerden ozellikle kamu harcamalarinin butge agiklarini arttirici yonde énemli
Olcude etkili oldugu gorulmektedir. Nitekim modelde elde edilen sonuca gore, kamu
harcamalar/GSYiH oranindaki bir puanlik artis, diger degiskenler sabitken, biitce
aci§i/GSYIiH oranini ortalama 1.17 puan arttirmaktadir.

Gelismekte olan Ulkelerde kamu harcamalarindaki hizl artislarin ve dolayisiyla
baylk boyutlu bltge agiklarinin temel nedenleri arasinda, Ozel tasarruflarin
yetersizligi, vergi gelirleri artis hizinin kamu harcamalari artig hizinin gerisinde
kalmasi ve en 6nemlisi de kamu harcamalarinin blyuk bir b6limuana olusturan cari
harcamalar ile i¢c ve dig bor¢ faizlerini de igceren transfer harcamalari kalemlerinde

kisintiya gidilememesi gibi faktorler sayilabilir.

Ote yandan, gelismekte olan Ulkelerde biitce agiklarinin blyikligini dogrudan
etkileyen faktorler arasinda kamu harcamalari Gzerinde devlet denetiminin yetersizligi
baylk 6nem tasimaktadir. Harcamalarin denetiminde bagari saglamanin 6n kosulu
ise, butce sisteminin etkinligi ve birimler arasinda koordinasyonun saglanmasidir.
Ancak, harcamalarin denetiminin sadece yapisal faktorlere bagli olmadigi ve siyasi
bir tercih konusu oldugu da bilinmektedir. Bu nedenledir ki, pek ¢ok ulkede agik

finansman politikalarinin bilingli olarak uygulandigi sdylenebilir.

Sonug¢ olarak, butge acgiklarinin iktisadi gelismeyi saglamada sinirh Olgulerde
kullanilabilecek bir ara¢ oldugu dusundldtgunde, gelismekte olan ulkelerin 6ncelikle
kaynaklarin  etkin  kullanimini  saglayarak gelirlerini artiracak  yontemler

gelistirmelerinin gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.
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