TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

6. Komu Maliyesi

BUtce performansinin 2013 yilinin ilk G¢ ceyredi itibaryla gecen yilin ayni
dénemine gdre olumlu bir seyir izledigi gbzlenmektedir. Faiz disi harcamalarda
yasanan artis egilimine karsin bUtce gelirlerinin harcamalara kiyasla daha hizli
yUkselmesi bu ddnemde blUtce performansinda ortaya cikan iyilesmede
belirleyici olmustur. Faiz disi harcamalar icinde 06zellikle kamu yatinm
harcamalarnndaki artis dikkat ¢ekerken, gelir tarafinda hem vergi gelirlerinin
hem de Ozellestirme gibi vergi disi gelir unsurlannin arhis egiliminde oldugu
go6zlenmektedir. 2012 yilinin EylUl ayinda ve 2013 yilinin basinda gerceklestirilen
vergi dUzenlemeleri cercevesinde bazi vergi oranlarinin arfinimasi, TEDAS ve
BOTAS tan gecmis yillar vergi borclarina mahsuben baz tahsilatlann yapiimis
olmasi ve i¢c talepteki canlanmayla birlikte tUketime dayal vergilerin hizli bir

sekilde yUkselmesi, vergi gelirlerindeki artisa dnemli 6lctde katkida bulunmustur.

2014-2016 dénemini kapsayan Orta Vadeli Program (OVP) kamuoyuna
aciklanmistir. OVP'nin temel oncelikleri dnUmUzdeki dénemde cari islemler
aciginin azaltlmasi, yurt ici tasarruflann ve blyUme potansiyelinin arfinimasi,
enflasyon oraninin dUsurGlmesi olarak belirlenmistir. Maliye politikasinin da bu
amagclarin saglanmasina yardimci olacak sekilde uygulanacagd ifade edilmistir.
Bu cercevede, OVP doénemi boyunca sk maliye politikasi uygulamalar
neticesinde mali disiplinin devam ettirilecegdi ve bor¢ stokunun GSYH'ye oraninin
da kademeli olarak dusmeye devam edecedi gorUlmektedir (Tablo 6.1).
Ongoérilen mali uyumun ézellikle faiz disi harcamalarn kontrol altinda tutmak
suretiyle saglanacadl ve bu gelismeye paralel olarak da zaman icinde bUtce
gelirlerinin GSYIHye oraninin da azalma egilimi icinde olacadi gézlienmektedir.
Bir baska ifadeyle OVP, hem faiz disi harcamalar kontrol altina alan hem de
vergi yukinU azaltan bir perspektifle orta vadede mali disiplinin sordGrilmesini

saglamayl amacglamaktadir.

2013 yilinda merkezi ydnetim bitce dengesinin GSYiH'ye oran olarak bir
6nceki OVP'ye goére 1 puanlik iyilesme gdstererek yUzde 1,2 oraninda acik
verecegi tahmin edilmektedir (Tablo 6.1). 2013 yilinda buUtcede beklenen
iyilesmede surekliik arz etmeyen bir defalk gelirlerin énemli  bir rolU
bulunmaktadir. Bu nedenle, OVP déneminin baslangi¢ yill olan 2014 yilinda hem
merkezi yonetim bUfce dengesinin hem de faiz disi bitce dengesinin 2013 yilina
goére bir miktar bozulacag &ngodrilmekle birlikte, OVP dénemi boyunca

Enflasyon Raporu 20131V 107




TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

uygulanacak temkinli maliye politikalan sayesinde bUtce dengelerinin kademeli

olarak iyilestirimesi hedeflenmektedir.

Tablo 6.1.

Merkezi Yonetim ve Genel Devlet BUtce Dengesi
(GSYiH'nin YUzdesi Olarak)

2012 2013* 2014** 2015** 2016**
Harcamalar 25,6 26,1 25,4 24,6 23,7
Faiz Disi Harcamalar 221 22,8 22,4 21,8 21,3
Faiz Giderleri 3.4 3.2 3.0 2.8 2.4
Gelirler 23,5 24,8 23,5 23,0 22,6
Vergi Gelirleri 19.7 20,9 20,3 20,0 19.7
Diger Gelirler 3.8 4,0 3.2 3.0 2.9
Butce Dengesi -21 -1,2 -1,9 -1,6 -11
Faiz Disi Denge 1.3 2,0 11 12 1.3
Genel Devlet Dengesi -1,0 -1,0 -11 -0,8 -0,5
Genel Devlet Faiz Disi Dengesi 25 23 20 21 2,0
AB Tanimh Nominal Borg Stoku 36,2 35,0 33,0 31,0 30,0
* Tahmin.
** Hedef.

Kaynak: Orta Vadeli Program (2014-2016).

6.1. Butce Gelismeleri

Merkezi yonetim butcesi 2013 yilinin ik U¢ ceyredinde 4,5 milyar TL acik
vermis, faiz disi bUtce fazlasi ise 39,3 milyar TL olarak gerceklesmistir (Tablo 6.1.1).
2012 yilinin  ayni dénemi ile karsilastinidiginda bUtce dengesinin dnemli
bUyUklUkte iyilestigi gérulmektedir. Faiz disi giderlerde yilsonu hedefinin bir miktar
Uzerinde bir arfis egilimi gérilmesine karsin, tUketime dayall vergi gelirlerindeki
yUksek tahsilat performansi ve faiz giderlerinin goreli olarak diUsik oranda

arfmasi bUtcede gdzlenen iyilesmede belirleyici olmustur.

Tablo 6.1.1.
Merkezi Yonetim BUtce BUyUklUkleri
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani Gerceklesme / BUtce
2012 2013 (YUzde) Hedefi (YUzde)

Merkezi Yonetim BUtce Giderleri 258,0 294,5 141 72,9
Faiz Giderleri 39.5 43,8 10,9 827
Faiz Harig BUtce Giderleri 218.,5 250,7 14,7 71,4
Merkezi Yonetim BUtge Gelirleri 243,7 290,0 19,0 78,4

1. Vergi Gelirleri 201.9 240,3 19.0 75.6

II. Vergi Disi Gelirler 33,2 40,4 21,8 93,6
Butce Dengesi -14,4 -4,5 - 13,2
Faiz Disi Denge 25,2 39.3 56,2 206,5

Kaynak: Maliye Bakanhgi.

2012 yilinda vergi gelirlerindeki yavasiama ve faiz disi harcamalardaki
hizZianma egdilimi neticesinde yUkselen merkezi ydnetim bUtce aciginin GSYiH'ye
oraninin, 2013 yiinin UgUncU c¢eyredi ifibanyla yizde 1,2'ye dusecedi tahmin
ediimektedir (Grafik 6.1.1). Faiz disi bUtce fazlasinin GSYiH'ye orani ise, 2012
yllinin U¢UNcU ¢ceyreginde goérdigu yUzde 1,1 oranindaki dUsUk seviyeden sonra
artmaya baslamistir. S&z konusu oranin 2013 yilinin G¢cUncU ¢eyredi ifibanyla

yUzde 2,2 seviyesinde gerceklesmesi beklenmektedir.
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Grafik 6.1.1. Grafik 6.1.2.
Merkezi Yonetim BUtce Dengeleri Merkezi Yonetim BUtce Gelirleri ve Faiz Disi Harcamalar
(Yilliklandinlmis, GSYiH'ye Oran Olarak, Yizde) (Yiliklandinimis, GSYiH'ye Oran Olarak, Yizde)
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* 2013 yilinin UgUncU ¢eyregine iliskin veriler tahmindir.
Kaynak: Maliye Bakanligi.

2009 vyilinda kuresel ekonomik krizin TUrkiye ekonomisine olumsuz
yansimalarini sinlamak amaciyla hayata gecirien mali dnlemlerin  efkisiyle
belirgin olarak artan merkezi ydnetim faiz disi harcamalannin GSYiH'ye orani
izleyen yillarda azalma egilimine girmis ve 2011 yilinin 0¢cUnclU ¢ceyreginde yUzde
20,9 oraninda gerceklesmistir. 2011 yilinin son ¢eyregdinden itibaren belirgin bir
artis egilimine giren merkezi ydnetim faiz disi harcamalarinin GSYiH'ye oraninin,
2013 yiinin UcUncu ceyreginde yUzde 22,6'ya yUkseldigi tahmin edilmektedir
(Grafik 6.1.2). Diger yandan, merkezi yénetim buUtce gelirlerinin GSYiH'ye
oraninin, 2012 yili EylUl ayinda ve 2013 yii Ocak ayinda gerceklestirilen vergi
dUzenlemelerinin ve ikfisadi faaliyetteki goéreli hizlanmanin etkisiyle, 2013 yilinin

UcUncU ceyregiitibanyla yUzde 24,9 oranina cikacagi beklenmektedir.

Tablo 6.1.2.
Merkezi Yonetim Faiz Disi Harcamalar (Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-Eyl0l Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
2012 2013 (YUzde) Hedefi (YUzde)
Faiz Harig Biutge Giderleri 218,5 250,7 14,7 714
1. Personel Giderleri 65,9 73.3 1.3 75,4
2. SGK Devlet Primi Giderleri 10,9 12,0 104 71,7
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 20,4 21,6 63 64,7
4. Cari Transferler 97.2 110,9 14,1 73.3
a) Gérev Zararlar 2,1 2.9 36,3 64,0
b) Saglik, Emeklilik ve Sosyal Y.G. 50,2 54,9 9.4 753
c) Tarnmsal Destekleme Odemeleri 6.8 7.4 8.6 82,7
d) Gelirden Ayrilan Paylar 25,1 29,3 16,7 72,0
5. Sermaye Giderleri 15,6 223 42,7 66,6
6. Sermaye Transferleri 2,6 3.8 46,6 74,2
7.Borc Verme 6.0 6.7 12,3 60,2

Kaynak: Maliye Bakanhgi.

Merkezi yonetim faiz disi bUtce giderlerinde 2012 yilinin ikinci yarnsindan
ifibaren kaydedilen yUksek artis egiliminin bir miktar hiz kaybetse de 2013 yilinin ik
Uc ceyregi itibanyla da surd0gu goérGimektedir. Bu cercevede, merkezi yonetim
faiz disi butce giderleri 2013 yilinin ik dokuz ayinda énceki yilin ayni dénemine

gore yUzde 14,7 oraninda artmistir (Tablo 6.1.2).
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2013 yilinin ik dokuz ayinda faiz disi harcamalar icindeki ana kalemlerden
cari transferler, personel giderleri ve mal ve hizmet alim giderleri sirasiyla yUzde
14,1, yUzde 11,3 ve yuUzde 6,3 oraninda artmistir. Cari transferler icinde saglik,
emeklilik ve sosyal yardim giderlerinin artis orani goéreli olarak yavas kalmis,
gelirden ayrilan paylardaki artis ise cari transferlerdeki genel artis oranini yukari
tasimistir. Diger harcama kalemleri incelendiginde, 2013 yilinin ik dokuz ayi
ifibaryla sermaye giderlerindeki ve sermaye transferlerindeki yUksek oranli arfiglar
g6ze carpmaktadir. Sermaye giderlerindeki yUzde 42,7 oranindaki artista yol

yapim giderlerindeki yUkselis etkili olmustur.

2013 yilinin ilk dokuz ayinda merkezi yonetim genel bltce gelirleri dnceki
ylin ayni dénemine gére yuzde 19,4 oraninda yUkselmistir (Tablo 6.1.3). S&z
konusu dénemde vergi gelirleri yozde 19 oraninda, vergi disi gelirler ise yUzde

21,8 oraninda artis géstermistir.

Tablo 6.1.3.
Merkezi Yonetim Genel BUtce Gelirleri
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
2012 2013 (YUzde) Hedefi (YUzde)
Genel Bitge Gelirleri 2351 280,7 19.4 77.7
I-Vergi Gelirleri 201,9 240,3 19,0 75.6
Gelir Vergisi 41,0 45,7 11,4 73.0
Kurumlar Vergisi 21,0 211 0.7 72,1
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 24,0 29,0 20,5 79.6
Ozel Tuketim Vergisi 50,3 62,6 24,5 75.3
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 35,1 45,7 30,1 74,6
11-Vergi Disi Gelirler 33,2 40,4 21,8 93,6
TesebbUs ve MUlkiyet Gelirleri 12,4 11,4 -8.3 124,4
Faizler, Paylar ve Cezalar 16,2 18,2 12,0 81,0
Sermaye Gelirleri 1.9 9.4 391,0 101.,3

Kaynak: Maliye Bakanlg.

Vergi gelirleri, i¢c talepte gdzlenen canlanma, 2012 yilinin Eyldl ve 2013
ylinin Ocak ayinda alinan gelir artinci tedbirler ve BOTAS'In geciken 6demelerini
dUzenli olarak yerine gefirmeye baslamasiyla birlikte olumlu bir performans
go6stermistir. Bu cercevede, 2013 yilinin ik dokuz ayinda tUketime dayall dolayl
vergilerdeki yUksek oranli artslar dikkati cekmektedir. Bu dénemde OTV
tahsilatinda kaydedilen yUzde 24,5 oranindaki artista petrol ve dogalgaz
Oronlerinden ve motorlu tagsitlardan elde edilen OTV tahsilatlanndaki yokselisler
eftkili oimustur. Dahilde alinan KDV yUzde 20,5 oraninda artarken, ithalde alinan
KDV'nin 2012 yiindaki duraklama déneminden sonra 2013 yilinin ilk dokuz ayinda

BOTAS &édemelerinin de katkisiyla yuzde 30,1 oraninda arthgr gérilmektedir.

2013 yilinin ik dokuz ayinda vergi disi gelirleri olusturan ana kalemlerden

sermaye gelirleri yUksek oranda artmis, tesebbUs ve mdulkiyet gelirleri ise bir
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miktar dUsmUstir. Sermaye gelirlerinde gdzlenen hizli yUkselis esas olarak
Ozellestrme gelirlerindeki artistan  kaynaklanmistir.  TesebbUs ve muUlkiyet
gelirlerindeki dUsUste ise Merkez Bankasi karindan buUtceye aktarnlan tutarin

azalmasi belirleyici olmustur.

2011 yilinin U¢cUncU ¢ceyreginden itibaren yavaslamaya baslayan reel vergi
gelirlerindeki yillk artis orani, 2012 yilinda ic ve dis talep arasinda yasanan
dengelenme ve baz efkisiyle birlikte 2012 yilinin ikinci ve GgUncU ¢eyreginde
negatif degerler almigtir. 2012 yilinin Eyl0l ayinda baz vergi oranlarinda
gerceklestirilen artislar ve baz eftkisiyle birlikte yeniden pozitif degerler almaya
baslayan reel vergi gelirlerindeki yillik artis orani 2013 yilinin U¢cUncU ¢eyreginde

yUzde 6,8 olarak gerceklesmistir (Grafik 6.1.3).

2012 yiindaki i¢ ve dis talep arasindaki dengelenmeden olumsuz ydnde
etkilenen vergi kalemlerinin basinda tUketime dayall vergiler gelmektedir. S6z
konusu vergiler 2012 yiinin ilk U¢ ¢ceyreginde son derece olumsuz bir performans
sergilerken son ceyrekte lehte isleyen baz etkisi ve vergi tedbirlerinin efkisiyle
onemli oranda artislar gerceklestirmistir. 2013 yilinin ilk G¢ ceyreginde ise Ocak
ayinda hayata gecirilen vergi duzenlemeleri, ikfisadi faaliyetteki goéreli
canlonma ve BOTAS ddemelerinin de katkisiyla tUketime dayall vergilerdeki
hizlanma egiliminin giclendigi gérlimektedir. Bu ¢cercevede, 2013 yilinin G¢UncU
ceyreginde &nceki yilin ayni dénemine gore ithalde alinan KDV'nin reel olarak
yuzde 16,2, OTV'nin yUzde 10,2, dahilde alinan KDV'nin ise yUzde 5,8 oraninda
arthgi gérulmektedir (Grafik 6.1.4).

Grafik 6.1.3. Grafik 6.1.4.
Reel Vergi Gelirleri Reel KDV ve OTV Gelirleri
(Yilik YUzde Degisim) (Yillik YUzde Degisim)
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Kaynak: Maliye Bakanhgd.
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6.2. Kamu Bor¢ Stokundaki Gelismeler

Kamu bor¢ stoku géstergelerindeki iyilesme egdilimi, 2013 yilinin G¢UncU
ceyregi itibanyla devam etmektedir. Toplam kamu net bor¢ stoku ve AB tanimli
genel ydnetim nominal borc stokunun GSYiH'ye oranlan azalmaya devam
etmis, borclanmanin reel maliyeti dUsUk seviyelerde gerceklesmis ve borc

stokunun ortalama vadesi uzamistir.

Merkezi yonetim borc stoku 2013 yilinin EylGl ayi itibarnyla, 2012 yilina goére
bir miktar artarak 576,2 milyar TUrk lirasi duzeyine yUkselmistir (Grafik 6.2.1).
Toplam kamu net borc stoku ve AB tanml genel ydnetim nominal borc
stokunun GSYiH'ye oranlar ise 2013 yilinin ikinci ceyredi itibanyla, bir dnceki yil
sonuna goére 2,3 ve 0,3 puan azalarak, sirasiyla yuzde 14,7 ve 35,9 olarak

gerceklesmistir’ (Grafik 6.2.1).

Grafik 6.2.1. Grafik 6.2.2.
Kamu Borg Stoku Gostergeleri Merkezi Yonetim Bor¢ Stokunun Kompozisyonu
(YUzde)
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* TCMB hesaplamasi. Borg stokunun GSYiH'ye oranlan 2013 yilinin ikinci ceyredi itibanyladir.
** YP Cinsi/YP endeksli borg stoku, dis borg stoku ile ddviz cinsi ve dévize endeksli i¢c borg stokunu kapsamaktadir.
Kaynak: Hazine MUstesarligr.

Hazine'nin, borc stokunun likidite, faiz orani ve doéviz kuruna olan
hassasiyetini azaltma yénUndeki borclanma stratejisi, 2013 yilinin GcUncU ceyredi
itibanyla devam etmektedir. Bu baglamda, sabit getirili bor¢ senetlerinin toplam
bor¢ stoku icindeki payr 2012 yili ile yaklasik olarak ayni seviyededir (Grafik 6.2.2).

ic borclanmanin déviz ve faiz yapisini inceledigimizde, 2013 yilinin ik sekiz aylk

déneminde gecen yilin ayni dénemine goére sabit faizli bor¢clanma payinin bir

1 TCMB hesaplamasi.
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miktar azaldigl, degdisken faizli borclanmanin payinin ise arthd gériimektedir.
Kamu mevduatinin aylik ortalama borg servisini karsiilama orani ise yUzde 259
dUzeyindedir. Nakit ic borclanmanin ortalama vadesinin 2012 yili ortalamasina
gore belirgin olarak artmasiyla birlikte, i¢c borc stokunun vadeye kalan ortalama
sUresi 43,7 aya cikmistir (Grafik 6.2.3). Tahvil ihraci yoluyla gerceklestirilen dis
borclanmanin tutan ise yilin ik on ayi itibarnyla 4,5 milyar ABD dolarn olup, s&z

konusu borclanmanin ortalama vadesi 15,9 yildir (Grafik 6.2.4).

Grafik 6.2.3. Grafik 6.2.4.
Nakit ic Borclanmanin Ortalama Vadesi ve ic Tahvil ihraci Yoluyla Borgclanma
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*IIgili yilda yapilan toplam dis borglanma miktarini géstermektedir.
Kaynak: Hazine MUstesarlidi.

ic borc cevirme orani, 2013 yilinin Agustos ayi sonunda yizde 87,4
dUzeyindedir (Grafik 6.2.5). 2009 yilinin basindan 2011 yilinin basina kadar hizl bir
dUsUs egdilimi gdsteren iskontolu hazine bonosu ihalelerinde gerceklesen
ortalama reel faiz oraniz ise, 2012 yil sonlarn ve 2013 yili baslannda gérdigu sifira
yakin dUsuk seviyelerden son dénemdeki kUresel finansal dalgalanmalar ve

temkinli para politikasi durusu sonucu yUkselmistir (Grafik 6.2.6).

2 Reel faziler, nominal faiz oranlarnin (Hazine'nin yaptgdi TL cinsi kuponsuz senet ihalesinde kabul edilen ortalama vyillik bilesik faiz

orani) gelecek oniki aylik TUFE beklentisinden (TCMB Beklenti Anketi) anindinimasi suretiyle hesaplanmistir.
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Grafik 6.2.5. Grafik 6.2.6.
Toplam i¢ Borg Cevirme Orani iskontolu ihalelerde Gergeklesen Ortalama
(YUzde) Borclanma Vadesi ve Faiz Orani
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Kaynak: Hazine MUstesarligi, TCMB.
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Turkiye’de Kamu Harcama Soklarinin Reel Kur ve Dig Ticaret Dengesi

Uzerindeki Etkileri

Bu kutuda, TUrkiye'de kamu harcamalarina gelen soklarin reel ddviz kuru ve dis
ficaret dengesi Uzerindeki etkilerinin 2002.1-2012.1V dénemi itibaryla ceyreklik
verilerle  yapisal VAR ydntemi kullanilarak tUretilen etki-tepki  fonksiyonlari
cercevesinde incelenmesiyle elde edilen bulgular 6zetlenmektedir.? Calismadaki
temel model, faiz disi kamu harcamalari, vergi geliri, milli gelir, reel déviz kuru ve
dis ficaret dengesi degiskenlerini icermektedir. Temel modelde faiz disi kamu
harcamalarinin - makroekonomik degiskenler Uzerindeki etkileri incelenmekle
birlikte, ayni analiz kamu harcamalarinin alt kalemleri olan kamu tUketim
harcamalarn (UGcret ve UOcret-disi) ve kamu yatinm harcamalan icin  de

tekrarlanmistir.

Faiz disi kamu harcamalarina gelen soklarn ilgili makroekonomik degiskenler
Uzerindeki etkileri (temel model) Grafik 1'de sunulmaoktadir. Faiz  digi
harcamalarindaki artis, beklendigi gibi, milli gelirin anlk olarak ve sonraki
ceyreklerde yUkselmesine yol acmakta, en yUksek etki de soktan sonraki GcUncU
ceyrekte ortaya cikmaktadir. Milli gelirin faiz disi harcama sokuna verdigi pozitif
tepkinin kalicr ve ik alti ceyreklk dénemde istafistiki olarak anlamli oldugu
gozlenmektedir.

Grafik 1. Faiz Disi Harcama Soklanna Tepkiler
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3 Kutuya iliskin kapsamli bilgi ve teknik detaylar Cebi ve Culha (2013) ¢alismasinda bulunabilir.
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Faiz disi harcama soklarinin vergi gelirlerinde artisa neden oldugu bulunmaktadir
(Grafik 1). Bu bulguyu iki sekilde aciklamak mUmkin gérunmektedir: Birincisi, kamu
harcamalarnndaki artisla birlikte yUkselen milli gelir, vergi gelirlerinde de artisa yol
acmaktadrr. Grafik 1'den de izlendigi gibi, vergi gelirflerinin kamu harcama
soklarina verdigi tepki, milli gelirinkiyle oldukca benzerlik géstermektedir. ikincisi,
kamu harcamalarindaki artislar bUtce aciginin yikselmesine neden olmakta, bu
da borg¢ surdUrulebilirigi ile ilgili kaygilar arfirmaktadir. Bu durumda hUkUmet, mali
disiplini yeniden saglamaya ve borc surdurtlebilirigi ile ilgili kaygilan gidermeye
yonelik olarak vergi artislarina basvurmaktadir. Nitekim, Turkiye'de 2001 yilindaki
ekonomik krizin ardindan mali disiplini femin etmek amaciyla vergi mevzuatindaki
duUzenlemelerle vergi tabani genisletiimis ve vergi gelirlerinde artis saglanabilmistir.
Boylelikle ekonomik krizi izleyen yillarda faiz disi bUtce fazlasi hedeflerine bUyUk
OlcUde ulasmak mUmkUn olmustur. Kamu harcamalarindaki  artislarin neden
oldugu mali genislemeyi vergi artislarinin izlemesi, Turkiye'de harcama kaynakl bir

vergi uyum surecinin varligina isaret etmektedir.

Faiz disi kamu harcamalarina gelen soklar reel déviz kurunda degerlenmeye, dis
ticaret dengesinde ise bozulmaya neden olmaktadir (Grafik 1). Reel ddviz
kurundaki degerlenme yaklasik bir yillik sireyle devam etmekte, sonrasinda ise
istatistiki olarak anlamli olmamakla birlikte reel kurda deger kaybi ortaya
clkmaktadir. Dis ficaret dengesinin kamu harcamalarina gelen soklara, fahmin
ufkunun &nemli bir kisminda istafistiksel olarak anlamli  bir tepki verdidi
gobzlenmektedir. Kamu harcama sokunun ardindan dis ficaret dengesi ilk iki
ceyrekte belirgin bir bozulma sergilemekte, sonraki dénemde ise iyilesme egilimine

girmektedir.

Kamu harcama soklarinin reel kurda degerlenme ve dis ticaret dengesinde
bozulmaya neden oldugu gdzlenmekle birlikte, kamu harcamalar, bilesenleri
ifibariyla ilgili degdiskenler Uzerinde farkli etkilere sahip olabilmektedir. Kamu
harcamalarinin bilesenlerine, 6zellikle kamu tUketim (Ucret ve Ucret-disi) ve yatinm
harcamalarina gelen soklarin reel kur ve dis ticaret dengesi Uzerindeki efkilerini
incelemeye yodnelik olarak temel modelde yer alan faiz disi harcama kalemi
dislanip yerine sirasiyla kamu tUketim ve yatinm harcamalarinin koyulmasi suretiyle
model yeniden tahmin edilmistir. Elde edilen sonucglar, kamu harcama
bilesenlerine gelen soklarin reel kur ve dis ficaret dengesi Uzerinde farkl etkilere
sahip olduguna isaret etmektedir. Kamunun tUketim harcamalarna, &zellikle
Ucret-digi (mal ve hizmet alimlan) tUketim harcamalarina gelen soklar, reel kurda
degerlenmeye ve dis ficaret dengesinde bozulmaya neden olurken, kamu yatinm

harcamalarina gelen soklarin efkisi istatistiki olarak anlamli bulunmamuistir.
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Sonug olarak, Turkiye'de kamu harcamalarina gelen soklarin reel kurda
degerlenmeye, dis ficaret dengesinde de bozulmaya yol achg, kamu
harcamalarinin alt kalemlerine gelen soklarin ise reel kur ve dis ticaret dengesi
Uzerinde farkli etkilere sahip oldugu bulunmaktadir. Bu bulgular, cari acigin yUksek
seviyelerde seyrettigi ve bunun da énemli finansal risklere neden olabildigi Turkiye
ekonomisinde, mali disiplinin cari acik dinamikleri Gzerindeki etkisine ve dolayisiyla
finansal istikrar icin tasidigr dneme isaret etmektedir. Kamu maliyesi degiskenlerinin
kendi aralanndaki iliskiye bakildiginda, vergi gelirlerinin kamu harcama soklarindan
olumlu yonde etkilendigi, bunun da esas olarak kamu harcamalariyla birlikte artan
milli  gelirden kaynaklandigi  gdzlenmektedir. Bunun yani  sira, kamu
harcamalarindaki arfisla birlikte bozulan kamu maliyesi dengelerinin hUkUmetleri
vergi artfigslarina yénlendirmesinin, Turkiye'de harcama kaynakli bir vergi uyum

sUrecinin ortaya ¢ikmasina yol actigi gérbimektedir.
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