Trkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

6. Kamu Maliyesi

iktisadi boyUmenin yavaslama egilimine girdigi 2016 yilinda, maliye politikasi dzelikle kamu
tOketim harcamalarn yoluyla bUyUmeye destek saglamistir (Kutu 6.1). Ayrica, tUketim ve yatinm tesvikleri
gibi diger maliye politikasi araclan da uygulamaya koyulmustur. Ornedin, ézel tUketim talebini
desteklemek amaciyla 2016 yilinin son geyredi itibarnyla otomobil ve konut alimlanni tesvik edici ydonde
vergi duUzenlemeleri yapiimistir. Ayrnica, 8 Arallk 2016 tarihinde kamuoyuna aciklanan EKK Kararlarn
cgercevesinde reel sektdre finansal destek saglamak, yatinmi, istihdami ve ihracat tesvik etmek
amaciyla bir dizi tedbir ve tesvik aciklanmistir. Ote yandan, blyUmeyi destekleyici maliye politikasi
uygulamalarnna bagdl olarak bUtgcede ortaya cikabilecek bozulmayr sinrlamak ve mali disiplinin
sUrdUrlmesini temin etmek amaciyla yil sonuna dogru otomobil ve tGtin gibi Urinlerin OTV oranlarn
artinlmigtir. S6z konusu duzenlemeler, 2016 yilinda tUketici enflasyonunu yUkseltici ydnde etki yapmigstir
(Kutu 7.1).

Bu cercevede, 2016 yilinda merkezi yénetim bUtce acigi gecen yila gére bir miktar artig
go6stermekle birlikte, Orta Vadeli Program (OVP) cercevesinde belirlenen bitce hedefleriyle uyumlu
gerceklesmistir. Iktisadi faaliyette ortaya cikan yavasiama ve turizm sektérindeki sorunlara bagl olarak
vergi gelirleri artis oraninin gerilemesi ve faiz disi harcamalarda goézlenen yUkselis bltce acigindaki
artista belirleyici olmustur. Bununla birlikte, vergi disi gelirlerin yUksek oranda artmasi, faiz giderlerinde
ortaya cikan gerileme, 6zel tUketim vergilerine yonelik ayarlamalar ve 6736 sayll “Bazi Alacaklarin
Yeniden Yapilandinimasina lliskin Kanun” kapsaminda elde edilen 13,7 milyar TL tutanndaki gelir, bUtce
performansindaki bozulmayi sinilayan unsurlar olmustur.

6.1. BUtce Gelismeleri

2016 yiinda merkezi yénetim bUtce dengesi 29,3 milyar TL acik, faiz disi bUtce dengesi ise 21,0
milyar TL fazla vermistir (Tablo 6.1.1). 2016 yiinda vergi gelirleri, 2015 yilina gére yuzde 12,5 ile ihmli artig
kaydederken, vergi disi gelirlerdeki yUzde 33,1'lik yUksek oranl artisin katkistyla 2016 yilinda merkezi
ydnetim bUtce gelirleri yUzde 14,8 oraninda yUkselmistir. 2016 yilinda faiz disi butce harcamalarnndaki
artis orani yUzde 17,7 ile bUtce gelirlerinin oldukca Uzerinde gerceklesmis ve bu durum faiz disi fazlanin
gecen yila gdre bir miktar azalmasina yol agmistir. 2016 yilinda faiz ddemelerinin 2015 yilina goére
gerilemesi ise bUtce acigindaki artisi sinilandiran bir unsur olmustur.

Tablo 6.1.1.
Merkezi Yonetim BUtce BUyUklUkleri
(Milyar TL)
Artis Gerceklesme/ Hedeflenen Yilik
Orani BUtce Hedefi Degisim Orani
2015 2016 (YUzde) (YUzde) (YUzde)
Merkezi Yonetim BUtge Giderleri 506,3 583,7 15,3 102,3 12,7
Faiz Giderleri 53,0 50,2 -5.2 89.7 57
Faiz Hari¢ BUtce Giderleri 453,3 533,4 17.7 103,7 13,5
Merkezi Yonetim BUtge Gelirleri 482,8 554,4 14,8 102,5 12,0
I. Vergi Gelrleri 407,8 458,7 12,5 99,9 12,6
II. Vergi Disi Gelirler 56,4 750 33.1 108,4 22,7
Bitce Dengesi -23,5 -29,3 - -
Faiz Disi Denge 29,5 21,0 -28,8 79,8

Kaynak: Maliye Bakanhgi.
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2016 yilinda, merkezi ydnetim bUtce aciginin GSYiH'ye oraninin, 2015 yilina gére yizde 0,1 gibi

oldukca  sinirh bir  miktarda

artarak

yUzde

1.1 seviyesinde

gergeklesecegi

tahmin

ediimektedir (Grafik 6.1.1). Ayni ddnemde, faiz disi bitce fazlasinin GSYiH'ye oraninin ise gecen yila

gore yaklasik olarak yanm puan azalarak yizde 0,8 dUzeyinde gergeklesmesi beklenmektedir.

Grafik 6.1.1.

Merkezi Yonetim BUtce Dengeleri
(Yilliklandinlmis, GSYIH'nin yUzdesi)
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Grafik 6.1.2.

Merkezi Yonetim BUtce Gelirleri ve Faiz Disi Harcamalar

(Yiliklandinlmis, GSYiH'nin yUzdesi)
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Merkezi yénetim faiz disi bUtce giderlerinin GSYiH'ye oraninin, 2016 yiinda, hizli bir artis egilimine

girdigi gdzlenmekte ve bu oranin 2016 vyili itibanyla gecen yila gére 1,5 puan artarak yUzde 20,9

seviyesine yUkselmesi beklenmektedir (Grafik 6.1.2). Merkezi ydnetim bUtce gelirlerinin GSYiH'ye oraninin

ise, temel olarak vergi disi gelilerde gdzlenen yUksek oranl artisin katkisi ve vergi gelirlerine yénelik

yapllan dizenlemelerin etkisi ile 2015 yilina gdre 1 puan artarak 2016 yilinda yUzde 21,7 dizeyinde

gerceklesecegdi tahmin edilmektedir.

2016 yilinda, merkezi yénetim faiz disi bUtce giderleri 2015 yilina gére yUzde 17,7 ile oldukca

yUksek miktarda artmis ve bitce hedefinin yaklasik olarak 4 puan Uzerinde gerceklesmistir (Tablo 6.1.2).

Kamu tUketiminin énemili bir bileseni olan personel giderleri ile mal ve hizmet alimlarinda gbzlenen ciddi

artislar, bUyUmeye kamunun tiketim yolu ile dnemli katki sunduguna isaret etmektedir. Ote yandan,

sermaye giderlerinin butcede &ngoérilen hedefi asmasina karsilik artis hizinin sinirli kalmasi, kamunun

bUyUmeye yatinmlar yoluyla katkisinin sinirli oldugunu ima etmektedir.

Tablo 6.1.2.
Merkezi Yonetim Faiz Disi Harcamalari
(Milyar TL)

Faiz Dig1 Butge Giderleri
. Personel Giderleri
. SCK Devlet Primi Giderleri
Mal ve Hizmet Aim Giderleri
. Cari Transferler

a) Gorev Zararlar

b) Saglik, Emeklilik ve Sosyal Y.G.
c) Tarnmsal Destekleme Odemeleri
d) Gelirden Ayrilan Paylar

e) Hane Halkina Yapilan Transferler
. Sermaye Giderleri
. Sermaye Transferleri
.Bor¢ Verme

INEANNY

N o »

2015
453,3
1251
21,0
45,6
182,7
48
80,1
10,0
55,6
10,0
57,2
10,4
1.3

Artis Orani

2016 (YUzde)
5334 17,7
148,9 19.0
24,7 17.3
53,9 18,4
2249 23,1
58 21,0
106,8 33.3
11,5 15,2
62,7 12,7
12,6 258
59,4 39
89 -14,9
12,8 12,6

Gerceklesme/ BUtce
Hedefi (YUzde)

103,7
100,7
99.2
1150
103,3
106,8
104,4
98,7
99.5
123,0
114,8
118,1
98,6

Kaynak: Maliye Bakanlig.
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2016 yilinda faiz disi bUtce giderleri icindeki ana kalemlerden cari tfransferler, mal ve hizmet alm
giderleri ve personel giderleri, srrasiyla, yizde 23,1, 18,4 ve 19,0 oranlannda artmistir. Bu dénemde, cari
fransferler icinde &dnemli bir yer tutan ve sosyal gUvenlik acik finansmani kalemini de kapsayan saglik,
emekliik ve sosyal yardim giderlerinin yUzde 33,3 oraninda arthd gériimektedir. isverene sigorta
priminin 5 puan indiriminde kamunun yUklendigi harcamadaki yillik yizde 92,1 dUzeyindeki yUksek oranli
artis, bu gelismede belireyici olmustur. Kamunun yatinm harcamalan olarak degerlendirilen sermaye
giderlerindeki artisin sinirfl olmasi ve sermaye transferleri kaleminin belirgin bir sekilde gerilemesi, faiz digi

harcamalardaki artigi sinirlayan unsurlar olmustur.

Gelir tarafindan bakildiginda, 2016 yilinda merkezi yénetim genel butce gelirerinin bir 6nceki yila
gore yuzde 15,0 oraninda artarak, bUtgce hedefinin yizde 1 puan Uzerinde gergeklestigi gérlimektedir
(Tablo 6.1.3). S&z konusu dénemde, iktisadi faaliyette gorilen yavaslamaya ragmen vergi gelirleri yizde
12,5 oraninda artmis ve butce hedefi tutturulmustur. Vergi gelirlerinde hedefin tutturulmasinda 6736
sayll Kanun kapsaminda vergi gelirerine aktarlan tutarlar ile &zel tUketim vergilerinde yapilan
dUzenlemeler efkili olmustur. Vergi disi gelirler ise 2016 yilinda yUksek bir performans gdstererek yUzde
33,1 oraninda artmis ve hedefinin yizde 8,4 puan Uzerinde gerceklesmistir.

Tablo 6.1.3.
Merkezi Yonetim Genel BUtce Gelirleri
(Milyar TL)
Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
2015 2016 (YOzde) Hedefi (YUzde)
Genel Biitgce Gelirleri 464,2 533,7 15,0 101,0
I-Vergi Gelirleri 407,8 458,7 12,5 99,9
Gelir Vergisi 85,8 96,6 12,6 97.6
Kurumlar Vergisi 33.4 43,0 28,7 1168
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 46,4 54,0 16,3 105,3
Ozel Tuketim Vergisi 105,9 120,4 13,6 103,5
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 74,6 76,6 2,6 88,1
I1-Vergi Disi Gelirler 56,4 75,0 33,1 108,4
TesebbUs ve MUlkiyet Gelirleri 19,7 23,7 20,7 125,5
Faizler, Paylar ve Cezalar 26,6 34,6 30,3 101,9
Sermaye Gelirleri 7.9 12,8 61,7 105.1

Kaynak: Maliye Bakanhg.

Vergi gelirleri alt kalemler itibanyla incelendiginde, 2016 yilinda dolaysiz vergilerin en énemli
bileseni olan gelir vergisi tahsilatinda, 2015 yilina gére yuzde 12,6 oraninda artis oldugu gérUimektedir.
Gelir vergisi tahsilatinin agirlikli olarak Gcretler Uzerinden yapilan kesinfilerden olustugu bilinmektedir. Bu
cercevede, 2016 yilinda kamu Ucretlerinde ve asgari Ucrette yapilan yUksek oranl artislar gelir vergisi
tahsilatini olumlu yénde etkilemistir. Dolaysiz vergilerin diger bir bileseni olan kurumlar vergisinde gértlen
yUzde 28,7'lik yUksek oranl artista ise vergi gelirlerinin yeniden yapilandirmasi kapsaminda aktarlan
tutar ile bankalann yUksek kér etmesinin etkili oldugu duUsUnUlmektedir. TUketime dayal dolayl
vergilerden OTV ve dahilde alinan KDV, sirasiyla, yizde 13,6 ve yizde 16,3 oraninda artis kaydetmistir.
Ddhilde alinan KDV'nin 2016 yilinda beklenen bUyime ve enflasyon oraninin olduk¢ca Uzerinde
artmasinda, vergi gelirlerinin yeniden yapilandinimasinda bu kaleme aktarnlan tutann etkili oldugu
dUsintlmektedir. OTV arhisinda ise yapilan vergi dizenlemelerinin etkili oldugu tahmin edilmektedir. OTV
allinda yer alan kalemlerin gelir esnekliginin birden dUstk olmasi nedeniyle, vergi oranlannda artis
yaplmasina karsin bu vergi kalemlerinden saglanan tahsilatta arhis yasanmistir. OTV  tahsilatinin
ayrnintlanna bakildiginda, t0tin mamulleri Uzerinden yapilan tahsilatin yizde 19,5 oraninda; motorlu
tagitlar Gzerinden yapilan tahsilatin yizde 10,8 oraninda; toplam OTV tahsilat icinde yUksek paya sahip

olan petrol ve dogalgaz UrUnleri Uzerinden yapllan tahsilatin ise yUzde 10,8 oraninda arthd
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gorulmektedir. TGtON mamullerinde goérllen vergi geliri arfisinda vergi duzenlemesinin yani sira kayip
kacak oraninin azalmasinin da etkili oldugu degerlendiriimektedir. ithalde alinan KDV ise gecen yila
go6re yUzde 2,6 arfmakla birlikte bUtce hedefinin oldukca altinda kalmistir. 2016 yilinda vergi disi
gelirlerde gorUlen yUksek artis hizinda, bitceye kaydedilen yaklasik 11 milyar TL tutanndaki &zellestirme
geliri ve 9,3 milyar TL tutanndaki TCMB kar transferi Gnemili bir rol oynamistir.

2015 yilinin U¢UncU ¢eyreginden itibaren dUsme egdilimine giren reel vergi geliflerindeki artis orani,
2016 yilinin son ceyreginde yUzde 10,4 oraninda gerceklesmistir (Grafik 6.1.3). Reel vergilerde 2016
ylinin son ¢eyreginde goérllen yUksek artista, iktisadi faaliyetteki canlanmadan c¢ok, EylUl ayinda
akaryakita, Kasim ayinda otomobile ve Aralk ayinda t0tGn mamullerine yonelik vergi oranlarinda
yapllan ayarlamalarin ve vergi yapllandirmasindan elde edilen gelirin yilin son ¢eyreginde &zellikle
dahilde alinan KDV'ye yansitiimasinin etkili oldugu dUsinUlmektedir. Nitekim, s&z konusu artisin alt
kalemleri incelendiginde, dahilde alinan KDV tahsilatinin 2016 yilinin son ¢geyreginde bir &nceki yilin ayni
dénemine gore reel olarak yizde 19,8; OTV tahsilatinin ise yizde 13,2 oraninda arthd gdzlenmektedir.
Bununla birlikte, iktisadi faaliyetteki yavaslamaya bagdl olarak ithalat talebinin gerilemesi sonucunda,
ithalde alinan  KDV'nin reel olarak yUzde 2,4 gibi oldukca sinirh bir dizeyde arthd
goérbimektedir (Grafik 6.1.4).

Grafik 6.1.3. Grafik 6.1.4.
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Kaynak: Maliye Bakanhg.

6.2. Kamu Borc Stokundaki Gelismeler

Merkezi yonetim borg stoku, 2016 yili sonunda, 759,6 milyar TUrk lirasi seviyesinde gerceklesmistir
(Grafik 6.2.1). Toplam kamu net bor¢ stokunun ve AB tanimli genel yonetim nominal bor¢ stokunun

GSYiH'ye oranlan, 2016 yilinin GcUncl ceyredinde, bir dnceki yil sonu ile yaklasik olarak ayni dizeydedir
(Grafik 6.2.1).
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Grafik 6.2.1. Grafik 6.2.2.
Kamu Borg Stoku Gostergeleri Merkezi Yonetim Borg Stokunun Kompozisyonu
(YUzde)
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Kaynak: Hazine MUstesarlig. Kaynak: Hazine MUstesarligi.

2016 yilinda sabit getirili borg senetlerinin toplam borg stoku icindeki payi, 2015 yilina gbére bir
miktar azalmistr (Grafik 6.2.2). ic borclanmanin déviz ve faiz yapisi incelendiginde, 2016 yilinda yapilan
sabit faizli borclanmanin payinin bir énceki yila gére arthdr gériimektedir. ic borc stokunun vadeye
kalan ortalama stresi 51,9 ay duzeyindedir (Grafik 6.2.3). Tahvil ihraci yoluyla gerceklestirien dis
borclanmanin tutar ise 4,5 milyar ABD dolar olup, s6z konusu borclanmanin ortalama vadesi 16,5 yil
olmustur (Grafik 6.2.4).

Grafik 6.2.3. Grafik 6.2.4.
Nakit ic Bor¢clanmanin Ortalama Vadesi ve ic Borg Tahvil ihraci Yoluyla Borclanma
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Kaynak: Hazine MUstesarligr.
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ic borc cevirme orani, 2016 yill Kasim ayl sonunda yizde 91,1 dizeyindedir (Grafik 6.2.5).

Ortalama reel faiz orani' ise, son aylarda artmaktadir (Grafik 6.2.6).

Grafik 6.2.5. Grafik 6.2.6.
Toplam ic Borg Cevirme Orani iskontolu ihalelerde Gerceklesen Ortalama
(YUzde) Borclanma Vadesi ve Faiz Orani
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Kaynak: Hazine MUstesarligl, TCMB.

! Reel faizler, nominal faiz oranlannin (Hazine'nin yaptidi TL cinsi kuponsuz senet ihalesinde kabul edilen ortalama vyillik bilesik faiz orani) gelecek on
iki aylik TUFE beklentisinden (TCMB Beklenti Anketi) anndinimasi suretiyle hesaplanmistir.
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Kamu Harcama Carpaninin is Cevrimlerine Duyarliligi

Kamu harcama carpani, kamu harcamalarninda meydana gelen bir birimlik dissal degisimin milli gelir
Uzerinde meydana gefirdigi etki olarak tanimlanmaktadir. Kamu harcama carpaninin degeri maliye
politikasinin ekonomik aktivite Uzerindeki etkinliginin belirenmesi acisindan énem arz etmektedir. Akademik
yazinda yer alan calismalar maliye politikasinin etkinligini belirleyen pek cok faktér oldugunu belirfrmektedir.
Bu calismalar, mali carpanin isaretinin ve boyutunun belilenmesinde is cevrimlerinin konumunun, déviz kuru
rejiminin, dis ficarette acgiklk derecesinin, mali soklarin niteliginin, otfomatik dengeleyicilerin kapsaminin,
kamu mali durusunun, para politikasi uygulamalarinin, finansal sistemin saglamiiiginin ve belirsizligin dnemli
bir rol oynayabilecegine isaret etmektedir. Bu nedenle, maliye politikasi araclan kullanilirken bu
uygulamalarnn ekonomik akfivite Uzerindeki etkisinin belirenmesi konusunda ekonominin icinde bulundugu

durumun dogru bir sekilde degerlendiriimesi 6nem arz etmektedir.

Bu kutuda, TUrkiye'de kamu harcama carpaninin 1990:¢c1 — 2015:c4 ddnemi itibanyla is cevrimlerine
duyarliigl incelenmektedir2. Bu amacla is gevrimleri uzun dénemli milli gelir bUyUmesi etrafinda yUksek ve
dUstk bUyUme rejimleri seklinde aynstinlarak, her bir rejim icin kamu harcama carpani yerel projeksiyon
yontemi (local projection method) kullanilarak fahmin edilmektedir. Farkl bUyUme rejimleri itibanyla tUretilen
kamu fuketfim, kamu yatinm ve kamu harcama carpanlarnnin aldigi degerler Tablo 1'de sunulmaktadir.
Tablo 1'de U¢ farkl mali carpan tanimina yer verilmistir. Bunlan etki carpani (impact multiplier), maksimum
carpan (peak mulfiplier) ve birikimli carpan (cumulatfive multiplier) olarak siralamak mUmkUndur. Etki
carpani kamu harcamalannda meydana gelen bir birimlik artisin (pozitif harcama soku) GSYIH Uzerindeki ilk
etkisini belirlerken, birikimli (kimUlatif) carpan ise bir birimlik kamu harcama sokunu takiben milli gelirde
meydana gelen toplam degisimin kamu harcamalannda meydana gelen toplam degisime orani olarak
tfanimlanmaktadir. Maksimum ¢arpan ise zaman icerisinde birikimli mali carpanin aldigi maksimum degeri

temsil etmektedir.

Tablo 1. Kamu Harcama Carpaninin is Cevrimlerine Duyarliig

Harcama Tird Etki Carpani Bir-Yillik Birikimli iki-Yillik Birikimli Maksimum
Kamu Harcamasi

DUsUk BUyUme 1,73 2,28 1,59 2,30
YUksek BUyUme 0.85 1.79 0,55 1.79
Kamu Tiketimi

DUsUk BUyUme 0.77 2,02 0.78 313
YUksek BUyUme 0,27 -0.16 -5,27 0,70
Kamu Yatrimi

DUsUk BUyUme 2,09 2,37 1,55 2,59
YUksek BUyUme 0,37 1,66 1,71 1.71

21987=100 bazli ve 1998=100 bazl reel GSYiH serileri birlestiimek suretiyle tahmin yapilmistr.
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Eice ettigimiz bulgular yUksek bUyUme donemlerine gére dustk blyime dénemlerinde maliye politikasinin
etkinliginin arthgini géstermektedir (Grafik 1). Etki carpani distk bUyUme déneminde 1,73, yUksek blyUme
déneminde ise 0,85 olarak bulunmustur. Bir yillk birikimli carpan degerleri ise yUksek ve dUsUk bUyUme
doénemlerinde sirasiyla 1,79 ve 2,28 olarak bulunmustur. Kamu harcamalarini  bilesenleri itibanyla
inceledigimizde ise her iki rejimde de kamu yatinm carpaninin kamu tUketim carpanina gére daha bUyuk
oldugu goérilmektedir. Bu bulgu kamu yatinmlan yoluyla yapilacak genisleyici bir maliye politikasinin kamu
tUketimine goére milli gelir Uzerinde daha derin bir etki olusturacagr goérUsUnU desteklemektedir. Bununla
birlikte, birikimli carpan degerleri kamu tiketiminin GSYIH Uzerindeki etkisinin dUsik blylime dénemlerinde
g6z ardi edilemeyecegi tezini de desteklemektedir (Grafik 1). Ayrnca maliye politikasi etkinliginin yUksek
bUyUme dénemlerine kiyasla distk bUyUime ddénemlerinde artiyor olmasi mali alan var oldugu strece distk
bUyUme dbnemlerinde genisleyici maliye politikasi uygulamalarnni destekleyici bir sonuca yol acmaktadir.
Sonu¢ olarak, kamu harcama artislannin boyUmeye dnemli bir katki sagladigr ve bu katkinin is cevrimlerine
karsi duyarl oldugu gdzZlenmektedir. Bu bulgular, maliye politikasinin kisa vadede etkin bir ikfisat politikasi

aracli oldugunu ve kamu harcama carpaninin da genelde 1'den bUyUk deger aldigini orfaya koymaktadir.

Grafik 1. BUyUme Dénemleri ve Kamu Harcama Carpani *

Kamu Harcamasi Kamu TUketimi Kamu Yatinmi
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* Dogrusal model, ttm buyUme dénemlerini dikkate alarak yapilan tahmin sonuclarini géstermektedir.

Oria Vadeli Programda (2017-2019) ve 2017 vy buUtcesinde ortaya konulan maliye politikasi, cari
harcamalarnn kontrol altina alinacagdi, bUyUmeyi destekleyici harcama artislarnin ise esas olarak kamu
yatinmlan yoluyla yapillacagdr bir cerceve sunmaktadir. Kamu yafinm carpaninin kamu tUketim ¢carpanina
gore genel olarak daha yUksek deger aldigi ve 6zellikle dUstk bUyUme dénemlerinde kamu yatinm carpan
degerinin daha da arthdi dikkate alindiginda harcama kompozisyonunda kamu yafinmlarn lehine yapilacak
bir tercihin ekonomik aktivite Uzerindeki etkisinin de daha belirgin olmasi beklenebilir. Ayrica, kisa vadede
tfoplam talebin y&netiimesinde &nemli bir ikfisat politikasi araci olan kamu yatinmlarnnin uzun vadede
ekonominin arz yoninU de etkileyebilmesi nedeniyle 2017 yili bUtcesinde kamu alt yapr yatinmlanna agirlik
veriimesinin  ekonominin potansiyel Uretim kapasitesinin uzun vadede arfinimasina da katki saglamasi

beklenmektedir.
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