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Mali alan kavrami ekonomi ve maliye literatiiriinde 2005 yih itibariyle yer
almaya baslamishir. Bu dogrultuda mali alan; kamunun mali
stirdiiriilebilirliginin tehlikeye atilmadan, ozel bir amag¢ dogrultusunda
kullamlabilecek finansman kaynagi olusturulmast olarak
tammlanabilmektedir. Bu kapsamda ¢calismamin amact mali alan kavraminin
teorik diizeyde incelenerek altyapimin aciklanabilmesi ve gelismekte olan
tilkeler icin mali alan hesaplamasiin yapilabilmesidir. Dolayisiyla ilk olarak
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mali alan kavrami tamimlanmakta, bor¢ ve biitce dengesi ile iliskisi
degerlendirilmekte ve mali alan gostergeleri ve mali alan elmasi
actklanmaktadir. Son olarak literatiirde yer alan hesaplama ydnteminden
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hareketle 71 gelismekte olan iilke, gelir grubuna gore stmiflandirilarak 1997-
2016 donem aralhginda ve Tiirkiye i¢cin 2000-2016 donem araliginda mali alan
hesaplanmaktadir. Soz konusu hesaplamalardan hareketle, tilkelerin gelir
diizeyi arttik¢a sahip olunan mali alamin genisledigi sonucuna ulasiimaktadir.
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The concept of fiscal space began to take place in the economy and public finance
literature as of 2005. In this respect fiscal space can be defined as the creating
financing source that can be used for a specific purpose without endangering
the fiscal sustainability. In this context, the aim of the study is to evaluate the
concept of fiscal space on the theoretical basis and to calculate the fiscal space
for developing countries. Thus, the concept of fiscal space is defined then, its
relation with debt and budget balance is evaluated and fiscal space indicators
and fiscal space diamond are explained. Finally, fiscal space of the countries
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assessed via the method that was used in literature for fiscal space calculation
about 71 developing countries classified according to income group between
1997-2016 and for Turkey between 2000-2016. According to the calculations, it
is concluded that as the income level of the countries increases, the fiscal space
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has expanded.
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GIRiS

Mali alan, temel olarak iilkelerin kaynak dagiliminda etkinligi saglamasina ve ilave kaynak
olusturarak spesifik amaclar dogrultusunda kullanilmasina odaklanmaktadir. Bu kapsamda
calismanin konusunu mali alanin teorik diizeyde incelenmesi olusturmaktadir. Dolayisiyla
calismanin temel amaci, mali alanin teorik altyapisimin ortaya konularak, gelismekte olan
iilkelerin mali alaninin hesaplanmasi olarak ifade edilebilmektedir. Buradan hareketle
calismada oOncelikle mali alan kavrami tanimlanarak, onemi {izerinde durulmaktadir. Daha
sonra mali alanin bor¢ ve biitce dengesi ile iliskisi degerlendirilmektedir. Bunu takiben mali
alan gostergeleri ve mali alan elmasi incelenmektedir. Son olarak da gelismekte olan tilkelerin
mali alam1 hesaplanmaktadir. Mali alan hesaplanirken Aizenman ve Jinjarak (2010); Dolls ve
dig. (2012); Calder6n ve dig. (2018) tarafindan yapilan calismalarda kullanilan mali alan
hesaplama yonteminden faydalanilmaktadir. Calismanin sonucunda, 71 gelismekte olan iilke
ve Tiirkiye i¢in yapilan hesaplamalara dayanarak, iilkelerin gelir diizeyi arttikca mali alanin
daha genis oldugu cikariminda bulunulmaktadir.

1. Mali Alan Kavrami ve Onemi

Mali alan; devletin mali durumunun siirdiiriilebilirligini ya da ekonomik istikrarini tehlikeye
atmaksizin belirli bir amaca yonelik biitce kaynaklarinin, ozellikle biiyiimeyi arttiran
yatirimlara yonelik kullanilmasini ifade etmektedir (Ley, 2009: 1). Burada dikkat ¢ceken husus;
mali alan ile devlet biitcesinde belli bir amag¢ icin kaynak olusturulmasinin amaclanmasidir.
Aizenman ve Jinjarak (2010: 1) mali alani; bir iilkenin mevcut borcunun kac yillik vergi geliri
ile karsilanabilecegini temel alarak tanmimlamaktadir. Bu dogrultuda mali alanin; kamu
borg¢larinin, bir iilkenin fiili vergi tabanina boliinmesiyle elde edilecegi ifade edilmektedir. Park
(2012: 10) kamu gelirlerine iligkin bir Laffer egrisi elde etmek icin standart neoklasik model
olusturmakta ve mali alani, mevcut vergi gelirleri ile Laffer egrisinin zirve noktas1 (miimkiin
olan en vyiiksek vergi oraninin sagladigi vergi hasilati)) arasindaki mesafe olarak
tanimlamaktadir. Schick (2009: 2) ise mali alani; devletlerin mali siirdiiriilebilirligini uzun
donemde etkilemeksizin borg¢lanilan fonlarla finanse edebilecekleri fiziksel ve beseri
sermayeye yonelik, biiyiimeyi arttiran yatirim olarak; yani maliye politikas1 amaclari i¢in tahsis
edilen finansal kaynaklar olarak tanimlamaktadir (Schick, 2009: 2). Mevcut bu tanim Heller
(2005:3)1n bir devletin mali siirdiiriilebilirligine herhangi bir zarar vermeden, ulasilmasi
hedeflenen bir amac icin kaynak saglamasina olanak taniyan biitce imkanlar1 (budgetary
room) olarak ifade ettigi mali alantanim ile benzerlik arz etmektedir.

Farklhl bir tamima gore ise mali alan; devlet borclarinda vergilerle finanse edilebilecek
maksimum artis anlamina gelmektedir. Diger taraftan tahvil ihraci, mali alanin boyutunu
astig1 takdirde devlet borcunu 6deyemez hale gelebilmektedir. Dolayisiyla mali alan, mali
krizler gibi riskleri degerlendirmeye yarayan teorik bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir
(Lee ve Hur, 2017: 2). Ayrica mali alan kavrami, kamu gelirlerinin artirilmasinin maliyeti
karsisinda kamu harcamalarinin ne sekilde onceliklendirilecegini ya da degerlendirilecegini
ifade eden biitce finansmanina iliskin sorunun modern ifadesi olarak da tanimlanabilmektedir
(Ertirk Atabey, 2013: 179). Mali alanin olmadig1 veya kisith oldugu durumda, iilkeler
kalkinmalarin1 daha yliksek seviye ve oranda borglanarak finanse edebilecek, vergi oranlari
artabilecek veya kamu harcamalar1 azalabilecektir. Bu kapsamda, mali alanin gerekliligini
aciklayan temel diisiince; mali alanin, devletlerin yerine getirmek zorunda oldugu (altyaps,
egitim ve saglik harcamalar1 gibi) harcamalarin finansmanini saglayabilecek olmasidir
(Karaca, 2012: 419).

Mali alan kavraminin literatiirde farkl anlamlar tasidig goriilmektedir. Ornegin; borclanma
maliyetinde keskin bir artis veya 6zel sektor yatirimlarinda dislama etkisi olmadan finansman
saglanmasim ifade etmektedir. Cikis noktasini, devletlerin borg¢ stokunu istikrarl bir seviyede
tutmak icin faiz dis1 fazla olusturma cabalar olusturmaktadir. Savaslar ve finansal krizlerden
kaynakl, faiz digs1 fazla kuralindan sapmalar goriilebilse de uzun vadede bor¢ orani
dengelenebilmektedir. Ancak yiiksek bor¢ seviyelerinde, gayri safi yurtici hasila (GSYH)'y1
asan bir faiz dig1 fazlanin gerekmesi sebebiyle, faiz dis1 denge faiz 6demelerini karsilayacak
kadar artamayacaktir. Bu baglamda borclanma arttik¢a, faiz dis1i denge yiiksek faiz
odemelerine ayak uyduramamakta ve siirdiiriilemez bir bor¢ seviyesi s6z konusu
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olabilmektedir. Bu asamada devlet ya olaganiistii bir mali uyumlastirmay1 ya da borcunu
O0dememeyi tercih edebilmektedir. Boylelikle mevcut bor¢ orani ile mevcut mali alan
arasindaki fark ise borg limiti olarak belirtilebilmektedir (Ostry ve dig., 2010: 6). Mali alan,
aslinda yeni bir kavram degildir; devletler, politika onceliklerini nasil finanse edecekleri
hususuyla her zaman karsi karsiya kalmiglardir. Son yillarda ise, az gelismis {iilkelerdeki
yardimlarin ve kamu harcamalarinin arttirilmasi konusunda yaygin bir sekilde kullanilmaya
baslanmistir (UNICEF-United Nations International Children's Emergency Fund, 2009: 15).
Mali alan kavramina iligkin tartisma “yeni sisede eski sarap” kavramini hatirlatmaktadir
(Heller, 2008: 11). Dolayisiyla “yeni sisede eski sarap” benzetmesiyle, kavramin aslhinda
ekonomi yazarlarinin ve politika yapicilarin yillardir izledikleri ve tanimladiklar1 bir konu
oldugu, sadece yeni bir kelime grubu 6zelinde birlestirildigi dikkat cekmektedir. Ancak ilgi ve
onceligi, ozellikle gelismekte olan ve az gelismis iilkeler temelinde 6zel bir amag icin (egitim,
saglik, sosyal koruma gibi) finansman kaynagi olusturulmasi konusuna cekmesi sebebiyle
literatiirde kendisine ayr1 bir yer bulmustur. Bu durumda kamu kaynaklarinin daha verimli
kullanilabilmesi icin ve o6zellikli bir alana finanse edilebilmesi icin mali alan kavrami
kullanilmaya baglanmigtir.

Bir siire¢ olarak mali alan; biitceleme kadar eskidir veya bagka bir ifadeyle biit¢e kararlarimin
yeni bir yolu olarak da goriilebilmektedir. Eski bir kavram olarak nitelendirilebilmesinin
nedeni de, biitiin iilkelerdeki biitce yetkilileri tarafindan, yeni harcamalar i¢in mevcut olan
"oda" ya da oOngoriilen gelir ve harcamalar arasindaki "bosluk" rutin olarak tahmin
edilmektedir (Schick, 2009: 2).

Mali alan devletlere; kamu harcamalarinda oncelik sirasi olusturulmasi, kamu harcamalarinda
verimliligin ve etkinligin saglanmasi, bor¢lanma, dis yardimlar ve verginin tabana yayilmasi
ile ilave kaynak olusturulmasi gibi secenekler sunmaktadir. Boylelikle, beklenmedik ekonomik
ve mali krizlere karsi devletler hareket serbestisi kazanmis olmaktadir. Ozellikle, biitce
esnekliginin diisiik oldugu ve kamu harcamalarinin zorunlu harcamalardan olustugu
iilkelerde, mali alan, krizlere kars1 kullanilabilecek 6nemli bir politika onerisi olmaktadir.
Makroekonomik istikrar1 ve mali stirdiiriilebilirligi tehlikeye atmadan, kalkinma icin gerekli
olan yatirnmlarin finansmam icin ihtiya¢ duyulan mali imkanlar, mali alan olusturmak
suretiyle saglanabilmektedir (Ulusoy ve dig., 2014: 218).

Mali alan tartismasi icin tesvik, saglk, egitim veya altyapi1 harcamalarinin algilanan degeri
acisindan ortaya ¢itkmis olsa da, kapsaml ve ileriye doniik mali ve biitcesel bir baglamda daha
yiiksek harcama kapsaminin degerlendirilmesi gerekmektedir. Bu asamada IMF
(International Monetary Fund; Uluslararas1 Para Fonu) destekli programlarda, ozellikle
degerli goriilen yatirimlar ve sosyal programlar icin "mali alan" olusturulup olusturulmayacag:
sorusu On plana cikmaktadir. (Heller, 2005: 2-4). Mali alanin belli bir amac icin olusturulup,
o dogrultuda kullanilacak finansman kaynagi yaratabilme kabiliyeti olarak ifade edilmesi bu
asamada yerinde olacaktir.

Mali alan kavramina iligkin tammlarda dikkati ceken noktalar: mali siirdiiriilebilirlik, amaclar
ve karsilasilabilecek riskler ile bir kaynak havuzudur (Unsal ve Durucan, 2014: 277). Cilinki
mali alan tanim acgik¢a mali siirdiiriilebilirlik kavramu ile iligkilidir. Ayn1 zamanda devletin
gelecekte harcama programlarini finanse edebilmesi; borg yiikiimliiliigline, borg servisine ve
o0deme giicii gibi faktorlere bagh olmaktadir (Heller, 2005: 3). Mali alanin nitelikleri asagidaki
gibi siralanabilmektedir (UNICEF, 2009: 17-19) :

e Mali alan, gelecege yonelik dinamik bir kavramdir ve gelecekteki biitgeler i¢in oncelik
siralamasi yaparak mevcut kaynaklarin dagitilmasini1 6ngérmektedir.

e Mali alan, sosyal harcamalar, ekonomik biiylimeye endeksli harcamalar ya da vergi
indirimleri gibi ulusal politika Onceliklerinin gerceklestirilmesine yonelik olarak
kullanilmaktadir.

e Kamu harcamasinin niteli§ine bagh olarak, orta ve uzun vadede mali siirdiirtilebilirlik
iizerindeki etkileri araciligiyla mevcut mali alan etkilenebilmektedir. Ornegin; altyap:
yatirimlarina yonelik harcamalar ekonomik biiylimeyi artirabilir, gelecekte gelir artis:
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saglayabilir ve yatirmmin finansmanim saglayarak mali siirdiiriilebilirlige katk:
sunabilmektedir.

e Devlet tarafindan, mali alan olusturulabilecek alanlarin belirlenmesi ve olusturulacak
mali alanin harcama onceliklerine gore dagitilmasi, biitgesel kurumlarimin kalitesine,
yillik biitcelerin kredibilitesine ve orta-uzun vadeli perspektifteki biitceleme siirecine
bagh olmaktadir.

e Farkhh harcama tiirleri (kamu harcamalarinin bilesimindeki degisimler), mali
siirdiiriilebilirlik iizerindeki etkileri yoluyla orta ve uzun vadede mevcut mali alan
iizerinde farkl etkilere sahip olabilmektedir.

Bir iilkenin mali alan olusturma istegi, ekonomik biiyiimeyi saglamak icin kamu harcamasi
yapabilmesine (UNICEF, 2009: 15) bagli olmakta ve kamu ekonomisinin siirdiiriilebilirligini
bozmadan, iktisat ve maliye politikas1 amaclarim gerceklestirmek i¢in devlet biit¢esinde bir
alan olusturmay1 hedeflemektedir. Gilintimiizde kiiresel ekonominin karsisindaki en 6nemli
konulardan birisi, iilkenin sahip oldugu mali manevra alan1 (mali alan) ve bununla birlikte
mali siirdiiriilebilirligi saglamak ve siirdiirmek i¢in maliye politikalarinda gerekli
diizenlemelerin yapilmasi ile ilgilidir (Ostry ve dig., 2010: 4). Bu noktadan hareketle, mali
alana iligkin hiikiimler; bir devletin baslangictaki mali pozisyonu, gelir ve harcama yapisi, borg
yiikiimliiliigii, ekonomisinin temel yapisi, dis kaynak girisleri ve ekonomik biiylime
potansiyelinin detayh degerlendirilmesini gerektiren, dogal olarak iilkeye 0zgli gosterge ve
yapilar1 icermektedir (Heller, 2005: 14). Bircok calismada da vurgulandig: gibi, aslinda mali
alan her iilke i¢in ayr1 degerlendirilmesi gereken, her iilkenin mevcut makroekonomik, siyasi
ve kiiltiirel kosullarina bagh olarak sekillenebilecek bir kavram olarak karsimiza ¢ikmaktadir.
Bu dogrultuda mali alan; kaynak hareketliligini giiclendirmek, devlete saglanacak finansman
ve belirli bir kalkinma seti i¢in somut politika eylemlerinin etkili olabilmesi acisindan gerekli
yonetisim, kurumsal ve ekonomik ¢evrenin giivence altina alinmas igin gerekli reformlar
olarak da ifade edilebilmektedir (Roy ve dig., 2008: 29).

Ulkelerin kamu bor¢ oraninda son zamanlarda yasanan artislar bir taraftan endiseye sebep
olurken; diger taraftan da yeterli mali alan nedeniyle genisletici maliye politikas
uygulamalarinin yiiriirliige konulabilecegi yoniinde bir goriis dogmaktadir (Lee ve Hur, 2017:
1). Cogu sanayilesmis ve bazi orta gelirli iilkeler, mevcut siirdiiriillemez mali pozisyonlarini
diizeltebilmek ve mali rejimlerini daha yiiksek ekonomik biiylimeyi tesvik etmek ve yeni
zorluklarla miicadele edebilmek iizere uyarlamak i¢in mali alan arayisi icine girmektedirler
(Heller, 2008: 12). Borg yiikii fazla oldugu zaman, stirdiiriilebilirligi saglamak i¢in faiz dis
dengenin olusturulmasi gii¢ olabilmektedir. Maliye politikasi ile bor¢lanma arasinda dogrusal
olmayan iligki, kamu bor¢ limitinin ve dolayisiyla mali alanin dogal bir tanimim
olusturmaktadir (Ostry ve dig., 2010: 4). Bu durum aslinda mali alan kavraminin ortaya ¢ikis
amacia isaret etmektedir. Bu baglamda mevcut kosullarla borg siirdiiriilebilirligini
saglayamayan veya kamu harcamalarini finanse etmekte zorlanan iilkeler, iktisat ve maliye
politikas1 amaclarimi gerceklestirmek icin ekonomisine yeni bir hareket alani1 kazandirmayi
amaclamaktadir.

2. Mali Alanin Borg¢ ve Biitce Dengesi ile liskisi

Bir devletin mevcut borcu ile politika yapicilarin gegmisteki faaliyetleri tarafindan belirlenen
teorik borg limiti arasindaki fark mali alan olarak tanimlanabilmektedir. Bu baglamda bir tilke
mevcut borcuna ait faiz 6demeleriyle, faiz dis1 dengesi arasindaki farka esit miktarda
bor¢clanmasi gerekmektedir. Faiz dis1 denge ise; kamu gelirleri ile borc servis 6demeleri
disindaki harcamalar arasindaki fark olarak belirtilmektedir. S6z konusu baglant1 su sekilde
izah edilebilmektedir (Zandi ve dig., 2011: 3):

Dt = Dtrt - PBt (1)

Esitlik 1°’de yer alan ifadeler sirasiyla:

D, = Bir iilkenin bor¢ seviyesindeki degisimi,

t = Zaman,
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r; = Nominal faiz oranini ve

PB; = Birincil biit¢e dengesini belirtmektedir. Bu denklem GSYH'’ye oranla su sekilde tekrar
yazilabilmektedir:

dt = (1 — go)d¢ — Dby (2)

Esitlik 2’de yer alan ifadeler ise sirasiyla:

d, = Bor¢/GSYH oranindaki degisimi,

pb, = Birincil biitce dengesi/GSYH oranini,

g¢ = Ulkenin nominal GSYH biiyiimesini ve

(r; — g¢)d; = Biiylime oranina gore diizeltilmis faiz oranimi belirtmektedir.

Bor¢/GSYH orani diisiik ve yonetilebilir oldugunda, bu oram1 makul diizeyde tutabilmek icin
biitce aci1g1 karsisinda devletler kemer sikma politikasi izlemektedirler. Savaslar, dogal afetler
ve hatta mali krizler borg yiikiinde biiyiik artislara neden olsa dahi, mali disiplin saglandig:
takdirde mali durum stabilize edilebilmektedir (Zandi ve dig., 2011: 3). Sekil 1’de borg limitinin
belirlenmesi gosterilmekte ve dikey eksende faiz orani ve biiyiime orani arasindaki farkin borg
orani ile carpimina egit olan birincil biitce dengesi yer almakta iken; yatay eksende bor¢/GSYH
orani yer almaktadir. Dalgal ¢izgi birincil biitce dengesinin artan kamu borcuna (GSYH'nin
yiizdesi olarak) tepki vermesini ve orjinden baslayan dogrusal ¢izgi ise faiz orani-ekonomik
biiylime oram farkinin borg¢ orani ile carpimi olan efektif faiz oramimi temsil etmektedir. Cok
diisiik bor¢ seviyesinde, artan borca faiz dis1 dengenin verdigi tepki oldukca azdir. Borg
arttikca, faiz dis1 denge daha siddetli tepki vermektedir, ancak vergi artis1 veya faiz disi
harcamalar1 azaltmak giderek giiclestiginden, uyum cabas1 azalmaktadir. Diisiik borg
seviyelerinde faiz orani risksizdir ve biiylimedeki artisin kamu borg seviyesinden veya faiz
oranindan bagimsiz oldugu varsayildiginda, kesikli ¢izgi risksiz faiz oram ile biiyiime orani
arasidaki fark: gosteren pozitif egimli bir dogru olarak gosterilebilmektedir (Ostry ve dig.,
2010: 7).

Sekil 1: Bor¢ Limitinin Tanimlanmasi Grafigi

Birineil

Dengs
(r-)d

Birineil denge tepld 2frisi

|

i
)
i
|
1

I
Bivimeye gore i
zvarlanmg faiz efrisi

w

_________,...-—

Borg Limiti  Borg/GEYH

Kaynak: Ostry ve dig., 2010: 8.

Bor¢lanma limiti, devletin birincil denge tepki egrisi ile biiyliimeye gore ayarlanmis faiz egrisi
arasindaki iligkiye gore belirlenmektedir. Bu kapsamda birincil biitce dengesi tepki fonksiyonu
asagidaki denklemle gosterilmektedir:

pby =A;+F(dy,x) + & (3)
Esitlik 3’te yer alan ifadeler sirasiyla:

pb; = Birincil bitce dengesi/GSYH oranin,

d; = Kamu bor¢/GSYH oranini,

x; = Temel ekonomik faktorlerden olusan ve birincil dengeyi etkileyen vektorii ve
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A; = Ulkeye 6zgii rassal bir sabiti belirtmektedir. Esitlik 3’te yer alan birincil biitce dengesi
tepki fonksiyonu lineer hale getirildiginde ise asagidaki denklem:

pb; =a; +tx;y+f(d) + ¢ (4)

Esitlik 4’teki ifadelerden y; birincil denge iizerinde ekonomik temellerin etkisini belirleyen
dogrusal parametrelerin bir vektoriinii, politika yapicilarin borg yiikiindeki degisikliklere ve
tekrarlanan regresyon deneyimlerinde meydana gelen degisikliklere dayanarak, f(d;) kiibik
bir fonksiyon ile en iyi sekilde test edilmektedir. Birincil biitce dengesi tepki egrisi ve biiyiimeye
gore ayarlanmis faiz egrisi bor¢ limitini belirlemektedir. S6z konusu durum Sekil 2’de
gosterilmektedir.

Sekil 2: Mevcut Bor¢ Dinamikleri Grafigi

Birineil
Denge | )
(r-g)d 1 Birincil denge egrisi
1 /
Bityimeye zore '/E
ayarlanm faiz efrisi !
| | MaliAlm
! | Borg Limiti
] B d € Borg GSYH

[ —

Kaynak: Zandi ve dig., 2011: 4.

Bir iilkenin bor¢/GSYH orani oldukea yiiksek seviyelerde ise ve C noktasinin sag tarafinda yer
aliyorsa, birincil biitce dengesi egrisi (primary balance curve), kalic1 bir sekilde biiytimeye gore
ayarlanmig faiz egrisi (growth-adjusted interest curve) altinda olmaktadir. Bu baglamda
mevcut durumun {iilkeyi bor¢ finansman dongiisiine itmesi su sekilde acgiklanabilmektedir:
Toplam faiz 6demeleri i¢in gereken miktar, birincil biitge dengesinden fazla oldugu igin yeni
bor¢lanma ile finansman durumunda daha da artis gosterecektir. Bunun haricinde mali alanin
temel 6zelligi, kosullara bagli olarak aniden daralabilmesidir (Zandi ve dig., 2011: 4). Bu durum
ise Sekil 3 araciligi ile gosterilmektedir.

Sekil 3: Mali Alanin Daralmasi

Birincil
Denge I
(r-g)d

Bityiimeye gore
ayarlanmg faiz egrisi /i

egnsi (zonra)
l Mali alan
2 fece) ’ Mali alanm olmadif:
| ) {
) G - ¥
|Aee=""d C
Borg/GSYH

Kaynak: Zandi ve dig., 2011: 4.

Sekil 3’e gore bir iilkenin ekonomik gostergeleri bozulmadan 6nce, birincil biitce dengesi egrisi
diiz cizgi ile gosterilmekte ve borg limiti C noktasinda belirtilmektedir. Bu durumda d-C arasi
mali gostergeler bozulmadan 6nceki mali alan1 gostermektedir. Ancak ekonomik gostergelerde
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bozulmalar s6z konusu oldugunda, iilkenin mali alan1 ortadan kalkacaktir. Cizikli egri ile
gosterilen yeni durumdaki birincil biitge dengesi egrisi, faiz 6demeleri egrisinin altinda
kalmakta ve bor¢/GSYH orani kontrolsiiz bir sekilde yiikselmektedir (Zandi ve dig., 2011: 5).
Buradan hareketle, bir iilkenin sahip oldugu mali alan; bor¢/GSYH orani, birincil biitce
dengesi, ekonomik biiyltime orani gibi degiskenlerin disinda ekonomik kosullara bagh olarak
da degisim gosterebilmektedir.

Mevcut borcu nispeten yiiksek olan bir iilke, finansal sok gectikten sonra birincil dengeyi
yliksek borca gore ayarlayarak ek mali alana sahip olabilmektedir. Boylelikle, tilkeler giivenilir
ayarlama planlar1 yoluyla mali alanlarimi genisletebilmektedir (Ostry ve dig., 2010: 16). Ote
yandan iilkenin temel makroekonomik gostergelerinin bozuldugu varsayildiginda, birincil
biitce dengesi egrisi asag1 dogru kayarak faiz egrisinin altinda kalacak ve kamu borc
stoku/GSYH orani iki egrinin kesistigi denge noktasindan uzaklasacak ve sahip olunan mali
alan kaybedilebilecektir (Celen ve Yavuz, 2014: 31).

Nispeten yeni bir kavram olan mali alan; bir iilkenin maliye politikas1 manevrasini
nicellestirmeye ¢alismaktadir (Nerlich ve Reuter, 2015: 3). Mali alanin hesaplanmasina yonelik
ilk girisim Bohn (1998 ve 2008)’a dayanmakta ve ABD bor¢/GSYH verisinin dinamikleri analiz
edilmektedir. Bu yaklasimda, mali alan, ge¢cmisteki kamu borglariyla (birincil biitce dengesinin
diger belirleyicilerini kontrol ederek) birincil biitce dengesinin kamu borcuna tepkisine bagh
olarak sifir ya da sonsuz olabilmektedir (Nerlich ve Reuter, 2015: 3).

3. Mali Alan Gostergeleri ve Mali Alan Elmasi

Baz1 temel gostergeler mali alanin varhigina iliskin temel olusturmaktadir. Bu gostergelerin
basinda kamu gelirlerinin GSYH’ye oranina bakilarak ve tilkeler aras1 karsilastirma yapilarak
vergi yiikiiniin diger iilkelere gore durumunun degerlendirilmesi gelmektedir. Ornegin;
Maastricht kriterlerine gore net kamu bor¢ stokunun GSYH’ye oraninin %60’1n iizerinde
olmas1 borg siirdiiriilebilirligi acisindan kirmiz1 sinyal vermektedir. Bir diger gosterge ise;
kamu siibvansiyonlarinin GSYH’ye oramidir. Bu rasyo, kamu harcamalarindaki potansiyel
kesintiyi gostermektedir. Kamuya ait varliklarin degerinin GSYH’ye oram ise bu varliklarin
satilmasi durumunda elde edilecek kaynag1 gostermektedir. Ancak biitiin bu degerler mali
alana iligkin ayrintil bir bilgi sunamayabilmektedir. Bu sebeple mali durumun zamanlararasi
ve genis caph mali siirdiiriilebilirliginin degerlendirilmesi gerekebilecektir (Heller, 2008: 17).
S6z konusu oranlar birebir mali alanin karsilig1 olmasa da mevcut mali alanin varligina isaret
eden gostergeler olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Bu yiizden kamunun ekonomik ve mali
yapisinin iyi analiz edilmesi mali alan agisindan 6nem arz etmektedir.

Kalkinmanin farkli asamalarindaki tilkeler farkl politika giicliikleriyle yiizlestikleri icin, mali
alani arttirabilmek spesifik mali enstriimanlar1 gerekli kilmaktadir. Ancak bu goriis, diisiik
gelirli tilkeler icin harcama kaydirici politikalarin uygun olmadigini ya da temel altyap1 yatirrm
aciginin ozel sektor veya kamu-6zel sektor ortakligi tarafindan gerceklestirilemez ise orta
gelirli iilkelerde kamu sektoriiniin bor¢lanmamasi gerektigini ima etmemektedir. Dig
yardimlar, vergi politikasi, borclanma ve harcama politikas1 mali alanin arttirilmasi
konusunda kritik rol oynarken; sosyoekonomik esitsizlikler ve uluslararasi kabul gormiis
kalkinma hedeflerine ulasma cabasina iilkeler tarafindan farkli 6nem verilmesi, maliye
politikasinin amaclarini yeniden gozden gecirme gerekliligini zorunlu hale getirmektedir (Roy
ve dig., 2008: 39). Yukarida da belirtildigi gibi, her iilkenin kosullarina uygun olarak farklh
maliye ve iktisat politikasi araclar1 kullandig gibi, mali alan olusturmak i¢in farkli araclarin
avantaj ve dezavantajlar1 iilkenin gelismiglik seviyesi, ekonomik kosullar1 gibi faktorler
acisindan degerlendirilerek karar verilmesi gerekmektedir.

Ornegin; bir iilkede yiiksek enflasyon, cari acik, diisiik rezervler, yiiksek dis borg veya 6zel
sektor kredilerinde hizh bir artis varsa, mali genisleme ekonomik istikrar1 bozabilmektedir.
Diger taraftan, bir lilke mali aciklara sahip ve yiiksek bir kamu borcu olsa bile, piyasalar
iilkenin bor¢ seviyesinin siirdiiriilebilir oldugunu diisiindiigii siirece, makroekonomik istikrar
tehlikeye atilmadan mali genisleme sergilenebilecektir (Doorn ve dig., 2010: 7).
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Sekil 4: Mali Alan Elmasi

1. D15 Yardimlar

|
_4. Harcama ‘k 2. Kamu Gelirlerinin
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Belirlenmest "

3. Kamu Borg Yénetimi

Kaynak: Roy ve dig., 2008: 34.

Diinya Bankas1 Kalkinma Komitesi tarafindan 2006 yilinda hedeflenan mali amacglara
ulagilmasi icin mali alam arttiracak ihtimallerin neler oldugu “mali alan elmas1” ile
gosterilmektedir. Mali alan elmasi, mali alan1 ulusal seviyede degerlendirme imkam
saglamaktadir. Mali alanin bu sekilde gosterilmesi, analitik ¢ercevede mali alanin ne oldugunu
agiklamaya yonelik kullanigh bir arac olarak degerlendirilebilmektedir. Bu baglamda mali alan
elmasi ile (Roy ve dig. 2008: 24);

-Yardim olarak veya borcun ertelenmesi seklindeki dis yardimlar,
-Vergi yonetimi veya vergi politikasi reformlar1 araciligiyla kamu gelirlerinin hareketliligi,
-I¢ ve dis borclanma aracihigiyla acigin finansmamn ve

-Harcamalarin bilesiminin degisimi ve etkinliginin artirilmasi uzun déonem ulusal kalkinma
stratejilerini nasil finanse edebilecegi ortaya koyulabilmektedir.

Bu dogrultuda mali alan elmasi olusturulurken bes adim izlenmektedir. Bu adimlar sirasiyla;
makroekonomik sartlarin ve beseri kalkinma konularinin tanimlanmasi, kisa ve uzun donemli
mali kosullarin belirlenmesi, kisa donemde s6z konusu mali kosullarin icsel veya digsal
oldugunun tanimlanmasi, elmasin olusturulmasi ve analitik ¢ercevenin kapsamh bir sekilde
ortaya konulmasidir (Roy ve dig., 2012: 3).

Mali alan elmasi Sekil 4’te goriildiigi iizere dort siitunun bir araya getirilmesiyle
olusturulmakta ve elmasin alani ise, bir iilkedeki toplam mali alan1 temsil etmektedir. Elmas
her bir eksenin temsil ettigi deger (mevcut kaynaklar) ile diger noktalar1 birlestirilmesiyle
olusturulmaktadir.

Mali alan elmasi politika yapicilara, gerceklestirmeyi amacgladiklar1 politika hedeflerine
yonelik mali alanin artirilmasi i¢in, makro boyuttaki mali ihtimallerin neler oldugunu ortaya
koymay1 amaclamaktadir. Boyle bir mali alan tanimlamasi, operasyonel gecerlilige sahip
olmas agisindan her iilkeye 0zgii bir yapiya sahiptir (Roy ve dig., 2012: 2). Bu baglamda;
standart bir mali alan elmasinin olusturulmasi ortaya koymak miimkiin olmamaktadir.
Boylelikle her iilkenin i¢inde bulundugu makroekonomik kosullar ve mali yapisina bagh olarak
mali alan elmasi farklilagabilmektedir.

Mali alan elmasi kisa vadede, harcama kaydiric1 politikalar ve vergi politikasi 6nlemleri gelir
artist acisindan, kamu harcamalarimin Pareto etkinliginin saglanmasi (6rnegin verimlilik
artis1) ve vergi idaresine yonelik reform Onerilerine kiyasla daha etkili olacagim
gostermektedir. Bir iilkeye ait mali alan elmasinin altinda yer alan politika tahminleri, alinan
onemlerin etkili olma siiresi ve bir politikanin i¢sel veya digsal 6zellige sahip olmasi mali alana
yonelik ¢ikarim yaparken onem arz etmektedir (Roy ve dig., 2012: 3).

Mali alan elmasi ile makroekonomik agidan dort temel unsur iizerinde, gorsel olarak mali
alanin ifade edilebilecegi belirtilmektedir. Bunun yaninda, mali alana etki eden cesitli
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makroekonomik gostergeler bulunmaktadir. Tablo 1’de ise, s6z konusu mali alan gostergeleri
siralanmaktadir.

Tablo 1: Mali Alan Gostergeleri
MALI ALANA | MALI ALANA

SEKTOR GOSTERGE OLUMSUZ OLUMLU
ETKI ETKI
Ozel Sektor Kredileri .. .
ic (%GSYH) Yiiksek Diisiik
Enflasyon .. -
(% degisim) Yiiksek Diisiik
Cari Islemler
(%GSYH) Acik Fazla
Dis Dis Borg (%GSYH) Yiiksek Diisiik

Yabanci Para
Rezerv/Kisa Donem

Diisiik Yiiksek
Borg Orani
Mali Denge (%GSYH) Acik Fazla
Mali Toplam Kamu Borcu .. -
(%GSYH) Yiiksek Diisiik

Kaynak: Doorn ve dig., 2010: 7.

Makroekonomik acidan mali alan gostergeleri, bir iilkenin konjonktiir karsiti maliye politikasi
ya da mali tegvik programi uygularken sahip oldugu etki kabiliyetini 6zetlemektedir. Tablo 1’de
yer alan mali alan gostergeleri ve hangi durumlarda mali alan iizerinde olumlu veya olumsuz
etki olusturacag: gosterilmektedir. Ornegin; 6zel sektor kredilerinin GSYH’ye oraninin arttig
ve enflasyondaki degisimin (artis olarak) fazla oldugu durumda i¢ denge agisindan mali alan
iizerinde daraltici etkiler ortaya cikabilmektedir. Bu durum dis denge acgisindan incelenecek
olursa; cari islemler fazlasi verilmesi, yabanci para rezervin kisa donem borg stokuna oraninin
yiiksek olmasi ve dig bor¢/GSYH oraninin diisiik olmas1 durumunda mali alani artiric1 etki
gozlenebilmektedir. Biitce fazlas1 verilmesi ve toplam kamu borcunun diisiik olmas: da mali
sektor acisindan mali alana olumlu katki saglayic1 gostergeler arasinda yer almaktadir. Ug ayr1
sektoriin kendi dinamiklerinin oldugu goz 6niinde tutularak, soz konusu gostergeler mali alana
katki saglayabilmektedir. Ozetle, gerek ekonomik konjonktiir gerekse iktisat politikalar:
uygulamalarina bagh olarak gostergelerin etkisi ortaya ¢ikmaktadir.

4. Gelismekte Olan Ulkelerin Mali Alaminin Hesaplanmasi

Bu baglik altinda Aizenman ve Jinjarak (2010); Dolls ve dig. (2012); Calderén ve dig. (2018)
tarafindan yapilan calismalarda kullanilan mali alanin 6l¢iim yonteminden yararlanilarak
1997-2016 donemi icin mali alan hesaplanmaktadir. Aizenman ve Jinjarak (2010)
caligmasinda 2000-2006 donemi icin tilkeleri gelir gruplarina gore ayirarak hesaplamigtir. Soz
konusu ¢alismada mali alan, bir iilkenin borcunu 6deyebilmesi icin gerekli olan yillik vergi
gelirleri sayisi1 (tax-years needed to repay the public debt) olarak tanimlanmaktadir. Bagka bir
ifadeyle kamu borcunun, bir iilkenin fiili vergi tabanina boliinmesiyle mali alan elde
edilmektedir. Bu kapsamda mevcut mali alan, kamu borcunun 6denmesi icin gereken yillik
vergi gelirleri sayst ile ters orantili olmaktadir. Dolayisiyla bu oranlama sonucunda y1llik vergi
gelirleri sayis1 yiiksek olan bir iilkenin, kisith mali alana sahip oldugu ifade edilebilmektedir.
Bu dogrultuda iki farkli hesaplama yontemi belirtilmektedir. Bunlardan ilki; kamu
borcu/GSYH oraninin, belirli bir doénem araliginda ortalama vergi gelirleri/GSYH’ye
béliinmesi olarak belirtilmektedir. Ikincisi ise, ortalama mali actk/GSYH oraninin, belirli bir
donem araliginda ortalama vergi gelirleri/GSYH’ya boliinmesi olarak ifade edilmektedir.

Calismada 2016 yil i¢in kamu briit bor¢/GSYH, 1997-2016 donem araliginda ortalama kamu
gelirleri/GSYH’ye oranlanarak Mali Alan I elde edilmektedir. Bu kapsamda Mali Alan I icin
hesaplama yontemi Esitlik 5'te gosterilmektedir:

Kamu Briit BOT§(2016)

Mali Alan I = GSYH (5)

Ortalama Kamu Gelirleri,
CSYH (1997-2016)
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1997-2016 donem araliginda ortalama mali acik/GSYH, 1997-2016 donem araliginda ortalama
kamu gelirleri/GSYH’ye oranlanarak Mali Alan II elde edilmektedir. Bu dogrultuda Mali Alan
IT icin hesaplama yontemi Esitlik 6’da gosterilmektedir:

Ortalama Mali Agitk _
— GsvH (1997-2016)

Ortalama Kamu Gelirleri
GSYH (1997-2016)

Mali Alan Il = (6)

Veriye ulasilmasi ve iilkeler arasi cesitlilik sebebiyle vergi gelirleri yerine kamu gelirleri
hesaplamada temel alinmaktadir. Dolayisiyla hem incelenen donem itibariyle, hem de
ortalama vergi gelirleri yerine, ortalama kamu gelirlerinin hesaplamaya dahil edilmesi
kapsami genisletmektedir. Bu dogrultuda calismada izlenen hesaplama yontemi ile daha genis
perspektiften mali alan hesabi ortaya konulmaktadir. Bu hesaplama ise, diisiik, alt orta, yliksek
orta ve yiiksek gelir grubundaki iilkelere uygulanarak ayr1 ayri tablolarda sunulmaktadir. Bu
sayede gelir gruplarina gore mali alanin karsilastirilmasina imkan verilmektedir.

Bu kapsamda iilkeler IMF’in siniflandirmasina gore diisiik, alt orta, yiiksek orta ve yiiksek gelir
grubu olmak tizere 4 gruba ayrilarak incelenmektedir. Dolayisiyla iilkelerin mali alaninin
hesaplanmasinin yaninda, gelir gruplarina gore iilkelerin mali alanlarinin karsilastirilmasi
calismanin temel oncelikleri arasinda yer almaktadar.

Tablo 2: Diisiik Gelir Grubundaki Gelismekte Olan Ulkelerin Mali Alanimin

Hesaplanmasi
Ortalama | Briit Ortalama
Kamu | Kamu Mali Kamu Ortalama Mali
. Gelirleri/ | Borg/ Alan Gelirleri/ | Mali Agik/ Alan
2016, %) %) 6, %) 2016, %)
(03] (In (0] (0119
Orta Afrika
Cumhuriyet | 14, 44,33 | 3,00 |, -0,696 .
um iurlye 4,743 5 ~ 4,743 9 0,047
Komor 22,031 329’12 1,401 22,031 -0,044 o (;02
. 57,88 -
Etiyopya 17,273 5 3,351 17,273 -3,440 0,199
Gine 12,041 42,85 | 3,55 12,041 -2,822 .
1 92 0,234
Gine Bissau | 16,653 47;_)33 2’284 16,653 -3,774 0’; 27
srs 33,69 -
Haiti 14,570 6 2,313 14,570 -2,382 0,163
8,72 | 2,6 -
Madagaskar | 14,377 3 57 ’49 14,377 -2,9083 0,208
Nijer 20,676 46é26 2,237| 20,676 1,319 |, (;64
b
Ruanda 22,442 37;59 1,675 | 22,442 -1,415 0’(; 63
60,56
Senegal 17,256 3 3,510 17,256 -2,633 -0,153
37,26 | 2,28 ) -
Uganda 16,313 6 4 16,313 2,225 0,136

Kaynak: IMF (2018) ve WB (2018)’den elde edilen veriler hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 2’ye bakildiginda 2016 yil i¢in diisiik gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin mali
alaninin hesaplanmasi goriilmektedir. Mali Alan I'e gore tablodaki degerler kamunun briit
borcunu odeyebilmesi icin ka¢ yillik ortalama kamu geliri gerektigini ifade etmektedir.
Dolayisiyla Mali Alan I degeri yiiksek olan iilkeler, kisith mali alana sahip olmaktadir. Bu
baglamda en diisiik mali alana sahip diisiik gelir grubundaki iilke Gine iken; en yiiksek mali
alana sahip diisiik gelir grubundaki iilke Komor olmaktadir. Baska bir ifadeyle Gine’nin kamu
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gelirleri ile briit borcunu 6deyebilmek i¢in yaklagik 3,5 yila ihtiyaci bulunmaktayken, Komor
acgisindan bu siire 1,4 y1l olarak goriilmektedir. Mali Alan IT acisindan ise en diisiik ve en yiiksek
mali alana sahip iilkeler sirasiyla Gine ve Komor olmaktadir. Bu dogrultuda iki mali alan
hesaplama yonteminin birbiriyle tutarh oldugu ifade edilebilmektedir.

Ayrica diisiik gelir grubunda yer alan gelismekte olan tilkelerin Mali Alan I degeri ortalamasi
2,625’tir. Bagka bir ifadeyle diisiik gelir grubundaki iilkeler tarafindan, kamu briit borcunun
odenebilmesi icin 2,625 yillik ortalama kamu gelirine ihtiya¢ duyulmaktadir. Diisiik gelir
grubundaki iilkelerin Mali Alan II degeri ortalamasi ise -0,136 olarak hesaplanmistir. Diistik
gelir grubundaki iilkeler Mali Alan II degerini diisiirebilmek adina kamu gelirlerini
artirabilecek politikalar izlemeli ve bu yonde somut adimlar atmalilardir. Bunun yaninda bu
iilke grubunda temel politika ekonomik biiyiime oram artig1 araciligiyla mali alan olusumunun
desteklenmesi olmaldir.

Tablo 3: Alt Orta Gelir Grubundaki Gelismekte Olan Ulkelerin Mali Alaninin

Hesaplanmasi
Ortala
Ortalama Ortalama ma
Kamu Brit Kamu Mali | Mali

. Gelirleri/ | Kamu Mali | Gelirleri/ | Acik/ | Alan
Ulkeler GSYH Bor¢/ |AlanlI GSYH GSYH I
(1997- GSYH | (I/D) |(1997/2016 | (1997- | (I1L/I

2016, %) | (2016, , %) 2016, )
@D %) (I1) @ %)
(I11)
Butan 35,326 110,236 | 3,121 35,326 -1,045 | 0,05
5
Cabo -
Verde 26,715 | 129,737 | 4,856 | 26,715 -6,084 | 0,26

Kambocgya | 13,908 36,660 | 2,636 13,908 -3,037 | 0,21

8
‘;ﬁﬂﬁl‘ 18,183 | 47,790 | 2,628 18,183 -1,669 | 0,09
2
Fl -
Salvador | 18448 | 59513 | 3,226 | 18,448 | -3,242 | 0,17
6
Gana 15476 | 73,422 | 4,744 | 15476 | -7,183 | 0,46
4

Honduras | 23,426 41,485 | 1,770 23,426 -1,811 | 0,07

Hindistan | 18,755 69,576 | 3,710 18,755 -8,279 | 0,44

Urdiin 20,273 95,073 | 3,248 20,273 -5,341 | 0,18

Kiribati 90,310 25,755 | 0,285 90,310 -3,501 | 0,04

Lesotho 45,903 47,760 | 1,040 45,903 -0,758 | 0,01

Mik
1 r;’“ezy 63,375 | 25269 | 0,399 | 63,375 | 0571 | g
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Moldova 30,839 43,181 | 1,040 30,839 -1,863 | 0,06
)

0,112

Fas 25,470 | 64,695 | 2,540 | 25470 |-2,8595

Pakistan | 13,804 | 67,570 | 4,895 | 13,804 | -4,724 | 0,34

2
Papua )
Yeni Gine 20,819 34,598 | 1,662 20,819 -0,391 0,901
Filipinler | 18,471 | 34,591 | 1,873 | 18,471 -1,355 | 0,07
3
SriLanka | 13,902 | 79,292 | 5,704 | 13,902 -6,557 | 0,47
2
Sudan 12,185 66,548 | 5,461 12,185 -1,230 0,101

Tunus 22,955 62,881 | 2,739 22,955 -3452 | 0,15
0
Ukrayna 38,631 81,248 | 2,103 38,631 -2,802 | 0,07
3

Vanuatu 22,611 30,411 1,345 22 611 -1,247 | 0,05
5

Kaynak: IMF (2018) ve WB (2018)’den elde edilen veriler hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 3’te 2016 yili icin alt orta gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin mali alaninin
hesaplanmasi goriilmektedir. Tablodaki iilkeler Mali Alan I siitununda incelendiginde en
yiiksek mali alana sahip iilke Kiribati iken; en diisiik mali alana sahip iilke Sri Lanka
olmaktadir. Sri Lanka'min kamu gelirleri ile briit borcunu 6deyebilmek adina 5,7 yila ihtiyaci
bulunmaktayken, Kiribati 1 yihn altinda bir siireye ihtiya¢ duymaktadir. Kiribati’de dis
yardimlar, kamunun ekonomi icinde yiiksek paya sahip olmasi, ortalama kamu gelirlerinin
yiiksek seyre sahip olmasi ve briit borcunun diisiik diizeyde olmasi bu sonuca yol agmaktadir.
Mali Alan IT acisindan yine en kisith mali alana sahip iilke Sri Lanka iken; en yliksek mali alana
sahip iilke Mikronezya olmaktadir. Mali Alan I acisindan yiiksek mali alana sahip iilkeler, Mali
Alan IT agisindan da yiiksek mali alana sahip olmaktadir. Ayn1 durum kisitli mali alanin varlig
durumunda da gegerlidir.

Bu baglamda alt orta gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin Mali Alan I degeri ortalamasi
hesaplandiginda sonucun 2,790 oldugu goriilmektedir. Dolayisiyla hesaplamaya dahil edilen
alt orta gelir grubundaki iilkelerin kamu briit borcunu 6deyebilmesi i¢in yaklasik 3 yila yakin
bir zaman dilimine ihtiya¢ duydugu ifade edilebilmektedir. Tablo 3’te yer alan iilkelerin Mali
Alan IT degeri ortalamasi hesaplandiginda ise -0,158 sonucuna ulagilmaktadir. S6z konusu
iilkeler ortalama mali acitk/GSYH oranim azalttigi takdirde mevcut mali alan
genisleyebilecektir.
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Tablo 4: Yiiksek Orta Gelir Grubundaki Gelismekte Olan Ulkelerin Mali Alaninin
Hesaplanmasi.

Ortalam | pgyijt Ol;(talama Ortalama
aKamu | gamy amu Mali Agik/

Gelirleri | gore/G | Mali Gelirleri/ Mali
Ulkeler | /6SYH | SYH |AlanI| GSYH CSYH | Alan 11
25)11969’70/; ) (2(%6’ ay/n (1992%/))2016, 221969’?,/;) (I11/1)

40 an @ (i)

Arnavutluk 25,539 | 73,182 | 2,865 25,539 -5,501 -0,215
Cezayir 36,239 | 20,579 | 0,568 36,239 0,960 0,026
Arjantin 28,320 | 54,233 | 1,915 28,320 -1,901 -0,067
Azerbaycan 32,635 | 51,054 | 1,564 32,635 5,076 0,156
Cin 20,012 | 44,287 | 2,213 20,012 -1,473 -0,074
Kolombiya 25,752 | 50,230 | 1,950 25,752 -2,240 -0,087
Kosta Rika 13,767 | 44,708 | 3,247 13,767 -3,555 -0,258
Dominik 31,078 | 72,655 | 2,338 31,078 -1,886 -0,061
Dom. Cum. 13,993 | 34,992 | 2,501 13,993 -2,357 -0,168

Ekv. Gine 26,094 | 38,408 | 1,423 26,994 3,178 0,118
Fiji 25,999 | 46,958 | 1,806 25,999 -2,080 -0,115
Gabon 28,204 | 64,199 | 2,276 28,204 3,664 0,130
Grenada 23,702 | 82,138 | 3,465 23,702 -4,230 -0,178
Guyana 27,034 | 48,306 | 1,787 27,034 -4,067 -0,150
Iran 19,359 | 34,526 | 1,783 19,359 0,732 | 0,038
Malezya 23,266 | 56,221 | 2,416 23,266 -3,267 -0,140
Maldivler 25,058 | 65,619 | 2,619 25,058 -6,313 -0,252
Meksika 21,365 | 58,434 | 2,735 21,365 -3,259 -0,153
Namibya 29,790 | 39,970 | 1,342 29,790 -2,312 -0,078
Panama 21,809 | 38,831 | 1,780 21,809 -1,684 -0,077
Paraguay 17,739 | 24,630 | 1,388 17,739 0,421 0,024
St. Lucia 22705 | 66,723 | 2,939 22,705 -3,004 -0,132
St. Vé‘;gfll'lt V€l 26,199 | 82,927 | 3,165 26,199 -2,625 | -0,100
Surinam 23,000 | 68,829 | 2,993 23,000 -2,035 -0,128

Kaynak: IMF (2018) ve WB (2018)’den elde edilen veriler hesaplanarak olusturulmustur.
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Tablo 4’te 2016 y1li icin yiiksek orta gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin mali alaninin
hesaplanmasi yer almaktadir. Buna gore Mali Alan I’e bakildiginda en kisith mali alana sahip
yiiksek orta gelir grubundaki iilke Grenada’dir. Grenadamin kamu briit borcunun
odenebilmesi i¢in yaklasik 3,5 yillik ortalama kamu geliri tutarina ihtiya¢ duyulmaktadir. Mali
Alan I acisindan en yiiksek mali alana sahip yliksek orta gelir grubundaki iilke ise Cezayir’dir.
Cezayir'in kamu briit borcunun o6denebilmesi i¢in yaklasik 6 aylik ortalama kamu geliri
tutarina ihtiya¢c duyulmaktadir. Mali Alan II acisindan ise en kisithh mali alana sahip yiiksek
orta gelir grubundaki iilke Kosta Rika iken; en yiiksek mali alana sahip orta gelir grubundaki
iilke Azerbaycan olmaktadir. Azerbaycan’in mali alaninin yiiksek olmasinin nedeni, yiiksek
orta gelir grubundaki iilkeler arasinda en yiiksek mali fazla veren iilke konumunda olmasidir.

Ayrica yiiksek orta gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin Mali Alan I degeri ortalamasi
Tablo 4’te yer alan degerler temelinde hesaplandiginda 2,212 oldugu ifade edilebilmektedir.
Buradan hareketle, yiiksek orta gelir grubundaki iilkelerin mevcut kamu borcunu,
o0deyebilmeleri i¢in yaklasik 25 ayda elde edilecek ortalama kamu gelirine ihtiya¢ duymaktadir.
Alt orta ve yiiksek orta gelir grubundaki iilkeler bir biitiin olarak degerlendirildiginde orta gelir
grubundaki tilkelerin Mali Alan I degeri ortalamasi 2,501’dir. Bu hesaplama diisiik, orta ve
yiiksek gelirli iilkelerin degerlerini karsilastirabilmek adina 6nem tasimaktadir. Yiiksek orta
gelir grubundaki iilkelerin Mali Alan II degeri ortalamasi ise -0,081’e tekabiil etmektedir.
Dolaysiyla alt ve yiiksek orta gelir grubundaki {iilkelerin ortalama Mali Alan II degeri
karsilastirildiginda alt orta gelir grubundaki iilkelerin daha kisith mali alana sahip oldugu
cikariminda bulunulabilmektedir.

Tablo 5: Yiiksek Gelir Grubundaki Gelismekte Olan Ulkelerin Mali Alaninin

Hesaplanmasi
Oﬁzgﬁla Briit O;{t:lirl?a Ortalama
e Kamu . . 1., | Mali Agk/ | Mali
Gelirleri/ Bore/ Mali | Gelirleri/ GSYH Alan

Ulkeler GSYH AlanI| GSYH

) GSYH (1997- 1I
(19970 (2016, %) ar/m (1997(,/ 201 2016, %) | (III/I)
2016, %) an 6, %) (11D
@ @

Antigua ve
Barbuda 20,062 86,215 | 4,297 20,062 -4,869 -0,243
Bahama 12,447 68,003 | 5,464 | 12,447 -2,805 |-0,233
Bahreyn 25,051 82,268 | 3,284 25,051 -3,534 -0,141
Barbados 26,872 105,535 | 3,927 | 26,872 -4,412 -0,164
Sili 23,242 21,295 | 0,916 | 23,242 0,706 0,030

M ist

A 44005 | 74,050 | 1,676 | 44,195 | -4915 | -0,111

Kuveyt 64,557 18,503 | 0,287 | 64,557 23,600 | 0,366
Umman 43,802 33,590 | 0,767 | 43,802 4,173 0,095

Polonya 39,589 54,359 | 1,373 39,589 -4,188 | -0,106
Katar 39,780 56,536 1,421 39,780 7,158 0,180
Suudi

Arabistan 36,620 13,062 | 0,357 | 36,620 2,003 0,079
Seyseller 39,701 69,006 | 1,738 39,701 -2,766 | -0,070
St. Kitts ve
Nevis 30,059 65,563 | 2,181 | 30,059 -2,092 |-0,070
Trinidad
ve Tobago 28,210 39,39 1,396 28,210 -0,885 |-0,031

Kaynak: IMF (2018) ve WB (2018)’den elde edilen veriler hesaplanarak olusturulmustur.

Tablo 5’te ise yliksek gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin mali alam1 2016 yih i¢in
hesaplanmaktadir. Tabloya gore en yiiksek Mali Alan I’e sahip yiiksek gelirli {ilke Kuveyt iken,
en kisitl Mali Alan I'e sahip iilke ise Bahama’dir. Kuveyt’in briit kamu borcunu, ortalama kamu
gelirleri ile 6deyebilmesi icin yaklasik 4 aylik bir siireye ihtiya¢ duyulmaktadir. Kuveyt’in
ortalama kamu gelirinin yiiksek olmasi ve kamu briit borg diizeyinin diisiik olmasi, mali alanin
yiiksek olmasina neden olmaktadir. Bahama’da ise bu siire yaklasik 5,5 yildir. Mali Alan II
degerlerine bakildiginda ise en yiiksek mali alana sahip iilke yine Kuveyt iken, en kisith mali
alana sahip tilke Antigua ve Barbuda’dir.
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Bu dogrultuda yiiksek gelir grubundaki gelismekte olan iilkelerin Mali Alan I ve Mali Alan II
degerlerinin ortalamalar1 hesaplandiginda sirasiyla 2,077 ve -0,030 oldugu ifade
edilebilmektedir. Buradan hareketle yiiksek gelir grubundaki gelismekte olan iilkeler kamu
briit borcunu, ortalama kamu gelirleri ile karsilayabilmek icin yaklagik 2 yillik bir siireye
ihtiyac duymaktadir. Diisiik, orta ve yiiksek gelir grubundaki tilkelerin Mali Alan I ve Mali Alan
IT degerleri ortalamalar: karsilastirildiginda gelir diizeyi yiikseldik¢ce mevecut mali alanin arttig
c¢ikariminda bulunulabilmektedir. Nitekim diisiik gelir grubundaki gelismekte olan iilkeler
briit kamu borcunu, ortalama kamu gelirleri ile 6deyebilmek icin yaklasik 2,6 yila, orta gelir
grubundaki gelismekte olan iilkeler 2,5 y1la ve yiiksek gelir grubundaki gelismekte olan iilkeler
ise 2 yila ihtiya¢ duymaktadir. Bu durum Mali Alan II degeri icin de gecerli olmaktadir. Ust
gelir grubuna gectikce mevcut mali alanin genisledigi Mali Alan IT degeri ortalamalar: gelir
gruplar1 arasinda karsilagtirilarak belirtilebilmektedir.

Hesaplamalara dahil edilen 71 gelismekte olan iilkenin Mali Alan I degeri ortalamasi yani,
kamu briit borcunun ortalama kamu gelirleri ile 6denme siiresi 2,40 y1l olarak hesaplanmigtir.
Gelir grubu siniflandirmasindan bagimsiz olarak en kisith mali alana sahip tilke Sri Lanka iken;
en yiksek mali alana sahip iilke ise Kiribati olarak yer almaktadir. Mali Alan II degeri
ortalamas1 ise, -0,103 olarak hesaplanmigtir. Mali Alan II acisindan gelir grubu
siniflandirmasindan bagimsiz olarak en yiliksek mali alana sahip iilke Kuveyt iken; en kisith
mali alana sahip iilke ise Sri Lanka olmaktadir. Mali Alan I ve Mali Alan II degerleri birbiriyle
uyumludur. Genel olarak Mali Alan I’e gore yiiksek mali alana sahip bir tilke, Mali Alan IT’ye
gore de benzer sonucu vermektedir.

Tiirkiye ekonomisi gelismekte olan iilkeler arasinda, yiiksek orta gelir grubunda (Diinya
Bankas1 Temmuz 2017 verileri dogrultusunda) yer almaktadir. Bu dogrultuda Tiirkiye'ye
iliskin mali alan hesaplamalar1 verilerin ulasilabilirligi nedeniyle 2000-2016 dénemini
kapsamaktadir. Tiirkiye icin hesaplanan mali alan degerleri Tablo 6’da gosterilmektedir.

Tablo 6: Tiirkiye icin Mali Alanin Hesaplanmasi (2000-2016)

Ort&}lam.a Kamu Briit Kamu Borg/ Mali Alan I
Gelirleri/GSYH GSYH (2016, %) a1/n
(1997-2016, %) (1) an
32,068 28,131 0,877
Ortalama Kamu Ortalama Mali Acik, .
Gelirleri/GSYH oSYH / Magﬁ}‘i‘;‘ 1
(1997-2016, %) (I) (1997-2016, %) (IIT)
32,068 -4,040 -0,126

Kaynak: IMF (2018) ve WB (2018)’den elde edilen veriler hesaplanarak olusturulmustur.

Mali Alan I’e gore Tiirkiye'nin kamu briit borcunun ortalama kamu gelirleri ile 6denme stiresi
0,877 y1l olarak hesaplanmistir. Bagka bir ifadeyle Tiirkiye’nin briit kamu borcunu, ortalama
kamu gelirleri ile 6deyebilmesi icin yaklasik 10,5 aylik bir siireye ihtiya¢ duyulmaktadir. Bu
deger yiiksek orta gelir grubundaki iilkelerin Mali Alan I degeriyle karsilastirnldiginda
Tiirkiye'nin genel olarak nispeten yiiksek mali alana sahip olmasiyla ifade edilebilmektedir.
Mali Alan IT degeri ise -0,126 olarak hesaplanmaktadir. Yiiksek orta gelir grubundaki tilkelerin
Mali Alan II degerleriyle karsilastirildiginda ise Tiirkiye Mali Alan II degeri siralamada
ortalarda yer almaktadir. Tiirkiye'nin Mali Alan II degerini gelecek yillarda arttirabilmesi icin
ortalama mali acik degerini azaltmasi gerekmektedir. Buradan hareketle Tiirkiye'nin mevcut
mali alani ile bor¢ siirdiiriilebilirligini ve kamu finansman yapisini iyilestirmeye yonelik
kullanabilecegi belirtilebilmektedir. Ayrica mevcut mali alan vergi sisteminde reform,
vergilemede etkinligin saglanmasi ve vergi idaresinin daha verimli faaliyet gosterilebilmesi
amaciyla kullanilabilir.

SONUC

Mali alan, her iilke 6zelinde ve kendi dinamikleri icerisinde degerlendirilmesi gereken bir
kavramdir. Dolayisiyla genel gecerliligi olan bir “mali alan elmas1” ¢izilmesi miimkiin olmadig1
gibi, mali alana yonelik net ¢ikarimlar yapmak da olasi degildir. Bu dogrultuda ¢alismada
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yapilan hesaplamalar 1s1ginda genis mali alana sahip iilkelere asagidaki politika Onerileri
sunulabilmektedir:

« Kamu briit bor¢ orani yiiksek olan iilkelerin sahip olduklar1 mali alani, bor¢ stokunun
kademeli bir sekilde azaltilmasina yonelik veya ekonomik biiyiimeyi destekleyen
yatirimlara kanalize ederek kullanmasi,

* Genis mali alan sayesinde yapisal reformlara yonelik politikalar izlenilmesi,

» Sosyal harcamalar ve altyap1 harcamalarina yonelik orta vadeli oncelikler belirlenerek
kullamilmas1 veya saglik, egitim veya 0zel harcama programlar1 dogrultusunda
degerlendirilmesi,

» Mali alanin daha fazla oldugu yerlerde, uzun vadeli biiyiime potansiyelinin artirilmasi
amaciyla ihtiyari tedbirler alinmasi, maliye politikas1 acisindan ortaya konulabilecek
politika onerileri olarak ifade edilebilmektedir.

Kisith diizeyde mali alana sahip iilkelere yonelik politika oOnerileri ise su sekilde
siralanabilmektedir:

« Maliye politikasi, mali konsolidasyona odaklanabilmektedir. Bu kapsamda borg¢ stokuyla
iligkili olarak kirilganlik ve mali acik ile rezervler iizerindeki baski azalabilmektedir.

« Kisith mali alan degerlendirilerek, genis mali alan elde edilebilmesi amaciyla ekonomik
biiyiimeyi arttirabilecek yatirnmlarin planlanmasi veya kamu harcamalarinda etkinligin
arttirlmasina yonelik programlarda kullanilmasi,

+ Niifusun yaglanmasinin orta ve uzun vadede mali siirdiiriilebilirligi dolayli olarak olumsuz
yonde etkileyebilmesi nedeniyle, kisitli mali alan vasitasiyla yasa bagli harcamalarin da
finanse edilebilmesidir.

Sonug olarak iilkelerin gelir diizeyi yiikseldikce mali alanin genisledigi ve mali alan olusturma
potansiyelinin arttig1 ifade edilebilmektedir. Bu kapsamda iilkeler istikrarli ekonomik
biiytimeyi sagladiklar1 ve vergi idaresinin etkinligini arttirdig takdirde mali alan olusumu
desteklenebilecektir.
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