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Giris

SSCB'nin yikilmasiyla ortaya ¢ikan ve tim
dinyayi etkisi altina alan soguk savas donemi
gecikmeli olsa da Ortadogu ve Kuzey Afrika
(OKA] tlkelerini de “Arap Bahari” adi verilen
olaylarla etkilemistir ve biyik bir degisim
sireci baslatmistir. 1980°Li yillarin sonundan
itibaren ortaya ¢ikan ve neredeyse tiim dlkeleri
saran degisim surecindeki ekonomik, top-
lumsal, siyasi, teknolojik ve kiltlrel degisim
dalgalari OKA ulkelerini de etkilemistir. Ancak
ne yazik ki bu degisim siireci OKA ulkelerinde
bolgeden ve bdlge disindan kaynakli nedenlerle
cok sikintili bir donem haline gelmistir.

OKA d(lkelerinin Arap Bahari ile birlikte
yasadigl sorunlarin ve siyasi calkantilarin
onemli bir nedeni buyuk glic odaklarinin stra-
tejik olarak kiskacinda olmalari gosterilebilir.
Kendi cikarlari icin bolgede dogabilecek her
turlu siyasal, ekonomik ve sosyal ¢okintiy
goz ardi edebilecek bircok bolge disi glic Arap
Bahari suirecine ciddi anlamda zarar vermistir.
Dahili olarak baktigimizda ise bir diger neden;
bu tlkelerin ciddi bir kisminda saglam bir te-
meli olmayan devlet toplum iliskilerinden kay-
nakli mesruiyet yoksunlugu ve otorite boslu-
gudur. Bolgedeki devletlerin insani kalkinma
ve beseri sermaye anlaminda toplumu ilerle-
tememis olmalarinin da bir etkisi oldugu
acikca ortadadir.

Bolgede toplumun degisim isteklerini kar-
silamakta gticlik ceken ve Arap Bahari siirecini
idare edemeyen rejimler ekonomik, siyasi ve
toplumsal sorunlari icinden ¢ikilamaz buyuk
bir krize donustirmus vaziyettedirler. Basarisiz
ve zayIf devlet olgusunun ortaya ciktigi Libya,
Yemen ve Suriye gibi Ulkeler bu krizin en
onemli orneklerini bize sunmaktadirlar. Bu
ulkelere kiyasla demokratik ve kurumsal arac-
lar1 kullanarak bahsi gecen krizlerin tstesinden

gelme noktasinda basarili sayilabilecek Tunus
ve Cezayir gibi Ulkelerde ise toplum ve devlet
iliskileri istikrara kavusmaktan uzak bir du-
rumdadir. Diger taraftan bolgeye komsu du-
rumdaki Turkiye de bu slire¢lerden dogrudan
etkilenmekte ve dolayisiyla bolgeyi yakindan
takip etmektedir.

Arap Bahari slirecinde yasanan sok dal-
gasina karsi bolgedeki devletlerin gerektigi
gibi tepki verememesi ciddi anlamda magdu-
riyetler ve esitsizlikler yaratmistir. Bu durum
da vatandaslarin devlete olan sadakatine ve
bagliligina zarar vermekte dolayisiyla giiclini
vatandaslarindan alan devletin daha da zayif-
lamasina ve otoritesini kaybetmesine yol a¢-
maktadir.

OKA bolgesinde; rejim degisiklikleri, sivil
toplumun 6n plana ¢ikmasi, demokratiklesme
taleplerinin daha yiksek sesle dile getirilmesi,
kadinlarin siyasette ve is hayatinda daha fazla
yer edinmeye baslamasi, piyasa ekonomisine
gecis adimlari, medyadaki devlet etkisinin
azalmasi, sosyal medyanin yayginlasmasi,
merkezi yonetimlerin istihbarat ve enformasyon
dstinliginidn azalmasi, teror, uyusturucu ve
buna bagli organize suc orgutlerinin cogalmasi,
yolsuzlugun artmasi ne denli blylk bir doni-
sim sureci yasandigini acik¢a ortaya koy-
maktadir. Bu doniisiim siirecinin daha da kar-
masik hale gelmesine neden olan bdlgesel
guc gecisleri ve siyasi, ekonomik operasyonlar
istikrarsizligi derinlestirmektedir. Bu nedenle
bolge ulkelerinde ise yarar, etkili politikalar
uygulayarak istikrarsizligin azaltilmasi ile ala-
kali gecmise dontik verilere dayanan ciddi ca-
lismalar yapmak gerekmektedir. Bolgedeki
istikrarsizligin etkilerinin en net gozlemlendigi
iktisadi dinamikleri konjonktir dalgalanmalari
acisindan analiz etmek bu noktada yapilacak
onemli calismalardan biri olacaktir.
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Konjonktlr dalgalarinin ol¢cilmesi ve ul-
kelerin buna nasil tepki verdiginin analiz edil-
mesi gelecekteki politika tercihlerinin dogru
belirlenmesinde kritik rol oynamaktadir. Kon-
jonktirel dalgalanmalarin ekonomi tizerindeki
etkisini azaltici ilk seceneklerden birisi sliphesiz
maliye politikasidir. Buradan hareketle, bu
analizde oldukca kirilgan ve istikrarsiz bir ya-
plya sahip olan secilmis bazi OKA ilkelerinde
1980-2017 yillari arasinda konjonktire karsi
uygulanan maliye politikasi tercihlerini ve so-
nuclarini ortaya koymaya calisilmaktadir.

Tablo I'de, tilkeler tarim sektori
biiytikliigiine gore siralanmustir.
Tanm sektoriiniin GSYH icindeki
pay yiiksek olan tilkelerde
bliytime oynakhiginin daha diistik,
tarim sektortintin payinin duistik
oldugu tlkelerde ise oynakligin
daha ytiksek oldugunu

gormekteyiz. J
; o
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OKA Bolgesinde iktisadi
Farkliliklar ve Genel Ekonomik
Goriinim

Ulkelerin genel ekonomik durumlarini in-
celerken ustinde durmamiz gereken onemli
istatistiklerden biri; GSYH nin iktisadi faaliyet
kollarina gore ayristirilmis kompozisyonudur.
Bu istatistik, bize Ulkelerin yasadigi konjonktir
dalgalanmalarinin kaynagi hakkinda bilgiler
verebilmektedir. Bu iliskiden yola ¢ikarak
Tablo 1, sectigimiz tilkeler i¢in GSYH'yi olus-
turan tarim, sanayi ve hizmetler sektorlerinin
paylarini ve llkelerin biyime oynakligini gos-
termektedir. Oynaklik 1980-2017 yillarini kap-
sayacak sekilde ekonomik biytimenin standart
sapmasi alinarak hesaplanmistir. Bu hesap-
lama, gerceklesen biylime oranlariile blylime
ortalamasi arasindaki farkin kareleri toplamina
dayanmaktadir. Amag, ekonomik buyukligin
ne kadar stabil bir sekilde artip azaldigini ol¢-
mektir. Standart sapmanin disik olmasi,
stabil bir ekonomiye isaret ederken yuksek
olmasi tam tersi stabil olmayan bir ekonomi
oldugunu gostermektedir. Diger bir ifadeyle
de oynakligin yliksek olmasi konjonktir dal-
galanmalarinin fazla olmasi demektir.
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Tablo 1'de, ulkeler tarim sektori buytk-
ligline gore siralanmistir. Tarim sektoriinin
GSYH icindeki payi yiksek olan tlkelerde bii-
yime oynakliginin daha dislk, tarim sekto-
rinln payinin disik oldugu Ulkelerde ise oy-
nakligin daha yiksek oldugunu gormekteyiz.
Bunun nedeni ekonomideki sektorel ¢cesitlen-
dirmeden kaynaklanmaktadir. Ornegin, cok
yuksek seviyede sanayi sektoriine bagimli ve
ham maddeyi ithal eden bir ekonomi diisine-
lim. Ham madde fiyatlari ani bir sekilde yuk-
seldiginde sektoridn maliyetleri artacak, karlilik
disecek ve liretim de azalacaktir. Dolayisiyla
ekonomik blyiime de ayni oranda sert bir se-
kilde disecektir.

Konjonktlr dalgalanmalarina sebep ola-
bilecek diger bir faktor, dogal kaynak ihracatina
dayali bir ekonomidir. Clnkd, dogal kaynak
ihracinin GSYH icindeki payinin yiksek oldugu
tlkelerde ham madde fiyatlarindaki ani degi-
simler blylme oranini sert bir sekilde etkile-
yebilmektedir. Dolayisiyla bu da konjonktirel
dalgalanmalara neden olmaktadir.

Tablo 2'de bu analiz icin sectigimiz Ulke-
lerden petrol ihracatcisi olanlarin 2016 yili
icin ortalama gunlik petrol ihracatini ve bi-
yime oynakligini gérmekteyiz. Tablodaki veriye
gore, beklendigi gibi petrol ihracati miktari
arttikca biiylime oynakligi da artmaktadir. Or-
negin; Suudi Arabistan’in ginlik petrol ihra-

Tablo 1 iktisadi Faaliyet Kollarina Gére GSYH ile Biiyiime Oynakligi Karsilastirmasi

Biiyiime

Tarim Sanayi Hizmetler Oynakligi

Sektoriiniin Sektoriiniin Sektoriiniin

Payi Payi Payi
Fas 14.00% 29.50% 56.50% 1.14%
Cezayir 13.30% 39.30% 47.40% 2.63%
Misir 11.70% 34.30% 54.00% 1.91%
Tunus 10.10% 26.20% 63.80% 1.29%
Tiirkiye 6.80% 32.30% 60.70% 2.24%
Ortalama 6.75% 34.70% 58.39% 2.92%
Urdiin 4.50% 28.80% 66.60% 4.18%
Suudi Arabistan 2.60% 44.20% 53.20% 4.83%
israil 2.40% 26.50% 69.50% 4.15%
Umman 1.80% 46.40% 51.80% 3.87%
Bahreyn 0.30% 39.30% 60.40% 4.19%

Kaynak: CIA-The World Factbook-2017, Diinya Bankasi
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Tablo 2 Petrol Ihracati ile Biiyiime Oynakligi Karsilastirmasi

Petrol ihracati (varil/giin) Biiyiime Oynakligi
Suudi Arabistan 7,333,557 4.83%
Umman 887,500 3.87%
Cezayir 633,800 2.63%
Misir 240,295 1.91%
Tunus 34,478 1.29%

Kaynak: EIA-2016

catinin 2016 yili verilerine gore ginlik 7.3
milyon varil gibi cok ylksek bir seviyede ol-
dugunu soyleyebiliriz. Bu deger 2016 yili i¢in
glinlik 300 milyon dolar, yillik ise 100 milyar
dolardan fazla bir gelire denk olmaktadir ve
GSYH'nin yaklasik altida birine tekabdl et-
mektedir. Ayrica petrol Uretimiyle iliskili diger
sektorleri de dikkate aldigimizda petrolin
tlke ekonomisindeki dnemi net bir sekilde
ortaya cikmaktadir. Bu durum, Suudi Arabis-
tan’in inceledigimiz Ulkeler arasinda en volatil
ekonomilerden biri olmasinin nedenidir diye-
biliriz. Tabloda 2. siradaki tilke olan Umman’da
ise petrol ihracati gelirleri, yaptigimiz hesap-
lamalara gore GSYH'sinin yaklasik beste birine
tekabil etmektedir. Buda Umman’i bu 5 lilke
arasinda en volatil ikinci ekonomi yapmaktadir.
Sonraki lilke Cezayir de yaklasik Umman
kadar petrol ihracati yapsa da ekonomisinin
buyuklugund dikkate aldigimizda ciddi bir eko-
nomik dalgalanma yaratabilecek seviyede pet-
rol ihracatina sahip degildir.

Diger taraftan, tablodaki daha az petrol
ihrac eden tilkeler Misir ve Tunus'un blylime
oynakligi da Tablo 2'de gorildigu tzere Suudi

Analiz No:272

Arabistan ve Umman’a gore ¢ok daha duslk
bir seviyededir. Bu sonuclar petrol ihracatinin
biyime oynakliginin belirleyicilerinden biri
oldugunu net bir sekilde ortaya koymaktadir.

Yukarida yapisal farkliliklarindan bahset-
tigimiz 10 OKA lkesinin toplam GSYH'si
2017'de 2.7 trilyon dolar olarak hesaplanmistir.
1980 yilinda ise 367 milyar dolar olarak kayda
gecmistir. BuyUme ortalamalari tarihsel olarak
dért periyoda (1. periyot 1980-1989, 2. periyot
1990-1999, 3. periyot 2000-2009, 4. periyot
2010-2017) ayrilmis sekilde Grafik 1'de g&s-
terilmektedir. 1980-2017 yillari arasi periyodu
bir bitin olarak ele aldigimizda ulkelerin
yillik ortalama yiizde 4 blyime kaydettikleri
ortaya ¢citkmaktadir. En iyi performans ise yillik
ortalama yizde 5 buyime ile Umman’a aittir.
Umman’in bu performansinin kaynagi 1. periyot
olan 1980°li yillardaki ortalama %10 yillik bi-
yime oranidir. 80°li yillarda disen petrol fi-
yatlarina tepki olarak OPEC (Petrol ihrac Eden
Ulkeler Orgiitii) Gyeleri petrol arzini kismis
bu orgite Uye olmayan Umman ise fiyatlar
diisse de daha fazla ihracat yapmis ve bu du-
rumu avantaja cevirerek bu biyime oranini
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yakalamistir. Grafik 2'de gorildigi gibi spot
piyasadaki petrolin varil fiyati 1980 yilinda 37
dolardan 1986 yilinda 15 dolara kadar diism-
ustar.

Diger taraftan, ele aldigimiz 6rneklemdeki
en kotu performansi gosteren ulke yillik or-
talama %2 biylime ile Suudi Arabistan’dir.

Bu kot performans, biyik dlciide 1. periyot
olan 1980-1989 yillari arasindaki negatif %2
blylimeden kaynaklanmaktadir. Bunun temel
nedeni 1980°Li yillarda petrol fiyatlarinin sert
bir sekilde diismesi ve Suudi Arabistan eko-
nomisinin daha dnce de Tablo 2'de gdsterdi-
gimiz gibi yiksek oranda petrol gelirlerine
bagimli olmasidir.

Grafik 1 Periyotlar Halinde Yillik Ortalama GSYH Bliyiime Hizlari
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Kaynak: Diinya Bankasi

Grafik 2 Petrol Fiyatlari 1980-2017
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Kaynak: Federal Reserve Bank of St. Louis
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Sectigimiz Ulkelerin iktisadi gelisimlerindeki
ayrismayl daha iyi ortaya koyabilmek i¢in
Grafik 2'de 1980 yilindan 2017 yilina kadar ul-
kelerin ekonomik biyikliklerinin endeks ha-
linde tarihsel gelisimini gostermekteyiz. Tim
tlkelerin GSYH serilerinin 1980°de 100 oldu-
gunu varsayarak baslattigimiz endeks ince-
ledigimiz donem boyunca ulkelerin ekonomik
performansini grafiksel olarak karsilastirma-
miza olanak vermektedir. Ele aldigimiz donem
icerisinde ulastigi 648 endeks degeriyle Umman
en hizli biylyen ekonomi olarak karsimiza
ctkmaktadir (bkz. Grafik 2). Bu sonuc, Um-
man’in 1980 yilinda 100 birim ekonomik deger
Uretirken 36 yil icerisinde bunu yaklasik 5.5
kat artirarak 2017 yilinda 648 birim ekonomik
deger uretmesi anlamina gelmektedir. Son-
rasinda 569 endeks degeriyle ekonomik bi-
yukligini 4.7 kat artiran Misir ve 550 endeks
degeriyle ekonomik biyukluginu 4.5 kat artiran
Turkiye gelmektedir.

En basarisiz tlkelere baktigimizda ise eko-
nomik blylkliglini sadece 0.9 kat artiran
193 endeks degeriyle Suudi Arabistan sonuncu
ilke, 1.8 kat artiran 284 endeks degeriyle Ce-
zayir 9. llke olmustur. Bunlar disinda kalan
tilkeler Fas, Urdiin, israil, Bahreyn, Tunus or-

Grafik 3 1980°den 2017'ye Kadar GSYH Endeksi

talama 400 endeks degeriyle birbirlerine cok
yakin performans sergilemislerdir.

Ulkelerin konjonktiirel dalgalanmalara
karsi verdigi maliye politikasi tepkilerinin in-
celendigi bu analizde diger onemli istatistik
ise Ulkelerin kamu harcamalarinin genel eko-
nomi icerisindeki payidir. Tablo 3'te kamu
harcamalarinin GSYH’ye oranini 1980'den
2017'ye kadar 4 periyot halinde gormekteyiz.
Veriler tlke bazinda incelendiginde ciddi fark-
llasmalar oldugu goze carpmaktadir. Ornegin,
Tirkiye'de kamu harcamalari orani 1. periyotta
yuzde 8,9 iken 4. periyotta yizde 14,3 olarak
kayda gecmistir. Bu sonug Turkiye'de kamunun
genel ekonomiicerisindeki payinin yizde 60,7
arttigina isaret etmektedir. Diger ulkelere
baktigimizda en yiiksek artis ylizde 15,4tir.
Disls kaydeden ulkelere baktigimizda ise ilk
olarak Urdiin dikkatimizi cekmektedir. Kamu
harcamalarinin yiizde 27,3’ten yizde 16,7'ye
diistigi Urdiin’de yaklasik yiizde 39'luk bir
degisim gorulmektedir. Tum Ulkeleri incele-
digimizde ise 5 lUlkede kamu harcamalari
orani artmis, 6 llkede ise dismustir. 1980'Li
yillarda ylizde 30'larin Ustiinde olan bu oran,
2010 yilindan sonra en fazla ortalama yiizde
23'leri gormdustur.

700
s JmMMman
600 s MIS 1T
‘w500 Tarkiye
3
[}
2 400 e=—=rFas
-~ .
) e Urd in
£ 300 :
% —srail
@ 2
= 200 e Bahreyn
100 TV e TUNUS
0 Cezayir
O oV o™ 00 b O NV o> 0 B O OV > b & O NV & o 2 ;
B PP PP D DD DD O O O N D &
FFFFFEPFEFFEFTFF TS suudi Arabistan

Kaynak: Diinya Bankasi
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Tablo 3 Kamu Harcamalarinin GSYH’ye Orani

1980-1989 1990-1999 2000-2009 2010-2017 1;8;;-':?"17
Cezayir 17,2% 16,6% 13,6% 19,9% 15,4%
Bahreyn 20,7% 21,7% 14,8% 15,6% -24,2%
Misir 15,1% 10,9% 11,9% 11,3% -25,4%
israil 32,0% 26,0% 24,4% 22,6% -29,5%
Urdiin 27,3% 23,8% 21,0% 16,7% -39,0%
Fas 17,5% 16,7% 17,7% 19.2% 10,1%
Umman 27,6% 24,4% 20,5% 23,2% -15,9%
Suudi Arabistan 28,8% 27,1% 23,0% 23,5% -18,2%
Tunus 16,5% 16,2% 16,7% 18,9% 14,3%
Tirkiye 8,9% 11,9% 13,1% 14,3% 60,7%
Tiim Ulkeler 20,6% 19,2% 17,6% 18,4% -10,7%

Kaynak: Diinya Bankasi

Kamu harcamalarinin boyutunun yaninda
kompozisyonu da dnem tasimaktadir. Clinki
devletler bazi kamu harcamalarini konjonktiire
gore artirip azaltamamaktadir. Bu da maliye
politikasi durusunu ciddi anlamda etkilemek-
tedir. Ornegin, giivenlik tehdidi bulunan bir
ulkenin savunma harcamalarina ayirdigi bit-
¢enin fazla olmasi zaruridir ve bu da konjonktir
karsiti politika uygulayabilmesiicin mali alani
kisitlayabilir. Tablo 4’te sectigimiz OKA Ullke-

lerinin savunma harcamalarina ayirdiklar
biitceyi GSYH’ye olan orani cinsinden gor-
mekteyiz. ilk géze carpan iilkeler yiizde 8.8
ile Umman ve ylizde 8 ile Suudi Arabistan’dir.

En dislik orana sahip olanlar ise yilizde
1.2 ile Misir ve yiizde 1.9 ile Tirkiye'dir. Bu
oranlarin maliye politikasi durusunda bir et-
kisinin olup olmadigina bir sonraki bolimdeki
analiz kisminda detaylica deginilecektir.

Tablo 4 2019 Yili Savunma Harcamalarinin GSYH'ye Orani

Cezayir 6.0%
Bahreyn 3.7%
Misir 1.2%
Israil 5.0%
Urdiin 4.7%
Fas 3.1%
Umman 8.8%
Suudi Arabistan 8.0%
Tunus 2.6%
Tiirkiye 1.9%

Kaynak: CIA-the World Factbook
“Veri bazi lilkeler icin daha énceki yillara aittir.
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OKA Bolgesinde Ekonomik
Dalgalanma Donemlerinde Maliye
Politikasi Tercihleri

Temel makroekonomik degiskenlerin (cikti,
is glicli vs.) ana trendden sapmalari konjonktir
dalgalanmalari olarak tanimlanmaktadir. Bu
dalgalanmalara kimi devletler makroekonomik
politikalarla cevap vererek ekonomik dengeyi
korumaya calisirken kimileri piyasalara mu-
dahaleyi dogru bulmayarak tepki vermemekte
ya da yeterli mali alan olmayisindan dolayi
tepki verememektedir. Makroekonomik poli-
tikalarin en 6nemli ayagi olan maliye politikalari
bu baglamda sik basvurulan bir aractir. Maliye
politikasi, konjonktir karsiti veya konjonktir
yanlisi olarak iki ayri sekilde siniflandirilabil-
mektedir. Konjonktiir karsiti politika, daralan
ekonomiye genisletici maliye politikasiyla
cevap vermek olarak tanimlanirken; konjonktur
yanlisi politika ekonomi buylrken daha fazla
harcama, kuculurken daha az harcama tercihi
olarak aciklanmaktadir.

Konjonktur karsiti politika uygulamanin te-
mel amaci daralan ekonomi neticesinde ortaya
¢itkacak etkileri azaltmak ve ekonomik topar-
lanmayi baslatmak/hizlandirmak olarak bi-
linmektedir. Ancak ekonomi ki¢ulirken kon-
jonktur karsiti politika uygulamak disen vergi
gelirleri ve devletin diger kaynaklarinin negatif
etkilenmesi nedeniyle giiclesmektedir. Bu ne-
denle konjonktur karsiti politika uygulayabilmek
icin surdurdlebilir bir kamu borcu, bir diger
ifadeyle yeterli mali alana sahip olmak kritik
onem tasimaktadir.

Bu minvalde analizimizde, sectigimiz 10
OKA ilkesinde uygulanan maliye politikalarini
konjonktir dalgalari perspektifinden incelen-
mektedir. Bunun icin oncelikle tlkelerin maliye
politikasi durusunu yansitabilecek bir indikator
belirliyoruz. Analizimizde Diinya Bankasi ve-
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rilerinden elde ettigimiz Amerikan dolari cin-
sinden kamu harcamalarinin 6zel sektor har-
camalarina orani kullanilmaktadir. G-P orani
olarak adlandiracagimiz bu indikator kamu
harcamalarinin goreceli olarak durumunu odl¢-
memizi saglamaktadir. Bu oranin artmasi ge-
nisletici maliye politikasi uygulanmak isten-
digine isaret ederken dismesi ise daraltici
maliye politikasi aksiyonu olarak yorumlan-
maktadir.

Maliye politikasi durusunu tespit edebilecek
degiskenimizi belirledikten sonra analizimizin
diger onemli ayagi olan konjonktirel dalga-
lanmalar icin de bir indikator secilmesi ge-
rekmektedir. Bu analizimizde Diinya Banka-
sinin Amerikan dolari cinsinden hesaplanmis
GSYH biylme verisini konjonktirel dalgalari
izlemek icin kullanacagiz. Verilerimizi Amerikan
dolari cinsinden kullanmamizin sebebi, kamu
harcamalari ve 6zel kesim harcamalari verisini
sectigimiz ulkeler ve donem icin sadece bu
para birimi ile elde edebilmemiz ve dolayisiyla
tutarli olmak icin GSYH serilerini de ayni para
birimi cinsinden kullanmak zorunda olma-
mizdir. Bu durumun analizimiz icin istatistiksel
olarak bir sonucu ise tlkelerin sadece tiretim
dizeyini degil ayni zamanda urettiginin ulus-
lararasi ticarette en yaygin kullanilan para
birimi cinsinden degerini dikkate alarak maliye
politikasi tercihlerini belirledigi varsayimidir.
Sonuclarimizi yorumlarken bu detayin dikkate
alinmasi kayda deger bir 6nem arz etmektedir.

Konjonktir dalgalarinin maliye politikasi
uzerine etkisini incelemek icin ilk olarak Ce-
zayir'i analiz edecegiz. Grafik 3'te gordigimiiz
cizgi grafik Cezayir icin GSYH buyime orani
ile G-P oranindaki degisim arasindaki iliskiyi
ortaya koymaktadir. Grafikte, mavi gizgi biyiime
oranini gosterirken turuncu ¢izgi G-P oranin-
daki degisimi gostermektedir. Biz bu grafigi
kullanarak kayda deger iktisadi dalgalarin ol-
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dugu donemleri analiz edecegiz. Kirmizi elips
sekiller bize konjonktur karsiti politikanin uy-
gulandigi donemleri, yesil elips sekiller kon-
jonktur yanlisi maliye politikasi uygulanan do-
nemleri gostermektedir. Notr bir maliye poli-
tikasinin tercih edildigi donemler ise gri elips
sekiller ile gosterilmistir.

Bu noktada belirtmeliyiz ki maliye politikasi
durusunu aciklarken G-P oranindaki degisimin
kamu harcamalarindaki degisimden miyoksa
ozel tiketim harcamalarindaki degisimden
mi geldigine 6nem vermiyoruz. Ornegin, bii-
yime orani diserken G-P oraninin arttigi bir
durumu inceleyelim. Bu artis dogrudan kamu
harcamalarindaki artistan kaynaklanabilir ve
bu genislemeci maliye politikasi (konjonktir
karsiti politika) anlamina gelmektedir. Diger
taraftan, G-P oranindaki bir artisin kamu har-
camalari sabitken ozel tiketim harcamala-
rindaki disusten kaynaklandigini varsayalim.
Burada kamu harcamalari sabit olsa da yine
de bir mali genislemeden soz edilebilir. Clnkd,

GSYH biyiime orani diserken devletin vergi
gelirleri de dusecektir. Buna karsilik normal
olarak daha az kazanan devletin daha az har-
camasl beklenir. Ancak bliyiimenin daha da
dismesini engellemek icin devlet, kamu har-
camalarini sabit tutarak ozel tiketime kiyasla
genislemeci bir durus sergilemek isteyebilir.
Bunu yaptigr takdirde biitce acigini artirarak
genislemeci maliye politikasi (konjonktir
karsiti politika) uygulamis olmaktadir.

Ornegin, 1987-1988 yillarinda Cezayir eko-
nomisi ciddi bir sarsinti yasamistir. Amerikan
dolari cinsinden GSYH 1987'de ylzde 1.9,
1988°de ylizde 13.5 oranlarinda daralmistir
(bkz. Grafik 4). Buna paralel olarak G-P orani
da 1987'de yiizde 10.25, 1988'de ylizde 4.31
olmak Uzere disis kaydetmistir. Bu durum,
ekonomik daralmayla birlikte kamu harca-
malarinin kisilmasi demektir. Dolayisiyla, bu-
rada net bir konjonktir yanlisi maliye politikasi
izlemekteyiz. Diger taraftan 1991 yilinda ise
siyasi calkantilar nedeniyle sert bir ekonomik
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daralma (-%26,3) yasayan Cezayir, buna tepki
olarak maliye politikasinda genislemeci yani
konjonktur karsiti bir durus sergilemistir.
Grafik 4’te goruldigi gibi G-P orani 1991
yilinda bir dnceki yila gore yiizde 8,65 artarak
net bir sekilde bu durusu ispatlamaktadir.
1994 yiindaki ekonomik daralma doneminde
de genisletici maliye politikasi tercih edilmistir.
1994’te GSYH biyime orani yiizde -14.8 iken
G-P orani yizde 2.01 artmistir. 2004-2005
yillarinda da yine konjonktir karsiti maliye
politikasi devam ettirilmistir. 2004'te yuzde
25.7, 2005°te yizde 20.9 biytyen GSYH karsi-
sinda, G-P orani 2004'te ylzde 2.32, 2005'te
ylzde 5.05 oraninda diisus kaydetmistir. Ancak
Cezayir’in bu politika tercihini 2008-2009 Global
Finansal Krizi'nde devam ettirmedigini gor-
mekteyiz. 2009 yilinda yiizde 19,8 daralma ya-
sanan ekonomi karsisinda G-P orani da ylzde
1,76 dismistir. Burada konjonktirle birlikte
paralel hareket eden konjonktir yanlisi maliye
politikasi gozlemlemekteyiz. Ancak 2010 yilinda
artan G-P oraniyla birlikte toparlanan bir bi-

ylime ve tekrar diisen G-P oraniyla kotiilesen
bir biylime gormekteyiz. Burada 2010 yilinda
kamu harcamalarinin sirtladigi bir biiyimeden
s0z edilebilir. Unutulmamalidir ki maliye po-
litikasi buylimeden hem etkilenmekte hem
de bdyumeyi etkilemektedir. Daha sonra 2015
yilina baktigimizda konjonktir yanlisi politika
durusu sirmustur diyebilmekteyiz. 2015 yilinda
ylzde 22.4, 2016’da yilizde 3.5 disen GSYH
karsisinda G-P orani 2015te ylzde 3.41,
2016’da ise yuzde 6.53 artmistir.

Genel olarak degerlendirdigimizde ise eko-
nomisi dogal kaynak ihracatina dayali Ceza-
yir'de 1980-2017 yillari arasinda standart bir
maliye politikasi tercihi yoktur diyebiliriz.
Ancak donemlere gore inceledigimizde 90°l
yillarda ekonomik biylimedeki diisuslere ge-
nislemeci maliye politikasi uyguladigini, 2000°Li
yillarda ise bunu tercih etmedigini goriyoruz.
Bu politika tercihi degisikliginin temel iktisadi
nedenlerinden birisi 1999 yili sonrasinda Ce-
zayir'in kamu bor¢ ylkind azaltici ve sirdi-
rilebilir bir kamu bitcesi hedeflemesidir.

Grafik 4 Bliyime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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Grafik 5 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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Kaynak: IMF-WEO

Grafik 6 Bliyiime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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Bunu Grafik 5'teki net bor¢ stoku istatistikine
bakarak gorebilmekteyiz. Bu grafikte tarihsel
olarak gdsterilen net bor¢ stoku devletin bor¢-
larindan sahip oldugu varliklarin disilmesiyle
elde edilmektedir. 1999 yilinda kamu net borg
stokunun GSYH'ye orani yizde 82 iken bu
oran 2009 yilinda negatif %40’lara kadar dism-
ustir. Ancak 2015 sonrasinda bu oran tekrar
pozitife donmis ve artmaya baslamistir.

Grafik 5'te ayrica 2020'den 2025’e kadar
olan donem icin gri renkle gosterilen IMF'nin
tahminlerine gore olusturulmus net bor¢ stoku

istatistikleriise bu oranin ylizde 90'lara kadar
¢ikacagini ongormektedir. Dolayisiyla ilerleyen
yillarda Cezayir'in tekrar konjonktir karsiti
maliye politikasina yonelecegi tahmininde bu-
lunulabilir. Ancak diger taraftan unutulma-
malidir ki artan borg yiikl sirdurilemeyecek
seviyelere geldiginde yetersiz mali alan ne-
deniyle konjonktlr karsiti politika uygulamak
glclestirecektir.

Grafik 6'da ise konjonktir dalgalanmalarinin
gorece daha az oldugu Bahreyn icin ayni iliskiyi
inceledigimizde ilk olarak 1985-1986 yillari
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dikkatimizi cekmektedir. Bahreyn ekonomisi
1985 yilinda yiizde 6,5 oraninda, 1986 yilinda
ise ylizde 16,4 daralmistir. Buna karsilik G-P
orani 1985 yilinda yiizde 27,72 oraninda, 1986
yilinda ise yiizde 9,8 artarak konjonktir karsiti
maliye politikasi uygulandigina isaret etmek-
tedir. 2005 yiindaki ylzde 21.4'lik ciddi biyime
orani karsisinda da Bahreyn'in maliye politikasi,
G-P oraninin yizde 16 dismesini saglayarak
yukari yonld bir konjonktiirel dalgalanmayi
dengeleyici karsit durus sergilemistir. Bahreyn,
bu politika tercihini ayni sekilde Global Finansal
Kriz’de de devam ettirmistir. 2009 yilinda
ylzde 10,8 oraninda daralan ekonomiye, G-P
oranini ylizde 6,45 oraninda artirarak tepki
vermistir. 2015 yilindaki ekonomik daralmada
ise digerlerinden farkli olarak konjonktir
yanlisi maliye politikasi uygulanmistir. Yizde
6.8 oraninda zayiflayan GSYH ile birlikte G-P
orani da ylzde 1.66 dismistiir. Geneli de-
gerlendirdigimizde son yillar hari¢c Bahreyn’'de
konjonktlr karsiti maliye politikasi tercih edil-
mistir diyebilmekteyiz. Bu politikanin temel
belirleyicilerinden olan net bor¢ stoku ista-
tistiklerine Bahreyn icin ulasamadigimizdan
bu konuda bir tahminde bulunamiyoruz.

Sonraki tilke Misir'rinceledigimizde tarihsel
olarak politika tercihlerinde donemsel farkli-
liklar gézlemlemekteyiz (bkz. Grafik 7). Eko-
nomik daralma yasanan donemleri analiz et-
tigimizde 2002 yilinda yasanan daralma di-
sindaki diger ucunde konjonktir yanlisi politika
uygulandigini gorilmektedir. 1988 yilinda
ylizde 13,5 oraninda kiicllen ekonomiyle bir-
likte G-P orani yizde 4,31 dismustir. Ayni
sekilde 1991 yilinda ekonomi ylizde 13 oraninda
kliclilmis ve G-P oraniylizde 3,88 diismiustdir.
1988 ve 1991 yillarinda ekonomik kicilmeye
karsilik genislemeci maliye politikasi uygu-
lanmayan Misir'da 2002 yilinda yuzde 10°luk
ekonomik daralmaya karsilik G-P orani yiizde
13,49 artmis yani genislemeci maliye politi-
kaslyla tepki verilmistir. 2006-2009 dénemin-
deki yukari yonliu sert konjonktirel dalgalan-
maya karsi ise grafikte gortldiigl Uzere net
bir sekilde daraltici maliye politikasiyla kon-
jonktir karsiti bir durus sergilenmistir. Son
olarak 2017 yilindaki ylizde 29,3'lik daralma
ile birlikte G-P oraninda ylizde 16,73'lik bir
dusus gozlenmis yani konjonktir yanlisi politika
uygulanmistir. Bu politika tercihinin temel
nedenlerinden biri olarak Misir'in 2017 yilinda

Grafik 7 Biiyiime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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Grafik 8 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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Kaynak: IMF-WEO

Grafik 9 Bliyiime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi

israil

30%

20%

10%

00%

-10%

-20%

-30%

e GSYH blylime hizi

e G-P Orani (degisim)
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yeterli mali alana sahip olmamasi gdsterilebilir.
Grafik 8'de gorildigu tzere 2017 yilinda net
bor¢ stokunun GSYH'ye orani neredeyse yiizde
100°e yaklasmistir. Buna karsin Misir yonetimi
bu orani daha sonraki yillarda ylizde 80’in
altina distirmus ve IMF’ye gore 2025’e kadar
ylzde 70 ile ylizde 80 arasinda kalacagi tahmin
edilmistir. Bu gidisat ileriki yillarda Misirin
konjonktlr karsiti politika uygulamak Uzere
belli bir 6l¢tide mali alana sahip olabilecegini
ortaya koymaktadir.

Sectigimiz Ulkeler arasinda gelismis Ulkeler
sinifinda bulunan tek iilke olan israil’'de eko-
nomik daralma donemlerinin tamaminda kon-
jonktir karsiti politika uygulanmistir (bkz.
Grafik 9). 1984 yilinda yiizde 6,2 ekonomik
kiicilme yasanirken G-P orani ylizde 16,56
oraninda artmistir. 2002 yilindaki yizde 7,4'lik
negatif biylime ile birlikte G-P oraninda yiizde
3,65 oraninda artis gerceklesmistir. 2009 yi-
Lindaki Global Finansal Kriz'de yasanan yiizde
3,9 negatif bluyime karsisinda ise G-P orani
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Grafik 10 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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Grafik 11 Bliyime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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sinirli da olsa ylizde 1,84 oraninda yiikselmistir.
2013 ve 2015 yilindaki negatif bliylimeleri de
yine sinirli da olsa G-P oranindaki artis takip
etmistir.

Buradan hareketle bolgenin gelismis ul-
kelerinden biri olan israil, 1980-2017 yillari
arasinda asagi yonlu konjonktirel dalgalan-
malarinin tamamina karsi net bir genislemeci
maliye politikasi durusuyla tepki vermistir di-
yebiliriz. Stiphesiz bunda israil’in siirdiiriilebilir
ve stabil bir kamu bor¢ stokuna sahip olmasi

Analiz No:272

etkili olmustur. Grafik 10°da gorildigi tzere
Israil’in net borc stokunun GSYH'ye orani
belirlidonemler disinda ylizde 60°lar civarinda
seyretmistir ve cok az inis ¢ikislar yasamistir.

Grafik 11'de Urdiin icin maliye politikasi
analizi yaptigimizda diger Ulkelerden daha
farkli bir sonucla karsilasmaktayiz. inceledi-
gimiz periyot icerisinde llke ekonomisinin sa-
dece 1 donem (1988-1990) icin negatif biiyiime
yasadigini gormekteyiz. Daralmanin yasandigi
1989 yilinda ylzde 32,8'lik bir negatif bliyime
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karsisinda G-P orani ylzde 3,84 artis kaydet-
mistir. Her ne kadar blylumedeki disus ile
kiyaslandiginda yetersiz goriinse de G-P ora-
nindaki artis bu donemde konjonktir karsiti
maliye politikasi uygulandigini ortaya koy-
maktadir. 1992 yilinda ise ciddi bir yukari
yonli dalgalanmada G-P oraninin sert bir se-
kilde dismesi bu politikanin devam ettirildigine
isaret etmektedir. Ayni sekilde 2008 yilinda
daylizde 29.9 oraninda biylyen ekonomi kar-
sisinda G-P oraniylizde 15.19 oraninda diism-
tistiir. Genel trende baktigimizda Urdiin’iin
net bir konjonktir karsiti politika uyguladigini
gormekteyiz.

2000 yili sonrasi Urdiin’de net bor¢ stokunun
GSYH'ye oranina baktigimizda ise ylzde 80'in

Grafik 12 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani

altinda tutuldugunu soyleyebilmekteyiz (Bkz.
Grafik 12). IMF'nin tahminlerine g6re bu trend
2025 yilina kadar devam edecektir. Dolayisiyla
onumuzdeki yillarda yasanabilecek asagi yonli
bir konjonktirel dalgalanmaya genislemeci
bir politika ile cevap verebilecegi beklenmek-
tedir.

Grafik 13'te Fas ekonomisini inceledigimizde
bircok asagi yonli konjonktirel hareket goz-
lemlemekteyiz. 1983te yasanan kiicilme kar-
sisinda konjonktirle paralel hareket eden
maliye politikasi uygulanirken 1993'teki ve
1997 deki kii¢clilme yillarinda konjonktir karsiti
maliye politikasi uygulanmistir. 1990 yilindaki
yukari yonlu dalgalanmada ise daraltici maliye
politikasi tercih edilmis yani konjonktur karsiti
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Grafik 13 Biiyiime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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Grafik 14 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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Grafik 15 Bliyiime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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bir durus sergilenmistir. O yil icerisinde yiizde
14.7 ekonomik blylime gerceklesmis, G-P
oraniise ylzde 11.21 oraninda sert bir sekilde
dismistir. 2000 yilindaki daralmaya baktigi-
mizda da neredeyse tamamen notr bir maliye
politikasi uygulandigini gormekteyiz. 2000 yi-
linda ylizde 6,7 daralma yasayan Fas ekono-
misinde, G-P orani sadece yizde 1,35 gibi cok
dislk bir oranda ylikselmistir. Ancak 2012'de
GSYH yizde 3,1 diserken, G-P orani 4,56 ar-
tarak ciddi bir konjonktur karsiti maliye poli-
tikasi ataginin gostergesi olmustur. 2015'de
ise GSYH yizde 8,1 daralirken, G-P orani
pozitif de olsa cok sinirli olarak ytizde 1,05
artmistir.

Analiz No:272

Genel olarak ele aldigimiz tim periyodu
inceledigimizde Fas’'ta konjonktir dalgalan-
malarina karsi hiikimetin birkag istisna disinda
aktif bir konjonktur karsiti politika izledigini
soyleyebiliriz. Bu durumun temel bir dayanagi
olarak Fas’in ylizde 70'in altinda tutmayi ba-
sardigi net bor¢ stoku orani gosterilebilir (Bkz.
Grafik 14). IMF'nin tahminlerine baktigimizda
ise bu oranin 2025'e kadar bu seviyelerde
seyredecegini gormekteyiz. Bu durum, Fas’ta
konjonktur karsiti politikalarin uygulanmasina
devam edilecegine isaret etmektedir.

Grafik 15°'te Umman’da maliye politikasinin
konjonktir dalgalarina verdigi tepkiyi irdele-
mekteyiz. ilk olarak 1986'daki yiizde 26,8'lik
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ekonomik kiicilme déneminde G-P oranindaki
ylizde 9,28'lik artisi gozlemlemekteyiz. Ardindan
1990 yilinda yiizde 24.7 artan GSYH karsisinda
yuzde 35.81 disen G-P oraniyla net bir kon-
jonktir karsiti maliye politikasi durusu karsi-
miza ¢ikmaktadir. Ancak bu politika sonraki
yillarda devam ettirilmemis ve 1998 yilindaki
ylzde 11,1'lik daralma karsisinda G-P orani
da yizde 8,29 dismis ardindan biyime
1999°da yiizde 11,5, 2000°de yiizde 24,2 oraninda
ylkselirken G-P orani da 1999'da ylzde 6,23,
2000'de ylzde 27,92 artmistir. 2005 yilinda da
yine yukari yonld konjonktirel dalgalanmaya
artan G-P orani eslik ederek konjonktir yanlisi
politika durusunu yansitmistir. Daha sonrasinda
ise 2009 yilinda yasanan yiizde 20,6’lik daralma
karsisinda yilizde 5,22 oraninda artan G-P
orani dikkatimiz cekmektedir. 2015 yilinda ise
yuzde 15°lik daralma ve konjonktir yanlisi
politika olarak G-P oraninda yizde 8,31°lik
bir diisiis karsimiza ¢ikmaktadir. inceledigimiz
periyodun tamamini dikkate aldigimizda net
bir politika durusu gorememekteyiz. Net borg
stoku istatistiklerine baktigimizda da bu politika
degiskenligiyle paralel olarak dalgali bir seyir

Grafik 16 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani

goze carpmaktadir (Bkz. Grafik 16). Ancak
IMF'nin tahminlerine baktigimizda 2025 yilina
kadar bu oranin yizde 100°e yaklasacagi go-
rilmektedir. Bu durumun Umman’i gelecek
yillarda konjonktir karsiti politika uygulamakta
zorlayacagini soyleyebiliriz.

Biyuk olclide petrole dayali iktisadi yapisi
nedeniyle defalarca ekonomik kiiclilme yasayan
ve konjonktir dalgalanmalarinin ¢ok net iz-
lendigi tlke Suudi Arabistan’da 1980-2017
yillari arasinda konjonktir yanlisi maliye po-
litikas! tercih edilmistir (bkz. Grafik 17). Bu
durumun beklenen bir sonucu olarak Suudi
Arabistan inceledigimiz donem icerisinde ¢ok
kotd bir blylme performansi sergilemistir
(Bkz. Grafik 3). Dusen biylime oranlarina
kamu harcamalarini artirarak tepki verme-
menin dogal neticesi, tahmin edilecegi tzere
ekonomik sikintinin derinlesmesi ve topar-
lanmanin gecikmesidir.

1981-1987 yillari arasi ciddi bir ekonomik
daralma yasanan iilkede G-P oraninin da ¢o-
gunlukla negatif bolgede seyrettigini gormek-
teyiz. G-P orani, sadece 1986'da ve 1987'de
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Grafik 17 Bliyime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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Grafik 18 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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sinirli da olsa yiizde 5 civari bir artis kaydet-
mistir. Bir sonraki daralma yili olan 1993'te
G-P oraniyine konjonktire paralel olarak ¢ok
sert bir sekilde disus gostermistir. Yine
1998de, 2009 Global Finansal Krizi'nde, 2015'te
de G-P orani ile bliylime oraninin ayni yonde
hareket ettigini gormekteyiz. Yukari yonli bir
konjonktiir dalgasinin gerceklestigi 2005 ve
2011 yillarinda da artan G-P orani yine kon-
jonktir yanlisi politika durusunun bir yansi-
masidir. Sadece 2001 yilindaki yuzde 2.8°lik
ekonomik daralma karsisinda G-P oraninin
yuzde 2.36 artarak pozitif bolgede kalmasi di-

Analiz No:272

sinda Suudi Arabistan’da asag! yonli kon-
jonktlrel dalgalanmalara paralel bir maliye
politikasi uygulanmistir.

Ulkenin net borc¢ stokunu inceledigimizde,
politika durusuna yaptigi ve yapabilecegi etkiyi
kestirmemiz miumkin gozikmemektedir. Esa-
sinda dusik bor¢ orani konjonktur karsiti
politika uygulayabilmesi icin nemli bir dayanak
olsa da bunu tercih etmemistir. Bu noktada
unutulmamalidir ki net bor¢ stoku haricinde
analizimizin kapsami disinda kalan politika du-
rusunu etkileyebilecek bircok degisken vardir.
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Disik miktarda olsa da petrol ihrac eden,
tarim sektorinin gorece yiksek bir paya
sahip oldugu ve daha az volatil ekonomisiyle
Tunus, bolgenin konjonktir karsiti maliye po-
litikasi uygulayan tlkeleri arasindadir (bkz.
Grafik 19). 1981 ve 1982 yillarinda sirasiyla
ylzde 3.6 ve yiizde 3.5 daralan ekonomi kar-
sisinda G-P orani 1981'de ylizde 2.58, 1982 yi-
linda ise yizde 10.01 oraninda artis kaydet-
mistir. Sonrasinda 1993 yilinda ylizde 5.7 kii-
cllen ekonomiyle birlikte G-P oraninin sinirli
da olsaylzde 1.13 oraninda arttigini gérmek-
teyiz. Grafik 11, bu politika tercihini 2000,

Grafik 19 Biyime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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2009, 2012 ve 2015-2017 yillarinda da net bir
sekilde ortaya koymaktadir. Yukari yonli kon-
jonktir dalgalarinin yasandigr 1990 ve 1992
yillarina baktigimizda da yine konjonktir karsiti
politika tercih edildigini gormekteyiz. Diger
taraftan, sadece 1984 yilindaki ekonomik da-
ralma karsisinda digerlerinden farkli olarak
konjonktlr yanlisi maliye politikasi tercih edil-
digini gozlemlemekteyiz. Genel olarak bakti-
gimizda Tunus'un net bir sekilde konjonktir
karsiti politika tercih ettigini soyleyebilmekteyiz.
Siiphesiz buna Tunus’un sirdirilebilir sevi-
yelerde olan net bor¢ stoku destek olmustur

Kaynak: Diinya Bankasi

Grafik 20 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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diyebiliriz. Ancak giderek artan bor¢ yuki
onimuzdeki yillarda Tunus'un bu avantajini
kaybetmesine neden olabilir.

En son olarak Tirkiye'yi inceledigimizde
ise 1981-2017 yillari arasi konjonktiirel dal-
galanmalar karsisinda net bir maliye politikasi
tercihi tespit edememekteyiz (Bkz. Grafik 21).
Ancak donemsel baktigimizda 1981°'den 90°l
yillarin ortasinda kadar konjonktir yanlisi,
sonrasinda 2015’e kadar konjonktlr karsit,
son zamanlarda ise tekrar konjonktiir yanlisi
maliye politikasi uygulandigini gérmekteyiz.

1982, 1983 ve 1984 yillarinda sirasiyla ylizde
9.1, yluzde 4.4, ylizde 2.7 daralan Tirkiye eko-
nomisi, G-P oranini 1982 yilinda ytizde 0.72
artirsa da 1983 yilinda ytizde 9.91, 1984 yilinda
ylizde 12.33 disirerek net bir konjonktir
yanlisi maliye politikasi sergilemistir. Ayni se-
kilde 1994 ekonomik krizinde G-P orani diustis
gostermis ve konjonktilire paralel politika
tercihi strddrilmistir. Ancak 1999 yilindaki
ekonomik kii¢ctilme ve 2001 yilindaki ekonomik
krizdonemlerinde hilkimet konjonktir karsiti
maliye politikasini tercih etmistir. G-P orani

Grafik 21 Blyime Orani ile G-P Orani Degisimi Karsilastirmasi
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Grafik 22 Net Bor¢ Stokunun GSYH'ye Orani
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1999°da ylzde 16.71 artarken, 2001 yilinda
ylzde 9.46 artmistir. Bu durumu 2009 Global
Finansal Krizi'nde de net bir sekilde gorebil-
mekteyiz. Yizde 15.7 daralan ekonomi karsi-
sinda G-P oraniylizde 14.36 artmistir. Sonra-
sinda 2015 ve 2017 yillarinda yasanan ekonomik
kictlme karsisinda ise konjonktir yanlisi ma-
liye politikasi uygulanmistir. 2015 ve 2017 yil-
larinda sirasiyla ylizde 8 ve yiizde 1.4 ekonomik
kiicilme yasanirken G-P orani 2015°te ylizde
0.88, 2017'de ise ylizde 0.95 dismustir. Yukari
yonlu ekonomik dalgalara verilen tepkiler in-
celendiginde ise net bir konjonktir karsiti
durus goridlmektedir. 1998, 2003 ve 2011 yil-
larinda sert bir sekilde ylikselen GSYH karsi-
sinda G-P orani negatif seyretmistir. Turkiye nin
maliye politikasi tercihlerini net dis bor¢ sto-
kuyla iliskisi baglaminda inceledigimizde 2001

sonras! temkinli davranmak istedigini gor-
mekteyiz. Kontrolld bir sekilde diistirilen borg
stoku sadece 2009 yili Global Finansal Krizi'nde
disen biylumeyi toparlamaya c¢alisan kon-
jonktur karsiti maliye politikasi tercihi nedeniyle
yukselmistir. Ancak diger taraftan son yillarda
bldylimenin dismesiyle birlikte bu temkinli
durusu kaybetmeye baslamis ve bor¢ stokunda
yukselisler meydana gelmistir. IMF'nin oni-
muzdeki yillar icin yaptigi tahminler sinirli
olsa da bor¢ stokunun artis trendine girdigini
gostermektedir. Ancak yine de yiizde 50 sevi-
yesini asmasi beklenmemektedir. Dolayisiyla
gelecek yillarda Turkiye'nin konjonktir karsiti
maliye politikasi uygulayabilecek alani bulun-
maktadir diyebilmekteyiz fakat bunu tercih
edip etmeyecegini tahmin etmek zor gozik-
mektedir.
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Sonuc

Bu arastirmada, yasadiklari siyasi ve eko-
nomik istikrarsizliklar nedeniyle konjonktir
dalgalari analizi icin cok elverisli bir goriinti
sergileyen OKA bdlgesinde bazi Ulkelerin
maliye politikasi tercihleri konjonktur dalga-
lanmalari acgisindan incelenmistir. Bu analiz,
maliye politikasi durusunu gdsteren yeni bir
indikator (kamu harcamalarinin 6zel sektor
harcamalarina orani) belirleyerek konuya farkli
bir perspektiften yaklasmistir. Bu indikatorin
tercih edilmesinin bir nedeni OKA Ulkelerinin
veri yayimlama konusunda ciddi anlamda ye-
tersiz olusudur. Diger neden ise standart ¢a-
lismalardan farkli olarak bor¢ stoku, bitce
acigi gibi degiskenler disinda yeni bir degiskeni
literatire kazandirmaktir.

OKA bolgesi genel anlamda incelendiginde
kamunun ekonomi icerisindeki payinin 1980°Li
yillardan bu yana net bir sekilde azaldigi ve
bunun bir sonucu olarak bolgede konjonktir
karsiti politikalarin giderek geri planda kaldigi
gorulmektedir. 1980'lerde baslayan Arap Ba-
hari siireciyle hiz kazanan donisim sireciyle
birlikte serbest piyasaya gegis ¢abalari OKA
bolgesindeki bu gidisati net bir sekilde acik-
layabilmektedir.

Bu analizde bircok ortak yonleri olmasina
ragmen bolge Ulkelerinin birbirinden ciddi
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anlamda farkl politikalar izledigi tespit edil-
mistir. Orneklemimizdeki 5 tlkede (Bahreyn,
israil, Urdiin, Fas ve Tunus) agirlikli olarak
konjonktur karsiti politika tercih edilirken,
yalnizca 1 llkede (Suudi Arabistan) konjonktiir
yanlisi politika uygulandigi sonucu bulunmus-
tur. Diger Ulkelerde ise inceledigimiz donem
boyunca standart bir maliye politikasi durusu
ortaya konulmamistir.

Analiz sonuclarina gore konjonktur yanlisi
politika tercih eden Suudi Arabistan’in segili
ulkeler arasinda en kotu ekonomik performans
gosteren Ulke oldugu sonucuna varilmistir.
Diger taraftan, konjonktiur karsiti politika uy-
gulayan ekonomiler ise ortalama bir perfor-
mans sergilemislerdir. En iyi ekonomik per-
formans gosteren 3 llkeye baktigimizda ise
hepsinin net bir politika tercih etmedigini do-
nemsel olarak konjonktir yanlisi veya kon-
jonktir karsiti politikalar uyguladiklarini gor-
mekteyiz. Bu sonug Uzerine, bir politika tercihini
duruma gore degistirmenin biylimeyi artiric
bir etki yarattigini iddia edebiliriz. Slphesiz
her ekonomik daralma kendine has dinamikler
tasimaktadir dolayisiyla bir tilke yasadigi eko-
nomik sarsintinin tiriine gore bazen konjonktur
yanlisi bazen konjonktir karsiti politikalar uy-
gulayabilir. Buradan hareketle tek bir politika
tercihine bagli kalmamanin daha iyi ekonomik
sonuclar verecegini iddia edebilmekteyiz.
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ORSAM Yayinlari

ORSAM, sureli yayinlari kapsaminda Ortadogu Analiz ve Ortadogu Etutleri dergilerini yayinlamaktadir.
iki aylik periyotlarla Tirkce olarak yayinlanan Ortadogu Analiz, Ortadogu'daki glincel gelismelere dair uzman
goruslerine yer vermektedir. Ortadogu Etutleri, ORSAM'in alti ayda bir yayinlanan uluslararasi iliskiler dergisidir.
ingilizce ve Tirkce yayinlanan, hakemli ve akademik bir dergi olan Ortadogu Etutleri, konularinin uzmani
akademisyenlerin katkilariyla olusturulmaktadir. Alaninda saygin, yerli ve yabanci akademisyenlerin
makalelerinin yayimlandigi Ortadogu Etutleri dergisi dunyanin baslica sosyal bilimler indekslerinden Applied
Sciences Index and Abstracts (ASSIA), EBSCO Host, Index Islamicus, International Bibliography of Social
Sciences (IBBS), Worldwide Political Science Abstracts (WPSA) tarafindan taranmaktadir.
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