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Tasarruf kamudan baslar

TUrkiye'nin cari acik sorunu ve bunun altinda yatan temel
neden olan dustk tasarruf oranlar uzun yillardir ekonomi
gundeminin bas siralarinda yer aliyor. Gectigimiz hafta
ekonomiden sorumlu basbakan yardimcimiz Sayin
Babacan'in kamuoyuna duyurdugu paket hUkUmetin de bu
sorun Uzerinde detayl bir calisma yaptigini gosteriyor.

Sayin Babacan'in acikladigi 6 maddelik paketin dzellikle
bireysel emeklilige iliskin b&IUMU &zel tasarruflann artinimasi
ydnUnde ciddi tesvikler iceriyor. 2003'ten beri isler halde olan
ve 2,7 milyon bireysel yatinmciya ulasarak 16 milyar liralik bir
portféy bUyUklugUne ulasan sistemin derinlesmesi acisindan
ciddi bir adim atiimis gérinuyor.

! http://www.tepav.org.tr/tr/ekibimiz/s/34/Sarp+Kalkan
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Tasarruf kamudan baslar

Kamu tasarruflarinda neler oluyor?

Gorunuse goére kamu kesimi &zel kesim tasarruflanni artirmak icin ciddi bir inisiyatif
Ustleniyor. Peki, kamunun dogrudan etki alaninda olan kamu tasarruflannda neler
oluyore Bildiginiz gibi cari acik, kamunun tasarruf-yatinm acigi ile 6zel sektérin tasarruf-
yatinm (T-Y) acigina esittir.  Bir baska deyisle &zel tasarruflar ve kamu tasarruflan, dzel
yatinmlarn ve kamu yatinmlarini karslamakta yetersizse cari acik vermeniz kacinimazdir.

Son 10 yilda kamunun cari aciga katkisina bakildiginda 2006 disinda tUm  vyillarda
kamunun cari aciga ciddi bir katki yaptigr gdzlenmektedir (Sekil 1)2. Kamu tasarruf
aciginin nasil gittigini izlemenin en kolay yolu da bUtce dinamiklerini yakindan takip
etmektir.

Sekil 1. Cari Acigin Bilesenleri: Kamu kesimi ve Ozel kesim Tasarruf-Yahnm Dengesi
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Kaynak: TCMB, Kalkinma Bakanlgi, TEPAV hesaplamalari

BUtce dengesinin son derece iyi oldugunu ve 2011 yilindaki 25 milyar liraya yaklasan faiz
disi fazlanin hepimizi rahatlathgini biliyoruz. Peki, alt kalemlerde neler oluyor farkinda
miyiz¢ Aslinda son dénemde &zellikle harcama bolUmUnde ciddi bir davranis degisikligi
var. Davranis dedisikligini asagidaki grafik cok net bir sekilde dzetliyor (Sekil 2).

Turkiye, son yillarda uygulanan politikalarin etkisiyle faiz giderlerinde ciddi bir iyilesme
sagladi. Oyle ki 2001'de milli gelirin (GSYIH) yiUzde 17’sine ulasan faiz harcamalan
2011'de yUzde 3’lere kadar geriledi. DUsUs trendi 6zellikle 2010 ve 2011'de hizliandi.

2 Kalkinma Bakanhgl tarafindan yayinlanan Ekonominin Genel Dengesi tablolarina gére 2009 yilinda cari
acigin tamami kamu tasarruf-yatinm acigindan kaynaklanirken, 2010'daki cari acigin yizde 39'u kamu
aciklarndan kaynaklanmistir. 2011'de ise Kalkinma Bakanh@i, cari acigin ybzde 17'sinin kamu tasarruf-yatinm
acigindan kaynaklandigini fahmin etmektedir.
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Sekil 2. Faiz Digi Bitge Harcamalarinin GSYiH’ya orani (12 aylik kiim.)
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Kaynak: Muhasebat, TUIK, TEPAV hesaplamalari

Faiz disi harcamalar ise siki maliye politikalarnin uygulandigi 2003-2008 déneminde son
derece basarll bir sekilde GSYiH'nin yizde 18'i dUzeyinde tutuldu. Kiresel kriz sonrasinda
ise hem mili gelirin daralmasi, hem de piyasalarn canlandirmaya ydnelik &nlem
paketleriyle bu oran hizla yUzde 23'lere kadar cikti. 2009 ve 2010'da uygulanan bu
genisletici maliye politikasi, kUresel krizin etkilerinin sarimasinda son derece faydal oldu.

TUrkiye'nin  OVP'de &ngoérilen rakamlarin Uzerinde kalip, bUyUme rekorlan kirdigi
2011'de ise faiz disi harcamalar kriz éncesi dUzeyine indiremedik. Gecici harcama
artisinin bir kismi kalici karaktere bUrindU. Faiz disi bUtce harcamalarnin GSYiH'ya orani
yUzde 20,9 olarak gerceklesti. Ozellikle memur maaslan ve sosyal givenlik primleri ile cari
transferlerde ciddi bir artis gézlendi. Uretken yatinm (sermaye Uretim) harcamalarnndaki
artis ise sinirh kald.
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Sekil 3. Faiz Disi Butge Giderlerinin ve Alt Kalemlerinin Degisimi

. 2006-2008
(GSYIH'ya oran) Ortalamasi 2011 Degisim
Memur Maaslan ve SGK Primleri 4.8% 5.6% 0.8%
Cari Transferler 7.1% 8.5% 1.4%
Gayrimenkul Sermaye Uretim
Giderleri 1.1% 1.8% 0.7%
Faiz Hari¢ Butce Giderleri 18.0% 20.9% 2.9%

Kaynak: Muhasebat, TUIK, TEPAV hesaplamalari

Kamu tasarruflan 38 milyar lira arhnlabilirdi

Peki, eger 2011'de faiz disi bUtce harcamalarini 2003-2008 ortalamasi olan yUzde 18'e
dUsUrebilseydik ne kadarlik bir alan yaratabilirdike Tam tamina 38 milyar lira. Yani kamu
38 milyar lira daha fazla tasarruf yapabilirdi. Uzun vyillar faiz disi harcamalarn yUzde 18
diUzeyinde tutmayl basaran kamu idaresi, yeniden faiz disi harcamalan bu dizeye
indirebilecek kabiliyettedir. Ancak goérUlen odur ki faiz harcamalarindaki dusuUsten
kazanilan alanin dnemli bir kismini, cari harcamalara aktarmak politika yapicilar
tarafindan benimsenmistir. Cari harcamalarin bir seferlik harcamalarla degdil de personel
o6demesi, uzun vadeli pay dagitimlan gibi ydontemlerle artinimasi, artisi maalesef kalici
kilmuigtir.

Bu acidan bakildiginda, yurtici tasarruflan artirmak icin kamunun elinde son aciklanan
paketin cok 6tesinde politika araclarn bulundugunu sdylemek mUmkindir. Ozellikle
kamu tasarruflannin artinlmasiyla toplam yurtici tasarruflar artinlabilecek® ve cari acik
probleminin céziminde de dnemli bir mesafe alinabilecektir. Ornegdin, 2011 yilinda
kamunun 38 milyar lira daha fazla tasarruf etmesi durumunda, cari acik 14 milyar dolar
azaltlabilir, cari acigin milli gelire orani yizde 10 olarak degil, yUzde 8,2 olarak
gerceklesebilirdi“.

2011'de bu firsatin kullanlamamis olmasi, 2012 icin harekete gecilimesini daha da
onemli hale getirmektedir. Kamu tasarruflannin artinimasi, yani butcenin sikilastinimasi,
cari acikla mucadele icin son derece énemlidir. Ancak, kamu tasarruflannin vergilerin

3 Ricardian Denklik Teorisine gére kamu tasarruflar ile ézel kesim tasarruflan birbirlerini tam ikame ederler.
Birindeki arhs, digerini azaltr ve toplam yurtigi tasarruflar degismez. Ancak, DUnya Bankasi'nin 2012'de
yayinladigi “YUksek BUyUmenin SUrdUrllebilirligi: Yurtici Tasarruflann RolG™ adli raporu, TUrkiye igin Ricardian
ikame katsayisinin ¢ok dUsUk oldugunu ve kamu tasarruflaninin arfinimasi yoluyla yurtigi tasarruflarn
artinlabilecegini gdzler 6nine sermektedir.

4 Pirgan Matur E., A. Sabuncu, and S. Bahgeci. 2012. "Determinants of Private Savings and Interaction
Between Public and Private Savings in Turkey” calismasinda bulunan 0,38'lik Ricardian ikame katfsayisina
go6re hesaplanmistir.
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artinimasi ya da Uretken yatinmlarnn azaltilmasi yoluyla degil de cari harcamalarin veya
transferlerin azaltimasi yoluyla artinimasi esas olarak benimsenmelidir.

GorUlen odur ki cari acikla mUcadele icin yalnizca para politikasinin degil, maliye
politikasinin da sikilastinimasi gerekmektedir. Faiz disi harcamalarin mevcut duzeyi bu
sikilastirma icin yeterince alan olduguna isaret etmektedir.
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