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OZET

I¢ borglanma: Ulke igi bireylerden, ekonomik ve sosyal giivenlik
kurumlarmdan, Merkez Bankasi ve ticaret bankalarmdan, belli bir siire ve
faiz karsihfnda, Tahvil, Hazine Bonosu, Hazine Kefaletine Sahip Bono,
Kisa Vadeli Avans, Emanet Paralar ve Miiteahhit Bonolar:1 gibi aracilarla
saglanan kamu finansman kaynagidir.

I¢c borglanma, para arzi, tretim ve psikolojik faktérler tzerinde
gesitli etkiler yaratarak enflasyona neden olmaktadir. Ozellikle, Merkez -
Bankasi’ndan saglanan Kisa Vadeli Avans’lar ve i¢ borglara 6denen faizler,
enflasyonun a;hhnaz unsuru ola'nrpara hacmini genigletmektedir.

1980’den sonra Tiirkiye’de, sik sik yaganan segimler, politik kaygilar
tagryan ekonomi politikalarmin uygulamaya konulmasma neden olmugtur.
Bu geligmelerin sonucunda, kamu vergi gelirleri azalmig, kamu tiiketim
harcamalan artmugtir. Bu gelismeye bagh olarak, kamu agiklarida artiglar
gostemigtir. Agiklarm kapatilmasmda, vergi gelirleri yetmedifi igin i¢
borglanma yolu segilmigtir.

I¢c borglanma yapilirken ¢esitli mali araglar ve yoéntemler
kullamlmugtir. I¢ borglanma siirecinde yasanan bu geligmelerin enflasyonist
etkileri, ¢aligmamizm konusunu olugturmaktadir.



SUMMARY

Domestic debt: Sources of public financing secured by lending
money for a fixed amount of time and a fixed interest rate from
individuals, economic or social security institutions or other domestic
sources like the Central Bank or commercial banks by the financial
instruments of bonds, treasury bills, treasury guaranted bills, public
participation certificates and short term advance payments of the Central
Bank.

The domestic debt can be a reason for inflation by influencing
different economic factors like the money volume, the production and the
psychological climate. Especially the short term advance payments of the
Central Bank and the interest paid on the domestic debt leads to inflation
by increasing the money volume,

Since 1980 the tax income of Turkey has not increased due to
politicalproblems resulting from political instability. But at the same time
public expenses have increased significantlyy. =~ As a result of this
development pulic deficit has been rising constantly. This ever increasing
public deficit has been financed by the domestic debt.

In this thesis the use of the domestic debt as a source for the short
term financial needs of the state institutions of Turkey and the inflationist

impact of this use is researched.
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GIRIS

Cagimizin  modern devletlerinde, kamusal mal ve hizmetlerin
Uretilmesi igin, vergi gelirleri her zaman yeterli bir finansman kaynag
olmamaktadir, Genellikle her iilke, olagan ve olafanistii donemlerde
kamusal ihtiyaglar: kargilamak i¢in borglanmaya bagvurmaktadir,

Sosyal devlet anlayigimn bir geregi olarak; ekonomik ve toplumsal
sorunlara ¢dziim getirmek, ekonomide istikrar1 saflamak ve iilkede
yasayan vatandaglarm glivenligini saglamak, refah seviyesini ylikseltmek,
modemn devletlerin yliklendikleri temel fonksiyonlardir. Diger taraftan;
geligmekte olan iilkelerde yasanan sanayilesme hareketleri, ve hizli niifus
artiglarmmn  getirdigi  kentlesme sorunlari, kalkinma ¢abalarinmn
sirdiirilmesi igin gelismig (lkelerden teknoloji transferi gibi alanlara
yapilan harcamalar, bu iilkelerin yatim harcamalarmi gegitlendirmigtir.
Ginimiz devletleri, bu fonksiyonlarimi yerine getirmek igin,  vergi
gelirlerinin yetmedigi durumlarda i¢ ve dis  borglanmaya sk sik
bagvurmaktadir. Ayrica, biitlin bu nedenlerin yanmda, dzellikle az gelismis
iilkelerde goriilen, politik kaygilar nedeniyle yapilan, kamu harcamalar: ve
vergi sisteminde yapilamayan degigiklie bagh olarak devletin vergi
gelirlerinde meydana gelen azalmalar bu ulkeleri dnemli i¢ ve dig borg



sorunuyla karsi karstya getirmigtir. Az geligmig tlkelerde, politikacr,
iktidarmu stirdiirmek igin bilyiimeyi yiiksek tutmak, refah ve istihdam
artigiu saglamak, sabit gelirlileri, enflasyona ezdirmemek ve bu kesimin
destegini almak zorundadir. Amaci, iktidarmu devam ettirmek olan
politikact, hem bunlar1 gergeklestirmek hem de devleti disik vergiyle
yonetmek zorundadir. Politikaci agismdan, dugiik vergi, harcanabilir geliri
yiiksek tutar, harcanabilir gelir talebi gogaltir, g¢ogalan talep kargismda arz
artar ve biiytime, istithdam, diigiik enflasyon, belli bir noktaya kadar
politikacmm hedefleri dogrultusunda gergeklegir. Vergi almamaya kargilik
kamu harcamalarmi azaltmak politikacmm popiilaritesinin  azalmasi
anlamma geleceginden, kamu harcamalarmm kargilanmasmda da
bagvurulabilecek tek yol borglanma kalmaktandir. Iste, bir ¢ok nedenlerin
varlifma ragmen, 1980 éncesi ve 1980 sonras! tilkemizde yaganan yiksek
dizeyli enflasyonun kaynagmda, varlifmi hissettiren bu olgu, °1980
Sonras1 Tirkiye’de I¢ Borglanma Siirecinin Enflasyonist Etkileri ¢* konulu
¢aligmayr yapmamizda etkili olmugtur. <£980 sonrast dénemi segmemizin
nedeni, bu dénemin ilk baglarmda ekonomi politikas1 agisindan 6nemli
sayllacak; 24 Ocak kararlarmun almmasi, 12 Eylil askeri darbesinin
yapilmasidir. Tirk toplumunun 1980 dncesinde aligtk olmadif baz
degigikliklerin bu dénemde toplum hayatma ve ekonomiye hakim
olmasiyla birlikte, 5 Nisan kararlarmm almus nedenleri arasinda ig
bor¢lanma krizinin varlg, i¢ borglanmada 1980 sonrast ddénemi
secmemizde etkili olmustur.>

Calismamizin birinci bélimiinde i¢ borglanma kavramma genel bir
bakis vyaparak, i¢ borglanmanin tanimi, i¢ borglanmaya neden
bagvuruldugu, i¢ borglanmanin kamu gelirleri igindeki yeri ve vergi



gelirlerine tercih edilmesinin altnda yatan gergeklerin neler oldugu,
incelenecek, i¢ borglanmanin kaynaklari ve gegitleri hakkinda  bilgi
verilecektir,

Ikinci bslimde, enflasyonun unsurlar: nelerdir, ve i¢ borglanmayla -
enflasyonun unsurlann arasmdaki reel ve nominal iligkiler - nasil
gergeklesmektedir, Bu iligkide yer alan bireylerin ve kuruluglarm hangi
davramglar1 sonucu i¢ borglanma enflasyonist etkilere sahip olmaktadir.
Ayrica, bu iligkiler gelismig ve gelismekte olan iilke ekonomileri agismdan
hangi ¢zellikleri tagir bu konu incelenecektir,

Caligmamuzin {igiinci béliminde ise, 1980 sonrast Tirkiye’de i¢
borglanma siirecinde etkili olan unsurlarin analizi yapilacak, Bu unsurlarin,
1980 sonras: izledigi geligmeler, kamu gelirleri; vergi gelirleri, vergi digt
normal gelirler ve faktér gelirleri, kamu harcamalan da; cari harcamalar
ve yatirim harcamalar1 olarak alt bagliklar halinde incelenecektir, Kamu
gelir-gider dengesindeki geligmeler incelendikten sonra, kamu kesimi
borglanma geregfinin analizi yapilacak ve daha sonra, kamu agiklarmin
kapatilmasinda bagvurulan i¢ borglanma yénetiminin 1980 sonrasi izledigi
seyir incelenecektir. I¢ borg yonetimindeki geligmelerin incelenmesinden
sonra, 1980 sonrast Tirkiye’de i¢ borglanma stirecinde baglica roli
oynayan kamu agiklarmin enflasyonist etkileri ve bu agiklarin
kapatilmasinda siki bir iligki i¢inde olan, Hazine ve Merkez Bankasi
iligkilerinin enflasyonist etkileri incelenecektir.

Sonug boliminde ise, 1980 Sonrast Tirkiye’de I¢ borglanma
Siirecinin enflasyonist etkileri hakkinda genel bir degerlendirme yapilarak
tespit edilen hususlar vurgulanacakirr.



BiRiNCi BOLUM
IC BORCLANMA KAVRAMINA GENEL BiR BAKIS

I. IC BORCLANMANIN TANIMI

Blhndlgl g1b1 i¢ borglanma; bir tlkede yaratilan milli gelirin bir

klsmlmn blreylerden, Ozel tesebbiis ve Kamu kurumlarindan, devlete veya
onun yetki verdigi kamu kuruluglarmna belli bir stire ve faiz kargihfmda
transfer edilmesini ifade eder.

I¢ borglar, lilke igi kaynaklardan elde edilen borglar olmasmm
yaminda, alacakli ve borglusuda aym: ekonomi, aym:i toplum ve aym
piyasadir. Borcun saglandig: piyasanm, kiglerin ve para biriminin bagh
olduklar: uyruklar i¢ bor¢lanmanmn taniminda kullanilan baglica kriterlerdir.
Bunlardan, borcun saglandifi piyasanin uyruklufu kriterinde;, borg, ig
piyasadan saglanmig ise i¢ borg, dig piyasadan saglanmug ise dig borg olarak
kabul edilmektedir’. Bu ayrimda, i¢ borg igin énemli olan iilke smurlaridir.
Borcun sdglandlgl kigilerin uyruguna gére yapilan ayrimda ise, devlete borg

! Sait AGCBA, Devlet Borglanmasi, B. 3, Afyon 1995, s.18.



veren kigilerin ait olduklar uyruga bakmak gerekir. Alacakl kigiler yabanci
bir devletin uyrugunda ise dig borg, borg alan tlkenin uyrugunda ise i¢ borg
olarak nitelendirilmesi gerekir’. Bagka bir deyisle borcun saglandig
pivasanm uyrugu kriterinde o tlke smurlan iginde alinan (ister o {ilke
vatandaglarindan isterse bagka tilke vatandaglarindan bor¢ almsm) borg ic
borg sayilacaktir. Yurt digmdan saglanan borglar ( ister borcu alan iilke
vatandaglarmdan almsm, isterse yabanci lilke vatandaglarmdan almsm) dig
borg sayilacaktr.

Borg olarak alman paranm nitelifine bakmak suretiyle de aynm
yapilabilmektedir. Bu ayrima gore, bor¢ milli para tizerinden akdedilmis
alacakli durumunda bulunan kimse devlete milli para vermis ,devlette
borcun ana parasi ve faizini milli para olarak vermeyi kabul etmis ise, bu
borg i¢ borg sayilmakta, aksi takdirde alacakli kisi yabanci para vermis ve
borglu durumunda bulunan devlette bunun karsihmda, borcun ana para
ve faizini yabanct para ile 6demeyi taahhiit etmis ise yapilan borglanmay:
dis borg uygulamast olarak kabul etmek gerekir.

II. I BORCLANMANIN NEDENLER{

Sosyal refah devleti anlayisi iginde kamusal hizmetler her gin
devamh artmakta ve bu hizmetler i¢in daha fazla harcama yapmak
gerekmektedir. Kamusal giderler olarak belirtilen bu harcamalar vergi,
resim, harg, devletin miilk ve tegebbiis gelirleri ile para cezalan
bigimindeki kamu gelirleri ile kargilanmaktadir. Ancak beklenmedik ve
biyitk 6lgiide gider yapilmas: gerektifinde bu giderler (6zellikle biiyik

2 ACBA,age.s. 19.
3 Abdurrahman AKDOGAN, Kamu Maliyesi, B. 4, Ankara 1993, .369.



nedenle kamusal gelirlerdeki yetersizlifi gidermek amaciyla, borglanma
yoluyla para saflanir. Ayrica, blitge agiklarmm kapatiimasmda da
kullamilan i¢ borglanmaya ¢nemli ve etkili bir finansman araci olarak
basvurulmaktadr®,

Devlet, olaganiistli durumlarda ek gelir gereksinimini kisa siirede
¢zebilecek bir yontem olarak i¢ borglanmaya gider. Zira vergi gelirlerinin
kisa stirede 6nemli olgllerde yiikseltilmesi teknik, siyasal ve iktisadi
nedenlerle mimkiin olmayabilir. Omegin vergi kanunlarnmn degistirilmesi,
yeni vergi kanunlarmin ¢ikariimas: uzun zaman alacagindan acil gelir
ihtiyacinm karsilanmas: kisa siirede mimkiin olmaz Yada mevcut vergi
yiikiin{in esasen ¢ok yliksek olusu, bu yikil artirma ¢abalarinin basarisini,
hem gliclestirir, hem de siyasal ve iktisadi agilardan sakincali kilar. Bu
durumlarda, kisa dénemli gelir ihtiyaciin borglanmayla karsilanmasi, ve
ileride kogullar uygun oldugunda da vergi gelirleriyle bu borcun tasfiyesi
uygun goriilebilir.

Giniimiizde devletlerin; klasik ve modern devlet gorevlerini yerine
getirebilmeleri igin, vergi gelirleri her zaman yeterli degildir. Devletin
klasik gorevlerinin yan1 sira ekonomik ve toplumsal sorunlara ¢dziim
getirmesi gimiimiiziin sosyal devlet anlayisindandir. Modern ve sosyal
devlet olma anlayigmm geregi olarak devletler, ekonomik istikran
saglamak gibi temel fonksiyonlar yiklenmigtir. Devletler bu
islevleriniyerine getirebilmek igin vergileme kapasitesinin yetmedigi, bazen
de vergiye gbre daha kolay oldugu i¢in i¢ ve dig borglanmaya gider’.

* Memduh YASA, Devlet Borglan, B. 3, Istanbul 1981, s. 8.
* ACBA, age., s. 20.



Cagimizda devletlerin en fazla harcama yaptifi alan savunma
harcamalandir. Diinya da siyasal dengelerin stirekli degigmesi, i¢ savaglar
bolgesel etnik ¢atigmalar ve siirekli yasanan gerilimler, geligmekte olan
tilkelerin agir1 silahlanmalarma neden olmus, silahlanmanm bedeli ise agir
derecede i¢ ve dig borglanmalarla 6denmistir. Hizl1 sanayilesme, hizli niifus
artiglar1 ve kentlesme geligmekte olan {lkelerin yatrim alanlarmi
genisletmistir. Ozellikle baymdirlik yatmmlart ve sosyal yatirmmlar, vergi
kaynaklarmm yetersizlifi nedeniyle i¢ ve dig borglanmayla finanse
edilmektedir

Sanayi yannmlannm yapilabilmesi igin gelismis tlkelerden yapilmasi
gereken teknoloji transferleri de yine i¢ borglanma ve uluslararas: finans
kurumlarndan saglanan kredilerle kargilanmaktadir. Savunma yatirimlarina
ayrilan é6ncelikli fonlarm agirhgi, diger 6ncelikli yatinm fon kaynaklarmi
yetersiz hale getirmektedir. Ozellikle gelismekte olan tlkelerde, borg
miktarmm artmasi, yeni borglanmalan gerektirmekte ve bu efilim
borglanmanmn daha da artmasma neden olmaktadir® .

Ekonomilerde §zel nedenlerle de borglanmaya gidilmektedir. Bu tiir
borglanma, enflasyonist ve deflasyonist egilimlerin giderilmesi igin yapilan

bor¢lanmalardir.

Genel olarak i¢ borglanmada etkili olan nedenler;

1- Biitge gider ve gelir dengesizliklerinin giderilmesi

2- Savunma giderleri i¢in finansman saglanmasi

6 ACBA,age.,s. 5.



3- Ekonomik dengeyi saglayict ve koruyucu etkiler yaratilmasi

4- Yatirnmlarm finanse edilmesi

5- Kaynak dagilim1 ve kullaniminda etkinlik saglayic etkiler
yaratiimasi

6- Vadesi gelmig borglara finansman saglanmasi

7- Dogal afet, savag vb. gibi olaZaniistii harcamalarin finansman

8- Ekonomik ve siyasi yapiya bagh olarak uluslararasi piyasalardan

borglanma imkanmmn kalmamas:’.

I . IC BORCLANMANIN KAMU GELIRLERI ICINDEKI YER1

Devletin en 6nemli gelir kaynad vergi gelirleridir. Ancak kamu
giderlerini kargilamaya yetecek gelirl elde edebilmek icin devlet ayrica
borglanmaktadir. Kamu giderlerinin kargilanmasi igin; hangi hallerde ve ne
sebeple borglanma yoluna gidildigi, ¢esitli ekonomik, siyvasal sartlar altmda
vergi salma ile bor¢ alma arasinda hangisinin daha miimkiin ve verimli
olmasi gibi nedenlere baghidir,

Borglanma;, vergi gelirlerinin aksine kesin bir finansman araci
degildir. Borglanmak suretiyle saglamlan  meblaglar, ileride vergi
gelirleryle ddenerek nihai olarak kapatilir, Bu nedenle borglanma, kamu
magsraflarmm kati ¢demesinin ileri tarihlere ertelenmesi olmaktadir.
Gunimiizde devlet borglanmay: devamli olarak kullanmakta ve borglanma
hi¢ bir zaman sifira diigmemekte aksine devletin borglar: stirekli bityiime
gostermektedir, Borglardaki bu biiyime ve devamlilik borglarin vergi

7 AKDOGAN, a.g.e., 5.370.



gelirleri ile degigtirildigi anlamma gelmemekte ise de kesin ve devamh bir
finansman araci olduklan gdzden kagmamaktadir® Borglanma ve vergi
devletin birbirinden farkl: iki finansman kaynagidir. Vergi; kamusal mal ve
hizmetlerden faydalanma karsiiginda bireylerin gelirlerini azaltmakta, i¢
borglanma da ise, fertler kamusal mal ve hizmetlerden faydalanmak igin
gelirlerini azaltmamakta, sadece gelirlerinin bir kismmu ileride kullanmak
iizere, bir 6deme vaadi yaparak devlete transfer etmektedir’.

Devlet, i¢c borglanmaya; bor¢ vermeye razi kigi ve kuruluglari
sokmadan, emisyon miiessesesini dogrudan veya dolayli olarak kullanarak
da basvurabilif. Bu durumda, satin alma giiciinii kullanmaktan vazgegme
veya gelirin bir kismimmi devlet emrine tahsis etme gibi bir durum
yaratilmamaktadir, Aksine, devlet yeni satin alma giicli yaratmaktadir. Bu
borglanma tiiriinde, yaratilan yeni satin alma giicit enflasyonist egilimleri
gl¢clendirir veya direk enflasyon yaratir.

IV. iC BORCLANMANIN VERGI GELIRLERINE TERCIH
EDILME NEDENLER}

A . VERGILEME KAPASITESI

Siyasi mukavemetler, vergi idaresinin teknik yetersizligi, ve Ozellikle
iilkemiz igin gegerli olan, bir oyun 1 lira vergiden daha (stiin sayildif
durumlarda, heniiz atil bir vegileme kapasitesinin olmasma kargilik, i¢
borglanma vergi almaya tercih edilir. Mevcut vergileme kapasitesinin tam
olarak kullanilmast durumunda, vergi yikiiniin daha da artirilmas: gegitli

8 YakuB KEPENEK- Nurhan YENTURK, Tirkiye Ekonomisi, B. 6, Istanbul 1994,
s. 230.

® YASA.a.ge.,s.9.
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siyasal ve ekonomik tepkilere neden olmaktadir. Bu gibi durumlarda, ig
bor¢lanmaya gitmek vergi gelirlerine tercih edilir. Ayrica yeni vergiler
salmak ve vergi kanunlarimi degistirmek gibi uzun zaman alan iglemler
nedeniyle, i¢ borglanma yoluna bagvurulur.

B . KAMU HIZMETLERININ ZAMAN YAPISI

Baz kamu hizmetlerinin tamamlanmasi i¢in uzun bir zamana ihtiyag
duyulabilir. Bu g¢esit hizmetlerin gorilmesi igin, her yil harcanacak paray:
vergi gelirleriyle karsilamak yerine borglanmayla elde etmeyi siyasi otorite
tercih edebilirr Uzun zaman alan kamu hizmetler; biyitk baymdirlik
hizmetleri, iktisadi amaglh altyap: ve (st yap1 yatirimlandir. Devletin bu
yatirimlan borglanma yoluyla finanse etmesinin iki nedeni vardir.

Birinci neden, biiyliik baymdirlik yatimmlar1 ve diger genis ¢aph
yatinmlar ig¢in yapilan harcamalar, biiylik meblaglar istedigi gibi bunlar
i¢in harcanacak paralar da her yil ayn1 olmamaktadir. Bu tiir yatirimlarin
vergi gelirleriyle karsilanmasmda israr edilirse, vergilerin agirlasmasi ve
her yil degisik seviyelerde gergeklesen harcama tutarlarma intibak ettirmek
tizere vergilerin sik sik degigtirilmesi gibi durumlar ortaya ¢ikar.

fkinci neden, bu hizmetlerin bir kismu dogrudan dogruya kar
saglayan tegebbiisler ise, fertlerin gelirlerinde net bir azalma yapmadan
bu yatirmmlarm gergeklesmesi miimkiin olur. Bu yatirimlarm yapilmasi i¢in

almmug olan borglar, ileride saglanan karlarla geri 6denir'.

YYASA age.,s.10.
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C . NAKIT HAREKETLERI

Kamu gelirleriyle giderleri arasinda, yer ve zaman bakimmdan
dengesizliklerin giderilmesi ve denklegtirilmesine nakit hareketleri denir,

Séz konusu bu dengesizlikler yil igi biitge uygulamalarmdan
olabilecegi gibi, bir yili agan devreler bakimindan da olabilir. Y1l i¢i biitce
uygulamalarindan dofan borglanma ihtiyaci, kisa vadeli borglanmaya
miracaatm baglica nedenidir.

1- Yer Bakimmdan Denklestirme

Nakit hareketlerinin amaci, dédemelerde kullanmak igin saymanlara
gereken parayr saflamak; devletin biitin gelirlerini, blit¢eye ait olsun
olmasm Hazine’de toplamak ve sonra, bu paralardan gereken miktan ilgili
yerlere yani ¢demelerin yapilacagi yerlere yollamaktir, Gelirler, baz
sehirler ve bolgelerde daha fazla, bazilarinda ise daha az toplanir. Giderler
ise her tarafta yapiimaktadir. Iste Hazine, bu dengesizlikleri kisa vadeli i¢
borglanma yoluyla ¢éziimler'!,

2- Zaman Bakimmdan Denklestirme

Kamu gider ve gelirlerinin zaman bakimmdan denklestirilmesi de bir
nakit hareketidir. Devlet, ddemesi gereken parayt her an hazinesinde
bulundurup édemekle yikimlidir. Butge, mali denklie sahip olsabile

" Atag BEYHAN, Maliye Politikasi, B. 3, Eskigehir 1993, s. 202.
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gelirlerin toplanma zamanma gére hazinede yeterli nakitin bulunmasma
karg: bazi dénemlerde yeterli nakit bulunamayabilir'?.

Hazine’nin nakit ihtiyact biitgeden dogar veya biitge disi olabilir.
Bitgeden dogan nakit ihtiyaci, devlet gelirlerinin, basta vergiler olmak
Uzere, belirli dénemlerde toplanmasi, giderlerin ise slrekli giderler
yaninda, beklenmeyen bir bigimde zaman zaman artan giderlerden olmasi
ve gelir-gider dengesinin bozulmasindan meydana gelir. Bu tir kisa
dénemli uyumsuzluklar kisa vadeli i¢ borglanmayla giderilebilir. Hazine,
gelir fazlas: oldugu donemlerde i¢ borglart geri 6denir. Hi¢ beklenmeyen
giderlerin ve gelirlerin tahmin edilenden az gergeklesmesinden dogan biitge
agiklar da olabilir. Bu agiklarin kapatilmasi Hazine’nin gérevidir. Ayrica,
biitcenin baglangig agig1 da olabilir. Bu tiir agigi kapatma goérevi de
Hazine’nin olup; uzun vadeli i¢ borg¢lanma veya Merkez Bankas: kaynagi
olan emisyonla, Hazine tarafindan bu ag¢tklar kapatilir, '

Hazine’nin, biitgeden dogmayan, bitce digi ihtiyaglart ise, yerel
yénetim ve difer bazz kamu kuruluglarmm bankerligini yapmasindan
dogmaktadir. Hazine bu kurumlara avans verir. Bu avanslar, geri
almmakla birlikte bazen geri alimmadifi da olur. Bu durumlarda
Hazine’nin gegici olan ve olmayan ihtiyaglart dogar. Iste yukarida sayilan

durumlarda i¢ borglanma vergi gelirlerine tercih edilir.

12 YASA, a.ge.,s. 12.
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D. UYGULANAN MALIYE POLITIKASI

I¢ borglanma; maliye politikasmm yoneltilmek istendigi amaca daha
uygun digtii zaman, vergiye tercih edilir. Bu gibi durumlarda geligmis
ekonomiler ile gelismekte olan ekonomileri birbirinden ayirmak gerekir.

Geligmis ekonomiler i¢in iki durum sézkonusu olur.

Birincisi, ekonominin eksik istihdam halidir. ikincisi tam istihdam
halidir. Eger ekonomi eksik isthdam devresinde ise maliye politikasi
tiretim faktérlerinin tam istthdamumi saglayacak bigimde kullanilacaktr.
Iste bu sirada devlet, borglanma ile vergiden hangisini tercih etmelidir.
Geligmis tlkelerde eksik istihdamdan séz edildigi zaman biiyiikk miktarda
atil Giretim kapasitesinin ve igsizliin mevcut oldugu durum diginilir. Bu
durumun gegerli oldugu bir ekonomide, toplam talepte meydana gelecek
bir artis, fivatlar genel diizeyini artirmadan veya az bir etkilesim yaparak
reel geliri ve tretim diizeyini yiikseltecektir. Toplam talebi artrmak igin
ekonominin harcama seviyesini kisacak tedbirler almaktan kag¢mmak
gerekir. Bu nedenle, vergiyi bu durumda olan bir ekonomide devletin
harcama kapasitesini artiracak yerlerde kullanmasu gerekir. Vergi yiikiinde
meydana gelen artistan dogan yeni gelir, devlete daha ¢ok harcama imkani
verirken, fertlerin harcama kapasitesini azaltacak ve sonug olarak toplam
harcama; verginin kismen fertlerin tasarrufundan saglanmasi hali hari¢, hig
artmamis olacaktir. Béyle durumlarda borglanma vergiye tercih
edilmelidir. Fakat her borglanma ¢esidi aymi amaglar dogrultusunda
degerlendirilemez. Fertlerin tretim ve  yatinm i¢gin harcayacaklari
tasarruflardan beslenen borglanma, toplam talepte herhangi bir
artigyaratmamaktadir. Eger toplam talebi artrmak i¢in borglaniliyorsa bu
borcun kaynagmi gémiilenmis tasarruflarm olugturmas: gerekir.
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Az geligmig tlkelerde, uygulanan maliye politikasmmn amaglan,
toplam talebi artirmaya yénelik ise, bu tlkelerin yeterli sermaye birikimine
sahip olmamalar, tretim teknolojilerinin yetersizlifi ve diglik tasarruf
efilimleri, gibi nedenlerle yeterli arz artipt saglanamadigindan, ic
borglanma enflasyonist bir ortam yaratacaktir. Enflasyonist bir ortamda,
ekonomik dengelerin tutturulmasi gilicleseceginden, borglanmanm vergi
gelirlerine tercih edilmesi avantajli degildir".

V. I¢ BORCLANMANIN KAYNAKLARI

I¢ borglarin kaynaklari, hem borglamlan devrede tiretim faktérlerinin
tahsisi ve ekonomik faaliyetlere etkisi, hem de, faiz ve bor¢ 6demelerinin
yapildig: donemlerde gelir dagilimina etkisi yoniinden ¢nem tagimaktadir.
I¢ borglarm kaynaklarmu; bireyler, ekonomik kuruluglar ve baz sosyal
givenlik kuruglarindan, bankalardan borglanma olarak belirtebiliriz.

A .BIREYLERDEN BORGLANMA

Bu tlir borglar, daha g¢ok devletin ve kamu kuruluglarmin uzun
streli finansman gereksinimini kargilamak (izere  tahvil ihraci ile
gerceklestiriimektedir. Ulkemizde kaynag bireyler olan, kisa siireli ig
borglarm dnemi ¢ok azdir. Bu nedenle bu tir bor¢lanmanin, ekonomi
iizerinde pek fazla etkisi yoktur, ™

B YASA,age.,s. 13

4 Aytac EKER, ¢ Tiirkiye’de Kisa Siireli {¢ Kamu Borglarmm Gelisimi”® Ege
Ooversites: Ttisat Fabaltesi Dergisi, S.1, ( Nisan,1980), s. 41.
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B. EKONOMIK KURULUSLAR VE BAZI SOSYAL GUVENLIK
KURULUSLARINDAN BORCLANMA

Kamu kesimi, toplumun ¢agdas oOrgitlenmesi iginde baz
kurumlarm kaynaklarindan, finansman gereksinimini kargilar, Bu kurumlar
icinde Sosyal Guvenlik kurumlar bagta gelir. Bunlarin i¢inde ¢zel yasalarla
kurulmus kurumlarda yer almaktadir’® |

Uygulamada bu kaynaklardan yararlanma olanaklarmi saglayan
diizenlemeler yapilmaktadir. Ulkemizde Emekli Sandid1, Sosyal Sigortalar
Kurumu ve Bag-Kur gibi, kurumlarm kurulug yasalarmda fonlarmin belli
bir miktarii devlet tahvillerine yatirmak zorunlulugunun bulunmas: buna
omek olarak gdosterilebilir, Ancak, bu tlir kaynak temini genellikle uzun
stireli borglar tiriine girer, Devlet kisa siireli finansman ihtiyaci
kargilamak i¢in de bu kurumlarm kaynaklarma bagvurmaktadir, Devlet ile
bu kurumlar arsinda borg iglemi sik sik yapildifindan, siire kriteri énemini
yitirmektedir. Devlet, 6zel ekonomik kuruluglardan da borglanabilir
(Omegin sirketlerden). Ancak, 6zellikle 6deme iglemi agismdan bu tiir kisa
stireli borglarla sosyal gitvenlik kurumlarindan yapilan borglar arasmda bir
fark bulunmaktadir, Bu fark 6zel kuruluglardan yapilan borglarin
konsolidasyonuna gidilmesinde yaganan giigliiklerdir,

C. TICARET BANKALARINDAN BORGLANMA

Devletin  bagvurdugu difer ¢nemli bir kaynak, bankalarin
kaynaklaridir. Ancak, bu tiir borglanma, devietin finansman kaynag:

5 EKER, age.,s.42.
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olmasmin yaninda, ekonomide gelisen parasal sorunlarla da siki iligki
icindedir. Bu yénilyle difere kaynaklardan ayri bir 6zellik arz eder.

Eger devlet, ticaret bankalarinm kaynaklarm basvuruyorsa, (Bu tiir
bor¢lanma genellikle tahvil satimryla yapilmaktadir.) bu kuruluglarmn
ellerinde bulunan 6nemli rezervler, devlet eliyle, satin alma giiciine
donistiriilebilir. Bu husus géz 6niinde tutularak, ozellikle deﬂasyqr}ist
dénemlerde deviet, kullamimayan ya da igletiimeyen fonlar1 ekonomiye
aktararak bu fonlardan bir ekonomi politikas1 araci olarak yararlanabilir.
Ciinkti bu fanlar devlet tarafindan yatinm, cari harcama, siibvansiyon ve
transfer harcamalar1 geklinde ekonomiye enjekte edilmektedir. Bu fonlarm
bir kismmmn tekrar mevduat bigiminde bankalara ddnmesi, kaydi para
hacmini artirabilir. Boylece, pivasada borglanma ile baglayan ve hacmi
giderek artmak suretiyle dalga dalga devam eden bir satm alma gilicl
yaratilmug olur. Boylece para piyasasi ile mal ve hizmet piyasasmdaki
dengenin yeni iligkilere goére kurulmasi durumu ortaya ¢tkar. Kisaca
bor¢lanmayla yaratilan satin alma giicinii emecek mal ve hizmet arzi
gergeklestirilemezse, yani yeni, para arz1 ve para talebi dengesine uyan mal
ve hizmet arzi ve talebi arasinda denge kurulamazsa, ekonomide
enflasyonist stire¢ baglayacaktir. Ciinkii enjekte edilen satin alma giicii
talebi artinrken, bu talebi kargilayacak arz artis1 gergeklestirilemdiginden
_ekonomide fiyatlar yiikselis trendine girecektir'®,

Devletin, 6zel banka rezervlerine tahvil ihraci yoluyla bagvurmasi
yalmzca finansman gereksinimi agismdan degil, genel para ve ekonomi
politikast agismdan  kargilagilabilecek sorunlarla da iligkilidir. Bu ylzden

16 ACBA, a.ge.,s. 198.
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bu tiir bor¢lanmalar, sonuglar1 kisa siirede ortaya ¢ikan borglar olarak

degerlendirilmeli ve borglanmanin yéntemi bu etkiye gore segilmelidir.

D . MERKEZ BANKASINDAN BORCLANMA

Devletin, kamu hizmetlerinde gériilen nitelik ve nicelik degigmesine
paralel olarak kaynak yetersizlifini gidermede en kolay bagvurabilecegi
kaynak giiniimiizde, Merkez Bankasi kaynaklaridir. Bunun baslica nedeni;
Merkez Bankalari’nin 6zellikle gelismekte olan iilkelerde, bagmmsiz bir
mali ve parasal kurum bigiminde caligmamalanidir'’. Boylece devlet,
olagan yollardan kaynak temininde gigliiklerle kargilastikga Merkez
Bankasi’ndan daha yogun borglanmalara gidebilmektedir.

Merkez Bankasi’'ndan saglanan borglarm, hangi finansman
gerekéinimi icin kullanilacagi hususu gerek borcun niteligini, gerekse
etkilerini belirlemektedir. Eger, devlet cari islemlerin gerektirdigi
finansman yetersizligini kargilamak Uzere Merkez Bankasi kaynaklérma
bagvurmugsa, bu durumda bir agtk fmansman politikasi séz konusu olup,

kisa stireli borglardan yararlanildig1 sdylenebilir,

Aslinda, béyle bir borglanmanmn kisa stireli olarak degerlendirilmesi
bu yolla enjekte edilen karsiliksiz satin alma glictiniin piyasalarda etkismni
hemen gostermesiyle ilgilidir. Merkez Bankasm’dan saglanan borglarm
‘kullanilmas1 agismdan borg, tahvil ihraci seklinde hazine tarafindan
gerceklestirilmis olsa da aym etkilere sahip olabilir, Burada da cari

islemlerin karsilanma siirecinin  ¢ok kisa olmasmin etkisi vardir.

" AGBA, ag.e., 5.199.
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Bu nedenle, ekonomiye enjekte edilen satm alma giiciniin  Merkez
bankas1 kaynaklarina dayanmasi halinde, direk parasal sorunlar yaratma
ihtimali vardw. Yani, ticaret bankalar1 kaynaklarindan yararlanma
durumunda oldufu gibi enflasyonist siirece gegme daha huzh
olabilmektedir.

Bu nedenle, Merkez Bankast kaynaklarmdan borglanma
durumunda, borcun karsihfindan ¢ok, elde edilen kaynagm kullaniima
yoénii Gizerinde durmak yerinde olur. Kisaca, kullanma yoéniinden daha
belirgin kisa siireli ctkilere sahip olmakta; yararlanma yoninden ise siire
kriteri ve karsihk hususu 6nemini yitirmektedir. Bu degerlendirme
iilkemizdeki uygulamalar igin de gegerli olmaktadir'®.

VI. I¢ BORCLANMANIN CESITLERI

Bu kaynaklar;

- Tahvil,

- Hazine Bonosu,

- Hazine Kefaleting Sahip Bonolar
- Kisa Vadeli Avanslar,

- Miiteahhit Bonolar:

- Emanet Paralar

Olmak tizere alti boliime ayrilir, Tahvil, Hazine Bonosu ve Kisa
Vadeli Avans butee ag¢ifimin finansmaninda direkt bagvurulan
enstriimanlardir’.

B EKER, a.ge., s. 43-44.

' Talay EVGIN, ¢ 90’h Yillarda Biitce ve Biitce Aqiimn Finansmam’®® Ekonomik
Yaklagim Dergisi, Yaymn No:5, 5.13,s.25.
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A .TAHVIL

Bitge agifmnin var olmasi halinde, dengeyi saflamak igin
bagvurulan bir enstriman olan tahvil ihracmna gidilmesi igin, ilgili
kanunlarda hiikiimete yetki veren bir hitkmiin mevcudiyeti gerekmektedir.

Tahviller, kisa ve uzun vadeli olup, bankalar kanaliyla halka
satilmaktadir. Faiz gibi bazz menfaatier saflamakta ve vergiden muaf
tutulmaktadir. Biitge agiklarinin, banka kesimi digindaki &zel sektbr
kanaliyla finansmam, yani kamu tahvillerinin hane halks, igletmeler,
bankalar digindaki dier finans kurumlarmna satilmasi, biitge agiFmin,
parasal etkileri olmayan salikli bir finansman usulilyle karsilanmasidir. bu
durumda, 6zel kesimin elindeki parasal varliklarin kamu kesimine transferi
s6z konusudur. Kamu harcamalar sirasinda ise, tersi bir akim s¢z konusu
olacaktir. Sonugta, baz para {izerinde ani bir etki s6z konusu olmadig1 gibi,
genig anlamda para arz1 biiytimesi de goriilmeyecektir.

Ancak, kamu tahvillerinin 6zel sektér kesimince satin alinmasi, faiz
oranlarmi artirici bir bask: yaratacaktir. Cinkii, 6zel sektdér finansman
ihtiyacini kargilamak igin daha fazla oranda bankalara yénelecektir. Béyle
bir durumda, biitge agiklarmm bankalar ve banka kesimi digmdaki 6zel
kesim tarafindan finansmam arasinda fazla bir fark kalmayacaktir. Para
arzi  uzerindeki etkisi ise, Merkez Bankasi’nin faiz oranlar1 ve bankalara
ﬁkidite saglama konusundaki politikasma bagh olacaktir™.

% EVGIN, a.g.e., s. 26.
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B . HAZINE BONOSU

Hazine bonolarn, her yil bitge kanunu ile verilen yetkiye dayanilarak

¢ikanlan ve genellikle bankalara satilan senetlerdir.

Bu bonolarm vadesi en ¢ok dokuz aydir. Bankalarin aldiklar1 hazine
bonolari, gerektiinde bu bankalar tarafindan Merkez Bankasma 1skonto
ettirilir. Bankalar, likidite ihtiyaglar1 nedeniyle bu yola bagvururlar.
Bdylece, hazine bonolarinm temel kaynag: yine merkez bankas1 olmaktadir.

C . HAZINE KEFALETINE SAHIP BONOLAR

Cesitli kamu kuruluglarmmn para gereksinimlerini kargilamak {izere,
Hazinenin kefaleti ile ¢ikarilan bonolara Hazine Kefaletine Sahip Bonolar
denilmektedir. Merkezi devlet tegekkiillerinin disindaki bu kurumlar,
borglanmak istediklerinde, Hazine’nin yani Maliye Bakanhifmm kefilli§ini
ve iznini saglamakla yikiimlidirler. Hazine kefaletine sahip bonolarla
borglanmaya;, Kamu Ekonomik Kuruluglar ile Ekonomik faaliyet gésteren
‘katma biiteli kurumlar, sermaye yetersizliklerini gidermek  igin
ba.svurmaktadlr. Ancak bu kurumlar daha ¢ok yatiimlan igin ihtiyag
duyduklari paranm temini i¢in hazine kefaletine sahip bonolar ihrag
etmektedirler. Bu kurumlarca ¢ikarlan bonolar, Merkez Bankasinca

iskonto edilmekte ve karsihignda da avans verilmektedir®.

2! EVGIN,age., s. 27.
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D .KISA VADEL! AVANS

Bir mali y1l iginde, biit¢enin gider ve gelir dengesini saglamak igin
Hazine’ye Merkez Bankasi’ndan avans alma yetkisi, biit¢e kanunlariyla
verilmektedir. Biit¢e kanunlart bu avanslarin  tirlerini ve verilecek
miktarlarini belirlemekte, dolayisiyle Hazine, difer biitiin bankalar, mali
kurumlar ve bireylerden avans alma yetkisine sahip bulunmaktadir,
Ancak, uygulamada Hazine pek az istisna diginda sadece Mefkez
bankasmdan kisa sireli avans kargihfinda borglanmaktadir, Hazine'ye
para bulmak Merkez Bankasi’'nin bir gorevi olmasma ragmen, Hazine
diger bankalardan da kisa stireli borglanmaktadir,

Merkez Bankasi kanunun 50. maddesine gére ¢° Banka, miktari cari
yil genel biitge Odenekleri toplammm % 15°ini  gegmemek (izere
Hazine’ye kisa vadeli avans hesabr agar. Bu avans hesabina uygulanacak
faiz haddi ve ekonomik durum géz éniinde tutularak kullanilacak avans
nispeti Maliye Bakanlif1 ile banka arasinda kararlagtirtiir’ denmektedir.
Bu madde, 5 Nisan kararlariyla, °° Banka, her yil genel biit¢e édenekleri
toplamin agan tutarm % 12° sini gegmemek tizere Hazine’ye kisa vadeli
avans hesabi1 agar.”” Bu oran, 1996 vili i¢in % 10, 1997 yili icin % 6 ve
1998 yili ve difer yillarda %3 tiir.>” olarak degistirilmigtir.

Hazine’nin gegici agiklarmi kargilamak {izere bagvurulan bu kaynak
da klsa vadeli borglanmaya girer ve mali yil sonunda kapatilir, Fakat
uygulamada ne bu kanunda belirtilen oranlara uyulur ne de bu borglar
Merkez Bankasi’na  geri 6denir. Daha ¢ok, Hazine gelirlerinin zaman
icindeki dengesizliini gidermede, Merkez Bankasi’'nca kargilanan ve
“*Hazineye Kisa Vadeli Avans ‘* admi tagryan bu dalgali borglar, her yil
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énemli dlgiilerde bakiyeler vermektedir. Bu nedenle daha ¢ok bir emisyon
tiirii olarak kabul edilmesi gerekir®.

E . MUTEAHHIT BONOLARI

Kamunun gergeklestirecegi  bazi  baymdirhk  yatimmlarinin
gergeklegtirilmesinde, bu igleri yapanlara, para yerine verilen bonolar
aracilifi ile yapilan borglanmaya, Miiteahhit Bonolar1 ile devlet borcu
denilmektedir. Yapilan bu baymndiriik igleri kargilifinda miiteahhitlere para
yerine bono vermek hiikiimetin yetkisindedir.

Bu borglarm vadeleri on bes giin ile on yil arasinda degigmektedir
ve Merkez Bankas tarafindan paraya gevrildigi gibi, {izerinden avans da
verilmektedir. Bu bonolar, devlet i¢ borglanmasmin iginde fazla bir éneme
sahip degildir. Dier yandan, kamulastirma iglemleri i¢in verilen bonolar da
miiteahhit bonolar1 niteligindedir.

F . EMANET PARALAR

Gergek ve tiizel kisilerce Hazine’ve yatirilan ya da Hazine’ye
brrakilmug paralar: kapsar. Iki tiir olarak gosterilebilir. I1ki, adi emanetler,
artirma eksiltme ve ihale kanunu geredi, artrma ve eksiltmelere
katilanlardan alinan gegici yada kesin teminat akgeleri, temyiz depozitolari,
bilirkisi tcretleri, gibi Hazine’ye gegici olarak yatirilan paralardir. Bu
'emanetler Hazine Bono’lar1 gibi son yillarda gittikge artan bir énem
kazannugtir™.

2 EVGIN, a.ge., s. 27-28
Z? EKER, a.ge.,s. 46-53
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Ikincisi ise, Hazine’ye gegici olarak birakilmug paralar, yani bitce
emanetleridir. Mali yil iginde tahakkuk eden ve ita emrine baglanarak
mubhasiplige verilmis olan devlet giderleri, ¢esitli nedenlerle mali yil sonuna
kadar 6denmeyebilir. Béyle bir durumda, gider tutarn Genel Muhasebe
Kanunu geregince ait oldugu mali yilm biitge giderleri hesabmna gegirilir.
Sonra, hak sahibine 6denmek tizere biitge emanetleri hesabma alacak
olarak kaydedilir. Bu tiir paralar, genis anlamda digtniiliirse kisa sireli ve
faizsiz bir kredi olarak kabul edilebilir. Ciinkii, Hazine bunlar kisa streler
i¢in kullanabilme olanagma sahiptirr Emanet paralar, gergek biitce
agiklarii gizleme araci olarak kullamilmaktadir, Biitge denk ise, biitge
emaneti hesabmm tasfiyesi de kolay olmaktadir. Halbuki, butgede gizli
acik oldugu durumlarda, biitge emanetine biiyiikk tutarlar girmekte ve
biitge agiklar devam ediyorsa, bu tutarlarin bakiyesi yillar gegtikge daha da
buyiimektedir.



IKINCI BOLOM

iC BORCLANMA VE ENFLASYON

I. ENFLASYONUN UNSURLARI

A .PARA ARZ] FAKTORU

Enflasyonun belirgin 6zellii fiyat yikseligleridir. Fiyatlar genel
seviyesindeki ylikselmeler, paranm islem hacmi ve dolasim hiz belliyken,
para miktarmdaki artiglarla dogru orantilidir.

Dayanafi, Miktar Teorisi olan bu goriigti, Para Miktart M) ,
Dolagim Hizi (V) , Fiyatlar Genel Diizeyi (P), ve Uretim Miktar1 (Q), ile

sembolize edersek;

MV =PQ

MV / Q=P
denklemi ile gosterebiliriz. Bu goriise gore, Dolasim huzi (V), ve Uretim
miktart (Q), sabit bir veri olarak kabul edilirse, para miktarndaki (M) bir

artig, direk fiyatlar genel dizeyinin yitkselmesine neden olacaktir.
Dolagimdaki paranin miktar1 ile enflasyon orant arasmda direk iligkinin var
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oldugunu ileri stiren bu goriige gore, dolagimdaki para miktari, iretim artigt
olmadan ne kadar artarsa, enflasyon da o kadar artacaktir, Yani ¢ tilkenin
para biriminin satin alma giicii o kadar azalacaktir. Ozellikle az gelismis
ilkelerde, fiyat artiglarmm para miktarmdaki artiglardan ileri geldigi
yadsmamaz bir gergektir. Bu ilkelerde marjinal tiiketim egilimi yiiksek,
marjinal tasarruf efilimi digiik oldugu igin dogal olarak para talebi de
yiksek olacaktir. Az geligmis Ulkelerde sermaye piyasalarmin olmayist
veya toplumca kabul gérmeyiginden dolayi, para miktarindaki artiglar,
spekiilasyon igin az miktardaki parayr baglamakta ve geri kalan para, aktif
satin alma giicii olarak dolagima ¢ikmaktadir. Para miktan ile harcama
arasmdaki siki iligki fiyatlara olan baskryr artirmaktadir. Bu tiir {ilkelerde
bilinen sebeplerle arzin artimlamamas:, fiyatlar tizerinde olusan baskiyla

birlegince miktar teorisi biitin gartlaryla gecerli olmaktadir®.
B . URETIM FAKTORU

Enflasyon, efektif talep ile mal ve hizmet arzi arasmdaki
dengesizlikten dogar. Bu nedenle enflasyon; kaynagmnda, nakdi gelirlerin
onemli rol oynadig, fiyatlar genel seviyesindeki ylikselme hareketleridir.

Enflasyonu; gelir harcama teorisi agismdan agiklayan bu goriige
gore, enflasyon, Para miktarindaki fazlaliktan degil, fakat gelirlerin
toplamu ile mal ve hizmetlerin toplam kiymeti veya piyasadaki mevcut
fiyatlarin genel seviyesi igin olugan arz ve talep arasinda, talep lehine olan
farktan dogar. Bu a¢igin kapanmas: fiyatlarin yiikselmesiyle miimkiin olur.
Bu sartlarda yiikselen fiyatlar, ekonomideki reel ve nominal akimlar

u A(}xg;u IM{{EN7 - Vedat AKMAN, Tiirkiye’de ve Diinyada Enflasyon, B. 1. Istanbul
1994, s. 14-17.
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arasmda dengeyi bozucu bir satin alma giicii olarak ortaya ¢ikar. Ekonomi
tam istihdam seviyesinde dengede ise, tretim artigt yikselen talep
karsisinda esnek degildir®.

C . PSIKOLOJIK FAKTORLER

Psikolojik faktorler, ekonomide reel ve nominal akimlar arasmdaki
dengenin bozulmasmda, para ve ftretim  sartlarnn gibi etkin rol
oynamaktadir, Omegin, o6énceden meydana gelmis  bir enflasyon,
ekonomik gruplarn davranislan tizerinde degigiklik yapmig ve onlar1 baz
sikintilara sokmus ise ekonomide meydana gelen herhangi bir hareketlilik
mal arz ile para arz1 arasmda fiili bir dengesizlifin olmamas1 durumunda
bile enflasyon yaratacaktir. Psikolojik faktér, herhangi bir tecriibe
yasamadan da enflasyona yol agabilir. Gintimiizde iletisim araglarmmn ¢ok
yaygmlagsmasi ve dinyanm her yerinden hemen haber alma imkanmmn
varligi, bireyleri i¢ ve dig olaylarda ve ekonomik konularda yeterli
derecede bilgilendirmektedir. Bu nedenle ekonomik kuskular bizzat
tecriibe gegirilmeksizin de davranglari etkileyebilmekte ve bunun sonucu
olarak enflasyonun ilk kivilcimlar gakilmaktadir®®.

% Yrlmaz BUYUKERSEN, Teoride ve Tiirkiye Uggulamasmda I¢ Borglarm
Enflasyonist Etkileri, EITIA Yayiu No: 61/29, 5. 14-15

% IMREN- AYKUT, a.ge. s. 18-23
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II. IC BORCLANMANIN ENFLASYONUN UNSURLARIYLA
OLAN ILISKisI

A .1I¢ BORCLANMANIN PARA ARZIYLA ILISKISt

Guniimuzde, senyoraj hakkina sahip tek otorite Devlettir, Devlet bu
gorevini Merkez Bankasi aracilifiyla ylriitmektedir, Bugiiniin sosyal devlet
anlayist iginde devletin yiikiendigi sorumluluklar, istikrar i¢inde kalkinma,
ve bu kalkinmanm finansmani, Hazine ihtiyaglar1 vb. gibi nedenlerle klasik
maliye anlayismnm dar ¢ergevesinden kurtulmug bulunmaktadur,

Devletin i¢ bor¢lanma mekanizmasmm, ¢deme araglar1 {izerinde
cesitli etkiler yaptigi, ekonomideki fazla satin alma giiciini azalttif1, veya
yeni satmn alma giicli enjekte ettifi goériilmektedir, Devlet, bor¢ miktaruu
azaltip artirmak, faiz hadlerini degistirmek suretiyle ekonomideki reel ve
nominal akimlar arasindaki dengeyi kurmaya ¢aligmaktadir. Bununla
birlikte, Devlet, i¢ borglari, para ve maliye politikasiin birer araci olarak
toplam harcamalarm ayarlanmasmda da kullanabilir. Deflasyonist
donemlerde biitge harcamalar1 ¢zel sektoriin harcamalarini azaltmaksizin
artinlarak, istthdam ylkseltilmesi, Gretim geniglemesi saglanir, Boéyle
durumlarda biitge agiklar, bireylerden, bankalar sisteminden ve sosyal ve
ekonomik kuruluglardan borglanilarak kapatilir,

I¢ borglanmamin miktar;, borg ¢esidinin  vade yaptsi, ve
borglanmanmn kaynafi gibi gartlarda yapilacak degigiklikler, devlet
harcamalari, bankalar sistemi, ve bireyler iizerinde etki yaparak dolayli
olarak toplam talebi etkileyecektir. Devletin borglarmu  yénetmedeki
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uyguladig1 politika; para hacmi lizerinde etki yaparak para miktarmn azalip
¢ogalmasinda baglica rolii oynamaktadir®’.

B . I¢ BORCLANMANIN URETIMLE ILISKiSi

I¢ borglanma yoluyla, bir kisim satin alma giicti dzel sektorden kamu
sektérime  aktariir. Bu yolla devletin tasarrufu altina giren paralar,
kamusal harcamalar olarak tekrar piyasaya doner. Burada, ¢nemli olan
piyasaya geri ddnen bu paranin geri ddniiste izledigi yol, yani paranin
harcandi®1 yerlerdir®®.

I¢ borglanma yoluyla elde edilen finansman, harcandikiari sahanin
verimlilifine bagh olarak milli gelirin artmasma neden olur. $ayet bu
kaynak verimsiz alanlara kanalize edilmig ise milli gelirde herhangi bir
artiy yaratmayacaktir. Porodiiktif alanlara harcanan kaynaklar belli bir
zaman sonunda mal ve hizmet olarak tekrar ekonomiye donerek toplam
arzi artiracaktir. I¢ borglanmayla saflanan kaynak eger mal arzim
artirmayan alanlara tahsis edilirse, ikame etkisi yaparak o¢zel sektorde
miutesebbislere sunulacak fonlarin arzimi kisict etki yapacaktir. Bu
nedenlerle devletin i¢ borglanmas: iretim (zerinde ¢nemli etkilere
sahiptir.

C .1 BORCLANMANIN PSIKOLOJIK FAKTORLERLE ILISKist

Rasyonel her insann, difer bir anlatimla menfaatlerini koruma

yoniinde ¢aba gosteren her insanin davraniglan, para arz1 ve iiretim izerine

¥ BUYUKERSEN, a.ge., s. 18-21
% Jlker PARASIZ, Para Banka ve Finansal Piyasalar, B.5, Bursa 1994, s. 441.
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etki yapan faktérlerdir. Paramn istikrarinmn saglanmasinda, halkn tagidig:
zihniyet 6nemli rol oynamaktadir. E§er, para miktarinda herhangi bir artig
yoksa ve halk gelecekte paranin degerinin digecegi kanisinda ise, ellerinde
fazla para tutmamaya ve sahip olduklar1 parayi, saglam mallara yatirmaya
yoneleceklerdir. Bu durumda altin, ddviz ve gayri menkule olan talep
artacaktir. Buna bagl olarak fiyatlar genel seviyesi yiikselir. Bu durumun
tam terside olabilir. Piyasada paranin miktar artip, satin alma giict azaldid
halde, paraya eski degerini izafe edenlerde olabilir. Béyle bir davranigin
varhginda, hi¢ kugsku olmaksizin para biriktirilmekte ve fiyatlarda
artmamaktadir®.

" Devlet i¢ bor¢lanma yoluyla, pivasada mevcut likiditeyi azaltarak,
fertlerin gerek titkketim gerekse yatirim harcamalarimi degistirebilmektedir.
Ig borglanma, fertler izerinde gelir ve servet etkisi vapar30 Gelir etkisi
durumunda feklerin faiz gelirlerinde meydana gelen artislar nedenivle
gelirlerinin arttif1, Servet etkist durumunda ise, devlete bor¢ verme
psikolojisi iginde kendilerini varlikli gérerek harcamalarmi artiracaklardir.
Boyle bir durum (Diger sartlar sabitken) toplam talebi, toplam talep,
fiyatlar genel diizeyini artrracaktir.

Satin alma giict ile tiketim egilimi arasmdaki bu iliski, yapilan i¢
borglanmayla sagianmaktadir. Bu ise devlet borcu ile psikolojik faktorler
arsindaki baglantiy1 ortaya kbymaktadlr.

# Ahmet KILICBAY, Tiirkiye Ekonomisi, Turkiye 1y Bankas: Kiltiir Yaynlan,
No: 263,s. 319,

% BUYUKERSEN, a.ge.,s. 21
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III. IC BORCLARIN ENFLASYON YARATMASI
A . IC BORGLARIN PARA ITACMINI GENISLETME YOLLARI

I¢ borglanma, enflasyonun ayriimaz bir pargasi olan para arzini

¢esitil yoilarla degigtirme olanagma sahiptir.,

1- Acik Biitce Politikalar

I¢ bor¢lanma yoluyla saglanan kaynaklarla genellikle mal ve hizmet
satin alan devlet, bu yolla genigletici etki yaratmaktadir, Devletin vergi
gelirlerinin  azalmasi, yatirim harcamalari, veya savas gibi nedenlerle
harcamalarm artmas:  bltgelerin agtk vermesine yol agan baglica
nedenlerdir. Guniimiizde biitge agiklari, toplumun toplam harcamast

lizerinde etkili olan faktérleri ortaya ¢ikarmaktadir,

Ac¢ik biitge politikalari, iki volla enflasyona neden olmaktadir.
Birinct neden; bitge agi@mn kamu harcamalart yoluyla toplam talebi
artirmasi, ikincisi ise biriken bltge agiklarinn para hacminde meydana
getirdi@i - siskinlik nedeniyle enflasyonist baskiyr kuvvetlendirmesidir,
Ekonomide gegerli fiyatlardan arzin artirnilmasi miumkiin degilse . bitge
agtklar: efektif talebi artirarak fiyatlarin yitkselmesine yol agacaktir. Vergi
gelirierinin azalmas: veya kamu harcamalarmun arttigi dénemlerde olusan
bit¢e agiklart ya tahvil satarak va da para basarak finanse edilebilir. Para
basiimasi halinde Merkez bankasi parasal taban artrr. Bu durumda
bitge agidr tahvil satiglart ve parasal taban artigt toplamidir. Bltge
aciklarmun tahvil satarak finansmani, u'zmy dénemde para basarak
bor¢lanmadan daha enflasyonisttir. Ciinki bitge agBuun  borglanarai

finansmanu  gelecckte bu  borglarla ilgili olarak  faiz  ¢demelerini
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gerektirecektir. O zaman toplam agik: 1lk bitce agig1 ile faiz ddemeleri
toplamindan olusacaktir. Eger biit¢e agiklari para basarak finanse edilirse,
gelecekte faiz ddemeleri s6z konusu olmayacaktir. Buna karsihk  bitge
agigmin finansmant borglanmayla karsilanirsa ilerde daha buyiik agiklarla
kargilagilacak. Bu durumda olusan  acigin para basarak i voksa

borglanmayla mi kapatilacag: giindeme gelecektir.

Ayrica faizlerin birikmesi sonucu, butge agiklannin bu giin icin
borglanma yoluyla kapatiimast gelecekte daha fazla para basilmasiu
gerektirecegi i¢in bitge agiklarmin bu glin i¢in para basarak finansmanina
gére gelecekte para basarak finansmamr daha enflasyonisttir. Bévle bir
durumda baslangic blit¢e agigmin  para basarak mi yoksa strekli
bor¢lanma yoluyla mu kapatilmasi sorunu giindeme gelir, Bu durum
tiretimin bitytimesi ile reel faiz orani arasmdaki iliskive baglidir. EZer reel
faiz oram tiretimin biytime oranmdan biyiik ise tahvil satarak finansman
secilmemelidir. Cinkii bor¢ GSMH nmn daha biytk bir kismiu
olusturacaktir, ve faiz 6demeleri GSMH isinde biiytik yekiinler tutacaktir.
Acaba parayla finansmana doéntgiin getirisi ne olacaktir. Eger borg nominal
ise beklenmeyen enflasyon aracilifi ile borg bakiyesi kigiilecektir. Reel
faiz oranlart retimin biylime oranmin altinda ise, bu durumda Borg /
GSMH oram1 buytimeksizin borglarm borglanma ile finansmani devam

edecektir. Béyle bir bor¢lanma uzun siire devam ettirilebilir .

' PARASIZ.age., s. 442,



2- Gelir Etkisi

I¢ borglanmanin kaynagi Merkez Bankasr’nin disma ¢iktigr zaman,
ddenecek faizin devamli bir gelir Kaynagi olmas: sz konusudur. Bu faiz
geliri piyasay! ctkileyici bir satin alma gliclt varatir. Bununla beraber i
borglardaki artiga karsilik &6zcl harcamalarda da bir azalis s6z konusudur.
Bu durumda, I¢ borglanmanm harcamalar tzerinde olusturacag ve
enflasyonist olmaktan ¢ok deflasvonist olan ctkileri, iki gekilde kendini
gosterir. Birinci etki; Mevcut borglardaki bir artis mevcut tahvillerin
fiyatmi distrecegi icin daha 6nce satin aldiklari tahvilleri ellerinde
bulunduran kisiler servetlerindeki bu kaybi ¢zel harcamalarmi kisarak
kazanmaya ¢alisacaklar. Ikinci etki; devlet tahvillerinin degerindeki diisme,
faiz ve vade yapisinda degisiklik olmadid1 takdirde aymu miktarda faizi,
daha dustik fivata sahip tahville saglanacagindan bu tahvillerin verimliligini
artirarak ikame tesiri yapar veé devlet tahvillerine olan talep artar. Bu
durumda 6zel sektér yatirim yapmayacak ve yatinm mallarma olan talep
daralacaktir.  Yatrim mallarma olan bu talep toplam talebi de
daraltacaktir™”.

Fakat gercek durum bovle degildir. Entlasvonist hareketler ve anti
enlasvonist politikalar kargisinda da i¢ bor¢glanma hacminde azalmalar
oldugu goézlenmektedir. Ciinkii iiretim, gelir seviyesi ile ilgilidir ve agir1

titketim ancak viiksek bir gelir seviyesiyle gergeklesir. Bu nedenle, - buiyiik

~ ¢apta gergeklesen borglanmalar igin ddenecek faizler i¢ borglanma

araglarmi ellerinde bulunduranlarin gelirini artiracagr gibi harcamalarmni da

* BOYUKERSEN. age.. s. 24-26
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artiracaktir. Toplam talepte meydana gelen artiga, arz kargilik veremeyince

fiyat artiglan da bag gosterecektir.
3- Atil Kaynaklarm Coziimi

Kamu i¢ bor¢lanmasmm yarattug: etkiler ve sonuglar {izerinde, i¢
borglanma araglarma vatinlmis paralarm  kaynaklari 6nemli rol
oynamaktadir. Devletin i¢ borglanma yoluyla pivasadan gektigi kaynaklar,
eger hi¢ bir kivmete vatinlmaksizin ve tiketime kanalize edilmeksizin
duran {onlar ézelliginde ise, deflasyonist tesirler varatmayacakrir. Béyvie bir
durumda elde atil olarak duran para aktif hale doniigeceginden, para hacmi
artacaktir. Para arzindaki bu artig {iretim artisi ile karstlanamaz ise

enflasyonist egilimler artacaktir.
4- Devlet Tahvillerinin Alim - Sattmmda Saglanan Koelayhklar

Devlet tahvillerinin vergiden muaf olmasi, bunlara olan talebi
artrmaktadir. Bu tahvillere sahip olan kisiler vergisiz kazang elde
etmektedir. Bu tahvillerin getirisi vergi édeyenlerden saglandigi gibi tahvil
alarak faiz elde edenle, tretun vaparak gelir elde edenler arasmda
adaletsizlik varatmaktadir. Bu durumda vergi &deyenlerin  vergiler
artmakta, ¢z sermayeleri azaimaktadir. Buna karsilik vergisiz kazang elde
edenlerin liks tiiketim harcamalart fivatlart artirma yoéninde bir baski
yaratacaktir. Fivat artisiarmdan kendini korumak isteyen vergi miikeilefleri
¢z sermayelerinde azalina vapmamak igin ya fiyatlarni  artiracak yada
vergi kagiracaktir Bu durum, hem enflasyonun hizia vayilmasma neden
olimakta hemde, mikellefieri vergi kagak¢iiigma voneltimektedir. Sonug
ofarak, devietr vergi  kavbma ugrarken ekonomide, dretim  kaybma

ugrayacaktir.
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S~ Ticari Bankacilik Sistemi

Bireylere ve bankalar digindaki mali kurumlara tahvil satiimas:
yetersiz oldugu zaman, ve hikimet Merkez bankasi’ndan dogrudan
dogruya borglanmak istemivorsa, bu durumda ticari bankalara tahvil
satacakur, Devletin ticari bankalardan borglanma voluyla sagladig: kaynak,
gerek vatirun gerekse cari harcamalar ve gerekse siibvansivon geklinde
tekrar pivasaya donecektir. Bu kaynagin pivasaya donmesinden belli bir
zaman sonra memur, is¢i, ¢ifici, miteahhit, tiiccar gibi  ¢esith gatuslar
ellerine gegirdikleri bu fonlarin bir kismuu tekrar bankaya yatrirlar. Bu
bankalardaki mevduatin arimast demektir, ve¢ kaydi para hacmini artirarak

enflasyonist egilimieri gliglendirecektir,

Ayrica ticari bankalarin cnflasyon baskis: yarmalan igin, ellerinde
énemli miktarda devlet tahvili bulundurmalart ve  bu tahvilleri Merkez
Bankasi’na tevdi ctmeleri durumunda bu tahvillerin karsili: tutarinda para
almalari gerekir ki bu durumda emisyon muessesesi galigmigtir, Senyoraj
hakkinin deviette olmasi, sadece yatrrimlarin finansmani igin degil, kamu
isletmelerinin agiklar: ile bit¢e agiklarmu kapatmak, ve hikimctlerin
taahh(t ettiklerini yerine getirmeleri gibi nedenlerle ekseriyetle Merkez
Bankast - Hazing iliskilerinden yararlanilarak Xarsiliksiz olarak yoktan para
basma yetkisini devlete verir. Boylece para hacmi ile {(retim arasinda
dengesizliin dogmasina ve bu yolla fivatlarin yiksclmesine devlet kendisi

schebiyet vermis olur, Kamu otoritcsinin bankalan  Hazindnin birer
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yardimcist vaziyetine sokan miidahaleler:, bankalar sistemini eflasyonu

koriikleven kurumlar olma durumuna sokmugtur™.
B . I¢ BORGCLARIN URETIM KAPASITESINI ETKILEME YOLLARI

Devletin gider ve gelirleri arasindaki denge her yil hazirlanan
butgelerle saglanir ve bu bitgeler kalkimmakfa olan tilkelerde hép agik
verir. Iste bu agik genel olarak devletin gelirlerinden fazla mal ve hizmet
arctmesi anlamna gelmektedir. Hazrlanan bu bitgelerde olusan agiklar ya
borglanma yada merkez bankasmdan para basarak karsilanu. EZer bu
agiklar devletin cari agiklari ise, i¢ bor¢lanmayla saglanan fonlarda cari
masraflart olugturan kesimiere kar, maas, {cret ve rant gibi gelirler
vasitastyla ulagacaktir. Bu gelirlerden yararlananlar titketim mallarma olan
taleplerini artiracaklardir. Tiketim mallarma olan bu talep, dretimin

. . . 34
artmas ile karsilanamazsa fiyatlar yikselecektir™,

Eger, i¢ borglanmadan saflanan kaynaklar, yatwrunlara tahsis
edilirse, yatinmlarm verimli veva verimsiz olmasy, kisa veva wzum
dénemde dretimi artirict olmalart gibi etkilere bagli olarak i¢ borglar
enflasyenun olugmasinda rol oynavacak veva enflasvonun énlenmesinde
onem kazanacak. I¢ borglanmanin enflasyonisi bir etki yaratmasi igin mal
ve hizmet arzinm talep kargsmda yeterli esneklige sahip olmamas: gerekir,
Burada birinci derecede oOneme sahip olan nokia, tam istihdamdaki
ekonomiler ile eksik istihdamdaki ekonomilerdir. Biz bu incelemey:

gelismis ekonomiler ve az gelismis ekonomiler (izerinde yapacagiz.

33 ¢* 1976 Sonrasi Tiirkiye'de Eaflasyonun Nedenleri™ Maliye Bakanhd: Teknik
Kurulu Yayim, No: 199, s. 40-44.

* BUYUKERSEN. a.ge.. s. 27-30



36

1- Gelismis Ulkelerde Arz Kosulian

Konuyu; Keynesyen agidan uwdeledifimizde; Tam istihdama
ulagmug bir ekonomide artan efeltif talep kargisinda Gretim artismun esnek
olmayisi, fiyatlar yikseltecektir. Boyle bir ckonomide fiyatlar tizerindeki
baski kisa donemde hissedilecektir. Fakat uzun dénemde, sanayilesmis
tlkelerde milli gelirt artwracak  yeterli dinamiklifin meveudivet: ve

ekonominin yayﬂabilirlik hali enflasyonun siddetini azaltacaktir.

Gelismig tlkelerde para arzmm artinimasi, menkul krvmetlerin
fivatimt  vitkseltmek suretivle, faiz haddni digirir. Faizlerin dagmesi
vatirimlara etki ederek iretim hacmini artirir, Artan yatrim carpan araciligs
ile gelirlerde de bir artig mevdana getirir. Boylece ekonominin nominal
biiviimesi ile recl bliviimesi arasinda denge kurulur ve para arzindaki artig
,para talebindeki artisa esit hale geierek ekonomide piyasalar arast denge

- . 35
saglanmug ojur.

Konumuzu Domar modeli iginde inceledigimizde, QI /I kadar
yatnm yapilan bir ckonomide ** katsayi *” tesiri nominal geliri artirken,
verimlilik etkisi de ekonominin Gretim kapasitesini artirir. Bu modele gore,
kapasitc artisi ile gelir artisi arasmdaki fark sadece tam istihdamda soz
konusudur. Devletin, direck Mecrkez Bankasi’'ndan  borglanmasiyla
gergeklestirilmis yeni yatirimlar, bu vatinmlarm yoncldi§i piyasalarn
vetersizlidi nedeniyle tam kapasitc ilc galismaz. Eski tesislerin irctim
miktarmda yeni yapumus tesisler nedeniyle  azalma olacaktir ve yeni

vatinmlarin gelir yaratict etkileri kapasite yaraticr etkilermin dstinde

* BUYUKEKRSEN, age., s 38.



37

olacakur.  Gelirlerin  tahrik  edecegi talep artismi  dretim  arugi

kargilayamayacagindan fiyatlar yikselecektr,

2- Az Gelismis Ulkelerde Arz Kosullan

Gelismekte olan ekonomilerde teknolojik yapt kisa zamanda
degistirilemez. Teknolojik yeniliklerin  basarilamamasmdan dolayr atil
kapastteler (retime katimavacak ve talepteki artist karsilayacak oranda
tretim cimayacaktir. Bu durumda para arzinmn artmast fiyatlan yiikseltecek
ve tipkt tam istthdam seviyesindeki ekonomilerde cldugu gibi devietin
borglanma voluyla elde ettidi kaynaklar: harcamas! nominal gelirfern
artmasmna neden olacaktir Bévle bir durumda enflasvon kagmimaz hale
gelecektir. Ayrica, devietin emisvon yoluyla yatinmiart fingnse etmesi
durumunda, pivasada efektif talep artacak, fakat  teknolojik sevive
vetersizlidt nedenivie ckonomi dilsitk kapasitede tiretim gerqeklestirecektih
Artan talep karsisinda, az ¢ok dedisebilen veva hi¢ dedismeyen arz ile artan

talep arasimndaki denge fiyat artiglariyla kurulacaktir,
C. I¢ BORCLARIN PSIKOLOJIK FAKTORLERI ETKILEME YOLLARI

Dagha onccki konularimizda devilet i¢ borglanmasmin bircyler
fizerinde “°Gelir’® ve “’Servet’ ctkisi yvaptigmu belirtmigtik. Gelir etkisi,
gelirleri artan kisilerin direk taleplerini artmasmi ifade cttigi , Servet
etkisinin de. bireyler tzerindc zenginlik hissi uyandmrarak yine talep
artirisina neden oldugunu irdelemigtik.

Birevierin abm giicimde mevdana gelen degigmeler. gene
bireylerin tercihleri ve verecekler: karariara baghdir. Eger pryasada para

haemi artmis ise, ¢deme araclarmun pivesada ¢odalmasindan tlert gelen
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satm alma giiclindeki artig bireylerin gelir seviyesmni yiikseltecektir. Gelir
arigmin  fivatlar Gzerindeki etkist. gelir sahiplerinin  zihnivetine gore
degisecektir. Gelir sevivesi vikseien kigilerin mal talebini arurmalari
{ivatlart vitkselme egilimine sokacaktir. Burada fivat aruslari, gelir
sahipierinin her zamankinden fazia mai ve iuzmet talep edip etmedikierine
gore degisecektir. Burada kimierm gelirmin  arftigt veva i¢ borglanma
araglart kumiern elierinde bulunuvor ki gelir artigiart  enfiasvonist etkiler
varativor. Bu galuslart ¢esiili grupiar altmda toplamak ve bunlarin

davranglarii aragtirmak gerekir.
1- Rantiye Grubunun Davramslan

Devlete bor¢ para verip gelir elde edenler dive
tanimlayabilecegimiz rantiye grubunun, tiketim egilimlerinin artimasmda
rol ovnayan en onemit husus, devlet borg senetlerme sahip olmann

verdigi emnivet hissidir.

Fertler, gelirlerini hi¢ bir ugras géstermeden,yaygm bir halk deyimi
il algisiz vergisiz olarak  borcun devamu stiresinde  alacaklarina
inanmaktadirlar. Bu inang devicte olan glivenden gelmektedir. Iste bu
inangtir ki rantiye grubunu fazla titketime sevk ctmektedir. Ayrica tirctim
yapmanm ginimiiz sartlarmda hem sermaye hem de sosyal agidan ( isgi
¢alistirmak ve sorunlaryla boZusmak, vergi vermek, rekabet etmek vb)
pck avantajli olmamasi, kisileri daha kolay ve garantili kazang temin
edcbileéeklcri alanlara yéneltmektedir. Bu alanlardan birincist devlet
tahvillenidir. Alin teri dékmeden kazanilan paranin harcanmasi da kolay

olmaktadir.
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Deviete borg verilen paralarm tiiketimden mi yoksa  diger
aktiflerden mi elde edildigi, enflasvonit etkinin olugmasinda énemlidir.
Devlete borg verilen paralarm, likiditesi az olan kivmetlere (Ev, arsa |,
mucevherat vb.) baglanmak igin tasarruf edilmis paralar olup da devlet
tahviline yatiniimig olmasi durumunda devlet tahvillerinin, likiditesi az olan
krymetlere gore daha likit olmasi bireylerin tiiketim e§iﬁmlerini
gliglendirmektedir. Tiiketim egiliminin giglenmesi enflasyonit dengesizligi

meydana getirir.
2- Dar Gelirli Grubun Davranslan

Devletin cebri  tasarrut geklinde bir borglanmaya gitmesi
durumunda, dar gelirli grubun deviete ‘borg vermesi olanakhidir. Dar
gelirlilerin enflasyonist hareketleri iki sekilde ortaya g¢ikar; birincisinde,
devlete olan given duygusunun yanmda ihtiyaglarnm da giddeti ile
borglanmava giderck gelecekte elde edecekleri gelirlert simdiden
aiketirler. Tkinci durumda gelecekte elde ettikieri faiz gelirlerini ve ana
paray1 derhal talep sekinde pivasaya gikanrlar. Béylece ani harcamalar

fivatlan viikseltir.
3- isveren Grubunun Davramslan

Devletin i¢ borglanmasindaki artig nedenivle, ptyasadaki fonlart
devlete aktarilacak, bu durumda miitesebbisler, yatirimlarinin
finansmanmnda fon bulamavacaklar veya bulsalar da maliveti yiiksek
olacagindan yatirum mallarma olan taleplerini azaltacaklardir. Bévie bir
durumda toplam talep azalacak dolayisivie deflasyonist bir etki ekonomive
saiip olacaktir, Konuyu baska bir agidan ele almak mamktndar. Rantiye

ve dar gelirli grubun artan taleplerini kargilamak iizere 1gverenler tretim
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yapmanin imkanlarmi aragtinirlar. Dar gelicli ve rantiye grubunun
taleplerinin vitkselecegi kanaati igverenlerde hakim oldugu stirece ve
igverenlerinde karlarmu maksimum yapma diiglincesinde olduklart stirece
enflasvon kagmilmaz olacaktir. Fivatlarin artmasi nedenivle tiretim fivatlari
da artacaktir. Fakat agiri talep fazlaligi ve igverenlerin karlarimi maksimum
vapma diigtinceleri uretimi durdurmalarma olanak tanimavacaktir. Bu
durumda miitegebbisler yeni malzeme stok etmek igin ellerindeki hazine
bonolarinmn degerini para olarak geri ¢ekmek isteyeceklerdir. Bu durumda
ddeme taleplerinin artmasi hazineyi zor durumda birakacak ve hazine bu
talepleri kargilamak iizere Merkez bankasi kavnaklarma bagvuracaktir
Bavlece zincir halindeki psikolojik reaksiyon biitin piyasalara hakim
olacaktir. Yaurumlarin talebe vetecek iiretimi gergeklegtirmesine kadar bu

durum stirecektir.
4- Bankalarm Davramslan

Tiiketici gurubu ile baglavan ve diger gruplara etki eden psikolojik
davraniglarin etkisi kisa zamanda bankacilik kesimine de yanswyacakiir.
Bankacihik sistemi de psikolojik faktorlerin etkisi altinda artan kredi
taleplerivle kargt kargtya kalacaktir. Bankalar rezervierini muhafaza etme
davranugi igine girecekler ve ellerindeki devlet tahvillerinin kolaylikla
likidite gevrilme imkanmna davanarak kredi arzlarmu yiikselieceklerdir. Bu
durum pivasada kaydi paray: g¢ogaltacaktir. Olaya Merkez bankasmmn
midahale edip kredilerin genislemesini énlemesine kadar entlasyonist

baski devam edecektir™®.

* BUYUKERSEN. a.g.e, s. 36-50.



CCUNCU BOLUM

1980 SONRASI TURKIYE’DE IC BORCLANMA
SCRECININ ENFLASYONIST ETKILERI

I.1980 SONRASI TURKIVE'DE IT BORCLANMA SURECININ
ANALIZ1

1980 Sonrast Tirkiye’de I¢ borglanma strecinin  enflasyonist
etkilerini incelerken; i¢ bor¢lanmaya hangi nedenlerle basvuruldugunu, bu
nedenlerin altinda yatan ekonomik ve politik gergeklerin neler oldugunu ve
I¢ borglanmay: zorunlu kilan faktdrlerin hangi boyutlarda ve ne miktarda
oldugunu agiklamaya ¢alisacagiz. Ayrica i¢ borglanma siirceinin
nedenlerinden baslayarak, i¢ borglanmaya olan géreksinim bu gereksinimi
karsilamada uygulanan yéntemler ve gercksinim ile uygulanan yéntemlerin
dogurdugu enflasyonist etkilerin nasil oldugunu 1980 sonrast Tirkiye” de
i¢ borglanma stirecinin enflasyonist etkileri bashg! altinda inceleyecegiz.
Daha sonraki bolumde 1980 Sonrasi Tilrkiye’de i¢ borglanmanm
enflasyonla olan iliskisi incelencrck i¢ borglarin enflasyonu hangi yolla

dledigi  agiklanmaya ¢aligilacaktir.
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A . KAMU GELIR - HARCAMA DENGESINDEKI GELISMELER

1980 yilinda, ekonomi politikas: agismdan onemli sayilacak baz
geligmeler olmugtur. Bunlar, 24 Ocak 1980 kararlar1 ve 12 Eylil 1980
askeri darbesidir. 24 Ocak 1980 kararlartyla serbest pivasa ekonomisinin
alt yapist olusturulmaya c¢abgilarak ihracata dayali biyime . hedefi
benimsenmigtir, 12 Eylil 1980 darbesiyle de, 24 Ocak kararlarmm
uygulanmast igm zemin hazirlanmig ve 1983 yilinda yapilan segimlerle ke
idaresi sivil hitkiumete birakdmistir, Kamu ekonomisi agisindan,  1980-
1987 aralig: siyasi idarenin politik ¢¢zitmier {irettigi, ve énemli atthimlarnn
yapidigr bir dénem olarak degerlendirilebilir. Fakat, 1987 den sonra
yilgmnlik ve vorgunluk belirtilerinin basladidi, segim atmesferinin (itke
giindemine ivice oturdugu bir dénem olarak gegmis ve politik kaygdarin
agirlaghi3t yillar olarak ekonemi pelitikast iginde vering almigtir. 1980-1987
devresinde kamunun altyapt vatirunlan kamo harcamalarinda énemli
artiglar yaratmes ve  eksik kapasitelerin giderek azaimasivla ronlam ¢ikn
dizeyinde énemli artiglar gerceklesmistir’’ . 1980-1987 déneminin diger
bir gnemli dzelligi, askeri idare tarafindan 24 ocak kararlarmm uyguiama
ortamu olusturuldugundan sivil hitkiimet zamaninda kamu harcamalan ve
Ozel sektdr harcamalart sivasi istikrar nedenivle canlanma géstermustir,
Sivil hitkiimetin ig bagma gelmesinden sonra canlanan kamu harcamalan
nedenivle biiylime oram artmis fakat bu dénemde kamu agiklar da dogal
olarak artriugtir, 1985 ve 1986 yillarmda vergi yasalarmda vapilan baz
dedigiklikler vergi gelirlerinin artmasma neden olmus buna bagh olarak

kamu agiklart da bir nebze disiis gostermigtir. 1986 yilmdan 1993 yilina

37 M etin TOPRAX, Tilrk Ekonomisinde Yapisal Diadiglimler 1980-1995,
Ekononuk Arastirmalar, S.1, Ankara 1995. 5. 39.
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kadar, genel segim, verel se¢im, Cumhurbagkanligi se¢imi, ara se¢im ve
kongreyle bagbakanlik se¢imi olmak tzere on bir defa segiin yapilmis ve
ortalama olarak her wvila bir secim diiger olmustur. Yaganan segimler
nedenivle ekonomik ve sivasi belirsiziik tilke ekonomisine tamamen hakim
olmus, is¢ilik malivetleri vitkselmig, dig rekabete uyum saglanamanugiir,
Bunun sonucu olarak ekonomi felg olmustur. Kamu gelir harcama

dengesindeki gelismeler Tablo | den izlenebilir.

Tablo 1 Kamu Gelir Harcama Dengesi (GSMH Yiizdesi)

Yillar | Kamu | Kamu | Kamu Kesimi
| Harcamalan | Gelirleri | Borelanma Geredi
1980 1 330 1 226 10.5
1981 | 292 | 243 | 4.9
1982 | 244 | 201 | 4.3
1983 1 2001 1 23y | 6.0
1984 | 29.0 225 6.5
1985 | 293 248 | 4.6
1986 | 343 | 296 | a7
1987 | 366 291 78
1988 | 347 288 | 6.2
1989 | 354 | 283 7.1
1900 | 384 | 279 10.2
1991 | 400 255 14.5
1992 | 409 25.9 14.9
1993 | 438 270 16.7
1994 | 370 26.6 10.3
1995 1 345 1 276 | 6.9

Kaynak :Metin TOPRAK. Tiirkiye Ckonomisinde Yapsal Doniytimier, 1980-
1995, 5. 240 dan yararlamlarak haarlanmugtir.
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1993 sonunda kamu harcamalan GSMH nm % 43.87ine ulagirken,
kamu gelirleri GSMH nin % 27" sinde kalmigtir. 1994 vilinda uyguianan
istikrar programi kamu harcamalarinm azalmasma neden olmugtur. 1987
vilma kadar GSMH uin  villik ortalama % 5’ini olugturan kamu kesimi
borglanma geregi 1987 den itibaren willik ortalama % [ oraninda
gergeklesmigtir. Bu gelismede kamu harcamalarindaki nispi amélar ile

kamu gelirlerindeki nispi azaliglar etkili olmugtur.
1- 1980 Sonrasi Konsolide Biitce Gelirlerindeki Gelismeler

1980-1995 araliginda kamu kesimi harcanabilir gelirinin kesimler
arasindakt dagilimi incelendiginde, konsolide biitgenin en biivitk paya

sahip oidugu gortiimektedir.

Tablo2:  Kamu Ilarcanabilir Gelirinin Kesimler Iiibariyle

Dasmbimi (GSMH Yiizdesi)
Yillar Sos.Gt\v.‘l Fonlar :D(m&er I Mahalli f KIT : K Bitee
Kur. i i Kur. l idareler i i
1980 | 0.0 00 | 08 | 68 | 80 | 840
1981 00 0.0 0.9 6.6 97 | 8238
19821 0.0 0.0 1.1 13 119 1 800
19831 00 0.0 i1 8.8 70 | 830
1984 | 00 | 24 3.8 113 | 285 | 540
1985 0.0 6.4 3.6 12.4 26.6 51.0
1986 | 0.0 18.7 0.2 16.2 17.8 453
19871 42 | 19 14 | 174 222 1 469
1988 | 0.9 133 0.7 15.2 268 | 43.0
1989 | 1.3 144 | 10 11.8 20.7 50.8
1990 1 2.6 120 112 13.1 12.6 58.6
19911 0.6 1 122 0.9 16.3 2.8 74.0
1992 -1.7 i 80 | 04 162 6.7 1 83.7
19930 56 | 141 | 05 20.4 56 | 761
1994!- 44 1 70 | 03 19.5 5.6 82.1
1995 -42 | 39 1 06 | 119 | 40 778

Kaynak : TOPRAK. a.g.e.. s. 250" den, yaralamlarak haarlanmiyur.



45

1984-1990 zaman diliminde kamu harcanabilir geliri igindeki payt
onemli olgtide gerileyen konsolide biitge, incelenen donemin ilk ve son
yillarnda % éO-SS’ler diizevinde bir pava sahip olmustur.[983°de genel
secimler sonucunda sivil hikkiimetin i§ basma gelmesivie, 24 ocak
kararlarnin da kokiu bir bigimde uygulanmaya baglandigt séylenebilir.
Zaten onceki donemlerde bu ortam askeri idarece hazrlanmugti Bir
vandan mahalli idarelerin, bir vandan da fonlarin gesitli diizenlemelerle
gelirleri artirilirken, diger yandan KIT’ lerin fiyat belirlemelerine getirilen
kisttlamalarm  kaldiriimasiyla KIT harcanabilir gelirlerinde de 6nemli
artislar kaydedilmigtir. 1984’den itibaren bir ¢ok yeni fonun kuruimas:

vaninda, mevcutlarda iglerlik kazandirimgtir,

Biitin bu gelismelerin sonucunda, konsolide butee harcanabili
gelirinin kamu harcanabilir geliri igindeki pay1 da ¢6nemli distisler
gostermigtir, Bu gelismelerden sonra, kamu harcanabilir  gelirinin
varismdan fazlasi, KiT’ler, fonlar ve mahalli idarclerce saglanir hale
gelmigtir,. Ancak, 1991 genel segimleriyle bu durum defismeye
baslamustir. Bir yandan fidansal ve isletmeci KIT’ler bir butin olarak
negatif bir harcanabilir gelire sahip olurken, diger yandan fonlarin énemli
bir kismmm konsolide biitge kapsamina almmas: nedeniyle, konsolide
but¢enin kamu harcanabilir  gelirleri igindeki payt yeniden % 807lerin
uzerine ¢ikmugtir, Bitcenin birlik ilkesine  aykinn olduBu gerckgesiyle
elegtirilerc maruz kalan fonlar, béylelikle biitge kapsamuna alinmuglardir,
1991°den ginimiize kamu harcanabilir gelirtyle ilgili diger bir gelisme,
KiT’lerin ve Sosyal gtvenlik kuruluglariun net harcanabilir gelirlerinin
negatif olmasidir, 1993°de sosyal guvenlik kuruluglarmm harcanabilir

geliri, toplam kamu harcanabilir geliri icinde % -8 bir paya, KIT ler isc



46

% -4 luk bir paya sahip olmustur. Bunda, o dénem hiikiimetlerin izledigi

.. 1 o L 7 v P . v g
viiksek ticret politikalarmm beirievici roiti olmustur
a- Vergi Gelirleri

Tirk vergt sisteminin  kisa bir degeriendirmesini vaparak, vergi

o

gelirierinin {980 sonrasi  izledigi geligmeiere deginecegiz. Turk vergi
sistemi, daha ¢ok duguk gelirii gruplar iizerimde voSuniagmakia.
vatandaslar O0deme glgleri ile oranult olarak kamu giderierine
kaulmamaktadir. Genig muafivet ve istisnaiar, vergi vasaiarinda vapilan ¢ok
sik degigikiikler ve vergileme konusunda bakaniar karuluna taninan genis
vetkiler vergilemede belirsizligi artirmaktadir. Avrica baz hallerde vergi
toplama giderlert vergl geurierin  agmakia ve vergl geiriert kamu

M ! . 39
harcamalarini karstlavamamaktadir

s | I L LT PN ~e . PPN 1om wi- .y ~r
Strckll biglyen butge agiklant  ic borglarla karsilaniken verzi

,.

gelirlerinin GSMH va orami da giderek diismcektedir. Bu durum da

‘)

gésterivor ki kazanglar arttif: halde vergilendirilmemelkte. Tirk

(u

nflasyonia daha ctkili bir sckilde micadele edebilmek, kamu kesimi
finansman agiklarmi azaltabilmek ic;in vergl  yikind daha dengeli
dagitabilmek  gerckmektedir. Ozcllikle 1980° den sonra yapilan vergi
degisiklikler: ile vergi sisteminin dafmuk bir hal almasma baglh olarak
uygulama sorunlart artmis v yorum yapma zorlagmustir. Ayrica &deme
giict: itkesinden uzaklasilarak yatay ve dikey vergl adaleti bozulmus, sistcm
csnekligini de blylk Slglide yrimmugtin. Kamu gelirlerinin adaletlt bir

o

vergileme ¢abast ile artinilmas: yorine, zam yapma, yiksek faizlie i¢

1.

* TOPRAK. a.g.c.. 5. 40,
* Oain AKGUC. Ekonowmide Gereegi Arawis. B. L. [stanbul 1991.s. 177
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borglanma yoluyla kaynak saglama biitin siyasilerin kolaylikla vaptiklari
en popiler icraatlan olmustur. Turkiye’de iyl bir vergi sisteminin
kurulamarmg oimasi, vergi denetimmin vyetersizlidi, vergi giivenlik
sistemlerinin  etkinlikten voksun olusu, toplumun vergi kagakgiligs
konusundaki deger vargian, vergi miikelleflerinin genelde egitimsiz olusu,
vergl vargt sisteminin agir ¢aligmast, mali migavirlik hizmetlerinin iyi
duzenlenememesi, genis bovutlarda vergi kaybma vol agmaktadir.
Tirkive’de  enflasvonun  adil  vontemlerle vavaglatiimasi, alt vaps
vatmmlarnun  fuzlandirdmasi, genis kitlelere egitim, sagl, adalet ve
givenlik hizmetlerinin gotirilmesi ve lilke i¢i tasarruflarin artirilmast icin
vergt kanunlarini ve vergi idaresini ivilestirmek voluyla vergi kagakeiligini
azaltmali, vergi ddemevenlerin veva veterince  ddemeyenleri

vergilendirerek vergi gelirlerini artrmalidir.

Ulkemizde vergi gelirlerinin baslicalar1, Gelir vergisi, Kurumlar
vergisi Katma deger vergisi ve tasgnt alim vergisi gibi kalemlerden
olugsmaktadir. Turkiye’de kamu kesimi vergi gelirleri, toplam kamu
gelirlerinin oldukga ytiksek bir bélimint olusturmaktadir. Kanunsuz vergi
olamaz ilkesi, yasama organmun vergi kanunlart tizerindeki etkinligini
artrmistir. Bu durum icra orgami olan hitkiimetin harcket kabiliyetini
simurlamaktadr. Mahalli idarelerin yetki ve glglermin artirilmas:t  ve
fonlarin isleyis ve gi¢ olarak takviyesi, igtc bu smuriamaya olan tepki

nedeniyledir® .

Tablo 3 de; vergi gelirlermin kamu kesimleri itibarivle dagilimi

gorilmektedir,

“ AKGUC.a.ge..s. 184.
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Tablo3:  Vergi Gelirlerinin Kamu Kesimleri {tibariyle

Dagilinu ( GSMH Yiizdesi)

Yillar | Fonlar | Doén.Serm | Mahalli KIT | Konsolide
i ! Kunuluslar | [dareler | PBiitce
1980 | 0.0 0.0 4.9 22| 974
1981 0.0 0.0 7.3 37 1 9.4
1982, 06 | 00 8.0 44 | 963
1983 0.0 0.0 9.9 60 | 9.1
1984 0.0 00 | 110 52 1 942
1985 6.6 0.1 16.3 67 | 899
1986 13.7 -0.4 12.0 771 826
1987 | 139 03 110 67 1 821
1988 | 170 1 0.2 10.6 44 1 769
19891 170 i 00 i 104 26 0 753
1990 180 ! 00 13 | .18 | 734
1991 1521 00 10.9 141 754
1992 173 100 10.2 1.0 1 735
1993 62 | 00 10.6 12| 744
1994 9.5 i 0.0 10.2 10 0 813
1995 89 ! 00 11.5 11 L 807

Kaynak : TOPRAK, a.g.e.. 5. 241’ den, yararlamlarak hazarlanmsur

Tablo 3 den de anlagilacagi gibi, Kamu kesimi vergi gelirler1 158G-
1995 doneminin ilk villarmda ortalama % 935 i konsolide biit¢e tarafindan,

%3-7 ‘si de Mahalli idareler tarafindan toplanmistir. KiT lerin vergi
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gelirlerindeki paylar ise mutat zararlardan delayr ilgili dénem boyunca
negatif olmuostur. Fonlarn ve mahalli idarclerin kamu vergi gelirlerindeki
pay: stiratle artmis buna karsilik, 1989 yilindan itibaren konselide bittgenin
kamu vergi gelirlerindeki  payr % 75°lere  gerilemigtir. Fonlarm vergi
gelirlerinden bu denli yiksek pay almasi bitgenin birlik esasiyla
gelismektedir. 1993 yilinda 63 fonun biitge kapsamina alinmasi, mahalli
idarelerin gelirlerinde 6nemli kisttlamalara gidilmesi gibi gelismeler

sonucunda, konsclide biitgenin kamu vergi gelirleri i¢indeki payiu

artrmuigtir.
Tablo 4 : Konsolide Biitce Gelirlerinin Bilegimi
(GSMH Yiizdesi)
Yillar | Ozel Gelirve | Vergi Digt Normal | Vergi Gelirleri
! Fonlar ] Gelirler

1980 | 6.0 % 13.3 80.7
1981 7.4 i 12.0 80.6
1982 | 7.5 | 8.5 84.0
1983 9.8 L 13.6 76.6
1984 | 24.8 i 8.8 | 66.4
1985 | 20.6 | 10.8 ‘ 63.6

1986 7.9 } 8.9 83.2
1987 6.3 ‘; 7.8 85.9
1988 1.9 ' 7.1 | R1.1
1989 10.6 8.7 -' 80.7
1950 11.6 8.1 80.3
1991 | 16.3 4.5 79.3
1992 16.2 43 79.5
1993 23.8 2.2 74.0
1994 20.6 1.3 78.1
1995 | 6.5 15.8 77.7

Kaynak : TOPRAK a.g.e. s. 240°dan vararlamlarak hazrlanmusur

Konsolide biitce gelirleri genel bitge kapsammdaki vergi

aelirleri,vergl dist normal gelirler 6zel gelir ve fonlar ile katma biitge 0z



50

gelirleri ve Hazine yardimlarindan olugmaktadir. 1980-1995 déneminde
vergi gelirlerinin konsolide bitge toplam gelirleri igindeki pavi,1983-1985

arast dugiigler hari¢ genelde % 80 civarinda seyretmigtir.
b- Vergi Disi Normal Gelirler

Bu grup iginde, vergi dig1 normal gelirler incelenmigtir. Kamu kesimi
gelirlerinin ikinei kismuni olugturan vergi disi gelirler; kamu kurumiarinm
hasilatlar1, devlet payi, deviet partrimuvanuun geliri, faiz geliri, cezalar ve

¢esitli gelirler gibi kalemlerden olugmaktadir.

Tablo5: Vergi Disi Normal! Gelirlerin Kamu Kesimleri Htibariyle
Dagilunm (GSMH Yiizdesi)

Yillar | Komsolide ; KIT Mahalli Doner | Fonlar
Bitce | fdareler | Serm.Xur. |
1980 93.8 0.0 6.2 00 | 00
1981 91.2 0.0 8.8 0.0 0.0
1982 94.6 0.0 5.4 00 | 00
1983 95.4 0.0 4.6 00 | 00
1984 766 | 00 84 1 00 15.0
1985 86.0 i -4 181 i 00 0.0
1986 | 370 | -47 91 | 02 | 589
1987 45.0 -42 382 | -03 213
1988 497 1 63 1 378 | 02 19.1
1989 644 1 82 2111 00 22.8
1990 526 1 -102 | 248 1 00 32.8
1990, 420 | 25 ) 274} 00 | 331
1992 | 472 | 25 L 326 | 00 227
1993 SL3 1 .51 0 319 1 00 1 218
1994 519 w34 509 i 00 i 200
1995 | 556 | -44 | 223 | 00 | 257

Kaynak : TOPRAK. a.g.e.. s. 206" dan. vararlamlarak hazarlanmigur.
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Vergi gelirlerinde oldugu gibi, vergi digt normal gelirlerde de 1980-
1993 doneminde konsolide biitgenin payt énemli gerilemeler yasamugtir,
Burada da pay: artan fonlar ve mahalli idareler olmustur. KiT’lerin dénem
bovunca vergi digt normal gelirler igindeki payi negatif olmugtur. Dénemin
ilk yarisinda konsolide biitgenin pay1 % 94 dizeyinde seyrederken dénemin
ikinci yarismda konsolide biitgenin  payt  %45-50  diizeylerinde
gergeklegmigtir. Mahalli idarelerin donemin ilk yarisinda % 6 diizevinde
seyreden payi, donemin ikinci varismida % 30°u asmug ve 1993 yilinda %
37 olarak gercekiesmistir. Fonlarm vergi disi normal gelirlerdeki payt da
yitksek oranli artiglar gostermis ve % 23 diizeyinde gerceklegmigtir.
KiT’lerin negatif olan pavi % -3 ile % -5 arasmda dalgalanmalar

gostermigtir.
¢- Faktdr Gelirleri

Faktor gelirlerinin geligimi incelendiginde, KIT® faktor gelirlerinin
onemli artiglar kaydettigi gézlenmektedir. 1990 yilina kadar toplam kamu
faktor gelirlerinin % 60-70” ini olugturan KIT faktor gelirleri, 1991 vilindan
itibaren negatif diizeyde seyretmeve baglamugtir, Isletmeci ve tasarrufgu
KiT’lerin 1991 yilindan itibaren net zararla faaliyete devam etmeleri
bunda etkili oimustur. Isci tcretlerine yapilan agirt zamlarda bu duruma
etkili olan diger bir unsurdur. 1980-1990 doéneminde doner sermayeli
kurulugfar ve mahalli idarelerin kamu faktor gelirleri igindeki payr inig ve
cikiglar gostererek % 7 den % 4.5 ¢ dismistir. Konsolide biitge kamu
fakior gelicleri igindeki pavt donem hagmda % 407k bir dizeyden donem

boyunca siirekli gerileverek 1988 yilinda % 7 olarak gergeklesmigtir®' .

" TOPRAK., a.g.e., s.44-43.
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Fonlarn payt 1985-1990 déneminde villik ortalama % (1 olarak
gergeklesirken, sosyal giiveniik kurumiarmm payr (987-1990 doéneminde
yillik ortalama % 6 olarak gergeklesmistir. 1991 vilindan itibaren KT’ lerin
ve 1992 yiindan itibaren de fonlarm faktor gelirlerinden aldigi paymn
negatif seyretmesi nedenivle, diger kamu kesimlerinin paylart da
degigiklikler yagamigur. Doénem bagindan 1991 wilma kadar KIT ve
konsolide biitge diginda kalan kamu kesimlerinin faktér gelirieri i¢indeki

paylari stirekli artig kavdetmis ve % 307 lara varmugtir.
2- 1980 Senras1 Konselide Biitce Harcamalarmdaki Geligmeler

Toplam kamu harcamalarmm cari harcamalar, sabit sermaye
vatrimlart ve faiz giderleri tibariyle dagilim incelendiginde, kamu

harcamalarindaki artiglarm faiz ve personel giderlerinden olugtugu

35.318 53.161 116470 | 25.850
73.407 72.788 298.285 21.029
142768 | 102,354 | §76.115 | 45512

1995 | 485249 | 169.511
1994 | $97.296 | 273.062
| 1720647 | 502724

goriilmektedir™ .
Tablo 6 : 1980-1955 Ddinemi Koasolide EBiilce
Harcamalarmm Bilesimi ( Milyar TL)
Yillar | Harcama | Personel | Dig.Cari. | Yaunm | FaizOd. | KiT.Trs
1985 3599 | 1276 | 819 1.117 675 181
1986 | 8561 | 1.840 | 1.211 2.019 1.331 138
1987 | 13043 | 2006 | 1547 2.642 2.266 446
1988 | 21.447 | 5.053 | 2407 3.564 4.978 1.025
1989 | 38871 | 12539 | 4.121 5.818 8.259 1.223
1990 | 68527 | 26465 | 6.987 10.055 | 13.966 1265
1991 | 130263 | 49291 | 11112 17.146 | 24073 | 11.200
1992 1 223.055 | 94.076 | 20614 | 32.186 | 40.298 8.170
|
!

1993

Kaynak : TOPRAK, a.g.c. s. 24 1 den. yarailamlarak hazirlamlnugtr.

* Ismail TURX, “Deviet Borg Yonetimi.”” Devlet Billge Uzmanlan Demegi Yayinlan
No: 2 (Nisan 1994) 5. 3.
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Tablo 6 dan gérulduga gibi faiz giderleri, 1985 de 675.0 Milyar TL'
civarinda itken, 1995°de 576.115 Milyar TL’ olarak gergeklesmistir.
Personel harcamalar ise farkli bir sevir izlemigtir. Personei harcamalarmm

izledigi seyir tablo 7°den izlenebilir.

Tablo 7 : 1986-195¢ Ddnemi Personel ITarcamalkarmn
Toplam Kamu Harcamalarma Oram
Pers. Harc / | Pers.Harc / CariBHarc/ | S.Ser.Yat. /

Yallar K.Harc. Vera Gel. Kamu Harc. | Kamu Harc.
1980 26.0 50.9 12.3 11.1
1981 23.0 36.8 10.6 12.8
1982 22.8 36.9 9.0 a5
1983 220 383 10.2 10.1
1584 16.9 38.0 9.0 9.7
1985 17.8 37.7 8.5 11.6
1986 15.6 340 8.0 133
1987 15.9 37.4 9.0 12.8
1588 16.4 40.4 8.6 11.4
1689 229 491 113 10.1
1990 273 ‘ 583 14.0 9.7
1991 31.0 62.7 16.0 : 10.4
1992 29.5 66.4 17.5 z 10.1
1993 27.7 64.1 17.6 : 9.9
1994 25.1 46.4 143 : 6.5
1995 29.0 48.5 13.7 j 6.3

Kaynak : TOPRAK, a.g.c. 5.245"den yararlamlarak bazirlannughr.

Toplam kamu harcamalarinm 1980°de % 26 sini olugturan personel
harcamalari, stirekli disiis gostererek 1987 de kamu harcamalarmn 15.9°
una dismugtir. Fakat 1989 dan itibaren biyik bir yiikseli§ gosteren kamu

personel harcamalar, 1995 te toplam kamu harcamalarinmn,
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% 297unu olugturur hale gelmigtir. Cari harcamalara yén veren unsur kamu
personel harcamalart, diger harcamalara yon veren unsur ise  faiz
giderleridir. Bu agidan bakildigimda konsolide bitcenin % 70’1 faiz ve
personel harcamalarindan olugmaktadir. 1993 yili baglarinda personel
harcamalart vergi gelirlerinin % 51'ni kapsarken 5 nisan kararlarivla bu
oran % 35’¢ kadar g¢ekilmigtir. Ulkemizde personel harcamalart vergi
gelirlermin  bazi yillarda 2/37Gnden fazla olmaktadir. Sabit sermaye
vatmmliarmm geligimi mcelendiginde 1987 yiima kadar artan sabit sermaye
vatirimlari, 1988 den itibaren digiis terendine girmigtir. Bu durum kamu

ekonomisinin {iretici vasfinin azaldign gostermektedir.
a~- Cari Harcamalar

Kamu cari giderleri esas olarak konsolide biitge ve mahalli idarelerce
vaptimaktadir Foniar da son yiilarda % 3 oraninda toplam cari giderierden
pay almaktadir Mabhalli idarelerin kamu cari giderleri igindeki pavi tedrici
olarak ddnem sonuna kadar artig egilimmne sahip olmugtur. Konsolide
blt¢enin kamu cari giderleri igindeki payi ise donemin baglarinda %
007larin  Gzerinde gergekiesirken, donemin sonlarmda % 80’lere
gerilemugtir, Merkezt hikametier, bir vandan, fon uygulamasivia
vasama ve vargt organlarint devre digt buwrakirken, diger vandan mahalli
idarelerin kamu geiir ve giderleri igindeki paviu onemli ¢loiide artirarak
merkezi hikimetin hareket kabilivetnu suurlandirmaktadir. 1980 sonrast
gimriik duvarlariun indirilmesi, KIT vatrimlarmin gerilemesi, kamu
kesiminin {iretken vatimmlardan ¢ok ekonomik ve sosval alt vapi
vatinmlarma vénelerek 6zel kesimme uygun vatrun ortami olusturma
¢abalart 1980 sonrast donemin énemli ozelliklerindendir. Avrica konsolide

biitge harcamalari iginde ozellikle faiz 6demeleri ve KiT lere transferdeki
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hizli artis nedeniyle transfer harcamalarinin payt o6nemli artiglar
kaydetrmigtir. Devlet borglarna iligkin ana para ve faiz odemeleri ile
faizlerin biitce baglangic ddemelerinde yer almast transfer giderlerini
artirmugtir. 1987 sonrasi donemde sikga yapilan segimler, ve buna bagh
olarak KiT’lere verlestirilen isgiler, segim donemlerinde siyasilerin segim
ckonomisi uygulamalari, 1984 vimda baglayan Giineydogu sorunu
nedeniyle vapilan savunma harcamalarma bagli olarak gergeklesen
personel ahimiari, Guneydogu'daki asker ve Kkoruculara vapilan maag
ddemeleri ve kamu kurulusiarma verlestirilen agirt ig¢i ve memur gibi
nedenlerle kamu personel harcamalari artmig, bu harcamalar, uygulanan
arz. vanli iktisat politikalarina bagli olarak borglanma yoluyla karsiianmaya

calisurugtir,
b- Yatirmn Ilarcamalar

Kamu kesimi sabit sermaye vatirunlar kamu alt kesimieri itibarivie
incelendiginde, kamu harcanabilir gelirinde oldugu gibi burada da dénem
bovunca onemii degigikliklerin fonlar, mahalli idareler ve KiT ler de
meydana geidigi goriilmektedir. Kamu kesimi bir bitin olarak, {iretken
alanlardan ¢ekilme egilimini KIT vyanrimlarindaki  gerilemelerle
somutlagtrmistir. Kamu kesiminin incelenen donem bovunca toplam
vatinmlan da GSMH'nin orami olarak o6nemli gerilemeler vagamustir,
Konsolide biitgenin toplam kamu vatinmlian igindeki payt  1990°a kadar
stirekli gerileme gostermigtir. Ancak (991 den itibaren kamu yaurimlian
icindeki pawt stirekli yiikselen konsolide biitge, 1995 e gelindiginde %
43’k bir orana ulasmustr. Bu vikseliste, KIT yatinmlarmdaki
gerilemeler ve fonlar tarafindan vapian vatirmmiardaki gerilemeler etkili

olmustur. 1993 vilinda, i¢inde biiviik vatirmm projelerininde bulundugu 63
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adet fonun butge kapsamma alinmasi, yatirun harcamaiarmn biitge

igindeki paymun artmasma neden olmustur® .
c- Keonsolide Biitce Haircamalarmm Dilesimi

Tirkiye’de, bittgeler birlik esasina gore hazirlanmakta ve tek deviet
biitgesinin gelirierinin  ve giderlerinin hesaplanmasi, dolayisiyia da
gelismelern izienebilmesi arzu ediimektedir. Bu amaca davanarak vapilan
blitgeler konsolide buitgevi olugturmaktadir. Konselide biitge harcamalari |
ekonomik suuflandirmada, personei ve diger cari harcamalart igeren cari
harcamaliar ile vatinm harcamalart ve faiz ddemelermni igeren transter
harcamalarindan olugmaktadir, Konsolide biitge harcamalarinin  bu g
kalem itibarivle 1980-1993 donemindeki gelisimi incelendiginde, bir biitiin
olarak kamu kesimi i¢in gegerli olan geligmelerin burada da sz konusu
oldugu bir gergektir. Ancak ozellikie faiz ddemeleri ve KiT lere vapilan
transferdeki hizli tirmanig nedeniyie transfer harcamaiarinin  payt énemili
artiglar kaydetmigtir. Devlet borglarina tigkin ana para ve faiz ¢demelerinin
butgelerde ver aligt bu etkide rol ovnamugtir. Transfer harcamalart iginde en
onemli pay, i¢ ve dis borg faiz ddemeleri, KIT ler ve Devlet istiraklerine
vapian transferler, vergi iadeleri, Emekii sandigi'na yapian transferler

olugturmaktadir.

o0

Konsolide bilitgenin yatiim harcamalar: bilesimine baktigimizda,
ozclikle 1987 den itibaren konsolide blitge harcamalan iginde yatinm
harcamalarmin  payi slirckli gerilemistin, Bu durma ¢ikili olan ncden,
konsolide biit¢e harcama kalemlerinin diZerlerinde meydana gelen hizls

artistir. Cari harcamalar personcl harcamalarmdaki gelismeye kogut olarak

* TOPRAK.a.ge.. s. 47-30
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1988 vima kadar gerilemis takat [9%9 yimndan itibaren izlenen kamu
toplu sdzlesmelerindeki yiiksek ticret politikalar nedeniyle cari harcamalar
da artmugtir. Hikametler konsolide biitge uygulamasivia Gretken vatirmm
alanlarindan g¢ekildiklermi agikga ilan eumislerdir. Avrica incelenen
dénemin énemli bir dzelligi de vaurun harcamaiarin % 10’nu olusturan
personel harcamalan vildan vila artarak % 307un {izerine ¢ikmugtir. Cari
harcamalar kaleminin toplam igindeki orami [985-1989 villari arasinda
belirli bir seyir takip ederek artmug ve [989-1995 doneminde bu artig
giderek hizianmugtr, Son on viida konsolide biitge harcamalarinin en biyik
kalemi personel harcamalarmdan oiugmaktadic. Bu geligmede  siyasi
amaglt elarak kamu sektoriinde olugturulan fazla istihdam politikasmmn
etkist biviiktiir. Konsolide biitge harcamalarinin ikinei bayiik kalemini faiz
ddemelert olusturmaktadir. Bunun nedeni ise ozellikie [985 viliindan
itibaren giderek artan vitksek faizie borglanmadir. Ugiineii biytk kalem ise

transfer harcamalarmdan olusmaktadir.

Personel giderleri ézelikle bir biitge déneminde azaltilmas: miimkiin
olmayan, hatta yeni personel istihdamu ile giderek artan bir kalemdir.
Ayrnica, personel harcamalarmi bir énceki mali yila gére azaltmakta
mimkiin degildir. Cinkd, o zaman kamu oyunda tepkiler meydana
gelebilmektedir. Gergek anlamda enflasyonun hitkim strdiigii Glkemiz
ckonomisinde, personcl giderlerinin eonflasyonun altinda bir artis
géstermesi  bile yeterince toplumsal tepkiler almaktadir.  Personel
harcamalarmm cnflasyonun altmda belirlenmesi sosyal adalet ilkesiyle
catigmaktadir. Ayrica, personcl gidericrinin reel olarak azaltimasi, kamu
kesiminin istthdam cttigi personcle, ¢aligmasmin Karsiidt olarak gergek

piyasa bedclini ¢demediginin gostergesi olarak kabul cdilir. Burada cmck
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faktori ve emegin degeri 6n plana ¢ikmaktadir. Emek faktoérinin gercek
pivasa degerinden ¢denmemesi ise, tiretimde kalite kaybimn dogurmakta ve
biviece retimde etkinlik  azalabilmektedir. Kamu sektoriindeki
verungizligin ve  kalitesizlidin - buradan hareketle de isletmelerin zarar
etmeierinin temelinde bu olgunun varlig etkin olmaktadir. Guniimiizde
TC. Devieti en biyik igveren konumundadir. En biyiik igveren olarak
topiumun genelinde personel giderleri kanalivla, emek pivasasi lizerindeki
etkileri gdz ondnde bulunduruldugunda, vukarida s6zii edilen durum

actkga ortaya ¢ikmaktadir* |

B [O%0 SONRAST TERKIYRPDE KAVE: KESRVE BORCLANMA
GEREGINDEKI GELISMELER

Tirkiye'de, konsclide butee gelirleri konsolide bitce giderlerini
kargilayamadid: icin konsolide biitge agik vermektedir, Bu agiklar yillar
itibariyle bitylimektedir, Daha déncela kenularda da  belirtildigi  gibi
kenselide biitge harcamalarinm bity(ik bir kismms faiz giderleri ve persenel
harcamalarmdan  clugmaktadir,.  Persene!  harcamalarmun yapimna
baknhi@gimrzda kamu kuruluslarnda daha 2z ig¢iyle yapilacak igler daha ¢ok
isciyle yapilmakta ve ekenomik verimlilikten uzak kalan iggilere ¢deme
yapudi@indan personel harcamalar: dretim: artimadan direk talepe
kanalize olmaktadir Bu duyrumunuzun yillar devam etmesi bitge

agtklarinm ve oradan da enflasyonun kaynad: olmaktadir,

# Sevki OZBILEN, ¢ Tiirkiye’de Biitce Aciklar: ve Bu Aqiklarin Finansmam ©,
Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi.( Mavis 1956), 5. 39-41
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Agagidaki tabloidan da  goruldugii gibi, 1980-1995 willarinda
konsoiide biiige agiklart viidan vila katlanarak bayimektedir ve konsolide

bitge gelirlerinin bu agigt karsilama oram da vildan vila dissmektedir.

Tablo §: 198¢-199% Déneminde, Konsolide Biitee

Gelirlerinin Koasolide Biitge Gidevierini  karsilama Oram

Oidyar TL)
Yiliar i Kons.Biitge Gelir. 1+ Kons. Bittce Gideri. | Gelir / Gider (%)
1980 1 912 i L.G78 | 0.85
1581 | 1.392 é 1.516 ! 0.92
1982 ! 1.445 g 1.602 0.90
1983 | 2.300 i 2.613 . (.88
1984 | 2.805 ! 3.784 | 0.74
1985 | 4.612 5.399 | 0.35
1986 | 7.154 ! 8.561 ! 0.84
19R7 10.445 i {3,043 i 0.80)
1988 | 17.587 | 21.447 f 0.80
1589 ! 31.369 | 38.871 : 0.81
1990 | 56.572 g £8.527 g 0.82
1991 96 747 i 120,283 x 0,74
1962 | 174.224 ; 221658 | 0.80
1993 | 351.392 f 485.249 ; 72
1994 753.440 ; 899375 0.84
1995 1,404 071 @ 1720647 0.82

Kaynak ; T.C. Buybakanlik Dip Ticuret Mustegaiiigi, Bagiica Ekonomik
Gostergeler, Mart 1996

1980 sonras: dénemde mahail 1dareler, déner sermayeli kuruluglar,
fonlar ve iller bankasmm kamu kesimu berglanma geregt cindeki paylar:
toplam gelir ve harcamalarin biyytiklitklerme orantih olarak éneml bir
gelisme  kavdetmemigtir.  D¢nem  bovunca, kamu kesimi borglanma
geredindeki artiglarn %50°s1t konselide biitce agiklarmdan olugmaktadir,

[sletmeci KIT® agikiarmm kamu  agrklar: igindeki payr  drelikle 1990
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yilindan itibaren énemii artigiar gostermistr. KiT agikiarmun topiam kamu
aciklart igmdeki pavi, kamu kesuninin diger alt kesimlerinin agikiarndaki
viksek oranli artislar nedenivie nispi diisiis kavdermis ve (995 wiinda

toplam kamu kesimi acigmin % 30° u olarak gerceklesmistir. Konsolide
blitge agiguun kamu kesimi agi@i icindeki pavi da 1995 vilinda % 66 olarak
gercekiesmistir. Bu durumdan anlasdacagr gibi, kamu kesiminin sutindaki
viik, sadece KiT ler degiidir. En az KiT ler kadar onemli olarak mahalli
idareler. fonlar ve konsolide biitce de orta verde durmaktadr. Kamu
Kestmunu Kugtitictt politikaian kendine hedef segen {98071 willann ve
199071 wiliarm hitkimetleri, segtikleri politikalarm tersi uvgulamalaria
kKamunun tiiketici voniinu biytilterek, Gretici voninil kiiciltmigierdir. Bir
vandan kamuvu kiciiltme amacwvia KiT lere vanrwn vapmavip, iiretimi
kisarken, diger vandan KiT lere ve kamu kurulusiarma viginia personel
alip kamu tiketimint artirmak ekonomuvi biviik bir agmaza sokmustur. Bu
giin gelinen nokta da, iretici ozeiligi etkin ve verimli elmayvan, venileme
vatirymi daivi vapamavan, agint personele  bitin gelirivie dicret dahi
ddevernez. duruma getirilen KiT ler grubu iie bunlan tasfive eanek igin
kuruimus, Kamu Oriakiigr Tdaresi, Oveliestirme idaresi gibi orgitler
topluiugu  kamu  harcamalarmi  artwarak  kamu  borglanma  geregin

viikseitmislerdir

Kamu kesimi borglanma geredinin KIT yoni bu durumdayken,
] D

Lonsolide biitge yénit daha i bir durumda degildin. Yeni kurulan

bakanliklar ve miistesarliklar, stratciik olarak planlanma, gerckli fizibilite
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ve gelistirme gibl alaniarda da herhangt bir geligime sagiandmanusiir
Merkezi hitkumetlerin, savurganiik  derecesinde vantiklart harcamalar,
konsolide bittge agiklariun hamu agiklars igindeki pavou artirnig ve 1980°

de % 33 olan oran 1993 vilnda % ¢ olarak gergeklesmigur’
1- Kamu Kcsimi Borclanma Geredinin Olofilmesi

Ulkemiz agisindan kamu kesimi i¢ borglanma gereginin  (PSBR)
dleitimesi agagidaki semada gosterilen kamu kesimi finansman aciklaruun
hesaba katimasivia gergeklestiriimektedir®

- Konsolide Biitge Agigi -

- KiT lerin Finansman Agigl

- Fonlarm Finansman A8t

- Mahalli Idarelerin Finansman A¢id

- Susval Glivenlik Kurulusiari Tinanasman A‘;xg;

- Déner Sc:mmvcu Rurumldri Fllansman AgiSl

Ulkemizde, bitgeden séz odildigi zaman genel clarak konsolide
bitee anlastlr. KIT ler ve Ozerk biiteeli kuruluslar konsolide bitge icinde
yer almazlar, Bunlarm bitee ile iliskisi, finansman a¢iklarmun bitceden
karsdanmas:, fnansman fazlalarinin isc biitgeye gelir yazilmas: yéniinde
bir iligki scklindedir. Yerel wénctimler dc konsolide blteeye dahil
cdilmemektedir, Konsolide bitgeyle iliskisi konsolide bitee gelirlerinden
aldiklar: paylar ve konsolide butgenin transfer kalemleri argsmdan aldiklar:
vardimlardir, Asafidaki tabloda konsolide biitge Kkalemlerinin yill

itibariyle gelisimi yer almaktadir,

A5 vy

TOPRAK. a.9.¢.. 5. 33.

* Whahii EGILMEZ. Hazine, Finas Dinvast Yavinian. No: 3. s. 86.
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Tabio 9 : 1980-1993 Ddnemi ionsoiide Bitgenin Gelisimi
{ GSMII Yiizdesi)

: Konsolide : Konsolide ; Konsohde ‘Konwhde I Konsohide
Yilar:  Butce i Buwe i DBue (Butg,e.Pclbl Biige Aag

| Gelideri. | Vergi | Gideder | . Giderler |

¢ CGelifleri ! ' ‘
19800 172 1 141 i 203 ¢ 64 ! Al
JORT 17.4 i 14 8 i 1R.9 ; 5.0 i -1.5
19821 136 1 123 0 151 4 42 L -13
1983 165 | 139 | 188 | 48 | 22
1984 1 127 1 107 0 71 a0 0 a4
19851  13.0 1 108 i 153 i 36 1 22
1986 140 . iL7T 4 18T 0 36 . -7
19870 132 0 121 0 174 L 4p 1 3
1988 1 126 1 110 1 186 1 30 1 29
9891 136+ 1Ll L 169 1S54 1 233
1950 42 1 1l 1 173 0 87 1 30
19010 152 0 124 o205 0 78 .53
19072 i 158 ! 12.% ! 2001 i 8 s i -4 3
1993 176 F 132 1 243 1 &5 1 67
oL 164 L 151 . L TO0 L 38
19950 184 P 142 b o225 0 66 L 4

kavnak @ T.C. Bagbhakanhk. ihs Ticaret Mistesarhé Bashea Fionomik
Gésicrgeicr.Ceyidll savianndan vararalarak haariaumiyts

a bl

~ Y
Tablg ¢

oy et vy YT e M ~
den ¢ikarilan sonug, Yalnizca 1980 ve 1993

/

.,4)
-
-
-
'

alindimda. konselide blitge giderlerinin dort puanlix bir artig gdsterinesine

EETrars e Yy : ~ IS T A | 1 - W
Karsilu, gelirferin 0.4 puan arttif: ortaya ¢ikmaktadir. Tablonun ortaya
N 1t Tomelon Maviagan i Toyic:s O D R Y T , E]

Lo;«dugu Oli b&.‘}l\& Sncmili husus 3¢, Gdiia vlice oif A\d.y Koz {werinde

durdugumuz, Tirkive'de vergi toplanamadif: olgusunun yam sua bu
konudaki performansinda artina yéntinde ciddi bir gelisme géstermediZini

sergilerickte olmasidir . 1980 de vergi gelirlerinin GSMIT'ya oram 96 14.1

iken bu oran 1984°de 9610.7 ye gerilemis 1989°dan itibaren yeniden artma
TN 4y 04 & 1 1(\8(\\ 3.,

iy A ‘ A ey cilees ot !
JILLHLS L‘LOluLLu;s VO idwe GO ve o.i QUZCYINIC wiasniigud. 16y ddi
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gorebilmek i¢in tablodaki konsolide biitce personel sitununa bakmak
yeterlidir. Konsolide biitge personel giderleri, 1989 vilindaki segimler
nedenivie deviet memurlarina vapilan % S0 oranii ticret zammuna bagh
olarak, artig trendine girmis ve bu trend sonraki viliarda da devain etmistir.
Deviet memurlarina vapilan bu {icret artigiarmm bir boliunit gelir vergisi
olarak tahsil edildigi i¢in konsolide bitice vergi gelirlerinde de [(ikuf bir

artiga vol agmuistir,

RER 4 | MK N + 3 M A ] reyvinyrlnen ~afs - S5 RN
Tuarkiye’de bitee tahminlert yukarida ézetle sunulan gelir ve gider

"

kalemlermin  gegmis yillarda  izledidi  trendler  dikkatc  alinarak
yvapilmaktadir. Bu tahuminler yapilirken ilgili kamu idarclerinden alinan
tahminler maliye bakanhiginca yeniden gekillendirilmekte ve biitgeye son
scklinin verilmesi biytik &lgtide bilim dist bir sivasal pazarkik mekanizmas:
ile tamamlanmaliadir. Tirkiyc “de bitgenin yapilmasi 1l¢ ilgili faaliyetlerde
biitgeye dahil bulunan bitin idareler gorev almakla birlikte bifgenin tim&

ey -y = . 1yl sy o Tqgem anlonml -t °Y Arle@y o
tzerindeki grevier esas itibariyle maliye bakanhid:, Hazine mistesarligr ve

devlet planlama teskilati tarafindan ylrittilmektedir, Hazine, transfer

birtgesinin en biyitk bolimlerini olusturan borg faizleri, KIT lere yapilacak

[

demeler ve ¢esitli stibvansiyvonlar, devlet planlama teskilati da yatrim
giderlerine iliskin boélumleri dofrudan haazrlamaita, Biigenin gelir
tahminlerinde dahil gern kalan bitin  bélimlerini nthal  clarak
hazirlanmasinda  Maliye Bakanlig: sorumlu bulunmaktadir. Bitgenin
Bakanlar kuruluna takdiminden &ncc bu G¢ kurum yctkililer: bir arayva
gelerck biitge bigtklikicrinin hikiimete sunulmadan Sncc son seklini
almasmi saBlamaktadiriar. Bitge lonunlasip yvirirlige girdikten sonra

oy . . . . . . : ST WU P Y| 1ot Fmmn it
ilging bir sckilde hazincnin gdrevi haline déntgmektedir' . Cunki bu giin

T EGILMEZ. age.. s.140.
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Turkiye'de asil énemli olan biitceyi vapmak degil finanse etmektir. Yil
icinde bitge agigr artiyorsa bunu karsilamak sorumliulugu borglanmayi
artirmak seklinde Hazine’nin {izerine viiklenmekte, Malive Bakanhigi daha
gok, sekle iligkin uygulamalaria ugragmaktadir. Durum béyle olunca da
Turkive’de borg vonetimi diginda hi¢ bir malive politikasi araci viiriirliige
konulamamaktadir. Sonucda Hazine, biitgenin gergek voneticisi durumuna
gecmekte ve Fakat vergi etkinligini artirmava vénelik onlemlert almak
Maliye Bakanligmin vetki alanma girdiginden bu o6nlemlere Hazine nin

katkisi suurl kaimaktadir.

Turkiye’de biatgenin  hazirlanmasmda siyasal kararlarm  etkili
oldugunu vurgulamistik. Bu etkilerin  bir sonucu olarak siyasal iktidarlar
biytk agik veren bir biteeyi TBMM sine sunmak istememekte ve gergek
disi bir biitge hazirlanmasi siparigini verr'nektédirler. Y1l icinde baslangigta
gergekel hazirlanmayan batge daha  yiksek agiklara, yoénelmekte,

parlimentoyu aldatma olgusu, 6nlem alamama sonucunu getirmektedir™ .
2- Acik Finansman Politikaian

1980-1993 déneminde vergi kanunlarmda yapilan degisiklikler,
hedef olarak daha ¢ok kisi ve kurumu vergilendirme yerine sadece vergi
tahsilati  huzlandrma  yéniinde  gergeklesmigtir.  Enflasyon  hizina
uyumlandiriimis KIT® fiyatlari kamu gelirlerini artirirken, 1981-1983” dc
dnemli net dis borg girisleri kamu agiklarmin enflasyonist finansman
yontemiyle karsilanmasma firsat vermigtir. 1983-1987 déneminde  vergi
yasalarmda arz yaalisi iktisat politikas1 anlayigindan esinlenen gelir ve

kurumlar vergisi indirimleri ve 6zel sektor tesvikleri uygulanmuis, sermaye

* EGILMEZ. age.. s. 146.
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kesiminin vergi yiikiindeki gerilemenin ¢zel harcanabilir gelirleri takvive
edecegi, bunlarin yatiima yonelmesiyle kamu kesimi vatirim gereginin
azalacag: umulmugtur. Dolaysiz vergi hasilatindaki azalmanin, cari ve

transfer harcamalarini zorlamamasi i¢in dolayl vergi yiki artiriimigtir® .

1987-1989 déneminde, 1987 scgimlerinden sonra, gelirleri artirarak
degil harcamalar kisarak siki para ve maliye politikalarnt uygulanmaya
baglanmugtir . 1988 yilinda kamu tasarruf a¢id1 ve kamu kesimi borglanma
gergi 1987 ye gore digtirilmistiir ve bankalarin rezerv tutma zoruntulugu
1980°lerdeki en yiksek diizeyine getirilmistir. 1989°dan sonra yabanci
sermaye harcketlerinin  serbestlesmesivle baslayan  dis rekabet, vergi
hasilatmun azalmast ve siyasal midahaleler yliziinden fivat belirleyemeyen
KIT’lere verimliligi artirict yatirimlarm yapilmamas: kamu gelirlerini ciddi
bir bigimde azaltmis ve kamu harcanabilir gelirinin GSMH’ya oran1 1984-
1987 ortalamasiun altina dismiistir.

Kamu kesimi, gelirlerine gore harcama yapamadigi, fakat yapilan
‘agirt harcamalar nedeniyle de saglam kaynak bulamadigmdan, agiklarm
kapatilmasi, i¢ borglanmaya voluyia olmustur. i¢ borglanmada Merkez
Bankas: kaynaklarma oOnemli olgide bagvurulurken, nakit agigmm
kapaulmasinda 1991 wilma kadar Merkez Bankast kaynakiar ¢ok az
kallaniimistr’™® . Bu  durumda KiT'lere ve mahalli idarelere dig
borgianmada saglantan vetkilerin etkili oldugu sévlenebilir. Fakat 1991
vilindan itibaren kamu agiklarinin kargilanmasi i¢in yogun bir i¢ borglanma

politikast izlenmig ve ig pivasada doviz ve borsa enstrimaniarinda énemli

“ EGILMEZ: a.ge.. 5.37-39
* IMREN- AKMAN. a.ge.. s. 48-49.
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geligmeler yagamugtir. Faiz hadlerindeki huzli trmanig  kredi malivetierini
artirarak 6zel sektoriin yatrmm kararfarmi durdurmugstur®’ . Bitiin buniar
yasanirken entlasvon orani geligmelere paralel olarak artiglar kavdetmigtir.
Ozel sektorin kullanacagi kaynakiara, kamu agiklarmi kapatmak icin el
koyma, diglama etkisi yaratarak, ¢6zel sektori vanrim alanlarmdan
gekilmesini  saglamig ve vyitksek getiri saglavan kamu kagitlarma
voneltmistir~ . Ayrica, artik vatinmiarda kullanmayacaklart fonlar yiiksek

fiyatlardan devlete satarak rant eide etmeye baslamglardir,
 C. 1980 SONRASI TURKIYE” DE I¢ BORG YONETIM!
1- Hazine'nin I¢ Bor¢lanmasi
a- Ihale Yéntemiyle Borglanma

Turkiye’de Hazing, ihale yoluyla bor¢lanmas: 1985 den sonra genel
olarak vade ve miktarmun oénceden ilan edilmesine dayali, ¢okly fiyattan
ihale yontemivle, genellikle haftada bir glin, 1 yildan kisa vadeli Hazine
bonolar veya 1 yil ve daha uzun vadeli devlet tahvilieri satmak surctiyle
yﬁrﬁtﬁlm_iisﬁlr. Genel egilim halen béyle olmakla beraber son yillarda
haftalik ihalelerin sik sik iptal edildii veya haftada birden fazla ihale
acildigi ve boylelikle belirliligin bozuldugu goérilmektedir.

Hafialik thale sisteminin iglevisi sévledir; Hazine, genellikle hafta
basmda o hafta hangi vade ile ve ne miktarda borglanmak istedigmi ilan
eder Hazine've borg vermek istevenler, vermek istedikleri bor¢ miktarm

ve almak istedikler: faizi belirten yvazil tekliflerint  teklif miktarinin % 1 1

*' PARASIZ. Kriz Ekonomisi. B.1. Bursa 1995. 5. 77.
? Faruk TURKOGLU. ** Kriz Korkusu”. Capital Dergisi.(Agustos 1996)s. 37.
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tutarindaki teminat ile birliktr ihale giina saat 12.00 ye kadar T.C. Merkez
Bankasma iletirler. Alman teklifler T.C. Merkez Bankasi tarafindan
bilgisayar gegirilir ve bu bilgivi iceren belge Hazineve gonderilir. Hazine
alman teklifleri inceleverek  karar ilan eder ve bovielikle ihale
sonuglandrilmig olur. ihale sonucu satilan kagitlat veya kargiitk makbuzlan
[-2 gin iginde alicilara teslim ediiir. Hazinenin tahvil, bono ihalelerine
girtg igin belirli bir asgari miktarn (zerinde talepte bulunulmast sarttir.
Sdzkonusu miktar, teknik zorluklardan kaynaklanmaktadir. Bovle bir sinr,
geneliikle Kisilerin vavgm bir sekilde ihalelere katiimasmimn engeli olmakta,
thalelere daha gok bankalar ile diger kurum ve kuruluslar girmektedir.
Bununia biriikte daha diigiik miktarlarda tahvil veya bono almak isteyen
kigiler, va taleplerini bankalarda toplayarak bankalar araciig: ile ihaleye
girmekte veva bankalrm satm aldig@r tahvil ve bonolan belirii bir fark

ddeverek ikinci elden satmalmaktadiriar™

1985 yilma gelinceye kadar, Hazine’nin bu sakilde bir borglanmas:
meveut degildi. Onceki dénemlerde Hazine yilda bir veya iki kez genclikle
bit faizfi ve uzun vadeli Deviet Tahvilletini satisa  sunar, para darligma
girdigi zaman da bankalara yan rizaya dayanan, yarnida zoruniu nitelix
tasiyan bir yéntemle bone satardr. 198C li ydlarda altyapr yatuimlarmu ve
dolayisiyla kamu giderlerini artiran politikalar sonucunda, yeteri kadar
vergi tolayamayan Hazine, i¢ bor¢lanmasmu artrmaya yonelmis ve
sonugta 1985 yilinda baslayarak ihale yéntemiyle borglanmay: ytrtalige
sokmugstur. Bu yeni dilzene gegisle birlikte Hazine’nin i¢ borglanmast

onemli oranda artig gostcrnistir. 1992 yilma kadar belirli bir disiplin i¢inde

¥ Gan L RCEL, ©* Biit¢e Agiklan ve Ig Borglanma® Ijletme ve Flanans Dergisi, Yii,
1995, b :3 s.13-20.
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ve timiivle teknik kararlar ¢ergevesinde yirtitillen i¢ borglanma ihaleleri,
bu tarihten itibaren sivasal baskilar altinda ve disiplinden uzak vapimava

baglanmustir, Asagldaki tabloda Tahvii ve Bono Stokundaki , 1980 sonrasi

artiglar yer almaktadir.
Tablo 10 : 1980-1995 Diuemi Tahvil ve Bono Stokunda
Meydana Gelen Artislar. ( Mityar TL.)
Yallar Tahvil Stoku | Bono Stoku | - Tah+Bono i Tah+Bono Top.
Toplam GSMH (%)
1980 141 49 190 3.6
1981 160 88 248 ! 3.1
1982 186 153 l 339 i 3.2
1983 380 66 416 3.0
1984 531 340 871 | 3.9
1985 1.082 490 1.522 ! 43
1986 f 1.511 822 2.333 g 46
1987 | 2407 1.923 4330 | 5.8
1988 4.880 2.542 7.422 | 5.7
1989 10.863 3.637 14.400 6.3
1990 18801 | 5459 24.270 6.1
1991 24678 | 18258 42936 | 6.8
1992 86.387 42.247 128.634 | 11.7
1993 190.505 64.488 254.993 12.8
1994 239385 | 304.230 543.615 14.0
1995 502.587 | 611.664 1.114.251 14.6
i

Kaynak : Hazine ve Ihs Tic.Mistesarhi$y, Hazne Aylik Gostergelen Aralik 1995,
s. 14.

Bu tablodan su sonucu ¢ikartabiliriz, Hazine, ger¢ek anlamda
pivasadan borglanmasma [985 yilmdan itibaren baglarmugtir. Bu baglangict
izleyven yillarda, Hazine'nin i¢ borglanmast tuzla yikselmis ve 1985°de

GSMH'va orami 3.6 Milvar TL® olan tahvil ve bono stokunun orant 1995
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viinda {4 6 ° va vitkselmistir. Bu denli kisa savilacak bir siirede 14.6 orani

ciddi bir artigtir.
b- Surekli Borglanma (Tap Yéntemi)

Bu vontem, ihale vontemindeki ihale donemlerine ve ilan edilen
vadelere bagl olarak borglanma verine siirekli olarak ve ¢esitli vadelerde
borglanmayr miunkiin kilmaktadir. Hazine belirli miktarda ve vadelerie
¢tkaracag: tahvilleri sirekli olarak satiga hazir tutar. Bu vontemde satiga
¢ikarilan tahviller sabit veva degigken faizli olabilmektedir. Eger degigken
degisken faiz sd7 konusuysa satilan tahviilerin faizlerinin, ihale ile satilan
tahvillerin faizlerine endekslenmesi en kolay yoldur. [hale yénteminin
vanisira bu yontemle tahvil satiimasinm en 6nemli yarari, thale giintnit
beklemeve gerek kalmadan her an satn almabilecek tahvillerin

bulunmasidir.

Gelismis Ulke Hazinelerinin, ilkedeki enflasyonun distkliiginden
yararlanarak gergeklestirdigi 1 yildan uzun vadeli tahvil satiglarmimn, yitksek
enflasyon yasanan Turkiye’de normal thale yoluyla yapilmasi miimkin
olamamaktadir. Bu nedenle, Hazinc zaman zaman -ekonomik konjonkjiire
gbre tap yontemi ile satisa bagvurmaktadir. Bu yéntemde faiz degigken
olmakta ve¢ ihale vyoéntemi ile belirlenen faizler baz  almnarak
belirlenmektedir. Bu sekilde yapilan ve yapilacak olan tahvil thalelerinde
olusan faizlere dayali olarak 2-6 y1l vadeli tahviller ¢ikarilip TC Merkez
Bankasr’na verilerck kamu oyuna ilan edilmekte ve isteyenlerin TC Merkez
Bankas’ndan almalr saglanmaktadir. Bu ydntemle ¢ikanlan tahvillerin
faizleri geneclikle alti ayda veya yilda bir belirlenerck borg verenlere

Sdenmcktedir,
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Hazine'yi en fazla rahatlatacak olan tahviller, bir yildan uzun vadeli
tahviller oldugu i¢in tap vontemiyle vapilan satiglar Hazine'ce tercih
edilmektedir. Bundan dolayt tap yontemiyle vapilan satiglart ¢zendirmek
icin Hazine, zaman zaman degisken faize ek bir faiz niteliginde ‘’spread””
uvgulamalarmada bagvurmaktadir. Spread uygulamasi, tap vontemiyle
satilan tahvillerin olugan degigken faizlerine, bu faizlerin % 2 veva %5’
gibi ek bir faiz verilmesi seklinde olmaktadir. Ozeliikle enflasvonda
vitkselme beklentisinin egemen oldugu donemlerde, ek faiz, bor¢ veren
agismdan koruyucu bir gorev yapmakta ve uzun vadeli tahvilleri gekici hale

getirmektedir.

Asagidaki tablo, Hazinc’nin 1987 wyilindan itibaren uygulamaya
koydugu tap yéntemiyle tahvil satiglarinin durumunu ortaya koymaktadir.

Tabio 11 ; Hzine'nin Tap Yontemi fle Sattigt
Tahvil Stoku (Milyar TL.)

Yillar 1987% 1G88 | 1589 1990% 1991 | 1992 | 1993 | 1994

| s
Tah.Top. 1.001% 2436 6.659 15.162115.019 12.513110.288! 9.337
i .

Kaynak : Hazine ve Dhg Tic. Mistesath@ Ayhk Gostergeleri, Aralik 1995,

Bu tablodan da; izlenecegi gibi, 1987-1990 wyillar1 arasmdaki
dénemin olumliu el%onomik konjonktiirit ve enflasyondai dilsme beklentist
Hazime'nin  tap yéntemi ile uzun vadeli tahvil satigmi imkan igme

sokmugstur. Fakat 1990 yilmmikingi yarnismda ¢ikan korfez krizi ve
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enflasyon artigi, etkisini 1991 yilinda gdstermis ve Hazine’nin uzun vadeli
tahvil satiglarmi derhal diigirmigtiir. Diigme egilimi 1992 yilinda da devam
etmi ve tap yéntemiyle satilan tahvil stoku gittikge dnemini yitirmigtir® .

¢ - Halka ve Kurumlara Dogrudan Tahvil Satigt

1985 yii mayis aymda haftalik ihale yontemiyle tahvil ve bono
satigma gegilinceye kadar Hazine, halka ve g¢ogunlukia bankalar olmak
lizere, kurumiara dogrudan tahvil ve bono satig1 yontemini kullanmigtir. Bu
yontemde tahvil ve bonolarin miktar, vadesi ve faizi dogrudan hazine
tarafindan belirlenmis ve bunlar g¢esitli bankalar araciifi ile halka

satilmigtir™ .

1985 yiindan itibaren yerini ihaleli satiy ydntemine birakan bu
yontem, 1992 yilinda yeniden yuriirlige konulmus,1994 yilndan itibaren
de bu yontemin agirhg giderek artmagtir, thale ile faizin belirlenmesi, halk
agismdan karmagik bir yontemdir. Ihaleye  giris igin gerekli olan asgari
miktar kaldirilsa bile ihale teknigini bilmeyen, piyasadaki fazileri izlemeyen
kigilerin ihale yoluyla tahvil ve bono satin almasi oldukga gligtir. Yoéntemin
en dnemli yarari, s6z konusu _karmaslk yapiy1 bilmeyen kisilerin tahvil ve
bono almalarmi 6zendirmek yoluyla hem daha yaygm bir alici a:
olugturmak hem de talebi artirarak maliyetlerin dilgmesini salamak olarak
dzetlenebilir’® . Burada halka ve kurumlara dogrudan tahvil satisi ihale
yonteminin bir alternatifi olarak diigiiniilmemeli, ¢linkdl Hazine, halkm ve

%4 Isa KESKIN - Uq.ler YILDIRIM, ¢ Rakamlaria Tirkiye Ekonomisi’’, Vergi
Danyasi, S.183, (Kasm, 1993), 5. 131.

5 lg%n T(ng{KAN “Devlet I¢ Borglanma Senetleri”, Isletme Finans Dergisi, (Mays-
, 8.16.

¢ EGILMEZ, a.g.e., s.91-93
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kurumlarm tasarruflarmt ya dogrudan onlara kafit satarak alacak ya da
banka gibi araci kurumlar vasitasiyla bankalrm elindeki halk ve kurumlara
ait olan tasarrulara talip olacaktir. Sonug olarak, kaynak degismemektedir.
Bundan dolay1 halka ve kurumlara dogrudan kafit satigi yontemi, bir
alternatif yontem olarak degil, araci kurumlarm tahvil ihalelerinde
olusturma egiliminde olduklar1 tekelci yapryr kumanm yolu olarak
degerlendirilmelidir® .

d- T.C. Merkez Bankasi’ndan Kisa Vadeli Avans Kullanm

Hazine’nin tahvil ve bono satigi diginda, i¢ borglanmasmnm ikinci
Snemli kaynafi, T.C. Merkez Banksi’ndan Kisa Vadeli Avans kullanimudir.
Daha énce de degmnildigi gibi, T.C. Merkez Bankas1 Kanunu’nun 50.’nci
maddesine gére Banka, Hazine’ye iginde bulunulan yil bitge
ddeneklerinin belirli bir oranmi agmamak tizere ‘> Kisa Vadeli Avans
kullandirir. 1994 yilmda yapilan degigiklik ile % 15 olan bu avans smur,
1995 yilindan baglayarak her yil azalmasi ve 1988 yilinda % 3’e inmes
6ngérilmustir. Bu avansm kullanilacak miktar1 ve avans miktarma
uygulanacak yillik faiz oram Hazine ile TC Merkez Bankas: tarafindan
birlikte belirlenir.

Uygulamada, Hazine kisa vadeli avansi yasal limitin sonuna kadar
kullanmaktadir® . Bu hesaba uygulanan faiz oram ise 1980-1988 yillar
arasmda % 1 iken 1989-1991 yillann arasinda, limit iki bélime ayrilmak
suretiyle belirlenmeye baglanmigtir. Limitin' belirli bir bélumine % 4 faiz

37 AKDOGAN, a.g.c., 5.299.

%8 Rogtn SARACOGLU, “’Tirkiye’de Merkez Bankacihr”’, lsletme Finans Dergisi,
S.289, (Ajustos, 1993), 5.10.
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uygulanirken geri kalan béliimiine de piyasa faizi uygulanmigtir, Belirli bir
boélime piyasa faizi uygulamanin nedeni, Hazine’nin T.C. Merkez
Bankasi’ndan borglanmasimu gekici bir arag olmaktan ¢ikarmaya yénelik bir
girigimdir, 1991 yih Temmuz aymdan itibaren bu uygulama kaldirilarak
avansm tamamma % 4 faiz uygulanmaya baglanmigtir™ .

T.C. Merkez Bankasi’nin Hazine’ye agti1 kisa vadeli avans, aslmnda
kisa vadeli avans nitelifinde bir gériiniim iginde degildir. Kisa vadeli
avanstan kasdedilen bir y1l iginde kullamlip geri 6denmesi gereken kredidir.
Fakat uygulamada, Hazine her yil kullandif1 avans tutarmi1 T.C, Merkez
Bankast’na iade etmemektedir. Bir sonraki yil butce ¢denekleri ve ve
dolayistyla bunun belirli bir ylizdesini olugturan kisa vadeli avans imkam,
bir 6nceki yildan biiyikk oldufu icin , yeni miktardan eski kullanim
indirilerek kalan fark, yeni yil i¢in kullanilabilecek kisa vadeli avans olarak
kabul edilmek suretiyle uygulamaya devam edilmektedir® .

Hazine bu avansi hi¢ bir zaman geri édememekte ve her yil biitge
kanunun verdigi olanak ¢ergevesinde meveut avans stokunun {izerine ilave
yapmaya baglamaktadir™ .

5% Memduh HACIOGLU, ¢ Kamu A Her Sorunun Onfine Gegti*’, Iktisat Degisi,
(Aralik 1993), 5.14-15.

% Ahmet Fazl OZSOYLU, “Kim Kazamyor Kim Kaybediyor’’, Ekonomik Forum
Dergisi, (Subat,1994), s.14-17

! EGILMEZ, a.g.e., 5.93.
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Tablo 12 :  T.C. Merkez Bankas1’mn Hazine’ye A¢tifn Kisa Vadeli Avans
Stokundaki Geligmeler. ( Milyar TL)
Yillar Kisa Vadeli Yilhk Kisa Vad. Avans
Avans  Stoku GSMH Stoku / GSMH

Toplam Oranlan I ),

1980 195 5.303 3.7

1981 234 8.028 29

1982 266 10.612 2.5

1983 339 13.933 24

1984 528 21.168 2.4

1985 795 35.350 22

1986 1.052 61.185 2.1

1987 1.407 76.019 1.9

1988 2.082 129.175 1.6

1989 2.539 230.370 1.1

1990 2.870 397.178 0.7

1991 13.589 634.431 2.1

1992 31.000 7.103.605 28

1993 70.421 1.997.322 3.5

1994 122.278 3.887.903 3.1

1995 192.010 7.644.206 2.6

Kaynak : Hazine ve Drg Ticaret Milstegarh Ayhik Gostergelerinin gesitli
sayilanndan yararlamlarak hazrlanmgtir.

Tablodan da goriilecegi gibi, Hazine’nin T.C. Merkez Bankasi’ndan
kullandigi kisa vadeli avansm GSMH igindeki oram1 1980°deki % 3.7°lik
diizeyden siirekli bir gerileme temposu iginde 1990° da % 0.7’ ye kadar
digmugtir. 1991 wyilindan itibaren Hazine, yeniden Merkez Bankasi
kaynaklarma bagvurma politikas: igine girince, oran 1993 de artarak 1980
yilindaki oran seviyesine gelmigtir. 1981 yilndan itibaren Hazine ile T.C.
Merkez Bankasi, kargilikli olarak igbirliine girerek kisa vadeli avans stok
yonetimini disiplinli bir gekilde devam ettirmiglerdir. Fakat, 1990
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yillarmda zirveve ¢ikan bu igbirligi (991 yilindan sonra vaganan erken
segim nedenivie kopmug, bu gelisme TC merkez bankas’in 1992 vilt para
programinm bagarisiz olmasma ve 1993 vilindan itibaren de para programi

agiklayamamasimna vol agmugtir™
e- Hazine Garantileri

Hézine, iI¢ borglanma vapacak olan bazi kamu kurum ve
kuruluglarma, bu borglanmavar  gerceklestrmnek i¢in  garantorhik
yapmaktadir. Hazine garantisi adi verilen bu uygulama. kamu iktisadi
tesebbuslerinden, destekleme alumt e gm'evlendiri]inlerin, TC Merkez
idarelerinin i¢ borglanmava bagvurmalari doiaymyla gt'mdeme gelir. Hazine
agisindan bir borglanma olamakia birlikte, ileride borcun vadesi geidiginde
so7 konusu kamu kurulusunun borcunu geri ddevememesi halinde, Hazine
horcuna ddniigme potansivell tagir. Bundan doiavwir ki bu tir garanunin
vasal davanagi oimast sartur. Genelikle bu tir garantilerin davanagi biitce

kanunlarina konulan maddeierdir.

Boylelikle siyasal iktidarlar, ileride Hazine borcuna déntisebilecek bir
garantinin én onaymu parlementodan almak tadir® . Asagidaki tabloda T.C.
Merkez Bankasi’'nin Hazinc ‘garantisi altmda KiT’lerc agtifi kredilerin

1987-1994 yillar: arasindaki gelisimi gérimmektedir.

 Osman UL AGAY. * l&nﬂawon ve Tonlumsal Uzkasma’” Banka ve Ekonormk
Ysru*‘ar Dergisi, (\{a}v 1993 5. 29.

® Netin GOKER, ** 1996 Yili B¢1$uh mda Tirkiye Ekonomisi Problemiler ve Cl'\l§»
Stratejileri’’ Banka ve Ekonomik Yorumiar Dergisi(Maws 1996) 5. 30-31,
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Tabio 13: Hazine Garaniisi Aiunda 1.C. Merkez Bankasi’nea

KiT lere Agiingg Krediler, OVlyar TL).

Yillar 1987 10040 70 .
Haz. Ket 60 3150 A'N o 00
Sahip Bono

Kaynak : T.C. Merkez Dankas: Us Aylik Bolteni, 1994, 5.149

1987 vilmda 6.0 Milvar TL st clan Hazmme garanlt bonolar 1992
yimda yaklasik iki kat artarak 11.077 Milvara TL smna vlagmistr. By oran
takip eden yularda da  yaklagik ilager kat artarek, 1994 vilinda 24 259

\va‘ Ky

Milyar TL’sma ulagrmustr Bunurn alindn yaton neden i

;
-

dénemlermde  verilen polmik vaatlerm, kaynakler vermeyen ve strekh

iR igis { R R T R

zarar eden KIT ler aracthids ile verine getirilmesidir™
2- Hazine i¢ Berclanmuasiin Mailiveii

I¢ borg kalemlerinin ve i¢ borglara ¢denen faizlerin yillara gére
degigimieri déviz kuru cinsinden verilmig ve [¢ bore kalemelerine §denen
toplam faizler, ana paralar ie déviz kurlarmmn yidlara goére arngt tekbir

tabloda géstertlmigtir,

* Sinan SONMEZ - J*Mamu Komm! \mm ve Enilasvon Amsmdaki va'am'!-ar
Tzerine Bazi Gdzlemler.”’ Tkonomik Yaklagim, Gad Universitesi Itisat Boltumd
Deraist. §,1, (Mayis 1983),s.23.
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Tablo 14 : 1980-1996 I¢ Borc Stoku ve Yilhk Faiz
Toplamlar: (MIlyar $).

Yillar | Tahvil | Bono | Kons. | Kis.Vad. | Toplam ; Doviz.

Stoku | Stoku | Borg Avans Taiz :Ah.ﬁ.KUI‘u

' Stoku. Stoku. | )

1980 1 007 | 022 | 001 1 188 0.24 89.25
1981 0.07 098 « 0.14 3.55 0.32 i29.70
19821 018 |, 104 | 001 2.70 0.18 | 185.14
1983 1 0.09 0.64 3.33 2.15 0,42 273.97
1984 g 0.07 0.49 0.00 1.70 0.36 432.00
1985 | 0.30 1.7 0.00 2.03 0.45 574.00
1986 | 0.95 1.93 0.07 3.71 0.95 | 75550
1987 1.13 2.80 0.59 3.93 1.65 : 10183
1988 | 0.74 248 ; 0.02 3.46 1.37 : 1.813.2
1989 1.30 2.87 0.43 4.60 208 | 23117
1990 1.54 222 1.24 6.07 3.43 ! 2.927.1
1991 1.26 4.23 1.08 | 818 333 | 50749
1992 2.76 ! 6.07 0.77 12.30 3.98 : 8.555.9
1993 | 4.83 10.85 0.60 14.05 591 | 144582
1994 | 4.06 10.31 08 | 7.07 597 | 38.578.0
1995 1.59 16.33 224 1121 7.95 f 59.501.0
1996 467 | 2296 0.27 : 2.07 11.158 1 953150

Kaynak :Hazine ve Diy Tic. Mustesarhig, I¢ Borg Degigim Tablolan, Aralik,19596.

Yukandaki tabloda da gériildiigt gibi, Hazinc i¢ borglanma faizlert
1990 yilimda 3.43 milyar dolarken, 1992 yilina gelindiginde uzun siirmeyen
bir dististen sonra 1994 yilma kadar stirekli yikselmigtir. 1993 yili hazine
i¢c borglanma faizlerinin artmadigi  bir yil olmustur. Ay dénemde
enflasyon oraninda artiglar gézlenmesine ragmen i¢ bor¢ faizlerinin
artamamasmm temelinde, net getirileri dilsecek olan borg verenlerin,

arzulan disinda olusmus bir zorlamanm oldugu yatmaktadir. Bu zorlama
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sivasi iktidarlarin faizleri dastirmek suretivie  enflasyonu dugirmek
istemelerinden kaynakianan, Hazine i¢ borg ihalelerini iptal ettirmesinden
ortava cikmugtir. 1993 vilindan itibaren pivasa bu baskiya tepkisini
gOstermeye baglamis ve 1994 vilinda Hazine i¢ borglanma faizieri % 300

“{in {izerine gikrmustir®™ |

Ulkemizde enflasyonun olduksa yiksek olmast faiz giderlerinden
tasarruf ctme ve yliksck faizli bir devlet borcunuy, diisiik faizli bir devict
borcuyla degistirme”™ imkami hemen hemen kalmamigtr, Cinkd yasanan
vitksek enflasyon nedeniyle faiz hadleri ¢ok yiikselmistir faiz hadlerinin
yikselmesi devlet borglarmun degisimi  denilen tahvil yénteminin
uygulanmasiu engellemistir. I¢ borglanma faizlerinin konsolide biitge
igindeki pay1 1970711 yillarda %2.7 iken bu oran 1980 den sonra on iki kat
artara '.%33.2 olmustur. Borg faizlerinin GSMH igindeki payr da 1970°1

yillarda 960.5” iken 1980°den sonra bu oran % 7.6 ya ylkselmistir.
3- Hazine i¢ Bor¢ Stekundaki Gelismeler

I¢ borg stokunun unsurlar i¢inde Hazinénin tim borg kalemleri yer
almaktadir. Bir tilkenin borg stoku denildigi zaman, ¢ tilkenin herhangi bir
dénemdcki i¢ ve dis borglarmin toplami anlasilir. Borg yiiki ise, bir tilkenin
belirli bir donemdcki toplam borg stokunun GSMH’ya orant demektir.
Gencel olarak borg stoku ve borg yikil kavramlarma yalnizea borglarm ana
paralant dahil edilir. Yani faizler bu iki kavrama dahil edilmez. Bunun

nedeni, faizlerin bir gider kalemi olarak kabul edilmesidir. Agagidaki

& pGILMEZ, IMF, Dinya Bankasi ve Thrkiye, Finans Dtnyast Yaynlan, No: 2. s.
124
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tabioda Hazinénin i¢ borg stoku ve Tirkive'nin i¢ borg vikii yer
almaktadir.

Tablo 15 : Hazine'nin Is Borg Stoku Milyar TL)

ve i¢ Borg Yiikii (%)
Yillar | Tah+Bono | Konsolide KVA. | Toplamlc | I¢ Borg
Stoku Borg Stoku Stoku Borg Y ki
1980 190 336 195 72 13.6
1981 | 248 509 234 991 12.4
1982 339 736 266 1.341 i2.6
1983 416 2418 | 339 3.173 22.8
1984 871 3.235 528 4.634 20.9
1985 1.522 4,656 795§ 6.073 107
1986 2.33 7.129 1.052 10.514 205
1987 4.330 | 11481 1407 l 17.218 | 23.0
1988 | 7422 ] 18954 | 2082 28.458 f 22.
1989 14.400 24.995 2.539 41934 | 182
1996 24270 | 30040 2.870 57.180 | 144
1991 42936 | 41.222 13389 | 97.647 | 154
1992 | 128.634 34.602 31.000 | 194236 | 17.6
1993 | 254003 31.933 70.421 357.347 ! 17.9
1994 543615 135.366 122.289 799310 | 206
1995 | 1.143.074 | 259.424 192.016 | 1.593.508 'i 20.9
1996* | 2.726.200 ; 0.00000 164.609 | 2.820.809 | 219

* Fkam 1996 Tanhine kadar olan venler kullamlmusur,
Kaynak : Hazine Dig Ticaret Miistesariign, Hazine avhik Gostergelen. Ekim
1996, 5.79

Tablonun incelenmesinden i¢ bor¢ ylUkiumiin 1983-1988 yilian
arasinda yukseldigi daha sonra gerileme egilimine girdigi goriilmektedir.
1994 yilinda i¢ borg yiikil yeniden bir artis efilimine girmis bulunmakla
birlikte. 1992 vilmda yapilan talikim uygulamasi ile tahvil stokuna 17.8.
trilvon TL ve TC Merkez Bankasi' ndaki konsolide bor¢lar arasma 23.3

trilvon TL'Iik ilave yapildig: dikkate almmalidir.
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Hazine i¢ borg yiikiiniin GSMH’ya olan oram: yiiksektir. Aslinda i¢
borg yikii yiiksekiir, fakai, bundan daha tehlikeli olan i¢ borglarm ¢ok kisa
vadeli oluslaridir. Gergekten de i¢ borg stokunun ortalama vadesi giderek
kisalmis ve 1995 yilmda 3 - 4 aya kadar dismistliir. Herseyden 6nce
Tirkiye'de borglanma ile iigili mevzuat kisa vadeli borglanmayi ozendirir
niteliktedir. Her yil biiige kanunlarmda Hazine'nin uzun vadeli olarak
borglanabilecegi mikfarlarin azami smin belirlendigi halde Kisa vadeli
borglanma i¢in her hangi bir yasal limit yoktur. Asil smirlandirilacak olan
kisa vadeli borglanma olmalidir. Ciinkii; kisa vadeli borglanma yerine uzun
vadeli borglanma yapilmasi, borg servisinin yiikiinii hafifletecek ve sik sik
kisa vadeli borglanmaya gitmenin piyasalarda yaraftii olumsuz etkiden
kaynaklanan enflasyonist baskilar azalacaktir. Tiirkive'de i¢ bor¢ sorunun
¢oziun vollarindan birisi. i¢ borglanmanm vade yapisuu uzatimakiir. Bu ise;

kamu sektoriinin disiplin altma alinmasiyla miimkiindiir.
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IL 1980 SONRASI TURKIYE’DE iC BORCLANMA SURECININ
ENFLASYONIST ETKILERI
i¢ borglarm; enflasyonun vaz gegilmez unsuru olan para faktori ile
olan iligkismi, ve para hacmini genisletme yoliarmi, ¢alismamizin onceki
bolimimde teorik olarak  gormiisttk. Bu boélimde, 980 sonrasi
Turkiye’de i¢ borglanma siirecinin, para hacmini genigletme yollarmi ve

bu etkilegim siirecinin enflasyonist etkilerini inceleyecegiz.

A- MERKEZ BANKASI - HAZINE ILISK{T ERININ ENFLASYONIST
ETKILERI

Tirkiye’de Merkez Bankast’nin, Hazine ile olan yakm iligkisi veva
iligkileri, uygulanmakta olan mevzuat gergevesinde emisyona neden
clmaktadr Bu yontiyle Merkez Bankasi-Hazme iligkileri gereginden g¢ok

dénem tagimaktadir.

Hazine- Merkez Bankas: iliskilerinde en 6nemli kesisme noktasi.
parayi hangi kurumun. hangi etkiler altinda denetleyecegi sorunudur.
Hazine iie Merkez Bankasi'nin en yakin ilisgki kurdugu konu kisa vadeli
avans konusudur. Hazine® nin TC Merkez Bankasi'ndan kullanacagi kisa
vadeli avansm limiti ilgili yil biifge kanunu ile verilen &denekler toplaminin
belirlibir oram ile smurlidir. Bu smur TC.Merkez Banks: kanunun 50. mad.
ver alan vasal bir temele dayanmaktadir. Asil olarak bu bir azami smur
oldugundan bu siurm altinda da kisa vadeli avans kullanmak miunkinddr.
Tigili yil i¢inde bu miktarm ne kadaruun kullamlacagi Hazine ile Banka
arasmda bir protokol ile kararl_asnnlmaktadxr. Buna karsin Hazine genel
egilim olarak en ucuz ve kolay linanasman yolu olan bu avansi sonuna

kadar kullanmayi ve hatta asmayi tercih etmekle birlikte, bu avansi geri de
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ddememektedir. Ayrica; sik sik ¢tkariian tahkim uygulamalariyle bu avans
para hacmi iizerinde artirict rol oynamaktadir. Kanimizea, Merkez Bankast
ile Hazine arasindaki iligikli bozuklugunun temel nedeni, Hazine'nin veteri
kadar vergi geliriyle beslenmemesi ve kaynak agiklarmi, Merkez
bankasi’'na kargiiksiz para bastirararak kapatmaya, adeta mahkum
etmesidir. Vergi gelirlerindeki disikligin arkasmdaki vatan gergek ise
Tark toplumunun vergi ddemeye fazla aligtirmimamig olmast ve sivasal
iktidarlarm  ov kaygist nedeniyle vergi sorununun {izerine fazla
gidememeleridir.  Ozellikle 1980 sonrasinda vergi, Tirk toplumunun
giderek yabancilagtig bir kavram haline gelmigtir. Ustelik bu egilim sivasal
iktidarlar tarafindan da hog gérivle kargilanmigtir, Neredeyse vergi
ddememek dzendirilmigtir.  Toplumun tikketim kaliplarinin
degigmedigi, alt yapr yvaurnmlarnm Onemii  boyutlarda  artmadigt
donemlerde fazlaca bir sorun yaratmayan bu egilim, savilan degiskenlerin
hizla degismeve vineldigi, 1980°11 willarda biyik sorunlara neden
olmugtur Bu dénemde, bltgeler onemli ve siirekli agiklar vermeve
baglamugtir. Biitge agiklarmun kargilanmast igin Merkez Bankasi kavnaklari
agint derecede kullanularak enflasvonun da kronik bir hal almasma neden
olunmugtur, 1980’1 villarn; giderleri  artirict yondeki tiketim kaliplart
degigikligine, zayif vergi performansmmda eslik edememesi, Hazine’vi
biyik oranlarda borglanarak finanasman bulmava itmigtir.  Agagidaki
tablodan 1980-1995 willarmnda Kisa Vadeli avans stoku, M2 Arz1 ve

Enflasyon oranlarndaki iligkiler verilmigtir,
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Tablo16: Kisa Vadelli Avans - M2 Arzmin Gelisimi
ve Enflasyon (TEFE) Digkisi (Milyar TL)

Yillar Kisa Vadels M2 Arn TEFE
Avans Stoku
1980 195 924 107.2
1681 234 1.710 36.8
1982 266 2.679 252
1983 339 3.477 30.6
1984 528 5.453 | 52.0
1985 795 8.540 i 40.0
1986 1.052 12.276 26.7
1987 1.407 17.702 39.0
1988 2.082 27.195 70.5
1989 2.539 47.142 64.0
1999 i 2.870 71.571 ’ 53.1
1991 13.589 117,118 i 55.3
1992 31.000 ‘ 190.736 614
1993 | 70.421 282,442 58.4
1994 122.278 630.348 ; 149.6
1995 192.010 1.270.423 § 134.5

Kaynak : T.C. Merkez Bankast, 1955 Yillik Raporu, 5.40

T.C. Merkez Bankasi, 1990 viimdan itibaren; para politikasmni, daha
dnceki yillarda uygulanan ve biitiinlitk géstermeyen vapismdan ¢ikararak,
belirli bir tanum ve hedefl olan para programi cercevesinde uygulamaya
girigmigtir. Her (ilkenin sartlarna uygun bir para politikasmm uvgulamasi

gerektidi fikri, bu uygulamada énemii etken olmustur.

T.C. Merkez Bankas:, 1990 wyilmda, piyasaya siiriilecek paranm
miktarmi azaltmig, kamu kesiminin ve ¢zellikle kisa vadeli avans
kullanimm smirfandirmigtir. Uygulanan bu para politikas: ile T.C. Merkez
Bankast Hazine’nin finanasman kaynagi olmaktan ¢ikmis ve para basarak

kamu kesimini finanse etmekten de uzaklagmugtir.
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Taboldan goruldigit gibi, (990 yilinda Hazine ve Merkez
Bankasi’'nin uyumlu g¢aligmalari sonu¢ vermis, ve para arzmm denetim
altina almmasi enflasyonu da denetim altina almigtir. 1990 yilmda vapilan
kismen bagarih sayilacak uygulamalar sonucunda enflasyon % 53.1
oranida gergeklesirken, 1992 yilinda basarisiz olan uygulamalar sonucunda
enflasyon orant % 61.4’e yikselmistir. Daha 6nce de belirtildigi gibi, 1990
yili, Hazine ile Merkez Bankasi'nin igbirligi igcinde caligtiklari bir wil
olmugtur. Hazine, Banka’dan avans kullarumu {989 yilindan itibaren
disirmig, 1990 yiinda da aym politikay1 sirdarmugtir. Aslmda T.C.
Merkez Bankas'nmn 1990 yilinda tutarli bir para programu
uygulayabilmesinin arkasinda;  Hazine’nin Banka kaynaklari verine
piyasadan borglanmaya yénelmest yatmaktadir. Aymt dénemde Hazine
vergi ve benzeri gelirlerini artirma vyontinde bir politika izlemedigi i¢in
para programinin veya Hazine’'nin Merkez Bankasin’dan uzak durmasmin
strdirtlebilir bir politka haline gelmesi mimkiin olmamugtir. Para
programi uygulamast 992 yilmda basansizlikla sonuglanmig ve 1993
yilinda yeni bir program ilan edilememigtir. Hazine ile Merkez Bankasi’nn
1998-1990 yillari arasmda gosterdigi ig birligi sonucunda, Merkez Bankasi
kaynaklarmm kullanmadaki azalmanin, enflasyonda yaratug: gerilemeyi
1988~ 1990 villarmda kisa vadeli avans stoku ve enflasyon oranmndaki artig
en belirgin gekilde tablomuzda goralmektedir. 1991 yilndaki Korfer krivi
para porograminin uygulanamamasinda énemli bir etken olmustur. Ayrica
bu dénemde yaganan segimler nedenivle segim ekonomisi uygulamalaruun

da para programmmn basarisizhigmda ¢ok énemli rolil vardir™ .

* EGILMEZ, age., s. 42.
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B. ACIK FINANSMAN POLITIKALARININ ENFLASYONIST
ETKILERI

KIT agiklaninm, Tarim Sans Kooperatifleri agiklarinm, Yerel
Yonetimlerin agiklarmm ve SSK, Emekli Sandigi gibi sosyal giiveniik
kuruluglarinin agiklarmn zirveye ¢iktig: ve milli gelirm % 8 4’tine ulagtigt
1980°de,bu agiklar 24 Ocak Kararlari’'nm en ¢énemli gerekgesi olmugtur. O
yillarda % Ik20’ lere varan enflasyonun, bu agiklardan beslendigi agik ve
net olarak ortadaydi 24 Ocak Kararlart ve [2 Evlil askeri darbesinin
ardindan kamu yatirimlari azaltilarak, 1ﬁemur ve is¢i maagiarini ve van
gelirlerini kisarak, sosyal haklarda tasarrufa giderek , taban fiyatlar: duigiik
tutarak kamu agiklart 1981 ve 1982 ‘de milli gelirin % 3-4 sevivesine

kadar indirilmigtir. Bu azalig enflasyonda da diistise neden olmustur.

Talo17: 1980-1993 Dénemi Biitce Aqklar ve

Enflasvonla (TEFE) iliskisi
Yillar PSBR/GSMH TEFE
1980 8.8 107.2
1081 4.0 36.8
1982 3.5 252
1983 4.9 30.6
1984 5.4 52.0
1985 3.6 40.0
1986 3.7 26.7
1987 6.1 39.0
1988 4.8 70.5
1989 5.3 64.0
1990 7.4 53.1
1991 | 10.2 55.3
1992 10.6 61.4
1993 11.7 58.4
1994 ! 8.2 149.6
1995 | 8.9 104.5

Kaynak : Mahfi EGILMEZ, Hazine, Finans Dilnyast YaymlanNo:3 1996, 5. 86
dan vararlamlamk hazirlammugtr.
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1983-1989 doneminde kamu agiklarmin GSMH'va orani ortalama
% 4-3 olarak ger¢eklesmigtir. Buna kargilik yiliik enflasyon % 40 ile % 60
duzeyinde seyretmistir. 1983 yilindan 1ibaren; (2 Eyliil askeri darbesivie
rafa kaldirilan bazi kamu harcamalari, ¢ok partili yagamin oy faktériiniin de
etkisiyle, veniden artmaya baglamugstir. Oto yol , GAP, iletigim gibi alt yapi
harcamalar ile birlikte bagkent biirokrasisinde garilen liks mefrugat, bina
vapiu harcamalartyla birlikte, KIT lerin ivilestirilememsi, Sosval Giivenlik
kururnlarmun reorganize edilermemesi sonucu  kamu agiklarmda bir
iyilesme olmadi. Bu arada, i¢ borglaruna dikkat ¢ekici bir finanasman volu
oiarak benimsenirken bunlann {aizieri, biitgeyi ipotek altmna alan ciddi bir
kalem olmugtur. Tablo 16 dan goriildiigin gibi, kamu agiklart 1591 vilnda
alarm vermeye baglamigtir Daha sonraki vilfarda kamu agiklarina ¢oziim
bulunamadigindan ve 1990°a kadar baski altinda tutulan Geretler ve tanm
fivatlarinda vapian baz degigikligin etkisivie kamu giderlert ciddi bir artig
gostermistir. Bu arada kurun sabit, faizin yiiksek tuiuimaswvia sicak parava
davet ¢ikararak devlet biyiik oranli i¢ borglanmalar gergekiestinmigtir. Bu
i¢ bor¢lanmalara da viiksek faizler ddemistir. Bu donemde Giiney doguda
grtaid bir savagin sirmesi agiklarm artmasina neden olmugiur. Batin bu
gelismeler vasanirken ekonomide krizin sinyajleride belirmeye baglanig
ve 1993 vili, krizin zirveve ¢iktigr vil olmugtur Biiige agiiiart 234 Trilvon
lirayi buluken bu rakamin GSMH'va oranida % 1.7 olarak rekor bir
sevivede gergeklesmigtir. Vergi ve diger gelitlerin 378 Trilvon Lirada
kaldig1 1993 vilinda kamu harcamalart 612 Trilyon Lirayt buiuyor ve agik
234 Trilyon TL olarak gergeklesivor. Bu donemde kamu harcamalariun %
407 cari % 32" si taransfer harcamalarndan olugmaktadic Ozeliikle faizler

transfer harcamalarmda Gnemii bir kalem olslurmakiadic. Bu ddénemde
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devler, bankalara, mali ¢evrelere viksek a1z odeverek agiklarint kapatma
volunu secmistir. Ekonomik krizin had safaya geimesivie ve Hazine'nin
artik vitksek fafzle borclanmasinin mamkiin olmadi@e gérimiince veni bir
ekonomik istikrar paketi agilarak > WNigan (994 kara carsamba olarak
tarthe gegen kararlar uvgulamava konmustur. [994 viinda Enflasvon orant
i bor¢ miktarindaki artigm eikist ve borglanabiimek iwin faizlerin
vitkseltilmesinin etkisivle % 1496 olarak  gergeklesmistir. 1994 vilinda
uvgulamava konulan istikrar énlemierivie kamuda galisaniann maaglan ve
tcretleri  kisitlanarak, kamu vatwunlare askiwva  abnmustir . Bk vergi
uygulamasina gidilerek, kamu agiklarmun diigik dizevde gerceklesmesi
saglamigtir. Fakatr, 1695 vidinda alinan erken genel segim kararvla, kamu
personeii maaglarmda vaniian diizeniemeler, segim ekonomisi uvgnlamasi
nedeniyle ekonomive enuiekt'c: edien favia para ve  Ditce agikiarm

£,

kapatmak igin aiman i¢ borg faizlerinin biitceve gerirdigi ek vilkler ve buna
bagl olarak bittce agikiarmun tekrar vitkseimesi, 1995 vilinda eaflasvonun
Yo 104.3 olarak gergekiesmesine neden olnusinr, Kamu agikianoi
kapatmada aruk sen gare olarak bhakidan dseilesieme  konusunda; vasal
davanagmmn vakin oir zamana kadar oimavigq, dzeilestirmede de Gnemir bir

mesafenin aliumamasina neden olmugiue,
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Bu ¢alijmanin birinci boliminde; i¢ bor¢ kavrami, i¢ borglarm
kaynaklar ve gesitleri hakkmdaki kuramsal goriigler 6zetlenmigtir. Bilindigi
gibi i¢ borglar; tlke igi yaratilan milli gelirin, bir kismmmn belli bir faiz ve
stire karsihfinda kamu kurum ve kuruluslarmdan, bireylerden ve
bankalardan, devlete veya devletin yetki verdigi kuruluslara aktarilmasi
olaymi ifade eder. I¢ borglarm kaynaklarmi, bireyler, sosyal giivenlik
kurumlari, ekonomik kurumlar, 6zel bankalar ve Merkez Bankasi
olusturmaktadir. Calismada bu hususlar saptandiktan sonra, i¢ borglarm,
tahvil, bono, avans ve emanet paralar aracilifiyla devlete aktarildifi ortaya

konmustur.

Ikinci bolimde, enflasyonun para miktariyla iliskisi agiklanmugtir.
Enflasyonun, para arz, tiretim kogullar, psikolojik faktdrler gibi unsurlarla
yakm iligki i¢inde oldugu saptanarak, i¢ borglarm para hacmini genisletme
yollar1 ve iiretim sartlarma baglh olarak enflasyonu etkileme yollan
agiklanmugtir.

Calgmamizm ikinci béliminde yaptigimiz dier bir saptama ,

ozellikle Merkez Bankasi’ndan kisa vadeli avans adi altmda alman i¢ - -
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borglarm, geri 6denmeyerek, dogrudan kargiliksiz emisyona neden oldugu
ve piyasadaki mevcut para miktarmu artirarak fiyatlar genel seviyesini
yiikselttigi ve atil kapasitede (iretim yapan geligmis ekonomiler i¢in fazla
bir sorun olmayan bu durumun, az gelismis veya tam kapasitede ¢aligan
ekonomilerde kisa siirede arzin artirnlamamasma bagl olarak direk fiyatiar:
artirdif tespit edilmisgtir.

Ugiincti bolimde; 1980 sonra Tirkiye’de i¢ borglanma siirecinin
hangi evrelerden gegtigi ve bu siiregte yaganan gelismelerin enflasyonist
egilimleri nasil etkiledigi incelenerek su saptamalar yapilmugtir.

Toplam ekonomi tlizerinde kamu kesiminin agwlifi, iilkemizde
olduk¢a fazladr. Bu nedenle, 1980 sonrasmda uygulanan kamu
politikalari, ekonomik degigimin baghca ydnlendiricisi olmustur. 1980-
1985 yillarmda kamu gelir ve harcamalarmm GSMH’ya oram
istikrarltyken, 1986 yilindan itibaren, kamu gelirleri ve kamu harcamalan
onemli yiikseligler kaydetmistir, Bu artiy 1980°li yillarm sonuna kadar
kamu harcamalarinda devam ederken, kamu gelirlerinde, 1987 yilmdan
itibaren bir duraklamaya girilmigtir.

1980 sonras: tilkemizde, kamu gelir - harcama dengesinde bu
gelismeler yasanurken, kamu kesimi borglanma geregi de bu gelismelere
paralel bir yol izlemigtir. Kamu kesimi borglanma gereginin finansmaninda
1980-1983 donemi Merkez Bankasi kaynaklari agit  derecede
kullamilmistir. 1980-1996 déneminde, i¢ borglanma ag¢ik kapatmanm
baslica araci olmustur. Bu dénmede hikiimetler, personel maaglarmi
o6demek igin, i¢ borglanmaya bagvurmuglardir. Ayrica, i¢ borg¢lanmanin
vade yapis1 da giderek kisalmistir. Ozellikle Merkez Bankasi’ndan alman
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Kisa Vadeli Avans’lar ekonomideki para hacmini genigleterek enflasyonun
kortiklemigtir. Kamu agiklarmin finansmaninda kullanddan  disiplinsiz
ydntemler ve bu yontemlerin piyasalarda olusturdugu olumsuz etkiler, faiz
oranlarinu yiikselterek enflasyonist beklentileri artrmugtir, Faiz hadlerinin
yiikselmesi yatinmcilarn gelecefe yénelik saglikli planlar yapmasmit
engellemis ve yeterli Giretim artig1 gergeklegtirilememigtir,

Bu saptamalar sonucunda, yapilacak oneriler, kamu kesiminin
bitin kurum ve kuruluslariyla reforme edilmesidir, 2000°li yillara
yaklagirken ¢agdas devlet anlayis1 ve ¢cafdag yénetim anlayig1 gergevesinde
bir ¢ok kamu kurum ve kurulugu tasfiye edilerek, merkezi hiikiimetin
diizenleme ve denetim iglevleri artinlmahidir. Yerel yénetimler, yetki ve
sorumluluk bakimindan daha etkin hale getirilmelidir. Bu yapilanmanin
gereeklegtirilmesi  sonucunda, kamu kesimi' politikalarmin ekonomide
istikrarsizlifa yol agan yoénit smurlandirilarak, siyasi ve ekonomik
istikrarsizhklarin kamudan kaynaklanan tarafi engellenecektir, Kamunun
diizenleme ve denetim gdrevi yapmasi, 6zel sektériin gelecefe ydnelik ‘
saglikli planlar yapmasmnda etkili olacaktir. Ayrica, bireysel hak ve
dzgirliklerin, devlet tarafindan ekonomik, toplumsal ve kiltiirel
faaliyetlerle smurlandirilmasi gibi bir sakinca da ortadan kalkacaktir,
Ayrica, kamunun denetim ve dlizenleme goreviyle donatilmasi, vergi
gelirlerini artiracak, vergi kagak¢ilifini azaltacaktir, O zaman, i¢ borglanma
personel maaglarim 6demek icin degil, efitim, saglik, adalet ve gitvenlifin
saflanmasi gibi daha ¢agdas ve daha teknik devlet olma yolundaki gabalar
i¢in yapilacaktir,



91

KAYNAKLAR
ACBA Sait :Devlet Bor¢lanmasi, Afyon, 1995.
AKDOGAN Abdurrahman :Kamu Maliyesi, Ankara, 1993.
AKGUNG Oztin :Ekonomide Gergegi Arays, Istanbul, 1991.
ATAGC Beyhan :Maliye Politikasi, Eskigehir, 1993.
BUYUKERSEN Yilmaz :Teoride ve Tiirkiye Uygulamasmda I¢

Borglarm Enflasyonist Etkileri, ELT.LA.
Yayin No: 61/29

EGILMEZ Mahfi :Hagzine, Finans Dinyas: Yaymlan, No: 3.

EGILMEZ Mahfi :IMF, Diinya Bankas: ve Tiirkiye, Finans
Dinyas: Yayinlan, No: 2.

EKER Aytag :“*Tiirkiye’de Kisa Siireli i¢ Kamu Borglarmin
Gelisimi*> Ege Universitesi fktisat Fakiiltesi
Dergysi, 8.1, (Nisan,1980).

ERGEL Gaz :** Biitge Agiklan ve I¢ Borglanma”, f5letme ve
Finans Dergisi, S.88.

EVGIN Titlay 90l Yillarda Biitge ve Biitge Aciginm

Finansmam’’ Ekononuk Yakiagim Dergisi,
Yayin No: 5, S.13.

GOKER Metin :°*1996 Y1ih Baglarmda Tiirkiye Ekonomisi ve
Problemler ve Cikag Stratejileri’’, Banka ve
Ekonomik Yorumlar Dergisi,(Mayis 1996)

HACIOGLU Memduh :*Kamu Acii Her Sorunun Oniine Gegti®’,
Iktisat Dergisi, (Aralik, 1993)



IMREN Arzu -
AKMAN Vedat

KEPENEK Yakup-
YENTORK Nurhan

KESKIN Isa-
YILDIRIM Ugler

KILICBAY Ahmet

OZBILEN Sevki

OZSOYLU A. Faal

PARASIZ liker
PARASIZ llker

SARACOGLU Rt

SONMEZ Sinan

TOPRAK Metin

TURK Ismail

92

: Tirkiye’de ve Dilnyada Enflasyon, Istanbul,

1995.

: Ttirkiye Ekonomisi, Istanbul, 1995.

: “Rakamlarla Tiirkiye Ekonomisi, Vergi

Dtmyas1, S.193, (Kasim 1993)

: Tiirkiye Ekonomisi, i3 Bankas: Kolttr Yaymnlan

No: 263.

: “Tiirkiye’de Biitce Aciklan ve Bu A¢iklarn

Finansmam’’, Banka ve Ekonomik Yorumlar
Dergisi, (Mayis, 1996)

. *Kim Kazantyor Kim Kaybediyor” Ekonomik

Forum Dergisi, (Subat,1994)

: Para Banka ve Finansal Piyasalar, Bursa, 1994,
: Kriz Ekonomisi, Bursa, 1995.

: “Tiirkiye’de Merkez Bankacithfy”’ Isletme

Finans Dergisi, (Afustos 1993)

: “Kamu Kesimi Aqifx ve Enflasyon Arasmdaki

Baglantilar Uzerine Bau Gdzlemler”
Ekonomik Yaklamum, Gazi Universitesi Iktisat
Bolimitit  Dergisi, S.1, (Mayis 1983)

: Tiirk Ekonomisinde Yapisal Diniigiimler,

1980-1995, Ekonomik Aragtirmalar, Ankara,1995.

: “Devlet Bor¢ Yonetimi, Deviet Bitge Uzmanlan

Demegi Yayinlan, No: 2, (Nisan 1991)



TURKAN Ercan

TORKOGLU Faruk

ULAGAY Osman

YASA Memduh

93

: “Devlet I¢ Borglanma Senetleri”” lsletme Finans

Dergisi, (Mayrs 1996)

: Capital Dergisi, (Agustos, 1996)
: “Enflasyon ve Toplumsal Uzlagma”’, Banka ve

Ekonomik Yorumlar Dergisi, (Mayis 1993)

: Deviet Borglary, Istanbul, 1981

: Hazine ve Dhg Ticaret Milstegarh Hazine Ayhik

Ekonomik Gostegeler. (Muhtelif Sayilar)

: T.C. Merkez Bankas: Ug Aylik Biiltenleri,
: T.C. Merkez Bankas Yilhk Faliyet Raporlan

(Muhtelif Sayilar),




