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ÖZET 

İç borçlaruna: Ülke içi bireylerden, ekonomik ve sosyal güvenlik 

kururnlarmdan, Merkez Bankası ve ticaret bankalarmdan, belli bir süre ve 

faiz karşılıgıiıda, Tahvil, Hazine Bonosu, Hazine Kefaletine Sahip Bono, 

Kısa V adeli Avans, Emanet Paralar ve Müteahhit Bonoları gibi aracılarla 

sağlanan kamu finansman kaynagtdır. 

İç borçlaruna, para arzı, üretim ve psikolojik faktörler üzerinde 

çeşitli etkiler yaratarak enflasyona neden olmaktadır. Özellikle, Merkez , 

Bankası'ndan sağlanan Kısa Vadeli Avans'lar ve iç borçlara ödenen faizler, 

enflasyonun ayrılmaz mısuru olan para hacmini genişletmektedir. 

1980'den sonra Türkiye'de, sık sık yaşanan seçimler, politik kaygılar 

taşıyan ekonomi politikalarının uygulamaya konulmasına neden olmuştur. 

Bu gelişmelerin sonucunda, kamu vergi gelirleri azalmış, kamu tüketim 

harcaınaları artmıştır. Bu gelişmeye bağlı olarak, kamu açıklarıda artışlar 

göstemiştir. Açıklarm kapatılmasında, vergi gelirleri yetmediği için iç 

borçlaruna yolu seçilmiştir. 

İç borçlaruna yapılırken çeşitli mali araçlar ve yöntemler 

kullanılmıştır. İç borçlanma sürecinde yaşanan bu gelişmelerin enflasyonİst 

etkileri, çalışmamızın konusunu oluştunnaktadır. 



SUMMARY 

Domestic debt: Sources of public financing secured by İending 

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 

instrurnents of bonds, treasuıy bills, treasury guaranted bills, public 

participation certifıcates and short tenn advance payments of the Central 

Bank. 

The domestic debt can be a reason for inflation by intluencing 

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 ineome of Turkey has not increased due to 

politicalproblems resulting froın political instability. But at the same time 

public expenses have increased signi:ficantly. As a result of this 

development pulic deficit has been rising constantly. This ever increasing 

public deficit has been fmanced by the domestic debt. 

In this thesis the use of the domestic debt as a source for the short 

tenn fmancial needs of the state institutions of Turkey and the inflationist 

impact of this use is researched. 
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GİRİŞ 

Çagımı.zın modem devletlerinde, kamusal mal ve hizmetlerin 

üretilmesi için, vergi gelirleri her zaman yeterli bir finansman ka~ 

olmamaktadır. Genellikle her ülke, ol~ ve olağanüstü dönemlerde 

kamusal ihtiyaçları karşılamak için borçlanmaya başvunnaktadır. 

Sosyal devlet anlayışırun bir gereği olaralç ekonomik ve toplumsal 

sorunlara çözüm getirmek, ekonomide istikrarı saglamak ve ülkede 

yaşayan vatandaşların güvenli~ini saglamak, refah seviyesini yükseltmek, 

modem devletlerin yüklendikleri temel fonksiyonlard.ır. Di~er taraftan; 

gelişmekte olan ülkelerde yaşanan sanayileşme hareketleri, ve hızlı ntifus 

artışlarmm getirdiği kentleşme sonmlan, kalkınma çabalarının 

sürdürülmesi için gelişmiş ülkelerden teknoloji transferi gibi alanlara 

yapılan harcamalar, bu ülkelerin yatırım harcamalarmı çeşitlendinniştir. 

Günümüz devletleri, bu fonksiyonlarını yerine getirmek için, vergi 

gelirlerinin yetmediği durumlarda iç ve dış borçlanmaya sık sık 

başvurmaktadır. Ayrıca, bütün bu nedenlerin yanında, özellikle az gelişmiş 

ülkelerde görülen, politik kaygılar nedeniyle yapılan, kamu harcamalan ve 

vergi sisteminde yapılamayan değişikliğe b~ olarak devletin vergi 

gelirlerinde meydana gelen azalmalar bu ülkeleri önemli iç ve dış borç 



2 

sorwıuyla karşı karşıya getirmiştir. Az gelişmiş ülkelerde, politikacı; 

iktidarını sürdünnek için büyürneyi yüksek tutmak, refah ve istihdam 

artışını saglarnak, sabit gelirlileri, enflasyona ezdinnemek ve bu kesimin 

destegini almak zorwıdadır. Amacı, iktidarını devarn ettinnek olan 

politikacı, hem bunları gerçekleştirmek hem de devleti düşük vergiyle 

yönetmek zorwıdadır. Politikacı açısından, düşük vergi, harcanabilir geliri 

yüksek tutar, harcanabilir gelir talebi çogaltır, çogalan talep karşısında arz 

artar ve büyüme, istihdam, düşük enflasyon, belli bir noktaya kadar 

politikacının hedefleri dogrultusunda gerçekleşir. Vergi almamaya karşılık 

kamu harcamalamu azaltmak politikacının popülaritesinin azalması 

anlarnma geleceginden, kamu harcamalarnun karşılanmasında da 

başvurulabilecek tek yol borçlanma kalmaktandır. İşte, bir çok nedenlerin 

varlıgtna rağmen, 1980 öncesi ve 1980 sonrası ülkemizde yaşanan yüksek 

düzeyli enflasyonun kaynağında, varlığını hissettiren bu olgu, "1980 

Sonrası Türkiye' de İç Borçlanma Sürecinin Enflasyonİst Etkileri '' konulu 

çalışmayı yapmamızda etkili olmuştur. 4980 sonrası dönemi seçmemizin 

nedeni, bu dönemin ilk başlarında ekonomi politikası açısından önemli 

sayılacak; 24 Ocak kararlarnun alınması, 12 Eylül askeri darbesinin 

yapılmasıdır. Türk toplumunun 1980 öncesinde allşık olmadıgt bazı 

değişikliklerin bu dönemde toplum hayatma ve ıkonomiye hakim 

· - olmasıyla birlikte, 5 Nisan kararlannın almış nedenleri arasmda iç 

borçlanma krizinin varlığı, iç borçlanınada 1980 sonrası dönemi 

seçmemizde etkili olmuştur.> 

Çalışmarnızın birinci bölümünde iç borçlanma kavrarnma genel bir 

bakış yaparak, iç borçlanmanın tanımı, iç borçlanmaya neden 

başvuruldu~ iç borçlanmanın kamu gelirleri içindeki yeri ve vergi 
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gelirlerine tercih edilmesinin altmda yatan gerçeklerin neler oldugu, 

incelenecek, iç borçlarunanın kaynaklan ve çeşitleri hakkında bilgi 

verilecektir. 

İkinci bölümde, en:flasyontm mısurlan nelerdir, ve iç borçlm.unayla 

enflasyonun unsurlan arasındaki reel ve nominal ilişkiler - nasıl 

gerçekleşmektedir. Bu ilişkide yer alan bireylerin ve kunıluşlarm hangi 

davranışlan sonucu iç borçlaruna en:flasyonist etkilere sahip olmaktadır. 

Ayn~ bu ilişkiler gelişmiş ve gelişmekte olan ülke ekonomileri açısından 

hangi öze11ikleri taşır bu konu incelenecektir. 

Çalışmamızın üçüncü bölümünde ise, 1980 sonrası Türkiye'de iç 

borçlaruna sürecinde etkili olan mısurlarm analizi yapılacak. Bu mısurlarm, 

1980 sonrası izledigi gelişmeler, kamu gelirleri; vergi gelirleri, vergi dışı 

normal gelirler ve faktör gelirleri, kamu harcamalan da; cari harcamalar 

ve yatırım harcamalan olarak alt başlıklar halinde incelenecektir. Kamu 

gelir-gider dengesindeki gelişmeler ineelendilden sonra, kamu kesimi 

borçlaruna geregitlin analizi yapılacak ve daha sonra, kamu açıldarmm 

kapatılmasında başvurulan iç borçlanma yönetiminin 1980 sonrası izledigi 

seyir incelenecektir. İç borç yönetimindeki gelişmelerin inceleıunesinden 

sonr~ 1980 sonrası Türkiye'de iç borçlanma sürecinde başlıca rolü 

oynayan kamu açıklannın entlasyonist etkileri ve bu açıklarm 

kapatılmasında sıkı bir ilişki içinde olan, Hazine ve Merkez Bankası 

ilişkilerinin enflasyonist etkileri incelenecektir. 

Sonuç bölümünde ise, 1980 Sonrası Türkiye' de İç borçlaruna 

Sürecinin enflasyonist etkileri hakkında genel bir degerlendirme yapılarak 

tespit edilen hususlar vurgulanacaktır. 



BİRİNCİ BÖLÜM 

İÇ BORÇLANMAKAVRAMINA GENEL BİR BAKlŞ 

I. İÇ BORÇLANMANIN TANIMI 

Bilindi~i gibi iç borçlamna; bir ülkede yaratılan milli gelirin bir ---··-
kısmının bireylerden, özel teşebbüs ve Kamu kurumlanndan, devlete veya 

onmı yetki verdi~ kamu kuruluşlarına belli bir süre ve faiz karşılı~uıda 

transfer edilmesini ifade eder. 

İç borçlar, ülke içi kaynaklardan elde edilen borçlar olmasının 

yanında, alacaklı ve borçlusuda aynı ekonoıni, aynı toplum ve aynı 

piyasadır. Borcwı sağlandı~ı piyasanın, kişierin ve para biriminin bağlı 

oldukları uynıklar iç borçlarunanın tanımında kullanılan başlıca kriterlerdir. 

Btuılardan, borcwı sağlandıgı piyasanın uyrukluğu kriterinde; borç, iç 

piyasadan sağlanmış ise iç borç, dış piyasadan sağlanmış ise dış borç olarak 

kabul edilmektedir1
. Bu ayrımda, iç borç için önemli olan ülke sınırlarıdır. 

Borcwı sağlandıgı kişilerin uyruğwıa göre yapılan ayrımda ise, devIete borç 

1 Sait AÇBA, Devlet Borçlmu:nası, B. 3, Afyon 1995, s.l8. 
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veren kişilerin ait olduklan uyruğa bakmak gerekir. Alacaklı kişiler yabancı 

bir devletin uyruğwıda ise dış borç, borç alan ülkenin uyruğwıda ise iç borç 

olarak nitelendirilmesi gerekii. Başka bir deyişle borcwı sağlandığı 

piyasanın uyruğu kriterinde o ülke sınırları içinde alınan (ister o ülke 

vatandaşlarından isterse başka ülke vatandaşlarından borç alınsın) borç iç 

borç sayılacaktır. Yurt dışından sağlanan borçlar ( ister borcu alan ülke 

vatandaşlarından alınsın, isterse yabancı ülke vatandaşlarından alınsın) dış 

borç sayılacaktır. 

Borç olarak alınan paranın niteliğine bakmak suretiyle de aynm 

yapılabilmektedir. Bu aynma göre,. borç milli para üzerinden akdedilmiş 

alacaklı durumwıda bulunan kimse devlete milli para vermiş ,devlette 

borcwı ana parası ve faizini milli para olarak vermeyi kabul etmiş ise, bu 

borç iç borç sayılmak:t~ aksi takdirde alacaklı kişi yabancı para vermiş ve 

borçlu durumwıda bulwıan devlette bwıwı karşılığınd~ borcwı ana para 

ve faizini yabancı para ile ödemeyi taahhüt etmiş ise yapılan borçlanınayı 

dış borç uygularnası olarak kabul etmek gere~. 

II. İÇ BORÇLANMANIN NEDENLERİ 

Sosyal refah devleti anlayışı içinde kamusal hizmetler her gün 

devamlı artmakta ve bu hizmetler için daha fazla harcama yapmak 

gerekmektedir. Kamusal giderler olarak belirtilen bu harcamalar vergi, 

resim, harç, devletin mülk ve teşebbüs gelirleri ile para cezalan 

biçimindeki kamu gelirleri ile karşılanmaktadır. Ancak beklenmedik ve 

büyük ölçüde gider yapılması gerektiğinde bu giderler (özellikle büyük 

2 AÇBA. a.g.e. s. 19. 
3 Alxiumıhman AKDOÖAN, Kamu Maliyesi, B. 4, Ankaıa 1993, s.369 . 
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nedenle kamusal gelirlerdeki yetersizliği gidermek amacıy~ borçlaruna 

yoluyla para sağlarur. Aynca, bütçe açıklarının kapatılmasında da 

kullanılan iç borçlazunaya önemli ve etkili bir fınansman aracı olarak 

başvurulınaktadıl. 

Dev Iet, olağanüstü durwnlarda ek gelir gereksinimini kısa sürede 

çözebilecek bir yöntem olarak iç borçlanmaya gider. Zira vergi gelirlerinin 

kısa sürede önemli ölçülerde yükseltilmesi teknik, siyasal ve iktisadi 

nedenlerle mümkün olmayabilir. örneğin vergi kanunlarının değiştirilmesi, 

yeni vergi kanmılarmm çıkanlması uzmı zaman alacağından acil gelir 

ihtiyacının karşılaıunası kısa sürede mümkün olmaz. Yada mevcut vergi 

yükünOn esasen çok yüksek ol~ bu yükü artırma çabalarının başarısını,. 

hem güçleştirir, hem de siyasal ve iktisadi açılardan sakinealı kılar. Bu 

dununlarda, kısa dönemli gelir ihtiyacının borçlanınayla karşılanması, ve 

ileride koşullar uygun olduğunda da vergi gelirleriyle bu borcun tasfiyesi 

uygun görülebilir. 

Günümüzde devletlerin; klasik ve modern devlet görevlerini yerine 

getirebilmeleri için, vergi gelirleri her zaman yeterli degildir. Devletin 

klasik görevlerinin yanı sıra ekonomik ve toplwnsal sorwılara çözüm 

getirmesi günümüzün sosyal devlet anlayışındandır. Modern ve sosyal 

devlet olma anlayışının gereği olarak devletler; ekonomik istikrarı 

sağlamak gibi temel fonksiyonlar yüklenmiştir. Devletler bu 

işlevleriniyerine getirebilmek için vergileme kapasitesinin yetmediği, bazen 

de vergiye göre daha kolay olduğu için iç ve dış borçlanmaya gider5
. 

4 Memduh YAŞADevlet Borçlan. B. 3. Istanbul 1981. s. 8. 
5 AÇBA. a.g.e .• s. 20. 
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Çağımızda devletlerin en fazla harcama yaptığı alan savmuna 

harcamalarıdır. Dünya da siyasal dengelerin sürekli değişmesi, iç savaşlar 

bölgesel etnik çatışmalar ve sürekli yaşanan gerilimler, gelişmekte olan 

ülkelerin aşırı silahlanınalarma neden olmuş, silahlanmanm bedeli ise aşırı 

derecede iç ve dış borçlanmalarla öderuniştir. Hızlı sanayileşme, hızlı nüfus 

artışlan ve kentleşme gelişmekte olan ülkelerin yatırım alanlarını 

genişletıniştir. Özellikle bayındırlık yatırımları ve sosyal yatırımlar, vergi 

kaynaklarının yetersizliği nedeniyle iç ve dış borçlanınayla finanse 

edilmektedir 

Sanayi yatırımlarının yapılabilmesi için gelişmiş ülkelerden yapılması 

gereken teknoloji transferleri de yine iç borçlanma ve uluslararası finans 

kımunlarından sağlanan kredilerle karşılaruna.ktadır. Savunma yatırımlarına 

aynlan öncelikli fonlarm ağırlığı, diğer öncelikli yatırım fon kaynaklamu 

yetersiz hale getirmektedir. Özellikle gelişmekte olan ülkelerde, borç 

miktarmm artması, yeni borçlanmaları gerektirmekte ve bu eğilim 

borçlanmanın daha da artmasına neden olmaktadır6 • 

Ekonomilerde özel nedenlerle de borçlanmaya gidilmektedir. Bu tür 

borçlanın~ enflasyonist ve deflasyonist eğilimlerin giderilmesi için yapılan 

borçlanınalardır. 

Genel olarak iç borçlanınada etkili olan nedenler; 

I- Bütçe gider ve gelir dengesizliklerinin giderilmesi 

2- Savwuna giderleri için fınansman sağlanması 

6 AÇBA, a.g.e., s. 5. 



3- Ekonomik dengeyi saglayıcı ve koruyucu etkiler yaratılması 

4- Y atınınların finanse edilmesi 

5- Kaynak dagılımı ve kullanımında etkinlik saglayıcı etkiler 

yaratılması 

6- V adesi gelmiş borçlara fınansman saglanması 

8 

7- Dogal afet, savaş vb. gibi olaganüstü harcamalarm finansmanı 

8- Ekonomik ve siyasi yapıya baglı olarak uluslararası piyasalardan 

borçlanma imkanının kalmamas11
• 

III . İÇ BORÇLANMANIN KAMU GELİRLERİ İÇİNDEKİ YERİ 

Devletin en önemli gelir kaynağı vergi gelirleridir. Ancak kamu 

giderlerini karşılamaya yetecek geliri elde edebilmek için devlet ayrıca 

borçlarunaktadır. Kamu giderlerinin karşılanması iç~ hangi hallerde ve ne 

sebeple borçlanma yolwıa gidildig~ çeşitli ekonomik, siyasal şartlar altında 

vergi salma ile borç alma arasında hangisinin daha mümkün ve verimli 

olması gibi nedenlere baglıdır. 

Borçlanma; vergi gelirlerinin aksine kesin bir fınansman aracı 

degildir. Borçlanmak suretiyle sağlanılan meblağlar, ileride vergi 

gelirleryle ödenerek nihai olarak kapatılır. Bu nedenle borçlanm~ kamu 

masraflarının kati ödemesinin ileri tarihlere ertelemnesi olmaktadır. 

Günümüzde devlet borçlanınayı devamlı olarak kullanmakta ve borçlanma 

hiç bir zaman sıfıra düşmemelde aksine devletin borçları sürekli büyüme 

göstermektedir. Borçlardaki bu büyüme ve devamlılık borçların vergi 

7 AKDOÖAN, a.g.e., s.370. 
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gelirleri ile değiştirildiği anlamına gelmemekte ise de kesin ve devamlı bir 

fınansman aracı olduklan gözden kaçmamaktadır.8 Borçlanma ve vergi 

devletin birbirinden farklı iki fınansman kaynağıdır. Vergi; kamusal mal ve 

hizmetlerden faydalanma karşılığında bireylerin gelirlerini azaltmakta, iç 

borçlanma da ise, fertler kamusal mal ve hizmetlerden faydalanmak için 

gelirlerini azaltmamakta, sadece gelirlerinin bir kısmını ileride kullanmak 

üzere, bir ödeme vaadi yaparak dev I ete transfer etmektedir'. 

Devlet iç borçlanmaya; borç vermeye razı kişi ve kuruluşlan 

sokınadan, emisyon müessesesini doğrudan veya dolaylı olarak kullanarak 

da başvurabilir. Bu durumda, satın alma gücünü kullanmaktan vazgeçme 

veya gelirin bir kısmını devlet emrine tahsis etme gibi bir durum 

yaratılmamaktadır. Aksine, devlet yeni satın alma gücü yaratmaktadır. Bu 

borçlanma türünde, yaratılan yeni satın alma gücü enflasyonist eğilimleri 

güçlendirir veya direk enflasyon yaratır. 

IV. İÇ BORÇLANMANIN VERGİ GELİRLERiNE TERCİH 

EDİLME NEDENLERİ 

A. VERGh.EME KAP ASİTESt 

Siyasi mukavemetler, vergi idaresinin teknik yetersizliği, ve Özellikle 

ülkemiz için geçerli olan, bir oyun 1 lira vergiden daha üstün sayıldığı 

durumlarda, henüz atıl bir vegileme kapasitesinin olmasına karşılık, iç 

borçlanma vergi almaya tercih edilir. Mevcut vergileme kapasitesinin tam 

olarak kullanılması durumtında, vergi yükünün daha da artırılması çeşitli 

8 Yakup KEPENEK- Nurhan YENTÜRK, Türkiye Ekonomisi, B. 6, İstanbul 1994, 
s. 230. 

9 YAŞA~a.g.e., s.9. 
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siyasal ve ekonomik tepkilere neden olmaktadır. Bu gibi durumlarda, iç 

borçlarunaya gitmek vergi gelirlerine tercih edilir. Aynca yeni vergiler 

salmak ve vergi kaıumlarmı değiştirmek gibi uzun zaman alan işlemler 

nedeniyle, iç borçlaruna yoluna başvurulur. 

B . KAMU HİZME1LERİNİN ZAMAN YAPISI 

Bazı kamu hizmetlerinin tamamlanması için uzun bir zamana ihtiyaç 

duyulabilir. Bu çeşit himıetlerin görülmesi iç~ her yıl harcanacak parayı 

vergi gelirleriyle karşılamak yerine borçlanınayla elde etmeyi siyasi otorite 

tercih edebilir. Uzwı zaman alan kamu himıetler~ büyük bayındırlık 

hizmetleri, iktisadi amaçlı altyapı ve üst yapı yatınmlarıdır. Devletin bu 

yatınmları borçlanma yoluyla fınanse etmesinin iki nedeni vardır. 

Birinci nede!\ büyük bayındırlık yatırımları ve diğer geniş çaplı 

yatırnnlar için yapılan harcamalar, büyük meblağlar istediği gibi btmlar 

için harcanacak paralar da her yıl aynı olmamaktadır. Bu tür yatırımlarm 

vergi gelirleriyle karşılanmasında ısrar edilirse, vergilerin ağırlaşması ve 

her yıl değişik seviyelerde gerçekleşen harcama tutarlarına intibak ettinnek 

üzere vergilerin sık sık değiştirilmesi gibi durumlar ortaya çıkar. 

İkinci nede!\ bu hizmetlerin bir kısmı doğrudan doğruya kar 

sağlayan teşebbüsler ise, fertlerin gelirlerinde net bir azalma yapmadan 

bu yatınmlarm gerçekleşmesi mümkün olur. Bu yatırımların yapılması için 

alınmış olan borçlar, ileride saglanan karlarla geri ödenir10
. 

10 YAŞA,a.g.e., s.lO. 
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C . NAKlT HAREKETLERİ 

Kamu gelirleriyle giderleri arasında, yer ve zaman bakımından 

dengesizliklerin giderilmesi ve denkleştirilmesine nakit hareketleri denir. 

Söz konusu bu dengesizlikler yıl içi bütçe uygulamalarmdan 

olabilecegi gibi, bir yılı aşan devreler bakunından da olabilir. Yıl içi bütçe 

uygulamalarmdan dogan borçlanma ihtiyacı, kısa vadeli borçlanmaya 

müracaatlll başlıca nedenidir. 

1- Yer Bakımmdan Denkleştinne 

Nakit hareketlerinin amacı, ödemelerde kullanmak için saymanlara 

gereken parayı saglamak; devletin bütün gelirlerini, bütçeye ait olsun 

olmasın Hazine'de toplamak ve sonra, bu paralardan gereken miktarı ilgili 

yerlere yani ödemelerin yapılacagı yerlere yollama.ktır. Gelirler, bazı 

şehirler ve bölgelerde daha fazla, bazılarmda ise daha az toplarur. Giderler 

ise her tarafta yapılmaktadır. İşte Hazine, bu dengesizlikleri kısa vadeli iç 

borçlaruna yoluyla çözüınler11 . 

2- Zaman Bakımından Denkleştinne 

Kamu gider ve gelirlerinin zaman bakunından denkleştirilmesi de bir 

nakit hareketidir. Devlet, ödemesi gereken parayı her an hazinesinde 

bultındurup ödemekle yükümlüdür. Bütçe, mali denklige sahip olsabile 

11 Ataç BEYHAN, Maliye Politikası, B. 3, Eskişehir 1993, s. 202. 



12 

gelirlerin toplaruna zamanma göre hazinede yeterli nakitin bulunmasına 

karşı bazı dönemlerde yeterli nakit bulwıamayabilir12. 

Hazine'nin nakit ihtiyacı bütçeden doğar veya bütçe dışı olabilir. 

Bütçeden doğan nakit ihtiyacı, devlet gelirlerinin; başta vergiler olmak 

üzere, belirli dönemlerde toplanması, giderlerin ise sürekli giderler 

yanında, beklenmeyen bir biçimde zaman zaman artan giderlerden olması 

ve gelir-gider dengesinin bozulmasından meydana gelir. Bu tür kısa 

dönemli uyumsuzluklar kısa vadeli iç borçlanınayla giderilebilir. Hazine, 

gelir fazlası olduğu dönemlerde iç borçları geri ödenir. Hiç beklenmeyen 

giderlerin ve gelirlerin tahmin edilenden az gerçekleşmesinden doğan bütçe 

açıkları da olabilir. Bu açıklarm kapatılması Hazine'nin görevidir. Aynca, 

bütçenin başlangıç açığı da olabilir. Bu tür açığı kapatma görevi de 

Hazine'nin olup; uzun vadeli iç borçlanma veya Merkez Bankası kaynağı 

olan emisyonla, Hazine tarafından bu açıklar kapatılır. 

Hazine'nin, bütçeden doğmayan, bütçe dışı ihtiyaçları ise, yerel 

yönetim ve diğer bazı kamu kuruluşlarının bankerliğini yapmasından 

doğmaktadır. Hazine bu kurumlara avans verir. Bu avanslar, geri 

alınmakla birlikte bazen geri alınmadığı da olur. Bu durumlarda 

Hazine'nin geçici olan ve olmayan ihtiyaçları doğar. İşte yukarıda sayılan 

durumlarda iç borçlanma vergi gelirlerine tercih edilir. 

12 YAŞA, a.g.e., s. 12. 



D. UYGULANAN MALiYE POLtrlKASI 

İç borçlanma; maliye politikasının yöneltilmek istendiği amaca daha 

uygwı düştüğü zama!\ vergiye tercih edilir. Bu gibi durumlarda gelişmiş 

ekonomiler ile gelişmekte olan ekonomileri birbirinden ayırmak gerekir. 

Gelişmiş ekonomiler için iki durum sözkonusu olur. 

Birincisi, ekonominin eksik istihdam halidir. İkincisi tam istihdam 

halidir. Eğer ekonomi eksik istihdam devresinde ise maliye politikası 

üretim faktörlerinin tam istihdamını sağlayacak biçimde kullanılacaktır. 

İşte bu sırada devlet, borçlaruna ile vergiden hangisini tercih etmelidir. 

Gelişmiş ülkelerde eksik istihdamdan söz edildiği zaman büyük miktarda 

atıl üretim kapasitesinin ve işsizliğin mevcut olduğu durum düşünülür. Bu 

durumun geçerli olduğu bir ekonomide, toplam talepte meydana gelecek 

bir artış, fıyatlar genel düzeyini artırmadan veya az bir etkileşim yaparak 

reel geliri ve üretim düzeyini yükseltecektir. Toplam talebi artırmak için 

ekonominin harcama seviyesini kısacak tedbirler almaktan kaçırunak 

gerekir. Bu nedenle, vergiyi bu durumda olan bir ekonomide devletin 

harcama kapasitesini artıracak yerlerde kullanmasu gerekir. V ergi yükünde 

meydana gelen artıştan doğan yeni gelir, devlete daha çok harcama imkanı 

verirken, fertlerin harcama kapasitesini azaltacak ve sonuç olarak toplam 

harcama; verginin kısmen fertlerin tasarrufundan sağlanması hali hariç, hiç 

artmamış olacaktır. Böyle durumlarda borçlanma vergiye tercih 

edilmelidir. Fakat her borçlanma çeşidi aynı amaçlar dogtultusunda 

değerlendirilemez. F ertlerin üretim ve yatırım için harcayacakları 

tasarruflardan beslenen borçlanma, toplam talepte herhangi bir 

artışyaratmamaktadır. Eğer toplam talebi artırmak için borçlanılıyorsa bu 

borcun kaynağını gömülenmiş tasarrufların oluşturması gerekir. 
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Az gelişmiş ülkelerde, uygulanan maliye politikasının amaçları, 

toplam talebi artırmaya yönelik ise, bu ülkelerin yeterli sermaye birikimine 

sahip oimamaları, üretim teknolojilerinin yetersizliği ve düşük tasarruf 

eAilimleri, gibi nedenlerle yeterli arz artışı saAlanamadıAuıdan, iç 

borçlanma enflasyonİSt bir ortam yaratacaktır. EnflasyonİSt bir ortamda, 

ekonomik dengelerin tutturulması güçleşeceWn.den, borçlanmanm vergi 

gelirlerine tercih edilmesi avantajlı değildir13. 

V. İÇ BORÇLANMANIN KAYNAKLARI 

İç borçlarm kaynakları,. hem borçlanılan devrede üretim faktörlerinin 

tahsisi ve ekonomik faaliyetlere etkisi, hem de, faiz ve borç ödemelerinin 

yapıldı~ı dönemlerde gelir daAılırnma etkisi yönünden önem taşımaktadır. 

İç borçlarm kaynaklarını; .bireyler, ekonomik kuruluşlar ve bazı sosyal 

güvenlik kuruşlanndan, bankalardan borçlanma olarak belirtebiliriz. 

A . BİREYLERDEN BORÇLANMA 

Bu tür borçlar~ daha çok devletin ve kamu kuruluşlannın uzmı 

süreli finansman gereksinimini karşılamak üzere tahvil ihracı ile 

gerçekleştirilmektedir. Ülkemizde kaynağı bireyler olan, kısa süreli iç 

borçların önemi çok azdır. Bu nedenle bu tür borçlanmanın, ekonomi 

üzerinde pek fazla etkisi yoktur. 14 

13 YAŞ~ a.g.e., s. 13 
1" A}1aç EKER ., TOrki_ye_,de Kısa SOreli İç Kamu Borçlanıun GeUşiıni, Ege 

Üniversitesi bctisat Fakültesi Dergisi, S.1, (Nisan, 1980), s. 41. 
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B . EKONOMIK KURULUŞLAR VE BAZISOSYAL GÜVENLİK 

KURULUŞLARINDAN BORÇLANMA 

15 

Kamu kes~ toplwnllll çağdaş örgütlenmesi içinde bazı 

kunımların kaynaklarından, fınansman gereksinimini karşılar. Bu kurwnlar 

içinde Sosyal Güvenlik kurwnları başta gelir. BlUlların içinde özel yasalarla 

kurulmuş kurumlarda yer almaktadır15 . 

Uygulamada bu kaynaklardan yararlanma olanaklarını sağlayan 

düzenlemeler yapılmaktadır. Ülkemizde Emekli Sandıgt, Sosyal Sigortalar 

).(urumu ve Bag-Kur gibi, kurumların kuruluş yasalarında fonlarının belli 

bir miktarını devlet tahvillerine yatınnak zorlUllulugunun bullUlması booa 

örnek olarak gösterilebilir. Ancak, bu tür kaynak temini genellikle UZlU1 

süreli borçlar türüne girer. Devlet kısa süreli fınansman ihtiyacını 

karşılamak için de bu kurwnların kaynaklarına başvurmaktadır. Devlet ile 

bu kurumlar arsında borç işlemi sık sık yapıldığından, süre kriteri önemini 

yitirmektedir. pev let, özel ekonomik kuruluşlardan da borçlanabilir 

(Örneğin şirketlerden). Ancak, özellikle ödeme işlemi açısından bu tür kısa 

süreli borçlarla sosyal güvenlik kurwnlarından yapılan borçlar arasında bir 

fark bulunmaktadır. Bu fark özel kuruluşlardan yapılan borçların 

konsolidasyomuıa gidilmesinde yaşanan güçlüklerdir. 

C . TİCARET BANKALARINDAN BORÇLANMA 

Devletin başvurdugu diger önemli bir kaynak, bankaların 

kaynaklarıdır. Ancak, bu tür borçlanm~ devletin finansman kaynağı 

15 EKER. a:g.e .• s. 42. 



16 

olmasının yanmd~ ekonomide gelişen parasal sorunlarla da sıkı ilişki 

içindedir. Bu yönüyle diğere kaynaklardan ayn bir özellik arz eder. 

Eğer devle~ ticaret bankalannın kaynaklann başvuruyors~ (Bu tür 

borçlanma genellikle tahvil satımıyla yapılmaktadır.) bu kuruluşların 

ellerinde bulunan önemli rezervler, devlet eliyle, satın alma güci)ne 

dönüştürülebilir. Bu husus göz önünde tutularak, özellikle deflasyonist 
' .. 

dönemlerde devlet kullanılmayan ya da işletilmeyen fonları ekonomiye 

aktarara.k bu fonlardan bir ekonomi politikası aracı olarak yararlanabilir. 

Çünkü bu fanlar devlet tarafından yatınm, cari harcama, sübvansiyon ve 

transfer harcamaları şeklinde ekonomiye enjekte edilmektedir. Bu fonların 

bir kısmının tekrar mevduat biçiminde bankalara dönmesi, kaydi para 

hacmini artırabilir. Böylece, piyasada borçlanma ile başlayan ve hacmi 

giderek artmak suretiyle dalga dalga devam eden bir satın alma gücü 

yaratılmış olur. Böylece para piyasası ile mal ve hizmet piyasasındaki 

dengenin yeni ilişkilere göre kurulması durumu ortaya çıkar. Kısaca 

borçlanınayla yaratılan satın alma gücünü emecek mal ve hizmet arzı 

gerçekleştirilemezse, yani yeni, para arzı ve para talebi dengesine uyan mal 

ve hizmet arzı ve talebi arasında denge kurulamazs~ ekonomide 

enflasyonİst süreç başlayacaktır. Çünkü enjekte edilen satın alma gücü 

talebi artınrken, bu talebi karşılayacak arz artışı gerçekleştirilemdiğinden 

. ekonomide fıyatlar yükseliş trendine girecektir16
. 

Devletin, özel banka rezervlerine tahvil ihracı yoluyla başvurması 

yalnızca fınansman gereksinimi açısından değil, genel para ve ekonomi 

politikası açısından karşılaşılabilecek sorwılarla da ilişkilidir. Bu yüzden 

16 AÇBA. a.g.e .• s. 198. 
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bu tür borçlarunalar, sonuçlan kısa sürede ortaya çıkan borçlar olarak 

değerlendirilmeli ve borçlanmanın yöntemi bu etkiye göre seçilmelidir. 

D . MERKFZ BANKASINDAN BORÇLANMA 

Devletin, kamu hizmetlerinde görülen nitelik ve nicelik değişmesine 

paralel olarak kaynak yetersizliğini girlerınede en kolay başvurabileceği 

kaynak günümüzde, Merkez Bankası kaynaklarıdır. Bruıruı başlıca ned~~ 

Merkez Bankaları'nın özellikle gelişmekte olan ülkelerde, bağımsız bir 

mali ve parasal kurum biçiminde çalışmamalarıdır17 • Böylece devl~t, 

olağan yollardan kaynak temininde güçlüklerle karşılaştıkça Merkez 

Bankası'ndan daha yoğwı borçtanmalara gidebilmektedir. 

Merkez Bankası 'ndan sağlanan borçların, hangi finansınaıt 

gereksinimi için kullanılacağı hususu gerek borcruı niteliğini, gerekse 

etkilerini belirlemektedir. Eğer, devlet cari işlemlerin gerektirdiği 

fınansman yetersizliğini karşılamak üzere Merkez Bankası kaynaklanna 

başvurmuşsa, bu durwnda bir açık finansman politikası söz konusu olup, 

kısa süreli borçlardan yararlanıldığı söylenebilir. 

Aslında, böyle bir borçlarunanın kısa süreli olarak değerlendirilmesi 

bu yolla enjekte edilen karşılıksız satın alma gücünün piyasalarda etkisini 

hemen göstermesiyle ilgilidir. Merkez Bankasın' dan sağlanan borçların 

, kullanılması açısından borç, tahvil iliracı şeklinde hazine tarafından 

gerçekleştirilmiş olsa da aynı etkilere sahip olabilir. Burada da cari 

işlemlerin karşıianma sürecinin çok kısa olmasının etkisi vardır. 

17 9 AÇBA,a.g.e., s.l 9. 
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Bu nedenle, ekonomiye enjekte edilen satın alma gücünün Merkez 

bankası kaynaklarına dayanması halinde, direk parasal sonuılar yaratma 

ihtimali vardır. Yani, ticaret bankaları kaynaklarından yararlanma 

duruml.Ulda oldugu gibi enflasyonist sürece geçme daha luzlı 

olabilmektedir. 

Bu nedenle, Merkez Bankası kaynaklarından borçlaruna 
-' 

duruml.Ulda, borcl.Ul karşılıgmdan çok, elde edilen kaynagın kullanılina 

yönü üzerinde durmak yerinde olur. Kısaca, kullanma yönünden daha 

belirgin kısa süreli etkilere sahip olmakta; yararlanma yönünden ise süre 

kriteri ve karşılık hususu önemini yitirmektedir. Bu degerlendirme 

ülkemizdeki uygulamalar için de geçerli olmaktadır18 . 

VI. İÇ BORÇLANMANIN ÇEŞİTLERİ 

Bu kaynaklar; 

-Tahvil, 

- Hazine Bonosu, 

- Hazine Kefaletine Sahip Bonolar 

- Kısa Vadeli Avanslar, 

- Müteahhit Bonoları 

- Emanet Paralar 

Olmak üzere altı bölüme aynlır. Tahvil, Hazine Bonosu ve Kısa 

V adeli Avans bütçe açıgmın fınansmanında direkt başvurulan 

enstrümanlardır19. 

18 EKER, a.g.e., s. 43-44. 
19 Tülay EVGlN, " 90'lı Yıllarda Bütçe ve Bütçe Açıgırun Finansıruını" Ekonomik 
Yaklaşım. Dergisi, YayınNo:5, 8.13, s.25. 
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A. TAHYİL 

Bütçe açıgırun var olınası halinde, dengeyi sağlamak ıçın 

başvurulan bir enstrüman olan tahvil ihracına gidilmesi iç~ ilgili 

kantınlarda hükümete yetki veren bir hükınün ınevcudiyeti gerekmektedir. 

Tahviller, kısa ve UZlll1 vadeli olup, bankalar kanalıyla halka 

satılmaktadır. Faiz gibi bazı menfaatler sağlamakta ve vergiden muaf 

tutulmaktadır. Bütçe açıklarının, banka kesimi dışındaki özel sektör 

kanalıyla fınansmanı, yani kamu tahvillerinin hane halkı, işletmel~r, 

bankalar dışındaki diger fınans kurumlarına satılması, bütçe açığllllil, 

parasal etkileri olmayan sağlıklı bir fınansman usulüyle karşılanmasıdır. bu 

durumda, özel kesimin elindeki parasal varlıkların kamu kesimine transferi 

söz konusudur. Kamu harcamaları sırasında ise, tersi bir akım söz konusu 

olacaktır. Sonuçta, baz para üzerinde ani bir etki söz konusu olmadığı gibi, 

geniş anlamda para arzı büyümesi de görülmeyecektir. 

Ancak, kamu tahvillerinin özel sektör kesimince satın alınması, faiz 

oranlarını artırıcı bir baskı yaratacaktır. Çünkü, özel sektör fınansman 

ihtiyacını karşılamak için daha fazla oranda bankalara yönelecektir. Böyle 

bir durumda, bütçe açıklarının bankalar ve banka kesimi dışındaki özel 

kesim tarafından fınansmanı arasında fazla bir fark kalmayacaktır. Para 

arzı üzerindeki etkisi ise, Merkez Bankası'nın faiz oranları ve bankalara 

likidite sağlama konusundaki politikasına bağlı olacaktır20• 

20 EVG~. a.g.e., s. 26. 
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B . HAZİNE BONOSU 

Hazine bonoları~ her yıl bütçe kanınıu ile verilen yetkiye dayanılarak 

çıkanlan ve genellikle bankalara satılan senetlerdir. 

Bu bonolarm vadesi en çok dokuz aydır. Bankaların aldıkları hazine 

bonoları, gerektiğinde bu bankalar tarafından Merkez Bankasına ıskonto 

ettirilir. Bankalar, likidite ihtiyaçları nedeniyle bu yola başvururlar. 

Böylece, hazine bonolarının temel kaynağı yine merkez bankası olmaktadır. 

C . HAZİNE KEF ALETİNE SAHlP BONOLAR 

Çeşitli kamu kuruluşlarının para gereksinimlerini karşılamak üzere~ 

Hazinenin kefaleti ile çıkarılan bonolara Hazine Kefaletine Sahip Bonolar 

denilmektedir. Merkezi devlet teşekküllerinin dışındaki bu kurwnlar, 

borçlanmak istediklerinde, Hazine'nin yani Maliye Bakanlığının kefılliğini 

ve imini sağlamakla yükümlüdürler. Hazine kefaletine sahip bonolarla 

borçlanmay~ Kamu Ekonomik Kuruluşları ile Ekonomik faaliyet gösteren 

katına bütçeli kurumlar, sermaye yetersizliklerini gidermek ıçın 

başvurmaktadır. Ancak bu kurumlar daha çok yatınmları için ihtiyaç 

duydukları paranın temini için hazine kefaletine sahip bonolar ihraç 

etmektedirler. Bu kurumlarca çıkarılan bonolar, Merkez Bankasinca 

ıskonto edilmekte ve karşılığında da avans verilmektedir21
. 

21 EVGİN. a.g.e .• s. 27. 
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D . KISAVADELİ AVANS 

Bir mali yıl içinde, bütçenin gider ve gelir dengesini saglamak için 

Hazine'ye Merkez Bankası'ndan avans alma yetkisi, bütçe kanunlarıyla 

verilmektedir. Bütçe kanunları bu avansların türlerini ve verilecek 

miktarlarını belirlemekte, dolayısiyle Hazine, diğer bütün bankalar, Il'l:ali 

kununlar ve bireylerden avans alma yetkisine sahip buh.uunaktadır. 
-,. 

Ancak, uygulamada Hazine pek az istisna dışında sadece Merkez 

bankasından kısa süreli avans karşılığında borçlarunaktadır. Hazine'ye 

para bulmak Merkez Bankası'nın bir görevi olmasına rağmen, Hazii:ıe 

diğer bankalardan da kısa süreli borçlanmaktadır. 

Merkez Bankası kanunun 50. maddesine göre'' Banka, miktarı cari 

yıl genel bütçe ödenekleri toplamının % ıS'ini geçmemek üzere 

Hazine'ye kısa vadeli avans hesabı açar. Bu avans hesabına uygulanacak 

faiz haddi ve ekonomik durum göz önünde tutularak kullanılacak avans 

nispeti Maliye Bakanlığı ile banka arasında kararlaştırılır'' denmektedir. 

Bu madde, 5 Nisan kararlarıyla, ''Banka, her yıl genel bütçe ödenekleri 

toplamını aşan tutarın% 12' sini geçmemek üzere Hazine'ye kısa vadeli 

avans hesabı açar.'' Bu oran, ı 996 yılı için % ı O, ı 997 yılı için % 6 ve 

ı 998 yılı ve diğer yıllarda %3 tür.'' olarak değiştirilmiştir. 

Hazine'nin geçici açıklarını karşılamak üzere başvurulan bu kaynak 

da kısa vadeli borçlanmaya girer ve mali yıl sonunda kapatılır. Fakat 

uygulamada ne bu ·kanunda belirtilen oraniara uyulur ne de bu borçlar 

Merkez Bankası'na geri ödenir. Daha çok, Hazine gelirlerinin zaman 

içindeki dengesizliğini gidermede, Merkez Bankası'nca karşıtanan ve 

"Hazineye Kısa Vadeli Avans " adını taşıyan bu dalgalı borçlar, her yıl 



22 

önemli ölçülerde bakiyeler vermektedir. Bu nedenle daha çok bir emisyon 

türü olarak kabul edilmesi gerek.i?2
. 

E . MÜTEAHHİT BONOLARI 

Karnunını gerçekleştireceği bazı bayındırlık yatınmlarınm 

gerçekleştirilmesinde, bu işleri yapanlara, para yerine verilen bonolar 

aracılığı ile yapılan borçlanmaya, Müteahhit Bonoları ile devlet bo~cu 

denilmektedir. Yapılan bu bayındırlık işleri karşılığında müteahhitlere para 

yerine bono vermek hükümetin yetkisindedir. 

Bu borçların vadeleri on beş gün ile on yıl arasında değişnıektedir 

ve Merkez Bankası tarafından paraya çevrildiği gibi, üzerinden avans da 

verilmektedir. Bu bonolar, devlet iç borçlarunasının içinde fazla bir öneme 

sahip. değildir. Diğer yandan, kamulaştırma işlemleri için verilen bonolar da 

müteahhit bonoları niteliğindedir. 

F . EMANET PARALAR 

Gerçek ve tüzel kişilerce Hazine'ye yatırılan ya da Hazine'ye 

bırakılmış paraları kapsar. İki tür olarak gösterilebilir. İlki, adi emanetler, 

artırma eksiitme ve ihale kanunu gereğ~ artırma ve eksiltınelere 

katılanlardan alman geçici yada kesin teminat akçele~ temyiz depozitoları, 

bilirkişi ücretle~ gibi Hazine'ye geçici olarak yatırılan paralardır. Bu 

emanetler Hazine Bono'ları gibi son yıllarda gittikçe artan bir önem 

kazanmı~. 

22 EVGİN, a.g.e .• s. 27-28 
23 EKER, a.g.e., s. 46-53 
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İkincisi ise, Hazine'ye geçici olarak bırakılmış paralar, yani bütçe 

ernanetleridir. Mali yıl içinde tahakkuk eden ve ita emrine bağlanarak 

muhasipliğe verilmiş olan devlet giderleri, çeşitli nedenlerle mali yıl sonlUla 

kadar ödenmeyebilir. Böyle bir durumd~ gider tutarı Genel Muhasebe 

Kanunu gereğince ait olduğu mali yılın bütçe giderleri hesabına geçirilir. 

Sonra, hak sahibine öderunek üzere bütçe emanetleri hesabma alacak 

olarak kaydedilir. Bu tür paralar, geniş anlamda düşünülürse kısa süreli ve 

faizsiz bir kredi olarak kabul edilebilir. Çünkü, Hazine bunları kısa süreler 

için kullanabilme olanağına sahiptir. Emanet paralar, gerçek bütçe 

açıklarını gi7Jeme aracı olarak kullanılmaktadır. Bütçe denk ise, bütçe 

enıaneti hesabının tasfıyesi de kolay olmaktadır. Halbuki, bütçede gizli 

açık olduğu durunılard~ bütçe emanetine büyük tutarlar ginnekte ve 

bütçe açıkları devarn ediyors~ bu tutarlarm bakiyesi yıllar geçtikçe daha da 

büyümektedir. 



İKİNCİ BÖLÜM 

İÇ BORÇlANl\fA VE ENFLASYON 

I. ENFLASYONUN UNSURLARI 

A.PARA ARZI FAKTÖRÜ 

Enflasyonun belirgin özelligi fıyat yiikselişleridir. Fiyatlar genel 

seviyesindeki yükselıneler, paranın işlem hacmi ve dolaşım hızı belliyken, 

para miktarındaki artıştarla dogru orantıhdır. 

Dayanagı, Miktar Teorisi olan bu görüş~ Para Miktarı (M) , 

Dolaşıın Hızı (V) , Fiyatlar Genel Düzeyi (P), ve Üretim Miktarı (Q), ile 

sembolize edersek; 

MV=PQ 

MV 1 Q =P 

denklemi ile gösterebiliriz. Bu görüşe göre, Dolaşım hızı (V), ve Üretim 

miktarı (Q), sabit bir veri olarak kabul edilirse, para miktanndaki (M) bir 

artış:> direk fıyatlar genel düzeyinin yükselmesine neden olacak1ır. 

Dolaşımdaki paranın miktarı ile enflasyon oranı arasında direk ilişkinin var 
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olduğmıu ileri süren bu görüşe göre, dolaşımdaki para miktarı, üretim artışı 

olmadan ne kadar artarsa, enflasyon da o kadar artacaktır. Yani o ülkenin 

para biriminin satın alma gücü o kadar azalacaktır. Özellikle az gelişmiş 

ülkelerde, fıyat artışlamını para miktarnıdaki artışlardan ileri geldiği 

yadsmamaz bir gerçektir. Bu ülkelerde marjinal tüketim eğilimi yüksek,. 

marjinal tasarruf eğilimi düşük olduğu için doğal olarak para talebi de 

yüksek olacaktır. Az gelişmiş ülkelerde sermaye piyasalarının olmayışı 

veya toplwnca kabul görmeyişinden dolayı, para miktarındaki artışlar, 

spekülasyon için az miktardaki parayı bağlamak.ta ve geri kalan para, aktif 

satın alma gücü olarak dolaşıma çıkmaktadır. Para miktarı ile harcama 

arasındaki sıkı ilişki fiyatlara olan baskıyı artırmaktadır. Bu tür ülkelerde 

bilinen sebeplerle arzm artınlamaması, fıyatlar üzerinde oluşan baskıyla 

birleşince ıniktar teorisi bütün şartlarıyla geçerli olınaktaW4 • 

B . ÜRETIM FAKTÖRÜ 

Enflasyon, efektif talep ile mal ve hizmet arzı arasındaki 

dengesiziikten doğar. ·Bu nedenle enflasyon; kaynağında, nakdi gelirlerin 

önenıli rol oynadıgı, fıyatlar genel seviyesindeki yükselme hareketleridir. 

Enflasyonu~ gelir harcaına teorisi açısından açıklayan bu görüşe 

göre~ enflasyon, Para miktarındaki fazlalıktan değil, fakat gelirlerin 

toplamı ile mal ve hizmetlerin toplam kıymeti veya piyasadaki mevcut 

fıyatların genel seviyesi için oluşan arz ve talep arasında, talep lehine olan 

farktan doğar. Bu açığın kapanması fıyatların yükselmesiyle mümkün olur. 

Bu şartlarda yükselen fıyatlar, ekonomideki reel ve nominal akımlar 

24 Aızu tMREN- Vedat AKMAN. Türkiye'de ve Dünyada Enflasyon. B. 1. İstanbul 
1994, s. 14-17. 
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arasında dengeyi bozucu bir satın alma gücü olarak ortaya çıkar. Ekonomi 

tam istihdam seviyesinde dengede ise, üretim artışı yükselen talep 

karşısında esnek değildir25 . 

C . PSİKOLOJİK FAKTÖRLER 

Psikolojik faktörler, ekonomide reel ve nominal akımlar arasındaki 

dengenin bozulmasmd~ para ve üretim şartlan gibi etkin rol 

oynamaktadır. Ömegin; önceden meydana gelmiş bir enflasyon~ 

ekonomik grupların davranışlan üzerinde degişiklik yapmış ve onları bazı 

sıkıntılara sokmuş ise ekonomide meydana gelen herhangi bir hareketlilik 

mal arzı ile para arzı arasmda fiili bir dengesizliğin olmaması durumunda 

bile enflasyon yaratacaktır. Psikolojik faktör, herhangi bir tecrübe 

yaşamadan da enflasyona yol açabilir. Günümüzde iletişim araçlarının çok 

yaygınlaşması ve dünyanın her yerinden hemen haber alma imkanının 

varlığı, bireyleri iç ve dış olaylarda ve ekonomik konularda yeterli 

derecede bilgilendirmektedir. Bu nedenle ekonomik kuşkular bizzat 

tecrübe geçirilmeksizin de davranışları etkileyebilmekte ve bunwı sonucu 

olarak enflasyonun ilk kıvılcımları çakılmaktadır26. 

25 Yılmaz B~ŞEN Teoride ve Tür~ye ~yguJamasmda İç Borçlarm 
Enflasyonıst Etkilen, E.İ.T.İ.A. Yayım No. 61/ ... 9, s. 14-15 

26 İMREN- AYKUT, a.g.e. s. 18-23 
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II. İÇ BORÇLANMANıN ENFLASYONUN UNSURLARlYLA 

OLAN İLİŞKİSİ 

A . İÇ BORÇLANMANIN PARA ARZIYLA İLİŞKİSİ 
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Günümüzde, senyor~i hakkına sahip tek otorite Devlettir. Devlet bu 

görevini Merkez Bankası aracılığıyla yürütmektedir. Bugünün sosyal devlet 

anlayışı içinde dev !etin yüklendiği sorumluluklar, istikrar içinde kalkıruna, 

ve bu kalkınmanın finansmanı, Hazine ihtiyaçları vb. gibi nedenlerle klasik 

maliye anlayışının dar çerçevesinden kurtulmuş bulunmaktadır. 

Devletin iç borçlanma mekai·ı.izrnasmll\ ödeme araçları üzerinde 

çeşitli etkiler yaptığı, ekonomideki fazla satın alma gücünü azalttığı, veya 

yeni satın alma gücü enjekte ettiği görülmektedir. Devlet. borç miktamu 

azaltıp artırm~ faiz hadlerini değiştirmek suretiyle ekonomideki reel ve 

nominal akımlar arasındaki dengeyi kunnaya çalışmaktadır. Buntuıla 

birlikte, Devıeı iç borçları, para ve maliye politikasının birer aracı olarak 

toplam harcamaların ayarlanmasında da kullanabilir. Deflasyonist 

dönemlerde bütçe harcamaları özel sektörün harcamalarını azaltmaksızın 

artırılarak, istihdam yükseltilmesi. üretim genişlernesi sağlanır. Böyle 

dununlarda bütçe açıkları, bireylerden, bankalar sisteminden ve sosyal ve 

ekonomik kuruluşlardan borçlanılarak kapatılır . 

İç borçlanmanın miktarı, borç çeşidinin vade yapısı, ve 

borçlanınanın kaynağı gibi şartlarda yapılacak değişiklikler, devlet 

harcamaları, bankalar sistemi, ve bireyler üzerinde etki yaparak dolaylı 

olarak toplam talebi etkileyecek'tir. Devletin borçlarını yönetmedeki 
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uyguladığı politika; para hacmi üzerinde etki yaparak para miktarının azalıp 

çoğalmasında başlıca rolü oynamaktadır27 . 

B . İÇ BORÇLANMANIN" ÜRETİ1vfLE İLİŞKİSİ 

İç borçlaruna yoluyla, bir kısım satm alına gücü özel sektörden kanıu 

sektörüne aktarılır. Bu yolla devletin tasarrufu altına giren paralar, 

kamusal harcaınalar olarak tekrar piyasaya döner. Burad~ önemli olan 

piyasaya geri dönen bu paranın geri dönüşte izlediği yol, yani paranın 

harcandığı yerlerdrrı8. 

İç borçlaıuna yoluyla elde edilen fınaıısman, harcandıkları salıanın 

verimliliğine bağlı olarak milli gelirin artmasına neden olur. Şayet bu 

kaynak verimsiz alanlara kanalize edilmiş ise milli gelirde herhangi bir 

artış yaratmayacaktır. Porodüktif alanlara harcanan kaynaklar belli bir 

zaman sonunda mal ve hizmet olarak tekrar ekonomiye dönerek toplam 

arzı artıracaktır. İç borçlanınayla sağlanan kaynak eğer mal arzını 

artırmayan alanlara tahsis edilirse, ikame etkisi yaparak özel sektörde 

rnüteşebbislere sooulacak fonların arzını kısıcı etki yapacaktır. Bu 

nedenlerle devletin iç borçlanması üretim üzerinde önemli etkilere 

sahiptir. 

C . İÇ BORÇLANMANIN PSİKOLOJİK F AKTÖRLERLE İLİŞKİSİ 

Rasyonel her insanın, diğer bir aniatınıla menfaatlerini koruma 

yönünde çaba gösteren her insanın davranışları. para arzı ve üretim üzerine 

27 BÜYÜKERŞEN, a.g.c., s. 18-21 
28 1lker PARASIZ, Para Banka ve Finansal Piyasalar, B.5. Bursa 1994, s. 441. 
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etki yapan faktörlerdir. Paranın istikrarının sağlanmasınd~ halkın taşıdığı 

zihniyet önemli rol oynamaktadır. Eğer, para miktarmda herhangi bir artış 

yoksa ve halk gelecekte paranın değerinin düşeceği kanısında ise, ellerinde 

fazla para tutmamaya ve sahip olduklan parayı, sağlam mallara yatırmaya 

yöneleceklerdir. Bu durumda altın, döviz ve gayri menkule olan talep 

artacaktır. Bwıa bağlı olarak fıyatlar genel seviyesi yükselir. Bu durwnun 

tam terside olabilir. Piyasada paranın miktan artıp, satın alma gücü azaldığı 

halde, paraya eski değerini izafe edenlerde olabilir. Böyle bir davranışın 

varlığında, hiç kuşku olmaksızın para biriktirilmekte ve fıyatlarda 

artmamaktadrr29
. 

,//' Devlet iç borçlanma yoluyl~ piyasada mevcut likiditeyi azaltarak 
/ 

( fertlerin gerek tüketim gerekse yatırım harcamalarını değiştirebilmektedir. 

l!ç borçlanm~ fertler üzerinde gelir ve servet etkisi Y~Raf~·. Gelir etkisi 
..... ,_ .... '"'-·•-e'<•'-'"'" • 

dururnmıda feklerin faiz gelirlerinde meydana gelen artışlar nedeniyle 

gelirlerinin arttığı, Servet etkisi durumunda ise, devlete borç verme 

psikolojisi içinde kendilerini varlıklı görerek harcamalarını artıracak.Iardır. 

Böyle bir dunun (Diğer şartlar sabitken) toplam talebi, toplam talep, 

fıyatlar genel düzeyini artıracaktır. 

Satın alma gücü ile tüketim eğilimi arasındaki bu ilişki, yapılan iç 

borçlanınayla sağlanmaktadır. Bu ise devlet borcu ile psikolojik faktörler 

arsındaki bağiantıyı ortaya koymaktadır. 

29 Ahmet KILIÇBAY, Türkiye Ekonomisi, Türkiye İş Bankası Kültür Yayınlan, 
No: 263, s. 319. 

30 ÜYÜKER , B ŞEN, a.g.e., s. -1 
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HI. İÇ BORÇLARIN" IClVFLASYON Y . .:\RATMASI 

A . İÇ BORÇLARIN PARA IIAC1v1İNİ GENİŞLETME YOLLARI 

İç borçlaruna, eıu1asyonun ayrılmaz bir parçası olan para arzını 

çeşitli. yollarla değiştinne olanağına sahiptir. 

ı- Açık Bütçe Politikalan 

İç borçlaruna yoluyla sağlanan kaynaklarla genellikle mal ve hizınet 

satın alan devlet, bu yolla genişletici etki yaratmaktadır. Devletin vergi 

gelirlerinin azalması, yatınm harcan1alart. veya savaş gibi nedenlerle 

harcamalarm artinası bütçelerin açık vennesine yol açan başlıca 

nedenlerdir. Günümüzde bütçe açıkları, toplumun toplam harcaması 

üzerinde etkili olan faktörleri ortaya çıkannaktadır. 

Açık bütçe politikaları~ iki yolla ent1~-yona neden olına..~tadır. 

Birinci neden~ bütçe açığının kamu harcaınaları yoluyla toplanı talebi 

artınnası, İkincisi ise biriken bütçe açıklarının para hacminde ıncydana 

octirdiöi 
t:ı t:ı şişkinlik nedeniyle enflasyonİst baskıyı kuvvetlendinnesidir. 

Ekononıide geçerli fıyatlardan arznı artırılınası mümkün değilse • bütçe 

açıkları efektif talebi artırarak fiyatlarm yükselıncsine yol açacaktır. Vergi 

gelirierinin azaınıası veya kaırıu harcaınalarının arttığı dönemlerde oluşarı 

bütçe açıkları ya tahvil satarak ya da para basarak finanse edilebilir. Para 

hasılınası haLinde .Lv1erkez baııkası parasal tabanı artırır. Bu dununda 

bütçe açıgı. tahvil satışları ve parasal tabaıı artışı toplamıdır. Bütçe 

açıklarının tahvil satarak fınansmaıu. uzun dönemde para basarak 

borçlaıunadan daha cnflasyonisttir. Çünkü bütçe açığuun borçlanarak 

fmansmaıu geleecktc bu borçlarla ilgili olarak faiz ödemelerini 
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gerekiirecektir. O zaman toplanı açık: ilk bütçe açtğı ile faiz ödemeleri 

toplamından oluşacaktır. Eğer bütçe açıkları para basarak fınansc edilirse, 

gelecekte faiz ödemeleri söz konusu olmayacaktır. Buna karştlık bütçe 

açığının finansınant borçlaıunayla karşılanırsa ilerde daha büyük açıklarla 

karşılaşıla.cak. Bu dunımda oluşan açığın para. basarak rm voksa 

borçlaronay la mı kapatılacağı gündeme gelecektir. 

Aynca faizlerin birikmesi sonucu~ bütçe açıklannın bu gün ıçın 

borçlanma yoluyla kapatılması gclecekic daha fazla para basılmasını 

gerekiireceği için bütçe açıklarının bu gün için para basarak finansınanına 

göre gclecekie para basarak fınansmartı daha cnflasyonisttir. Böyle bir 

dunnnda başlangıç bütçe açığının para basarak mı yoksa sürekli 

borçlanma yoluyla mı kapatılması sorunu gündeme gelir. Bu durum 

üretimin büyümesi ile reel faiz oranı arasındaki ilişkiye bağlıdır. Eğer reel 

faiz oranı üretimin büyüme oraiıından büyük ise tahvil satarak fınansman 

seçilmemelidir. Çünkü borç GSJ\1H nın daha büyük bir kısmını 

oluşturacak.-nr, ve faiz ödemeleri GSi\1H içinde büyük yekünler tutacakiır. 

Acaba parayla fınansmana dönüşün getirisi ne olacakiır. Eğer borç nominal 

ise beklenmeyen enflasyon aracılığı ile borç bakiyesi küçülecektir. Reel 

faiz oranları üretimin büyüme oranının altında ise, bu durumda Borç ! 

GSMH oranı büyümeksizin borçların borçlanma ile finansmanı devam 

edecek.iir. Böyle bir borçlanma uzuiı süre devam ettirilebilir31
. 

31 PA.RASlZ, a.g.e., s. 442. 
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2- Gelir Etkisi 

İç borçlanmanın kaynağı ~krkcz Bankası'nın dışına çık.'tığı zaman, 

ödenecek faizin devamlı bir gelir kaynağı olması söz konusudur. Bu faiz 

geliri piyasayı etkileyici bir satın alma gücü yaratır. Bunuııla beraber iç 

borçlardaki artışa karşılık özel harcamalarda da bir azalış söz konusudur. 

Bu durumda, İç borçlanmanın harcamalar üzerinde oluşturacağı ve 

enflasyonİst olmak'tan çok deflasyonist olan etkileri, iki şekilde kendini 

gösterir. Birinci etki~ 1-vfevcut borçlardaki bir artış mevcut tahvillerill. 

fıyatını düşüreceği için daha önce satın aldıkları tahvilleri ellerinde 

bulunduran kişiler servetierindeki bu kaybı özel harcamalarını kısarak 

kazanmaya çalışacaklar. İkinci etki~ devlet tahvillerinin değerindeki düşme, 

faiz ve vade yapısında değişiklik olrnadığı takdirde aynı mik.'tarda faizi, 

daha düşük fiyata sahip talıville sağlanacağından bu tahvillcrin vcrıinliliğini 

artırarak ikame tesiri yapar ve devlet tahvillerine olan talep artar. Bu 

duruında özel sektör yatırım yapmayacak ve yatınm maliarına olan talep 

daralacak.1ır. Yatırım maliarına olan bu talep toplam talebi de 

daraltacak1ır32 . 

Fakat gerçek dunıın böyle değildir. Ent1asyonist hareketler ve anti 

cnlasyonist politikalar karşısında da iç borçlaırma hacınİnde azalmalar 

olduğu gözlemnek'tedir. Çünkü üretim, gelir seviyesi ile ilgilidir ve aşın 

tüketim ancak yüksek bir gelir sevıyesiyle gerçekleşir. Bu nedenle, büyük 

çapta gerçekleşen borçlarunalar için ödenecek faizler iç borçlaruna 

araçlarını ellerinde bnltmduraııların gelirini artıracağı gibi harcaınalarını da 

):! B(TYüKERŞEN. a.g.e .. s. 24-26 
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artıracaktır. Top lam talep te meydana gelen artışa, arz karşılık veremeyin ce 

fiyat artışlan da baş gösterecektir. 

3- Atıl Kaynaklann Çözümü 

J\amu iç borçlarunasının yarattığı etkiler ve sonuçlar üzerinde, iç 

borçlaruna araçlarına yatınlmış paralarm kaynakları önemli rol 

oynamaktadır. Devletm iç borçlanma yoluyla piyasadan çektiği kaynaklar, 

eğer hiç bir kıymete yatınhnaks1zın ve tüketime kanalize edilmeksizin 

duran fonlar özelliğinde ise, deflasyonist tesirler yaratmayacaktır. Böyle bir 

dun1mda elde atıl olarak duran para aktif hale dönüşeceğinden, para hacmi 

artacaktır. Para arLII1daki bu artış üretim artışı ile karşıimıaınaz ise 

enflasyonİst eğilimler artacak'iır. 

4- Deyfet Tahvillerinin Alım - Satımmda Sağlanan Kolaybklar 

Devlet tahvillerinin vergiden muaf olması, bmılara olan talebi 

artJrmaktadır. Bu tahviiiere sahip olan kişiler vergisiz kazanç elde 

etmektedir. Bu tahvillerin getirisi vergi ödeyenlerden sağlandığı gibi tahvil 

alarak faiz elde edenle, üretiın yaparak gelir elde edenler arasmda 

adaletsizlik yaratmaktadır. Bu dunımda vergi ödeyenierin vergileri 

artmakta, öz sennayeleri a?.-almaktadtr. Buna karşllık vergisiz kazanç elde 

edenlerin lüks tüketim harcamalan fiyatlan artmna yönünde bir baskı 

yaratacaktır. Fiyat artışianndan kendini konırnak isteyen vergi mükeilefleri 

öz sermayelerinde azalma yapmamak için ya fıyatlarını artıracak yada 

vergi kaçtracaktır Bu durum, hem entlasyonun hı.zla yayılmasma neden 

olmakta hemde, mükellefleri vergi kaçakçılığına yönehrnektedir. Sonuç 

olarak, devleı vergı kavbma llt~rarken ekonomide, üretim kaybına 

uğrayacaktır. 
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5- Ticari Bankacılık Sistemi 

Bireylere ve bankalar dışmdaki mali kunımlara tahvil satılması 

yetersiz olduğu zaman, ve hükümet Merkez bankası'ndan doğrudan 

doğnıya borç.lanmak isteın1yorsa~ bu durumda ticari bankalara tahvil 

satacaktır. Devletin ticari bankalardan borçlamna yoluyla sağladığı kaynak, 

gerek yatınm gerekse cari harcanıalar ve gerekse sübvansiyon şeklinde 

tekrar piyasaya dönecektir. Bu kayılağın piyasaya dönınesinden belli bir 

zaman sonra memur, işçi, çiitçi, müteahhit, tüccar gibi çeşitli şal11slar 

ellerine geçirdikleri bu fonlarm bir kısmuu tekrar baılkaya yatırıriar. Bu 

bankalardaki mevduatın artması demektir) ve kaydi para hacınini artırarak 

enJ:1asyonist eğilimleri güçlendirecektir. 

Aynca ticari bankalarm enflasyon baskısı yarmaları için, ellerinde 

önemli miktarda devlet tahvili bulundunnalan ve bu tahvilleri ~1erkez 

Bankası'na tcvdi etmeleri durrununda bu tahviiierin ka.rşılıgı tutannda para 

almalan gerekir ki bu durumda emisyon müessesesi çalışmıştır. Senyoraj 

hakkının devlette olması, sadeec yatırımların fınansmaru için değiL kamu 

işletmelerinin açıklan ile bütçe açıklarını kapatmak ve hükümetlerin 

taahhüt ettiklerini yerine getirmeleri gibi nedenlerle ekseriyetle ~1erkez 

Bankası - Hazine ilişkilcri.i:ı.dcn yararlaı.-ıılarak karşıliksız olarak yoktan para 

basma yetkisLrü devlete verir. Böylece para hacmi ilc üretim arasında 

dengcsiıliğin doğmasına ve bu yolla fiyatların yükselmesine devlet kendisi 

sebebiyet "\icrmiş olur. Kamu otoritesinin bankaları tlazir1dnin birer 



35 

yardımcısı vaziyetine sokan müdahaleleri, bankalar sistemini efla-.")'onu 

körükleyen klınunlar olına dunımuna sokmuştur33 . 

B . İÇ BORÇL~l(JN t)RETt\1 KAPASiTESİNİ ETKİLE:ME YOLL;\ .. l(I 

Devktin gider ve gelirleri ara.smdaki denge her yıl hazırl~uıan 

bütçelerle sağlaıur ve bu bütçeler kalkınınakia olan ülkelerde hep açık 

verir. İşte bu açık genel olarak devletin gelirlerinden fazla ınal ve lıizınet 

illetmesi anlamına gclınck.iedir. Hazırlanan bu bütçelerde oluşan açıklar ya 

borçlanma yada nıerkez bankasından para basarak karşılaıur. Eğer bu 

açıklar devletin cari açıkları ise, iç borçlaımıayla sağlarıarı fonlarda cari 

nıasra.fları oluşturarı keslınlere kar. maaş. ücret ve rant gibi gelirler 

vasıtasıyla ulaşacaktır. Bu gelirlerden yararlananlar tüketiın nıallarına oları 

taleplerini artıracaklardır. Tüketlin maliarına oları bu talep, üretimin 

artinası ile kar ş ılanarnazsa fıyatlar yüksekcektir34
. 

Eğer, iç borçlarunadan sağlanan kaynaklar, yatırımlara tahsis 

edilirse, yatınmların veriınli veya verimsiz olması, kısa veya uzun 

dönemde üretinli a.rtıncı olınaları gibi etkilere bağlı olarak iç borçlar 

ent1asyonun oluşn1asında rol oynayacak veya ent1asyomm önlenmesinde 

önem kazanacak. lç borçlanınanın ent1asyonist bir etki yaratması için mal 

ve hizrnet arzının talep karşısmda yeterli esnekliğe sahip olmaması gerekir. 

Burada birinci derecede öneme sahip olan nokta, tanı istihdaındaki 

ekonomiler i!e eksik istihda.ındak1 ekonornilerdir. B!z bu ineeıeıneyi 

gelişmiş ekonomiler ve az gelişmiş ekononiiler üzerinde yapacağız. 

33 ··ıo ... o So ·r·· '·~ •. , ·""' ~., · 'T··' · ı ···"i" ..•. ·· D··,···'"ıl ~ T ,._:•. ~i .._ nı:a.Si Ufhl)""' ue Lıili.ı.<.t.SJOtlllll , 'iCuCil Cr! lVill.ll J~ GL.l\.al ıgı \.)tulil\. 

Kunılu Yayım. No: 194, s. 40-44. 

'
4 BÜ"""ÜKE-R~.::EN· .,.., "') ·ı y , , a.g.e .. s . .L../·..>1 
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ı- Gelişmiş Ülkelerde ArL Koşulian 

Konuyu~ Keyncsyen açıdan irdelediğimizde~ Tam istihdama 

ulaşmış bir ekonomide artan efektif talep karşısında üretim artışının esnek 

olmayışı, fıyatları yükseltecekiir. Böyle bir ekonomide fıyatlar üzerilideki 

baskı kısa dönemde hissedilecekiir. Fakat uzun dönemde, sanayileşmiş 

ülkelerde yeterli dirıamikliğin mcvcud~·eti ve 

ekonominin yayılabilirlik hali enflasyonllll şiddetini azaltacaliır. 

Gelişmiş ülkelerde para arzının artınlması;. menkul kıymetlerin 

fıyatını yükseltmek suretiyle, faiz haddini düşürür. Faizlerin düşmesi 

yatınmlara etki ederek üretim hacmilli artmr. Artarı yatınm çarpan aracılığı 

ile geiirlerde de bir artış meydana getirir. Böylece ekonominin nominal 

büyümesi He reel büyümesi arasında denge kunılur ve para ar~ındaki artış 

~para talebindeki artışa eşit hale geierek ekonomide piyasalar arası denge 

~ı . ~" sag annuş oıurJ-. 

Konumuzu Domar modeli içinde incelediğimizde, QI 1 I kadar 

yatınm yapılan bir ekonomide ., katsayi ., tesiii nommal geliri artınrken, 

verimlilik etkisi de ekonominin üretim kapasitesini artırır. Bu modele göre, 

kapasite art1ş1 ile gelir artışı arasmdal..;:i fark sadece tam istihdamda söz 

konusudur. Devletin, direk l\1crkcz Bankası'ndan borçlanmasıyla 

gerçek!cştirilmiş yeni yatırımlar~ bu yatınmların yöneldiği piyasaların 

yetersizliği nedeniyle tanı. kapasite ilc çalışmaz. Eslö tesislerin üretim 

ml.ktarında y·, ... n; y·apılmı ... t'"'s~c-ı ...... - .... rl .... ..,u·~ .. ı--• · \,; ! 1 ~ 1,..· i.::> ı ı.: ı iLI..U.\..1 J 1.. azalma olacaktır ve yenı 

yatınmların gelir yaratıcı etkileri kapasite yaratıcı etkilerinin üstünde 
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olacaktır. Gelirlerin tahrik edeceği talep artışını üretim artışı 

karşılayanıayacağından fiyatlar yükseiecektir. 

2- Az Gelişmiş Ülkelerde Arz Koşullan 

Gelişmekte olan ekonomilerde teknolojik yapı kısa zamanda 

değiştirilemez. Teknolojik yeniliklerin başarılamamasından dolayı atıl 

kapasiteler üretime katılmayacak ve talepteki artışı karşılayacak oranda 

üretını olmayacaktır. Bu durunıda para arzının artması fiyatlan yükseltecek 

ve tıpkı tan1 istihdam seviyesindeki ekonomilerde olduğu gibi devletin 

borçlanrna yoluyla elde ettiği kaynakları harcrunası nonünal gelirlerin 

artmasm3. neden o!acakttr. Böyle bir dunm1da enfla~/On kaçınılmaz hale 

gelecektir. Ayrıca:- devletın enlisyon yoluyla yatırımları finanse etmesi 

durumunda~ piyasada efe~iif talep ort1cak, fa.'<at teknolojik se~:ıye 

yetersizliği nedeniyle ekonomi düşük kapasitede üretim gerçekleştirecekt.ir. 

Artan talep karşısında, az çok değişebilen \'eya hiç değişmeyen arz ile a...rtan 

talep arasındak.i denge fiyat artışlanyla kunılacaktır. 

C . İÇ BORÇLARIN PSiKOLOJIK FAKTÖRLERİ ETKİLE:tvffi YOLLt.\Rl 

Daha önceki konularımızda devlet ıç borçlarunasının bireyler 

üzerinde "Gelir, ve "Servet" etkisi yaptıgını belirtmiştik. Gelir etkisi~ 

gelirleri artatı kişilerin direk taleplerini artmasını ifade ettiği , Servet 

etkisinin de. bireyler üzerinde zcngiıilik hissi ı.ıy·a...rıdırara..~ yınc talep 

a..rtırışına neden olduğunu irdelemiştik. 

Bireylerin alım gtlcünde meyd:ı."l:ı gelen değişmeler. gene 

bireylerin tercihleri -ve vereceklerı kararlara baglıdır. Eğer piyasada para 



satın alma gücündeki artış bircylerm gelir seviyesini yükscltecektır. Geür 

artışuıın tiyatlar üzerindeki etkisi_ geiir sahiplerinin zilmiyetine göre 

değişecektir. Gelir sev ıyesı yükselen kişilerin mal taleb mi anınnaları 

tiyatlan yükselme cğilinıine sokacaktır. Burada tiyat artışları, gelir 

sahipl~rinin her lamankinden fazia mal ve ilinnet talep edip etrnedikierine 

göre değişecektir. Burada kiınierin gelirinin arttığı veya iç borçlamna 

araçlan kimlerin ellerinde bulunuyor ki gelir anışiarı enflasyonİst etkiler 

yaratıyor. Bu şahısları çeşitli grupiar altında toplamak ve bunların 

davranışlarını araştırmak gerekir. 

1- Rantlye Grubunun Da\'Tanışlan 

Dev I ete borç para verıp gelir elde edenler dive 
ol 

tanımlayabileceğimiz rantiye grubmum, tüketim eğilimlerinin amuasında 

rol ovnayan en önemli husus, devlet borç senetlerine sahip olınanın 

verdiği emniyet hissidir. 

Fcrtler, gelirlerin.i hiç bir uğraş göstcnnedcn,yaygın bir halk deyinü 

ilc algısız vergisiz olarak borcun devamı süresinde alacaklarma 

inaı.·-ımaktadirlar. Bu L.ı.anç devlet~ olan güvenden gelmekicdir. İşte bu 

inançtır ki rantiye grubunu fazla tCıketlınc sevk ctrn.ck.1edir. Ayrıca üretim 

yapmanın günümüz şartlarmda henı sermay~ hem de sosyal açıdaı.-ı ( işçi 

çalıştırmak ve sorunlarıyla boğuşrn.Jk, vergi vermek, rekabet etmek '1,-b.) 

pek avantajlı olmaması, kişileri daha kolay ve garantili kazaiıç temin 

edebilecekleri alanlara yöneltmektedir. Bu alarılardan birincisi devlet 

talwilleridir. Alm teri dökmeden kaz.arnlaı.ı. paranm harcanması da kolay 

olmak1adır_ 
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Devlete borç verilen paralarm tüketimden mi yoksa diğer 

aktiflerden mi elde edildiği, errtlasyonit etkinin oluşmasında önemlidir. 

Devlete borç veri i en paraların, likidites i az olan kıymetiere (Ev, arsa , 

mücevherat vb.) bağlanmak için tasarruf edilmiş paralar olup da devlet 

tahviline yatmlmış olması dunımunda devlet tahvillerinin, Iikiditesi az olan 

kıymetiere göre daha likit olması bireylerin tüketim eğilimlerini 

güçlendirmektedir. Tüketim eğiliminin güçlenmesi enflasyonit dengesizliği 

meydana getirir. 

2- Dar Gelirli Grubun Da'\'Tamşlan 

Dev !etin cebri tasamıf şeklinde bir borçlanmaya gitmesi 

dunmuında, dar gelirli grubtın devlete borç vermesi olanaklıdır. Dar 

gelirl1lerin entlasyonist hareketleri 1ki şekilde ortaya çıkar~ birincisinde, 

devlete olan güven duygusunun yanmda ihtiyaçlannın da şiddeti ile 

borçlanmaya giderek gelecekte elde edecekleri gelirleri şimdiden 

tüketirler. İkinci duruında gelecekte elde ettikleri faiz gelirlerini ve ana 

parayı derhal talep şeklinde piyasaya çıkar1rlar. Böylece ani harcamalar 

tiyatlan yükseltir. 

3- İşveren Grubunun Da'\'Tanışlan 

Devletin iç borçlanınasındaki artış nedeniyle~ piyasadaki fonları 

devlete aktanlacak, bu dunımda müteşebbisler, yatırımlaruıın 

fınansınanında fon bulamayacaklar veya bulsalar da maliyeti yüksek 

olacağından yatırım malianna olcın taleplerini a?.Altacakiard1r. Böyle bir 

dunnnda toplaın talep cl7.alacak dolayısiyle detlasyonist bir etki ekonomiye 

sahip olacaktır. Konuyu başka bir açıdan ele alnıak mümkündür. Rantiye 

ve dar gelirli gntbun 8rtarı taleplerini kar~llamak Ü7ere işverenler üretim 
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yapmanın imkanlarını araştırırlar. Dar gelirli ve rantiye grubunun 

taleplerinin yükseleceği kanaatı işverenlerde hakim olduğu sürece ve 

işverenlerinde karlarını maksiınum yapma düşüncesinde oldukları sürece 

enflasyon kaçınılmaz olacaktır. Fiyatların artınası nedeniyle üretim fıyatları 

da artacaktır. Fakat aşırı talep fazlalığı ve işverenlerin karlarını maksimum 

yapma düşünceleri üretiıni durdurrnalarıııa olanak tanırnayacaktır. Bu 

dununda müteşebbisler yeni ınalzenıe stok eunek için ellerindeki hazine 

bonolarınlll değerini para olarak geri çekmek isteyeceklerdir. Bu durumda 

ödeme taleplerinin artması hazineyi zor dunnnda bırakacak ve hazine bu 

talepleri karşılamak üzere Merkez bankası kaynaklarına başvuracak1ır 

Böylece zincir halindeki psikolojik reaksiyon bütün piyasalara hakim 

olacaktır. V atınınların talebe yetecek üretimi gerçekleştirmesine kadar bu 

durum sürecek1ir. 

4- Rankalann Davranışlan 

Tüketici gunıbu ile başlayan ve diğer gnıplara etki eden psikolojik 

davranışların etkisi kısa 7.arnanda bankacılık kesimine de yansıyacaktır. 

Bankacılık sistemi de psikolojik faktörlerin etkisi altında artan kredi 

talepleriyle karşı karşıya kalacaktır. Bankalar rezervlerini muhafaza etme 

davranışı içine girecekler ve ellerindeki devlet tahvillerinin kolaylıkla 

likidite çevrilme imkanma dayanarak kredi arzlarını yükselteceklerdir. Bu 

dunun piyasada kaydi parayı çoğaltacaktır. Olaya N{erkez bankasmın 

ınüdahale edip kredilerin genişlemesini önlemesine kadar en11asyonist 

baskı devaın edecektir36
. 

:!
5 BÜYÜKERŞEN. a.g.e., s. 36-50. 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

1980 SONRASI TÜRKİYE'DE İÇ BORÇLANl\fA 
SÜRECiNİN ENFLASYONİST ETKİLERİ 

I. 1980 SOI"ı'RASI TLTRKİYE'DE İÇ BORÇLA.t'\.ı~IA SÜRECİNİl\' 

A ... flııiALİZİ 

1980 Sonrası Türkiye' de İç borçlanma süreemın enflasyonİst 

etkilerini lııcclerken~ iç borçlanmaya hangi nedenlerle başvuı-ulduğunu, bu 

nedenlerin altında yatan ekonomik ve politik gerçeklerin neler olduğunu ve 

İç borçlanınayı zorunlu kılan faktörlerin hangi boyutlarda ve ne miktarda 

olduğunu açıklamaya çalışacağız. Ayrıca iç borçlanma sürcc~ıin 

nedenlerinden başlayara,k iç borçlanmaya olan gereksinim bu gereksinimi 

karşılamada uygulanan yöntemler ve gereksinim ile uygulanan yönternlerin 

doğurduğu enflasyonİst etkilerin nasıl olduğunu 1980 sorrrası Türkiye' de 

iç borçlanma süreciitin enflasyonİst etkileri başlığı altında inceleyeceğiz. 

Daha sonraki bölümde 1980 Sonrası Türkiye' de iç borçlanmanın 

enflasyonla olan ilişkisi incelenerek İç borçların enflasyonu hangi yolla 

etkilediği açıklanmaya çalışılacakiır. 
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A . KAi\1U GEL1R - HARCA1\1A DENGESfr.JDEKİ GELİŞivlliLER 

1980 yılında, ekonomi politikası açısından önemli sayılacak bazı 

gelişıneler olmuştur. Btuılar; 24 Ocak 1980 kararları ve 12 Eylül ı 980 

askeri darbesidir. 24 Ocak 1980 kararlarıyla serbest piyasa ekonomisinin 

alt yapısı oluşturulmaya çalışılarak ihracata dayah büyüme . hedefi 

beniınseruniştir. I 2 Eylül 1980 darbesiyle de, 24 Ocak kararlarının 

uygulanması için zemin hazırlaıunış ve 19H3 yılında yapıları seçimlerle ülke 

idaresi sivil hüküınete bırakılmıştır. Kaınu ekonomisi açısmdaıt, 1980-

1987 aralığı siyasi idarenin politik çözümler ürettiği, ve önemli atılımların 

yapıldığı bir dönem olarak değerlendirilebilir. Fakat, 1987 den sonra 

yılgmlık ve yorgwıluk belirtilerinin başladığı, seçim atmosferinin ü!ke 

gündemine iyice oturduğu bir dönem olarak geçmiş ve politik kaygılarm 

ağırlaştığı yıllar olarak ekonomi politikası içinde yerini almıştıc I 980-1987 

devresinde kanmnun altyapı yatırımları ka.mu harcaınalarında önemli 

artışlar y~ratmış ve eksik kapasitelerin giderek anı.Imasıyla ropl?Jn çıktı 

düzeyinde önemli artışlar gerçekleşmiştir37 . 1980-1987 döneminin diğer 

bir önemli özelliği, askeri idare taratindaı1 24 ocak kararlarnun uygulama 

ortaını oluştı.ırulduğtından sivil hükümet zaınanında kaınu harcaınaları ve 

özel sektör harcaınaları siyasi istikrar nedeniyle canlaruna göstemıiştir. 

Sivil hükümetin iş başına gelmesinden sonra canlanan kamu harcamalan 

nedeniyle bü)!üme oraı11 artnuş fakat bu dönemde kaınu açıkları da doğal 

olarak artnuştır. 19R5 ve 1986 yıllannda vergi yasalannda yapılan bazı 

değişiklikler vergi gelirlerinin artmasma neden olnıuş buna bağlı olarak 

kamu açıklan da bir nebze düşüş göstemüştir. 19g6 yı.hndan 1995 yılına 

37 ~1 etin TOPRAX., Türk Ekonomisinde Yapısal Döaıüşüm!er 1980-1995, 
Ekonomik AraştınnalarJ S.l, Ankara 199 5. s. 3 9. 
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kadar, genel seçim, yerel seçim, Cunıhurbaşkanlığı seçimi, ara seçim ve 

kongreyle başbakanlık seçüni olmak üzere on bir defa seçinı yapılmış ve 

ortalama olarak her yıla bir seçitn düşer olmuştur. Yaşanan seçiınler 

nedeniyle ekonomik ve siyasi belirsizlik ülke ekonomisine taınaınen hakiın 

olmuş, işçilik maliyetleri yükseimiş, dış rekabete uyum sağlaı1amaınışnr. 

Bunun sonucu olarak ekonomi felç olnuıştur. Kaınu gelir harcama 

dengesindeki gelişmeler Tablo I den izlenebilir. 

Tablo 1: Kamu Gelir Harc-ama Dengesi (G8~lli Yüzdesi) 

Yıllar 1 Kam 1 
1 u 1 
i Harcamalan 1 

l9RO ı 33.1 i 
i i 

1981 lı 29.2 ! 

1982 ı 24.4 1 

1983 : 29.1 : 
IQR4 i 2Q.O i 

ı 1 
1985 ı 29.3 i 

1986 .. 1 34.3 ı 
1987 ı 36.6 ! 
1988 1 34.7 i 

ı i 
1989 1 35.4 
1990 : 38.4 
1991 i 

i 
i 
! 
i 

1992 
1993 
1994 ı 
1995 1 

40.0 
40.9 
43.8 
37.0 
34.5 

Kamu 1 

Gelirleri i 

22.6 1 
i 

24.3 1 
20.1 
23. ı 

22.5 
24.8 
29.6 
29.1 
28.8 
28.3 
:7.9 
25.5 
25.9 
27.0 
26.6 
27.6 

Kamu Kesimi J 
Borçlanma Gereği 

ıo.s 

4.9 
4.3 
6.0 
6.5 
4.6 
4.7 
7.8 
6.2 
i.l 
10.2 
14.5 
14.9 
16.i 
10.3 
6.9 

Kaynak :Metin TOPRAK. Türkiye Ekonomisinde Yapısal Dönü.'}ümler,l98ü-
1995, s. 240 Jan yararlanılarak hazırlanmı:jlır. 
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I 993 sorumda kamu harcamaian GSivlH'nın % 43.8'ine ulaşırken, 

kamu gelirleri GSiviH'nm ~~ 27' sinde kalmıştır. I 994 yılmda uygulanan 

istikrar programı kaınu harcamalannm azalnıasına neden olmuştur. 1987 

yılına kadar GSMH'nın yıilık ortalaına % S'ini oluşuıran kamu kesimi 

borçlaıuna gereği 1 987' den itibaren yıllık ortalama % I 1 oranında 

gerçekleşmiştir. Bu gelişmede kaınu harcaınalarındaki nispi arttşlar ile 

kanıu gelirlerindeki nispi azalışlar etkili olmuştur. 

1- 1980 Sonrası J(onsofidc Bfitçe Gelirlerindeki Gelişmeler 

1980-1995 aralığında kamu kesimi harcanabilir gelirinin kesimler 

arasmdaki dağılımı incelendiğinde, konsolide bütçenin en büyük paya 

sahip olduğu görülnıektedir. 

Tablo 2; Kamu II.arcaruıbilh· Gcli.rini.n Kesimler İlibariyle 
Dağıhmı (GSMH Yiizdcsi} 

Yillar! Sos.Güv. 1 Fonlar ! Dön. Ser.~ Mahalli 1 KİT J K.Bütçe 
1 Kur. l 

1 • ı 
1 Kur. Idareler i 1 

1980' 0.0 i 0.0 ı 0.8 
j 

6.8 
1 

8.0 84.0 ı 1 i 

ı981 : 0.0 0.0 1 0.9 ı 6.6 i 9.7 1 ........ o 
i i 1 ı 

o .... o 
1982 j 0.0 ı 0.0 1 1.1 ı 7.3 ı 11.9 1 RO.O 
1983 1 

i 
1 

1 i 
0.0 1 0.0 ı. ı 8.8 1 7.0 1 83.0 

1 
0.0 

1 
2.4 

ı 
3.8 

ı 
11.3 1 28.5 

1 
54.0 1984 1 1 i 1 ı 1 

1985 1 0.0 1 6.4 i 3.6 ı 12.4 ı 26.6 i 51.0 1 ı ı 1 

1986j 0.0 i 18.7 i 0.2 1 16.2 1 17.8 ı 45.3 
1 1 1 i i 

1987 ı 4.2 ı 7.9 i 1.4 ı 17.4 ı 22.2 ı 46.9 
1 

ı i 
ı 

i 
0.9 

1 
13.3 0.7 15.2 26.8 43.0 19881 

1 
ı 1 i 

1.3 ı4.4 i 1.0 ı ı 1.8 20.7 ı 50.8 1989 i 1 i i ı i 
1990 ı 2.6 i 12.0 ı 1.2 i 13.1 i 12.6 i 58.6 

1 i ı 1 ı 74.0 ı 991 i -0.6 1 12.2 1 0.9 ı 16.3 ı -2.8 
1992: -1.7 

i 
8.0 

1 
0.4 ı 16.2 -6.7 

i 
83.7 i ' 1 i 

1993 ı -5.6 i 14. ı ı 0.5 ı 20.4 1 -5.6 1 76.1 i ı 
1 19941 -4.4 ı 7.0 i 0.3 19.5 -5.6 

ı 
83. ı 

1995 ı 
ı i i 1 

i7.8 -4.2 ! 3.9 ı 0.6 1 17.9 1 4.0 

Kaynak: TOPRAK. a.g..e .• s. 250' Jen. yaralanılarak hazı.rlanını~tır. 
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1984-1990 zaman dilinünde kamu harcanabilir geliri içindeki payı 

önemli ölçüde gerileyen konsolide bütçe, incelenen dönemin iik ve son 

yıllarında 0/o 80-85'ler düzeyinde bir paya sahip olmuştur.l983'de genei 

seçimler sonucruıda sivil hükümetin iş başına gelınesiyle, 24 ocak 

kararlarının da köklü bir biçiınde uygulaımıaya başlandığı söylenebilir. 

Zaten önceki dönemlerde bu ortaın askeri idarece hazırlanmıştı. Bir 

yandan mahalli idarelerin, bir yandaıı da fonların çeşitli düzenlemelerle 

gelirleri artınlırken, diğer yandan KİT' lerin fıyat belirlemelerine getirilen 

kısıtlaınaların kaldınlınasıyla KİT harcanabilir gelirlerinde de önemli 

artışlar kaydedilmiştir. 1984 'den itibaren bir çok yeni fomın kunılınası 

yanındaJ mevcutlarda işlerlik kazandırıimıştır. 

Bütün bu gelişmcleriı."l sonucu.ıda. konsolide bütçe harca...1.abilir 

geliri.~ kamu harcanabilir geliri içindeki payı da önemli düşüşler 

göstermiştir. Bu gelişmelerden sonra, kamu harcanabilir gelirinin 

yansmdan fazlası, K.İT'ler, fonlar ve mahalli idarelerce sağlanır hale 

gelmiştir. Ane~ 1991 genel seçimleriyle bu dunun değişmeye 

başlaıuıştır. Bir yandan fidansal ve işletmed KİT)lcr bir bütün olarak 

negatif bir harcanabilir gelire sahip olurken, diger yandan fonlarm önemli 

bir kısmının konsolide bütçe kapsamına alınması nedeniyle, konsolide 

bütçenin kamu harcanabilir gelirleri içhıdeki payı yeniden % 80'lerin 

üzerine çıkmıştır. Bütçenin birlik ilkesme aykL."1 oldugu gerekçesiyle 

eleştirilere maruz kalan fonlar, böylelikle bütçe kapsamına alınmışlardır. 

1991 'den günümüze kamu harcanabilir geliriyle ilgili diger bir gelişme, 

KİT'lerin ve Sosyal güvenlik kuruluşlarının net harcanabilir gelirlerinin 

negatif olmasıdır. I993'de sosyal güvenlik kUt"Uluşlarmın harcanabilir 

geliri, toplam kaı.-nu harcanabilir geliri içlııde % -8 bir pay:ı KİT'ler ise 
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0/o -4 lük bir paya sahip ohnuştur. Bunda, o dönem hükümetlerin izlediği 

yüksek ücret politikaiannın beiirieyıci roiü olnuışrur1~ . 

a- V ergi Gelirleri 

Türk vergı sisteminin kısa oır değeriendinnesini yaparak, vergı 

gelirierinin 1980 sorırası iziedıği gelişındere değineceğiz. Türk vergı 

sistemi, daha çok düşük gelirli gnıplar üzerinde yoğunlaşrnakta.. 

vatanda5lar ödeme güçleri iie orantılı olarak kamu giderlerine 

katılmaınaktadır. Geniş muafıyet ve istisnalar, vergi yasaiannda yapıian çok 

sık değişiklikler ve vergileme konustuıda bakanlar kurulwıa tanmaıı geniş 

yetkiler vergilemede belirsizliği artırmaktadır Aynca bazı halierde vergi 

toplama giderleri vergi getirlerini aşınakta ve vergı gelırlerı kamu 

' I . l ak . 1o narcama arını karşı ayamam ;ıaaır-- . 

ıç borçlarla. karşrlaı."ıırken vergı 

gelirlerirün GS~1H' ya oranı da giderek düşmektedir. Bu dtırum da 

kazaıl.çlar arttığı halde vergilendirilmemekte. Türkiye' de 

.:rJ1asyon1a daha c~~i1i bir şekilde mücadele edebilme~ ka.ı'1m keslıni 

fınansman açıklarıru azaltabilmek 
. . . 
ıçın vergı yükürıü d~u dengeli 

da.gıtabilmek gerekmektedir. Özeiiikle 1980' den sonra yapılan vergi 

değişiklikleri ile vergi sist~minin dağınık bir hal almasına bağlı olarak 

ıı·ygulama sorui1larr artrrLiş ve yorum yapma zorla.şmıştır. Ayrıca ödeme 

gücü ilkesinden uzaklaşılarak yatay ve dikey vergi adaleti boz1ılrnuş, sistem 

csnekliğmi de blı'·yük ölçüde yitüınıştir. Kamu gclirkr:inin adaletli bir 

...,,.ergileme çabası ilc artınıması :-r·cril1c, zaı11 yapın~ yi.iksck faizle iç 

·~ TOPRAK. a.g..~ .• s. 40. 
:>

9 Üzıin AKGGÇ. !~konomide G-crçc(!i Ara~,Ş~ B. l. tstanhul 19'-J ı. s. i 77 
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borçlanma yoluyla kaynak sağlama bütün siyasilerin kolaylıkla yaptıkları 

en popüler İcraatları olmuştur. Türkiye' de iyi bir vergi sisteminin 

kunıiaınaınış olması, vergi denetiminin yetersizliği, vergi güvenlik 

sistemterinin etkinlikten yoksun oluşu, toplumun vergi kaçakçılığı 

konusımdaki değer yargılan, vergi mükelleflerinin genelde eğitimsiz oluşu, 

vergi yarg1 sisteminin ağır çahşması, mali müşavirlik hizmetlerinin iyi 

düzenlenememesi, genış boyutlarda vergi kaybına yol açmaktadır. 

Türkiye'de enflasyonun adil yöntemlerle yavaşlatılması, alt yapı 

yattrunlannın hızlandırılması, geniş kitlelere eğitim, sağlı, adalet ve 

güvenlik hizmetlerinin götürilimesi ve ülke içi tasamıfların artırılınası için 

vergi kanunlaruH ve vergi idaresini iyilcştinnek yoluyla vergi kaçakçıhğını 

Y...altmalı, vergı ödemeyenierin veya yeterince ödemeyenleri 

vergilendirerek vergi gelirlerini artırmalıdır. 

Ülkemizde vergi gelirlerütin b~lıcalan, Gelir vergisi, Kurumlar 

vergisi Katma değer vergisi ve taşıt alım vergisi gibi kalemlerden 

oluşmaktadır. Türkiye' de kamu kesimi vergi gelirleri, toplam kamu 

gelirlerinin oldukça yüksek bir bölümünü oluşturmaktadır. Kanunsuz vergi 

olamaz ilkesi, yasama organının vergi kanunlan üzerirıdeki etkinliğini 

artırmıştır. Bu durum icra organı olan hükümetin hareket kabiliyetini 

sırurlamakiadır. !\1aha.lli idarclcrin yetki ve güçlerinin artınıması ve 

fonların işley·iş ve güç olarak takviyesi, işte bu sınırlamaya olan tepki 

ncdeniylcdir40 
. 

Tablo 3 de; vergı gelirlerinin kaınn kesimleri itibariyle dağılımı 

görülmektedir. 

~o Ü AKG Ç. a.ız.e .. s. 184. 



Tablo 3: Vergi Gelirlerinin Kamu Kesimleri İtibariyle 

Dağılım• ( GSi\tfH Yüzdesi) 

Yıllar 1 Fonlar 1 Dön.~rnı 1 lv1alıalli ı K1T 1 Konsolide 
! ! Kuruluşlar 1 İcbreler 1 Bü~ ' 

1980 1 0.0 
ı 

0.0 i 4.9 i -2.2 1 97.4 
1 

1 ı 
1981 ı 0.0 0.0 7.3 ı -3.7 ı 96.4 
1982 1 0.0 ı 0.0 1 8.0 ı -4.4 1 96.3 ı i ı 1 

1983 ı 0.0 ı 0.0 1 9.9 ı -6.0 1 96.1 ı ! 
1984 1 0.0 ı 0.0 1 l l.O ı -5.2 1 94.2 
1985 ı 

i j i 
6.6 1 -0.1 i 10.3 1 -6.7 i 89.9 

1986 ı 13.7 i -0.4 ı 12.0 ı ........ 1 82.6 ı -i./ ı 

1987 ı 13.9 i -0.3 1 1 ı. o 1 -6.7 1 82.1 1 i ı 1 

1988 1 17. ı 1 -0.2 i 10.6 i -4.4 1 76.9 
17.0 ! 0.0 

1 

10.4 
i 

-2.6 i 75.3 1989 i 1 i i i 

1990 ı 18.0 ! 0.0 i 10.3 1 -1.8 
j ... ,. 4 

1 1 1 1 1 .J. 

1991 ı 15.2 i 0.0 1 10.9 1 -1.4 1 75.4 i 1 1 1 
199? 1 17.3 1 0.0 i 10.2 1 -1.0 1 73.5 

-ı 
16.2 ı 0.0 i 10.6 

ı 
-1.2 1 74.4 1993 ı 1 ı 

i 
9.5 1 0.0 10.2 ! -1.0 ı 81.3 1994 1 

ı i 
ı i 

1995 i 8.9 0.0 ! 11.5 -1.1 ! 80.7 

Kaynak : TOPRAK, a.g.e., s. 24 ı' den, yararlanılarak hazırlanmıştır 

Tablo 3 den de anlaşılacağı gibi~ Kanıu kesimi vergi gelirleri I 980-

1995 döneıninin ilk ~11laruıda ortalama ~'o 95 i konsolide bütçe tarafından, 

~~5-7 'si de Nlahaili idareler tarafından toplruunıştır. KİT'lerin vergi 
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gelirlerindeki payları ise mutat zararlardan dolayı ilgili dönem boyunca 

negatif olnıuştur. Fonlarm ve nıahalli idarclcrin. kamu vergi gelirlerindeki 

payı süratle artmış buna karşılık., 1989 yılından itibaren konsolide bütçenin 

kamu vergi gelirlerindeki payı o/o 75'lere gerilemiştir. Fonların vergi 

gelirlerinden bu denli yüksek pay alınası bütçenİn birlik esasıyla 

çelişmek"tedir. 1993 yılında 63 fomın bütçe kapsamına alır...ması~ malıalli 

idarelerin gelirlerinde önemli kısıtlamalara gidilmesi gibi gelişmeler 

sonucund~ konsolide bütçenin kamu vergi gelirleri içindeki pay1Ill 

artırmıştır. 

Tablo 4: 

Yıllar J 

i 

1980 j 

1981 1 
ı 

1982 1 
ı 

1983 ; 
ı 

1 ]1.)84 1 

1985 i 
1 

1986 ı 
1987 i 

ı 
l98& ı 

1989 
i 
i 

1990 ı 
ı 

1991 i 
i 

1992 
1 1993 
ı 1994 

1995 1 
1 

Konsolide Bütçe <klirlerinin BiJeşimi 

(GSl\-lR Yiiuiesi) 

Özel Gelir ·ve i Vergi Dışı Normal 1 V ergi Gelirleri 1 1 
Fonlar i Gelirler 1 

6.0 ı 13.3 i 80.7 

7.4 1 12.0 i 80.6 i 1 

7.5 1 8.5 i 84.0 i i 
9.8 i 13.6 i 76.6 

ı 
! 
ı 

24.8 ı 8.8 i 66.4 
20.6 

1 10.8 i 68.6 j i 

7.9 ı 8.9 
j 83.2 i 1 

6.3 i 7.8 1 85.9 
1 ı 

ı 1.9 1 7.1 1 8l.l 
10.6 1 8.7 i 80.7 i 1 

11.6 i 8.1 i 80.3 i 

i 
16.3 i 4.5 79.3 

1 
16.2 ı 4.3 79.5 
23.8 1 2.2 1 74.0 

1 
ı 

20.6 1.3 1 78.1 
ı ! 

6.5 15.8 ! 77.7 

Kaynak : TOPRAK a.g.e. s. 240'Jan yararlanılarak hazırlannnşur 

Konsolide bütçe gelirleri genel bütçe kapsamındaki vergı 

gelirleri~vergi dışı normal gelirler,özel gelir ve fonlar i!e katma bütçe öz 
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gelirleri ve Hazine yardıınlarından oluşmaktadır. 1980-I 995 döneminde 

vergi gelirlerinin konsolide bütçe toplaın gelirleri içindeki payı, 1983-1985 

arası düşüşler hariç genelde 0/o 80 civarmda seyretmiştir. 

b- Vergi Dışı Normal Gelirler 

Bu grup içinde, vergi dışı nonnal gelirler incelenmiştir. Kamu kesimi 

gelirlerinin ikinci kısmını oluşnıraıı vergi dışı gelirler; kaınu kurumlarının 

hasılatları, devlet payı, devlet panriınuvanuun geliri, faiz geiiri, cezalar ve 

çeşitli gelirler gibi kalemlerden oluşmaktadır. 

Tablo 5 : Vergi Dışı Nonnal Gdirlerin Kamu Kesimleri İtibariyle 

llağılıım (GSMH Yüzdesi) 

Yıllar 1 KonsoliJ~ l K1T :lvfuballi ı Döucr ! Fonlar ı ı 

ı Bütçe ! İdareler i Scrm.Kur. ! 

1980 1 93.8 i 0.0 i 6.2 1 0.0 i 0.0 i ı 1 1 1981 91.2 1 0.0 8.8 1 0.0 0.0 ı 1 

1982 94.6 ı 0.0 
ı 

5.4 
i 0.0 ı 0.0 1 

1 

ı ı 

1983 i 95.4 ı 0.0 4.6 1 0.0 ı 0.0 ı 

' 1984 i 76.6 ı 0.0 1 8.4 i 0.0 i 15.0 
ı ı ı 1 ı 1985 1 86.0 i -4.1 ı 18.1 i 0.0 0.0 

1986 
i 

37.0 
ı 

-4.7 
1 

9.1 
i 

-0.2 1 58.9 ı 1 ı ı i 
1 

ı 1 
1 

-0.3 ı 21.3 1987 ı 45.0 -4.2 38.2 ı ı ı 

1 ! 
1988 i 49.7 1 -6.3 1 37.8 1 -0.2 1 19.1 

ı ! i ı ı 
1989 64.4 ı -8.2 ı 21.1 1 0.0 ı 22.8 
1990 52.6 

ı 
-10.2 24.8 1 0.0 ı 32.8 ı i ! ı ı 

1991 ı -t2.0 i -:.5 i 27.4 i 0.0 i 33.1 ı i i ı i 
1992 ı 47.2 ı -2.5 ı 32.6 ı 0.0 ı 22.7 

ı ı ı ı 1993 ı 5l.3 i -5.1 i 3l.9 1 0.0 1 2L8 
1994 

1 
51.9 

ı 
-3.4 

i 
30.9 

1 0.0 
ı 

20.6 i ı i 

ı 
1 

1995 1 55.6 -4.4 1 22.3 0.0 l .., " '7 i ........ ~ ı 

Kavna.k : TOPRAK, a.!l.d .. s. 2ö6 · Jan. vararlanılanık hazırlanmı~tır. ,. ...... ... 
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V ergi gelirlerinde olduğu gibi, vergi dışı nomıal gelirlerde de 1980-

1993 döneminde konsolide bütçenin payı önemli gerilemeler yaşamıştır. 

Burada da payı artan fonlar ve ınahalli idareler olmuştur. KİT' I erin dönem 

boyunca vergi dışı normal gelirler içindeki payı negatif olınuşnır. Dönemin 

ilk yarısında konsolide bütçenin payı <1<, 94 dÜZeyinde seyrederken dönemin 

ikinci yarısında konsolide bütçenin payı ~lo45-50 düzeylerinde 

gerçekleşmiştir. Nfahalli idarelerin dönemin ilk yarısında % 6 düzeyinde 

seyreden payı, dönemin ikinci yarısında% 30'u aşnuş ve 1993 yılında o/o 

37 olarak gerçekleşmiştir. Fonların vergi dışı normal gelirlerdeki payı da 

yüksek oranlı artışlar göstermiş ve % 23 düzeyinde gerçekleşmiştir. 

KİT'lerın negatif olan payı 0/o -3 ile % -5 arasında dalgalanmalar 

göstemüştir. 

c- Faktör Gelirleri 

F ak1ör gelirierinin gelişimi incelendiğinde, KİT' faktör gelirlerinin 

önemli artışlar kaydettiği gözlenmektedir. 1990 yılına kadar toplam kanıu 

faktör gelirlerinin °/o 60-70' ini oluşturan KİT fal"tör gelirleri, 199 ı yılmdan 

itibaren negatif düzeyde seyretmeye başlamıştır. İşletmeci ve tasarnuÇu 

KİT'lerin 199! yılından itibaren net zararla faaliyete devam etmeleri 

btmda etkili olmuştur. İşçi ücretlerine yapılan aşın zanılarda bu dununa 

etkili olan diğer bir tmsurdur. 1980-1990 döneminde döner sermayeli 

kuruluşlar ve mahalli idarelerin kanm faktör gelirleri içindeki payı iniş ve 

çıkışlar göstererek 0/o 7 den % 4.5' e düşmüştür. Konsolide bütçe kamu 

t~ktör gelirleri içindeki payı dönem başmda% 40'1ık bir düzeyden dönem 

boy\mca sürekli geriteyerek I 98~ yılında% 7 olarak gerçekleşıniştir11 . 

11 TOPRAK. a.g.e.. s. 44 • 45. 
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Fonlann payı ı 985-ı 990 döneminde yıllık ortalama 0/o lı olarak 

gerçekleşirken, sosyal güvenlik kuruıniarmın payı ı 987-1990 döneminde 

yıllık ortalanıa % 6 olarak gerçekleşmiştir. 1991 yılından itibaren KİT'lerin 

ve 1992 yılından itibaren de fonların faktör gelirlerinden aldığı payın 

negatif seyretmesi nedeniyle, diğer kanıu kesimlerinin payları da 

değişiklikler yaşanuştır. Dönem başmdan 1991 yılına kadar KİT ve 

konsolide bütçe dışmda kalan kamu kesimlerinin faktör gelirleri içindeki 

pay ları sürekli artış kaydetnliş ve <% 30 ~ lara vannıştır. 

2- 1980 Sonrası Konsolide Bütçe Harcamalanndaki Gelişmeler 

Toplam kamu harcamalarınm cari harcamalar, sabit sermaye 

yatınınları ve faiz giderleri itibariyle dağılımı incelendiğinde, kamu 

harcamalarındaki artışların faiz ve personel giderlerinden oluştuğu 

görülmektedir 12 
. 

TabloG: 

Yıllar i Harcama ı 
198.5 : 3 . .599 ı 
1986 ı 8.561 1 

1 1 
1987 1 13.043 ı 

1 ı 
1988 21.447 1 

1 ı 

1989 ı 38.871 ı 
1990 i 68.5:!7 1 

ı ı 
1991 1 130.263 

1 1 
1992 i 223.055 i 

1993 1 485.249 i 
i i 

1 

1994 1 397.:!96 ı 

ı ı 
1095 ı 1.720.647 ! 

1980-1995 Dönemi Koı:ısolidc Bütçe 
Harcamalannın Bileşimi ( .Milyar TL) 

Personel 1 Diğ.Cari. i Yatının 1 FaizOJ. 
1.276 ı 819 ı l.lli ! 675 
1.840 ı 1.211 i 2.019 ı 1.33 ı 

ı 1 
2.996 i 1.547 2.642 1 2.266 

1 1 1 
5.053 ı 2.407 

ı 
3.564 i 4.978 

12.539 ı 4.121 5.818 ı 8.259 i 

26.465 ı 6.987 1 10.055 ı 13.966 i ı 
49.291 ı 11.112 1 17.146 ı 24.073 

ı 
94.076 ! 20.014 i 32.186 i 40.298 
169.511 1 35.318 ı 53.161 1 116.470 1 ı 

i 1 173.062 1 73.407 72.788 298.285 
ı i 1 

502.724 142.768 ı 102.354 ı 576.115 

! Ktf.Irs 1 

ı 181 
i 138 ı 

ı 446 

ı 1.025 
1.223 1 

1 
1265 

i 11.200 
1 
i 8.170 
ı 25.850 
ı 21.029 
1 45.512 

Kaynak : TOPRAK. a.g.e. s. 241 'Jcn. yararlanılarak hazı.rlanılmı~tır. 

42 İsmail TORK. ·•:Devlet Boı-ç Yönetimi." Devlet Dülçe Uzmanlan Demeği Yayu1lan 
~o: 2 .(Nisan 1994h :s. 3. 
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Tablo 6 dan görüldüğü gibi faiz giderleri, 1985 de 675.0 ivfilyar TL' 

civarında iken, 1995' de 576. I l 5 Iv1ilyar TL' olarak gerçekleşmiştir. 

Personel harcamalan ise farklı bir seyir izlemiştir. Personel harcamalarnun 

izlediği seyir tablo T den izlenebilir. 

Tablo 7: 

Yıllar 1 

1980 

ı 1981 
1982 1 

ı 1983 
1984 ı 

ı 1985 
1986 

1 1987 
1988 

i 
1 

1989 ı 
1 

1990 i 
1 

1991 1 

1992 i 
i 

1993 1 

1994 
1 

1995 1 

1930-1996' Dönemi Personel IJ.an:a.ı:nalarııwı 
Tqplaın Kamu Harcamalanna Oranı 

Pers. Harc / ı Pers.Harc 1 ı Cari Harc 1 1 S. Ser. Yat. l 
K.Harc. 

ı 
Vergi Gel. KamuHarc. 

i 
KamuHarc. i ! i 

26.0 ! 50.9 1 12.3 
j 

11.1 ı 

1 
23.0 1 36.8 10.6 12.8 

ı 22.5 36.9 9.0 ı 9.5 i 

ı 
1 

22.0 1 38.3 10.2 i 10.1 
16.9 

i 
38.0 9.0 

ı 
9.7 1 i 1 

17.8 j 37.7 ! 8.5 i 11.6 
ı 1 1 

15.6 ':(4 Q ı 8.9 i 13.3 
1 

- . ~ ,/ 
1 

1 
15.9 1 37.4 9.0 1 12.8 
16.4 ı 40.4 1 8.6 ı 11.4 
22.9 ı 49.1 1 11.3 i 10.1 1 1 

27.3 i 58.3 ı 14.0 1 9.7 
1 ı 

31.0 i 62.7 16.0 ı 10.4 
29.5 

1 
66.4 

1 
17.5 

1 
10.1 1 1 1 ,,.., ,.., 

1 64.1 ı 17.6 ! 9.9 -1 .. 1 i 
25.1 i 46.4 1 14.3 i 6.5 

i 1 1 

29.0 1 48.5 i 13.7 1 6.3 

Kaynak : TOPRAK. a.g.c. s.:45'dt!ııyararlanılarak lıazırlanılllştır. 

Toplaın kamu harcamalarının I980'de% 26' sini oluşturan personel 

harcaınaları, sürekli düşüş göstererek 198Tde kamu harcaınalarının 15.9' 

lUla düşmüştür. Fakat 1989' dan itibaren büyük bir yükseliş gösteren kamu 

personel harcamaları, I 995'te toplan1 kamu harcamalarının, 
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O;~ 29~unu oluşturur hale gelmiştir. Cari harcamalara yön veren tınsur kamu 

personel harcaınaları, diğer harcaınalara yön veren unsur ise faiz 

giderleridir. Bu açıdan bakıldığında konsolide bütçenin % 70'i faiz ve 

personel harcamalarından oluşnıaktadır. 1993 yılı başlarmda personel 

harcaınaları vergi gelirlerinin 0;(, 51 ~ni kapsarken 5 nisan kararlarıyla bu 

oran °/o 35'e kadar çekilıniştir. Ülkemizde personel harcamaian vergi 

gelirierinin bazı yıllarda 2/3'ünden fazla olmaktadır. Sabit sermaye 

yatınmlannın gelişimi incelendiğinde 1987 yılma kadar artan sabit sennaye 

yatınmlan, 1988 den itibaren düşüş terendine girmiştir. Bu dunıın kaınu 

ekonomisinin üretici vasfının azaldığını göstermektedir. 

a- Cari Harcamalar 

Kamu cari giderleri esas olarak konsolide bütçe ve mahalli idarelerce 

yapılmaktadır Fonlar da son yıilarda 01() 3 onuunda toplam cari giderlerden 

pay almaktadır Mahalli idarelerin kamu cari giderleri içindeki payı tedrici 

olarak dönem somma kadar artış eğilinıine salıip olmuşmr. Konsolide 

bütçenin kamu cari giderleri içindeki payı ise dönemin başlarında ~·o 

90'lann üzerinde gerçekieşirken, dönemin sonlarmda 0/o 80'Iere 

gerilemiştir. ivlerkezi hükümetler, bir yandan, fon uygulamasıyla 

yasama ve yargı organlaruu devre dışl bırakırken, diğer yandan mahalli 

idarelerin kamu gelir ve giderleri içinddü payını önemli ölçüde artırarak 

merkezi hükümetin hareket kabiliyetml sınırlandınnaktadır. l980 sorırası 

gümrük duvarlarmın indirilmesi, KİT yatırımlarııun gerilemesi, kamu 

kesiminin üretken yatınmlardan ç.ok ekonomik ve sosyal alt yapı 

yaurıınlarma yönelerek özel kesime uygun yatırım ortaını oluştumıa 

çabaları l 980 sonrast dönemin önemli özeHiklerindendir. Ayrıca konsolide 

bütçe harcınnaları içinde özellikle faiz ödemeleri ve KİT'lere transferdeki 
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hızlı artış nedeniyle transfer harcamalarının payı önemli artışlar 

kaydetmiştir. Devlet borçlaona ılişkin ana para ve faiz ödemeleri ile 

faizlerin bütçe başlangıç ödemelerinde yer alması transfer giderlerini 

artırmıştır.1987 sonrası dönemde sıkça yapılan seçimler, ve btına bağlı 

olarak KİT'lere yerleştirilen işçiler, seçim dönemlerinde siyasilerin seçim 

ekonomisi uygulamalan, 1984 yılında başlayan Güneydoğu sonınu 

nedeniyle yapılan savuruna harcamalarma bağlı olarak gerçekleşen 

personel alımları, Güneydoğu' daki asker ve korucuiara yapılan maaş 

ödemeleri ve kamu kunıluşlanna yerleştirilen aşırı işçi ve memur gibi 

nedenlerle kamu personel harcaınaları artmış, bu harcamalar, uygulanan 

arz yanh iktisat politikalarına bağlı olarak borçlaruna yoluyla karşılanmaya 

çalışılmıştır. 

b- Yatırım Harcamalan 

Kamu kesimi sabit sermaye yatınmları kamu alt kesimleri itibariyle 

incelendiğinde. kamu harcanabilir gelirinde olduğu gibi burada da dönem 

boyunca önemli değişikliklerin fonlar, mahalli idareler ve KİT'ler de 

rneydana geidiği göıiilmektedir. Kamu kesimi bir bütün olarak, üretken 

alanlardan çekilme eğilimini KİT yatırımlarındaki gerilemelerle 

somutlaştınnıştır. Kamu kesiıninin incelenen dönem boyunca toplaın 

yatınınlan da GSMH'nın oranı olarak önemli gerilemeler yaşamıştır. 

Konsolide bütçenin toplaın kaınu yatmmlan içindeki payı l990'a kadar 

sürekli gerileme göstermiştir. Ancak 199 l' den itibaren kaınu yatırımlan 

içindeki payı sürekli yükselen konsolide bütçe, 1995' e gelindiğinde 0;~ 

43' lük bir orana ulaşmıştır. Bu yüksel işte, KİT yatırımlarındaki 

gerilemeler ve Conlar tarafından yaptlan yatınmlardaki gerilemeler etkili 

olmuştur. ı 993 yılında. içüıde bfıyük yatınm projelerininde bulunduğu 63 
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adet fomın bütçe kapsanıma aiınınası~ yatırım harcamalarının bütçe 

içindeki payının artmasına neden olmuşnır13 
. 

c- Konsolide Bütçe Ilarcamalan...un Bileşimi 

Türkiye'de, bütçeler birlik esasına göre hazırlanmakta ve tek devlet 

bütçesinin gelirlerinin ve giderlerinin hesaplanması, dolayısıyla da 

gelişmelerin izlenebilmesi arzu edilmektedir. Bu amaca dayanarak yapıları 

bütçeler konsoiide bütçeyi oluşturmaktadır. Konsolide bütçe harcamaları 

ekonomik sınıflandırmada, personel ve diğer cari harcamalan içeren cari 

harcamalar ile yatırıın harcamaları ve faiz ödemelerini içeren transfer 

harcamalarından oluşmaktadır. Konsolide bütçe harcaınalarının bu üç 

kalen1 ilibariyle l980-l995 dönenündeki gelişimi incelendiğinde, bir bütün 

olarak kamu kesimi içi.n geçerli olan gelişmelerin burada da söz konusu 

olduğu bir gerçektir. Ancak özellikle faiz ödemeleri ve KİT' I ere yapıları 

transferdeki hızlı tırmanış nedeniyle transfer harcamalarının payı önemli 

artışlar kaydetmiştir. Devlet borçlarına ilişkin ana para ve faiz ödemelerinin 

bütçelerde yer alışı bu etkide rol oynamıştı.r. Transfer harcamalart içinde en 

önemli payı, iç ve dış borç faiz öden1eleri, KİT' ler ve Devlet iştiraklerine 

yapt1an transferler, vergi iadeleri, Emekli sarıdığı'na yapılan transferler 

oiuşnu-ınaktadır. 

Konsolide bütçenin yatırım harcanıalan bilcşim.iııc balirğınuzda, 

O''zclikl' ..... 1°8'"'~' d ....... :+~ .... ,~---- l--.-.--ı;..J.,. ı. ... ~ ... r ... ı~~----aı .... - ;_ın· d'"' va-tt-m ;,.. ::J 1 \..iJ. J.UUU1ı..H A.VH.::ıVHU;,.. UUl~ı... ı..uı..<.UJ.J. .:.Ui ıy ;,.. .; ~l.U.l 

harcamalarırllll payı sürekli gerilemiştir. Bü dürma etkili olan ncdci4 

konsolide bütçe harcama kalemlerinin diğerlerinde meydana gelen hızlı 

artıştır. Cm harcanıalar personel harcanıala.ı.llldaki gelişmeye koşut olarak 

1~ TOPRAK · 4 ... s·-· · . a.g.c .. s. · 1- u 
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1 988 yılına kadar gerilemiş fakat J 989 ydından itibaren izlenen kamu 

toplu sözleşmelerindeki yüksek üc.ret politikaları nedeniyle cari harcamalar 

da art1nıştır. Hükümetler konsolide bütçe uygulamasıyla üretken yatınnı 

alanlarından çekildiklerini açıkça ilan eunişlerdir. Aynca incelenen 

dönemin önemli bir özelliği de yatırını harcamalarının % 1 O'nu oluşturan 

personel harcamaları yıldan yıla artarak % 30'tın üzeriııe çıkmıştır. Cari 

harcamalar kaleminin toplam içindeki oranı ı 985-[989 yılları arasında 

belirli bir seyir takip ederek artmış ve 1989- i 995 döneminde bu artış 

giderek hızlanmıştıc Son on yıida konsolide b·ütçe harcamalarının en büyük 

kalemi personel harcamaianndan oiuşmak.tadır. Bu gelişmede sıyası 

aınaçlt olarak kamu sektöründe oluştnnılan fazla istihdam politikasının 

etkisi büyüktür. Konsoiide bütçe harcamalarının ikinci büyük kalemini faiz 

ödemeteri oluştumıaktadır. Bunun nedeni ise özellikle I985 yılından 

itibaren giderek artan yüksek faizle borçlamnadır. Üçüncü büyük kaleın ise 

transfer harcamalanndan oluşmaktadır. 

Personel giderleri özelilde bir blı'1:çe döneminde azaltılması mümkün 

oL.uaya..TJ., hatta yeni personel istihdamı ile giderek artan bir kalemdir. 

Aynca, personel harcanıalarıru bir önceki mali yıla göre azaltmak'ta 

mümkün değildir. Çünk.~ o zaı'Tlan kamu O)wıda tepkiler meydana 

gelebilmckiedir. Gerçek anlamda enf1asyomm hüküm sürdüğü ülkemiz 

ekonomisinde~ personel giderlerillin enflasyonun altında bir artış 

göstenncsi bile yeterince toplumsal tepkiler almak.iadır. Personel 

harcamalarının enflasyonun altında belirlenmesi sosyal adalet ilkesiyle 

çatışmakiadır. Aynca, personel gidcrkrlııin reel olarak azaltılması, kamu 

kesiminin istihdam ettiği personele, çalışmasının karşılığı olarak gerçek 

piyasa bedelini ödemediğinin göstergesi olarak kabul edilir. Burada emek 
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faktörü ve emeğin değeri ön plana çıkmaktadır. Emek faktörünün gerçek 

piyasa değerinden ödemnemesi ise, üretirnde kalite kaybını doğurmakta ve 

böylece üretimde etkinlik azalabilmektedir. Kamu sektöründeki 

verimsizliğin ve kalitesizliğin buradan hareketle de işletmelerin zarar 

etmelerinin temelinde bu olgunun varlığı etkin olmaktadır. Günümüzde 

TC. Dev !eti en büyük işveren konumwıdadır. En büyük işveren olarak 

toplumun genelinde personel giderleri kanahyla, emek piyasası üzerindeki 

etkileri göz önünde bultuıdurulduğtmda, yukarıda sözü edilerı dunım 

açıkça ortaya ç.ıkmaktadır44 . 

S. f')'SQ' SO~ıt~~J' 1't~:..l(İiff:'Df: K..~'\1U KES~'f1i B0R~b\..~~l\ 

GEREGİNTIEKİ GELİŞMEI ,ER 

Türkiye· de, konsolide bütçe gelirleri konsolide bütçe giderleri.11i 

karşılayamadığı için konsolide bütçe açık vermektedir. Bu açıklar yıllar 

itibariyle büyümektedir. Daha önceki konularda da belirtildiği gibi 

konsolide bütçe harcamalarının büyük bir kısmını faız giderleri ve personel 

harcamalarmdan oluşmaktadır. Personel harcamalarnun yapısına 

baktığımızda kamu kunıluşlannda d31ıa u işçiyle yapılacak işler daha çok 

işçiyle yapılmakta ve ekonomik veriln!Hikten uza.~ kala...11 işçilere ödeme 

yapıldığından personel harcanıalan üretimi artınnadan direk talepe 

kanalize olmaktadır. Bu durumı.ın,uzun yıllar devam etmesi bütçe 

açıklarının ve oradan da enflasyonun kaynağı olmaktadır. 

44 Şevki özpiiEN,." ".[ürki~c'de B~t~e .. ~çıklar~ ~~·nu :;\çı~rın Finansmaıu ", 
Banka ve: t~konoınık 'Y onunlar Dt:rw.sı.(i\lılvıs l ':t9u), s . .>9·'+ l 

~ . 
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Aşağıdaki tabiokian da gôrüldüğü gibi, 1980-1995 yıllannda 

konsoiide bütçe açıklart yıldan yıla kaılanarak büyümektedir ve konsolide 

bütçe gelirlerinin bu açığı karşılanıa nram da yıldan yıla düşmektedir. 

Tablo 8: 19~0-199~ Döncmmdc, Konsolide Bütçe 

' 

Gelirlerinin Konsolide .Bütçe Giderlerini Karşıtama Oram 

C\-11IJar TL) 

Yıllar ; Kon s. Bütçe (Y.dir 1 Knns Bütce Cnderi. ı Crelir ' Ciıder '%) 
1980 912 L07:S 0.85 
i9Sl 1.392 1.516 0.9: 
19R2 ; 1.445 1.602 0.90 
1983 2.300 2.613 0.88 
1984 2.805 ·- ..,,., ı 

..) • 1 lS"'t- ü.74 
1985 4.612 5.399 0.85 
1986 7.154 8.561 0.84 
1987 10.445 i 3Jl43 0.80 
1988 17.587 2 i.447 0.80 
1989 31.369 38.871 0.81 
1990 56.573 68.527 0.32 
19'-1~ 1 91:\747 130.283 0.74 
1992 1 174.224 221.658 0.80 
1993 i 351.39: 485.2-+9 0.72 
1994 753.440 899.375 0.84 
!495 1 1.404.071 ! .711)_A47 0.82 

K.ıyuak : T.C. Ba:?ba1:.a.ı.11l.k Dı~ Tiı..;;.u\;, :vlü:)t.ı.::jadığı. Ba:?lıca Ekoııürnik 

Göstcrgckr. ~tırt 1996 

1980 sonrası dönemde mahalli id~ı.reler~ döner sermayeli kunıluşlar, 

fonlar ve iller bankasınm ka.ınu kesımi borçlaruna gereği içindeki paylan 

toplam ge!ir ve harcaınalann büyüklüklerine orantılı olarak önemli bir 

gelişme kaydetmemiştır. Dönem boyunca, kamu kesimi borç!anma 

gereğindeki art1şlarm %50 'si konsolide bütçe açıklarmdan oluşrnaktad ır. 

lşletmec! KİT' açıklannın kamu ~çıklar~ 1çindeki payı özetikle l990 
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yıiından itibtıren önem li artişi ar göstermiştir. KİT açıklarının toplanı kamu 

açıkları içindeki payı" kamu kesiminin diğer ait kesimlerinin açıklanndaki 

yüksek oranlı artışlar nedeniyle nispl düşüş kaydetmiş ve l995 yılmda 

toplam kamu kesimi açığının <lfo 30~ u olarak gerçekleşmiştir Konsolide 

bütçe açığının kamu kesimi açığı içindeki pa~ı da i 995 yılında 01o 66 olarak 

gerçekleşmiştir. Bu durumdan anlaştiacağı gibi.; kamu kesiminin sırtındaki 

yük, sadece Kİr ler değil dır. En az KİT. ler kadar önemli olarak m ahaili 

idareler. fonlar ve konsolide bütçe de orta yerde dunnaktadır Kamu 

kesiınını küçüitücü politikalan kendine hedef seçen 1 980'11 yıliann ve 

i 990'h yıllann hükümetleri, seçtikleri politikaicmn tersi uygularnalarla 

kamunun tiiketici vönünü büvüiterek, üretici vönünü kücültmüsierdir. Bir 
~ ~ ~ ~ ~ 

vandan kamuvu kücültme amactvia Ktr iere vatm.m vaumav1P. üretimi 
.,. .. J .. ... ... ·'· .... •. 

kısarken. diğer yandan KİT'lere ve kmnu kunliuşianna yığınia personel 

ahp kamu tüketimini artırmak ekonoıniyi büyük bir açmaza sokmuştı.ır. Bu 

gün gelinen nokta da, üretici özelliği etkin ve verimli olmayan, yenileme 

yatırımı dahi yapanıayar1; aş1n personele blitün geliriyie ücret dahi 

ödeyemez dununa getirilen KİT' ler gnıbu iie btmlan tast1ye etmek 1ç1n 

kunıimuş, Kamu Ortaklığı tdaresi, Ö~:elieşt1rme İdaresi gibi örgüller 

topluluğu kamu harcamalarmı artırarak kamu borçlaiırna gereğ1m 

1 1 • ı d" vü~seılnııs er ır 
~ ' 

Kamu kesimi borçlanma gcrcğin.iıı KlT yönü bu duruındayken, 

!·~or:solidc; bütçe yör.ü da:.l.a :yi bir dl:.nımda değildir. Yeni kun.ılan 

·v·c alt yapı çalışması yaparak verimli olama yeriiı.c, günübirlik düşünceler 
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ve geliştirme gibi aümlarda ct<ı herhcuı.gı bir gelişme sağlananıamıştır. 

i\tferkezi hükümetlerin, savurganlık derecesinde yaptıkları harcHrnaiar. 

konsolide bütçe açıklarının l...arnu aç·.ıkl<m iç1rıdeki payıııt artırmış ve l9XU 

de%) ~5 olan oran 1995 yılmda 01~ 66 oiara.k gerçekleşmiştir15 . 

1- Kamu !(esimi Borçlan.ıüa G~reğini11 Ö1çüLües1 

Ülkemiz açısından kanıu kesimi iç borçlaruna gereğinin (PSBR) 

ölçülmesi aşağıdaki şemada gösterilen kannı kesimi finansınarı açıklarının 

hesaba kat:dmasıyla gerçekleştirilmektedir"ıı; . 

-Konsolide Bütçe Açığı· 

- K.1T'lcrin Finansınan Açığı 

- Fonlarm Finansınan Açığı 

- Ivialıalli İdarelerin Finansnıaa Açığı 
,. 1 G.. 1"1 T..,. .. • ~· ~ -

-;)OSyal UvCilli.t..:. .t'ı..UfWU~la.fHUlll'lilai1a5Illail ~'-\Çlgl 

-Döner Senuayell Kurwnlarm Fliıansman Açığı 

bütçe anlaşılır. KJT~lcr ve Özerk bütçeli kuruluşlar konsolide: bütçe içinde 

yer almaziar. Bunların bütçe ile ilişkisi, fmaı.1.Sman açık.larııu .. ~ bütçeden 

karş:br.u.-na.:.;r, fınansma.ı. fazlalarının ise bütçeye gelir yazılması yönü...-ıdc 

bir ilişki şeklindedir. Yerel yönetimler de konsolide bütçeye dahil 

edilmemektedir. Konsolide bütçeyle ilişkisi konsolide bütçe gelirlerinden 

aldıklan paylar ve konsolide bütçc.:-ıin tr~.nsfcr kalemleri a.rasındaı.ı. a1dıklMı 

Aşağıdaki tabloda konsoUdc bütçe kalemlerinin yıllar 

itibariyle gelişimi yer a1uaktadır . 

.ı~ '"T"·....,....,R \ı:· --
1 ur \ .. ı-u-.., a.)? . .::., ~. );:>. 

u. l:v1ahü Euil..,ivfEZ. H.:u.ine~ tinas Dünvası Yavmian_ i'io: 3_ s .. hb. 
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1 Konsolide 
ı 

Yı il ar ı Bütçe 
1 Gdirlt:ri. 

i Konsolide 
Bülçe 
Vergi 

1 Konsohde 
Bü-ıçe 

1 Konsolide i 
1 1 

i 8ü~.Pôrs 1 

ı ~·J· 1 . 1 
i . 1...n i::!r t:n i 

Konsolide 
Bütçı;ı Açığı 

1980! 
ı 

l98l i 

1982: 
1983 : 

i 1984 i 

lı985: 
i '98~ 1 j l i.>; 
ı ıos~, 

t i~g~ : 
ı i 98(} : 
1 1990: 

l
j 1901 i 

- ~ J. 1 

ı 
ı ()0'2 i 

ı 1!93 i 
1 . ···.~-' ı 

.i 'i':!'+ 1 

1995 1 

' 

17.2 
17.4 

13.6 
16.5 
, . ., '7 
t ..... , ( 

13.0 
14.0 

13.6 
l3.6 
14.2 
15.: 
l5.R 
17.6 
19..+ 

Gelir! eri 
14.1 
14.8 

12.3 
13.9 
10.7 
ıo.x 
• 1 ~ 
ll. i 

ı:.ı 

ll.O 
l i. i 
11.4 

12.8 
13.2 
15. i 
' . ,.. 
l-t.-

ı Gidi::rleri 

20.3 
lR4 

15.1 
13.8 
17.1 
15.3 
ii), i 

17.4 
16.6 
lh.9 

i 7.3 
:o.s 
:20. ı 

24.3 
;:...) ' 1 

::.5 

ı 

6.4 
5.0 
4.2 
4.8 
4.0 
3.6 
3.6 
4.0 
3.9 
5.4 
6.7 
7.8 
8.5 
X.5 
i .u 
6.6 

-3. l 
-1.5 
-1.5 
...... -·-

-4.4 
-2.2 
-~.i 

-3.5 
-3.0 
-3.3 
-3.0 
-5.3 
-4 3 
-6.7 
-3.S 

~ 1 
-'-t . ..i. 

Kavnak: LC. Başbakanlık. Dış Ticaret Müste~arhğı Ha~hca Ekonomik 
(i-östı.:;rg.dcr.Çc:jitli sayüamıt.ian yar..u-iaıulara.K lıaz:ı.rlaıınu:jtır 

al.tndığında~ konsolide bütçe gidcrl~rinin dört puanlık bir artış göstcnncslnc 

koyduğu bir başka öncnı1l hu..sus is~~ daha ön~c bir kaç 1~cz üzcrlııdc 

durduğmnuz.. Türkıye'de vergi toplanamadığı olgusunun :yaıu sıra bu 

k0nudaki pcrformaıısmda artma yönünde ciddi bir gelişme göstermediğini 

sergilemektc olına.sıJır. 1980 de vçrgi gclirkrinir:. GS:...ll-I'ya cralll ~ü 14.1 

iken bu oran 1984 ·de %1 O. 7 ye gcrileıniş 1989' dan itibaren yeniden artına 
., .~: 1;., :" , A ;.:. ,. . " ... , .- . , ~ (~ (' 4 • ·' , o ,ı ~ 1 
I,;,;;:,J.üüiilı"' uvlulu. .. L::;. v'- L_.. ... ...,. U\. .'\J ~ • .ı. 

1 - ' ~ ., ' • • ' ' ı . . 
Oa.$ıd}Jl.l lli,...Jlla cg.iı.i.11lli11il.. i.i.Sü li.CüC~iU..ii.l~ 

1 .. .. 1 u. uzey uıc u.as~ıııştır. 1939' dilli 
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görebilmek için tablodaki konsolide bütçe personel süt1uuına bakmak 

yeterlidir. Konsolide bütçe personel giderleri, 1989 ydındaki seçiınier 

nedeniyle deviet mernurianna yapılan °/o 90 oraniı ücret zanımma bağlı 

olarak. artış trendine gim1iş ve bu trend sonraki yıllarda da devam etmiştir 

Devlet memurla.rma yapıian bu ücret artışia.rının bir bölümü gelir vergisi 

olarak tahsil edildiği için konsolide bütçe vergi gelirlerinde de liktif bir 

artışa yoi açmıştır. 

Türkiye' de bütçe taluninleri yukanda özetle sunulaı--ı gelir ·ve gider 

kalemkrı.niJı yıllarda trendler almarak 

şeklinirı verilmesi blı.")tr.k ölçüde bilim dlŞI bir siyasal pazarlık mcka.rüzrrıası 

ilc taı-namlan.rnaktadır. Türkiye ·de bütçenin yapılması ik ilgili faaliyetlerde 

devlet planlama teşkilatı tarafından yürütülmekiedir. Hazine, transfer 

bütçesinin en b'lı')iik bölümlerini oluşturan borç faizleri, KİT'lere yapılacak 

ödemeler ve çeşitli sübvansiyonlar, devlet planlama tcşkilatl da yatJI.lil 

giderlerine ilişkin bölürnleri doğrudaı.'1 hazırlaı-nakta, Bütçenİn gelir 

tahminlerinde da..1.il gen kalan bütün bölümlerini niliii ciarak 

hnzllt:mmasında ~faliyc Bakanlığı. sonım1u buhınmakiadrr. Bütçenin 

Bakanlar kuruluna taJ.;:dimindcr.. önce bu üç kunım yetkililerİ 

gelerek bütçe btr;:üklüklcrir1İi1 hükümete sunulmadan önce son şeklini 

alma.sım sağ1;.uı,aktadır1Jr. Bütçe ~-~an1.ınlaşıp )iirürlüğc girdikten sonra 

ilginç bir şd~i!dc huzincr.in göı:-c·v·i haline dönü.Şutektcdir47 • Çünkü bu gün 

,., E "'-tT 'fE·- l4' Gt.Lıv ·.L a.g.e., s. U. 
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Türkiye'de asıl önemli olan bütçeyi yapmak değil finanse etmektir. Yıl 

içinde bütçe açığı artıyorsa btınu karşılamak sonımluluğu borçlarunayı 

artınnak şeklinde Hazine'nin üzerine yüklenmekte, tvfahye Bakanlığı daha 

çok, şekle ilişkin uygulamalarla uğraşmaktadır. Dunım böyle olunca da 

Türkiye' de borç yönetimi dışında hiç bir maliye politikası aracı yürürlüğe 

konularnaınaktadır. Sonuçda Hazine, bütçenin gerçek yöneticisi dunımtına 

geçınekte ve Fakat vergi etkinliğini artırmaya yönelik önlemleri alınak 

Ivlaliye Bakanlığmın yetki alanına girdiğinden bu önlemlere Hazine'nin 

katkısı sınırlı kaimaktadır. 

Türkiye' de bütçenin hazırlanmasında siyasal kararlarm etkili 

olduğunu vurgulamıştık Bu etkilerin bir sonucu olarak siyasal L\iidarlar 

büyük açık veren bir bütçeyi TB~1~1'sinc sunmak istememek.ic ve gerçek 

dışı bir bütçe hazırlanması siparişini verinektedirler. Yıl içinde b~Iangıçta 

gerçekçi hazırlanmayan bütçe daha yüksek açıklar~ yönelmekte~ 

parlamentoyu aldatma olgus~ önlem alarnama sonucunu getirn1ek.iedir48
. 

2- Açık Finansman Politikatan 

1980-1993 döneminde vergi kanunlarında yapılan değişiklikler, 

hedef olarak daha çok kişi ve kurumu vergilendirme yerine sadece vergi 

tab.si!ar..ru lu?Jandırma yönünde gerçekleşmiştir. Enflasyon hızına 

uyumlandırılmış KİT' fıyatlan karnu gclirlcriı~i artınrkcn~ 1981-1983' de 

önemli net dış borç girişleri kamu açıklarının enflasyonist fınansman 

yöntemiyle karşılarunasına fırsat vermiştir. 1983-1987 döneminde vergi 

ya.sal;ınnda arz yanlısı iktisat politikası anlayışından esinlenen gelir ve 

kurumlar vergisi indirimleri ve özel sektör teşvikleri uygulanmış, sermaye 

4~ EGlLiv1EZ. a.g.e .. s. 146. 
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kesiminin vergi yüktındeki geriiemenin özel harcanabilir gelirleri takviye 

edeceği, bunların yatınma yönelmesiyle kamu kesimi yatınm gereğinin 

azalacağı umuımuşnır. Dolaysız vergi hasılatmdaki azalmanın, cari ve 

transfer harcamalarını zorlaınaınası için do lay lı vergi yükü artırılmıştır49 . 

1987-1989 döneminde, 1987 seçimlerinden sonra, gelirleri artırarak 

değil harcamaları kısarak sıkı para ve maliye politikaları uygulanmaya 

başlanmıştır . 1988 yılında kamu tasarruf açığı ve kamu kesimi borçlanma 

gerği 198T ye göre düşürülmüştür ve bankaların rezerv tutma zorunluluğu 

1980'lerdeki en :yüksek düzeyine getirilmiştir. 1989'dan sonra yabancı 

sermaye hareketlerinin serbestleşmesiyle başlayan dış rekabet~ vergi 

hasılatının azalması ve siyasal müdahaleler )iizünden fıyat belirleyemeyen 

KİT'lere verimliliği artıı.-ı9 yatırımların yapılmaması kamu gelirlerini ciddi 

bir biçimde azaltmış ve kamu harcanabilir geliriı1.in GSI'vfH'ya oranı I 984-

1987 ortalainasının altına düşmüştür. 

Kamu kesimi, gelirlerine göre harcama yapamadığı~ fakat yapılan 

·aşırı harcamalar nedeniyle de sağlanı kaynak bulaınadığından~ açıkların 

kapatılınası, iç borçlanmaya yoluyla olınuştur. İç borçlanınada l'vferkez 

Bankası kaynaklarına öneınii ölçüde başvurulurken, nakit açığmın 

kapatılmas mda 199 I yılına kadar l'vlerkez Bankası kaynaklar çok az 

kuHanıimtştır50 . Bu durmnda KİT'lere ve mahalli idarelere dış 

borçiaıınıada sağlaıuian yetkilerin etkili olduğu söylenebilir. Fakat l99l 

yılından itibaren kamu açıklarının karşılaıunası için yoğtın bir iç borçlaruna 

politikası izlenmiş ve iç piyasada döviz ve borsa enstrümanlarmda önemli 

49 ~G~ IL. 11.ffiZ ~- ~9 t ;.:v ~ a.g.e .. s. j /·j 

~, lMREN AKt'viAı."'i 48 · 9 -·· ·ı - · · . a.g.e .. s. · ·4 .. 
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gelişıneler yaşamıştır. Faiz hadierindeki hızlı tırmanış kredi maliyetierini 

artırarak özei sektörün yatırım kararlarını durdunnuşnır51 
. Bütün btmlar 

yaşamrken entlasyon oranı gelişmelere paralel olarak artışlar kaydetmiştir. 

Özel sektörün kullanacağı kaynaklara, kamu açıklarını kapatmak için el 

koynıa, dışlama etkisi yaratarak özel sektörü yatırım alanlanndan 

çekilrtıesini sağlamış ve yüksek getiri sağlayan kamu kağıtlanna 

yöneltıniştir~2 . Aynca, artık yatınmlarda kullarunayacakları fonlan yüksek 

tiyatlardan devlete satarak rant elde etineye başlamışlardır. 

C. 1980 SOl\TRASI TÜRKİYE' DE İÇ BORÇ YÖ~TETİM1 

1- Hazine'nin İç Borçlaımıası 

a- İlıale Yöntemiyle Borçlanma 

Türkiye' de Hazine) ihale yoluyla borçlaımıası 1985 den sonra genel 

olarak vade ve miktarının önceden ilan edilnıesine dayalı) ço}Ju fiyattan 

ihale yöntemiyle. genellikle haftada bir gün1 1 yıldan kısa vadeli Hazine 

bonoları veya 1 yıl ve daha uzun vadeli devlet tahvilleri satmak suretiyle 

yürütülmüştür. Genel eğilinı halen böyle olmakla beraber son yıllarda 

haftalık ihalelerin sık sık iptal edildiği veya haftada birden fazla ihale 

açıldığı ve böylelikle belirliliğin bozulduğu görülmektedir. 

Haftalık ihale sisteminin işleyişi şöyledir~ Hazine, genellikle hafta 

başında o hafta hangi vade ile ve ne miktarda borçlaıın1ak istediğini ilan 

eder.Hazine'ye borç vennek isteyenler, vennek istedikleri borç miktarını 

ve almak istedikleri faizi belirten vazılı tek1i.t1erim teklif miktarının ~lo I i 
" 

~ 1 P \R.. · SIZ y_- • • El . . ,.... 1 D . ~ c, - -­. f '-\ • n.~·ız c. \.onomısı • .ı::ı. • ·ursa 1 'h).;:;, 1 1. 

:<:z Faıuk TÜ"RKCX}U;. ·'Kriz h:orkusu''. Capital l)ergisi,(Ağustos 1996~s. 37. 



67 

tutarındaki teminat ile birliktr ihale günü saat 12.00 ye kadar T.C. lVIerkez 

Bankasına iietirler. Alınan teklifler T.C. !v[erkez Bankası tarafından 

bilgisayar geçirilir ve bu bilgiyi içeren belge Hazineye gönderilir. Hazine 

ahnan teklifleri inceleyerek karan ilan eder ve böylelikle ihale 

sonuçlandınlmış olur. İhale sonucu satılan kağıtlat veya karşılık makbuzlan 

1-2 gün içinde aiıcılara teslim edilir. Hazinenin tahvil, bono ihalelerine 

giriş için belirli bir asgari mik.ı:ann üzerinde talepte bulunulması şarttır. 

Sözkonusu miktar, teknik zorluklardan kaynaklanmaktadır. Böyle bir sınır, 

genellikle kişilerin yaygın bir şekilde ihalelere katılmasının engeli olmakt~ 

ihalelere daha çok bankalar ile diğer kunım ve kunıluşlar girmektedir. 

Bununla birlikte daha düşük miktarlarda tahvil veya bono almak isteyen 

kişiler, ya taleplerini bankalarda toplayarak bankalar aracılığı ile ihaleye 

ginnekte veya bankainn satın aldığ.ı tahvil ve bonoları behrii bir fark 

ödeverek ikinci elden satınalmaktadırlar53 . 
"' 

J 985 yılına gelinceye kadar, Hazine'nin bu şekilde bir borçlanması 

mevcut değildi. Önceki dönemlerde Hazine yılda bir veya iki kez g·:nciiklc 

sabit faizJi ve uzun vadeli Devlet Tahviiicl-ini satışa sunar, para darlığına 

girdiği ?..aman da bankalara yarı nzaya daya..rı.aı"1, yanda zonm!u nitelik 

taşıyan bir yöntemle bono satardı. 1980 li yıllarda altyapı yatınmlanru ve 

dolayısıyla kamu giderlerini artıran politikalar sonucunda. yeteri kadar 

vergı tolayllinayan Hazine, iç borçlaiımasını artırmaya yönelmiş ve 

sonuçta 1985 yılında başlayarak ib.ale yöntcmiy·Ic borçlanınayı yürülüğc 

sokmuştur. Bu yeni düzene geçişle birlik'te Hazine'nin iç borçlanması 

önemli oranda artış göstcrniştir. 1992 yılına kadar belirli bir disiplin içinde 

53 9~ ~~Ç~L, •• ~~t\': Açılilan ve İç llorçlanma~· İşktnıe ve Fianans Dı;rgbi, Yıl, 
ı Y'-.h • .:s.:sS. s. ı.:ı-..:.u. 



68 

ve tümüyle teknik kararlar çerçevesinde yürütülen iç borçlanma ihaleleri. 

bu tarihten itibaren siyasal baskılar altmda ve disiplinden uz.ak yapılmaya 

başlannuştır. Aşağıdaki tabloda Tahv1i ve Bono Stokımdaki ~ 1980 sonrası 

artışlar yer almaktadır. 

Tablo 10: 

Yıllar 

1980 i 
1 

1981 ! 

ı 1982 
1983 
1984 i 

1 

1985 1 

1 1986 
1 

1987 ' ı 
1988 1 
1989 ı 
1990 i 

1991 1 
ı 

1992 1 
1 

1993 ı 
1 

1994 
1 

1995 1 

1 

1980-1995 Dönemi Talıvil ve Bono Stokımda 
Meydana Gelen Artışlar. ( Milyar TL. } 

Tahvil Stoku 1 Bono Stoku 1 Tah+ Bono i Tah+Bono Too. 
1 Toplaını J GSMH e%) 

141 1 49 --t 190 i 3.6 ı 

160 1 88 1 248 1 3.1 
ı i i 

186 ı 153 1 339 ı 3.2 
380 66 

1 
416 3.0 ı 1 1 

531 1 340 1 871 ı 3.9 1 ı ı 1.082 ı 490 1.522 4.3 
1 ı 

l.5ll 1 R22 
ı 

2.333 1 4.6 
1 ! 2.407 1.923 4.330 5.8 1 1 

4.880 1 2.542 i 7.422 1 5.7 1 1 1 

10.863 i 3.637 
1 

14.400 i 6.3 
1 ı 

18.801 1 5.459 24.270 i 6.1 
24.678 1 18,258 1 

42.936 
i 

6.8 i i 
1 86.387 ı 42.247 i 128.634 11.7 1 i 

190.505 ı 64.488 
1 

254.993 
1 

12.8 
239.385 1 304.230 i 543.615 1 14.0 
502.587 

ı 611.664 
ı 

1.114.251 i 14.6 ! 1 1 
ı 

1 ~ 

Kaynak: Hazine ve Dış Tic. Müsteşarlığı, Hazine Aylık Göstergeleri Aralık 1995, 
s.14. 

Bu tablodan şu sonucu çıkartabiliriz; Hazine; gerçek anlamda 

piyasadan borçlanınasma 1985 yılmdari. itibaren başlamıştır. Bu başlangıcı 

izleyen yıllarda, Hazine' nin iç borçlarunası hızla yükselmiş ve 1985 ~de 

GSiviH'va oram 3.6 Ivlilvar TL~ olan tahvil ve bono stokıınun oranı I 995 
~ . J 
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yılında 14 6 "ya yükselmiştir. Bu denli kısa sayılacak bir sürede l4.6 onuu 

ciddi bir artıştır. 

b- Sürekli Borçlanma (Tap Y öntcmi) 

Bu yöntem~ ihale yöntenündeki ihale dönemlerine ve ilan edilen 

vadeiere bağlı olarak borçlaruna yerine sürekli olarak ve çeşitii vadelerde 

borçlanınayı müınkün kılmaktadır. Hazine belirli miktarda ve vadelerle 

çıkaracağı tahvilleri sürekli olarak satışa hazır tutar. Bu yöntemde satışa 

çıkarılan tahviller sabit veya değişken faizli olabilmektedir. Eğer değişken 

değişken faiz söz konusuysa sattlan tahviHerin faizlerinin, ihale ile sattlan 

tahviiierin faizlerine endekslemnesi en kolay yoldur. ihale yönteminin 

yanıslra bu yöntemle tahvil satılmasının en önemli yararı, ihale gününü 

beklen1eye gerek kalmadan her an satm alınabilecek tahviiierin 

bulunmasıdır. 

Gelişmiş ülke Hazinelerinin~ ülkedeki enflasyonun düşüklüğünden 

yararlanarak gerçekleştirdiği 1 yıldan uzun vadeli tahvil satışlanrıın, yüksek 

erJ1asyon :ra.şaı.ı.an Türkiye'de normal ihale yoluyla yapılması mümkün 

olamamakiadır. Bu nedcn1e~ Hazine zaman zaman ekonomik konjonkjüre 

göre tap yöntemi ile satışa başvurmakiadır. Bu yöntemde faiz değişken 

olmak-ra ve ihale yöntemi ilc belirlenen faizler baz alınarak 

belirlenmektedir. Bu şekilde yapılan ve yapılacak olan tahvil ihalelerinde 

oluşan fai?Jere dayalı olarak 2-6 yıl vadeli tahviller çıkarılıp TC ~1crkcz 

Bankası'na verilerek kamu oyuna ilan ediL"nektc ve isteyenlerin TC ~1crkcz 

Bankası'ndan almalrı sağlanmakiadır. Bu yöntemle çıkarılan tahvillerin 

faizleri genelikle altı ayda veya yılda bir belirlenerek borç verenlere 

ödcmncktcdir. 
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Hazine'yi en fazla rahatlatacak olan tahviller, bir yıldan uzıın vadeli 

tahviller olduğu için tap yöntemiyle yapılan satışlar Hazine~ ce tercih 

edilmektedir. Btmdan dolayı tap yöntemiyle yapılan satışları özendirmek 

için Hazine, zaman z.aınan değişken faize ek bir faiz niteliğinde • 'spread' ~ 

uygulamalarmada başvurmaktadır. Spread uygulaması; tap yöntemiyle 

satılan tahviiierin oluşan değişken faizlerine, bu faizlerin ~·'() 2 veya %5 'i 

gibi ek bir faiz verilnıesi şeklinde olmaktadır. Özellikle ent1asyonda 

yükselme beklentisinin egemen olduğu dönemlerde, ek faiz, borç veren 

açısından konıyucu bir görev yapmakta ve uzun vadeli tahvilleri çekici hale 

getirmektedir. 

Aşağıdaki tablo~ Hazine'nin 1987 yılından itibaren uygulamaya 

koydugu tap yöntemiyle tahvil satışlarının. durumunu ortaya koymak1adrr. 

Tabio ll: Hzine •nin Tap Yöntemi İle Sa ttığı 
Tahvil Stoku (Milyar TL.) 

1 Yıllar 119871 1988! 19891 1990 l 1991 ! 19921 199311994 i 
ı ı ı ı 1 ı ı ı 1 1 
ı 1 ı 1 1 1 ı ı ı i ! Tah.Top. ı'1.00ll2.436j6.659 j15.162,.l5.0l9112.5131 10.28819.337! 
1 - 1 1 ı 1 ı 1 ı 
Kaynak : Hazine ve Dış Tic. r-..1üsteş::ırhğ1 Aylık Göstergeleri, Arnlık 1995. 

Bu tablodan da; i?Jeneceği gibi; 1987-1990 yılları arasmdaki 
ı 

dönemin olumlu ekonoınik konjonktürü ve enf1asyondai düşme beklentisi 

Hazine' nin tap yÖnteıni ile uzun vadeli tahvil satışını iınkan içine 

sokrrmştur. Fakat 1990 yılınınikinci yarısında çıkarı körfez krizi ve 
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enflasyon artışı, etkisini 1991 yılmda göstermiş ve Hazine'nin uzun vadeli 

tahvil satışlarmı derhal düşümıüştür. Düşme egilirni 1992 yılmda da devam 

etmiş ve tap yöntemiyle satılan tahvil stoku gittikçe önemini yitimıiştir54 • 

c -Halka ve Kurumlara DoArudan Tahvil Satışı 

1985 yılı mayıs ayında haftalık ihale yöntemiyle tahvil ve bono 

satışma geçilineeye kadar Hazine, halka ve çoAunlukla bankalar olmak 

üzere, kurumlara doArudan tahvil ve bono satışı yöntemini kullanmıştır. Bu 

yöntemde tahvil ve bonolarm miktarı, vadesi ve faizi do~dan hazine 

tarafından belirlenmiş ve btmlar çeşitli bankalar aracılı~ ile halka 

satılmıştırss . 

1985 yılmdan itibaren yerini ihaleli satış yöntemine bırakan bu 

yöntem, 1992 yılmda yeniden yürOrlüge konulmuş, 1994 yılından itibaren 

de bu yöntemin $lı~ giderek artmıştır. İlıale ile faizin belirlenmesi, halk 

açısından karmaşık bir yöntemdir. İhaleye · giriş için gerekli olan asgari 

miktar kaldınlsa bile ihale tekni~ bilmeyen, piyasadaki fazileri izlemeyen 

kişilerin ihale yoluyla tahvil ve bono satın alınası oldukça güçtür. Yöntemin 

en önemli yararı, söz konusu kannaşık yapıyı bilmeyen kişilerin tahvil ve 

bono aimaiamu özendirmek yoluyla hem daha yaygm bir alıcı ~ı 

oluştunnak hem de talebi artırarak maliyetierin düşmesini s~amak olarak 

özetlenebilir56 
• Burada halka ve kurwnlara do~dan tahvil satışı ihale 

yönteminin bir alternatifi olarak düşünülmemeli, çOnkü Hazine, halkın ve 

s" lsa KESKİN-Üçler Yll.DIRIM, '' RakamJarla Türkiye Ekmomisi''. Vergi 
Donyası, s.ı83, ~ ı993), s. ı31. 

ss Ercan TORKAN. "Devlet İç Borçlanma Senetleri,. İşletme Finans Dergisi, (Mayıs­
ı 996). s. ı 6. 

s6 EGlLMEZ, a.g.e., s.9ı-93 
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kurumlarm tasarruflarını ya dogrudan onlara kagıt satarak alacak ya da 

banka gibi aracı kununlar vasıtasıyla bankalrm elindeki halk ve kurwnlara 

ait olan tasarrulara talip olacaktır. Sonuç ol~ kaynak d~memektedir. 

Bwıdan dolayı halka ve kununlara dogrudan kağıt satışı yöntemi, bir 

alternatif yöntem olarak degil, aracı kununlarm tahvil ihalelerinde 

oluştumıa eğiliminde oldukları tekelci yapıyı kınnanm yolu olarak 

degerlendirilmelidir57 
• 

d-T. C. Merkez Bankası'ndan Kısa Vadeli Avans Kullamını 

Hazine'nin tahvil ve bono satışı dışında, iç borçlanmasmm ikinci 

önemli kayn.aAı, T.C. Merkez Banksı'ndan Kısa Vadeli Avans kullaıumıdır. 

Daha önce de değinildigi gibi, T.C. Merkez Bankası Kanwıu'mm 50. 'nci 

maddesine göre Banka, Hazine'ye içinde bulwıulan yıl bütçe 

ödeneklerinin belirli bir oranını aşmamak üzere '' Kısa V adeli Avans '' 

kullandım. ı 994 yılmda yapılan değişiklik ile % ı 5 olan bu avans sınırı, 

1995 yılından başlayarak her yıl azalması ve ı988 yılmda% 3'e inmes 

öngörühnüştür. Bu avansm kullanılacak miktarı ve avans miktarına 

uygulanacak yıllık faiz oranı Hazine İle TC Merkez Bankası tarafından 

birlikte belirlenir. 

Uygulamada, Hazine kısa vadeli avansı yasallimitin somma kadar 

kullanm~8 
. Bu hesaba uygulanan faiz oranı ise ı 980-ı 988 yılları 

arasmda% ı iken ı989-ı99ı yılları arasında, limit iki böliline aynimak 

suretiyle belirlenmeye başlanmıştır. Limitin belirli bir bölümüne % 4 faiz 

57 AKDOÖAN, a.g.e., s.299. 
58 Rüştü SARACOÖLU, ''Türkiye'de Merkez Bankacılıl;l". İşletme Finans Dergisi, 

8.289, (Ağustos, ı 993), s. ı O. 
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uygulanırken geri kalan bölümüne de piyasa faizi uygulanmıştır. Belirli bir 

bölüme piyasa faizi uygulamanın ned~ Hazine'nin T. C. Merkez 

Bankası'ndan borçlanmasını çekici bir araç olmaktan çıkannaya yönelik bir 

girişimdir. 1991 yılı Temmuz ayından itibaren bu uygulama kaldırılarak 

avansm tamamma% 4 faiz uygulanmaya başlanmıştır59 • 

T.C. Merkez Bankası'nın Hazine'ye açtıgıkısa vadeli avans, asimda 

kısa vadeli avans niteliginde bir görünüm içinde degildir. Kısa vadeli 

avanstan. kasdedilen bir yıl içinde kullanılıp geri ödemnesi gereken kredidir. 

Fakat uygulamada, Hazine her yıl kullandı~ avans tutarını T. C. Merkez 

Bankası'na iade etmemektedir. Bir sonraki yıl bütçe ödenekleri ve ve 

dolayısıyla btmtm belirli bir yüzdesini oluşturan kısa vadeli avans imkanı,. 

bir önceki yıldan büyük old$ için , yeni miktardan eski kullanım 

inditilerek kalan fark, yeni yıl için kullanılabilecek kısa vadeli avans olarak 

kabul edilmek suretiyle uygulamaya devam edilmektedir60 
• 

Hazine bu avansı hiç bir zaman geri ödememekte ve her yıl bütçe 

kantmtm verdigi olanak çerçevesinde mevcut avans stoktuımı üzerine ilave 

yapmaya başlamaktadır61 • 

59 Memduh HACIOÖLU, " Kamu Açılı Her Sonmun Önüne Geçti", İktisat Degisi, 
(Aralık 1993), s.l4-15. 

60 Ahmet F821l ÖZSOYLU, ''Kim Kazanıyor Kim Kaybediyor", Ekonomik Forum 
Dergisi, (Şubat,l994), s.l4-17 

61 EÖaMEz, a.g.e., s.93. 
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Tablo 12 : T.C. M.erkezBankası'mnHazine'ye AçtıAt Kısa Vadeli Avans 

Stokundaki Gelişmeler. (Milyar 11..) 

Yıllar Kısa Vadeli Yıllık Kısa V ad. Avans 
Avans Stoku GSM-1 Stoku/GSMH 

Toplamı Omnlan (0/0) 
1980 195 5.303 3.7 
1981 234 8.028 2.9 
1982 266 10.612 2.5 
1983 339 13.933 2.4 
1984 528 21.168 2.4 
1985 795 35.350 2.2 
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 2.8 
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 : Ha2ine w Dış Ticaret· M'Dsteşarlı.At Aylık Göstergelerinin çeşitli 
sayılanndan yarar1anı1arak bamlanmıştır. 

Tablodan da görülecegi gibi, Hazine'nin T.C. Merkez Bankası'ndan 

kullandıgt kısa vadeli avansm GS:MH içindeki oranı ı 980' deki % 3. 7'lik 

düzeyden sürekli bir gerileme temposu içinde ı 990' da % O. 7' ye kadar 

düşmüştür. ı 99 ı yılından itibaren Hazine, yeniden Merkez Bankası 

kaynaklarına başvurma politikası içine girince, oran ı 993 de artarak ı 980 

yılındaki oran seviyesine gelmiştir. ı 98 ı yılından itibaren Hazine ile T. C. 

Merkez Bankası, karşılıklı olarak iş birligine girerek kısa vadeli avans stok 

yönetimini disiplinli bir şekilde devam ettirmişlerdir. Fakat, ı990 
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yıllannda zirveye çtkan bu işbirliği I 991 yılından sonra yaşanan erken 

seçim nedeniyle kopmuş, bu gelişme TC merkez bankası'ın 1992 yılı para 

proğramının başarısız olmasına ve 1993 yılından itibaren de para proğraını 

açıklayamaınasına yol açmıştır62 . 

e- Hazine Garantileri 

Hazine, ıç borçlaruna vaoacak olan bazı kanıu kunıın ve 
ol .ı. 

kunıluşlarına, bu borçlamnayaı gerçekleştirmek tçın garantörlük 

yapmaktadır. Hazine garantisi adı verilen bu uygulanıa. kamu ik.iisadi 

teşebbüslerinden, destekleme altını ile göreviendirilinlerin, TC l'v[erkez 

Bankası'ndan reeskont kredisi kullanmaları veya tüzel kişiiiği olan bazı fon 

idarelerinin iç borçlanmaya başvurmalan doiayıs1yla gündeme gelir. Hazine 

açısından bir borçlanma olamak aa birlikte, ileride borcun vadesi geldiğinde 

söz konusu kamu kunıluşwllın borcunu geri ödeyememesi halinde, Hazine 

horctına dönüşme potansiyeli taşır. Blmdan doiaytdır ki bu tür garantinin 

yasal dayanağı olması şarttır. Genelikle bu tür garantilerin dayanağ1 bütçe 

kanuniarına konulan maddelerdir. 

Böylelikle sryasal il.."tidarlar, ileride Hazine borcuna dönüşebilecek bir 

garantinin ön onayını parlementodan almak-tadır63 . Aşagıdaki tabloda T.C. 

!\1crkez Bankası'nın Hazine garaı.ıtisi altında KİT'lere açtığı kredilcrirı 

1987-1994 yıllan arasındaki gchşimi görtillı.uektcdir . 

. ~:: Osman ULA(TAY .• , Knflasvon ve Toplumsal {)zlaşma" Banka ve Ekonomik 
V "'""'-l"r r.,..-_,; ~1· (11. K~).,"" } 90'1\ "" 'lO 

.... \,.lJ, U.4..&J,.J.ı..J. .Ll""!. tr.) ~ ~".!U '"'"' , ....;.)- ..l. - :/. 

63 t-.1din GÖKER, .. 1996 Yılı Başhı.n.nda Türliiyc E!--.onomisi rroblcmlcr ve Çı!uş 
Str-atejileri" Banka v~ Ekonomik Yorumlar Dı::rgisi.(ivfayı:-; 191j6)

1 
s. 30-J 1. · 



Tablo 13: Hazine Camnil.st A.lımda T.C. Merkci. öanka.'tı~'nca 
KJ.Trr'lcn; A;,:.ılmı:;; Iücdilcr. P.IilJar TL) . 
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Yıllar 1987 1 98 8 19R9 1.9°f\ l<lO! J<l92 1l)l)3 ~ 004 
············-········ .. ···· ........... -.......................... ,,, _______ .,,, ................ ----·············· ... . .. ·············. 

Haz.Kef. 6.0 315.0 425.0 0.0 4.525 11.077 12.180 24.254 

~.P.:Ş.~~-~ ·········-····-····-···············-···········-···· 

1987 yılında 6.0 ~1i!ya.: TL'sı olan Hnzir.e garanli bonolar 1992 

yılmda yaklaşL~ iki kat art3rak ll. 077 ~,1ilyar2. TL' sma u!aşm1ştrr. Bu or:1n 

takip eden y1llarda da ya.~luştk jkişcr kat rr.1:nra~<, t994 yılında 24.259 

Bt1D1.~ .... ô...ı.,..,.... 
·>.'ıııı-1,-t ..... :.:. 

~·· ı . d .... onem,crın c 

2- Hazine İç Bordanınasmın itialiyeti 

İç borç kalemlerinin ve iç borçlara ödenen fa.izleri..rı yıllara göre 

toplam faizler, ana paralar ile döviz kurlannın yıllara göre art!şı tekbir 

t~b 1~dn ryo··.st .... ril·,., ı· 4\t~r 
'-4 ı.V "' O \.lı.< .. J.J.• "J ... 

<>4 ,. • - .1\ f-7 ' .. • L. • • .. ~· 11 A. d j.• 0 - ~ı f 1 Sman ~ON t.b ... · ~qmu ~'?'"!lm~ A4,"J~~ V'i" n .. ~~von -:."'r:=tsm .~'\!"..1 ~~-an Lar 
Üzerine Bazı Gözlenılcl'." Ekonomik Yakl~ı.~ını.. dazi Univ.;rsitı.;si 1.\.tiS.at Dülüınu 
Denı.isi. s. ı, (Mayıs 1983), s. 23. 



Tablo 14 : 

Yıllar j Tahvil ) 
1 Stok-u ! 

! ı 
1980 1 0.07 ı 

1981 ı 0.07 
i 

1 0.18 1982 i i 

1983 1 0.09 i 
1 

1984 1 0.07 

1 
19851 0.30 

0.95 1986 1 

ı 1987 ı 1.13 
l988 1 0.74 1 

1.30 1 1989 1 

1990 ı 1.54 ı 
1991 ı 1.26 ı 

1 

1992 ı 2.76 i 
1 

1993 1 4.83 1 

1994 : 4.06 ı 
ı 

ı 1995 ı 1.59 
1 1996 1 4.67 

1980-1996 İç Borç Stoku ve Yillık Faiz 

To planıları Ç\Illyar S). 

Bono l Kons. Kıs. Vad. 1 Toplanı ; Döviz. 
Stoku 1 Borç Avans 1 Faiz 1 Alış.Kuru 1 

1 Stok.'l.l. Stoku. 1 ! . 
0.22 1 0.01 i 1.88 ı 0.24 ı 89.25 
0.98 ! 0.14 

1 
3.55 o ·~" 1 

i29.70 i 1 .~.1. i 
1.04 ! 0.01 ı 2.70 1 0.18 ı 185.14 

ı i ı 

0.64 3.33 1 2.15 ı 0.42 i 273.97 
1 1 1 

0.49 ı 0.00 
1 

1.70 0.36 1 432.00 
1.72 0.00 2.03 

1 
0.45 ı 574.00 

ı 1 
1 

1.93 0.07 3.71 ı 0.95 i 755.90 1 

ı 
1 

2.80 ı 0.59 1 3.93 1.65 i 1.018.3 i ı 
2.48 1 0.02 1 3.46 ı l.37 i 1.813.2 
2.87 

1 
0.43 1 4.60 

1 
2.08 1 2.311.7 ı ı 1 ., ., ., 1.24 

1 
6.07 3.43 ı "'9'""'" ı ......... i 1 1 i "'· i. i' 

4.23 ! 1.08 i 8.18 i 3.33 i 5.074.9 i i i i 
6.07 ı 0.77 1 12.30 1 3.98 ı 8.555.9 ı 

1 ı i 10.85 1 0.60 i 14.05 1 5.91 ı 14.458.2 
10.31 1 0.83 i 7.07 i 5.97 : 38.678.0 1 ı ı 1 i 1 59.501.0 16.33 2.24 1.21 7.95 1 

1 1 
1 

22.96 1 0.27 2.07 ı 1.15 1 95.315.0 
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Kaynak :Hazine ve Dış Tic. Müsteşarlığı. !ç Borç Değişim Tabloları. Aralık.l996. 

Yukandaki tabloda da görüldüğü gibi~ Hazine iç borçlan.ı.ua faizleri 

1990 yılmda 3. 43 milyar do !arke~ 199::! yılına gelindiğinde uzun s~rmcyen 

bir düşüşten sonra 1994 yılırıa kadar sürekli yükselmiştir. 1993 yılı hazine 

iç borçlanma faizlerinin artmadığı bir yıl olmuştur. A:yru dönemde 

enflasyon oranında artışlar gözlerınıesine rağnıcn iç borç faizlerinin 

artanıamasmı..ıı. temelinde) net getirileri düşecek olan borç verenlerin,~ 

mzulan dışında oluşmuş bir zoriJ.manm olduğu yatmaktadır. Bu zorla.ı.ua 



siyasi iktidarlarm faizleri düşünnek suretiyle enflasyonu düşürmek 

istemelerinden kaynaklanan, Hazine iç borç ihalelerini iptal ettirmesinden 

ortaya çıkmıştır. 1993 yılından itibaren piyasa bu baskıya tepkisini 

göstemıeye başlaınış ve 1994 yılında Hazine iç borçlanma faizleri o/o 300 
• .. .. . • 65 
tın uzenne çıKmıştır . 

Ülkemizde en:flasyonıın oldukça yiiksek olması faiz giderlerinden 

tasarruf etme ve yüksek faizli bir devlet borcw'l~ düşük faizli bir <!evlet 

borcuyla değiştirme'' imkanı hemen hemen kalnıamıştır. Çünkü yaşanan 

yüksek enflasyon nedenİyle faiz hadleri çok yükselmiştir faiz hadlerlllin 

yükselmesi devlet borçlannın değişiı.lii denilen tahvil yönteminin 

uygulanmasım engellerniştir. İç borçlanma faizlerinin konsolide bütçe 

içL.1.deki payı 1970'1i yıllarda ~~2. 7 iken bu ora..'1 1980 den sonra on ik.i kat 

artarak %33.2 olm~'iur. Borç faizlerinin GS~1}{ içindeki payı da 197o~·u 

yıllarda %0.5' iken 1980'den sonra bu oran% 7.6 ya yükselmiştir. 

3- Hazine İç Borç Stokundaki Gelişmeler 

İç borç stokunun ru1surları içinde llazinenin tüm borç kalemleri yer 

almal1:adır. Bir ülkenin borç stoku dePJldiği zam~ o ülkenin herhangi bir 

dönenıdcki iç ve dış borçlarının toplamı anlaşılır. Borç yiikü ise, bir ülkenin 

belirli bir dönemdeki toplam borç stokıınun GSl\lli'ya oranı demektir. 

Genel olarak borç stoku ve borç yükü kavramıanna yalnızca borçların ana 

paraları dahil edilir. Yani faizler bu iki kavrama dahil edilmez. Bru1un 

nedcni1 faizlerin bir gider kalemi olarak kabul edilmesidir. Aşağıda.lci 

65 EGİL::V1LZ, h-1F, Dünya Bankası ve Tllrklyc, Finans Drınya::;ı Yayınlan, No: 2. s. 
124. 



tabioda Hazinenin ıç borç stoku ve Türkiye 'nin ıç borç yükü yer 

almaktadır. 

Tablo 15 : Hazine' nin İç Borç Stoku (Milyar TL) 

ve İç Borç Yükü (4%) 

Yıllar ı Tah+Bono 1 Konsolide j 
1 Stoku 1 Borç Stoku 1 

K VA. 
Stoku 

1980 ! 

1981 ı 
1982 ı 
1983 i 

1984 ! 
1985 ı 
1986 1 

1987 i 
1988 1 

1989 lı,: 
1990 
1991 ı 
1992 ı 

190 
248 
339 
416 

ı 

871 
1.522 1 

2.333 1 

ı 
ı 

4.330 ! 

7.422 ı 
14.400 ı 

! 

24.270 1 
42.936 1 

' 
128.634 ı 

1993 1 254.993 
1994 1 543.615 1 

1995 ı 1.143.074 i 
1996* ! 2.726.200 ı 

336 
509 
736 

2.418 
3.235 
4.656 
7.129 
11.481 
18.954 
24.995 
30.040 
41.222 
34.602 
31.933 
135.366 
259.424 
0.00000 

195 
234 
266 
339 
528 
795 

1.052 
1.407 
2.082 
2.539 
2.870 

i 
i 
1 
1 
i 
ı 13.589 
ı 31.000 
i 70.421 
i 122.289 

ı 192.010 
164.609 

j Toplamİç j 
1 Borç ' 

' 721 1 1 ı 
1 991 j 
ı -- 1 

1 
i 

ı 
1 
1 

ı 

1.341 i 

3.173 ı 
1 

4.634 1 

6.973 ' 
1 

10.514 1 

17.218 
ı 28.458 1 

! 41.934 1 
i i 
i 57.180 1 

i 97.647 ı' .1 
j 194.236 i 

1 1 i 357.347 ! 

ı 799.310 1 

1 -g ....... 8 1 i .:> :>.)V 1 

i 2.890.809 ı 

* Ekim 1996 Tarihine kadar olan veriler ku11amlmJşttr, 

İç Borç 
Yük.ii 
13.6 
12.4 
12.6 
22.8 
20.9 
19.7 
20.5 
23.0 
22.0 
18.2 
14.4 
15.4 
17.6 
17.9 
20.6 
20.9 
21.9 

Kaynak : Hazine Dış Tıcaret 'Müsteşarlığı. Hazine aylık Göstergeleri. Ekim 
1996. s.79 

Tablonını lııccleıunesinden iç borç yükilııün 1983-1988 yılları 

arasında yükseldiği daha sonra gerileme eğilimine girdiği görülmektedir. 

I 994 yılmda iç borç yükü yeniden bir artış eğilİnıine girmiş bulwunakla 

birlikte. 1992 yılmda yapılan tahklın uygulanıası ile tahvil stokuna 17.8. 

trilyon TL ve TC iYierkez Bankası·ndaki konsolide borçlar arasına 23.3 

trilyon TL 'lık ilave yapıldığı dikkate aluınıalıdı.r. 
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Hazine iç borç yükünün GSlviH'ya olan oranı :Yüksektir. Aslında iç 

borç yükü yüksektiı; fakat~ bundan dalıa tehlikeli olan iç borçlarm çok kısa 

vadeli oluşlarıdır. Gerçekten de iç borç stokı.ınun ortalanıa vadesi giderek 

kısalnıış ve 1995 yılında 3 - 4 aya kadar düşnıüştür. Herşeyden önce 

Türkiye'de borçlanma ile ilgili nıevzuat kısa vadeli borçlanınayı özendirir 

niteliktedir. Her yıl bütçe kanunlannda Hazine 'nin uzun vadeli olarak 

borçlanabileceği miktarların azaınİ sının belidendiği lıalde Kısa vadeli 

borçlaıuna için her lıaııgi bir yasal llınit yoktur. Asıl sınırlandınlacak olaıı 

kısa vadeli borçlaııma olınalıdır. Çünkü; kısa vadeli borçlaıınıa yerine uzun 

vadeli borçlaruna yapılınası, borç servisinin yükünü hafifJetecek ve sık sık 

kısa vadeli borçlaıunaya gitnıenin piyasalarda yarattığı olwı~uz etkiden 

kaynaklaııaıı enflasyonİst baskılar azalacaktır. Türkiye' de iç borç sorı.ınwı 

çözilin yollarmdan birisL iç borçlarunaııın vade yapısım uzatmaktır. Bu ise~ 

kanı u sektörünün disiplin altına almnıasıy la nıünıkündür. 



IL 1980 SOl'i'RASI TÜRKİYE'DE İÇ BORÇLAı'fMA SÜRECİl'liN 

ENFLASYONİST ETKİLERİ 
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İç borçların; ent1asyonun vaz geçilmez ıınsunı olan para faktörü ile 

olan ilişkisini, ve para hacmini genişletme yollarını, çahşmamızın önceki 

bölümünde teorik olarak görmüştük Bu bölümde, 1980 sonrası 

Türkiye'de iç borçlanma sürecinin, para hacmini genişietme yollart..nı ve 

bu etkileşim sürecinin enflasyonİst etkilerini inceleyeceğiz. 

A- MERKEZ BANKASI- HAZ~TE İLİŞKil..ER.İl\TİN EN'FLASYONİST 

ETKİLERİ 

Türkiye'de Merkez Bankası'nm, Hazine ile olan yakın ilişkisi veya 

ilişkileri, uygulanmakta olan mevzuat çerçevesinde emisyona neden 

olmaktadır.Bu yönLi;'Ie rvıerkez Ban.kası-Hazine ilişkileri gereğinden çok 

önem taşımaktadır. 

Hazine- l\'Ierkez Bankası ilişkilerinde en önemli kesişme noktası. 

parayı hangi kurwnwı.. hangi etkiler altında denetleyeceği sorunudur. 

Hazine ile IYierkez Bankası'nın en yakın ilişki kurduğu konu kısa vadeli 

avans konusudur. Hazine' nin TC Iv! erkez Bankası'ndan kullanacağı kısa 

vadeli avansınlimiti ilgili yıl bütçe karıWlu ile verilen ödenekler toplamnun 

belirlibir oranı ile sınırlıdır. Bu sırur TC.Merkez Banksı kanunun 50. ınad. 

yer alan yasal bir teınele dayaıunaktadır. Asıl olarak bu bir azarni sırur 

olduğwıdan bu sınırlll altmda da kısa vadeli avans kullarunak mümkündür. 

İlgili yıl içinde bu miktarlll ne kadarnun kullanılacağı. Hazine ile Banka 

arasında bir protokol ile kararlaştınlmaktadır. Buna karşın Hazine genel 

eğillin olarak en ucuz ve kolay fınanasman yolu olan bu avansı sonınıa 

kadar kullaıunayı ve hatta aşmayı tercih etmekle birlikte, bu avansı geri de 
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ödememektedir. Aynca; sık sık çıkanlan tahkim uygulamalariyle bu avans 

para hacmi üzerinde artıncı rol oynaınak'tadır. Kanımızca, iVferkez Bankası 

ile Hazine arasındaki ilişikli bozukluğmuın temel nedeni, Hazine'nin yeteri 

kadar vergi geliriyle beslemneınesi ve kaynak açıklarını, ~ferkez 

bankası'na karşılıksız para bastırararak kapatmaya, adeta malıkum 

etmesidir. Vergi gelirlerindeki düşüklüğün arkasındaki yatan gerçek ise 

Türk toplumunun vergi ödemeye fazla alıştırılmamış olması ve siyasal 

iktidarların oy kaygısı nedeniyle vergi sonuuuıurı üzerine fazla 

gidememeleridir. Özellikle I 980 sonrasında ·vergi, Türk toplumıınun 

giderek yabancılaştığı bir kavram haline gelmiştir. Üstelik bu eğilim siyasal 

iktidarlar tarafından da hoş görüyle karşılanmıştır. Neredeyse vergi 

ödememek özendirilmiştir. Toplumurı tüketim kalıplarının 

değişmediğiJ alt yapı yatırımlarının önemli boyutlarda artmadığı 

döneınierde fazlaca bir sonuı yaratmayan bu eğilim, sayıları değişkenierin 

hızla değişmeye yöneldiği, ı 980'Ii yıllarda büyük sonıniara neden 

olmuştur. Bu dönemde, bütçeler önemli ve sürekli açıklar vemıeye 

başlamıştır. Bütçe açıklannın karşılanması için Merkez Bankası kaynaklan 

aşın derecede kullaıHiarak ent1asyonun da kronik bir hal almasına neden 

oltınmuştur. I 980' li yılların; giderler1 artırıcı yöndeki tüketim kalıplan 

değişikliğine, zayıf vergi perfonnansınında eşlik edememest) Hazine'yi 

büyük oranlarda borçlanarak fınanasm(ln bulmaya itmiştir. Aşağıdaki 

tablodan 1980-1995 yıllarmda Kısa Vadeli avans stoku, 1vf2 Arzı ve 

Enflasyon oranlarmdaki ilişkiler verilmiştir. 



Tablo 16 : Kısa Vadeli Avans - M2 Armun Gelişimi 

ve Enflasyon {TEFE) ilişkisi ~Iilyar TL) 

Yıllar i Kısa Vadeli 1 M2 Arn 1 TEFE 
1 Avans Stoku 

1 ı 
1 1 ı 

1980 1 195 
1 

924 
1 

107.2 ı 

1981 1 234 1.710 1 36.8 
ı i 

1982 ::!66 1 2.679 i .., " .., 
1 1 

ı 
-v·-

1983 1 339 3.477 30.6 
1984 

1 
528 5.493 52.0 

1 ı 
1985 795 8.540 ı 40.0 1 1 i 
1986 1 1.052 1 12.276 1 26.7 

1 1 i 
1987 ı 1.407 i 17.702 ' 39.0 1 

' ı 
1988 2.082 

i 
27.195 70.5 1 ı 1 

1989 ı 2.539 1 47.142 ı 64.0 
ı 1 

1990 1 2.870 71.571 i 53.1 
i i i 

1991 
1 

13.589 1 ll7.ll8 j 55.3 
1992 31.000 1 190.i36 i 61.4 ı ı 1 

1993 i 70.421 1 282.442 ı 58.4 ı 1 

1994 ı 122.278 ı 630.348 1 149.6 
1 1 

1995 ! 192.010 ı 1.270.423 1 l04.5 

Kaynak : T.C. Merkez Bankası, 1995 Yıllık Raporu, s.40 
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T.C. lvierkez Bankası, 1990 yıluıdan itibaren: para politikasını, daha 

önceki yıllarda uygulanan ve bütünlük gösrcnncyen yapısmdan çıkararak., 

belirli bir tanıını ve hedefi olan para proğramı çerçevesinde uygulaınaya 

girişnıiştir. Her ülkenin şartlaruıa uygun bir para poiitikasuıın uygulanıası 

gerektiği fikri, bu uygulanıada öneınli etken oinıuştur. 

T. C. I\1crkez Bankası, 1990 yıl mda, piyasaya sürülecek paranın 

miktarını azaltmış, kamu kesiminin ve özellikle kısa vadeli avans 

kullaıummı sınırlandınnıştır. Uygulanan bu para politikası ile T. C. ~1erkez 

Bankası Hazine'nin fınanasman kaynağı olmaktan çıknuş ve para basarak 

kamu kesimini fmanse et:Inek'ten de uzaklaşnHştır. 



Taboldan görüldüğü gibi, i 990 yılında Hazine ve Merkez 

Bankası'nın uyumlu çalışmalan sonuç vermiş, ve para arzının denetim 

altına alınması enflasyonu da denetim altına almıştır. ı 990 yılında yapdan 

kısmen başarılı sayılacak uygulamalar sonucmıda enflasyon o/ô 53.1 

oranıda gerçekleşirken, 1992 yılında başarısız olan uygulamalar sonucunda 

enflasyon oranı % 6 L .4' e yükselmiştir. Daha önce de belirtildiği gibi, 1990 

yılı, Hazine ile i'vlerkez Bankası'nın işbirliği içinde çalıştıklan bir y1I 

olmuştur. Hazine, Banka' dan avans kullanımını l 989 yılından itibaren 

düşürmüş, 1990 yılında da aynı politikayı sürdünnüştür. Asimda T.C. 

Merkez Bankası'nın I 990 yılında ttıtartı bir para proğramı 

uygulayabilmesinin arkasında~ Hazine'nin Banka kaynaklan yerine 

piyasadan borçlanınaya yönelmesi yatmakiadır. Aynı dönemde Hazine 

vergi ve benzeri gelirlerini artınna yönünde bir politika izlemediği için 

para proğramının veya Hazine'nin Nferkez Bankasın'dan uzak dunnasuun 

sürdürülebilir bir politika haline gelmesi mümkün olmrunıştır. Para 

programı uygulantası 992 yılında başansızlıkla sonuçlanmış ve 1993 

yılında yeni bir program ilan edilememiştir. Hazine ile I'vferkez Bankası 'nın 

1998-1990 yılları arasında gösterdiği iş birliği sonucunda, I'vferkez Bankası 

kaynaklarının kullannıadaki azalmanın, enflasyonda yaratığı gerilerneyi 

1988- 1990 yıllannda kısa vadeli avans stoku ve enflasyon oranındaki artış 

en belirgin şekilde tablomuzda görülmektedir. ı 99 I yılındaki Körfez krizi 

para poroğramının uygulanamamasında önemli bir etken olmuştur. Aynca 

bu dönemde yaşanan seçimler neden1yle seçim ekonomisi uygulamalannın 

da para prograınının b~arısızlığında çok önemli rolü vardır66 . 

'" EGİL'\.IEZ. a.~.u., "· 42. 
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B. AÇIK FlNAN"S:NIAı"\i POLİTİKALARINlN EN""FLASYON1ST 

ETKİLERİ 
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KİT açıklarının, Tarını Satış Kooperatifleri açıklarınm, ·Yerel 

Y önetinılerin açıklarınuı ve SSK~ Emekli Sandığı gibi sosyal güvenlik 

kuruluşlarının açıklarnun zirveye çıktığı ve milli gelirin °/~ 8.4 'üne ulaştığı 

1980'de,bu açıklar 24 Ocak Kararları'nın en önemli gerekçesi olmuştur. O 

yıllarda % 120' I ere varan enflasyonun, bu açıklardan beslendiği açık ve 

net olarak ortadavdı. 24 Ocak Kararları ve 12 Evlül askeri darbesinin 
~ -

ardından kanıu yatınrnları azaltılarak, memur ve işçi maaşlarını ve yan 

gelirlerini kısarak sosyal haklarda tasarrufa giderek ~ taban fiyatları düşük 

tutarak kamu açıklan 1981 ve 1982 "de milli gelirin °1~ 3-4 seviyesine 

kadar indirilmiştir. Bu azalış,eni1asyonda da düşüşe neden ohnuştur. 

Talo 17: 

Yıllar ı 
1980 ! 

i 
1981 i 

1 
1982 1 

1983 1 
ı 

1984 i 
ı 

1985 i 
i 

1986 1 

1987 i 
1 

1988 1 
1 

1989 ! 
i 

1990 1 

1991 ! 
i 

1992 ı 
1993 1 

ı 1994 
1995 1 

1 

1980-1995 Dönemi Biltçe Açıklan ve 
Enflasyonla (TEFE) ilişkisi 

PSBR/GSiviH i TEFE 
8.8 ! 107.2 1 

4.0 i 36.8 
1 

3.5 1 25.2 1 

4.9 1 30.6 1 

5.4 1 52.0 1 

3.6 i 40.0 
1 

3.7 1 26.7 
6.1 1 39.0 ı 
4.8 1 70.5 i 
5.3 ! 64.0 

i 
7.4 1 53.1 
10.2 

1 
55.3 1 

10.6 ı 61.4 
11.7 1 58.4 

1 
8.2 1 149.6 
8.9 1 

104.5 1 
1 

Kaynak : !\fuhfi E(JİL~1EZ. Hazine., Finans Dünyası Yayınbn,!'-!o:3 1996, s. R6 
dan yararlamlarak hazırlanımış1ır. 



1983-1989 döneminde kamu açıklarının GSivfH'ya orant ortalama 
1% 4-5 olarak gerçekleşmiştir. Buna karşılık yıllık enflasyon °/o 40 ile 0/o 60 

düzeyinde seyretmiştir. 1983 yllmdan itibaren~ 12 Eylül askeri darbesiyle 

rafa kaldırılan bazı kamu harcaınaları, çok partili yaşamın oy fak'iörünün de 

etkisiyle, yeniden artmaya başlaınıştır. Oto yoı , GAP., iletişim gibi alt yapı 

harcamaları ile birlikte başkent bürokrasisinde görülen lüks mefnışat, bina 

yapnm harcamalanyla birlikte, KİT'lerin iyileştiriJememsi, Sosyal Güvenlik 

kunımlarmın reorganize edilemenlesi sonucu. kamu açıklannda bir 

iyileşme oiınadı. Bu arada, iç borçlaruna dikkat çekici bir fmanasman yolu 

olarak benimsenirken bı.ınlann faizleri, bütçeyi ipotek altına alan ciddi bir 

kalem olnıuştur. Tablo 16' dan görüldüğü gibi, kamu açıklan ı 99 ı yılmda 

alarm venn.eye başlam1ştır Daha sonraki yıHarda kamu açıkja.nna çözüm 

buiunrunadığından ve 1990'a kadar baskı altmda ı.utulan ücretler ve tarım 

fıyatlarında yapılan bazı değişikliğin etkisiyle kamu giderleri ciddi bir arttş 

göstenniştir. Bu arada kunın sabit, faizin yüksek tutulmasıyla sıcak paraya 

davet çıkararak devlet büyük oranlı iç borçlannıah~r gerçekieştinniştir. Bu 

iç borçlanmalarada yüksek faizler ödemiştir. Bu dönemde Güney doğuda 

örtülü bir savaşın sünnesi açıklann artrnasma neden olmuşlur Bütün bu 

gelişmeler yaşanırken ekonomide krizin sinyalleride bellnneyı.~ başlanı ış 

ve 1993 yılı~ krizin zirveye çıktığı yıl olmuştur B(Hçe açıkları 2·i4 Trilyon 

hravı buluken bu rakamın GSI\fı-f'va oramda ~·o Il. 7' olarak rekor bir 
"' ,1 

seviyede gerçekleşmiştir. Vergi ve diğer gelirlerin 178 Trilyon Lirada 

kaldığı 1993 yılmda kamu harcamalan 6 I 2 Trilyon Lirayı buluyor ve açık 

234 Trilyon TL olarak gerçekieşiyor. Bu dönemde kamu harcamalannın °1i) 

40~1 cari% :12' si laransfer harçamal::trından oluşmaktadır Ö:.t.ellikle faizler 

transfer harcamalarında önemli. bir ke:~ieııı oişturmaktadır. Bu dönernde 
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devlet, bankalara., mali ç:cvrelere yüksek Caiz ödeyerek açıklarını kapanna 

voiunu se(tni~;:1ir Ekonomik krizin had safava gelmesivle ve Hazine 'nin 
.,1 ~ , "' ,; -

artık yüksek ıai;ie bon,:h:uıın8~ının rnünıl.;ün olmadığı. görününce yeni bir 

ekonomik isnkrar paketi açılarak 5 l\iis::1n 1 9()4 kara ç<ırşarnba olarak 

tarihe geçen kararlar uygulamaya konım.ı~r-ur. 1994 yılında Enılasyon oranı 

iç borç miktanndaki a1'tışın etkisi ve borçlanabilmek için fai;;:lerin 

yükseltilmesinin etkisiyle<% 149.n oiarak gerçek le~rn iş1ir 1994 yıl mda 

uygulaınaya konulan istikrar önlemieriyle kamuda çalışanların maaşları ve 

iteretieri kısıtlanarak, kamu yatırırnlan Ek vergı 

uygulamasma gidilerek, karnu aç:ıklannm düşük düzeyde gerçekleşmesi 

sağlamıştır. Fakat, 1995 yıhnda alınan erken genel seç:.im karanyla, lq.~nııı 

personeli maaşlarında yapılan düzenlemeler, seç:inı ekoru .. •ınisi uygulam~ısı 

nedeniyle ekonomiye enjekte ed i.len fazla p(Ha ve 

kapatınak için aiırum iç borç 13i7lerinin bi.·ı.t~~eye getirdiği ek yül...kr ve buna 

% 104.5 olarak gen~:ekle-;:n:•esint": neden nln1.u~tHr. Kanııı aç·.ık.l;::ı.rını 

kapatınada anık son çare olarak bakıhw ö:~~Ut~~tirme konusund8.~ y<ıs8l 

davaııag-ının vakın bir zamana kad~r oiın~vısı, ô.telieç,lirnıı?dc de ünemli bir 
"./ ., .. ~ ' 

mesafenin alınmanıasma neden oirnuşnır. 



SONUÇ 

Bu çalışmanın birinci bölümünde; iç borç kavraıt14 iç borçlarm 

kaynakları ve çeşitleri hakkındaki kuramsal görüşler özetleruniştir. Bilindiği 

gibi iç borçlar; ülke içi yaratılan milli gelirin, bir kısmmm belli bir faiz ve 

süre karşılığında kamu kurum ve kuruluşlarından, bireylerden ve 

bankalard~ devlete veya devletin yetki verdiği kuruluşlara aktarılınası 

olayını ifade eder. İç borçlarm kaynaklarını; bireyler, sosyal güvenlik 

kurumları, ekonomik kurumlar, özel bankalar ve Merkez Bankası 

oluştunnaktadır. Çalışmada bu hususlar saptandıktan so~ iç borçların, 

tahvil, bono, avans ve emanet paralar aracılıgiyla devlete aktanldığı ortaya 

konmuştur. 

İkinci bölümde, enflasyonun para miktarıyla ilişkisi açıklanmıştır. 

Enflasyonun, para ~ üretim koşulları, psikolojik faktörler gibi unsurlarla 

yakın ilişki içinde olduğu saptan~ iç borçlarm para hacmini genişletme 

yoUarı ve üretim şartlarına bağlı olarak enflasyonu etkileme yolları 

açıklanmıştır. 

Çalışmamızın ikinci bölümünde yaptığımız diğer bir saptaına , 

özellikle Merkez Bankası 'ndan kısa vadeli avans adı altmda alman iç -
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borçların, geri öderuneyere~ doğrudan karşılıksız emisyona neden olduğu 

ve piyasadaki mevcut para miktarını artırarak fiyatlar genel seviyesini 

yükselttiği ve atıl kapasitede üretim yapan gelişmiş ekonomiler için fazla 

bir sorwı olmayan bu durwnun, az gelişmiş veya tam kapasitede çalışan 

ekonomilerde kısa sürede arzm artıniamamasma bağlı olarak direk fiyatları 

artırdıgı tespit edilmiştir. 

Üçüncü bölümde; 1980 sonra Türkiye' de iç borçlanma sürecinin 

hangi evrelerden geçtiği ve bu süreçte yaşanan gelişmelerin enflasyonİSt 

eğilimleri nasıl etkilediği incelenerek şu saptamalar yapılmıştır. 

Toplam ekonomi üzerinde kamu kesiminin ağırlıAI, ülkemizde 

oldukça fazladır. Bu nedenle, 1980 sonrasında uygulanan kamu 

politikaları, ekonomik değişimin başlıca yörtlendiricisi olmuştur. 1980-

1985 yıllarmda kamu gelir ve harcamalarının GS:MH'ya oranı 

istikrarlıyken, 1986 yılından itibaren, kamu gelirleri ve kamu harcamaları 

önemli yükselişler kaydetmiştir. Bu artış 1980'li yıllarm sonwıa kadar 

kamu harcamalarmda devarn ederken, kamu gelirlerinde, I 987 yılından 

itibaren bir dW'aklamaya girilmiştir. 

1980 sonrası ülkemizde, kamu gelir - harcama dengesinde bu 

gelişmeler yaşanırken, kamu kesimi borçlanma gereği de bu gelişmelere 

paralel bir yol izlemiştir. Kamu kesimi borçlanma gereginin finansmanında 

1980-1983 dönemi Merkez Bankası kaynakları aşırı derecede 

kullanılmıştır. 1980-1996 döneminde, iç borçlanma açık kapatmanın 

başlıca aracı olmuştur. Bu dönmede hükümetler, personel maaşlarını 

ödemek için, iç borçlanmaya başvurmuşlardır. Ayrıca, iç borçlanmanın 

vade yapısı da giderek kısalrnıştır. Özellikle Merkez Bankası'ndan alman 



Klsa V adeli Avans' lar ekonomideki para hacmini genişleterek enflasyonıuı 

körüklemiştir. Kamu açıklarının fınansmanmda kullanılan disiplinsiz 

yöntemler ve bu yöntemlerin piyasalarda oluşturdı@ı olwnsuz etkiler, faiz 

oranlarını yükselterek enflasyonist beklentileri artırmıştır. Faiz hadlerinin 

yükselmesi yatırımcılarm geleceğe yönelik sagtıklı planlar yapmasuu 

engellemiş ve yeterli üretim artışı gerçekleştirilememiştir. 

Bu saptamalar sonucwıda, yapılacak öneriler~ kamu kesiminin 

bütün kurwn ve kurutuşlarıyla refonne edilmesidir. 2000'li yıllara 

yaklaşırken ça4daş devlet anlayışı ve ~daş yönetim anlayışı çerçevesinde 

bir çok kamu kurum ve kuruluşu tasfiye edilerek, merkezi hükümetin 

düzenleme ve denetim işlevleri artırılmalıdır. Yerel yönetimler, yetki ve 

sorumluluk bakımından daha etkin hale getirilmelidir. Bu yapılanmanın 

gerçekleştirilmesi sonucunda, kamu kesimi politikalarının ekonomide 

istikrarsızlığa yol açan yönü sınırlandırılarak, siyasi ve ekonomik 

istikrarsızlıklarm kamudan kaynaklanan tarafi engellenecektir. Kamwıwı 

düzenleme ve denetim görevi yapması, özel sektörün geleceğe yönelik 

sağlıklı planlar yapmasmda etkili olacaktır. Ayrıca, bireysel hak ve 

özgürlüklerin, devlet tarafından ekonomik, toplwnsal ve kültürel 

faaliyetlerle sınıriandıniması gibi bir sakınca da ortadan kalkacaktır. 

· .. Aynca, kamwuuı denetim ve düzenleme göreviyle donatılması, vergi 

gelirlerini artıracak, vergi kaçakçılığmı azaltacaktır. O zaman, iç borçlanma 

personel maaşlarını ödemek için değil, eğitim, saglık, adalet ve güvenliğin 

sağlanması gibi daha çagdaş ve daha teknik devlet olma yolwıdaki çabalar 

için yapılacaktır. 
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