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Gunumiizde kamu borglan, olagan bir gelir kaynag: olarak kabul edilmektedir.
Bununla birlikte, kamu borglari 6zellikle geligmekte olan ilkeler i¢in bazi kisir dongiilere
neden olmaktadir. Kamu bor¢larinin kaynaklary, amaglan, kullanildigi yerler ve vade
yaptlar1 farkit ekonomik ve sosyal etkiler yaratmaktadir. Dogusu ve gelisimi birgok
tartismalara neden olan kamu borg¢lanmasi, temel ekonomik teorisindek: kanisgikhk ve

belirsizlik nedeniyle ekonomistler igin siirekli genisleyen bir tartisma konusu olmaktadir.

Modern anlamda ik kamu borglanmasi, Birinci Diinya Savasinmn finansmani igin
yapilmis ve daha sonra 1930'ardaki iktisadi buhranla yaygmlasmistir. Kiresellesme
sonucu finansal piyasalarda olusan istikrarsizliklar, sosval ve ekonomik etmenler, modern
devlet anlayist sonucu devletlerin gérevlerindeki artiglar, dinya'da tim ulkeler igin
borglanmay1 sik basvurulan bir finansman kaynag: haline getirmistir. Buna paralel olarak
gelisen i¢ ve dig borglardaki yogunlasma ise iilkelerin ekonomik géstergeleri tizerinde
olumsuz etkiler yaratarak énemli ekonomik darbogazlarin olugmasma neden olmakta ve

siyasal alanda énemli bir giindem maddesini teskil etmektedir.

Kamu borglanmasi konusunun bir bagka olumsuz boyutu ilkelerin ekonomik
gbstergelerinde yarattigi mali etkilerinin vergi sistemlerine yansimasidir. Bu ¢alismamizda
kamu borclanmalarmin yarattigi sonuglarin  vergi gelirlerim  ve yapisit  nasil

etkileyebilecegi Tiirkiye 6rnegi ile agiklanmaya ¢ahsilmistir.
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ABSTRACT

Nowadays public debts are considered as normal public revenue. However, public
debts have been resulted some vicious circles especially for developing countries. Sources
targets, usage places and term structure of public debts results different economic and
social effects. Public debts have been permanently on extending issue of debate for
economists because of confusion and uncertainty in economics theofy that i1s emerge and

improvement caused of many discussions.

The first public debt in contemporary meaning was made for financing of the First
World War and then it have spreaded out with economic crisis in 1930's. Public debt has
been a financing source that is often carried out for all countries in the world. because
nstabilities in financial markets resulting from globalization, social and economic factors,
increasing of government's tasks because of modern state phenomenon. Concentrate on
domestic debt and foreign debt that growing together with these eVents at the some time
have been cause of significant economic bottleneck by way of existing negative effects on

countries economic indicators and consist of on important agenda issue mn politics.

Another negative dimension of public debt issue is reflection on countries's tax
system of it's fiscal effects in countries’s economic indicators. In this study, it's aimed to
explain that how results of public debts can effect on tax income and structure with a case

study of Turkey.
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GIRIS

Klasik anlamda ve oOzellikle modern devlet anlayisi i;inde sirekli artan kamusal
hizmetler nedeniyle kamu harcamalari her ge¢en giin artmaktadir. Kamu giderleri genel
olarak vergi, resim, har¢ gibi asli gelir kaynaklanyla karsilanmaktadir. Ancak kamu
harcamalarindaki artiga her zaman asli gelir kaynag: olan vergilerin yetmemesi nedeniyle
devletler ihtiya¢ duydugu parayr borglanma yoluyla saglamaktadir. Artik giiniimizde
bor¢lanma, kamunun yogun kullandigt bir finansman yéntemi haline gelmistir. Bu sekilde
devletlerin, vergi gelirlerini artirma yerine, bor¢lanmay: se¢mesi, tlkelerin borg yilkiinil hizla
artirmistir. Bu durum ise gliiniimizde devietlerin maliyesi ve ekonomisi i¢in énemli bir konu

olarak ortaya ¢ikmustir.

Ulkelerin borglari devamli ilgi ceken ve tartistlan bir konudur. Bir dlkede borclarin
hangi amagla yapildig, hangi kaynaklardan saglandigi, bu kaynaklarin nerede ve ne sekilde
kullanildigi, borglanmanin tlke ekonomisi Uzerindeki etkileri Uzerinde titiziikle durulan ve
cok tartisilan konulardir. Cinkt ozellikle gelismekte olan tlkeler agismdan i¢ ve dig
borglardaki yogunlagsma ¢nemli ekonomik dar bogazlarin olusmasina ve ilke kalkinmasinin

olumsuz yénde etkilemesine neden olabilmektedir.

Kamu borglanmasi konusunda dikkat cekilen bir diger nokta da borglanmanin nasil bir
yuk getirecegi ve bunun zaman i¢indeki dagiinudir. Devietler bor¢lanma yoluna giderek
vatandaglara dogrudan bir yik yitklemekten siyasi nedenlerle kaginmaktadirlar. Bu noktada
borglanma vergilemenin bir alternatifi gibi karsimiza ¢ikmaktadir. Ancak ileriki dénemlerde

bor¢ d&demelerinin nihai finansman -kaynaginin vergiler oldugu gergeginden hareketle,

borglanmamin hi¢bir zaman verginin alternatifi olamayacagi ortaya ¢tkmaktadir.

-

Bu durumda vergi-borglanma tercihi yapilirken, tlkenin vergi kapasitesinin tam olarak
kullamlip kulianiimadiginin tespiti 6nemli olmaktadir. Cunkil vergi potansiyeli tam olarak
degerlendirilmeden Borglanmaya gitmek, iilke ekonomisinde vergilerden daha fazla bozucu
etkiler meydana getirebilmektedir. Borglanmanin faydas: vergi vikiinin gegici olarak gelecek

donemlere birakilmasidir. Borglar vadesi geldiginde faizleriyle birlikte &denmektedir.



)

Dolayisiyla borglanma gelirleri gerektigi sekilde verimli alanlarda kullanilmadigi zaman -

iilkeye maliyeti cok yiiksek olmaktadir.

Borglanma yoluyla finansman yonteminin tlkeye vikledigi bir bagka maliyette vergi
gelirlerini etkileyerek azaltmast seklinde ortaya c¢ikmaktadir. 1k bakista borglanma ile
vergileme gibi iki finansman yonteminin birbiriyle bir baglantist yok gibi gdziikse de aslinda
aralarinda etkilesim s6z konusudur. Kamu borg¢lanmasi, bor¢lanmanin sekillerine ve iilkenin
iginde bulundugu sartlara gére makro ekonomik gostergeler uzerinde farkh olumsuz etkiler
meydana getirmektedir. Kamu borglanmasinin ekonomi Uzerinde yaratmis oldugu bu etkiler
ise kimi zaman dogrudan, kimi zaman dolayli voldan vergiler Gizerine yansimakta ve vergi

gelirlerini azaltmaktadir.

Kamu borglanmast sonucu, ulke tasarruflarmin biytk kismumin kamu tarafindan
kullamimas: nedeniyle &zel kesimler pivasalardan dislanabilmekte, rant ekonomisi
olusabilmekte ve buna bagh kayit disi ekonomi biiyiiyebilmekte, enflasyonist etki ortaya
ctkabilmekte, gelir ve vergi yikid dagiimi bozulabilmekte, tiikeden yerli ve yabanci sermave
kagislarina neden olabilmektedir. Bunlarin hepsi borglanmanin ilke ekonomilerini olumsuz
etkilemesi sonucu ortaya gikabilecek olgulardir. Bir iilkede borg¢ yonetimi iyi vapilamadiginda
kaginilmaz olarak ortaya ¢ikan bu soruniar da, tlkenin vergi yapisint ve getrlerini olumsuz

yonde etkilemektedir.

Bu calisma ¢ bolim halinde ele alnmustir. Birinci bolimde kamu borclanmasi
kavrami ve bu kavramla ilgili temel konular agiklanmistir. Ikinci bolimde kamu gelirleri
olarak vergi ve borglanma karsilastirmas: yapilarak kamu borglanmasinim bir tlkenin tiim
ekonomik gostergeleri lizerinde yarattigi olumsuz etkiler ve bu etkilerin vergi vapist ile vergi
gelirlerini  ne sekilde olumsuz etkileyebilecedi aciklanmugtir. Calismamizin  Gglinci
boliminde ise Tirkiye’de kamu borglanmasimin nedenleri, geligimi, bor¢lanmanin
ekonomimizde yarattigi olumsuz etkileri ve bu etkilerin vergi sistemimizi nasil etkiledigi ile

borglanma sonucu vergi yapist ve gelirlerimizdeki gelismeler incelenmistir.



BIRINCI BOLUM

KAMU BORCLANMASI

1. KAMU BORCU KAVRAMI

Gunimiizde devletlerin gelir kaynaklar arasinda borglanma énemli bir yer tutar. Devlet
artan harcamalarinin finansmanint esas olarak vergi ve vergi benzeri gelirlerden karsilamaya
caligir. Ancak bu gelirler ¢oZu zaman devletlerin Ustlendidi kamu hizmetlerini yerine
getirmek icin yaptigi kamu harcamalarini karsilamakta yetersiz kalmakta ve kamu kesimi
agigt olusmaktadir. Vergi ve vergi benzeri kamu gelirlerinin harcamalan karstlamadig
durumlarda gerekli olan gelir borglanma yada para basma yoluyla kargilanmaktadir.
Borglanma giniimiizde olagan bir yol olarak algilanmakta ve uygulanmaktadir. Gegmiste
devlet borcu sadece oOngorilemeyen durumlarda kullamiimaktayken giiniimizde izlenen

ekonomik politikalarin bir araci olarak kullanilmaktadir.

Bor¢ kelime olarak &diinc alinmis herhangi bir sey karsiiinda yerine getirilmesi
gereken yikimliiliiktiir. Bor¢lanma ise belirli bir siire sonra geri ¢denmek iizere para ve
benzeri degerlerin 6diing alinmasi islemidir. Iktisat literatiirinde “public dept “ veya * public
borrowing” olarak adlandirilan kamu borglanmasi devlet veya diger kamu kuruluslar

tarafindan alinan borglar ifade etmek icin kullanilmaktadir.'

Literatirde kamu kredisi, kamusal kredi, devlet borcu, kamu borcu ve kamusal borg gibi
deyimler tamamen birbiriyle ayni anlamda kullanilmaktadir. Genel olarak kredi daha 6nce
biriktirilen bir ekonomik degerin iade edilmek tizere ihtiyact olan kimselere belirli bir zaman
icin ve iki tarafin iradesiyle saptanan bir ¢ikar (faiz) karsihiginda tahsis edilmesi islemidir.
Buna bor¢ adi verilir. Kredi veya bor¢ yabanci bir kaynaktir ve ihtiyact olan kimsenin
ongorilen sire igin belirli bir karsilik 6demesini ve siirenin sonunda alinan kaynag: aynen
iadesini ifade eder. Devlet borcu ise devlet veya benzeri kamu tiizel kisileri tarafindan alinan

borgtur. Diger bir deyisle borglusu devlet veya kamu tiizel kisileri olan borglardir.?

! Ahmet ULUSOY, Devlet Bor¢lanmasi, (Derya Kitabevi, Trabzon, 2001), s.14
2 Metin ERDEM, Devlet Borg¢lari, (Ekin Kitabevi, Bursa, 1996), s.7



Devletlerin ekonomik, sosyal ve siyasi yapilarindaki geligmeler sonucu borglanmaya
bagvurmalari ve gittikce borglarin bityiik miktarlara ulasmasi devamli ilgi ¢eken ve tartigilan
bir konudur. Kamu borcu ileride toplanacak vergilerle 6denmektedir. Bu nedenle kamu
borglarinin hangi kaynaklardan saglandigl, ne icin borglanildigi, nasil bir yik getirdigi, ne
sekilde kullanildigr ve milli ekonomi iizerindeki net etkileri tizerinde nemle durulan ve
tartisgtlan  konulardir. Borglanma kolay elde edilen bir gelir dldugundan sorumsuzca
harcanabilmesi ve ekonomik yasamin igleyigini bozabilmesi nedeniyle devletin maliyesi ve

ekonomisi igin énemli bir konu olarak ortaya ¢ikmaktadir.

2. KAMU GELIRi OLARAK BORCLANMA

Devlet gelirleri igerisinde en Onemli yeri vergiler isgal etmektedir. Biitgceénin
finansmaninda en saglam kaynak siiphesiz vergilerdir. > Ancak kamu gelirleri vergi diginda
diger gelirleri de kapsamaktadir. Bu anlamda devletin borglanarak elde ettigi gelirler de kamu

gelirlerinin kapsamu igerisinde yer almaktadir.

Borglanma hem kamu hem de 6zel kesim ekonomisi i¢in deviet gelirlerini arttirmanin
alternatif yoludur. * Devlet gelirlerinin, harcamalarinin finansmaninda yetersiz kaldig:
donemlerde borglanmaya basvurulur. Ancak bir ekonomide borclanmaya bagvurmak icin
vergi potansiyelinin tam olarak kavranmis olmas: gerekir. Vergilendirilebilecek kaynaklar
mevcut oldugu halde borglanmaya bagvurmak devleti riske sokar. Ciinki borglanma yoluyla
devletin elde ettigi gelir gecici bir kamu geliridir. Alinan borglarin vadesi gelinceye kadar faiz
ve vade sonunda da anapara 6demesi s6z konusudur. Bu durumda gecici bir gelir olan
borglanmanin yarart devletin vergi toplama isinin bir stireligine ertelenmesidir. Dolayisiyla
devletin bor¢lanmay:1 normal kamu gelirlerine tercih etmesinin kabulii bor¢lanma ile finanse

edilen harcamalarinin verimliligine ve ekonomiye katkisina bagh olmaktadir.

Borglanma geliri devlet i¢in kolayca bagvuracagi bir kaynaktir. Ancak genel olarak
kamu harcamalarinin vergi ve vergi benzeri gelirlerle finanse edilmesi yoluna gidilmesine

olagan finansman yontemi olarak bakilirken devletin harcamalarini finanse etmede

* Sait ACBA, Devlet Bor¢lanmasi, (Adim Yaymevi, Ankara, 1991), S.5
*J. BUCHANAN, Public Policy Of Public Dept, Homewood, (Illinois) 1958, s.345-346



yararlandig1 borglanma gelirlerine ise olaganistii kamu geliri olarak bakilmaktadir. Ciinkii
tilkenin vergilenebilecek rezervieri degerlendirilmeden bor¢lanmaya girismek tlke igin yanlis

ve olumsuz etkileri olan bir politika olabilir.

3. KAMU BORCU - OZEL BORC AYRIMI

Borglanmé gecmiste devietten deviete oldugundan resmi nitelikli idi. Degigen ekonomik
sartlar kamu kesimi diginda 6zel kesimin de bor¢lanma imkanini dogurmustur. Bu durum
kamu kesimi ile 6zel kesim borcunun nitelik itibariyle degerlendirilip benzerlik ve farklarin
neler oldugunu belirleme ihtiyacint dogurmustur. > Kamu borcu ve 6zel borg ayrimi olmakla
birlikte bor¢ verenin garanti, faiz istemesi, bor¢ olarak alinan degerlerin belirli bir siire
sonunda geri 6denmesi ve bunun bor¢ alan — bor¢ veren taraflarca kararlastirilmasi

bor¢lanmalarda ortak noktalardir.
Kamu borglanmasinin 6zel bor¢lanmalardan ayrilan yonieri ise asagidaki gibidir;

* Devlet borglan 6zel sektor borclarindan miktar itibariyle daha yiiksektir

s Devlet borglarinin vadesi ¢ok uzun hatta siiresiz olabilirken 6zel borglarin vade

imkam sinirhidir.

* Devlet bor¢lanmaya kamu hizmetlerini gergeklestirebilmek amaciyla giderken

ozel bor¢lanmalarda kar amaci 6n plandadir.

» Devlet harcamalarinda yﬁrt dist  piyasalarda yararlanma olanagr Ozel

bor¢lanmalara nazaran daha faziadir.

= Devlet bor¢lanmalarina kars: duyulan giiven 6zel bor¢lanmalardan fazladir.

»  Devlet borglanmalarinda devletin hic 6dememe, vade uzatimi, faiz indirimi
- uygulama gibi uygulamalar olabilirken 6zel borglanmalarda bu durum s6z konusu

olamaz.

* Devlet bor¢lart zaman zaman zorlayislt olabilirken 6zel borglanmalarda sadece

keyfiyet gecerlidir.

»* Devlet borglanmasinda yurt dist piyasalardan yararlanma olanagi 6zel

bor¢lanmalara oranla daha fazladir.

S ULUSOY, a.g.e., s. 21



4. DEVLETIN BORCLANMA NEDENLERI .

Giinimizde borglanma nedenleri ve sekilleri tlkelerin ig¢inde bulunduklari kosullara
gore farkhilik arz etmektedir. Oncelikle bor¢lanma nedenleri temelde birbirleriyle i¢ ige olsa

da gelismis ve az gelismis iilkelerde degismektedir.

Az geligmis ulkelerde yeterli sermaye birikiminin olmamas: ve i¢ tasarruflarin yetersiz
olmasi, kalkinmanin biiyik finansman gerektirmesi, sireklilik gosteren biitce aciklar,
odemeler dengesindeki yapisal bozukluklar ve doviz gelirlerinin yetersizligi, finansal
piyasalarin gelismemesi devlet bor¢lanmalarinin temel nedenleridir. Buna karsin gelismis
ulkelerin bor¢lanma nedenlerini ise gegici biitge agiklari, butcenin cari giderleriyle cari
gelirleri arasindaki zaman farklilidi, olaganisti giderler, biytk projelerin finansmani,
gelismis finans piyasalarindaki dustik faiz oranlarindan yararlanma istegi olarak siralayabiliriz.
Ulkelerin gelismislik diizeylerine gore bor¢lanma nedenleri farklilasmakla birlikte,

giiniimiizde devlet bor¢lanmalarinda etkili olan baslica nedenleri soyle siralayabiliriz:
o Biitce Agiklarinin Giderilmesi

Devletlerin gittikge artan kamu harcamalarinin olagan gelirlerle kargilanamamasi
bitce agig1 kavramint ortaya ¢tkarmigtir. Bitge agiginin klasik taﬁ1m1 gelirler ile
giderler arasindaki negatif farktir. Gunumiiz ulkelerinin ¢ogunda biitce
agiklarinin finansmanm igin i¢ ve dig borglanmava bagvurulmaktadir. Kamu
gelirlerinin kamu giderlerini karsilamada yetersiz kalmasi durumunda ilkelerin
bor¢lanmaya basvurarak gereksinim duyulan geliri saglama yoluna gittiéine gore

biitce agiklarn borglanmanin nedeni olmaktadir.
* Askeri Giderler I¢in Finansman Saglanmasi.

Gunimiiz devletlerinde en yogun harcama savunma alaminda yapilmaktadir.
Diinya siyasal konjonktirtindeki siirekli degisim ve gerilim, savas korkusu ¢ogu
gelismekte olan ilkelerin en son silah teknolojisini takip etmelerine neden
olmaktadir.® Gergekten savaslar kamu bor¢lanmalarinda oldukga nemli bir yere
sahiptir. Zira kamu borglanmalarina neden olan “kamu harcamalarindaki artis”in

gercek nedenlerinden birisi de savunma harcamalarimn artmis olmasidir ve

¢ ACBA, a.g.c., s.G.



bugtin ozellikle az gelismis ulkelerin dis borglanmalari iginde savunma

kredilerinin pay! azimsanmayacak diizeydedir.

e Olaganiistii Harcamalarin Karsilanmas:

Debrem, biyiik yanginlar, sel baskinlan gibi iilkeye biiyiik zararlar verebilecek
dogal felaketler nedeniyle devletin buyiik harcamalar yaparak olusan hasarlarin
giderilmesini, yaralarin sanlmasimi saglamak durumunda kalmaktadir. Dogal
afetler nedeniyle ortaya ¢ikan harcamalardaki olaganiistli artislara kars: biitce
denkligini korumak durumunda olan devlet borglanmalara girismekte ve dis
yardimlar saglamaktadir. Zira bu gibi durumlarda tlkenin ekonomik giicii ve
halkin vergi 6deme glict azaldigindan olaganisti harcamalarin karsilanmasi da

bir bor¢lanma nedeni olarak karsinnza ¢ikmaktadir.
* Ekonomik Dengenin Saglanmasi ve Korunmas

Ozellikle gelismis ulkeler acisindan en onemli sorunlardan biri “ekonomik
dengenin saglanmast ve korunmasi”dir.” Ulkelerde yasanan krizler ve ekonomik
istikrarsizhiklarin etkilerini azaltmak i¢in, devletler borclanarak elde ettigi
kaynaklarla ekonomiye midahale etmektedir. Glinimuzde kisa vadeli ve etkili
bir ¢6ziim yontemi olarak gorilen bu durumda borglanma nedenlerinden biri

olmaktadir.
e Biiyik Yatirnmlarin Finansmam

Ozellikle gelismekte olan iilkeler agisindan “ekonomik kalkinma” konusu ayri
bir dneme sahiptir ve ekonomik kalkinmanin saglanmasi yatinmlarin finanse
edilebilmesine baglidir. Ancak, bu ilkelerde yatinmlarin finansmam igin
birikimler yetersiz kalmakta, dolayisiyla kalkinma siirecinin baglatiimasinda ve
sirdiirilmesinde borglanma temel kaynak olmaktadir. Goraldigi gibi
ekonomiye canhlik kazandirabilmek ve kalkinmay: saglamak igin yapilan dev

biit¢eli yatinmlar da borglanma nedenlerinden biri olmaktadir.

" Macit INCE. Deviet Borglart Ve Tiirkive, (Gazi Kitapevi, Ankara, 2001), s.14.



e Tasarruflarin Belirli Yatirnmlara Yonlendirilmesi

Yeterli tasarruf birikiminin olmadigi az gelismis ilkelerde ve yeterli tasarruf
birikiminin saglanabildigi gelismis ulkelerde tasarruflarin verimli alanlara
aktarilabilmesi i¢in  devletler borglanma iligkili ekonomi politikalart
izleyebilmektedir. Diger bir ifade ile ekonomik amaglara borglanma yoluyla

miidahale edilebilmektedir.

e Borcun Bor¢la Finansmam

Vadesi gelmis borglara finansman saglamak i¢in yeniden hesaplamaya gidilerek
eski borcun yeni bir borglanma yolu ile kapatilmas: yolu arzu edilen bir durum
olmamasina ragmen, sik¢a rastlanan ve derin ekonomik, sosyal etkileri olan bir

borg¢lanma nedeni olmaktadir.

Devletler borglanma ihtiyaglarin1 i¢ veya dis pivasalardan saglarlar. I¢ veya dig
bor¢lanmanin nedenleri ve miktarlar1 da tlkelerin gelismislik diizeylerine gére degismektedir.
Genelde gelismekte olan lilkelerde dig borglar daha agiriikli bir yapiya sahipken gelismis

tilkelerde ise daha ¢ok i¢ borglanmalara gidilmektedir.

Nedeni ne olursa olsun kamu harcamalar ile kamu gelirleri arasindaki fark nedeniyle
devletler her defasinda borglanir. Yani ister gelismis isterse az gelismis ilke olsun devlet
bor¢lanmalarinin asil nedemi biitge agiklaridir. Bunun dlglnda bor¢lanmaya bir maliye
politikasi araci olarak makro ekonomik amaclari gerceklestirmek icin bagvurulmaktadir.
Ayrica vergi yikiinin agir oldugu, vergi toplama maliyetinin yiksek oldugu durumlarda da

devlet borglanmayi tercih etmektedir.

5.  BORCLANMA SINIRI

Devlet borglarinin devamli olarak artmasi, borg yitkiiniin giderek agirlasmast biitge
igerisinde borg ddemelerine ayrilan payin bilyiimesine sebep olmaktadir. Bu durum pek ¢ok

tilkede bor¢lanmanm simirt konusunu giindeme getirmistir.

Devlet borglarinin simin siirekli olarak artiginin ortaya koydugu bir sorundur. Gerek

gelismis gerekse az gelismis olsun tiim iilkeierde devletin bir bor¢lanma simiri vardir” Ancak



bu siminn nereye kadar oldugu konusunda bif fikir birligi saglanamanmnstir. Bor¢lanma siin
bazen kanunlarda belirtilebilir. Bagta A.B.D. olmak uzere bazi memleketlerde hikiimetlerin
borglanma limitleri bir kanunla tespit edilmistir. Bir kisim iktisat¢1 ise toplam borg tutarint
gayrisafi milli hasilamin belirli bir yiizdesiyle simrlandirmaya calismislardir.® Bir kisim
iktisatgilar ise bor¢lanma smirini bagka unsurlara gore kiyaslamaya caligmistir. Temelde
devlet bor¢lanmasinin sinirim belirleyenler ekonominin i¢inde bulundugu kosullar ve mﬁakro
ekonomik degiskenlerdir. Bir lilkenin borclanabilmesi ve bunun sinir1 mali yapisina baghdir.
Bu durumda borglanmanin sinirin1 belirleyen unsurlar milli gelir diizeyi, vergilendirilebilir

kaynaklar, finansal piyasalarin derinligi, kamu harcamalari ve faizlerdir.

Devlet borglanmasinin miktarnn ve milli gelire orami arttik¢a s6z konusu borglar igin
odenen faizler milli gelirin onemli bir kismin1 vok edecektir. Ana para ve faiz ¢demeleri
dolayisiyla devlet borglarindaki artis sonucu devlet biitgesi de agir bir yiik altina girecektir.”
Bu durum devletin yapmasi gereken hizmetler1 yerine getirmemesi anlamini tasimaktadir.
Bor¢ianmanin ekonomik denge ve gelismeye olumsuz etki etmemesi tizerinde dikkat edilmesi
gereken bir husustur. Bor¢lanmanin iilke ekonomisine fayda verine zarar getirmeye basladigi
noktada sinirinin belirlenmesi gerekmektedir. Yani bor¢lanmanin marjinal sosyal faydasinin
sosyal maliyetine esit oldugu noktaya kadar surdirilmesi kabul edilirken maliyetin fayday

astig1 noktada bor¢lanma kabul edilmemektedir.

6. KAMUBORCLANMASINA ILISKIN TEORIK GORUSLER
6.1. Klasikler

Bilindigi gibi klasik iktisat¢ilar devlete minimal gorevler yiklemekle devietin
ekonomiye miidahalesine kars1 ¢ikmaktadiriar. Devietin miidahalesini sadece adalet, savunma,
i¢ ve dis giivenlik gibi temel alanlarla sinicli tutmuslar ve bu hizmetlerin finansmaninda temel
ara¢ olarak vergi gelirlerinin esas alinmasini én gérmuslerdir. Borglanmanin ise olaganiisti
durumlarda bagsvurulabilecek bir gelir oldugunu ve bunun da sinirli dizeyde olmast

e (
gerektigini savunmuslardir. 10

¥ Burhan ULUTUN, Kamu Kredisi Ders Notlari, (Irfan Yavinevi, Istanbul. 1997), 5.53.
Y ERDEM, a.u.c., s.18.
" ULUSOY. ag.e.,s.15.
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Klasiklere gore devlet eger herhangi bir nedenden dolay1 borglanmigsa, bu bor¢ hemen
6denmelidir. Cunki onlara gore devlet borglanarak 6zel kesimin verimli sermayelerini
kendisine ceker ve tasarruflarin bir kismini yatinmlara gitmekten alikoyar. Ayrica devlet
harcamalarinin verimsiz oldugunu, sermayenin israf edildigini ve bununda iktisadi gelismeyi

engelledigini, bor¢lanmanin yikiintn de gelecek kusaklara yuklendirildigini ileri sirmislerdir.

Devlet borglar1 konusuna ilk deginen iktisat¢i David Hume’e gore borglanmanin bes ana
sakincasi bulunmaktadir. Halkin fabrika, arazi gibi yatinimlar yerine paralarim deviet
borglanma araglarini satin almakta kullanmalar1 ve bunun neticesinde tretimin ve istthdamin
azalmast birinci sakincay:r teskil etmektedir. Kamu borglanma araglarinin para gibi
kullamlabilir olmasi nedeniyle altm ve gimisin degerini yitirmesi ikinci sakincay1
olusturmaktadir. Uglincii sakinca ise devlet borglannin faizlerinin 6denmesi i¢in vergilerin
arttirilmast ve bunun da fakir kesimin gelirlerini énemli derecede azaltmasidir. Bu borclarin
yabancilarin eline gegmesi ve bu nedenle bunlarin etkisi altina girilmesi dérdincti, borglarin
rantiye sifl olusturmast ve bu rantiye sintfinmn hi¢ ¢ahigmadan hayatlarim gegirmeleri ve bu
borglarin  hi¢ ¢aligmadan gegirilecek bir hayati garanti etmesi besinci sakincayi
olusturmaktadir. '' Ayrica klasik okul kurucularindan olan Adam Smith ve David Ricardo
gibi iktisatgilarda devletin bor¢lanmasina karst c¢ikmislardir. Smith ve Ricardo’nun
bor¢lanmaya olumlu bakmamalarinin nedeni bor¢lanmanin kolay elde edilen bir gelir
olmasindan dolay: sorumsuzca harcanabilmesi ve ekonomik yasamin isleyisini bozabilecegi

disiincesidir.

Ricardo ve Pigou yik dagihmi teorisinde vergi ve kredi ile yapilan finansmanin
tesirlerini agagidaki gibi izah etmektedirler. Vergi ile finansmanda birinci nesil ikinci nesile
sadece 6denmis vergi makbuzlarini birakmaktadir. Kredi finansmanda birinci nesil ikinct
nesile deviet borg senetlerini birakmaktadir. Ikinci nesil ayni zamanda birinci nesil zamaninda

gerceklestirilmis borcun bir kisim faiz ve itfa masraflan yikana de ytklemektedir. 12

1 Hamdi BAGCI, Kamu Borg¢lart Yénetimi Ve Tiirkiye Icin Bir Degerlendirme, (Sermaye Piyasast Kurulu
Yayimu Yayin No: 135, Ankara, 2001), s.19. L )

12 Abdulbaki PIRIMOGLU, Tiirkive’nin Dis Borglarn fle Dgili Bir Tahvil Denemesi, (Atatirk Universitesi
Yayimnlart No: 600, Erzurum, 1982), s.14.
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Klasik iktisatgilardan J. Stuart Mill borglanmaya daha ilimli bakarak bazi durumlarda
ekonomi i¢in gerekli oldugunu savunmugtur. Bunun diginda bor¢lanmanin faydali oldugunu

one siiren iktisatgilarda s6z konusudur.'?

Genelde klasikler devlet borglanmasini reddetmis devletin borglanma yoluna gitmesinin
yarardan ¢ok zarar getirecegine inanmuglardir. Kisacasi klasikler devletin ekonomiye

mildahalesine ve dolayisiyla da borglanmaya karsi ¢ikmaktadirlar.

6.2. Keynesyenler

Keynesyenler borglanma konusuna klasik iktisatgilarin aksine daha ilimli bakmustir.
Keynes’ci iktisatgilarca oOzellikle i¢ borglarin yikiinin gelecek kusaklara gegmeyecegi
gorisiniin giiglendirilmesi, bu  iktisat¢ilarin agik biitge (deficit- financing) politikasinin
savunucular olusuyla ilgilidir. Bilindigi gibi acik buitge politikasi devlet borglarinin artisina
yol agan bir politikadir. Ustelik bu konuda 1929-1930 biyiik ekonomik bunaliminin yenilmesi
sirrasinda bagkan F.D. Roosevelt tarafindan uygulanan bor¢lanma politikasi ayni zamanda
basarili bir deneme olmusg ve alinan olumlu sonuglarla keynesyen doktrin hizli bir gelisme
gostermistir. ** Zamanmn tnli iktisatgilarindan Prof. Alvin Hansen’e gére borclanma ile “bir
ekonomik birimden Gtekine fon transferi olmadigt gibi bir kusaktan baska bir kusaga yiik

aktarilmasi da séz konusu degildir.” °

Borglanmanin kamu geliri olarak benimsenmesinde gelecek nesillere yiik olmadiginin
anlasilmasi etkili olmustur. 1929 buhrani sosyal deviet anlayisina, devlet bor¢lanmasina, agik
bitceye zemin hazirlamustir. Deflasyonla miicadele edebilmek igin talep sorunun
¢oziimlenmesi gereklidir. Bu nedenle harcamalar tesvik edilmelidir. Ozellikle devlet
enflasyonist bir ekonomi politikasi izlemeli, agik biitge uygulamali, vergi yikiini hafifletmeli
ve para arzim arttirict yonde klasik para politikas: tedbirlerinden yararlanmalidir. " Devlet
borglari hakkinda keynesyen gorise gore devlet butge a¢ig1 verip borclandidi zaman tiiketim

artmaktadir. Bu mekanizma su sekilde islemektedir: deviet bor¢landiginda bireyler ilerde daha

13 {J. ARSAN, Tiirkiye’de Cumhuriyet Devrinde ic Deviet Borclan, (Atatitk Unv. SBF Yayini, Seving
Matbaasi, Ankara, 1961), s.15.

1 INCE, a.g.e., 5.302.

!5 A_A. HANSEN, Fiscal Policy and Business Cycles, (Newyork, 1941), 5.142. o

! Onur KUMBARACIBASI, Ekonomik Doktrinler ve Ekonomik Diisiincenin Evrimi, (Ankara 1T.IA.
Yayinlar: No:102, 1976), s.114. :
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fazla vergi 6deyeceklerini hesaba katmamakta (illuzyon) boylece ellerindeki gelirin tamamim
tiketilebilir gelir olarak duisinmektedir. Diger bir deyisle bireyler bu modelde vergi igin
karsilik ayirmamaktadir. Daha az vergi alinmasi (borglanma) sonucunda kisiler, ellerinde
kalan ilave gelirin bir kismini harcamakta (¢ink( harcamalar gelirin bir fonksiyonudur ve
gelir arttikca tiiketim artmaktadir) bir kismini da tasarruf etmekte béylece vergi ile finansman
alternatifinin aksine kamu harcamalarinin borgla finansmani durumunda harcamalar artmakta

ve toplam tasarruf azalmaktadir. !’

Keynesci gén’jsej gére halkin elinde tuttugu devlet tahvillerinin enflasyoncu bir
potansiyeli vardir. Bu da onleyici araglarla telafi edilmedikge istikrar bozucu tesir yapabilir.
Borglanma yoluyla fmajnse edilen devlet harcamalari elde edilen mevcutlar verimli olsun veya
olmasin miili geliri yﬁflcseltir. Keynesci goruste likidite tercihi faiz haddine baghdir. Faiz
haddinin diigmesi ile tahvil ve bono fiyatlari yikselir. Tahvil ve bono sahipleri bu disiisten bir
gelir saglayabilmek igin satmay: tercih edebilirler. Faiz haddinin diismesine paralel olarak

spekiilasyon nedeniyle tutulan para miktan kabaracak ve likidite tercihi kuvvetlenecektir, '*

Keynesyen distincede devlet bor¢larinin yikia “agik biitge politikas” ¢ergevesinde
tartisilmistir. Bu distncede borg yiki, reel kaynak maliyeti yoninden ele alinmaktadir. |
Bor¢lanma yoluyla ekonomide belli kesimlerden kamu kesimine kaynak transferi s6z
konusudur. Asil sorun dis borglar igin gegerlidir. Ulusal gelirde artis saglandig1 siirece bu

e 19
sorunun ve borg artisinin hicbir énemi bulunmamaktadir.

Keynesyen sistem genel olarak kaynaklarin bol ve kullamim dist oldugu eksik istihdam
dénemlerinde daha gegerli olacak gibi gérinmektedir. Cinka keynesci yaklasim ekonominin
her zaman tam istihdam seviyesinde olamayacagini, denk biitcenin sart olmadigim, deviet
harcamalarint arttirarak milli gelir ve istihdamin arttinlabilecegini savunmaktadiriar. Bu

nedenle de devlet borglanmasina olumsuz' bakmamaktadirlar.

"BAGCI, a.g.c., 5.26

18 ACBA, a.g.e.,s.180

¥ A. EROL. Tiirkive’de Devlet Borglar, (Malive Bakanhgs Arastrma Planlama ve Koordinasyon Kurulu
Baskanhgr Yayim No: 1992/324, 1992, Ankara).
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6.3. James M. Buchanan

" Devlet borglarinin gelecek kugaklara herhangi bir yiik tagimayacagini savunan keynesci
gorusten sonra 1958 den itibaren Prof James M. Buchanan’in 6nderliginde yeni 6nemli
ayriliklar kendini gostermistir. Bu ayriliklar “klasik goriise doniis akimi” olarak da

adlandiriimaktadir.

Buchanan’a gore devlet, borglar1 kisilerden kendi istekleri ile almaktadir. Devlete kendi
istekleri ile bor¢ veren kigiler zorunlu borglar disinda bor¢ yikinii hissetmezler. Ciinkii
devlete verdikleri borglar karsilig1 elde ettikleri faiz gelirleri ve ayricalhikiar vardir. Ancak bu
kusagin isteyerek devlete verdigi borglar karsilig: elde ettikleri faizleri gelecek kusagin ya da
kusaklarin 6deyecekleri vergilerle finanse edilecektir. Yani borcun yikii gelecek kusaklara

aktarilmig olacaktir.?

Buchanan’a gore kamu hizmetlerinin gorildiigii ve borglanmanin ortaya g¢iktig1
dénemde herhangi bir yiik s6z konusu degildir. Bugiin bireyler likit fonlarini ya tiikketim ya da
yatirim amactyla harcayacaklari yerde kendi istekleri ile tahvil almak seklinde secim yapmig
olmaktan, buna karsilik gelecekte bu borg geri 6denirken tahvil sahibi olmayan kimseler daha
az harcanabilir gelir sahibi olacaklarindan yitkii de hissedeceklerdir. Cunkii bu kimseler
ellerinde daha fazla harcanabilir gelir olacak yerde, ddedikleri fazla vergilerle bor¢ 6demesini
karsitlamaktadir; vergi ise gerg¢ek anlamda bir yiktir. Buchanan, bireylerin devlet tahvillerini
goniillii olarak aldiklar1 ve elde edecekleri faiz gelirlerini dustundikleri i¢in borg yiikiini
hissetmediklerini ileri siirer. >

“Klasik goriige donits akimi”nin en buyik destekcileri Davis, Kopf ve Bowen olmustur.
Bugiin ki borcun ileriki nesillere ana para ve faiz tutar1 kadar ek vergi yiikii getirecegini ileri

surmektedirler.

7.  KAMU BORCLANMA CESITLERI

Kamu borglarini bir ¢ok bakimdan ele alarak siniflandirmak mimkiindir. Ancak kamu
borglar1 yaygin olarak siireleri bakimindan, saglandiklari kaynaklar bakimindan, bor¢ verme

iradesi ve etkisi bakimindan ele alinarak siniflandinlmaktadir.

** BUCHANAN, a.g.e., s.88.
2 INCE, a.g.e., 5.304.
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7.1.  Vadeleri Bakimindan Borglar
7.1.1.  Dolayh Borg¢lar ( Kisa Vadeli)

Vadest bir yila kadar olan borglara kisa vadeli borglar denilmektedir. Kisa vadeli borglar,
biitce doénemi iginde olusan gegici agiklar kapatmak igin hazinenin almis oldugu 6dunglerdir
ve miktar olarak siirekli artiy — azalig gostermeleri nedeniyle dalgali borglar olarak da

adlandinimaktadirlar.

Kisa vadeli bor¢lanmalar faizinin disiik olmasi nedeniyle devlet i¢in, siirelerinin kisa
olmasi nedeniyle de borg verenler igin ¢ok elverislidir. Ozellikle bankalar, biiyitk firmalar
ellerinde para tutmak yerine devlete bor¢ vererek kolay bir sekilde fonlanm

degerlendirebilmektedirler.

Devlet kisa streli finansman ihtiyacimi para piyasalarinda, uzun streli finansman
ihtiyacini ise sermaye piyasalarindan saglamaktadir. Dalgali borglar para piyasalarinda
bankalarin, emekli sandiklarinm, sigorta kurumlarinin, tasarruf sandiklarinin, sigorta
sirketlerinin ve biyuk sanayi ticaret miiesseselerinin ellerinde bulunan ve uzun sureli islerde
kullanmadiklart paralardan saglanmaktadir. Ancak cogu kez para piyasalarindaki bu
kaynaklar devletin kisa stre i¢in ¢ok buyik krediye ihtiya¢c duydugu dénemlerde yeterli
olmamakta ve devlet diger onemli bir kaynak olan Merkez Bankasi Kredisine

basvurmaktadir.?

Basta az gelismis tlkeler olmak tizere ¢ogu iilkelerde toplam borg stoku igerisinde kisa
vadeli borglarin payi1 daha fazladir. Dalgalt borglara temelde devletin kisa siireli parasal
ihtiyaglaninin karsilanmasi i¢in basvurulur. Devletin dalgali borglara basvurma nedenierini

sOyle siralayabiliriz;

*  Bir biitce dénemi icinde gelir ve giderlerin denklestirilmesi
*  Uzun sureli borglanmaya hazirlik

* Kosullarin dalgal borglara daha elverisli olmast

*  Olaganisti giderlerin finansmant

*  Maliye politikasi geregi borglanma

T ACBA, ag.c.,s.12.
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Dalgali borglar ¢ogunlukla i¢ kaynaklardan saglanfnaktadlr. Ancak ikinci diinya
savagindan sonra dig dalgali borglarda 6nem kazanmistir. Giniimizde devletler uluslararas:

finans piyasalarindan ¢ok kolaylikla kisa siireli borglar saglavabilmektedir.

7.1.2.  Konsolide Bor¢lar (Uzun Vadeli)

Suresi bir yildan daha fazla olan borglar uzun vadeli borglar olarak
adlandinilmaktadir. Ancak bazi siniflandirmalarda bir yildan bes yila kadar 6denmesi gereken
borglara orta vadeli, bes y1ldan uzun olan borglara ise uzun vadeli borglar seklinde ayrimlarla

da karsilagilmaktadir.

Uzun vadeli borglar sermaye piyasalarindan saglanmaktadir. Ancak bazen deviet para
piyasasindan da uzun streli borglanma saglamaya ¢ahismaktadir. Borcun vadesi uzadikga
kural olarak faiz orami da ylkseldiginden uzun vadeli borglarin faiz oranlart kisa vadeli
borglara oranla daha yiksek olmaktadir. Faiz oranlarinin viksekligi de tasarruf sahiplerini
tesvik eden faktordur. Uzun vadeli borglarin kaynagi pivasada uzun streli yatinm firsatlanni
bekleyen tasarruflardir. Bunun yamnda devlet kisa vadeli borglarin miktarlarindaki artiglardan
kaynaklanan olumsuzluklari giderebilmek icin borg¢larin vade yapisinda degisiklik yaparak
uzun vadeli bor¢ haline getirebilmektedir. “Kisa vadeli bor¢lanmalarin uzun vadeli bir borg

veya ebedi borg haline getirilmesine tahkim (konsolidation) denilmektedir.”*?

Uzun vadeli borglar iki grupta incelenebilir:

» Siiresiz istikrazlar (daimi borglar)

= Sureli istikrazlar ( itfa siiresi belli borglar)

Devlet stiresiz istikrazlarda yalniz faizi 6¢demek zorunda olup , anaparayr 6deme
zamanini istedigi sekilde segmektedir. Yani bu nevi borglarda tasarruf sahipleri yalniz borcun
faizini isteyebilmekte ve anaparay: istemek hakkindan baglangigta vazge¢mektedir. Bu tir
borglanmalarda itfa siiresini ve seklini deviet belirledigi i¢cin devlete uygun zamanlarda 6deme
yapilmasina imkan saglamakta, devleti zamansiz bor¢ Odeme yukimlaliginden
kurtarmaktadir. Bu imkam tanidigy icin bazi yazarlarca bu borglanma sekli ¢ok avantajlt

gorilmektedir.

= fsmail TURK, Kamu Malivesi, (Turhan Kitabevi. Ankara. 1999). 5.236.
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Stureli istikrazlarda ise anapara ve faizin 6deme zamani Onceden belirlenir ve plan
dahilinde 6deme yapilir. Yani borcun geri 6denmesini gosteren bir itfa plani vardir ve bu
plana gore devletin borg siiresince ddeyecegi ana paranin ve faizlerinin pargasi taksit adint alir.
Bu taksitler degisir ve degismez taksitler olmak tizere iki sekilde uygulanabilir. Degismez
taksitlerde borcun faizi ve anaparasi vade siiresine boliniip esit taksitler halinde édenirken
degisir taksitlerde anapara faizinden ayn olarak belirli yiizdeler halinde 6denmekte ve siire

ilerledikce 6denecek miktar azalmaktadir.

Konsolide borglar 6deme zamanlari yaklastik¢a kisa vadeli borg kapsamina girmektedir
ve para piyasasinda kolayca alici bulup degisime konu olmaktadir. Genellikle itfa borcun
siresi doldugunda yapilir. Ancak bazen devlet kosullarin uygun oldugu zamanlarda hazinenin

faiz yiiktini hafifleteceginden erken 6demede yapabilir.

7.2.  Kaynagma Gore Borglar
7.2.1. ic Borglar

I¢ borglar ilke igi kaynaklardan elde edilen borglardir. I¢ borglar hitkiimetin tlke
sinirlan igindeki kisi ve kurumlara milli para cinsinden borc¢lanmasidir. Bu borglanmanin
iktisadi niteligi satm alma giiciiniin 6zel ve kamusal kesimler arast el degistirmesidir. I¢
bor¢lanmada tlkenin kullanabilecegi kaynaklara bir ilave s6z konusu degildir. Yalnizca bu

kaynaklann kullanimi bor¢lanma sonucu degistirilebilir.**

Bir borcun i¢ borg olarak degerlendirilmesinde borglanilan kisi ve kurumlarin uyrugu ile
bor¢lanmada esas alinan para cinsi ¢nemli iki kriterdir. EZer devlet tlke sinrlan i¢indeki
kurum ve kisilerden milli para cinsinden bor¢laniyorsa bu i¢ borg olarak adlandirilir. Kisacasi

borg i¢ piyasalara ihra¢ edilmekte ve milli sermaye ile kargifanmaktadir.

I¢ borglanma yurt i¢indeki kaynaklardan zorunlu yada géniilli yontemlerle belirli vade
ve faizler karsihginda alinir. I¢ borglar milli gelirin biinyesinde bir el degistirmeden farksizdir.

Bu nedenle milli gelirin miktar: yontinden bir degisiklik yaratmazlar.

* Ozhan ULUATAM, Kamu Maliyesi, (Ankara Unv. Sivasal Bilgiler Fakiiltesi Yayinlan No:413. Ankara.
1978), 5.319.
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Devletin i¢ piyasalardan borglanmas: dig piyasalardan bor¢lanmasina gére daha kolaydir.
I¢ borglanmada temel hedef ekonominin makul bir hizla biyiimesi icin gerekli kamu
gelirlerini belli bir siire para basmadan takviye etmeye ¢alismak, sonra kamu agiklarini
daraltarak toplam i¢ borglarin milli gelirine oranini biylitmemeye itina etmek sonunda da bu

orant tedricen kiigiiltmek icin gayret sarfetmektir.”’

7.2.2.  Dis Borglar

Devletin, yabanci tlkelerden belli bir siire sonunda anapara ve faiziyle geri 6denmek
sartiyla sagladigi kaynaklara dig borg¢ denir. Bu tir borglar tlke disindaki kaynaklardan
saglandig: i¢in alindiklan sirada gayrisafi milii hasilada bir artisa neden olurken ddenmesi

sirasinda gayrisafi milli hasilada bir azalmaya neden olur.

Dis bor¢lanmanin hazinenin gegici agiklarint kapatmaktan bagka dis ticaret agiklarim da
gegicl olarak kapatmak gibi bir islevi daha vardir. Dig bor¢larda vade gelinceye kadar faiz,
vade geldiginde de anapara doviz olarak 6denmektedir. Dis bor¢ alininca dig kaynaklar

-karsiliksiz olarak tilke ekonomisine aktariimakta, faiz ve anapara 6demesi yapildiginda da ig
kaynaklar karsiliksiz olarak dig tilkelere aktariimaktadir. Dis borglar kural olarak ithalat1 agan

ihracat geliri ile denebilmektedir.?®

Dis borg bir nevi olmayan kaynagin kullammidir. Ulkeye doviz olarak gelir ve yine

déviz olarak 6denir.

7.3.  Goniilli Olup Olmadiklarina Gore Borglar
7.3.1.  Goniillii (Ihtiyari) Borglar

Kisi ve kurumlarin faizi avantajli bularak kendi istekleriyle higbir zorlamaya
dayanmaksizin devlete bor¢ vermesi durumunda géniili borg¢lanmaktan bahsedilmektedir.

Goniilli borglarda borg veren taraflar devletin kendilerine bir takim ¢ikarlar saglayacagi

* Erdogan ALKIN, “Ne Kadar I¢ Borg”, Milliyet (22 Mart 1988).
*% Kenan BULUTOGLU, Kamu Ekonomisine Giris. (Filiz Kitabevi. Istanbul. 1988), 5.524-325.
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duistncesinden hareketle bor¢ vermeyi kendi rnizalan ile kabul ederler. Ayrica génulli

borglarda devletin giivenirligi ve kisilerin devlete olan baghliklan da etkili unsurlardir.

Gonualli borglarda devlet tlkenin iginde bulundugu ekonomik kosullarini ve iktisat
politikast amaglarini dikkate alarak bor¢lanma sartlarimi miktarini ilan etmektedir. Borg veren
taraflar alternatif yatinm araglarimin getirisini géz oniinde bulundurarak devlete borg

vermektedirler.

7.3.2.  Zorunlu (Cebri- Zorlayish ) Borg¢lar

Kamu borglarinda temel ilke bor¢lanmamn herhangi bir zorlamaya dayali olmadan
istege bagli olarak alinmasidir. Ancak bazi istisnai hallerde zorunlu borglanma yoluna da
gidilmektedir. Devlet zaman zaman mali ihtivaglarini karsilamak veya bireyleri tasarrufa

yonlendirmek amaciyla zorunlu borglara bagvurmaktadir.

Zorunlu borglanmada kimlerin ne kadar borglanma kagidi alacagi, ne kadar faiz
_6denecegi, faiz ve anaparanin geri 6deme zamani gibi hususlar devlet tarafindan egemenlik
hakkina dayamlarak tek tarafli olarak belirlendiginden bu yoniiyle vergiye benzemektedir.

Ancak vergiden farkl: olan tarafi anaparanin faiziyle birlikte alacakliya geri 1ade olunmasidir.
g p y yag

7.4.  Etkisi Bakimindan Borg¢lar
7.4.1. Gercek Borg

Devlet borglanmalarinda genel kural hazinenin gercek tasarruf sahiplerinden borg
almasidir. Bu durumda devlet genellikle tasarrufu olanlardan bor¢ almaktadir. Tasarruf
sahipleri kullanilabilir gelirlerini (nakit ) bir tahville degistirmekte béylece nakit varhiklarn
baska seylere harcamaktan vazgecmektedir. Iste devletin gercek tasarruf sahiplerinden

saglamis oldugu borglara ger¢ek borg denilmektedir.



7.4.2. Sozde (Nominal ) Borg

Giinimiizde devletin Merkez Bankasindan borg¢ almasi gittikge yayginlagmaktadir.
Merkez bankasindan alinan borglar piyasada ki banknot tutarini arttiran para olmaktadir.
Kisacas1 devletin dogrudan Merkez Bankasindan bor¢ alma yoluna gittiginde bankadan
sagladig1 para yeni para olmaktadir. Buda ger¢ek tasarruflara dayanmadigindan, alinan borg
bir oldugundan sézde (nominal) borg¢ olarak adlandirilmaktadir. S6zde borglanmanin nedeni
genelde fiyatlar genel seviyesindeki artislar (enflasyon) olmaktadir. Sézde borclanmanin

varhigi biit¢enin agiktan finansmant anlamina gelmektedir.

8. KAMU BORCLANMA ARACLARI
8.1. ¢ Borclanma Araclari

Devlet i¢ borglanmasinda kulianilan en onemli araglar deviet tahvili ve hazine
bonolandir. Bunlara devlet i¢ borglanma senetleri de denilmektedir. Bunlarin disinda i¢
borglanmada kullanilan diger araglar miiteahhit bonolari, merkez bankast avanslari, butce

emanetleri, adi emanetler ve gelir ortaklig1 senetleridir.

8.1.1. Devlet Tahvilleri

Devletin i¢ bor¢lanma icin kullandig1 araglardan birisidir. Devlet tahvili ihrac edildikler:
tarih itibariyle bir yil ve daha uzun vadede olan i¢ borglanma senetleridir. Devlet ¢ikarttigi
tahvilleri 6zel kisi veya kurumlara satarak topladig: fonlar ile biitge agtklarini karsilamaktadir.
Devlet tahvilleri devlet giivencesi altinda olup ihalelerde teminat olarak kullamlabilirler.
Genellikle vergiden muaf olmalart nedeniyle faiz oranlart cogunlukla sirket faiz oranlarindan

daha diisitktiir. Bu tahviller genellikle maliye bakanliZina veya hazineye ait olmaktadir.
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8.1.2. Hazine Bonolan

fhrag edildikleri tarih itibariyle vadeleri bir yildan kisa olan, kisa stireli borglanma
ihtiyaglarini kargilamak icin gikartilan devlet i¢ bor¢lanma senedidir. Bonolar yil igerisinde ki
gecici butce agiklarim kapatmak amaciyla hazine mustesariigt adina Merkez Bankast
tarafindan ¢ikarilmaktadir. Hazine bonolarinin da devlet tahvillerinde oldugu gibi vergiden
muaf olmasi sdzlesmelerde teminat olarak kabul edilmesi ve bu bonolar karsiliginda Merkez
Bankasindan kredi alinabilmesi gibi avantajlar bonolara olan talebi arttirmaktadir. 3,6,9 ve 12
aylik vadelerle ihra¢ edilebilen hazine bonolarn1 genellikle tasarruf diizeyi yiiksek kisi veya

kurumlar ile bankalar tarafindan alinmaktadir.

8.1.3. Hazine Kefaletine Haiz Bonolar

Hazine kefaletine haiz bonolar merkezi devlet teskilati disinda kalan kamu kurumlarina
ait iktisadi isletmelerin finansman ihtiyaclarini karsilamak icin cikardigi hazinenin kefil
oldugu, kisa vadeli borg senetleridir. Bu bonolar merkez bankasi tarafindan iskonto edilmekte
ve karsthginda ilgili kuruluslara avans verilmesi saglanarak bu kuruluslarin ham madde ve

iiriin alimlar ile mevsimlik ihtiyaglan karsilanmis olmaktadir.

8.1.4. Hazineye Kisa Vadeli Avans

Kisa vadeli avans miktan biitge kanunlartyla sinirlandinilan, yil ici gegici gelir- gider
dengesizligini gidermek amaciyla merkez bankasindan hazinenin kisa vadeli bor¢lanmasi

olarak tanimlanabilir.

8.1.5.  Gelir Ortakhg: Senetleri

Devlet tahvilleri ve hazine bonolarmin ihtiyag duyulan fonlari karsilayamadig
dénemlerde istikrarli ve giivenilir  gelir saglayarak tasarruflan tesvik etmek kamu
yatimmlarina ek kaynak saglayarak bu yatmlari arttirmak ve hizlandumak amaciyla

¢tkarlan senetlerdir.
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8.1.6. DMiiteahhit Bonolan

Yatirtm harcamalarinin yogun oldu3u doénemlerde nakit agiklarim azaltmak amaciyla
miuteahhitlere yaptiklari is karsihginda para yerine belirli vadede 6denmek iizere verilen uzun

vadeli bor¢lanma kagitlaridir.

8.1.7. Emahetler

Mali yil sonuna kadar tahakkuklari yapilmis verile emrine baglanmig fakat cesitli
nedenlerle saymanliklarca 6demesi yapilmamus giderler biitce giderleri hesabina borg, biitge
emanetleri hesabina ise alacak kaydedilmekte ve bu sekilde muhasebelestirilerek hesaplar
kapatilmaktadir. Daha sonra nakit temin edildiginde emanet hesabindan ¢ikig yapilarak kasa
hesabindan nakdi 6deme yapilmaktadir. Herhangi bir sebeple emanet hesabina alinan paralar
bir sonraki mali yila gelindiginde alacaklilara 6denmektedir.”’ Bu emanetler hesapta kaldiklar

sturece devlet i¢in bir kredi 6zelligi tasimaktadir.

8.2. Dis Bor¢lanma Araclan
8.2.1.  Gelismis Ulkelerden Alinan Krediler

Cogunlukla gelismekte olan iilkeler olmak tizere dis kaynaklara ihtiyaci olan tlkeler

gelismig tilkelerden yiiksek miktarlarda kredi talep etmek suretiyle borglanabilmektedir.

8.2.2. Euro Krediler

Genellikle buyik isletmelere, egemen devletlere veya uluslararasi kuruluglara verilmek
amaciyla bankalarmn icinde bulunduklan iilke parasimin disindaki paralarla agtiklart kredilerdir.
Kredi sozlesmeleri degisken faizli bir temele gére yapilmakta , kisa veya orta vadeli olarak

verilmektedir. Kisa vadeli euro krediler alt1 ay veya daha kisa streli olmakta, orta vadeli

21 g ALTUG, Kamu Biit¢esi, (Ezgi Kitabevi, Bursa, 1999), s.75.
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olanlar ise ii¢ yil ile on yil arasinda degismektedir. Bu krediyi saglayanlar hemen hemen

tiimiiyle ticari bankalardir.

8.2.3.  Euro Tahvil Piyasasma Tahvil Ihrac Etme

Satisa sunuldugu ulkenin diginda bir ilke parasina bagh bulunan, dis piyasalara
pazarlamak amaciyla ¢ikartilan tahviller euro tahviller olarak adlandiriimaktadir. Devlet dig
borglanma araclarindan biri olan euro tahviller orta ve uzun vadeli krediler saglamak amaciyla
hukiimetler veya ¢ok uluslu sirketler tarafindan ¢ikarilmaktadir. Euro tahvillere vergi
kesintisiz 6deme yapilmakta ve gesitli piyasalarda faaliyet gOsteren bankalar uluslararasi
finansman kuruluglart bir 6ncti bankanin 6nderliginde bir araya gelip bir konsorsiyum

olusturarak bu tahvilleri cesitli pivasalarda birden pazarlarlar.

8.2.4.  Uluslararas1 Mali Kuruluslardan Alinan Krediler

Ulkeler IMF, Diinya Bankas1 vb. mali kuruluslardan krediler alarak (borglanarak) fon
saglayabilmektedirler. Ozellikle az gelismis tilkeler icin uluslararasi mali kuruluslar énemli

bir yere sahiptir.



IKINCI BOLUM

KAMU BORCLANMASININ VERGI GELIRLERI UZERINE ETKIiSI

1. KAMU FINANSMANINDA VERGILER VE BORCLANMA

Kamu finansman sistemi, bir tilkenin gesitli gelir kaynaklarindan meydana gelen bir
butindur. Uygulamada buna gelir sistemi de denilmektedir. Kamu finansman sistemi
tlkelerin milli dzelliklerine, iktisadi ve sosyal yapisina uygun olarak dogar ve gelisir.
Kamu gelirleri genel olarak “devletin ve diger kamu kuruluslannin giderlerini karsilamak
tizere hitkimranlik gucine dayanarak elde ettikleri biitiin ekonomik degerler” olarak

ifade edilmektedir.28

Devletin yaptigi kamusal hizmetlerin karsilanmas1 amaciyla ortaya ¢ikan finansman
ihtiyact kamu gelirleri ile karsilanmaktadir. Guniimiizde kamu gelirlerini olugturan
kalemlerin ¢ok cesitli isimlerle amldigi gorilmektedir. Ancak genel olarak kamusal
nitelikli ihtiyaclarn daha yiiksek diizeyde karsilamak isteyen hitkiimetler yitksek miktarda
finansal kaynaga ihtiya¢ duymaktadir. Bu finansman kaynaklannin en 6nemlileri vergi ve
borglanmadir. Buradan anlagildig: tizere verginin toplanmast ile bor¢lanma ayni amag i¢in
yapilmaktadir. Bu amag ise devletin harcama programlanim finanse edebilmek i¢in gelir

temin etmesidir.

1.1. Vergi Gelirleri ile Bor¢clanma Arasindaki Fark

v

Vergi koymak gibi 6diing almak yetkisi (bor¢lanma) de butiin devletlerin dogal bir
hakkidir.  Vergiler yolu ile finansmana gidilmedigi durumda bor¢lanmaya

bagvurulabilmektedir. Harcamalarin finansmam yoniinden vergi ile bor¢lanma arasinda

28 “Aytac EKER, Metin MERIC, Devlet Borglar: (Kamu Kredisi), (Izmir: Anadolu Matbaast, 2000),
s.114”den aktaran Metin MERIC, “Borglanmanin Konsolide Biitce Kaynak Yapist Uzerindeki Etkisi”,
§.23, www.marmara.cdu.tr/maliyesempozyumu/program.html-31k, (26.03.2004).
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bir benzerlik olmasina ragmen, vergi ile bor¢lanma arasinda 6nemli farkhiliklarda soz

konusudur. Bu farkliliklar asagidaki gibi gruplandinlabilir. 29

e Istisnalar olmakla birlikte, borglanma disindaki tim kamu gelirlerinde zorlama
unsuru s6z konusudur. Verginin en dnemli dzelligi gerektiginde zor kullanilarak
ahnmasidir. Diger kamu gelirleri icin de (harg, resim, ceza gelirleri, parafiscal
gelirler vs) aym sey soz konusudur. Cinkii kanuna dayanidarak tahsil
edilmektedirler. =~ Ancak, borglanma  taraflarn  anlagsmalari  sonucu

gergeklesmektedir. Zorunlu bor¢lanma bunun digindadur.

¢ Borglanma devlet icin gegici bir gelir kaynagi iken, vergi kesin bir gelir
kaynagidir. Ciinkii borglanmada vade gelinceye kadar faiz ve vade sonunda da
ana para ddemesi soz konusudur. Bu 6deme de ekonomik birimlerden toplanacak
vergilerle karsilanmaktadir. Bir anlamda borg gelecekte tahsil edilmesi gereken

vergilerin bugiine iskonto edilmesidir.

‘o Devlet borglanirken kendisine borg verenler, belli bir siire feragat ettikleri
ekonomik degerleri karsihiginda faiz geliri elde ederler. Ekonomik birimler
devlete borg¢ verirken 6denecek faiz miktarimt dikkate alarak sahip olduklan
ekonomik degerden bir siire vazgegerler. Bor¢glanma karsiliginda alacaklilarin bir
getiri elde etmeleri s6z konusu iken, vergilerde béyle bir durum olmadigi gibi

bireylerin satin alma giiciinde de bir azalma s6z konusudur.

e Vergiler, bireylerin tiikketim ve yatinmlara gidecek olan kaynaklarinda azalmaya
sebep olmaktadir. Oysa bor¢lanma sonucu alacakliya bir faiz transferi s6z konusu

oldugundan, bireylerin gelir diizeyinde bir iyilesme goriilmektedir.

¢ Borglanma sonucu deviete aktarilan kaynaklar yurtici  kaynaklardan

saglanabilecedi gibi yurtdisi kaynaklardan da saglanabilmektedir.

25 “Aytag EKER, Metin MERIC, Devlet Borglan (Kamu Kredisi), (Izmir: Dogus Matbaacilik, 1999),
5.10-11; M.INCE, Devlet Bor¢lanmasi, Yenilenmis ve Genisletilmis Besinci Baski, (Ankara: Segkin
Yayinevi, 1996), s.23; M.YASA, Devlet Borglar, (Istanbul: Sermet Matbaast, 1965), s.4-5;
M.ERDEM, Devlet Borglari, (Bursa: Ekin Kitabevi, 1996), s.4-6; S.ACBA, Devlet Bor¢clanmasi,
(Afyon, 1994). s.5”den aktaran ULUSOY, a.g.e., 5.19-20.
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e Topluma vergi salma soncu ortaya ¢ikan vergi yukin yasayan kusaklar
¢ekerken, borglanmanin  neden oldugu mali yiuk diZer nesillere

yansitilabilmektedir.

e Borglanma ile elde edilen gelirlerin nereye harcanacag: bellidir. Ciinkii bor¢lanma
genellikle bir proje veya programa bagh olarak yapilmaktadir (Ozellikle uluslar
arast mali kurumlardan proje veya program kredileri alinmakta ve nerede
harcanacagi onceden bilinmektedir.) Buna karsiik vergi gelirlerinin butgeye

girdikten sonra nerede ve nasil kullanilacag belli degildir.

e Vergiler genel olarak cari harcamalarin finansmaninda kullanilirken borglanma
sonucu elde edilen gelirler olagantstii ve bilyikk ¢aptaki projelerin hayata
gecirilmesi igin kullanitmaktadir. Ornegin, savas, dogal afet gibi olaganiisti
gelismeler karsisinda zarar goéren kesimleri telafi etmek amaciyla da sik sik

borglanmaya bagvuruldugu gérilmektedir.

1.2. Borg¢ Alma-Vergi Salma Arasindaki Tercih

Vergilemenin temel amaci mali amagtir. Mali ama¢ demek, kamu harcamalarinin
temel finansman kaynaginin vergi olmasi demektir. Dolayisiyla devletin, stirekli buytiyen
harcamalarim finanse etmek i¢in mevcut vergi oranlarim artirmaya veya yeni vergiler
getirerek gelirlerini artirma arayist icerisine girmesi gerekmektedir. Bu nedenle vergiler
kamu finansmaninin en dnemli araci durumundadir.3® Ancak artik giinimiizde normal
harcamalarin normal gelirlerle, olaganiisti harcamalarin da olaganisti gelirlerle
karsilanmast kurali kismen terk edilerek onun yerine harcamalann toplumda en az tepki
meydana getirecek ve hem de alinmasinda kolaylik ve iktisadilik bulunacak olan gelirlerle
karsilanmasi prensibi kabul edilmektedir.3! Bor¢lanma gelirleri de giiniimiizde olagan
gelirler arasinda yer almakta ve kamu harcamalart bazen vergi yerine bor¢lanma ile

finanse edilebiimektedir.

30 Mustafa SAKAL, Tiirkiye’de Mali Disiplin Sorunu: Kamu Aciklart ve Bor¢lanmanin
Siirdiiriilebilirlizi (1988-2000 Ddnem Analizi), Birinci Baski, (Ankara: Gazi Kitabevi, 2003), 5.74.

3_1 Sait ACBA, Devlet Borglanmast, Ugiincii Baski, (Afyon, 1995), s.1.
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Devletin hangi durumlarda bor¢lanmaya gidecegi, bor¢ alma ile vergi salma
arasindaki tercihi nasii yapaca8i ulkenin ekonomik ve styasi yapisina goére
belirlenmektedir. Bir bakima tercih siyasi otoriteye birakilmakta ve hangisi daha cazip
geliyorsa ona basvurulmaktadir.32 Bu noktada dikkat edilmesi gereken onemli bir husus
borglanmanin iilke ekonomisinde meydana getirdigi bozucu etkinin vergilere oranla daha
buyik boyutlarda olabilmesidir. Bu nedenle vergi-borglanma tercihi yapilirken tlkenin
vergl kapasitesinin tam olarak kullamhp kullaniimadig konusu 6nemli bir noktadir.
Oncelikle bir ilkenin vergi potansiyeli tam olarak degerlendirildikten sonra devlet
gelirlert yeterli gelmezse borclanmaya bagvurulmalidir. Aksi durumda borglanmaya
bagvurmak devleti borglant ddeyememe riskine gotiirebilmekte, tlke ekonomisinde

olumsuz etkiler yaratabilmektedir.

Glniimiizde siyasal iktidarlar devlet harcamalarmi borcla finanse etmeye meyilli
olmaktadirlar. Ozellikle siyasi istikrarsiziklann oldugu dénemlerde, iktidardaki partilerin
uzun donemli disiinmek yerine kisa donemli (miyopik) davranslarda bulunarak vergi
yerine borclanmayr sectikleri gorilmektedir. 33 Bunun nedeni secmenin vergiye
gosterdigi dogal direng ve oy kaybetme kaygisidir. Bir diger neden de iktidarlarin
harcamalar konusunda segmene hesap vermekten kaginmak istemeleridir. Buradan da
anlasildig1 gibi bor¢ alma, vergi salma karari tamamen politiktir. Devlet harcamalarimn
segmen denetiminden uzak olmast verimliligin azalmasina neden olmakta ve borglanma
imkani devlet harcamalanmi arttirmaktadir. Ashnda devletin borglanmasi, borglamlan
miktar kadar kamu harcamalanm karsitamak {izere vergi gelirlerinin ertelenmesi anlamina
gelmektedir ve borglarin &denmesinin nihai kaynagimn vergi gelirleri oldugunu

unutmamak gerekir.

2. KAMU BORCLANMASININ VERGI GELIRLERI UZERINE ETKISI

Kamu borglanmas: ve vergilendirme devletin yilksek miktarlardaki finansman

ihtiyacini kargilamaya yonelik birbirinin alternatifi olan finansman araglari gibi gozikse de

32 yLUSOY, a.g.e., 5.18.

33 Refia YILDIRIM, “Tiirkiye’de 1980 Sonrasi Vergi Politikalarinin Optimum Vergi Kuramina Gore
Degerlendirilmesi”, Tiirkiye’de 1980 Sonras1 Mali Politikalar, XVLTirkiye Maliye Sempozyumu,
(Manisa: Celal Bayar Universitesi, 1IBF, Maliye Boliimii. 2002), 5.162.



gergekte birbirinin alternatifi degildir. Vergileme borglanmanin alternatifi olabilir. Ancak

bor¢lanma higbir zaman verginin alternatifi olamaz.

Vert bir kamu harcamasimin borglanma yoluyla finanse edilmesi, bugiiniin
vergilerinde bir indirim, gelecekteki vergilerin bugiinkii degerinde kendine esit bir artig
meydana getirmekte ve bu da her kamu borcunun vergi mukellefleri tarafindan 6denecegi
anlamini taslm_aktadlr.34 Diger bir ifade ile vergi borg degil, ancak kamu borglanmas:

vergidir ifadesini kullanmak ¢ok yerinde olmaktadir.

Ekonomi teorisi, borglanma ve vergi segeneklerinden hangisinin tilke ekonomisine
daha fazla olumlu katkilarimin oldugu konusunda kesin bir sey soylememektedir. Bu
konu tartismahdir. Kimi goriise gore bor¢lanma ve vergi arasindaki tercihin ekonomi
Uzerinde bir etkisinin olmayacag ileri striilirken, kimi gériise gbre ekonomi tizerinde

farkli etkilerin olacag: ileri stiriilmektedir.

Giintimiizde borg¢lanma ile vergi arasindaki onemli fark ekonomik degil politiktir.
Cunkia vergi yerine borglanmanin tercih edilmesi genelde politik kararlarla olmaktadir.
Bu da iilke ekonomisi agisindan bir takim olumsuziukian beraberinde getirmektedir.
Bilindigi gibi siyasiler tarafindan cesitli nedenlerle daha cazip goérilen borg¢lanma
gelirlerine bagvurma, ozellikle uzun dénemli makro ekonomik dengeler bakimindan

olduk¢a sakincali sonuglar dogurabilmekte, iilke ekonomisinde vergilere oranla daha

fazla bozucu etkiler meydana getirebilmektedir. 33

Bir tilkede kamu finansmaninda vergileme yerine borglanma tercih edildiginde,
borglanmanin vergi gelirleri tizerinde de bircok olumsuz etkileri bulunmaktadir. Oncelikle
kamu kesiminin borglanma amaciyla para ve sermaye piyasalanna fon talebiyle ¢ikmast
faiz oranlanini yilkseltmekte, 6zel yatinmlar i¢in fon temini hem miktar, hem de maliyet
agisindan zorlasmakta ve ozel yatinmlar diglanmaktadir. Devletin ihrag ettigi menkul
degerler iizerindeki faiz oranlarimin piyasaya gore daha yitksek olmasi, kamuya borg

vermeyi daha cazip hale getirmektedir. Bu da reel yatinmlarda kullanilabilecek fonlann

34 Hamdi BAGCI, “Devlet Borglar1 Borg mu?”, Sermaye Piyasast Kurulu Meslek Personeli Derncgi
Biilteni, (Kasun-Aralik 2002, Sayi: 4,), 5.36; http://www.spk_mpd.org/hbagcit.pdf, (26.03.2004).

35 ULUSOY, a.g.c., s.19.
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finansal yatinmlara yonelmesine yol agarak rantiyeye neden olmaktadir. Bittn bu etkiler

sonucunda yatiim ve iretim diismekte, istihdam hacmi daralmaktadir. 36

Borg¢lanmanin bir diger sakincast da mevcut servet iizerine vergi tehdidi yaratmasi
nedeniyle kaynaklarin yabancilara aktanlmasidir. Bu durum da yine tretim ve verimliligi
dusiirmektedir. Ciunkd borglann yitksek olmasi durumunda bunlarin yine vergilerle
azaltilmasi gerekmekte ve servet sahiplerinin daha fazla 6deme yapma zorunlulugu
dogmaktadir. Rasyonel davranan servet sahipleri bu yiikii bagkalarmin omuzlarina
yikmaya c¢aligmaktadir. Bu nedenle servetlerini bagka ilkelere tasimayr tercih
edebilmektedirler. Disanya sermaye kagisi ise ilke ekonomisini olumsuz etkilemektedir.
Ulke agisindan olumsuz olan bu durum yabanci sermayeler icin de gecerlidir. Her zaman
i¢in yabanci sermaye yitksek borglu uikeye giriste tereddiit eder. Bu da tlkenin gelirinin

diismesine neden olmaktadir.

Borg¢lanmanin vergi gelirleri Gizerindeki bir diger olumsuz etkisi de rant kesiminin
dogmasiyla ilgilidir. Borglanma belli bir rant kesiminin dogmasina sebep olmakta ve bu
kesimin de vergi dist tutulmast vergi veren diger kesimier tzerinde vergi vermeme
egilimini artirmaktadir. Bu da kayit disi ekonomiye neden olmakia ve vergi gelirleri de
azalmaktadir. Bu azalisin telafisi i¢in yine yeni vergiler getirilmekte ya da mevecut vergi

yitkleri arttinimaktadir.

Acik-borglanma-agik kisir dongiisii enflasyonun onemli nedenleri arasinda yer
almis ve enflasyon da yine kayit disiigin artmasinda etkili olmustur. Yatirimcilar
sermayelerini  enflasyondan koruyabilmek i¢in vergi kagirma yoninde egilim
gdstermektedirler. Ayrica zamanla enflasyon nedeniyle ortaya ¢ikan senyoraj gelirlerinin
vergi gelirleri tahsilatinda yasanan gerileme nedeniyle, vergi gelirlerini enflasyondan

artiyormus izlenimini giiritmektedir.37

Kisacas: devlet borglarimin ézel yatinmlan disladigy, gelecek kusaklar haksiz bir
yitkiin (vergiler) altina soktugu, yitksek reel faizler nedeniyle rant ekonomisinin

gelismesine neden oldugu, yabancilara iilke kaynaklarinin aktarlmast ve bazen de yabanci

36 Metin MERIC, “Bor¢lanmanin Konsolide Biitce Kaynak Yapist Uzerindeki Etkisi”, s.23,
www.marmara.edu.tr/maliyesempozyumu/program.html-31k, (26.03.2004).

37 “Fevzi DEVRIM, Kamu Maliyesi, (1zr}_1ir: llkem Ofset, 2002). s.171”, Metin MERIC,
“Bor¢lanmanin Konsolide Biitge Kaynak Yapist Uzerindeki Etkisi”, s.25°deki alimt.



kaynaklann ilkeye girisini olumsuz etkiledigi gorilmektedir.38 Bitiin bu olumsuz
etkenler ulkenin yatiimini, tretimini distiriip, kan dolayisiyla da geliri azaltmaktadir.
Vergilerin gelirle dogrudan baglantili oldugu disinilldigiinde borglanmamn vergi

gelirleri lizerinde olumsuz etkiler yarattig gorillmektedir.

2.1. Kamu Bor¢lanmasmm Ozel Kesime Aktarilabilecek Fonlar _I"Jzerindeki

Etkisi (Crowding-out)

" Kamu harcamalanmin vergilerle finanse edilmesinin makro ekonomik etkilerinin
kiigiik oldugu konusunda iktisat yaziminda bir uzlasma s6z konusudur. Harcamalann
emisyon artist ile finanse edilmesinin ise toplam harcamalar tizerinde biyiik bir etki
yaratacagi ve bu durumda herhangi bir kesimin harcamalanim kisici bir etki ortaya
¢ikarmayacagi genel kabul gormektedir. Ancak, kamu harcamalarmin borglanma ile
finansmaninin yaratacagi etkiler tizerinde tartisittmaktadir. Kamunun bor¢lanmast édiang
verilebilir fonlara olan talebi yitkselttiginden faiz oranlan yiikselmekte ve yiikselen faiz
oranlani da 6zel kesimin borglanma imkamm azaltmakta diger bir ifade ile 6zel sektor
dislanmaktadir.3% Kamu kesiminin bor¢lanmaya giderek mali kesime girmesi ve bunun

sonucunda 6zel kesimin dislanmast iktisat literatiirinde tartisilan bir olgudur.

Bilindigi gibi borglanma ile finanse edilen bir genisletici maliye politikas1 kisa
dénemde milli geliri bir 6l¢iide etkilese bile, uzun dénemde faiz hadlerini yiikselterek ozel
kesim yatmm ve tiketim harcamalarinda bir kisiimaya neden olabilmektedir. Ozel
kesimin harcamalaninin ~ kisilmasina  yol agan bu etkiye crowding-out etkisi
denilmektedir.*0 Kamu kesiminin fon talebiyle gikmasi, 6zel yatirimlar i¢in fon teminini
zorlagtirmaktadir. Friedman'a gére, kamu tahvilleri ile 6zel sektér tahvil ve hisse
senetlerinin ikame durumlar olduk¢a fazladir. Kamu, tahvil ihraci yolu ile finansmanim
gerceklestirdiginde, hem 6zel kesimin piyasadan bulabilecegi fonlari azaltacak, hem de

faiz haddinde sebep olacagi yiikselme nedeniyle bu fonlann maliyetini artiracaktir. Sonug

38 BAGCI, “Devlet Borglan...” s.1.

39 Robert SCHENK, “Crowding Out”, http:/fingrimayne.saintjoe.edu/econ/fiscaidead/deadfour.htm,
(21.10.2003).

40 p ARESTIS, “The Crowding Out of Private Expenditure by Fiscal Actions: An Empirical
Investigation”, Public Finance, 34, 5.99.



olarak, kamu sektorii tahwvilleri piyasada o6zel sektor tahvil ve hisse senetlerinin yerine
gececek ve bir slire sonra uretimde ve dolayisiyla gelirde azalmalar olusacaktir. Bu
mekanizmaya portfolio crowding-out adi verilmektedir.*1 Kamunun kullandig1 reel
kaynaklan 6zel kesim aleyhine genisletmesine yatinmlardan diglama veya reel dislama
(resource crowding-out) ad: verilirken, mevcut fonlardan kullandigi kismu 6zel kesim
aleyhine genisletmesi ise finansal dislama (financial crowding-out) olarak

adlandinimaktadir. *2

2.1.1. Finansal Diglama (Financial crowding-out)

Finansal dislama etkisi; kamu kesiminin mali kesimden dogrudan borglandig
zamanda ortaya g¢itkmaktadir. Kamu mali kesimden dogrudan borglanma yoluna
gittiginde, hane halk: tasarruflanim kendi agiklanmin finansmanina yénlendirerek veya
bankacilik sistemini kullanarak 6zel kesimi diglamaktadir. Devlet mali araglarim (tahvil,
bono vb.) ¢esitli avantajlar saglayarak piyasaya sunar, ¢linkd hane halkimn tasarrufiarini
hangi alanlara yonlendirecegi oncelikle (given gibi unsurlar da ¢nemli rol oynamakia
birlikte) getiriye bagh olmaktadir. Béylece hane halkii kamu mali araclanim 6zel kesimin
mali araglan yerine veya banka kesimi mevduati aleyhine tercih ettiginde 6zel kesimin
dislanmast s6z konusu olmaktadir. Ayrica devlet ikinci bir dislama etkisini ticari bankalar
kanaliyla yaratmaktadir. Devlet ncelikle mali araglarini banka kesimine yéneltmektedir.
Bunun i¢in banka karstliklarinin kamu mali araglarinda tutulmas: zorunlulugu veya bu tiir
islemleri 6zendirici vergi muafiyetleri gibi onlemler getirerek banka sisteminin yogun
olarak topladiklan fonlanin biyiik kismunin devlet borg¢lanma senetlerine yatinlmasim
saglamaktadir. Bu durum bankalarin 6zel sektére kullandiracag ticari kredilerde azalma
meydana getirmekte dolayisiyla 6zel kesimin bu fonlardan mahrum olmasina neden

olmaktadir.

41 M.FRIEDMAN, “Commonts on the Critics”, Journal of Political Economy, 80, (1972), s.917.

42 BBALASSA, “Public Finance and Economic Development”, Paper Presented at the 44th
Congress, (Istanbul: 1988), s.1.
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2.1.2. Reel Dislama (resource crowding-out)

Kaynak tikanmas olarak ifade edebilecegimiz reel dislama ise yapilmas: gereken bir
yatinmin, ozel sektor yerine kamu sektoérin tarafindan gergeklestirilmesi sonucu s6z
konusu olur. Bu gériise gore kamu sektdri, belirli bir yatinmin gergeklestirilmesinde ve
Uretim asamasinda Ozel sektore gore daha az etkindir. Bu nedenle 6zel yatinm yerine
kamu yatirimi yapilmasi, hem 6zel sektorii olumsuz etkileyecek hem de potansiyel {iretim
kapasitesini ve gelir artty hizini diisiirecektir. Bununla birlikte, iretim faktérlerinin
verimli 6zel sektérden, daha az verimli kamu sekt6riine aktarilmas: kaynaklann israfina
yol acacaktir. 1984 yilinda, gelismekte olan iilkeleri konu olan bir arastirma, toplam
yatinmlar iginde 6zel kesim yatinmlaninin pay: yitkseldikce ekonomideki yatinm oraninm
buytudigi ve blyiime hizinin yiitkseldigini saptamustir. Bu noktada basglatilan tartigma
ozellikle bu tlkelerde kamu yatirimlarimin 6zel kesim aleyhine genigletilmesinin olumsuz
sonuglar doguracagi sonucuna ulagmustir. Ancak, O6zel kesimin yatirimlardan
dislanmasinin istatistiksel olarak saptanmasi giictiir ve bu oldukea tartismali bir konudur.

Bu konuda yapilan istatistiksel arastirmalar da geliskili sonuglar vermektedir.43

2.1.3. Dislama Etkisinin Boyutu

Uzerinde durulmas: gereken bir diger nokta ortaya cikan gerek finansal gerekse
reel diglamamn boyutudur. Siphesiz hane halkimn veya bankacilik kesiminin 6zel ve
kamu kesimi mali araglar arasindaki ikame egilimi bu diglamanin boyutlarint belirleme de

onemli olmaktadir. Kamu harcamalarindaki artist AG, 6zel sektor harcamalarindaki

azalisi ise AS olarak gosterirsek, dislama etkisini su sekilde belirleyebiliriz:44

. Eger 6zel kesim harcamalarindaki azalma, kamu harcamalanindaki artisa esitse,

uzun doénemli mali ¢arpan katsayist sifir olacaktir. Bu durumda, gelirde bir

43 Yenal KESBIC, Esat BAKIMLI, "Hazine Borclanmalarinin Ozel Kesime Aktanlabilecek Fonlar
Uzerindeki Etkisi", 5.8 www.google.com.tr, (18.1.2004).

44 Gilsiin Girkan YAY, Turan YAY, “Keynesyen Monetarist Tartigmasinda Maliye Politikasimn
Rolii: Crowding-Out Etkisi”, Katihm Dergisi, (Istanbul: Y1ldiz Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisi,
1991), s.115.
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degisiklik olmamasi ve ekonomide bir genislemenin gergeklesmesi nedeniyle

tam crowding-out etkisi var demektir.
|AG|=|AS| AY=0 k=0

. Kamu harcamalarindaki artis, 6zel sektér harcamalarindaki azalistan daha biiyiik
ise, carpan katsayisinin sifir ile bir arasinda olmast az da olsa bir gelir artisinin
gerceklesmesi anlamina gelir. Bu durumda kismi crowding-out etkisinden soz

edilmektedir.

|AG|>|As] AY>0 k<o0<1

. Kamu harcamalan artarken, ¢zel sektér harcamalannda bir azalma olmamasi ve
carpan katsayismin birden biyik olmast durumunda sifir crowding-out

etkisinden bahsedilir.

|AG|<|AS] k<0

2.1.4. Dislamanin Vergi Gelirlerine Etkisi

Bor¢lanma amaciyla para ve sermaye piyasalarina kamu kesiminin fon talebiyle
¢tkmast, sonucu ulke tasarruflannin daha biyiik kismi kamu tarafindan kullamimaktadir.
Bu durumda tasarruflarda bi; artis olmadig: takdirde 6zel kesimin fon talebini kargilamak
icin yeterli kaynak bulabilmesini zorlagtirmaktadir. Bunun sonucu olarak 6zel kesim
potansiyel yatinmlarim gergeklestirmemekte yatinm ve Uretim digsmekte, istthdam
daralmaktadir. Reel ekonomideki daralma nedeniyle vergi gelirlerinin yeterince artmast
mimkiin  olamayaca@i  gibi vergi gelirlerinin  de  gerilemesi s6z konusu
olmaktadir. Gorildigu gibi kamu kesiminin bor¢lanma yoluyla ekonomiye miidahalesi,
ozel kesimi dislayan ve vergi gelirlerini azaltan bir durum ortaya ¢ikarmaktadir. Tabi bu
durum dzel kesimin piyasalardan diglanma boyutuna bagli olarak degismektedir. Bu

durum vergi gelirlerini iki gekilde etkilemektedir: 43

45 MERIC, a.g.e., 5.23-25.



33

. Birincisi, 6zel kesim sermaye yatirimlarinin dogrudan yatinmlar yerine faiz
yatinmlarina yonelerek tiretim azalmasi ile sonuglanmaktadir. Uretimin azalmasi
beraberinde kan azaltmakta ve buna paralel olarak da vergi gelirlerinde azalma
meydana gelmektedir. Bu durumu ornegin, Tirkiye'deki 560 buyuk sirketin kar
yapisina baktigimizda gorebiliyoruz. Sirketlerin Gzellikle 1990 sonrasinda,

faaliyet karlarimin yerini finansman karlarinin aldigi géralmektedir.

. Ikinci etki, ticari bankalar kanahyla yasanmaktadir. Bankalar yogun olarak
topladiklart ~ fonlarin ~ biyik kismuni  devlet  borclanma  senetlerine
yatirmaktadirlar. Bu durum bankalarin &ézel sektére kullandiracagr ticari
kredilerde, hem yiiksek faiz nedeniyle hem de sermaye yapilarim devlete borg
vermeye yonelttikleri igin bir azalma meydana getirmektedir. Boylece &zel
kesimin yiiksek faiz oranlarinda kredi alp tretim yapmasimn yolu kapatiimakta,

beraberinde ise vergi gelirleri azahs icerisine girmektedir.

Kamu kesiminin 6zel kesimi diglama etkisinin boyutu siiphesiz vergi gelirlerinin
bundan ne kadar etkileneceginin de belirlenmesi acisindan 6nemlidir. Ciinkia vergi
gelirleri ©zel sektoriin verimli, iretken yatinmlarina bagh olarak artmakta veya

azalmaktadir.

2.2. Kamu Bor¢lanmasi ve Kayit Dist Ekonomi

Kayit dist ekonomi resmi kayitlara girmeyen, kanuni belgelerle belgelendiriimeyen
yetkili kamu organlarinca normal kurallar ¢ergevesinde kontrol edilemeyen ve milli gelir
hesaplamalarinda dikkate alinmayan ekonomik islem ve faaliyetlerin tamamudir. Diger bir
ifadeyle, kayit dist ekonomi, gayri safi milli gelir hesaplanimi elde etmede kullanilan
istatistik yontemlerine gore tahmin edilemeyen ve gelir yaratici ekonomik faaliyetlerin
timidir.*6 Vergisel aniamda kayit digt ekonomi, vergi kagirma veya vergiden kaginma

giidiisii ile vergi idaresinin bilgi alant disinda birakilmis faaliyetler buttinidir.*7

46 Tirkmen DERDIYOK, “Tiirkiye’nin Kayit Digt Ekonomisinin Tahmini®, Tiirkiye Iktisat Dergisi,
(Mayts, 1993), 5.54-63.
47 Osman ALTUG, Kayit Digt Ekonomi, (Istanbul; Cem Ofset Matbaacilik, 1%4) s.15.



2.2.1. Kamu Bor¢lanmasinin Kayit Disi Ekonomiye Etkisi

Kayit dist ekonomi son yillarda ¢ok tartisilan ve tzerinde énemle durulan mali bir
problem olarak gorilmektedir. Bunda ise, bir ekonominin 6énemli ekonomik
gostergelerinden olan ve kamunun i¢ dengesini gdsteren kamu agiklari ve buna baglt
olarak ortaya ¢ikan kamu kesimi borglanma gereginin artis egilimi icinde olmasimn rolii
biiytiktiir. Kamu kesimi borglanma geregindeki bu artig egiliminin diger biitiin ekonomik
gostergeler izerinde vyapisal bozulmalara neden oldudu siiphesizdir.#® Kamunun
bor¢lanmasi sirasinda ihrag ettigi menkul degerlerin faiz oranlarimin yitksek olmasi, kamu
kesimine bor¢ vermeyi daha cazip hale getirmektedir. D'olaylslyla normal kosullarda reel
yatinnmlarda kullanilabilecek fonlar da finansal yatinimlara yoneltilmis olmaktadir. Bu da

rant ekonomisinin gelismesine sebep olmaktadir.

Rant ekonomisi, yeni degerlerin uretilemedigi, sadece c¢esitli bigimler altinda
varolan servetin bonolarin, tahvillerin vs. piyasalarda el degistirmesinden dogan
getirilerin Uretim diye adlandiriidig1 ve bu stiregte mali piyasalarn ana rolii oynadig: bir
dizendir. Rantiye ise rantla yasayan ve bu yasam surdiirmekte ¢ikari olan gergekte ise

yeni degerler yaratmayan kisilerdir.

Borglanma ile devlet kisi ve kurumlarin ellerindeki tasarruflari toplamaktadir.
Ancak devletin borglanma yoluyla para bulmasim kolaylastirmak igin tahvil sahiplerine
bazi menfaatlerin saglanmasi ve bir takim haklarinin korunmas: gerekmektedir. Burada
kamu kag1t1ar1ni alacak kisilere saglanmasi gereken haklar ve g¢ikar sorunu giindeme
gelmektedir. Borglanmayla kisi ve kurumlarin ellerindeki tasarruf fazlalar alinarak basta
faiz olmak uizere vergi muaflig, garanti gibi bir takim avantajlar saglanmaktadir. Devletin
borgla finansman saglamasi 6zellikle yiiksek faiz yani enflasyonun tzerinde reel bir faiz
s6z konusu oldugunda gergeklesecektir. Boylece yiiksek reel faiz sonucu devlete borg
verenler zenginlesirken, borclarin geri 6denmesinde kullanilan vergileri 6deyenler

fakirlesmektedir. Bu da toplumda belirli bir rant kesiminin dogmasima neden

olmaktadir.49

43 Emine KOBEN, “Tiirkiye’de Kayit Dis1 Ekonomi Sorunu ve Onlenmesinde Vergi Denetiminin
Rolii”, .2, http://iktisat.uludag.edu.tr/dergi/3/koben/koben2.html, (23.3.2004).

19 INCE, a.g.c., 5.227-228,
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Tahvil sahiplerine saglanan hak ve ¢ikarlarin basinda oncelikle faiz Gdemest
gelmektedir. Ayrica faizi dolayh olarak yiikselten bazi uygulamalar da belirli bir kesimi
(rantiyeleri) reel yatinmlara yonelmektedir. Faizi dolaylt olarak yiikselten bu uygulamalar
tahvillerin nominal degerinin altinda ihrag edilmesi, tahvillerin primli ihra¢ edilmesi,
ikramiyeli ihra¢ edilmesi, tahvillerin teminat olarak kullaniimas: tahvillerin vergiden muaf
tutulmast vs. gibi menfaatler seklinde olmaktadir. Aynica devlet tarafindan tahvil
degerinin korunmasina karst da bir takim garantiler getirilmesi de s6z konusudur. Bunlar
erken 6deme ve konversiyon yapilmayacaginin garanti edilmesi, tahvil degerinin piyasada
diismesini Onleme, para deZerindeki diigmelere kars1 garantiler (altin garantisi, kambiyo
garantisi, fiyat indeksler1 garantisi) gibi uygulamalardir. Bu durumda tasarruf sahibi kisi
ve kurumlar giivenilir ve devamhilig: olan, risksiz ve kolay yonden fazla gelir getiren
devlet borglanma senetlerini saglama istegi icinde olmakta ve rant kesimi dogmaktadir.
Devletin, tretimden vazgecip kolay finansman imkant bulabilmesi sadece kisa siirede
gecerli olacak ve beraberinde bir ¢ok olumsuz sonuclart doguracak bir ¢ézim

yOntemidir.

Kamunun borg¢lanmast sonucu rant kesiminin dogmast ve bu kesimin vergi digt
tutulmus olmas:, vergi veren diger kesimler uzerinde vergi vermeme egilimini
gii¢lendirmektedir. Uretim yapip vergi vermek bu kesimleri desteklemek gibi algilandig1
icin kayit disina ¢ikiglarin artmasinda etkisi olmaktadir. Diger taraftan kayit digihgm
artmast vergi gelirlerinde azalma meydana getirmekte ve bu azals: telafi edebilmek icin
vergi yiikleri arttiriimaktadir. Vergi yikiindeki artig vergi vermeme egilimini daha da

giiglendirerek, kayit dist ekonomiyi kayitl ekonomi ile esit hale getirebilmektedir.30

2.2.2. Kayit Disi Ekonominin YarattiZ1 Sonuglar

Kayit dist ekonomiye iliskin olarak ileri siiriilen, genel ekonomi ve bireyler tizerinde

yaratacagi olumsuz etkileri su basliklar altinda belirtilebilir:51

50 MERIC, a.g.e., 5.25.

°1 Sakip SEKER, “Kayit Disi Ekonominin Kapsami, Nedenleri ve Etkileri”, Yaklagm, Y.3, 525,
(Ocak 1995), s.87; Ahmet KILICBAY, De&isen Diinyada Tiirk Ekonomisi, (Istanbul: 1993), 5.204,
aktaran KOBEN, a.g.e., s.3-4,



Kayit dist ekonomiye yonelen insanlarin esas diisiincesi vergi ve benzeri

yuktumliliklerden kurtulmaktir.

Kayit digt ekonominin énemli bir sonucu, igletmeler arasinda haksiz rekabete yol
agmasidir. Haksiz rekabet daha ¢ok isletmenin kayit disina ¢ikma ¢abas:
igerisinde olmasina neden olmaktadir. Yasal yikiimluliklerini yerine getirdikleri
i¢in yatinma yénelemeyen buyik isletmeler karsisinda, gelirlerini kayit diginda
tutarak yasal yikumlaliklerden kurtulan ekonomik birimlerin karlihklarini
artirmast ve vergi yoluyla ucuz finansman kaynag: saglamasi, haksiz rekabet

yaratmaktadir. Boylelikle kayith kesimin faaliyet alant daralmaktadir.

Kayit dist ekonomi, kayitlt ekonomideki sahte fatura kullanimint artirarak, ticari

ahlaki bozmakta ve 6nemli oranda Vergi kaybina neden olmaktadir.

Bir ekonomide kayit digt ekonominin ve vergi kagaklarinin 6nemii boyutlara
ulagsmasi, o ilkenin milli gelir, istthdam ve kalkinma hizi ve enflasyon
rakamlarina olan giiveni sarsmaktadir. Bu durum ekonomik politikalarin
basarisini engellemektedir. Bllylik oranlara ulasan kayit dist ekonomi, devietin
biitlin plan ve programlarini alt st ederek, birgok yonetsel hatalara diigiilmesine
neden olmaktadir. Verilerin saghksiz olmasi, bazen var olan sorunu yokmus ya
da farkli bir sorunmusg gibi g6sterebilmektedir. Dolayistyla, ¢agdas iktisateilarm,
uzmanlanin saglam ve giivenilir bilgi kaynagi olmast gereken caligmalars,
arastirmalari, Gl¢ilemeyen ekonominin varligi nedeniyle givenilirligini buytk

Slgtide kaybedebilmektedir.

Kayit dist ekonominin bir etkisi de, gelir dagilimi tizerinde olmaktadir. Kisisel
refah Uzerindeki etkisi olumlu olurken, toplumsal refah iizerindeki etkisi
tartismalidir. Ulkemizde kayit dis1 ekonominin agin biiytimesi sonucunda, kayit
dist ekonomi kayith ekonomiye kaynak saglama, istithdam vyaratma ve
ekonominin biiyiimesine belirli él¢tide katkida bulunma gibi olumlu sayilabilecek
etkilerde bulunurken, devlet biitgesine direkt katki saglayamadigi igin gelir
dagihmt bozulmakta, vergive karst yasal yiktmitliklerini yerine getirenler

fakirlesmekte, ancak bu kesimde faaliyet gésterenler haksiz zenginlesmelere

gitmektedirler. Ciinkii, vergisini gercekten odeyen insanlardan elde edilen



kaynaklarla sunulan kamusal mal ve hizmetlerden, bu kisilerin karsiliksiz ya da

dusiik bir bedelle yararlanmalan s6z konusu olmaktadir,

. Kayit dis1 ekonominin toplumun manevi degerleri izerinde de etkisi vardir. Zira,
yasal olmayan sekilde, haksiz ve kolay yoldan para kazanma disiincesinin kabul
gormesine neden olmaktadir. Kayit disi faaliyetlerin, kayith faaliyetler karsisinda
sagladigr avantajlar nedeniyle gelirlerini kayit diginda birakmak isteyenler,
ikametgahlanm  gizlemekte, birtakim bilgileri gerekli yerlere vermekten
kaginmakta ve kayit diginda kalmaya ¢aligmaktadirlar. Bu durum kamu
giivenligi, secmen kittiiklerinin olusturulmasi, yargmn etkin islemesi, niifus
sayimt ve ekonomik anlam tasimayan diger istatistiksel bilgilerin elde edilmesi

agilarindan da sakincalar dogurmaktadir.

. Devletin kayrt disi islemler sonucu olusan kazanglarindan alamadigt vergiyi
dolayh vergilerle ya da borglanarak almak zorunda kalmasi, gelir dagiiminda ve
vergilerde adaletsizlige neden olmaktadir. Bu durum halkin devlete ve rejime

duydugu giiveni de sarsmaktadir.

. Sermayenin, vergisel avantajlarinin biiyitk buna karsin vergt yukiiniin dasik
oldugu ve makro ekonomik biyime yoéntinden etkin olmayan alanlara

kaymasina neden olmaktadir.

2.2.3. Kayit Dis1 Ekonominin Vergi Gelirlerine Etkisi

Giniimiizde iilkelerin en 6nemli sorunlarindan birisi olan kayit digt ekonomi,
nedenleri, sonuglan ve isleyist itibariyle olduk¢a karmagik ve ‘gok yonlit bir olgudur.
Kayit dis1 ekonominin en fazla bityiidiigi tilkeler ise enflasyonun siirekli oldugu, haksiz
ve spekillatif kazanglarin arttigi, gelirin adaletsiz dagitildigi, ekonominin denetim dis1
kaldig1 tilkelerdir.52 Bu agiklamalara gére kamu borg¢lanmasinin da bagh basina kayit dist
ekonominin var olma sebebi oldugunu degil ancak onu bilyiiten neden oldugu ¢ok

rahatlikla sdylenebilmektedir.

52 Cihan DURA, “Kayit Dist Ekonomi Kavramu, Sebep ve Etkileri, Olgiilmesi, Miicadele Yollari ve
Tiirk Ekonomisinde Yeri”, Malive Dergisi, (Sayi: 125, Ocak-Nisan, 1997), s.6.



Kayit disi ekonominin sonuglanna baktigimizda genel ekonomi tizerinde birgok
olumsuz etkileri oldugu goérilmektedir. Kayit dist ekonominin en énemli sonucu ise tilke
ekonomisinde yarattig1 olumsuzluklar sonucunda devletin énemli oranlarda vergi kaybina

ugramasidir.

Kayit dis1 ekonomi nedeniyle olusan vergi kaybi ise devlet gelirlerinin azalmasina
neden olmakta beraberinde ise kamu harcamalarimin finansmani sorununu giindeme
getirmektedir. Bu da bitge agiklan sorununu ortaya ¢ikarmaktadir. Bﬁtge agiklari ya
mevcut vergi oranlarinin artirilmast va da yeni vergilerle kapatiimaktadir. Bu da vergi
yikiniin artmast, vergi adaletinin bozulmasina dolayisiyla da vergiden kaginmaya neden

olarak yine vergi gelirierinin azalmasi anlamina gelmektedir.

Biit¢e aciklarinin vergilerle kapatilmasinin miimkiin olmadig: durumlarda yada
politik nedenlerle vergi dist finansman kaynaklarina bagvurulur. Bunlardan biri de yine
bofglanmadxr. Bu da bir takim olumsuz sonuglan tekrar dogurmakta ve bir énlem
ahnmadiginda bir kisir dongii i¢inde buyiyen bir kar topu gibi tlke ekonomisi a¢isindan
gittikce daha da buyilyen sorunlara yol agmaktadir. Aciklamalardan da anlagilacag gibi
kayit disi ekonomi farkii fakat yine de birbiri ile baglantili bir ¢ok unsuru iginde
barindiran karmastk bir olgudur. Bu karmagik olgunun net bir sonucu vardir. Bu sonugta

devlet agisindan gittikge dnemli bir sorun haline gelen bityitk oranlardaki vergi kaybidir.

2.3. Kamu Bor¢lanmasi ve Sermaye Kacisi

Siyasal, ekonomik ve sosyal istikrarsizligin oldugu tlkelerde yatinmecilarin kendi
iilkeleri yerine dogrudan ya da dolayll (portfoy) olarak baska tlkelerde yatirimlara
yonelmelerine, ellerindeki sermaye ve fonlarn buralara aktarmalarma sermaye kagisi
denilmektedir. Diger bir ifade ile devalilasyona ugrama ihtimali olan paranm bulundugu

tilkeden ¢ikarilmasi da sermaye kagist olarak adlandiniimaktadir.



2.3.1. Kamu Bor¢lanmasinin Sermaye Kacisina Etkisi

Kamu borg¢lanmasinin en énemli sakincasi, meveut servet iizerine olan vergi tehdidi
nedeniyle sermaye kagisi olayidir. Gunimiuzde artik vergi tehdidi nedeniyle servetin
digariya kagmasi ve boylelikle tretim ve verimliligin diismesi ihtimali {izerinde en ¢ok
tartigilan bir olaydir. Zira ekonomilerde genellikle dretimi meydana getiren temel
unsurlardan biri olan sermaye, emede gore kit fakiér oldugundan ozel bir Snem

tasimaktadir. Ekonomideki sermaye stokunun artmasi ise, bu stoka yapilan ilaveler

olarak tammlanan net yatinmlarin artmasina bagh bulunmaktadir. 33

Borglann ytiksek olmast durumunda, bu borglann vergi ile azaltiimas: gerekecektir.
Diger bir deyisle eninde sonunda borglann kimin tarafindan 6denecegi kesinlestirilecektir.
Boyle bir durumda servet sahipleri daha fazla 6deme yapmak zorunda olacaklarindan,
borglan yuksek devletlerden disariya bir sermaye kagist olabilir. Yiksek borglarn
bulundugu durumda rasyonel davramg bu yika digerlerinin omuzlarina yikmaya
¢alismaktir. Bunun da yolu serveti tlke digina kagirmaktir. Bu durum yabanct sermaye
i¢in de gecerlidir. Servet vergisi veva gelir lizerinden alinacak vergilerden cekinen yerli
ve yabanct sermaye, yiiksek borclu iilkeye girisie tereddiit eder. Bunun sonucunda

tilkenin geliri diismeye baglar. Bunun kamu geliri olan vergiler agisindan sonucu ise vergi

gelirlerinde bir azalstir. 5+

Sermaye kagiginin bagka bir nedeni de faiz oranlanimin yiksekligidir. Bilindigi gibi
devlet borcunun yitksek olmasinin bir sonucu da faiz oranlarinin yikselmesidir. Yabanci
kaynaga sahip olanlar, yatirimun getirisinin faiz getirisinden daha az olmasi durumunda
yatirim yapmayacaktir. Ayrica ekonomik istikrar da yatinmlan etkilemektedir. Yabanci
dovize sahip olanlar, hem belirli bir faiz geliri almak, hem de yurt i¢indeki olumsuz
ekonomik sartlardan etkilenmemek i¢in yurtdigmna yatinm yaparlar. Faiz oranmin yiksek

olmast ve i¢ ekonomik sartlarin yatirim karhlhidini istenilen seviyelere yiikseltmemesi

53 Semih GUVEN, “Sermaye Hareketlerinin Nedenleri, Etkileri ve Tiirkiye Ornegi, s.1,
wwiw.hazder.org.tr/makaleler/sermaye-harcketleri.pdf, (26.03.2004).
54 BAGCI, “Devlet Borglari...”, s.45.
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halinde sermaye kagist devam edecektir. Bunun yaninda yitksek faiz oranlar nedeniyle

kisa stireli sermaye girisi olabilecegini de dikkate almak gerekir. 35

Sermaye kagist, bir tilkenin gelecegini ve ekonomik gelismesini etkilemesi yoniinde
onemli bir rol oynamaktadir. Diinya Bankast’nin raporlarina gore, Meksika, Portekiz,
Brezilya, Turkiye, Kore, Arjantin, Uruguay ve Venezuella olmak tizere sekiz borglu
tlkenin yurt digina ¢ikan sermaye toplamu 1979-1982 yillani arasinda 65 milyar dolar
civarindadir. 3¢ Yapilan arastirmalarda asint miktarlarda borca sahip olan ve borg servis
gicligu olan tlkelerden sermaye kagisimin daha buyik miktarlarda gerceklestigi ve
bunun da borg¢ krizine neden olan &nemli bir etken oldugu ortaya konulmaktadir. Ciinki
sermaye kagisinin hizla artmasi ile birlikte kamu sektériniin de borglan hizh bir seyir

izlemektedir.

2.3.2.  Sermaye Kacqisinin Vergi Gelirlerine Etkisi

Sermaye hareketleri, ¢zellikle bir dénem 6nemli gelismeler kaydedenler de dahil,
birgok gelismekte olan iilkede yasanan ekonomik sorunlar nedeniyle olumsuz yonleri ile
6n plana ¢ikmaktadir. Zira sermaye girisleri 6zellikle titketim kaleminde etkili olarak
biiyiimeyi hizlandirmasina ragmen ¢ikis dénemlerinde bilyiimeyi olumsuz etkilemektedir.

Bekleyislerdeki kotillesme ve panik havasi sermaye cikiglarini hizlandirmakta, bu ise

bekleyislerin daha da kotiilesmesine neden olmaktadir. 57

Sermaye girislerinin biiytime tizerindeki olumlu etkisi ¢ok agiktir. Sermaye girisleri
sonucunda gelir ve ikame etkileri ile dzellikle titketim ve yatirim harcamalarinda artisa
neden olmakta, ithalat artmaktadir. Bu da iilke gelirinin artmasma neden olmaktadir.
Dolayisiyla vergi gelirleri artmaktadir. Cinki tlke yatiimi, tretimi ve sermayesi
artmaktadir. Ulkenin yatinminm, sermayesinin, tiretiminin artmast ise vergi kapasitesinin

artmasi demektir,

55 3 BLOW and K.ROGOFF, “Cleaning up Third World Debt Without Getting Taken to the Cleaners”,
Journal of Economic Perspective, (Winter, 1990), s.36; D.Duwendag, “Capital Flight from
Developing Countries”, Wconomics, (1985), aktaran ULUSOY, a.g.e., s.174.

56 World Bank, World Development Report, (1985), s.112.
57 GUVEN, a.g.c.,s.1.
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Sermaye kagis1 ise bir iilkenin ekonomik gelismesini ve gelecegini olumsuz
etkilemektedir. Biitge agiklan ve enflasyon beklentileriyle ilgili olarak ortaya ¢ikan asir
degerlenmis kur oranlan, devaliiasyon beklentileri ve bir iilkenin vergi sistemi sermaye
kagismin en onemli nedenleridir. 3% Sermaye gikislannda, s6z konusu ilkede krizler
yasanabilmekte, Ozellikle borglu iilkelerde borglanma imkanlarini daha da
siirlandirmakta, borglanma maliyetlerini arttirmaktadir. Diger bir ifade ile tulkedeki kotii
olan durumu daha da kotilestirmektedir. Bu da tilkede ekonomik deﬁgeleri alt Gst
etmekte, yatiimun, uretimin dusmesine etkide bulunmakta, krizlere ve gelir kaybina
neden olabilmektedir. Ulke agisindan gelir kaybi ise vergi gelirlerinin de kayb: anlamuna
geldiginden burada da yine borglanmanin vergi gelirlerini olumsuz etkiledigi
gorilmektedir. Ayrica politik, ekonomik ve finansal risklerin yiiksek oldugu bir iilkede
sermaye kagist olmasa bile en azindan lilkkedeki verli ve vabanci sermaye sahipleri
yatimmlanim erteler. Sermaye kacisi olmadan yatinmlann ertelenmesi bile iilke i¢in bir

gelir kaybr dolayisiyla vergi kaybr anlamina gelmektedir.

2.4. Kamu Bér¢lanmas: ve Enflasyon

Bilindigi tzere, enflasyon olgusu tlkelere ve kisilere gére zorunlu olarak farkls
seyleri kapsayan ve tam anlamuyla kavranilamayan belirsiz bir olgudur. 59 Kamu agig1 ile
enflasyon arasindaki iliski ise gerek teoride gerekse uygulamada tGzerinde dnemle durulan
bir sorundur. Ciinkii kamu agiklarinin finansmamnin boyutu ve finansman sekli ekonomik

dengeler uizerinde dengeyi bozucu énemii etkiler yaratmaktadir,

2.4.1. Kamu Bor¢lanmasimin Enflasyona Etkist

Giiniimiizde enflasyon ve biitge agiklari ile borglanma arasinda yakin bir iliskinin

oldugu bilinen bir gercektir. Ozellikle borglanmanin bir refinansman borglanmas: halini

58 ULUSOY, a.g.e., 5.174.

59 Tilay EVGIN, Diinden Bugiine Dis Borglarimiz, (Ankara: Hazine Miistesarhig1 Matbaast, Haziran,
2000), s.33.
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aldigi dusinildiginde “butce  agigi-borglanma-emisyon-enflasyon-borglanma-biitce

a¢181” kisir dongisiiniin iginden ¢itkmamn ne kadar gii¢ oldugu gorulmektedir.

Kamu agigimin finansman araglar i¢ ve dis borglanma ile monetizasyondur. I¢
borglanmanin agirlikta oldugu bir finansman modelinde, reel faiz haddinin hizla artmass,
borglanmanin parasailagmasina yol agarak enflasyonist baskiya neden olmakta ve reel faiz
haddinin buyiime oramimin {izerinde sevretmesi durumunda, birincil bitce fazla
vermiyorsa, i¢ bor¢ stoku artmaktadir. Dis borg:ianmayla finansmanda ise, bor¢lanmanin
vade yapisi, faizi ve borcun ©denmesi asamasinda ortaya cikan makro ekonomik
degisiklikler, enflasyon tizerinde farkli etkiler meydana getirmektedir. Alman borcun
kullaninu asamasinda gergeklestirilen emisyonun hacmi ve dis kaynagin kullanidigi yerier
ve borg servisinin gergeklestirilmesi déviz sorunuyla ilgili oldugu gibi i¢ kaynak tahsisini

de ilgilendirdigi i¢in genel fiyat diizeylerini etkilemektedir. 60

Emisyon, Merkez Bankasi’nin para basmast demektir. Bu da Hazinenin, Merkez
Bankasindan borglanmasi anlamina gelir. Ancak, emisyona basvurulmém kamu
finansmanmimin karsilanmasinda i¢ ve dis borglanin yeterli olamamasi durumunda
kaginiimaz olur ve bagvurulur. Bitge agigimn emisyon yoluyla finansmant ekonomideki
dengesizligi, enflasyonist yonde kamgilar ve enflasyonun yikselmesine yol agar.
Enflasyon baglangigta kamu giderlerini azaltici bir etki yapsa da, sonradan yiikselen
fiyatlar nedeni ile gider arttirici etki yapar ve bu da yeni borglanmalara yol agar. Buna
gore, gorildigi gibi enflasyon biitge agiklarini arttirmakta, biitge agiklar da enflasyonu
hizlandirmaktadir. Yapisal biitge agiklan, enflasyona yol agmaktadir. Bu da faizlerin

enflasyonla birlikte yikselmesi anlanmina gelmektedir. Bu durum ise, ranttye kesimi

yararna sonuglar yaratir ve gelir dagihimindaki adaletsizlikleri arttirir.61

Gorildiagi gibi, bitge agiklarinn i¢ ve dis borglaria karsilanmasi ve bunun stirekli
bir hal almasi, sonugcta bir ¢oziim olmamakta, tersine ekonomik ve sosyal dengesizlikleri
arttinict  olmaktadir. Enflasyon nedeniyle kamu giderleri de cari degerlerle

yitkselmektedir. Kuskusuz bu yiikselis vergi gelirlerini de bir miktarda arttirmaktadir.

60 Sinan SONMEZ, “Tiirkiye’de Kamu Ac¢igimn Finansmam ve Enflasyon Vergisi”, ODTU Gelisme
Dergisi, (C.25, S.2), s.361-377, aktaran Haydar Liitfii Ejder, “Kamu Agiklan Ile Enflasyon Arasindaki
Dliskinin Analizi ve Degerlendirilmesi”, s.5, http://dergi.iibf.gazi.edu.tr/pdf/4311.pdf, (25.3.2004).

61 INCE, a.ge., 5.27-28
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Ancak sonugta yeni ve daha ¢ok borglanma gereksinimi ortaya c¢ikmaktadir. Bu
durumda, but¢e agifimn giderilmesinde yeterli olmayan i¢ ve dis borglann yam sira,
emisyon ve enflasyon da biitce agigimn giderilmesinde kullanilan kaynaklar olmaktadir.
Sinirht ve kontrollii bir emisyon ekonomi i¢in yararh olabilir. Ancak, enflasyon bireylerin
ve sirketlerin reel olmayan gelir artiglarina ragmen, kamu icin daha fazla ‘harcama ve
borglanma geregine yol agmaktadir. Boylece, enflasyon borglanmayr hem finanse
etmekte, hem de yeni ve daha fazla bor¢lanma gereksinimi yaratmaktadir. Bir baska
deyisle, enflasyon kolay ve zorlayish bir vergi olarak kullamlmakta ve toplanan bu

enflasyon geliriyle bor¢lanma finanse edilmektedir. 62

2.4.2. Bor¢lanma ve Enflasyon Vergisi

Kamu agiklan biiyiirken, agiklann finansmani i¢in olaganistii yontemler olarak
kabul edilen senyoraj/enflasyon vergisi kullanimi s6z konusu olmaktadir. Enflasyon

vergisi, hitkiimetlerin mali agig1 parasailastirarak elde ettigi gelirlere verilen addir.

Enflasyon vergisi hitkiimet i¢in kazang olustururken, reel para balansi tutanlar i¢in
bir kayip s6z konusudur. Halkin nominal para talebini arttirmasimn nedeni enflasyon
etkisini telafi etmek ¢abasiyla agiklanabilir. Belirli bir gelir diizeyi ve faiz oran kargisinda
halk eger elinde belirli bir reel para stoku bulundurmak istiyorsa, elindeki nominal paray1
enflasyon oraninda arttirmak zorundadir. Aksi halde enflasyon, mevcut nominal para
stokunun reel degerini arzu edilen diizeyin altina digiirecektir. Halk reel para balanslarim
sabit tutabilmek igin nominal para stokuna enflasyonu dengeleyecek oranda ilavede
bulunmak isteyecek, yani gelirin bir kismint nominal para stokunu arttirmak amaciyla
kullanacak, bdéylece gelirinden daha az harcama yapmak ve aradaki farki devlete

aktarmak zorunda birakilacaktir. Bununla birlikte, enflasyon vergisi kamu i¢ borglarimn

reel degerini de diigiirmektedir. 63

62 INCE, a.g.e., 5.28.

63 HDTM, 1980°den 1990°a Tiirkiye Ekonomisi Politikalar1 ve Uygulama Semineri, (Ankara:1991),
5.204-205; M.PARKIN, v.d., Macroeconomics, Third Edition, (Addison Wesley, 1997), 5.234, aktaran
Jale YALINPALA, Senyoraj, Enflasyon Vergisi ve I¢ Borglanma Digkisi, s.101,
http://idari.cu.edu.tr/dergi/jale.pdf (20.04.2004).
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Enflasyon vergisini geleneksel vergilere benzetirsek, vergi orant enflasyona, para
talebi ise vergi tabamna karsihk gelmektedir. Ashnda enflasyon vergisi, olagan vergiler
gibi bir vergi degildir. Ancak hiikimetler para basma yoluyla belirli bir reel gelir elde
etmektedirler. Enflasyon vergisi ile reel para balansi sahiplerinden deviete dogru bir
kaynak transferi olmaktadir. Kisacasi enflasyon bir vergi gibi islem gérmekte ve devlet
vergileri arttirmig gibi enflasyondan gelir elde etmektedir. Ancak hitkiimetler kesinlikle
geleneksel vergiler gibi enflasyon vergisi i¢in bir kanun yirorlige koymast mumkin

degildir.

Enflasyon oramt vyikseldikge, hanehalk: elinde daha diigik para balansi
bulundurmak ister. Bu nedenle devletin enflasyon vergisi geliri azalir. Bireyler ulusal
paray! ellerinde tutmanin maliyeti oldugunu anlarlar ve enflasyona karsi varhklarm
koruyabilmek i¢in, ulusal para yerine daha istikrarh bir para birimini kullanmay: tercih
ederler. D6viz mevduatinin toplam mevduatlar icindeki paymn artmast dolarizasyon
orant olarak tammlamir. Yiksek enflasyon yasayan tikelerde zamanla senyoraj gelirleri
azalir, dolarizasyon oram yukselir. Bununla birlikte, yukselen enflasyon vergi gelirinde
tahribata yol agmakta, enflasyon vergi gelirlerinin reel degerini distirmektedir. Vergi
gelirindeki bu yipranma Olivera-Tanzi etkisi olarak tammlanmaktadir. Enflasyon
karsisinda biitce agiklannin karst karsiya kaldigi degismeler konusunda ileri siiriilen
hipotezlerden biri Olivera-Tanzi Hipotezi’dir. Bu hipoteze gore, vergilerde tahsil ve
tahakkuk zamami arasindaki gecikme katsayisina bagh olarak enflasyon oranindaki artis,
reel vergi gelirinde azalma yaratacaktir. Diger yandan enflasyon nominal geliri arttirarak
insanlarin daha yitksek bir vergi dilimine girmesine neden olmaktadir. Ancak vergilerin
gelir esnekliginin birden kuciik olmast ve vergi toplamadaki gecikmelerin uzun olmas:
vergi gelirlerini azaltmaktadir. Hazinenin enflasyon vergisi yoluyla gelir elde etmesi ve i¢
borg yitkiini azaltmas, geliskili olarak Hazine’nin reel anlamda gelir kaybetmesine ve
yeniden i¢ borglanmaya gitmesine neden oimaktadir. ¢ Buradan da anlagilacag: gibi

senyoraj gelirlerindeki azalma, yine daha yiiksek borg birikimine yol agmaktadir.

64 Mc CALLUM B.T,, Monetary Economics, (Maxwell Mac Millan International Edition, 1989).
5.665, aktaran Jale YALINPALA, a.g.c., s.101, http://idari.cu.edu.tr/dergi/jale.pdf



2.4.3. Enflasyonun Vergi Gelirlerine Etkisi

Biitge agigi-borglanma-blitce agqigi kisir dongiisii enflasyona neden olmaktadir.
Buraya kadar yapilan agiklamalardan anlagilacag: tizere enflasyonun da vergi gelirleri
tzerinde etkisi olmaktadir. Hukumetlerin enflasyonu gelir elde etmek igin kullanimt
sonucu olugan yitksek enflasyon vergi matrahlannt eriterek vergi gelirlerini reel olarak
azaltmaktadir(Tanzi Etkisi). Ayrica enflasyon kayit dis1 ekonominin artma nedenlerinden
biri sayilmaktadir. Cinki enflasyon ortaminda yatinmcilar sermayelerini korumak
isteyeceklerdir. Bunun i¢inde vergi kagirma yoniinde egilim gostermeleri kaginilmazdir.

Bunun tilke a¢isindan sonucu ise vergi gelirlerinde bir azahstir.

Diger bir acidan ise enflasyon yiiksek faiz ortami demektir. Faizin yiikselmesi ise
yatinmlan azaltmakta, reel sektérde bir daralma séz konusu olmaktadir. Yatiimlarin
azalmasi ise karin azalmasi anlamina gelmektedir. Bu ise vergi potansiyelinin azalmasi
demektir. Kisacast borglanmanin enflasyona neden olarak da vergi gelirleri tizerinde bir

etkisi oldugu agtkea gértlmektedir.

3. KAMU BORCLANMASI,VERGILER VE POLITIK YOZLASMA

Giintimiizde devletlerin biitge agiklarinin artmasi beraberinde kamu borg¢lanmasini
da hizla artirmaktadir. Giniimiiz politik sistemlerinin miisait olmast bu artigin en biiytik
nedenlerinden biridir. Cunkil tlkenin tasarruf, yatinim,iretim vé tiketim gibi temel
ekonomik kararlarini alan politikacilar kamu giderlerinin finansmaminda kolay bir

finansman aract olarak bor¢lanmaya siklikla bagvurmaktadirlar.

Modern ekonomilerde kamu bor¢lanmasinin boyutlari ve borglanmaya bagl olarak
ortaya ¢ikan ekonomik sorunlar ekonomistler i¢in énemli bir ugrast haline gelmekte ve
ozellikle son yillarda borclanmaya bagh olarak ortaya ¢ikan ahlaki riziko sorunu da

literatiirde 6nemli tartismalara neden olmaktadir.

3.1. Kamu Bor¢lanmasi ve Politik Yozlasma

Kamu bor¢lanmasimn da 6zel borglarda oldugu gibi, ahlaki riziko sorununa neden

olacagi one suriilebilir. Borglanmanmin maliyeti kisa donemde hissedilmedigi igin,
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borglanma ile saglanan kaynaklar normal kosullarda finanse edilemeyecek islerin finanse
edilmesine neden olabilmektedir. Aym sekilde borglardaki agin artis, politik sistemde de
bir takim yozlasmalara neden olabilmektedir. Politikaci, se¢gmen, birokrat icgenindeki
politik sistemde borglanma ile borglarin siirekli artisi gerek bor¢lanmamn yontem ve
idaresi, gerekse borglanma ile saglanan kaynaklarm' dagitimi asamasinda uygun
diizenlemeler getirilmedigi i¢in ozellikle gelismekte olan tlkelerde kamu borg¢lanmast
uzun donemde ekonomik bir sorun olmanin 6tesinde politik, toplumsal yozlagmalarin

kaynag olabilmektedir. 63

Politik yozlasma, politik karar alma mekanizmasinda rol alan se¢menleri,
politikacilarin, biirokratlarin, ¢ikar ve baski gruplaninin 6zel ¢ikar saglamak amaciyla

hukuki ve ahlaki normlar ihlal edici davramuglarda bulunmalarnina verilen addur.

Ahlaki riziko, iktisadi kalkinmayi engellemekiedir. Ciinkii iktisadin en dnemti
sorunu kaynak tahsisidir. Kaynak tahsisi ne kadar kot yapilirsa iktisadi kalkinma o denli
disiik olur. Kaynaklarim kotii tahsisi, verimi diisiik hatta tamamen verimsiz islere kaynak
ayirmak demektir. Bu anlamda kaynak “para” demektir. Ister 6z, ister borg kaynak
seklinde olsun, bir firmanin kullammina tahsis edilen parann hasilasiun, maliyetinden
fazla olmas1 gerekir. Temel kural budur. Dolayistyla, paramin maliyetinin de sermayenin

makul hasila oranindan bityitk olmamasi gerekir. Aksi takdirde, ortaya iktisadi zarar veya

transfer ¢ikar. Zarar, milli geliri azaltir, transfer (rant) da milli gelir dagilimim bozar. 66

Bir sistem i¢inde ahlaki kurallar ihlal edilirse bu da beraberinde yozlasmaya neden
olur. Hukumetlerin bu sekildeki ahlak disi davramslan da sisteme yayilinca sonugcta
politik sistemde ve dahasi toplumsal yapida yozlagsmalar yayginlasmaktadir. Yozlasma en
basit hali ile yolsuzluk ve riisvetle es anlamda dusiniilse de aslinda ¢ok daha genis
boyutlu bir kavramdir. Bir toplumda yozlasma basladig gibi bu kendisini gelistiren bir
yapiya biiriinme egilimindedir. Yozlasmay: ortaya ¢ikaran egilimler yozlasma ile birlikte

artma ve biiylime stirecine girer. 67

65Mehmet SAHIN, “Kamu Borglanmasi, Ahlaki Rizike ve Politik Yozlasma”, s.1-2,
http://www.marmara.edu.tr/maliyesempozyumu/tebligler/7-2.doc, (26.2.2004)

66 Ege CANSEN, “Ahlaki Tehlike”, Hiirriyet, (23.01.2002).
67 SAHIN, a.g.e., s.7.
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3.2. Politik Yozlasmanin Vergi Gelirlerine Etkisi

Bilindigi gibi kamu bor¢lanmasimn maliyeti, borglarin tutart ve bu bor¢larin mali
piyasalara etkisi vamnda, bu borglarin belirli bir disiplin altinda tutulmasimi saglayacak
siyasi mekanizmalanin varhigi ile de yakindan ilgilidir. Kamu borglanmasimin belirli bir
disiplin altinda yapilmamas: kamu borglarinin “patlamasina” yol agabilir. Kamunun
borglanma kapasitesinin olmasinm, biit¢eden asiri harcamalarin yapiimasini tegvik ettigi
dustinilmektedir. Kamu harcamalarinin olumsuz ekonomik etkisinin varligi kabul
edildiginde, bu husus ekonomi agisindan diizeltilmesi gereken bir durum olarak ortaya
¢tkmaktadir. Oy sahipleri borglanmanin gelecekte vergiler yolu ile getirecegi yiiki
dikkate almamakta ve borglanma yolu ile yapilan harcamalarn maliyetsiz oldugunu
diisinmektedirler. Oy verenlerin yanli tutumu ve burokrasinin genellikle daha fazla

harcama taraftan oldugu dikkate alindiginda, bor¢lanma imkamnin varhdi, bunun kéti

kullanilmasini glindeme getirmektedir. 63

Borglanmanin tepkisiz kolay bir kaynak olmasi nedeniyle bir savurganlik ekonomisi
ve es-dost kapitalizmi ortaya gkmaktadir. Cinkii vergi ile saglanan kaynaklarin
dagitilmast zordur. Ancak es- dost kapitalizminin ylrimest agisindan borglanmayla
saglanan kaynaklar daha kullamsh olmaktadir. Halbuki kaynak tahsisinde ekqnomik
kriterlere uymamak 6nemli sorunlara neden olabilir. Diger agidan borglanma ile ortaya

¢tkan savurganlik ekonomisi de iilkeyi bor¢lanma kisir dongiisii igerisine sokmaktadir.

Bu durumun da vergiler agisindan etkisi yine agiktir; gelecekteki vergi gelirlerinin
verimsizce kullamilmas) ve daha fazla vergi yukiidir. Vergi yiklerinin artmast ise iilke
ekonomisi agisindan olumsuz durumlant beraberinde getirmektedir. Cunki vergiden
kag¢inma, kayit dis1 ekonomi, sermaye kagisi gibi olaylar vergi yukiniin agir oldugu, adil

olmadigi iilkelerde s6z konusu olmaktadir.

63 BAGCI, Kamu Borglarr..., 5.48.



UCUNCU BOLUM

TURKIYE’DE KAMU BORCLANMASI VE VERGI GELIRLERININ
| GELISDMI

1.  TURKIYE'DE KAMU BORCLANMASI VE NEDENLERI

Maliye teorisinde borglanmaya ti¢ tiirli vaklasilir. Bor¢lanma, devletin olaganiistii
ve istisnai bir gelir kaynag: olarak gorilebilir. Kamu gelirleri ile kamu giderleri arasinda
uyum saglama unsuru olarak da gorilebilir. Bor¢lanma, devletin etkin islemeyen piyasa
ekonomisine miidahalesi, gelir dagihmm ‘ve adaleti saglama araci olarak da
degerlendirilebilir. Ancak gelismekte olan tlkelere ve bu arada Turkiye'ye bakildiginda,
bu ti¢ yaklagimin higbirinin gecerliliginin olmadig1 anlagilmaktadir. Tirkiye'de bor¢lanma
politikas1 yanlis, zararh ama bilingli bir politikadir. Gelir dagilimini ve adaleti saglama
amact yoktur, kamu gelirleri ile kamu giderleri arasinda uyum saglamak i¢in yapilmaz,
borglanma olaganiisti bir gelir kaynagi da degildir. (Borglanma bilingli olarak stirdiiriilir
¢inkd, ek tasarruf olusturuldugu ve bu sekilde biytimeye katki yaptig1 diistin0Imustiir.

Devlet borglanma politikasi ile finans sektéri icinde 6zellikle bankalan korumustur. )¢

Borglanma Tirkiye i¢in ¢ok ¢esitli donemlerde karst kargiya kalinan en 6nemli
kamu maliyesi problemi olarak gorilmektedir. 1958 ve 1980'lerden sonra, son on yilda
tekrar ortaya ¢ikan kamu mali disiplinindeki hizlt bozulma, kamu agiklarinin genislemesi
ve bunun sonucunda bor¢ stokundaki izl bitylime, Tiirkiye'nin en énemli sorunu olarak
kargimizda durmaktadir. Bunun sonucunda bugiin borclanma dinamigi bozulmus ve
borglanmanin stirdiiriilebilirligi tartigilmaya baslanmistir. Borg sarmali olarak ifade edilen

bu sorun agirhk dereceleri farkli olmakla birlikte, birincisi 1994, ikincisi 2000 ve

69 Ferhat Baskan OZGEN, "Turkiye'de I¢ Borg Sorunu ve I¢ Borglanma Sirlandirilmast,
http://wwy.econturk.org/icbore.pdf, s.1 (24.03.2004).
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Uglinciisii de 2001'de olmak tizere yasanan ekonomik krizlerin baslica nedenleri arasinda

yer almigtir.70

Borglanmanin amaclan tilkelerin gelismiglik diizeylerine gore farkliik gostermekte
ve devletler i¢-dis borglanmayr degisik nedenlerle yapmaktadirlar. Klasik goriise gore
bor¢lanmaya savag ve olaganiistii bayindirhik harcamalarini karsilamak tizere gidilmelidir.
Ancak, ginimiizde devlet borglanmasinin baglica nedenleri nitelik degistirmigtir. Klasik
nédenlerin tizerine eklenen giiniimiiz bor¢lanma nedenlerinin ¢ogunun sosyal ve

ekonomik sonuglar yaratmada etken olduklar1 gorillmektedir.

Borglanma her seyden 6nce ihtiyaglardan dogmaktadir. Vergi koymaktan daha
kolay bir gelir saglama yolu oldugundan politikacilar i¢in zaman zaman cezbedici
olmakta, hatta bazen tehlikeli oyunlara girisildigi goriilmekte, hitkiimetlerin kolaylikla bir
israf politikasina kendilerini kaptirmasina yol agmaktadir. Bor¢lanmaya bu kez bu sekilde
bagvurulunca da geri doniis kolay olmamaktadir.”! Ulkemizde de biitcelemede karar alma
stirecinin nihai karar vericileri olan politikacilarin, vergi alarak hizmet sunma yolunun oy
getirmeyeceZini diiginmeleri ve borglanma ile hizmet sunumunu iktidarin yolu olarak
gormelerinden dolayy, bugtin yiiksek bor¢ stoku ve bunun ortaya cikardigi ekonomik

istikrarsizliklarla kars1 karstya bulunmaktayiz.”2

Ulkemizde kolay bir kamu geliri olarak goriilen ve ¢ok sik basvurulan bir kaynak

haline gelen borg¢lanmanin temel nedenleri sunlardir;
« Biitge agiklarinin finansman
+ Kalkinmanin finansmant
» Borglarin 6denmesi (Re finansman)

»  Ekonomik krizler,

70 MERIC, a.g.e., s.1.
7LINCE, a.g.e., s.11-12.
72 MERIC, a.g.e., s.1.



1.1. Biitce Agiklari

Vergi gelirlerinin kamu giderlerini karsilamada yetersiz kalmasi durumunda devletin
bor¢lanmaya bagvurarak gereksinim duyulan geliri saglama yoluna bagvurduguna gére
kamu gelirlerindeki bu eksiklik biitge agig1 demektir. Buna gore, biitge aciklarmin
finansman i¢in devlet i¢ ve dig borglanmaya bagvurmaktadir. Bu anlamda bor¢lanmanin

en 6nemli nedeni bitge agiklaridir.”3

Kamu biit¢e uygulamalar1 ve sonuglan, tim ulke ekonomileri icin son derece
onemli bir konu olmaktadir. Ancak butgeler iilkemizde siyasi nedenlerden dolay1 gergekei
bir bigimde hazirlanmamakta ve gergek¢i olarak uygulanmamaktadir. Biitge agiklan soz
konusu olan tlkemizde yasalasan bitce agid1 (tahmini) ile gergeklesen biitce agidi

arasindaki birytik farklar her yil ¢cok biiyiik boyutlarda olmaktadir.

Turkiye'de kamu finansman agigi kroniklesmistic ve bu agiklarin GSMH igindeki
pay1 giderek artmaktadir. Kamu agiklarinin GSMH'ya oram 1980 yilinda % 10 iken, 1985
yilinda % 4.6 oranmna indirilmigtir. 1990 yilinda tekrar artig gosteren agik % 10.5 oranina
yitkselmistir. 1992 yilinda ise bu oran % 14.6 olmustur. 1995 yilinda % 5.3'e dusiinilen
oran, 1999 yiinda % 15.6'va, 2001 wilinda ise hizh bir artisla % 16.4'e ¢tkmustir. Bu
oranlar Almanya'da % 1, ABD'de % 4-5, Fransa'da % 2, Ingiltere'de % 1-1.5
diizeyindedir. Maastricht anlagmasi ile de AB ilkelerinde biit¢e agiklarinin GSYH'ya

oramnin en fazla % 3 diizeyinde olmast kabul edilmigtir.”*

‘Kamu finansman agiklan Tirkiye'de borg sorununun en dnemit nedenleri arasinda
yer almaktadir. Kamu finansman agiklannin yapist incelendiginde ise finansman
agiklarinin en énemii kismum konsolide biitge agiklarinin olusturdugu gérilmektedir.”
Konsolide biit¢e agiklarimin toplam agiklar igindeki pay1 1980 yilinda % 35.7 iken, 1984
yilinda % 77.5 oramina ulasmis, 2000 yilinda % 87.5 ve 2001 yilinda ise % 97.6 olarak

gergeklegmistir.76

73 INCE, a.g.e., 5.12-13. :
74 Eser KARAKAS. "AB Uyesi Ulkelergie Kamu Finansman Aciklan", X.Tiirkiye Maliye
Sempozyumu, (Istanbul: Istanbul Universitesi Iktisat Fakiiltesi Yayin, 1996), s.91.

75 Figen ALTUG, "Konsolide Biiige Apiklan®, X.Tiirkiye Maliye Sempozyumu, (Istanbul: Istanbul
Universitesi Iktisat Fakiiltesi Yayim, 1996), 5.193-201.

76 “FTCMB Yillik Raporlan 2001, 2002, 2003, Ankara, 2022, s.71"den aktaran MERIC, a.g.e.,s.11.



Toplam agiklar igindeki payin 1980-1995 doénemi ortalamasi % 54.5 olan
konsolide biit¢e agiklanmmn artiginda kamu kesimi igerisinde yer alan kurumlara yapilan
transferlerin payimin oldugunu da géz ardi etmemek gerekmektedir. Tirkiye ekonomisi
1990'dan sonra girmig oldugu stiregte ¢ok kirilgan (fragile) bir yap1 kazanmugtir. Bu
kirllgan yapi 6zellikle ekonominin biinyesinden kaynaklanmis, sorunun en temel noktasim
ise kamu sektorinde yer alan kurumlarin finansman yapisinin agin bozulmasi
olusturmustur. Bu da son on yilda ekonomik dengelerin asin derecede bozulmasi siirecini
ortaya ¢ikarmigtir. Bu gelismelerin sonucu olarak ozellikle kamu agiklanmn agin
genislemesinden dolay: borglanma ihtiyact ¢ok hizh bir bi¢imde artmustir. Bu siireg
beraberinde kamu agtk ve bor¢larimin strdiriilemez bir hal almasina neden olmustur.”’
Ayrica konsolide biitge agiklarinin artiginda kamu gelirleninin yetersizligi (6zellikle vergi

gelirlerinin yetersizligi) ve kamu harcamalan da énemli bir etken olmaktadir.

Ulkemizde biitge agiklarmin finansmaninda i¢ ve dis borglanma giderek agirlik
kazanmigtir. Kamu borglanmasi boyutlar ve nitelikleri itibariyle bugiin tilkemizin karst
karstya bulundugu en onemli sorunlardan biri haline gelmistir. Ayrica bor¢lanma
maliyetinin artmast nedeniyle faiz giderlerindeki artis, bu oramn yitkselmesine neden
olmustur. Artan kamu bor¢lanmasina paralel olarak bitceden giderek daha fazla pay faiz

6demelerine ayrilmustir.

Sonug olarak, 6zellikle 1990 sonrasi konsolide btitge aciklarinin artan dénemsel
yapisi, dolayli olarak borg stoklanimin da artmasina neden olmustur.”® Borg stoklarmin
blylimesinin yamnda borglanma maliyetinin artmastyla faiz giderlerinde artig olmustur.
Bu durumda biitgeden gelirlerin bilyiik bir kismu faiz édemelerine aynlmis, bu da bitge
aciklarini artirmugtir. Biitge agiklarindaki bityime, borglanma geregindeki bityimenin

hizlanmast sonucunu hazirlamistir.

Borg stoklarinin bityitmesi de kamu finansman dengesini olumsuz yénde etkilemis,

reel faizler yiikselme icerisine girmistir. Bu da yine buitge agiklarini yiikseltmistir. Boylece

77 Mustafa SAKAL, "Tirkiye'de Kamu Agiklan ve Borglanmann Siirdiriilebilirligi Sorunu: 1988-2000
Dénem Analizi", DEU 1.1.B.F. Dergisi, (Cilt: 17, Sav1: 1, Y1l: 2002), s5.35-60.

78 "Niyazi OZKAR, "Son Dénem Kamu Kesimi Borglanma Geregi Rasyolan ve Biigenin
Monetizasvonu", Akademik Arastirmalar Dergisi, (2001, Sayr: 23), ss.9-10"dan aktaran MERIC,
a.g.e.,s.12,
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biitge agiklannin artmasi ve bu agiklannda yine daha fazla borglanma ile finansmam

bigiminde bir déngi s6z konusu olmustur.

1.2. Kalkinmanin Finansmani

Bilindigi gibi az geligmis ve gelismekte olan iilkelerde kalkinmanin temel dinamigi
yafmm artislanidir. Kalkinmanin ekonomik yam yatinmlann finanse edilebilmesinden
gectigi i¢in gelismekte olan tlkelerin kalkinma siirecinin  baslatiimasinda  ve
sirdirilmesinde borglanma temel bir kaynak olmaktadir. Ekonomik kalkinmay: saglamak
icin alman borglar verimli yatinmlara doniistiirildigii zaman ekonomik bilyiime ve

istthdam tizerinde olumlu etkiler meydana gelmektedir.

Kalkinmaya yoénelik olarak yapilan bir bor¢lanmada verimli yatinmlara yénelmis
borg, carpan etkisiyle yeni yatinm hadlerinde bir yikselme yarattigi 6lgiide, bu
yatinmlarla ilgili ¢arpan katsayisi kadar bir artig ortaya koyacaktir. Bu agidan deviet
bor¢lanmas: kalkinma agisindan ¢ok onemlidir. Ancak, bor¢lann iktisadi kalkinmay: tek
bagina gergeklestirmesi mamkin degildir ve diger politikalarla uyum iginde olmast
gerekmektedir. Alinan borglarin 6zellikle tiiketim harcamalarina yonelik degil, yatinm
harcamalarina yonelik olmas: gerekmektedir. Ozellikle, dis borclanmalarin mutlaka
yatiimlara harcanmasi gerekir. Onun igin de gelismekte olan iilkelerin, kend: ulusal
sanayilerini kurarken kendilerine 6zgii kalkinma modellerini arastirip, diga bagimhliklarim
sirekli hale getirmemek igin aldiklar borglar tlkenin ekonomik gelisim yatinmlarina
kullanarak, kalkinmay: basarmalar: gerekir. Uzerinde durulmast gereken nokta dis
bor¢lanmay: kag¢inilmaz yapan kalkinma modellerinin ne derece gegerli oldugu ve saghkl

bir dis borg yonetimi politikasinin nasil olusturulup, uygulanabilecegidir?.

Iktisadi kalkinma icin bir tlkenin sadece i¢ borglanmaya gitmesi yeterli
olmamaktadir. Bunun yamnda dis borg¢lanmaya da aglk verilmesi gerekmektedir.
Ciinkii sadece i¢ borglanma ile bir tlkenin kullanabilecegi kaynak miktarn arttirmak

zordur. Dis borglanma ile yeni kaynaklarin da kullanilmasi s6z konusudur. Ancak burada

79s,. SONMEZ, "Dis Borglanma Azgelismis Ulkelerin Yazis1 Mi1?", Bilim ve Sanat Dergisi, S:23,
(1982), s.19
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onemli olan bir diger husus dis borglanmanin amacina uygun olarak kullamlmasidir. Eger
dis bor¢lanmaya giden bir tilke, bunu amacina uygun olarak ilgili yerlere harcamazsa bu
durum bir yandan gelecek nesillere borg yiikii agisindan sakincalar dogurmakta, diger

yandan ileride borcun borgla finansmanna neden olmaktadir.

Kalkinma ¢abast iginde bulunan, gelismekte olan tlkeler sermaye ihtiyaglarim
gidermek amaciyla gelismis tilkelere yonelmislerdir. Bu yonelis bazen birgok iilkede
kalkinmayt hizlandirmasi gerekirken kalkinmanin o6niindeki bir engel durumuna da
gelebilmektedir. Onun igin gesitli Glkeler ve uluslararasi mali kuruluslardan saglanan dis
borglar, saglandiklart asamalarda oldugu kadar, kullanildiklan ve geri &dendikleri

agsamalarda da ¢ok dikkatli bir sekilde yonetilmeleri gerekir. 20

Ulkemizde de i¢ ve dig borglanmalar yoluyla cesitli yatimlar yapilmistir. Ornegin
i¢c borglanmalarla demiryolu istikrarlar, iktisadi devlet tesebbuslerinin bazi yatirnmlarn
gerceklestinlmistir. Yine dig borglanmalar yoluyla biiyik karayollar, baraj ve bogaz
kopriisii projeleri finanse edilmistir. Ulkemizde 6nemli bir proje olan GAP projesi de
biyiik 6lctide i¢ bor¢lanmalarla olmakla birlikte, Diinya Bankasi'ndan alinan kredilerle
gerceklestirilmeye caligilmistir. Ancak yinede iilkemizde oy kaygisiyla verimsiz alanlara
yatinmlarin yapimasi, yanm kalan ve yillarca bekleyen yatinmlanin olmasi ve bunlanin

ekonomiye olumsuz etkilerinin de olmasi s6z konusudur.

Ulkemizde dis borglanma ile gerceklestirilen yatiimlarin bir ¢ogu kendi borglarim
odedikleri gibi, yeni yatinmlan da finanse edebilmislerdir. Bu nedenle 1990 yilina kadar
dis borglanma artis egilimi icerisinde iken, yatinm harcamalarinin da artig egilimi
icerisinde oldugu goriilmiistiir. Fakat 1990 yilindan sonra bu iliski tersine dénerek,
borglanma gelirleri arttig1 halde yatinm harcamalarinda azalig baglamistir. Bu demektir ki,
borglanmalar yatirim harcamalan disindaki alanda kullamlmaktadir. Bu durum bor¢lanma
acisindan istenilmeyen bir durumdur. Ciinkii bor¢ ¢deme doénemi geldiginde mevcut

borglarm, getirisi olan harcamalarda kullanilmamasi nedeniyle, mevcut vergi gelirleriyle

80A. AKDOGAN, Kamu Maliyesi, (G.U.1.B. Fakiiltesi Yaymlan, Ankara, 1985), s.357.



ya da yeniden borglamlarak 6demek zorunda kalinmakta, bu durum borg stoklarinin daha

artmasi ile sonuglanmaktadir.?!

Dis borglanmada 6deme giicimiizii zorlamayacak miktar ve sartlarda alnan
kredilerin en rasyonel bi¢imde tiretim ve ihracat artiginda kullamlmasi gerektigi bilindigi
halde, Turkiye bugiine kadar dls borg¢larini muntazam ve gecikmesiz 6demekte olmasina
ragmen, Uretimi arttiric1 yondeki prodiktif yatinmlara kaynak ayiramamasimin sikintisim
¢ekmektedir. Bu da vergi gelirleri yerine borglanma gelirlerine yénelmenin yatiimlar
tzerinde bir azalmaya yol agtigimn en iyi gostergesi olmaktadir.®? Dis borglar basta
genisletici etkiler yaratsa da iyi yonetilmedikleri zaman, 6deme siirecinde daralticr etkiler
de yaratabilir. Son bes yildir titkemizin toplam doviz gelirlerinin %26'st dis borg, ana para

ve faiz ddemelerinden olusan dis borg servisine gitmektedir.?3

Aciklamalardan anlagilacag: gibi énemli olan husus ulkemizin dis borglarin
aksatmadan o6demeye c¢aligmast degil, aldig1 borglart yatinm harcamalara kanalize
ederek ekonomisini gliglendirmesidir. Béylece borg ahinan fon zaman icinde kendi kendini
ddeyecektir. Bu sekilde hem bor¢ 6deme kapasitesi artacak, hem de yeni vergiler

koymann yaratacagi olumsuz tepkiler de olmayacaktir.

1.3. Borglarin Odenmesi (Refinansman)

Borcun ¢deme zamani geldiginde, yasanan finansal sikisiklik nedeniyle yeniden
borglanmaya gidilerek, siiresi gelen borglanma kapatilir ki bu sekilde alinan kredilere
refinansman kredileri denir. Siiresi gelen bor¢ yeni bir bor¢lanma ile kapatilmaktadir.
Ulkemizde borglanmalarin refinansman borglart oldugu sdylenebilir. Refinansman
kredileriyle borg ertelemelerini birbirine karigtirmamak gerekir. Borg ertelemeleriyle,

siiresi gelen borg i¢in yeni ve belli bir siire taninmas: anlagilir. Borg ertelemesi, borglu ve

8IMERIC, a.g.e., s.15.
82ismail AKTURK, "iktisadi Kalkinma Araci Olarak Vergileme ve Borglanmada Tercih Sorunu”,
Akademik Arastirmalar Dergisi, S:4, (Izmir, 1989), 5.32.

83;, SOYLER, "Tiirkive'nin Dis Borglariin Ekonomik Agidan Degerlendirilmesi”, Maliye Dergisi,
S:137, (Mayis-Agustos, 2001), s.22.
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alacakl arasinda iyi niyetle ve kargilikli uzlagsma ile gergeklestiriimekte ve borcun siiresi

uzatilmaktadir.3*

Kamu gelirlerinin bir ¢esidi olan bor¢lanmay: diger kamu gelirlerinden ayiran temel
nokta, borcun faiziyle birlikte tekrar geri 6édenmesidir. Giinimiizde gelismekte olan
tlkelerin mali ydnden sikistk durumlan stireklilik gostermekte ve borg ddeyememe
durumlar ile kars1 karstya kalmaktadirlar. Vadesi gelen borglarin geri 6denmesi sirasinda
gittikce bﬁyﬁyen bor¢ miktarlari ve artan kamu giderleri nedeniyle zorluklar yasanmakta,
bor¢lann 6denmesi yine tekrar borglanilarak saglanmaktadir. Bu da bor¢lu durumda olan
devlet i¢in gegici bir rahathik saglamakta ancak beraberinde faiz yiikiinii de artirmaktadir.
Boylece borg stoklan gittikge artmakta ve ileriki dénemlerde borg krizlerine de neden
olmaktadir. Ashnda borcun borgla finansmamn arzu edilmeyen bir durum olmasina ragmen
sikea rastlanan, olumsuz ekonomik ve sosyal etkileri olan bir borglanma nedeni olarak

karsimiza gikmaktadir.

Ulkemizde her yil biitge kanunlariyla birlikte istikraz kanunlari da getirilmekte, eski
borglar kapatilirken yeni borglar alinmaktadir. Cinki 6zellikle son yillarda Tirkiye'de
bor¢ faizlerinin butce igerisindeki yeri artis gdstermekte, kamu kesiminin de stireklt
olarak agik vermesi borglanma maliyetlerini ve faizlerini strekii artirmaktadir. Bu durum
Hazine'nin iyi bir bor¢ yonetimi yapamadifini gostermektedir. Nitekim ilkemizde
ozellikle dig borglanmizla ilgili olarak, alacakli olan iilke ve kuruluslarla refinansman

anlasmalari imzalandig1 gérilmektedir.

Su anda ulkemizde refinansman uygulamast devam etmektedir. Her bor¢ 6deme
déneminde Hazine, bor¢ servisi 6demeleri+meveut kamu agtklarim dikkate alarak
yeniden bor¢lanmaktadir, Faiz 6demeleri ise halen biitceden kamu gelirleri ve
borglanmanin belirli bir kismi ile gerceklestirilmeye cahigilmaktadir. Borglanma siirecinin
aynt hizla devam etmesi durumunda, faiz 6demelerinin de artan bir sekilde yeniden

borglanilarak karsilanacagi bir déneme dogru gidilmektedir.®

84 INCE, a.g.e., 5.26.
85 MERIC, a.g.e.,s.14.



1.4. Ekonomik Krizler

Ekonomik kriz dénemlerinde borglanmaya gereksinim vardir ve bor¢lanmanin kriz
donemlerinde etkili bir politika araci oldugu kabul edilmektedir. Bor¢lanmalar gegmisten
gunimuize kadar dinyada ve gesitli ilkelerde yasanan krizlerin agilmasinda hep

kullanilmis ve 6nemli bir kriz 6nleyici ara¢ olmustur.

Giintimilzdeki ekonomik krizler genelde déviz tikamikliklarindan ve borglanma
kaynaklarinin tikanmasindan olusmaktadir. Bu durumda olusan krizlerin agilmas: igin de
yeni bor¢ kaynaklan bulmak ve veni borglanmalara gitmek zorunlu olmaktadir. Aslinda
guniimizde borglanma krizler giderme etkisinden c¢ok krizlerin bir sonucu ve tetikgisi
olmaktadir. Nitekim Glkemizde ve 1985 Latin Amerika tilkelerinde yasanan krizler, 1997
Giuineydogu Asya ve 1998 Rusva krizlerinin olusmasinda ve asiimasinda benzerlikler
goruimektedir. Bu krizlerin olugsmasina neden olan mevcut borglarnt ddeyebilmek icin
veniden borglanmalar giindeme gelmistir. Boylece var olan bor¢ stoklan daha da

artmistir.

Guintmiizde tlkeler her ¢esit olanak tiikendikten sonra "son ¢are" olarak IMF'ye
basvurmak zorunda kalmakta ve krizleri IMF'nin sagladigi kredilerle ve INF'nin yesil
1is18int alan oteki kuruluglarin kredileriyle asmaya calismaktadir. 1997 yilini izleyen tig yil
icinde kriz yasayan ve IMF mudahalesini isteyen tlkeler sunlardir: Filipinler, Tayland,
Endonezya, Giiney Kore, Malezya, Singapur basta Meksika, Brezilya gibi bazi Giiney
Amerika tilkeleri, daha sonra Rusya ve Tiirkiye... Bu iilkelerin tamami IMF ile stand-by
anlagmasi imzalayan ve dig borg kredilerini, ekonomik krizi yenmek amaciyla kullanan

tilkelerdir.86

Ulkemizde yasanan 1958, 1970, 1980, 1994, 2000 ve 2001 krizleri sonucunda hem
ic hem de dis borglanmiz artmustir. Ozellikle 2000 ve 2001 yillarinda artig gdstermistir.
Bu artig bankalarin sermaye yapilanm giclendirmek ve gorev zararlanm ortadan
kaldirmak igin bankactlik kesimine ait 30 milyar dolarlik i¢ borclanma senetlerinden
kaynaklanmugtir. D1s bor¢ agisindan da 1999 yili sonunda baglatilan IMF istikrar programi

devam ederken krizlerin ortaya ¢ikmasi ile IMF ile olan ortaklik devam ettirilmis, bu

86 INCE, a.g.e., 5.17-18.
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donemde krizden ¢ikis amaciyla aldigimiz borg 20 milyar dolar civarinda olmugtur. 1999
yih sonunda toplam borg stoku 100 milyar dolar iken 2002 yilt sonunda 90 milyar dolan
i, vaklagtk 130 milyar dolan da dis olmak tizere 220 milyar dolar seviyesine

yikselmigtir. %7

2.  TURKIYE'DE KAMU BORCLANMASININ GELISiMi

Bildigimiz gibi gelirler ile giderler arasindaki negatif fark, biitce agigimin klasik
tamumudir. Ulkemizde ve gelismekte olan ¢ogu ilkelerde ekonomik sorunlarin baslica
nedenlerinden biri de kamu agiklar1 ve buna bagh olarak sirekli artan kamu kesimi
bor¢lanma geregidir. Giinlimiiz ekonomilerinin ¢ogunda biitge agiklar1 ve buna bagh

olarak kamu bor¢lanmasinin strdiirtilebilirligi ¢nemli bir sorun haline gelmis durumdadir.

Tirkiye ekonomisinde yasanan ekonomik sorunun basinda kamu agiklan ve bu
agiklar nedeniyle siirekli artan kamu kesimi bor¢lanma geredi gelmektedir. Ulkemizde
¢zellikle 1980 yillarin sonundan itibaren cesitli nedenlerle kamu gelirlerinin yetersiz
kalmas:, buna karsihik kamu harcamalarimin agin artmastyla kamu finansman aciklan

bliyime trendine girmistir.

Tablo 1: Konsolide Biitce Dengesi (Milyon S)

Yillar GSMH | Gelir Gider Biitce Gelir/ Gider/ B.Agqigv/
Aqd GSMH |GSMH | GSMH
(%) (%) (%)

1980 7.244 12.493 14.781 -2.288 17.2 20.3 3.1
1985 68.200 8.900 10.418 -1.518 13.0 153 2.2
1990 152.314 21.184 26.280 -5.096 13.9 17.3 3.3
1995 171.839 30.500 37.428 -6.927 17.7 21.8 4.0
2000 201.972 54.123 74.719| -20.597 26.8 37.0 10.2
2001 122.595 27.310 55.974 28.664 22.2 45.6 283
2002 171.642 38.920 70.655 31.375 22.6 41.1 18.2

Kaynak: Hazine Mistesarhigi.

Tablo 1'deki veriler, ulkemizde kamu dengelerinde yasanan ¢arpicl bozulmay:
actkga ortaya koymaktadir. Konsolide biitge gerceklesmelerine baktigimizda, gelirlerin
GSMH'ya orami 1980 yilinda % 17.2 iken 2002 yilina gelindiginde % 22.6'ya
yiikselmistir. Bununla birlikte harcamalarin GSMH i¢indeki pay: ise 1980 yilinda % 20.3

iken, 2002 yilinda % 41.1'e ¢tkmustir. Buna gére biitge agiklarini degerlendirdigimizde

87 TCMB Yillik Raporlari, (Ankara, 2003), s.41-57.
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1980 yilinda biit¢e agiginin GSMH'ya oram % 3.1 iken, 2002 yili sonu itibariyle bu oran
% 18.2'ye yiikselmistir.

2003 yih butgesine baktigimizda toplam gelirler 100.782 trilyon, toplam giderler
145.629 trilyon, biitce dengesi ise-44.847 trilyon olarak gerceklesmistir. 2003 yilinda
44.847 tnilyonluk finansman saglannustir. Bu finansman 36.269 trilyonluk i¢ borg¢lanma,
7.438 trilyonluk dis borglanma ve 1.140 trilvonluk Ozellestirme gelirlerinden
olusmaktadir.®® 2003 yilinda gelirlerin GSMH’ya oram1 % 28.2, giderlerin GSMH’ya

orant ise % 40 dizeyine ulagmgtir.¥

1980'den glinimiize veriler 1s18inda goruldiigu gibi kamu agiklan surekli artmugtir.
Bu olumsuz gelismeler sonucunda ise kamu kesimi bor¢lanma gereginde sirekli artiglar
olmustur. Bu durum da iike ekonomisinin en onemli sorunu hali gelmistir. Bitce
agiklanim kapatmak icin tlkemizde cesitli yontemlere basvurulmustur. Bunlar KIT
zamlan, ozellestirme, emisyon, kisa vadeli spekulatif sermaye ve en dnemlisi 1¢ ve dig

borglanmalar olmustur.

Bu yontemler ilkemizde kosullara bagh olarak her doénemde farkli agirhkta
kullamimistir.°¢ Ancak bunlar iginde en 6nemli payr i¢ ve dis borglanmalar almistir.
Onceleri sadece agiklarin finansmam amaciyla bor¢lanmaya gidilirken, 1990’ yillarla
birlikte kamu gelirlerinin giderleri karsilamada yetersiz kalmasi sonucu borcun borgla
édenmesi amaciyla bor¢lanma yapilmistir. Bu yapilanma giderek artan borg faiz yiikii

sorununu da beraberinde getirmistir.®!

2.1. 1980'den Giiniimiize Tiirkiye'de I¢ Bor¢larin Gelisimi

Hiiktimetin tlke sirurlar i¢inde kisi ve kurumlara ulusal para cinsinden borglanmasi
olarak ifade edilen i¢ borglanmanin iktisadi niteligi, satin alma giiciniin 6zel ve kamusal

kesimler arasinda el degistirmesidir. I¢ borglanmada iilkenin kullanabilecegi kaynaklara

88 Merkez Bankasi, 2003 Yili Biitce Gerekgesi, (Ankara, 2003), s.8.
& DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-2003), (Ocak 2004).
90 MERIC, a.g.c., 5.6.

91 ULUSOY, a.g.e., s.78.



bir ek s6z konusu degildir. Devlet, en yavgin yontemle halka ve kurumlara sattigi kagida

bagli bono, tahvil ve kagida bagli olmayan yontemlerle borglanabilir.??

Tirkiye 1980 yillarin éncesinde ¢ok az oranda ig borglanmaya gitmistir.93 Kamu
agiklaninin finansmaninda 1986'dan itibaren i¢ borglanma agirhk kazanmstir. Ozellikle
19%0'h yiliarda dis bor¢ianmada trend tersine donmus ve i¢ borglanmaya yénelinmistir.”
I¢ bor¢lanmanin biitce agiklarmin finansmaninda en belirleyici arag olarak kullamlmaya
baslanmastyla, i¢ borg¢lanma giderek icinden ¢ikilmaz bir kisir déngi haline gelmistir.
1980 sonrasinda i¢ borglarin kamu kesimi bor¢lanma geregdi, para arzi, faiz oranlari, biitce
agiklari, mal ve faktor piyasalan, tasarruflar ve yatinmlar, para ve sermaye piyasalar,

gelir dagilimy, enflasyon ve ekonomik biiyiime tizerinde 6nemli etkileri olmugtur.%3

Bugiin Turkiye'de i¢ bor¢ sorunu onemli bovutiara ulagmistir. Yapilan caligmalar
genellikle, i¢ borglarin gelisimi, faiz oranlari, vade yapist ve makro ekonomik etkileri
Uzerinde yoguniasmakta ve Turkiye i¢in son derece rahatsiz edici bir durum varhi@indan

sdz etmektedir. %6

2.1.1. 1980-1990 Déneminde ig Borclanma

1980 sonrast dénem Turkiye ekonomisinin yapisal dedisime ugradigi bir dénemdir.
24 Ocak kararlaniyla birlikte olusturulmaya calisilan serbest piyasa ekonomusi isleyisi,
Tirkiye'de hem sosyo-kiiltiirel hem de ekonomik alanda kokli degisimleri beraberinde
getirmistir. Ozellikle, 1986 yilindan itibaren Tiirkiye ekonomisine net dis kaynak girisinin
azalmast ve devletin esas gelir kaynagr olan vergilerin disik dizeyde kalmasi, artan
harcamalarimmn finansmani i¢in i¢ borglanmayi zorunlu kihmistir. Bu tarihten sonra i¢ borg

stogu giderek artmugtir.?’

92 “Deylet Borclanmas: Nedit?”, s.1, www.google.com.tr, (20.03.2004).

93 BAGCI, Kamu Borglari.., s.64.

4 ULUSOY, a.g.e.,s.77.

95 Sevki OZBILEN, Tiirkiye'de Kamu I¢ Borglanmast ve Ekonomik Etkileri, (Atilla Yavincilik,
Ankara, 1998), 5.107.

% OZGEN, a.g.c., s.1.

97 ULUSOY, a.g.c., 5.94-95.
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I¢ borg stokunun giderek artmast ve yiiksek diizeylere ¢ikmasi beraberinde iki
sorunu gindeme getirmektedir. Birincisi, i¢ bor¢ stokunun anapara ve faiz ddemelerinin
kargtlanmast i¢in yine 6nemli miktarda kaynaZa ihtiyag duyulmasidir. Tkinci sorun ise,
istikrar programi ¢ergevesinde parasal geniglemeye gidilemeyeceSinden ve net bir dis
- finansman oimayacagindan, kaynak ihtiyacinin yine i¢ borglanmayla karsllanmaélmn
 borglanma faizlerini yiikseltecegi gergegidir. Bu durumda i¢ bor¢ stokunu daha da

yiikseltecek ve kaynak ihtiyaci bir 6nceki doneme gore daha da artacaktir.®

Ulkemizde i¢ borg stoku devlet tahvilleri, hazine bonolar, konsolide borglar ve
Merkez Bankasi'ndan alman kisa vadeli avanslarm toplamindan olusmaktadir. Ozellikle
19801 yillardan sonra kamu kesimi finansman agikiarinin buytimesi, yiiksek oranlt
enflasyon ve artan borg talebi nedeniyle Hazine yitksek faiz oranindan borglanmistir. Yine
ele alinan dénemde iilkede yasanan ekonomik ve siyasal belirsizlikler nedeniyle tasarruf
sahipleri uzun vade yerine kisa vadeyi tercih etmis, kisa vadeli bor¢lanmanin getirmis

oldugu faiz yiukii nedeniyle de i¢ borg stoku sorun olacak seviyeye ulagmgtir.*®

Hazine, 1980-1983 yillan arasinda tahvil ve hazine bonosu satigtyla yilda
GSMH'nin % 1.2'si oraminda borg¢lanmistir. 1984-1987 déneminde ise yaklasik 2.5 katlik
bir artigla GSMH'min % 2.9'u oraninda borglanmistir. Toplam i¢ borglanmalar 1981-1983
doneminde GSMH'min % 1.6'sim olustururken, 1984-1987 doneminde % 3.7'sine

ulagmugtir. 100

1985 yihinda Katma Deger Vergisinin uygulamaya konulmas: vergi gelirlerinde
onemli bir artig yaratmustir. Ancak biitiin bu gelir artiglarina ragmen kamu borg¢larindaki
artiglar siirekliligini korumustur.!0! Nitekim 1980’°de i¢ borg stokunun GSMH’ya oram %
13.6 iken, 1989 yilinda bu oran % 18.2 diizeylerine ¢ikmustir.

98 "TUSIAD, Tiirkiye'de Kamu Harcamalar1 ve Kamu Bor¢lanmas: Mali Disiplin Geregi Uzerine
Gozlem ve Oneriler, Yaym No: TUSIAD-T/96-1/190, Ocak, 1996, s.47"den aktaran ULUSOY, a.g.e.,
5.96.

99 ULUSOY, a.g.e., 5.95.

100 Oguz OYAN, Disa Agilma ve Mali Politikalar, Tiirkiye: 1980-1989, (V Yayinlari, Ankara,
1989), 5.245-268.

101 INCE, a.g.e., 5.129-130.
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2.1.2. 1990 Sonras: Dénemde I¢ Bor¢lanma

Turkiye, 1990t yillara, ilke ekonomisini liberallestirmeye yénelik atiimiarin
yapildig: bir dénemden sonra girmistir. Tijrkiyé icin bu dénemi belirleyen faktorler, sivasi
istikrarsizlik, uzun yillar stren terdr, kronik enflasyon, diizensiz biiyiime, bolgeler
arasinda yasanan gelir farkliiklan, bozulan mali disiplin ve giderek buyiyen i¢-dis borg

kisir déngiist, yoksulluk ve yolsuzluk olmustur. 192

Ginubirlik politikalar ve siyasi ¢ekismeler nedeniyle mali disiplin kaybolmustur. Bu
da kamu ag¢iklarim onlenemez bir duruma getirmistir. Yine bu ag¢iklarin finansmant
borglanma yoluyla saglanmaya galisilmustir. Ancak 1992 yilina kadar borglanma politikasi
belirli bir disiplin iginde ve tamamen teknik kararlar gergevesinde yurttilirken, bu

tarihten itibaren siyasal baskilarin etkisivle sekillenir olmustur.193

I¢ borglanmadaki artis 1990'l willarda da devam etmistir. Ozellikle devletin
bitmeyen bor¢lanma ihtiyaci nedeniyle 1991 yilindan itibaren de i¢ bor¢ faiz oranlan
artmis, faiz 6demelerinin toplam bor¢lanma icindeki paylart %100%n Gzerine cikmistir.
Bu gelisme para arzi aruglarint zorunlu hale getirmistir. 1991 yilindan itibaren ig

borglanma gergekten en biyiik sorun haline gelmigtir.}0+

1990-1999 arasinda, on yilda, i¢ borg stoku tam 546 kat artmustir. Ig borg stokunun
gayri safi milli hasilaya orani, 1990 yilinda yiizde 14,4 iken, 1999 yilinda yiizde 29.9'a
ulasmistir. Bu dénemde toplam faiz édemesi‘ 1298 kat artmlst‘lr. Faizlere gelince; 1990'da
53 olan faizler, 1994’ten itibaren % 100’tn Uzerine ¢ikarak U¢ haneli rakamlara

ulagmustir. On yillik faiz ortalamasi ytizde 107.4 olmustur.13

Sonug¢ olarak ozellikle 1990 sonrast izlenen politikalar nedeniyle i¢ borg stoku
sirekli artig egilimine girmistir. Bu da butce agiklanimin geniglemesine yol acmigtir.
Varilan nokta sonrasinda i¢ borglar ve faiz ddemeleri biitge aciklannin bliytimesine neden

olurken, biitge agiklan da borclarin tekrar artmasina neden olmug ve iilke acik-borg-faiz

102 Oktay VURAL, "Krize Giden Yolun Arayapi Taslan ve Siyaset", Tiirkiye ve Siyasct Dergisi,
Mart-Nisan 2001, s.3.

103 yLUSOY, a.g.c., 5.98.

104 5ZGEN, a.g.e., s. 9.

105 yURAL, a.g.e., s.1-2.
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kisir dongust igerisine girmigtir. Diger taraftan borg faizlerindeki anormal artiglar
sirdirilemez borglanma politikasi uygulandigini gostermektedir. Sonugta 9 Aralik 1999
ekonomik kararlanyla, daha disuk faizle ve daha ¢ok dis kaynaga yonelik veni bir
borglanma politikast uygulanmaya konulmustur.}% Ancak i¢ borg sorunu tilkemizde hala
onemini korumaktadir. 2003 yil itibariyle i¢ bor¢ stokunun GSMH’ya oram % 54.4 iken,
faiz 6demelerinin orant % 14.7 civarindadir. Ciinki tilkemizde i¢ bor¢lanmaya daha fazla
bagvurulmaktadir. Bu anlamda kamu kesimi borg¢lanma gereginin artmasi ve mali

dengelen etkilemesinin sorumlusunun biiyik élctide i¢ borglanma oldugu séylenebilir.107

2.2, 1980'den Giiniimiize Tiirkiye'de Dis Borg¢larin Gelisimi

Dis borglanma, ilkenin kaynaklarina ek bir kaynak saglamak, déviz olarak yeni
6deme giicu elde etmek gibi ¢esitli nedenlerle yabanci tilke ve finans kuruluslarindan geri
ddemeli kaynak bulunmasi olarak ifade edilmektedir. Dis borclanma vetenegi bir tlkenin

makro ekonomik dengelerine bagh olarak degismektedir.

Bir tilkenin dig bor¢lanmaya agirlik vermesi durumunda artan dig borg servis yiki
ddemeler bilangosu agiklarina yol agmaktadir. Bu durum dis borglarin déviz kazandiric
faaliyetlerde kullamlmamasi durumunda daha belirgindir. Ancak dig borglanma, 6zel
yatimmlar iizerinde daha diisitk dislama etkisi olusturmasi ve enflasyonist bask: sisteminin
dusik oimast nedeniyle daha ¢ekici goriinmektedir. Ayrica, reel borg yikinit azaltmak
icin devletin enflasyon olusturma imkamni ortadan kaldirdigindan dis borglanma daha

yiksek mali ve parasal disiplin saglama 6zelligine sahiptir.19%

Geligmis ulkelerden farkli olarak kamunun yiikli miktarda dig borcunun olmasi,
kamunun igeriden borglanamadigr anlamina gelmektedir. Yabanci fonlar hibe, uluslararas:
kurumlardan dusik faizli krediler, proje finansmani ve ticari borg¢lanma seklinde

gelmektedir. Turkiye son yillarda borglanmasimin énemli bir kismunt ticari bankalardan

106 yLUsOY, a.g.e.,s.100-101.

107 6ZGEN, a.g.e., s.5.

108FONTENAY ve Digerleri, "The Role of Foreign Currency Dept in Public Dept. Management”, IMF
Working Paper, 90/115 (Washington: International Monctary Found). 1993, s.12; "Simon GRAY.,
"The Management of Government Dept" , Handbook in Central Banking, Center for Central Banking
Studies, No:5, (London: Bank of England), 1996, s.23"den aktaran MERIC, a.g.c., 5.6,
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kredi olarak kargilamaktadir. Dis ve i¢ borg ayri yonetim kriterlerine sahip bulunmakla
beraber birbirleri ile etkilesim halinde bulunmaktadirlar. Durumu diger azgelismis
tilkelerden biraz daha iyl olmakla birlikte, Turkiye dnemli miktarda bir dis borca sahip
bulunmaktadir. Son zamanlarda dig borglarda bir azalma olsa da kamunun toplam

borglar igerisinde dig borglarin pay1 oldukga ytiksektir.0°

Ulkemizde devlet yurt igi piyasalardan borglamir, ama bunu milli gelir digindaki bir
kaynakla, yani bir 6l¢iide dig borglanma ile finanse eder. Devletin dig borglanma kayitlan
icinde, 6zel sektor borglanmast da vardir. Ancak dis bor¢lanma yine de i¢ borcu finanse
eden bir nitelie burinmigstir. Dis borg, biyik o6l¢ide yurt i¢i tasarruflarin
yetersizliginden kaynaklanmaktadir ve devletin i¢ borg¢lanmada karsilastigi ddeme

guglikleri dolayisiyla, dis borglanmaya basvurdugu agikga gézlenmektedir.110

2.2.1. 1980-1990 Doneminde Dis Borclanma

Turkive bu déneme ekonomi politikasinda bir doniisiim yaparak girmistir. [thal
ikameci politikalar yerine disa déniik ve ihracati tesvik eden sanayilesme politikasi kabul
edilmistir. Kabul edilen bu politika; ithalatin liberalizasyonunu ihracatin tegvikini ve
kambiyo kurundaki serbestlesmeyi icermekteydi. Ihracatin tesvik edilerek Tiirk
ekonomisinin disa agimasi, doéviz darboZazlari ve dis borglarla ilgili Gnemli bir
gelismeydi. Dis bor¢ odemelerinin aksatihmadan yapilmast ve uygulanan ekonomik

politikalar dis borglanma kabiliyetini arttirmugtir. 11}

1980-1990 déneminde Tirkiye'nin dig borglarna baktigimizda strekli bir artis
gozlenmektedir. 1980'1 willarda ortaya ¢ikan Diinya Borg Krizi, dis borg servislerini
onemli miktarda artirmistir. S6z konusu bu dénemde Turkiye'de enflasyon ve i¢c borg
yitkii 6nemli oranlarda artmistir. 1980'lerden sonra kisa siireli dis borglara daha fazla

basvurulmustur. Ancak bu da ekonomidekt tikanmikliklari daha da arttirmustir. Boylece

109 BAGCI, Kamu Borglari..., s.106-111.
110 zGEN, a.g.e., s.2.
111 ULUSOQY, a.g.c.,s. 118,
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tlkemizde zaten agir olan borg yiikiinii daha da agirlastiran ve enflasyonu daha da

azdiran yeni sorunlar yaratnustir.

Ulkemizde, 1980 yilinda dis borg stokunun GSMH'va orani %27,3 iken 1988 yilina
gelindiginde bu oran %44.8'e ulasmustir. Aym sekilde dis bor¢ faiz 6demelerinin
GSMH'ya oramt 1980 yilinda %1.9 iken 1988 yilina gelindiginde bu oran %1.8 olarak
gergeklesmistir. 112 Ulkemiz de 1981, 1984 ve 1988 willarinda net dis borglanma
yapilmisken diger yillarda net dis bor¢ 6demesi gerceklesmistir.!13 1980-1990 déneminde
dis borglarin GSMH igindeki payt giderek artan bir seyir izlemistir. 1980'erin ikinci
yanisindan itibaren bu oran %350'yi agmistir. Bu durum aym zamanda ilerdeki borglanma

imkanlarimizi da sinurlanugtir, 114

2.2.2. 1990 Sonrasi Donemde Dis Bor¢lanma

Bilindigi gibi, dig bor¢ sorunu temelde yurti¢i tasarruflarinin yetersiz olmasindan
kaynaklanmaktadir. Ulkemizde de bu yetersizlik giderilemediginden, 1990'l: yillarda da
dis borglarimiz artmaya devam etmistir ve borg stokunun stirekli artmasia bagh olarak

TL asin degerlenmistir.

1993 yii sonuna kadar Kamu Kesimi Borglanma Gereginin strekli olarak
yikselmesi finansman ihtiyacim kaginilmaz kidmugtir. Ancak 1993 sonu ve 1994 yili
basinda uluslararasi kredi kuruluslarimin Tiirkiye’nin kredi notunu distirmeleri ekonomiyi
derinden etkilemis ve bir kriz icine stiriklemistir. Bu durum Tirkiye'nin itibarin
zedelemis ve uluslararast piyasalardan bor¢ bulma imkamni zorlagtirmustir. Borg
imkamnin daralmasi nedeniyle 1994 wvii dis bor¢ stokunda bir azalma meydana

getirmigtir.!*% 1994 krizinin ardindan 5 Nisan 1994 istikrar tedbirleriyle krizin bir 6lciide

112 DPT, Ekonomik ve Sosyal Gastergeler (1980-1998) ve Hazine Miistesarligi, Hazine Istatistikleri
(1980-1999) verilerinden yararlanlarak ifade edilmistir.

113 SAK AL, a.g.e., 5.49.
114 yLUSOY, a.g.e., s.122.
115 yLUSOY, a.g.e., s.122-123.
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atlatilmast saglanmistir. Bunun sonucunda tlkemiz tekrar borglanabilme imkanmina

kavusmustur ve takip eden yillarda borglar yine siirekli artis egilimine girmistir.

1990-1999 arasinda, on yilda, dig borg stoku, 49 milyar dolardan 102 milyar dolara
¢tkarak ikiye katlanmigiir. Dig borg stokunun gayri safi milli hasﬂaya‘ oram %40’ lardan

%55'e ¢ikmugtir 116

Son olarak 1999 Arahk ayinda, IMF ile hazirlanan istikrar programu kabul edilmis
ve 1 Ocak 2000'de yururiige girmigtir. Bu program ile ekonomimizin iginde bulundugu
istikrarsizlik ortaminin giderilmesi, dis borg ve doéviz darbogazindan kurtulmasi
hedeflenmistir. Bu program iilkemizde uygulamaya kurulan istikrar programiarimin en
ciddi sekilde uygulanamidir. Ancak 2001 yilinda yasanan ekonomik kriz ile dis borg
stokunun GSMH’ya orani, % 78’lere ¢ikmustir. 2003 yili itibariyle bu oran % 61 civarina

dismustir.

2.3, Tiirkiye'de Borglarin Gelecegi

Turkiye'de gerek i¢ borglanma ve gerekse dis borglanma kolay bir kamu gelin
olarak goérildiga i¢in ¢ok sik bagvurulan bir kaynak haline gelmistir. Bu finansman
aracimna ozellikle 1980 sonrast donemde yogun bir bigimde basvuruldugu

gorilmektedir. 117

Ulkemizde &zellikle son on yilda mali disiplin bozulmustur. Buna bagh olarak
ttkemizde kamu agiklar ve kamu kesimi borglanma geregindeki artis beraberinde kamu
borglarinin hizla tirmanma egilimi igerisine girmesine neden olmustur. Bu gelisme

zamanla agik- bor¢-faiz Giggeni i¢erisinde yukselmistir.

Turkiye'de 1980-2000 doéneminde yaklasik 380.4 milyar dolarlik i¢ ve dis borg

218.1 milyar dolar faiz ¢denerek cevrilmistir. Dolayisiyla i¢ ve dis borclar anapara ve faiz

116 VURAL, a.g.e., s.2.
117 SAKAL, a.¢g.c., s.41,
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olarak toplamda 598.5 milyar dolar olarak 6denmistir. Bu rakam 2002 wih sonu itibariyle

GSMH'nin yaklagik dort kati bityiikligune karsilik gelmektedir.118

Nitekim Yasar Uysal'in yaptig1 1980-2000 dénemini kapsayan borglarin gelecegine
yonelik trend ve dogrusal regresyon analizinde, bor¢ stokunun ve borg faiz édemelerinin
artarak GSMH'y1 asacadi 6nceden belirtilmistir.!!® Bor¢/GSYH oranmin hizl bir bigimde
yikselerek artmasi s6z konusu ise, kamu agiklarinm siirdiirilemez nitelik kazanmas:

olagan hale gelmektedir.120

Kamu agiklarmin ve kamu borglanmasinin siirdurilebilirligi agisindan gelecege
yonelik kamu barcamalannin ve kamu gelirlerinin ne olmast gerektigi konusunda
degerlendirmelerin  yapilmaya ¢aligtimast sorunun ¢oziimii igin atilacak Onemli bir

adimdir.12!

Gerek dis borg yitkii ve gerekse i¢ borg yiiki agisindan dinya ortalamasinin iizerine
cikan tulkemizde borglarn surdiralebilirligi zor bir dénemece girmistir. Yapilan
caligmalardan yola ¢ikarsak, borglanma trendinin devamu halinde; kamu gelir-giderleri
arasindaki farkin yani butge aqi@min ¢ok biiyik boyutlara ulasabilecegi ortaya
cikmaktadir. Ayrica Ozellikle borglarin faiz yiikiine dikkat cekilerek, faiz oranlarinin

asagiya ¢ekilmeden, borglanin sirdiiriilme imkaninin olmadigi belirtilmektedir.122

3. TURKIYE'DE KAMU BORCLANMASININ VERGI GELIRLERI
UZERINE ETKISI

Kamu gelirleri igerisinde en 6nemli veri genelde vergiler almaktadir. Gelismis
tlkelerde toplam devlet gelirleri iginde vergi gelirlerinin payr % 85-95 arasinda yer

alirken, Turkiye'de Ozellikle 1992 yilindan itibaren vergi gelirlerinde hizli artislar

18 MERIC, a.gee., s.7.

119 "yasar UYSAL ve Digerleri; "Borglanma Nereye Kadar?", 2001 iktisadi Rapor, Izmir Ticaret
Borsasi, Yaym No:75, {zmir, s.174-176"den aktaran MERIC, a.g.e., 5.16.

120 »TREHAN, B. ve C.E. WALSH, "Testing Intertemporal Budget Constraints: Theory and
Aplieations to U.S. Federal Budget and Current Account Deficits, Journal of Money, Credit, and
Banking, Vol. 23, No:2, p. 206-218"den aktaran, SAKAL, a.g.e., s.53.

121 SAKAL, a.g.e., s.53.
122 MERIC, a.g.e., 5.17-18.
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kaydedilmistir. Fakat aynt dénem itibariyle bor¢lanma gelirlerine bakarsak, bu gelirlerin
vergi gelirlerinden daha yiksek oranda artis gdsterdigi goze carpmaktadir. Ulkemizde
konsolide biitce gelirleri ile borglanma gelirlerini karsilastirdiginuzda, 6zellikle 1990
yihndan  ginimiize dogru bor¢lanma lehine onemli degisiklikler g6sterdigi

gorilmektedir.123

Ulkemizde 1980 sonrasi diizenlemeler ile birlikte vergi sisteminde yapisal
esnekligin saglanamamasi, sisteme artan oranhli@in kazandinlamamasi, menkul sermaye
iradi elde edenlerin bu kazanglarini beyannameye dahil etme zorunlulugunun kaldirilmas,
vergi dilimlerinin azaltilmasi, gelir ve kurumlar vergilerindeki istisna ve muafliklarin
genigletiimesi, vergilemede dolayli vergilere agirhk verilmesi vs. vergi sistemimizin

aksayan yonlerini olusturmaktadir, 124

Ulkemizde borglanma nedeni olan finansman agiklarinin olusmasinda en 6nemli
neden olarak kamu harcamalarinin artmasi gosterilse de, konsolide bitce gelirlerinin

ozellikle de vergi gelirlerinin azalmas: da bunda 6nemli bir ver tutmaktadir.

Vergi gelirlerimizin kamu harcamalarim karsilama orani 1980 yilinda % 69.5 iken
2001 yilina gelindiginde % 49.8'e indigi gorilmustir. 2003 yihnda ise getinilen ek vergiler
ve vergi barigt gibi 6nlemlerle 61.5°e ¢ikmasi beklenmistir. Kamu agigimin hizia artisimin
temelinde kamu harcamalan artiginin ayni sekilde vergi gelirleri ile kargilanamamast
yatmaktadir. Burada ozellikle 1990 sorrasinda goriilen bu hizli vergi gelirvharcama artis
iliskisinin agilmasinda, hitkiimetlerin ¢ok sik araliklarla degismesinin yaninda, ¢ok sik
secimlerie karsi karsiya kalinmasi ve bunlarin sonucunda, siyasi iktidarlarin vergi alma

yerine bor¢lanmay: tercih etmeleri yatmaktadir. 12

Yapilan agiklamalardan anlagilacag: lizere, tlkemizde mevcut vergi sistemimizdeki
aksakhklar nedeniyle ortaya ¢ikan vergi gelirlerindeki azals, iktidarlann borglanma
politikalar1 nedeniyle daha da artmaktadir. Diger bir ifade ile Turkiye'de kamu

bor¢lanmasinin vergi gelirlerini azaltmast gibi negatif yonli bir etkisi soz konusudur.

123 MERIC, a.g.e., 5.3.

124 Bzhan ULUATAM, "Enflasyon ve Vergileme”, VI. Maliye Sempozyumu, (H.U.LI.B.F., Maliye
Bélami, 21-23 Mayis 1990, Ankara), s.25.

125 MERIC, a.g.e., 5.20.
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Ulkemizde kamu borglanmasi, sermaye kagisi, enflasyon, kayit disi ekonomi ve ozel
sektorin yatiimlardan diglanmast gibi konularda olumsuz etkilerde bulunarak vergi

gelirlerimizin azalmasina neden olmustur,

3.1. Tiirkiye'de Kamu Borclanmasmin Ozel Kesimi Dislama Etkisi

Devlet borglanmast yatirimlan finanse etme amaciyla yapildiginda, ekonomik
kalkinmay1 gergeklestirmede ¢ok dnemli iglev yiiklenmektedir. Daha ok titketim amacl
borglanmada ise bir taraftan 6zel sektériin kullanacagi kaynaklan kamunun kullanmasi
soz konusu olacak, diger taraftan bu kaynaklar kamu yatinmlarinda
degerlendirilemeyecegi i¢in toplam yatinmlar azalacaktir. Aymi zamanda, bor¢lanma
amaciyla devletin fon piyasasina bagvurmast faiz oranlarini yikseitecektir. Yiikselen faiz
oranlant kredi maliyetlerinin artmas: anfamina gelecektir. Dolayisiyla yuksek kredi
maliyetleri nedeniyle sektoriin reel yatimmlarimi azaltacaktir. Diger bir ifade ile hem
fonlarin maliyetinin artmasi (faizlerin ylikselmesi), hem de kamunun toplam fon arzimin
Oonemli bir kismint kullanmasi 6zel sektér yatinmlanni azaltacaktir.26 Daha once ifade

ettigimiz gibi bu olaya devlet borglarinin 6zel sektdri dislama etkisi denilmektedir.

Kamu borglanmasinin diglama (crowding-out) etkisi yaratma ihtimalinin yaninda
bunun tamamlayicilik (crowding-in) etkisine déntsmesi de s6z konusu olabilmektedir.
Ozel kesim ve kamu kesiminin aym alanlara yatinm yapmalart durumunda kamu kesimi
yatinmlannin  geniglemesi bir diglama etkisi yaratmakta ancak yatinm alanlan
farklilagtiginda iki tiir yatinim arasindaki iligki daha degisik boyut kazanmaktadir. Yatirim
alanlarinin farklilagmasi, kamu kesiminin alt yap: yatinmlarina yoneldigi durumlarda séz
konusu olmaktadir. Bu kosullarda, kamu ve 6zel yatinimlar rakip degil, tamamlayici
ozellik kazanmakta ve kamu yatinmlan 6zel yatinmlan engellemekten ¢ok bunlarin

gerceklestirilmesine katkida bulunup verimliligini ve karliligin arttirmaktadir.1??

Ulkemizde hazine borglanmalarimin, 6zel kesime aktarilabilir fonlar tzerinde
dislama etkisi mi yoksa tamamlayicihk yéniinde bir etki mi yarattigim analiz etmeden

once bazi konular1 incelemek gerekmektedir.

126 yLUSOY, a.g.e., 5.276.
127 ESBIC, BAKIMLI, a.g.e., s.8.
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3.1.1. Kamu Borclanmasimin Ozel Kesime Aktarilabilecek Fonlar
Azaltmasi

Kamu kesiminin bor¢lanmasimin, diglama etkisinin ortaya konulmasi agisindan 6nem

tasiyan ilk husus, kamu kesiminin fon talebinin 6zel kesime ayrilacak fonlari geriletip

-

geriletmedigidir. Bu durumu Tablo 2, 3 ve Tablo 4, S'deki veriler 1s18inda agikhiga

kavusturabiliriz.
Tablo 2: Net Tahvil ve Bono Satislar1 (Milyar TL)
Terih B.\Oe.'ltOT;};l‘$;l(f) GSMH (2)  |Batge Giderleri (3)] (1)2) Co) | (1):(3) (%)
1980 84,0 5303 1079 1.6 7.8
1981 580 8023 1515 0.7 38
1982 91,0 10612 1601 0.9 5.7
1983 77.0 13933 2612 0,6 2,9
1984 4540 22168 3784 2.0 12.0
1985 733,0 35350 5300 2.1 13.6
1986 §27.0 51185 T 8560 1,6 9.7
1987 1400.0 75019 13043 1.9 10.7
1988 3052,0 129175 21437 24 14,2
1989 5978,0 230370 38871 2.6 15,4
1990 9870,0 397178 68527 2,5 11.4
1991 178841 634393 130263 2.8 13,7
1992 75379,6 1103605 221657 6.8 310
1993 121661.5 1997323 485219 6.2 257
1991 288620.9 3887903 897296 74 32.2
1995 $99452.6 7854887 1710645 7.6 33.0
1996 1606754,1 14978067 3940162 10,7 40,8
1997 3115949,4 29393262 7990748 10,6 39,0
1998 5747113,4 53518332 15585376 10,7 36.9
1999 11307259,85 78282567 28017791 14,44 40,36
2000 13500474,76 125596129 16602626 10,75 28,97
2001 §5736638,4 176483953 80375004 18.58 106.67
2002 27712431,5 273163168 115485633 10,13 24,00
2003 14517010,0 359762926 141040911 12.37 31.56
) Tahmin.

Kaynak: TCMB, Hazine ve Dis Ticaret Miistesarhg1.

Tablodaki verileri inceledigimizde 1980-1985 doéneminde yillik ortalama olarak
GSMH'nin % 1.3'i oraninda borglanan hazinenin 1985-1990 déneminde ise ortalama %
2.1 oramnda borglandigi gorilmektedir. Bu oran 1990-1995 déneminde % 5.5 iken,
1995-2000 déneminde yillik ortalama % 10.7 civarinda gergeklesmistir. Kniz yili olan
2001 yili verilerine baktigimizda hazine bor¢lanmasinim GSMH'ya oranmmn ¢ok yiiksek
oldugu da dikkat cekmektedir. Kamunun bor¢lanma oranlarina baktigimizda, bu oranlarin
gittikce artan miktarlarda gerceklestigi goriildiigiine gore, bu gidisatin 6zel kesime

aktarilabilecek fonlar gerilettigi ortaya ¢ikmaktadir.



Tablo 3: Hazine Bor¢lanmalarinin Rezerv Para Artisindaki Pay:r (Milyar TL.)

Net Tahvil & .
Tarih Rezerv Para (1) Bono + Kisa Hazpe Pa.yx
Vadeli Avans (2) @)(1) )
1980 506 1870 37.0
1981 787 97.0 12,3
1982 1207 144,0 11,9
1983 1525 149.0 9.8
1984 2204 643.0 29,2
1985 2753 999.0 36,3
1986 3553 1084,0 30,5
1987 4911 1755,0 35,7
1988 7903 3728,0 47.2
1989 15891 6435,0 40,5
1950 20284 10202,0 30,3
1991 30047 28603,3 95.2
1992 48876 92790.2 189,8
1993 82448 164082,2 1990
1994 150225 340477.9 226.6
1995 277185 6691753 2414
1996 471323 1785707.0 378,9
1997 890667 3082619,7 346,1
1958 1654770 5409490,2 326,9
1999 2819077 11307259.9 401,1
2000 4658028 13500474,8 289.8
2001 6508334 85736638,9 1317.3
2002 9576584 27712431,5 289.4
2003® 14027413 44517010,0 3174
(1)  Tahmin.
Kaynak: TCMB, DPT, Hazine ve Dis Ticaret Mustesarlig1.

Tiirkiye'de crowding-out etkisinin ortaya konulmasi agisindan énem tastyan bir
diger nokta da merkez bankas: kredilerinden kamu ve 6zel kesimin aldig1 paylardir.
Ustteki tabloda rezerv para ile Hazine'nin tahvil ve bono satiglarimin kargilastiriimast
yapilmaktadir. Bilindigi gibi merkez bankasi bilangosunun pasif kisminda, tedaville
cikartilan para ile cikanlmasi merkez bankasinca taahhiit edilen paranin (ticari bankalar

mevduati) toplami rezerv para olarak yani merkez bankasi parast olarak ifade

edilmektedir.
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Tablo'daki verileri inceledigimizde 1980-1983 yillaninda, hazinenin rezerv para
paylasgiminda aldig1 pay azalan bir seyir izlemistir. Ancak 1983 yilindan itibaren, dzel ve
kamu kesimleri arasinda rezerv paranin paylasimindan hazinenin aldigi pay siirekli
artmugtir. Ayrica diklgat ¢eken bir diger nokta 1992 yilindan itibaren hazine paymin g
haneli rakamlara ¢ikmasidir. Sonug olarak hazinenin merkez bankasi parasmnin giderek
daha biyik miktarii kullandigim, son donemlerde neredeyse tamamna yakmin

kulland1giny, hatta 6tesine gegtigini ifade edebiliriz.

Tablo 4: Ticari Banka Aktiflerinin Dagilimi (Milyar TL.)

Tarin | 1P lm(' ]‘?k‘m“ Ac:;::(?\)rc;cr Ta;‘ifé")"" A1) ) | (L) 99) | (312
1980 1544 641 190 415 123] 03
1981 2743 1158 248 422 90l 0.2
1982 4218 1633 338 38,7 80] 0.2
1983 5938 2192 416 36,9 70| 02
1984 9413 2028 871 311 93| 03
1985 13648 1860 1522 33.2 104] 03
1986 16151 8457 1570 52,4 9] 0.2
1987 23198 13080 3649 56,4 157 03
1988 38204 18429 6343 48,2 16,6 0.3
1989 71269 30757 10849 432 15.2] 04
1990 105643 55174 15585 522 148 03
1991 200982 87101 30926 43,3 154] 0.4
1992 384679 168157 51049 43,7 141] 03
1993 767867 312326 97350 40,7 127 03
1994 1458370 528429 171832 36,2 11.8] 03
1995 2786497 1277944 335799 159 121] 03
1996 6394291 3029299 1090313 47,4 17,1 04
1997 12386149 6959949 2116698 56,2 17.1] 0.2
1998 23416480 10774212 4108840 46.0 18.8] 0.4
1999 13511445 15390632 10702885 35,5 247] 07
2000 66602843 25561979 15114230 58,4 27] 0.6
2001 174481024 30776161 57080395 17,6 327] 1.9
2002 155845828 31997840 81515067 20,5 523] 2.3
Kaynak: TCMB.

Ticari bankalarin 6zel kesime actigi krediler ile kamu kesimine ayirdidi fon miktar
da dislama etkisinin analizinde 6nemlidir. Yandaki tabloda ticari bankalarin 6zel kesime
actigy krediler ile kamuya ait tahvil ve bono stokunun toplam aktifler i¢indeki dagilimi

yillar itibariyle verilmistir. Ulkemizde 1980-2000 déneminde, banka kaynaklarindan &zel



kesime agilan kredilerin (bazi yillardaki artig harig) genelde giderek azalan oranda bir
egilim gosterdigi gorilmektedir. Bu oran 2002 yilinda % 20'ere kadar dusmistir. Diger
taraftan banka aktifleri igcinde devlet tahvili ve hazine bonolannin payinin ise 1980-2002
yillar iginde genel olarak artis egilimi iginde oldugu gérilmektedir. 1980 yilinda banka
aktifleri icinde devlet tahvil ve hazine bonolarinin payi % 12.3 iken, 2002 yilina
gelindiginde bu oranin artarak % 52.3 oranma ulasti@ goriimektedir. Bu da banka
kaynaklarindan kamu kesimine aktarilan fon miktarinin giderek arttigini, 6zel kesime
ayrilan kredilerin ise giderek azaldigini ortaya koymaktadir. Tablo'daki ticari banka
aktiflerinde yer alan tahvil ve bono stokunun 6zel kesime acilan kredilere oranlan yillar
itibariyle incelendiginde de banka kaynaklarinin giderek artan bir sekilde kamuya

yoneltildigini anlamak miimkundir.

Tablo 5: Menkul Kiymetlerin Dagilimi (GSMH'nin %'si Olarak)

Ihrag Edilen Menkul J1980 J1585 J1988 [1989 1990 J1951 [1992 11993 |1994 1955 1956 |1997 [1958 J19S9 J20Ca j2Lil {2002

Nivmetler

Kamu Kesimi 14 51 69 7.7 53 74] 139] 168} 22.7) 16.8] 353) 229 26.5) 38.7] 3738) 23z] 187
Devlet Tahvily 1.2 1.8) 30] 39 32 18] 6.8 75 3.8 44 g3 g0 25} 273) 323 aZy 1.7
Hazine Bonosu 0Z] 3.3) 40} 33) 21)] 5S4} R7] 90 16.7) 154} 248] 148} 265} 11.3] =3I 230) 153

Czel Kesim 0.7] 04} 09} 10] 1.0] 1.0} 17} 38&] 21) 21} 10} 10} 10} 1Yy} 24)p 33] 09
Hisse Senedi 04) 03] 03 04 0.5 0.7} 05} 05 1.0} 05 0.6) 07 0.8) 0%} 23) & 03

Genel Toplam 21 53 78 87} 65 8.5] 176 20.6) 248) 21.8] 363 239] 30.4] 39.8} 35%| 2632) 196

Kaynak: TCMB, Hazine ve Dis Ticaret Mistesarligi, DPT, Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler 1950-2003, Ocak 2004; DTM, Baslica Ekonomik
Gostergeler, Ocak, 1999; DTM, Baslica Ekonomik Gdstergeler, Nisan,
2001; DPT, Temel Ekonomik Gdstergeler, Ocak, 2003.

Devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin mali pivasalardaki en onemli etkisi, kamunun
neredeyse tekel konumuna gelecek bir anlamda finansal kaynaklara el koymasidir.
Ozellikle 1990'ardan itibaren, i¢ borglanma senetleri, toplam menkul kiymet ihracinin %
95-97'sini olusturmustur. Nitekim, 1990'i yillarda 6zel kesimin hisse senedi ithraglan
ulusal gelirin ancak % 1'ine ulagirken, kamu kesimi borclanma senetlerinin boyutu

1999'da ulusal gelirin % 38.7'sine kadar ulagmigtir.122

128 Hikmet 1YIDIKER. Yasemin OZUGURLU, "Tiirkiye'de Kamu I Borglanmasinin Reel Kesim
Uzerindeki Etkileri", http://swww.marmara.edu.tr/maliyesempozyumu/tebligler/6.2.doc




Sonug olarak Tablo 2, Tablo 3, Tablo 4 ve Tablo S'deki verileri ayn ayn
inceledigimizde, bu veriler 1s1i@inda kamu kesiminin bor¢lanmasiun  6zel kesime
aktanlabilecek fonlarin giderek azalmasina neden oldugu ve 6zel kesimin yatinmlan i¢in

gerekii olan fon teminini zorlastirdig1 géritlmektedir.

3.1.2. Bor¢lanma Gelirlerinin Kullanildig: Yerler

Kamu kesiminin bor¢lanmasinin diglama etkisinin ortaya konulmasi acisindan énem
tastyan ikinci husus, kamu kesiminin borglanma yoluyla elde ettigi gelirlerin nerede
kullanlldigimin tespitidir. Tiirkiye'de i¢ borglanma gelirlerinin genelde i¢ ve dis borg

servislerini kargilamak igin kullamilmis olmasimin gegerliligi ¢ok yiiksek bir alternatiftir.

Bunu Tablo 6'daki verileri inceledigimizde agik¢a gérebiliriz.

Tablo 6: I¢ ve Dig Borg¢ Servisi

Tarih Dis Borg: i¢ Borg Servisi Topla{n. Borg | Tahvil-Bono | (2/1)
Servisi Servisi (1) Satis1 (2) %)
1980 16 46,0 62,0 110,0] 177.4
1981 56 175.0 231,0 194,0] 84,0
1982 107 258,0 365,0 317,0] 868
1983 281 314,0 5950 278,0] 46,7
1984 500 392,0 892,0 694,0] 778
1985 847 1408,0 22550 1891,0] 83,9
1986 1446 2882,0 4328,0 3057,0] 706
1987 2203 5629,0 7832,0 6000,0] 76,6
1988 4174 8254,0 12428,0 8931,0] 71,9
1989 6941 14341,0 21282,0 16618,0] 78,1
1990 9801 20953,0 30754,0 20901,0] 68,0
1991 16100 44550,6 60650,6 45787,2] 75,5
1992 25433 108389,7|  133822,7] 150896,6| 112.8
1993 49030 3106379  359667,9] 351366,0] 97.7
1994 176321 7826652  958986,2|  844802,2] 881
1995 339580 1533221,8] 1872801,8] 1665503.2] 889
1996 580411| 4678918.6| 5259329,6] 49698927 94,5
1997 951216 5104142,0] 6095358,0] 6259961.4] 102,7
1998 2385946| 14130487,6] 16516433,6] 14254323,6] 86,3
1999 3243999| 25473528,8| 28717527,8] 26886404,8] 93,6
2000 5301019] 37574940,1] 42875959,1] 32468544,9] 757
2001 13276184] 164360841,6] 177637025,6| 209613234,5] 118,0
2002 14072333| 141059233,1] 155131566,1]125303125,0] 808
20030 16432013| 145397241,0] 161829254,0/158238383,0] 97,8
(N Tahmin.
Kaynak: TCMB, Hazine ve Dis Ticaret Mustesarhg, Maliye Bakanhg (Kamu

Hesaplar Biiltent).
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Tablo 6'y1 inceledigimizde yatinmlara tahsis edilebilecek fazla bir bakiye
kalmadigim gormekteyiz. I¢ bor¢lanma gelirlerinin biyiik bir kismuimn i¢ ve dis borg
servislerini karsilamak icin kullamldigini gérmekteyiz. 1980-2002 villart arasinda tahvil ve
bono itfa gelirlerinin toplam borg servisinin yaklasitk % 80-901Tk kismunt olusturdugu
gorilmektedir. Kisacast Hazine, borglanimi &deyebilmek igin yeniden 'borc;lanmlstlr.

Borcun borgla finansmani s6z konusudur.

Tablo 7: Ekonomik Ayirima Gore Konsolide Biitce Harcamalarinin Dagilimi (%)

Yillar Cari Harcamalar Yatirim Transfer Harcamalart
Personel Diger Cari Toplam Harcamalan Faiz Diger Toplam
Har. Har. » Odemeleri | Transferler
1980 326 13.3 459 17.6 29 33.7 36.6
1985 24.0 15.2 39.2 20.7 12.5 281 406
1988 236 11.8 354 16.6 23.2 254 186
1989 323 10.6 429 15.0 213 20.9 42.2
1990 38.6 10.2 48.8 14.7 20.4 16.2 36.6
1991 37.8 8.5 46.3 13.2 18.5 219 40.4
1992 42.4 3.1 51.5 13.2 18.2 17.1 253
1993 34.7 73 42.0 11.0 24.0 228 46.8
1994 303 8.2 385 8.1 33.2 20.0 53.2
1995 29.2 3.3 37.5 6.0 33.5 23.0 56.5
1996 24.6 7.9 325 6.4 37.9 23.2 61.1
1997 26.1 8.6 34.6 7.5 28.5 29.4 37.9
1998 24.8 8.4 33.2 6.8 39.9 20.7 60.6
1999 246 8.1 327 5.6 38.1 23.7 61.8
2000 21.2 7.7 28.9 5.9 43.5 21.7 65.2
2001 19.0 6.3 253 49 51.4 18.4 69.8
2002 19.1 6.1 26.1 7.1 13.2 22.1 6.3
2003 21.1 6.1 27.1 4.1 10.2 26.1 83
Kaynak: DPT, Sayilarla Tiirkiye Ekonomisi Gelismeler (1980-2001), Ankara,

2001; DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-2003), Ankara,
2004.

Tablo 7'yi inceledigimizde, kamu yatinmlarinin azaltiimasi yoniindeki tercihlerin
sonucu olarak, kamu yatinmlarina ayrilan harcamalarin konsolide biitge harcamalan
icindeki paylannin yillar itibariyle azalma seyri icinde oldugunu gérmekteyiz. Yine faiz
ddemelerinin paylarina baktigimizda, yillar itibariyle faiz ¢demelerinin konsolide biitce
harcamalar i¢inde paylaninin giderek arttigi goriilmektedir. Bu da yine bize bor¢lanma
gelirlerinin  yatinima degil de yine borg servislerini karsilamak i¢in kullanildigimi

gostermektedir.



3.1.3. Tiirkiye'de Yillar itibariyle Ozel ve Kamu Yatirimlari

Tirkiye'deki kamu bor¢lanmasimin 6zel kesim {zerinde yaratabilecegi dislama
etkisinin tespiti agisindan incelenmesi gereken diger bir husus da 6zel ve kamu kesimi

tarafindan gergeklestirilen sabit sermaye yatirimlarinin geligimidir.

Tablo 8: Sabit Sermaye Yatirimlarinin GSMH I¢indeki Payi (%)

1980 [1985 11988 |1989 {1950 F1951 [1992 11953 [1994 {1995 [1996 11597 11998 [1999 [2000 |2001 [2002 [2003
Kamu 87 92| 85| 75| 701 75| 74| 72| 49] 42 51| 61| 63] 66| 69| 59| 541 47
Ozel 131 11.00 17.3} 150} 1571 162 160 19.1] 19.6] 198] 20.0| 202} 18.1] 156| 156] 133 129] 129
Toplam 21.8] 20.1| 261 225} 22.6] 23.7| 234 263 245 24.0] 251 263 243] 221 226 19.2] 183176

Kaynak: DPT.

Yukaridaki tabloda, Turkiye'deki kamu ve 6zel kesim sabit sermaye yatinmlarinin
GSMH i¢indeki paymun yillar itibanyla gelisimi  verilmistir. Tablodaki verileri
inceledigimizde, willar itibariyle kamu yatinmlanimin siirekli olarak azalma egilimi
ig:erisin.de oldugu gérilmektedir. 1980 yilinda kamu yatirimlarinin GSMH i¢indeki pay1 %
8.7 iken, bu pay 1990 yilinda % 7.0'a gerilemistir. 2000 yilina gelindiginde ise % 6.9 olan
bu oranin 2003 yili itibariyle de % 4,7 gibi bir paya distiga gérilmektedir. Kamu
yatinmlarinda azalma s6z konusu iken, o6zel yatinmlanin gosterdigi gelisimi

inceledigimizde, ¢zel yatinmlarda énemli bir artis olmadig1 gérilmektedir.

Tablo 9: Sabit Sermaye Yatirimlarinin Dagilinn 1972-2003

Xisa Vedell
fthat § Kriz- | thraczta | Redon Deneinsiz . Semave
. 1Ekemoml . . Finensal . N
Rared . Sonrast | Yoénelik Finansal L. Kaynakl -
X nsz . . Kriz _ 2002|2003
Sanavilesme Uvyum | Bavire | Tokenisi | Serbestiegtinme BayCmeve EXe
D2y | Tales Deralren Ka
197276 | 197750 | 1951821195357 1988 198993 1992 | 199397 fiseg 1606 | 2060 2001
Sablt Yatrimlar (Sekidrel Dagilim, ®e)

Czel Sektor 683 €3.0 558 569 €6.1 69.0 798 7951 754 ' 718{ 695| 662| ¢as 734
Ozel SEneqi ve Ulagim 10.7 101 16.2 159 10.0 136 1211 20.5| 225§ 196 302 2591} 291 25
Czel S. frulat San. 41.6 336 338 309 214 2338 238 25.1] 224 202] 26.5] 2458 297 298
Ozel S. Konut Yatunnian 245 389 30.1 48 533 47.8 518 39.5| 368 41.8 2371 223 170 124
Karmu Sekténl 317 370 441 431 339 310 20.2 20.5] 246 28.2) 301 338 ! 365 266
Kamu S Eneni ve Ulasim 38.4' 419 439 516 56.6' 249 300 458] 517 482| 504 40.3' 433 424
Karmu §. Imalat Sanayi 251 ’ 225 204 11.7 53' 47 31 4.1 28 3s 29 4.0 | 32 30

(1) Tahmin.

Kaynak: DPT, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler (1950-2003), Ankara, 2004.

Tirkiye ekonomisinde sabit sermaye yatinmlarimn gelisimi, uygulanan iktisat
politikalarini temel alarak donemler itibariyle diizenlenen Tablo 9'da ayrintili olarak

gosterilmektedir. Tablo'daki verilere gore, 1980 sonrasi doénemde sabit sermaye
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yatirnmlariin kamu ve 6zel kesim arasindaki dagilimi kendiliginden olugan bir is bélimil
gostermekte, kamu yatirimlart enerji ve ulasim sektorinde, 6zel yatirimlar ise daha ¢ok
konut yatirimlaninda yogunlagmaktadir. Boylece, kamu ve 6zel kesim yatirimlarinin
birbirini tamamlayan etkisi ortaya ¢ikmaktadir. Ancak kamu yatinmlanmn 6zel yatirimlar
uzerindeki bu tamamlayicilik etkisini 1990'arda vyitirdigi ve iilkemizdeki 'ﬁnansal

serbestlestirmenin bu tamamlayicilik iligkisini olumsuz etkiledigi anlasiimaktadir.12°

Turkiye'de imalat sanayi sabit sermaye yatirtmlarimin seyrine baktigimizda kamu
kesiminin kigiiltiilmesi dogrultusundaki tercihlere bagh olarak kamu imalat sanayii
yatinmlaninin daraltildigy, ancak 6zel kesim imalat sanayii yatimmlaninin da yavas artmast

nedentyle toplam imalat sanayii yatinmlarimin giderek azaldigi gériilmektedir.130

inceledigimiz veriler 1g1ginda kamu kesiminin borclanmasinin 6zel kesim iizerinde
ve dolayistyla da ulke tiretimi iizerinde olumsuz etkilerinin oldugu ortaya ¢ikmaktadir.
Hazine'nin 6zel kesim fonlarint dogrudan mali araglanim kullanarak kendisine aktardig: ve
6zel kesimin fon teminini giiglestirdigi gorilmektedir. Bildigimiz gibi tlkemizin mali
sisteminde banka kesimi hakimdir. Dolayisiyla banka kredileri de 6zel kesimin ihtiyag
duydugu fonlarin en 6nemli kaynag durumundadir. Ancak kamu kesiminin ticari banka
kaynaklarim artan 6lgiide kullandig: veriler 1s18inda gorilmektedir. Devletin borglanmaya
gitmesi sonucu, bankacilik sistemi iiretici kesime kaynak saglama iglevinden uzaklasmms
ve kamu kesiminin bor¢lanma ihtiyacinin finanse eden kurumlara doniigmiistiir. Nitekim
iilkemizde bankalar, devlet i¢ bor¢lanma senetlerinin baslica alicisi durumuna gelmistir.
Bu durum ise, i¢ borglanmanin 6zel sermaye lehine bir gelir transferi mekanizmasina
doniistigiinii ve 6zel kesimin diglandigimi gostermektedir. Ayrica devlet, kamu menkul
klymetleri ile bankalar disinda ©zel kesim birimlerinin (hane halki ve sirketler) de
portfoylerine girerek, ©zel kesim Uzerinde yaratug dislama etkisini daha da

arttirmaktadir.

1980 sonrasinda tilkemizde uygulamaya konulan ekonomi politikasinin bir geregi

olarak devietin ekonomiye miidahalesinin en aza indirilmesi ve ekonominin 6zel girisimin

129 » Ering YELDAN, Kiiresellesme Siirecinde Birikim ve Biiyiime, iletisim Yayinlar, Istanbul,
5.46-47"den aktaran IYIDIKER, OZUGURLU, a.g.e.

130 1yIDIKER, OZUGURLU, a.g.e.



onculiginde gelismesi hedeflenmistir. Sonug olarak bu durum, ézellikle 1990 yillar
boyunca kamu yatiim harcamalannn azaltilmasm  gerektirmistir.  1980-1990
donemlerinde ahinan borglar yatnm harcamalarina yonlendirilmis ve 6zel sektor
yatinmlarim da tamamlayict 6zellik tasimistir. Alinan borglar verimli yatinnmlara
donigmistir. Ancak bu durum 1990 wilinda anlattigimiz nedenlerden dolay:i tersine

dénmistir.

Diger taraftan, vergi yerine bor¢lanma tercihi ile kamu i¢ borglan artmis ve borcun
yine yeni bir borgla finansmam siireci baslamustir. Konsolide biit¢ce harcamalan icinde
yatinm harcamalannin payr azalirken, faiz 6demelerinin pay:r yikselmistir. Boylece
kamunun borg¢lanma nedeniyle fon talebinde bulunmasi ve bunu verimli yatirimlara
doniistirememesi, aym zamanda Ozel kesimin fon teminini glglestirerek yatinm
yapmasimn engellemesi tlkenin tretim kapasitesini ve verimliligini arttinimasina engel
olmustur. Ayrica devlet i¢ borglanma senetlerinin faiz oranlarindaki yitkselmenin neden
oldugu yiiksek faiz oranlan da 6zel kesim yatinmlannin azalmasinda bir etken olmustur.
Yatinmlarin azalmasi ise Ulkemizde vergilendirilebilecek kaynaklarin azalmasmna yol

acarak vergi gelirlerini azaltan olumsuz etmenlerden birini olugturmus olmaktadir.

3.2, Tiirkiye'de Kamu Bor¢lanmasinin Kayit Disi Ekonomiye Etkisi

Ulkemizde bozulan kamu kesimi finansman dengesinin yeniden kurulmas: ve vergi
gelirlerinin arttinlmasimin gerekliligi agiktir. Bu noktada "kayit dist ekonomi" kavrami
6nem kazanmaktadir. Zira biitge acgiklarimin kapatiimasinda vergi gelirlerinden
yararlanmak yerine bor¢lanma gelirlerinden yararlanmak beraberinde bir cok
olumsuzluklar getirmekte ve butiin ekonomik gdstergeler tzerinde yapisal bozulmalara
neden olabilmektedir. Kayit dist ekonomi vergiye tabi geliri azaltmak suretiyle fiuli vergi
oraninda diisis meydana getiren son derece Onemli bir olgudur ve bu olgunun
buyumesinde kamu agiklari ile buna paralel ortaya cikan kamu kesimi borglanma

gereginin siirekli artis i¢inde olmasinin etkisi biyiktir.

Turkiye'de 6zellikle 19801 yallarin ikinci yansindan itibaren gérilen kamu kesimi
gelir-gider dengesindeki ciddi bozulmalar, 1990'h yillarda da seyrini devam ettirmigtir.
Kamu gelirlerini  artiracak  saglam  esaslarin  olusturulamamasi,  ekonomide

vergilendirilemeyen alanlanin akilci ve etkin vergilendirilememesi, yeni vergi yasalarmin
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¢ikarnlmasinda gigliiklerle kargilasilmasi ve mevcut vergilerin etkin bir sekilde tahsil
edilememesi, kamu agiklarimin giderek artig egilimi i¢inde olmasiin gelir cephesindeki
onemli unsurlanidir. Kamu agiklarinin ekonomik istikrarsizhgin en dnemli nedenlerinden
bin oldugu dusinildigiinde, bu agiklarin kapatilmasinda borglanma 'yerine vergi
potansiyelinden yararlamlarak vergi gelirlerinin artinlmasmin gerekliligi agiktir. Zira,
borglanma yoluyla finansman kaynagi elde etme yoluna gitme uzun ddnemde iilke
ekonomisini bir agmaza stiritklemektedir. Ancak vergi gelirlerini artiramayan devlet, 6zel
sektoriin tasarruf fazlasim borglanarak kendisine transfer etme yoluna gitmistir. Bu
durum, faiz oranlanni yikselterek, bor¢lanmayr katlayarak artirmis ve ekonomi
kagimilmaz bir sekilde bor¢ tuzagina dogru striiklenmigtir. 1980 willarda kamu
agiklaninin finansmaninda i¢ borglanmamun payt %30 dolaylarinda iken, son yillarda bu

oran %80ere ulagnustir. 13!

3.2.1. Tiirkiye'de Kamu Bor¢lanmasi ve Rant Kesiminin Dogmasi

I¢ borglarin ekonomik etkileri, para arzi ve faiz oranlan tzerinden baslamus olabilir.
Yogun i¢ borglanma piyasa faiz hadlerinin yiikselmesine neden olur. Uretim ekonomisi
yerine rant ekonomisi gelir. Kayit disi ekonomi yayginlagir. Vergi tabana yayilamaz.
Toplam tasarruf verimli alanlardaki yatinmlara yonelmez. Sagliksiz bir ekonomik yap:
olusur. Mali sistemin reel sektorlere kredi saglama fonksiyonu goz ardi edilir. Finansal
bask: yiiziinden sermaye piyasalari gelisemez. Ozel sektériin yatiim harcamalannin
azalmasi yoniinde bir baski olusur. Crowding out (dislama) etkileri giiglenebilir. Ozel
sektor, kendi yatinmliari igin yabanci kaynak arayist igine girer. Devlete vergi vermemek
icin elinden geleni fazlasiyla yapmaya baslar. Yatinmlarini verimsiz ama kisa donemde

karl olanlara kaydinr,.132

Ulkemizde 19801 yillara baktigimizda maliye politikasiniin 1983'ten itibaren
giderek borg yonetimi politikasina dondiigii goriilmektedir. 24 Ocak 1980 kararlan ile
olusturulan yeni ekonomik sistem sayesinde ireten toplum yerini giderek rant
ekonomisine ve tiretmeden titketen bir topluma birakmustir. Yatirimer artik reel sektore

yatinm yapmak yerine mevcut fonlarim yitksek faizler karsih@r hazine bonosu ya da

131 KOBEN, a.g.e.,s.2.
132 57GEN, a.g.c., s.9.



repoya yatirmayl tercih etmektedir. Riskin sifir olmadig, sendikayla, is¢i sorunlanyla,
sigortayla, yitksek faizli banka kredileriyle ve bunlann geri 6demeleriyle, vergi iadesi ile
ugragmak yerine; paramn durdugu yerde para kazanmasimn en kolay yolu olan, sifir riskli
devlet bor¢lanma senetlerine para yatirmak artik kacinilmaz bir aligkanlk haline gelmistir.
Kisacasi toplum biiyiik bir rantiye grubu haline déniismiistiir. Uretmeden titketmek
aligkanligt toplumun tembelliginin oldugu kadar, gelecegi gérememesinin de bir

sonucudur,!33

Turkiye'de 1980 yillarin baslaninda uygulanmaya baslayan yiksek faiz politikas:
ile iilkeye sicak para ¢ekme ugrasisi ginimiize kadar gelmis, 6ni kesilemeyen ve mali
pivasalan da asli islevlerinden uzaklastiran bir hal almistir. Bankalar yurt disindan elde
ettikleri "sendikasyon" kredilerini iilkeye sokup sagladiklart bu fonlan yiksek faizlerle
hazineye borg olarak aktarrﬁaktadlr. Sonug olarak diger adina tath para denilen ve bu
sistem sayesinde kazanilan kar nedeni ile mali pivasalar asli islevlerini terk etmislerdir.
Mali piyasalar bir tikenin buyiime ve kalkinma yolunda gerekli fonlart yatinmciya
saglamast gereken kreditér kurumlardan olugmasi gerekirken devletin i¢ borglanma
geregini finanse eden ve Ozel sektorii devlet ile el ele vererek dislayan bir hal almugtir 13+
Diger taraftan devlete kredi vermek bankalar i¢in ¢ok az bir risk tasidigindan, daha riskli
olan 6zel girisimcilere kredi verilmemesi dogaldir. Avrica bankalar topladiklan mevduats,
reel Gretime yonelen yatinmcilara aktarmazlar. Ciinkii reel yatiimlarin karlilik oranmmin,
devletin verdigi faiz oramm yakalamast zordur. Bu siire¢ devam ettikge daha onceleri reel
tretime katkida bulunan sermaye sahipleri, ellerindeki sermayeyi tretimden ¢ekerek mali
piyasalara, dolayisiyla devlete aktarirlar. Ellerinde fon bulunanlar devlete verdikleri borcu
faiziyle birlikte geri aldik¢a daha fazla fon sahibi olurlar. Ayni zamanda da devletin fona
olan ihtiyact hizla artar. I¢ bor¢ stoku hizla biyiir. Boylesi bir i¢ bor¢ sarmalimin
yasandigi ekonomilerde elde edilen faiz gelirleri Gzerinden vergi almak da son derece

zordur.133

133 gevki OZBILEN, "Tiirkive'de Iktisadi Krizin Temel Nedenleri ve Bir Mali Sistem Reform Onerisi
I1", 5.1, http://www.cconturk.org/turkiyeckonomisi/malikriz.pdf (20.04.2004).

134 9ZBILEN, a.g.c., s.7.

135 yusuf KILDIS, "Kayit Dist Ekonominin Ulusal-Uluslararast Boyut ve Céziim Onerileri", s.7,
http://www.sbe.deu.edu.tr/yayinlar/dergi/dergi05/kildis.htm (20.04.2004).



Turkiye'de 1980 sonrasi donemde kamu kesimi ve ozel kesim sabit sermaye
vatinmlan,, 1980 oncesine kiyasla belirli bir yavaglama e@ilimine girmistir. Bundan en
olumsuz etkilenen ise imalat sanayi yatinmlari olmustur. Bu donemde, i¢ borglanma
tahvillere verilen yiksek faizler, iilkedeki genel faiz dizeyini arttirici etki yaratmustir.
devlet tahvilleri ve hazine bonolannin yitksek faiz cazibesi, bankalari ve sanayi
isletmelerini, devlete borg verip onun faizi ile birikimi siirdiirme yoluna itmigtir. Ozellikle
devlet tahvili almlarina saglanan vergi bagisiklig gibi tegvikler, tretken sermayedarlarin

da rantiyeye doniismesine yol agmistir. 3%

Nitekim 500 biyiik isletme olarak bilinen isletmelerin 6zel alanlarin 1982-2003
yillart arasin1 kapsayan dénemde faaliyet dis1 karlarin net bilango karina orani Tablo 10'da
verilmektedir. Gorildiigii gibi ortalama 420 igletme tizerinde yapilan incelemede faaliyet
dist karin nispeti 1982'de 153 iken bu oran énemli olgiide artarak 1991'de %5S1'e
ulagmistir. Devam eden yillarda belli olciide dismiisse de daha sonra tekrar artarak
1994'te %54.6, 1995'de %46.5 olmustur. Ortalama deger olarak bu oranlar son yillarda
daha da yiikselerek yiizde ylzlerin tizerine ¢ikmustir. Bu durum, mal ve hizmet treten
firmalanin esas faaliyet alanlarinda degerlendirdikleri sermayvelerini bu alandan ¢ekip,
yuksek faizle 6zellikle kamuya aktararak risksiz yiiksek kazanglar elde etmesini ifade

etmektedir. 137

136 "Mustafa SONMEZ, "Tiirkiye'de Gelir Esitsizligi", 2.Baski, Istanbul: lletisim Yayinlan, 1992,
s.65"den aktaran Sami GUCLU, Mahmut BILEN, "1980 Sonrasi Dénemde Gelir Dagiliminda Meydana
Gelen Degismeler”, Yeni Tiirkiye Dergisi, Say1: 6, Eylil-Ekim 1995, s5.160-171, 5.166.

137 wArda TUNCA, "Kamu Kesiminin Ozel Kesimin Fon Kullamm Olanaklarimin Daraltma Etkisi
(Crowding-Out)", Banka ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, Haziran 1993, Istanbul, s.47-51"den
aktaran Muharrem ES, Mahmut BILEN, "Gelir Dagilimi Sorunu ve Coziimiinde Yeni Arayislar®,
Ydnetim ve Siyasette Etik Sempozyumu, 1998, Adapazart, ss.376-399, s.383.
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Tablo 10: 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu I¢indeki Ozel Firmalarda Faaliyet Dis1

Karlarin Orani

Yillar Firma Savist Faalivet Dis1 Kirlann Net Bilanco Kérlarina Oram
1982 431 15.3
1983 326 19.6
1684 416 20.8
1985 406 24.1
1986 309 30.8
1987 410 17.9
1988 304 25.4
1989 310 - 31.0
1930 409 333
1991 414 51.1
1992 420 38.9
1993 434 40.7
1954 429 $4.6
1995 445 46.5
1996 300 ) 32,9
1597 $00 $2.7
1998 S00 §7.7
1999 500 219.0
2000 500 114.4

Kaynak: 1SO, Tiirkiye'nin 500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, Ozel Say, Eylil 1996; ISO,
500 Biiyiik Sanayi Kurulusu, Ozel Say1, Agustos, 2001, Istanbul.

3.2.2. Tiirkiye'de Rant Kesiminin Dogmasiyla Gelir ve Vergi Yiikii

Dagiliminin Bozulmas:

Bilindigi gibi, borg tahvilleri, sahiplerine bagta "faiz" olmak tzere gesitli ¢ikarlar
saglar. Bunlar borglu (devlet) i¢in bir yuktiir. Biyiik miktardaki devlet borglarinin bu agir
yuki er ya da geg¢ vergi gelirleri ile karsilanacaktir. Bunun anlami ise, séz konusu yikiin,
vergi ddeyenlere bindigi demektir. Geligmis tilkelerde bu faiz gelirleri de vergilendinldigi
halde, gelismekte olan tlkelerde ve bu arada Tiirkiye'de ¢ikarilan uzun sireli i¢ istikraz
tahviilerinin gelirleri her tirli vergi ve resimden muafur. Bu durum baglangigta bu
tlkelerde yeteri kadar gelismemis bulunan tahvil piyasasini tegvik etmek zorunlulugundan
dogmugsa da, sonralari iizerinde durulmayan bir noktaya gelinmistir.!*® Burada
bor¢lanmanin getirdigi yiklerin toplumda belirli kesimin sirtina binmesi, buna karsiiik
borglanma sonucu bazi gruplarin ise yararlar saglamas: 6nemii bir sorun olarak karsimiza

¢ikmaktadir.

138 INCE, a.g.e., 5.357.
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Tahvil sahipleri belirli bir gelir diizeyinin Ustiinde olan kimselerdir ve devletten
sagladiklari ¢ikarlar sayesinde, gelirleri daha da artmaktadir. 1980 sonrasi déneme
baktiimizda, zellikle 1984-1989 willani arasinda hazine bonolar ve devlet tahvillerinin
vergiden muaf tutulmas: rant gelirlen lehine gelir dagiimin bozulmasina sebep
olmugtur.??®® Ulkemizde gelir dagim goriildiigi gibi bor¢lanma politikasinin olumsuz
sonuglar1 sonunda 6zellikle 1980 sonrasi donemde daha da kotiilesmistir. Bilhassa emek
kesiminin payi olan iicret ve maaslann milli gelirdeki pay: iyice dismistir. Buna kargiltk
sermaye geliri olarak ifade edilen faiz, rant ve kar gelirlerinin milli gelirdeki pay
artmugtir. 140 1980-1990 déneminde kar, faiz, rant gelir grubunun aldigi pay 1980'de
%49,47 iken, 1990'da %70.9'a yukselmistir. Aynmi dénemde Ucretlilerin aldigi pay ise
biytik oranda gerileyerek 1980'de %626.7'den 1990'da %13.9'a dismiigtiir.141

Ucretli kesim ile ticretliler disindaki kesimlerin toplam gelir vergisi icindeki paylart
mukayese edildiginde, fonksiyonel paylasimda wcretlilerin milli gelirdeki payinin
azalmasinin. sebebi daha iyi anlagiimaktadir. Ucretli kesimin gelir vergisindeki pay:
1987'de %38.2'den 1989'da %54'e yikselmigken, ticret dist kesimin ayni yillardaki payi
%61.8'den %45.1'e gerilemistir. Bu durum, vergilerin ¢alisanlari refah kaybina
ugrattigimn ifadesidir. 142 Ucretlilerin ddedigi gelir vergisinin pay1 6zellikle 1991 ile 1992
yillaninda en yiiksek diizeye ulasmis iken, 2000 yili sonu itibariyle bu pay genel biitce
vergi gelirleri iginde % 11.2, gelir iizerinden alinan vergiler iginde % 28.2 ve toplam gelir
vergist i¢cinde % 45.4 olmustur.!*3 Cinki devlet kamu kagitlarina verdigi tesviklerle
belirli bir rant kesiminin olusmasina neden olup ve ayni zamanda bu kesimi vergiden muaf
tutarken, toplanmasi gereken vergilerin yiiki iilkemizde 6zellikle tcretli kesim tizerine ve

kiigiik isletmelere birakilmgtir.

139 GUCLU, BILEN, a.g.e., s.165.

140 GUCLU, BILEN, a.g.e., 5.164.

141 nSigleyman MUCUR, Cumhuriyet Gazetesi, 28 Kasim 1981, s.12"den aktaran GUCLU, BILEN,
a.g.e.,s.163.

14"2 "V"eysi‘SEViG_. "Gelir Dagilimi ve Vergileme", Diinya Gazetesi, 13 Aralik 1989, s.5"den aktaran
GUCLU, BILEN, a.g.e., s.166.

143 “Dolayl1 Vergiler Vergi Adaletini Bozuyor”, s.9.



Rant gelirleri lehine gelir ve vergi yiikii dagilimindaki bozulma 2000°1i yillarda da
devam etmistir. Bu durumda kayit dis1 ekonominin olusmasinda ve gelismesinde etkin rol

oynamuigtir.

3.2.3. Vergi Yiiki Daglmmm Bozulmasi ve Kayit Disi

Ekonominin Biiyiimesi

1980-1990 donemine baktigimizda tlke genelinde satin alma giicii azalan iicretli
kesimin toplam vergi yiikiiniin olduk¢a yiiksek oldugu gorilmektedir. Ucretli kesimin
odedigi dolaysiz ve dolayl vergilerin toplamu briit licrete oranlanarak bu kesimin toplam
vergi yiikii hesaplanabilmektedir. 19801erde buitiin tcretli ve maash kesimlerin vergi
yukiiniin yaklasitk %350'er diizeyi de oldugu gorilmektedir. Bu oran 1986-1990
doneminde yaklastk %45'ler diizeyinde gorilmektedir. Daha sonraki yillarda bu oran
artarak 1994'te %351 olmustur. Bir bagka agidan, ilkemizde 1987'de gelir vergisinin
%38.2'st tcretlilerden alinirken, bu oran 1993 yilinda buyik 6lctde bir artis ile %56'va
yukselmistir. Bilindigi gibi ticrethilerin bu yuksek vergi paylarina karsihk, milli gelirdeki

payt olduke¢a dustktir. 14+

Vergl yukiintin adaletl dagllimlnl tespit etme yolunda kullanilabilecek bir 6l¢tt
tevkif (stopaj) yoluyla toplanan vergi ile ticretlilerin 6dedigi vergilerin toplam gelir vergisi
icindeki payidir. Ulkemizde stopaj yoluyla alman gelir vergisinin toplam gelir vergisine
orani 1988’de % 73.1 iken, 1995°te yiizde 88.6’ya, 1999°da ylzde 89.6’ya, 2000’de
yiizde 95.2’ye, 2002 yilinda yiizde 91°e ulagsmigstir.}+3

Turkiye'de ticretlilerin ddedigi vergi ve diger kesintilerin ¢ok yiksek olmast da
kayit dis1 ekonominin biiviimesine neden olmaktadir. Isgiicii Gizerindeki vergi, sigorta ve
benzeri yikimlilikler kayitlt ekonomiden kayit digt ekonomive gegcisi hiziandirmaktadr.
Kayit disi ekonomide faaliyet gosteren vergi, sigorta ve benzeri ek yukumlilikler
yoniinden bir ¢ok avantaja sahiptirler. Ciinki, kayit dist ekonomide faalivette bulunanlar,
Odemeleri gereken vergi, sigorta ve benzeri 6demelerden kurtulmus olurlar. Tirkiye'de

Gcretliler tizerinden vergi, sigorta ve benzeri yikimitiiklerin ne kadar agir oldugunu

144 Razim APAY, Tiirkiye'de Ucretler ve Ucretler Uzerinde Etki Eden Mali Yiikler, 1980-1990,
(Yaymlanmanus Y.L. Tezi), Istanbul, 1992, s5.135; Tiirk Harb-Is Sendikasi, Tiirkiye'de Ucretler
Uzerindeki Vergi Yiikii, Ankara, 1994, s.87; "Veysi SEVIG, "Gelir Dagilimui ve Vergileme", Diinya
Ekonomi ve Politika Gazetesi, 13 Aralik 1989, s.5"den aktaran ES, BILEN, a.g.e., 5.381-382.

145 “Dolayl1 Vergiler Vergi Adaletini Bozuyor”, Bilango, TURMOB Aylik Yayin Organi, Say1: 83,
(Eylil 2003), s.9.
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goérmek i¢in asgari ticretlinin isverenine maliyetine bakmak yeterlidir. Asgari ticretlinin 1
Temmuz 2002 ile 31 Arahk 2002 tarihleri arasinda eline gegen net iicreti ve igverenine

maliyeti agsagidaki sekilde hesaplanir; 146

Briit Asgari Ucret 250.875.000 TL.
SSK Primi Is¢i Payi: (250.875.000x9'614=) 35.122.500 TL.
&) Issiglik Sigonam Is¢i Pay1(250.875.000x%1=) . 2.308.730 TL.(®)
Ayhik Ozel indirim Tutan +30.000.000 TL.
(+) Kesintiler Teplamu 67.631.250 TL.
Gelir Vergisi Matrahi (230.875.000 -67.631.250=) 183.243.750 TL.
Hesaplanan Gelir Vergisi (183.243.730x%13=) 27.486.563 TL.
Damga Vergisi.(250.875.000x%06=) 1.505.250 TL.
(+) SSK Primi Is¢i Pay1 35.122.500 TL.(%)
() Issizlik Sigortast Isci Payvi 2.508.75¢ TL.(+)
(+) Gelir Vergisi 27.486.563 TL.(+)
Damga Vergisi +1.3505.250 TL.
(+) Toplam Kesintiler 66.623.063 TL.
Net Ucret (250.875.000-66.623.063=)  184.251.937 TL. olarak bulunur.

Asgari Ucretlinin isverenine maliyeti ise sdyle hesaplanir:

SSK Primine Esas Taban Ucret 327.383.290 TL.
Briit Asgari Ucret 250.875.000 TL.
SSK Primi Isveren Pav (327.583.230x%19.3=) 63.878.742 TL.
Isei SSK Prim Farki (327.383.290-250.875.000x%14=) 10.739.161 TL.
Issizlik Sigortast Isveren Pay1 (327.583.290x%2=) 6.551.666 TL.
Isci Issizlik Sigorta Farki (327.583.290-250.875.000x%1=) +  767.083 TL.
Toplam Maliyet 332.811.652 TL.

Yukaridaki hesaplamalara baktigimizda, asgari Ucretle ¢alisan bir kisinin igverenine
toplam maliyeti 332.811.652 TL'dir. Iscinin eline gegen net ticret ise 184.251.937 TL'dir.
Aradaki 148.559.715 TL'lik fark ise gelir vergisi, SSK prim kesintileri ve benzen
kesintilerin toplamidir. Bu hesaplamalara gére bir asgari Ucretlinin igverene toplam

maliyetinin %44.6'lik kismui vergi kesintisi olarak devlete transfer edilmektedir.

Goruldtgu gibi ilkemizdeki kalifiye olmayan isgiiclintin, vergiler ve fonlaria
isverene maliyeti yiiksektir. Bu da kayit disi ekonomiyi artiran en 6nemii etkenlerden
biridir. 147 Cinka kayitli ekonomide faaliyet géstermenin maliyeti, kayit dist ekonomide

faaliyet g6stermenin maliyetinden daha yitksektir.

146 Mustafa Ali SARILI, "Tirkive'de Kayit Dist Ekonominin Boyutlari, Nedenleri, Etkileri ve Alinmasi
Gereken Tedbirler", Bankacilar Dergist, Say1: 41, 2002, 5.40-41,

147 A Faz11 HZSOYLU, "Kim Kazaniyor Kim Kaybediyor?", Ekonomik Forum, TOBB 2, 1994, 5.15.
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Insanlar elde ettikleri gelirlerin bir kismini devlete vergi olarak 6demek istemezler.
Vergiyi &deyenlerle, vergiyi 6demedigi halde kamu harcamalarindan yararlananlar
arasindaki haksiz rekabet ve adaletsizlikler vergiye karsi direng yaratir. Vergiye karg
direng ¢esitli sekillerde ortaya cikabilir. Bunlanin baglicalari, vergiden kaginma, vergi

kagakeiligl, vergi borcunun ge¢ 6denmesi, vergi grevi ve yansimadir, 148

Buraya kadar yapilan agiklamalardan anlagilacag: gibi kayit disiigin sebeplerinden
biri de milli gelirin ilke icerisinde bireyler ve firmalar arasinda adil dagiimamasidir.
Devlet borglanma yoluyla biiytk bir rant kesiminin olusmasina neden olmaktadir. Rant
kesimini olusturan grup bankacilik kesimi ve buyiik isletme sahipleridir. Bunlar vergi
vermeden zaten iyl olan refah durumlanm giderek daha da artinrken, vergi yikiiniin
lizerlerine kaldigi bireyler (icretli kesim) ve kigiik firmalar ise giderek daha az gelir
sahibi olmaktadirlar. Burada ¢ahsip, tretimde bulunan kesim vergi yiki ile
cezalandiniirken, ¢alismadan sermayesi ile durdugu yerde para kazanan kesim faiz geliri
ile mukafatlandirilmaktadir. Bu durumda rasyonel davranan birey ve firmalar hem
gelirlerini artirabilmek, hem de diger firmalarla rekabet edebilmek igin vergi kagak¢iligina
imkan bulduklari anda bu firsati degerlendirmektedirler. Bir tilkede orta sinifin azlig, alt
ve st tabakalann yogunlugu kayit disi ekonominin 6nemh bir nedenidir. Gelir
dagihmindaki uguruma ek olarak vergi yiklerinin adil dagitilmadig bir vergi sistemi de
kayit disihg1r daha da biylitmektedir. Nitekim tlkemizde de borglanma ve vergileme

politikalarimin olusturdugu manzarann bu sekilde oidugu agik¢a gérualmektedir.

Ulkemizde vergi yikiiniin tizerlerinde kaldig alt kesim, vergi yikiiniin agirhgs ile
ezilmektedirler, dolayisiyla hayatiyetlerinin devami agisindan vergi kagirmak zorunda
kalmaktadirlar. Buyik firmalar, kamu bor¢glanmasinin neden oldugu yatiim
maliyetlerindeki yikselisi, dig bor¢ bulma, fiyat arugina gitme veya rant gelirlerine
yoénelme gibi yollarla telafi ederken, kiiciik 6lcekli firmalar rekabete dayanamamaktadir.
Sonugta kayit dis1 faaliyette bulunma yoluna gitmektedirler. Kayit dist ekonominin
bitytimesi kayitli ekonominin kiigiilme nedenidir. Kayith ekonominin kiigiilmesi ise belirli
kesim tizerindeki vergi yukiintin daha da artmasi ve yine kayit digt ekonominin daha da

biiytimesi demektir. Boylece gittikce devletin vergi tabami daralmakta ve vergi gelirleri

148 SARILL a.g.e., 5.44.



azalmaktadir. Maalesef lilkemizde kayit disi ekonomi kayith ekonomi ile esit hale gelmis,

biyiik vergi kayiplan olmustur.

3.3. Tiirkiye'de Kamu Bor¢lanmasinin Sermaye Kagisina Etkisi
3.3.1. Kamu Bor¢larindaki Artisin Vergi Gelirleriyle Telafisi

Bir tlkede kamu borglan belirli bir diizeye geldiginde veya makul sartlar altinda
bor¢lanma imkamnin kalmadigi durumlarda bunun azaltmak igin 6nlemler glindeme
gelmektedir. Kamu borglariin azaltimasi, borglarin hi¢ 6denmemesi, enflasyona
bagvurulmasi, harcamalarin azaltiimasi veya vergilerin artinlmast gibi yontemlerle
oimaktadir. Borglarm 6denmesi i¢in vergilerin artiriimasi durumunda ise iki yéntem séz
konusudur. Bir dogrudan ve dolayh vergilerin artinlmasi, digeri ise servet vergisi

uygulamasidir.

Bir defalik servet vergisi ile borglardan kurtulma fikri, yiksek oranli ve genelde
sapmaya neden olan vergilere gore daha uygun gibi gelmektedir. Ancak bunun bir defalik
konulmas: ve borglarin 6nemli bir kismint eriterek piyasada boyle bir verginin uzun bir
stre konulmayacagi yoniinde beklentinin olusmast gerekmektedir. 1. Dinya Savagindan
sonra bir ka¢ Avrupa llkesinde borglarin azaltilmasi amaciyla servet vergisine
bagvurulmustur. Ancak teorik olarak iyl bir alterneitif gibi gozikirken uygulamada
oldukga buyiik sorunlar ile karsilagiimaktadir. Demokfétik toplumlarda buna bir direnme
olacak ve bu gecikmeye neden olacaktir. Gecikme arttikca disariya servet
kagirilacagindan gelir azalacaktir. Servet vergisi yoluyla borglarin etkin bir sekilde
azaitilmasi, sadece ikinci diinya savasindan sonra Japonya'da gozlenmis ve bu basari
hukiimetin demokratik olmamas: neticesinde elde edilmistir. Diger Avrupa lkelerinde
yeterli basani elde edilememistir. Eichengreen bor¢larin 6denmesi icin servet vergisinin
teorik olarak uygulanabilir géziiktiigiinii ancak fiiliyatta uygulanmasmin olumlu sonuclar

vermeyebilecegini belirtmektedir.}4?

149 BAGCI, Kamu Borglarn..., 5.198-199.
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Ttrkiye'de borglarin durumuna ve buniarin azaltiimasi i¢in uygulanabilecek en etkin
¢6ziim ydnteminin ne olabilecegine baktidimizda servet vergisi uygulamasi iyi bir
alternatif olabilir gibi géziikmektedir. Cinki iilkemizde kamuya borg verenler, kamu
kagitlarinin risksiz ve yitksek getirisinden hareket etmektedirler. Vergi yiikiiniin {izerinde
kaldig1 toplumun diger kesimi ise bor¢lanmanin kendilerine ileride bir vitk getireceginin
farkina varamadi@indan tepkisiz kalmaktadirlar. Ancak borglarin servet vergisiyle
azaltilacagina karar verilmesi ve bunun bilinmesi durumunda, kamunun borglanmasinda
talep edilecek risk, primini azaltacaktir. Zira bu vergi hem kamuya borg verenlerden hem

de tiim vatandaglardan alinacaktir.

Ulkemizde 1994 krizinde "Ekonomik Denge Vergisi" ve "Net Aktif Vergisi" gibi
vergiler ilk kez getirilmistir. Ekonomik Denge Vergisinde, gelir ve kurumlar vergisi
mikellefleri, ge¢mis yilda beyan ettikleri kazancin %10u oraninda ilave bir vergi
odediler. Net Aktif Vergisinde ise aktif toplammnmin veya hasilatinin belirli bir yiizdesi
oraninda vergi alindi. Bu vergiler getirildiginde ise siddetli tepkiler dogmustur.!3® Ancak
1994 yilinda konulan 6zellikle servet vergisine benzeyen net aktif vergisi, borglarin milli

gelire olan oranini azaltmamugtir, 13!

Ulkemizde 1994 yilinda baslayan olumsuz bir gelenekle ekonomide yasanan
sikintilar gerekge gosterilerek, gegici veya bagka bir ifadeyle olaganustii vergiler getirme
donemi devam etmistir. 1994 yilinda ekonomik kriz gerekge gosterilerek “Ekonomik
Denge Vergisi, Net Aktif Vergisi, Ek Motorlu Tagitlar Vergisi, Ek Emlak Vergisi vb.”
(3986 Sayili Yasa) gibi vergiler, 1999 yilinda ise Deprem Vergileri ad altinda ayn yola
bagvurularak bu defa 4481 sayili yasayla “Ek Gelir ve Kurumlar Vergisi, Ek Emlak
Vergisi, Ek Motorlu Tasitlar Vergisi, Faiz Vergisi, Ozel Islem Vergisi, Ozel Iletisim

Vergisi™1simli olagantista vergiler getirilmistir. 152

Borglarin 6denmesi i¢in vergilerin artirilmasi segeneginde ikinci yol dogrudan ve
dolaylt vergilerin artinlmasidir. Ulkemizde mevcut vergi sistemimize baktigimizda genel

olarak su manzara karsimiza ¢ikmaktadir. Vergiler tabana yayginlastirilamamus, kayit

150 siikrii KIZILOT, "Net Aktif Vergisi Giindemde mi?",
http://www.turmob.org.tr/turmob/basin/29.03.2001 (3)htm, (20.04.2004).

131 BAGCI, Kamu Borglart..., s.199.
152 T{RMOB, Ekonomik Rapor 2002, (Ankara; TURMOB Yayinlari -217, 2003), 5.246.



digim1 vergilemek yerine varolan miikellefler iizerine vergi yiki artinlmistir. Gelismis
tlkelerde ¢ok 6nemli olan vergi miikellefi-vatandas anlayist olusturulamamustir. Var olan

vergilerin bityitk boliimii dolayli vergilere ve stopajlara kaydinimstir.153

Gelir vergisi iginde (kaynaginda kesilen) stopajlanin oram %90'dir. Yani,
beyanname ile toplanan vergilerden dogru durtst vergi toplanamamaktadir. Vergi takibi
ise yapillamamustir ve vergi kagaklan yayginlagmustir.}** Diger taraftan tlkemizde
dogrudan alinan vergi gelirlerindeki azalig ve vergi sistemindeki aksakliklara ek olarak
kamu bor¢lanmasinin da yarattig1 olumsuz etkiler nedeniyle dolayh vergilere dogru bir
kayis s6z konusudur. Dolayli-dolaysiz vergilerin oransal dagilimi incelendiginde toplam
vergi gelirleri igerisindeki dolayli vergilerin payinn oransal olarak siirekli artt1g1 ve 2003
yilinda yaklasik olarak %76'ara ulastig1 goérislmektedir. Bunun anlami, vergi gelirlerimizin
yaklasik %70'inin adil olmayan dolayl: vergilerden saglaniyor olmasidir. Bu durum vergi
sistemimizde dikey adaleti, dolayisiyla da gelir dagilimini bozmaktadir.}35 En adaletsiz ve
en kolay alinan KDV, OTV, OV gibi vergilerde kimsenin mali giicline bakilmaksizin
alinmaktadir. Zengin, yoksul ayrimu olmaksizin herkesin tiikettigi mal ve hizmetler
nedeniyle aym oranda katlandigi bu vergilerin en aza indiriimest gerekirken, bu vergiler
gittik¢e artiriliyor. Oysa vergi yikinin adaletli ve dengeli dagiimi maliye politikasinin
sosyal amacidir ve az kazanandan az, cok kazanandan ¢ok vergi almak gerekir.
Ulkemizde ise tam tersi durum gegerlidir. Vergi sistemimiz az kazanandan gok, ¢ok

kazanandan ise hi¢ ya da ¢ok az vergi alan bir sisteme dénmiistiir.

153 VURAL, a.g.c., s.3.
154 VURAL, a.g.c., s.3.
155 Ekonomik Rapor, Bilango, TURMOB Aylik Yayin Orgam, Say1: 83, Eyliil 2003, 5.8-9.
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Tablo 11: Toplam Vergi Yiikii
1680 1980 1981 1992 1993 1864 1995
(1) Konsolide Buige 756 43331 78733 141797 264433 5883038 1684951
{2) Mahaili Idareler 39 7078 12229 20763 39900 83289 170928
/3)Fenlar 113198 15988 33659 57028 69822 135045
(4) Toplam (1+2+3) 789 63708 106832 196259 361363 741169f 13509138
(5) Sosyal Guvenlik Kurumlan 129 15 6123 48594 78344 127822 227965
(8} Teplam (4-5) 918 7 3075 244853]  439707|  £68991| 1618883
{7) Vergi Tadeler 6 8475 16776 21251 31137 63620
{(8) GSNEH 5303 634363 1103605 1967323 3887903 7854887
Sos.Guv.KurHarig Vergi Yuka (%%)
Vergi Jadeleri Dtstlmas 14,8 15,8 18,8 17,0 18,3 16,9
Vergi ladeleri Disalmemis 14,9 16,9 17,8 18,1 15,1 17,7
Sos.Gav Kur.Dahil Vergi Yuka (°9)
Vergt Jadelen Dagulmis 17,2 20,0 21,2 21,0 21,6 19,8
Vergy ladeleni Dugtlmenus 17,3 21,0 222 220 224 206

DAY

1688 186 2001 20653%=
{ijKonsolide Buige 224329¢G S80S 2686142 30206368| 39923G7& 72580GE
(2) Mahaiit Idareier 327062 5736 3747566 5739857 5505654 7580920
{33 Fonlar 217957 16662 1506158 3345845 1588675 1303824
(4) Toplam (1-2+3) 2790309 18441227) 32515130 49299110 67422411 96542744
(5) Sosyal Guvenlik Kurumlan 135456 71818251 11037057| 16559520| 23334747
83 Toplam (350 Q€8T 60336187] 83681931} 119877461

fadelerni 3203

(5 G S

1768459531 2732485168 357045000

2918206 566375061 8583000
&

Sos.Guv KurHarig Vergi Yukt (%2)

Vergi Tadelen Dustlmis 17,9 201 24,6 26,3 22,6 246

Vergi ladeleri Dugtlmemis 18,6 236 25,8 27,8 24,7 27,0
Sos.Guv Kur.Dahil Vergi Yuka (°9)

Vergi ladeleri Ditgalmas 21,5 27,4 30,3 32,5 28,6 31,2

Verg: ladelen Dusalmem:s 222 28,8 1, 342 30,7 336

) Gegici
(2)  Tahmin

Kaynak: DPT.

Vergi yiiki,, ekonomideki kaynaklarin ne kadarlik boliminiin devlet tarafindan

vergi veya benzeri isimler altinda kamuya aktarldigimi g6steren bir kavramdir.

Ulkemizdeki vergi yitkii gelisimine baktigimizda 90'l yillarin basinda %16 olan bu oran

strekli artarak 2003 yili itibariyle %27'ye ulagmstir. Avrupa Birligi tilkelerinde ise s6z

konusu oran ortalama olarak %41.6'dir. Bu durum ilkemizdeki vergi yikinin disiik

oldugu ve Avrupa Birligi tilkelerine gore daha az vergi 6dendigi anlamina gelmemektedir.

Boyle bir karsilastirma yapmak icin tlkelerin milli gelir diizeylerinin de dikkate alinmasi

gerekir. Bu dikkate alindiginda, oransal olarak az gibi gériinse de nihai olarak tilkemizde

miikelleflerin gelirleri izerindeki vergi yiiki ¢ok yiiksektir.}¢

156 Ekonomik Rapor, Bilango, TURMOB Aylik Yavin Organi, Say1: 83, Eyliil 2003, s.8-9.
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Vergi i¢inde ¢ogu emekgilerce 6denen dolayli vergilerin pay1 %70'e ¢ikarnlirken,
gelir vergisinde Ucretliler vergi hamali kalmig durumdadir. Yani vergi yukui asil olarak
dugik ve sabit gelirliler (izerinde kalmaktadir. Vergi kagaklarn ise dudak uguklatica
boyutlara ¢ikmugstir.157 Kisacasi iilkemizde vergi yikd agir ve adil dagitiimamaktadir. Bu
durum vergi sistemimizdeki aksakliklarin yam sira kamu borglanmasinin genel ekonomi

lizerinde yarattig1 olumsuz etkilerinde bir sonucudur.

Ulkemizde her gegen giin bor¢lanma miktarinda ve maliyetierinde artis olmaktadir.
Ancak buna paralel vergi gelirlerimizde azalmaktadir. Borglarimizi kapatmak igin bir yol
olan vergi gelirlerini artirma ¢abalanimiz ise bos olmaktadir. Ne yazik ki tilkemizde vergi
tabant ¢ok dar ve strekli belli bir kesim tzerinde vergi yukleri agirlastinimaktadir. Bu
asamada vergi sistemi ekonomik faaliyetler i¢in engel teskil etmektedir. Diger taraftan
1994'te uygulanan net aktif vergisi, ekonomik denge vergisi ya da benzeri vergilerin,
2001 krizinde de getirilmesi gindeme gelmistir. Bu son derece yanlis olup ¢ok biyiik
tepkiler dogurabilirdi. Borglanma miktarinin yitksek oldugu ve olumsuz etkilerinin yogun
yasandi@ ulkemizde, zaten yerli ve yabanci sermaye olumsuz etkilenirken ekonomik

faaliyetler igin daha fazla engel glkafmamak gerekir.

3.3.2. Vergilerdeki Artisin Sermaye Kacisina Etkisi

Diinya bankast biinyesinde faaliyet gésteren Yabanci Yatirim Danismanlik Kurumu
(FIAS) ile T.C. Hazine Miistesarligi'nin ortaklasa hazirladiklar: "Yatirimlarda Karsilagilan
Idari Engellerin Tespiti Projest" Tiirk yatinmcilarin karsilastiklart zorluklan ve Yabanci
yatinmailarn nigin Tirkiye'de yatinm yapmak istemediklerini ortaya koymaktadir. FIAS
yetkilisi Frank Sadar Tarafindan sunulan rapor iilkemizdeki durumu net gdrmemizi
saglamaktadir. Rapora gore Tirkiye'de yerli ve yabanci yatinmecilann 6niindeki engeller
siralanirken; vergi oranlarimin Tirkiye'de ¢ok yilksek oldugundan ve bunun olumsuz

etkisinden bahsedilmigtir.1°8

157 Mustafa SONMEZ, "Tiirkiye Icin Istihdam ve Bilisim Oncelikli Bir Alternatif Oneri".
http://www.bagimsizsosyalbilimciler.org/yazilar_BSB/sonmez_Mart2004.doc, (20.04.2004).

158 Hiiseyin CELIK, "Tirkiye'de Yatim Yapana..", http://www.huseyincelik.net/koseyazilari
/turkiyede%20yatirim.doc, (20.04.2004).
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Ulkemizde yerli ve yabanci sermayenin kagisina neden olan vergi oranlarmn
yiiksekliginin yaninda bir diger olumsuz engel ise faiz oranlanidir. Ulkemizde kamu
bor¢lanmasimin yarattigi olumsuz etkilerden biri de ileriki konumuzda agiklayacagimiz
gibi faiz oranlanm yiikseltmesidir. En onemli dengesizlik unsuru olan kamu kesimi
agiklan i¢ bor¢ stokunu dnemli dl¢iide artirmug, bu durum yeterince derinlesememis mali
piyasalar Gizerinde baski yaratmis ve faiz oranlan yiiksek seyretmistir. Yiiksek faizlerden
yararlanmak tzere ozellikle kisa vadeli sermaye girislerinde artis olmustur. Ancak var
olan makro ekonomik dengesizlikler ortaminda yabanci aktorlerin bekleyisinde sik sik

kotilesme gorilmiistiir.!39

1990'dan 1itibaren kiiresellesme sayesinde diinya ¢apmnda yabanci sermaye
yatrimlar: 12 kat artarken Tirkiye'deki yabanci sermaye yatmmlari 1980%erdeki
seviyesinde kalmistir. 57. hiikiimet déneminde st tiste gelen ekonomik krizler birakin dis
sermaye girisini, {lkeden yerli sermayenin yurt disina kag¢isimi hiziandirmstir. Yerli
sermayenin bile yurt digina kagist Turkiye'nin yatinmlar igin elverigsiz oldugu imajin

pekistirmektedir.160

Isletmeler igin agir vergi ve SSK yiikii, mevzuattaki anlamsizliklar....vb. engeller
yerli ve yabanci sermayenig yurtdisina egiliminde etkili olmustur. Ozellikle gevre
tilkelerdeki bedava arsa ve il“kv 15 yil vergi alinmamasi gibi imkanlara karsilik Tirkiye'deki
agir vergi yuki ve adaletsizlikler, yerli yatinmcilan bile kagirtmustir. Son dért yilda 2
milyar 255 milyon dolarhik yerli sermaye yurtdisina yatinm yapmustir. Halen diinyada,
yillik 800 milyar ABD Dolan tutarinda bir yabanci sermayenin, yatirm i¢in dolagimda
oldugu bilinmektedir. Ancak, Tirkiye'deki ekonomik durumdan dolay), Uzakdogu
tlkelerinin, Brezilya, Macaristan, Arjantin gibi tlkelerin, yilda ortalama 10 milyar dolarin
lizerinde yabanci sermaye yatirimu ¢ektikleri 1990 yillarda ortalama yillik 1 milyar dolar
seviyesinde bir yatirm ¢ekebilmistir. Bu 90 milyar dolarlik kaybin iilkemiz ekonomisine

yapabilecegi katkiy: ditsiinmek gerekmektedir.!6!

159 GUVEN, a.g.c.
160 CELIK, a.g.c.
161 VURAL, a.g.e.,s.3.



Tarkiye'nin borglanmamin etkisiyle iginde bulundugu ekonomik krizin i¢inden
¢tkabilmest i¢in dis kaynaga ihtiyaci vardir. Ancak, Tirkiye yabanci yatinimlan iilkemize
cekmek igin gerekli adimlan bir tirli atamamaktadir. Yabanci dogrudan yatinimlar
diinyada 2000 yihnda 1.3 trilyon dolara ulasti. Bu yatinmlarin %19'u gelismekte olan
ilkelere yonelmis durumda, 2000 yvilinda gelismekte olan ulkelere vaklagik 250 milyar
dolarlik dogrudan yatinm yapilmustir. 2000 yilinda Turkiye'ye yapilan dogrudan yabanci
yatinmlar ise 1.7 milyar dolar diizeyinde kaldi. Yani Tirkiye'nin gelismekte olan iilkelere
akan yabanci dogrudan yatinmlardan aldigi pay maalesef binde 7 civarinda kalmistir.
1998-2000 doéneminde Turkiye en az yabanci dogrudan yatiim alan 20 ilke iginde

sondan 16. sirada yer almaktadir.162

Ulkemizdeki bu durum, biyitk o6l¢iide kamu borglanmasimin tim ekonomik
gostergeler iizerinde yarattigi olumsuz etkileri sonucu olusmustur. Cinki kamu
borglanmasi nedeniyle faktor fiyatlarinin ve sartlarinin kétillesmesi, vatirim maliyetlerinin
artmasl, bankacilik sisteminde bozulma, yiksek enflasyon, yiksek vergi oranlan... gibi

olaylar olusmus. Bu da tlkenin rekabet giicini kaybettirmistir.

3.4. Tiirkiye'de Kamu Bor¢lanmasinin Enflasyona Etkisi

3.4.1. Tirkiye Ekonomisinde Biitce Aciklari, Kamu Bor¢lanmasi

ve Enflasyon

Kamu agigimin finansmaninda geleneksel yontemler olan i¢ borglanma, dis
borglanma ve monetizasyon, kamu agiklan ile enflasyon arasinda baglantinin

kurulmasinda yarattig1 dolaysiz ve dolayli etkiler araciligiyla belirleyici olmaktadir.’s3

Ulkemizde hizh niifus artist nedeni ile kamu harcamalarinda meydana gelen
biiyiime, biitcede meydana gelen agiklar ve bu agiklarin normal vergi gelirleri ile
finansmanimn mimkiin olamamasi, biitge agiklarmin ekonomik nedenlerinin baginda

geimektedir.}64 Biitce agiginin vitksek diizeyde olmasi, kagimimaz olarak kamuyu bilylik

162 7afer CAGLAYAN, ASO Meclis Toplantisi, 28 Agustos 2002, www.aso.org.tr, (20.04.2004).
163 EJDER, a.g.c., 5.4,
164 ZBILEN, “Tiirkiye'de Iktisadi Krizin...”, s.7.



olgtide borglanmaya itmistir. Artan bor¢lanma gereksinimi ise, faiz oranlarimin artmasim

kaginilmaz kilmugtir 165

Ulkemizde butge agig1 ile enflasyon arasindaki baglantinin kurulmasinda, kamu
agi@inin finansman bigiminin (ig-dig borglanma ile monetizasyonun) enflasyon tizerindeki
etkilerinin incelenmesi gerekmektedir. Bunu asagida verilen Tablo 12 ve Tablo 13'deki

veriler 15181nda inceleyebiliriz:

Tablo 12: 1980-2003 Donemi Kamu Aciklari, Bor¢lanma, Enflasyon ve Bazi

Ekonomik Gdostergeler

GS\H'ya Oranla Enflasyon Hazine
Yiilar . . i Dis Borg Faiz Odemeleri Orani (%%) |Bonosu Faiz
RRBG Y Borg Stoku Stoku  |f¢ Borg [ Dis Borg | (Ort.TEFE) |  Oranlart
1980 8.8 13.6 27.3 0.4 1.9 107.2 -
1981 4.0 12.3 27.5 0.5 23 37.6 -
1982 3.5 12.6 30.7 03 2.7 29.2 -
1983 1.9 22.9 29.6 0.8 33 30.4 -
1984 54 20.9 34.0 1.0 1.4 504 43.7
1985 36 19.7 374 0.9 1.5 432 50.2
1986 3.7 20.35 42.0 1.6 1.7 29.6 33.6
1987 6.1 22.9 46.1 2.2 1.7 325 48.1
1988 4.8 22,07 . 34.8 3.1 1.8 70.5 643
1989 33 18.2 38.1 3.0 1.8 64.0 588
1950 7.4 14.4 42.7 3.4 1.6 523 529
1991 10.2 15.4 46.8 3.7 1.6 553 79.5
1992 10.6 17.6 34.7 3.2 2.0 62.1 86.5
1993 12.0 17.8 37.0 4.2 1.9 584 87.6
1994 7.9 20.6 50.4 6.0 1.7 120.7 164.4
1995 5.2 17.3 42.6 6.0 2.5 86.0 121.8
1996 8.6 21.0 43.24 8.8 2.2 75.9 135.2
1997 7.7 214 43.87 6.7 23 81.8 126.7
1998 5.0 21.9 47.26 10.6 23 71.8 123.1
1999 154 29.3 55.28 12.6 2.9 53.1 116.5
2000 123 29.27 56.60 149 3.1 S5t4 38.0
2001 16.4 68.0 78.9 22.5 49.9 61.6 -
2002 12.8 54.4 71.9 15.8 3.5 50.1 -
2003 8.7 54.4 61.8 147 29 25.6 -
(1) Tahmin * KKBG: Kamu Kesimi Bor¢lanma Geregi

Kaynak: DPT, Hazine Mustesarlig1.

165 ES, BILEN, a.g.c., 5.376-399.
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Tablo 13: Konsolide Biitge Nakit A¢i131 Finansmani (Yiizde Dagilimi)

B Dis Borglanma |f¢ Borglanma .
Yillar (NET) (NET) TCMB Diger | Toplam
1980 28 50 22 - 100
1981 62 26 12 - 100
1982 56 35 9 - 100
1983 17 73 10 - 100
1984 54 35 11 - 100
1985 2 71 27 - 100
1986 58 28 14 - 100
1987 44 36 2 - 100
1988 43 41 16 - 100
1989 -2,5 83,9 5.5 13,1 100
1990 0.3 79,9 2.7 17,1 100
1991 5,7 45,1 32,1 17.1 100
1992 6.8 66,3 29,3 =23 100
1993 16,7 41,5 42 -4.4 100
1994 -44.4 114,4 34,1 -4.4 100
1995 -27,6 96,1 32,1 -0,6 100
1996 -10,6 84,1 18,0 8.4 100
1997 -20,3 112,5 - 7.7 100
1998 -26,4 117,2 - 9.2 100
1999 4.9 105,8 -1 -10,8 100
2000 20,4 67,2 - 12,3 100
2001 -13,7 72,9 - 40,8 100
2002 -46,4 49,0 - 4.5 100
2003® 6.4 102,2 - -8,7 100

(1) Tahmin

Kaynak: TCMB, DPT, Hazine Mistesarlig:.

Gelismekte olan ilkelerin ekonomik yapilarimin farklhiliklari nedeniyle, dis borg ve

monetizasyon yontemlerine bagvuramamalari, i¢ borc¢lanmayt gerektirmekte ve i¢

borglanma ise, bor¢ ekonomisi yaratarak reel faizlerin yiikselmesine ve bor¢lanmanin da

parasallagmast sonucu, enflasyona neden olmaktadir.'% Nitekim ulkemiz i¢in de bu

durumun gegerliligi her iki tabloda verilen veriler 1s18inda agik¢a goriilmektedir.

1980 yili, kamu kesimi bor¢lanma gereginin ve enflasyon oranmin en fazla etkilesim

iginde bulundugu il olarak gorillmektedir. 1980 yilint izleyen diger yillarda enflasyonun

ve kamu agiklanimin artisinda dalgalanmalar séz konusudur. Ancak genel olarak

bakildiginda 1980 yili hari¢ siirekli bir artig egilimi vardir. Tabloya (12) baktigimizda

166 EJDER, a.g.e.,s.11-12.

roloagl

anadolu Unive
Jerkez Kitlphanost
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1980-1988 yili arasinda i¢ borg stokunda ve faiz 6demelerinde artiglar meydana gelmistir.
1980 yilinda i¢ borg faiz 6demesinin GSMH'ya oranla 0,4 oldugu gérilirken, bu oran
1988 yilinda 3.1'e yiikselmis ve i¢ borg faiz 6demelerinin yarattigi bask: ile enflasyon

%70 civarinda gergeklesmistir.

Ulkemizde 1980 ve 1988 yillarinda kamu agiklarinin finansmaninda agirlikli olarak
dis borglanmaya bagvurulmasi nedeniyle 1980 ve 1988 willan haricinde enflasyon
oramﬁda onemli bir artiy olmamugtir. Bazi yillarda dis borglanmaya gidilmesi ve merkez
bankasi kaynaklarimin borglanma kaynaklarina oranla daha az kullanilmasi, séz konusu
donem itibariyle enflasyonist olmayan bir finansman bigiminin izlendigi gdriiniimiinid
yansitmaktadir. Ancak, ozellikle 1984 sonrasinda i¢ borglanmanin kisa vadeli ve yiiksek
reel faizlerle olmast ileriki donemlerde hem kamu agigint artirmus, hem de enflasyonun
(borglanmamin parasallasmas nedeniyle) yiikselmesine neden olmustur. Boylece i¢

borglanma ve reel faizlerdeki artiglar 1990 yillarda farkli sonuglara neden olmustur.

1989-1994 yillaninda kamu kesimi borglanma gere&i artarken, enflasyon oram da
ortalama %60 civarinda olmustur. Bu dénemde tlkemizde i¢ ve dis borg stokunda énceki
doénemlere gore artiglar olmustur. Ozellikle i¢ borg faiz 6demelerinde GSMH'ya oranla
oneml yukselisler olmus ve bu da kamu kesimi borglanma geregini artirmistir. Bunun
iginde ozellikle %80 civarinda i1¢ borg¢lanma kullamlmustir. 1989 yilinda KKBG'nin
GSMH'ya orani %5.3 iken, bu oranin giderek arttig1 gérilmektedir. Aym dénemde faiz
odemelerinin de yikseldigi goérilmektedir. Bunun nedeni ise hazine bonosu faiz
oranlannin giderek yikselmesidir. Hazine bonosu faiz oranlan 1989 yilinda %58.8 iken
1994 yilinda %164.4 oranina yitkselmistir. Bu da kamu agrklarinin enflasyonist ydntemle
finanse edildiginin gostergesidir. Aynica kamu kagitlanmin yiksek getirisi nedeniyle
yabanci fonlarm tlkeye girmesi hem dis bor¢ stokunu artirmus, hem de kisa vadeli ve
spekilatif nitelikli olmast nedeniyle makro ekonomik dengelere zarar vererek enflasyonist
etkiler yaratmigtir. Diger yandan 1989 ve 1990 yillarinda merkez bankas: kaynaklarnina
daha az basvurglurken, 1991 yilindan sonra 6zellikle 1993 yilinda agiklarin finansmani
icin merkez bankasi kaynaklarina bagvurulmustur. Bu da 1994 yilinda enflasyonunun

daha da yukselmesine neden olmustur.

1995-1999 dénemini inceledigimizde, enflasyon ortalama %73 oraninda

gerceklesmistir. Yine aym dénemde i¢ ve dis borg stoku ve faiz 6demelerinin giderek
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artig igerisinde oldugu gériilmektedir. 2000 yili sonu itibariyle kamu agiklari ve
enflasyonun geriledigi goériilmektedir. 1999 yilina gore gerilemesinin nedeni, i¢ bor¢lanma
reel faiz oranlannin onemli bicimde azalmasi ve agiklarin finansmaninda ilkemizde
uygulanan istikrar programunin da etkisiyle merkez bankasi kaynaklarina

basvurulmamasidir. -

Turkiye’de 2001 yilinin Subat ayinda yasanan derin bir finansal krizin etkisi, makro
ekonomik dengeler tizerine hemen yansimistir. I¢ borg faiz oranlan 1999 yilina gére 2000
yilinda gerileyip % 38’lere kadar diismiisken, yasanan krizin de etkisiyle 2001 vilimin
Mart ayinda % 124 seviyesine ulagmistir. Enflasyon orani ise tekrar yikselige ge¢mistir.
Krizin ardindan 2002-2003 yillarinda ise sirdirilen ekonomik politikalar sonucunda,

enflasyon oraninda dusiis gézlenmistir.

Genel olarak degerlendirdigimizde 1980-1989 yillari arasi ortalama yillik enflasyon
orant % 46 1ken, 1990-2000 wiilan aras: ortalama yilik enflasyon oram % 58 olarak
gerceklesmistir.}¢7  Turkive konusundaki bulgular, kamu aciklanmin  finansman
yonteminde belli yillar haricinde i¢c bor¢lanmaya basvuruldugu yéniindedir. Ozellikle
1990 sonrasinda artan kamu kesimi borglanma gereginin yiksek reel faizli ve kisa vadeii
i¢ bor¢lanmayla karsilanmast makro ekonomik dengeleri bozarak enflasyon oraninin
artisina neden olmaktadir.16® Diger bir ifadeyle, Ulkemizde kamu agiklarinin agirlikli
olarak yiiksek reel faizli ve kisa vadeli i¢ bor¢lanmayla finanse edilmesi, bor¢lanmanin
parasallagsmasia yol a¢mis ve daha sonraki donemlerin enflasyon oranlarim artirmada

etkili olmustur.

3.4.2. Tiirkiye Ekonomisinde Senyoraj-Enflasyon Vergisi ile

Borclanma iskisi

Yiksek enflasyon diizeyi, hem kamu agiklanmin sonucu hem de agigin
finansmaninda kullanilan bir aragtir. Bilindigi gibi kamu tarafindan enflasyona neden

olabilecek en dnemli arag, her yil yitksek diizeyde yapilan emisyondur. Devlet emisyonu

167 $7BILEN, “Tirkiye’de iktisadi Krizin...”, s.8.
168 EJDER, a.g.e., s.8.
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reel milli gelir artiglari oraninda arttirirsa reel bir gelir elde eder. Bu gelire senyoraj geliri
denilmektedir.!®® Devlet enflasyondan hem vergi alarak hem de borglarin reel degerini
azaltarak onemli bir gelir saglamaktadir. Ancak, yiiksek enflasyondan yararlanarak elde
edilen senyoraj gelirindeki azali, yiiksek enflasyona sahip lilkelerin mali problemlerini
cézmekte yeterli olmamakta ve daha yiiksek bir bor¢ birikime neden olarak problemleri

gelecege tasimaktadir.170

Tiirkiye'de kamu kesimi 1986 yilinda stratejik bir kararla i¢ borglanmanin éniinii
agt. O tarihe kadar i¢ bor¢lanma tutart Merkez Bankast'nin ihtiyat ve sermayesinin beg
katin1 agmiyordu. 1986 yilindan itibaren bu kisit kaldinilmus ve simirsiz i¢ borglanma yolu
agimustir. Turkiye'de 1980 yihina kadar kamu finansmaninin temel araci parasal genisleme
ve emisyondur. 1980'den sonra kamu kesimi genis Ol¢lide senyoraj hakkindan yani kamu
acigint parasal genisleme ile finanse etmekten kaginmigtir. 1980 yilindan sonra dévizin
serbest birakilmasi, repo gibi yeni yatinm araglanmin ortaya c¢ikmasi ve borsanin
geniglemesi ile 1980 6ncesinde kontrolli bir ekonomik ortamda Tirk Lirasi'nin
enflasyonla deger kaybetmesine karsin alternatifi olmayan bireyler, 1980 sonrasinda
surekli deger yitiren ulusal paradan kagabilme dayanagina kavusmustur. Dolarizasyon
oram oldukca yikselmistir. Ozellikle 1990 sonrasi donemde % 50'nin iizerinde iken,
1994 yilindan itibaren dolarizasyon orani % 100%n lizerinde gerceklesmistir. Bu durum
kamu kesiminin senyoraj yoluyla kaynak yaratabilme imkanlarini biytik oranda kisitlamis

ve ve senyorajla yaratilabilen reel kaynaklar hizla diismeye baglamistir.171

Bununla birlikte enflasyon orami arttik¢a, vergi sistemi ¢okmekte, vergi gelirlerinde
tahribata yol agmakta (tanzi etkisi) ve kamu agiklarinin finansmani igin gerekli olan etkin
vergileme  gergeklestirilememektedir. Bundan dolayt i¢ borglanma, aciklann
finansmaninda siirekli bagvurulan bir ara¢ haline gelmektedir. Tirkiye ekonomisinde
1980-1997 dénemi i¢in yapilan ¢alismaya gore, senyoraj ve i¢ bor¢lanma arasinda birebir

nedensellik iliskisi gdzlenmemistir. Ancak, 6zellikle 1990 sonrast donemde i¢

169 ES, BILEN, a.g.c., 5.389.

170 N ROUBINI and J.SACHS, "Government Spending and Budget Deficits in The Industrial
Countries”, Economic Policy A European Forum, April, 1989, Vol8, s.123"den akdaran
YALINPALA, a.g.e.,s.102.

171 YALINPALA, a.g.c., 5.103.
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borglanma/GSMH oramnin yiikseldigi ve bunun yaninda senyoraj/GSMH oraninin diisitk

kaldig1 goriilmektedir.172

Huktimetler, gerek i¢ bor¢glanma ve gerekse senyoraj yontemlerini kullanarak kamu
~agiklarint finanse etmektedirler. Bu yontemler kamu agiklarin finanse etmek iéin kolay
fakat maliyeti olduk¢a yiksek olan yéntemlerdir. Ciinkt i¢ borglanma ve senyoraj yoluyla
kamu aciklaninin  finansmam, enflasyonun yuksek oldugu bir ekonomik ortam
yaratmaktadir. Bu durumun ise arastirma konumuz olan vergi gelirleri tizerindeki
olumsuz etkisi agiktir. Senyoraj ve i¢ borglanma ydntemlerinin kullaniimasi, politik ve
ekonomik istikrarsizhgin bir gostergesidir. Bu nedenle bunun ¢éziimi, etkin bir

vergileme sisteminde aranmalidir.

3.5. Kamu Bor¢lanmasmin Yarattigi Etkilerle Vergi Gelirleri ve Vergi

Yapisindaki Gelismeler

Borglanma gelirler1 yonlinden zengin, vergi gelirleri yoniinden ise fakir olan
ulkemizde dar tabanh gelir vergisi ve kurumlar vergisi ile genis tabanl KDV'ye dayah bir
vergi sistemi hakimdir.}”® Vergilerin, kamu gelirleri icinde en o6nemli yeri almas:
gerekirken, borg¢lanma gelirlerinin toplam gelirler igerisinde en o6nde yer aldig

gorilmektedir.

Vergi sistemi genel ekonomik sistemden bagimsiz degildir. Bu nedenle, belirleyici
ozellige sahip olan vergi sistemi degil, onun temelinde yer alan mali ve ekonomik
sistemdir. Tirkiye'de kamu finansman agiklarmin nedeni olarak vergi gelirlerinin
yetersizligi olgusu soz konusudur. Ancak, vergi gelirlerinin yetersizligi, sait vergisel
yapidan degil, kamu finansmanmin saglanmasinda vergi dist yontemlerin oncelik
kazanmasindan, diger bir deyisle vergilemeden ¢ok borglanmamn tercih edilmesinden
kaynaklanmaktadir. Bu siyasi tercih gergevesinde dzellikle 1980 sonlarindan itibaren faiz
6demeleri butce hacmi iginde olaganiisti boyutlara ulagmis, vergi gelirlerinin konsolide

butge giderlerini kargiiama oram giderek azalmustir. Vergi gelirlerinin ¢cok 6nemli bir

172 YALINPALA, a.g.c.,s.103.

173 Sevket SAYILGAN, "Kalkinmada Maliye Politikalarinin Onemi ve Tiirkiye'nin Durumu", Banka
ve Ekonomik Yorumlar Dergisi, 1, 37-48.
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kisminin borglanma maliyetlerinin karsilanmasinda kullanilmasi, bir yandan faiz-borg
sarmalinm artmasina, diger yandan da vergi sistemine olan glvencin azalmasmna neden

olmustur.174

Ulkemizde biit¢e gelirleri toplam giderlerin tamamin: karsilayamamakta dolayisiyla
biitge agiklan olugsmakta ve bu agiklann buyiik ¢lgiide borglanma ile kapatilmast yoluna
gidilmektedir. Vergi gelirlerinin kamu harcamalarim kargilama oranina baktigimzda, bu
oranda gittikge hizh bir ditsiis olmaktadir. Ozellikle bu diisme egiliminin 1989 ve 1990.

yilindan itibaren daha da hizlandig1 asagidaki tabloda da agik¢a gorilmektedir.

Tablo 14: Vergi Gelirlerinin Konsolide Biitce Harcamalarini Karsilama Oranlari

ST3| 1980 1583 165G 1961 ] 15521 1053 1984 16935] 1686| 1567] 15981 10904 200G| 2001 | 2042) 26034
Vergi Gelin: Toplam ~ . . - - - a
8421 69.5) 21| 6761 6€0.4] €39) 5451 655 834 570 593} 59I) SIE] 56,4} 450 509 61,5
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§52] 848 85| 8§22 43| "g&5tF T2.4 83| 81.5) 685 Ti% 83| 67 T08) 83t 64 71
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; SEZL 8T ST iha) S1Y 58| A3 1z2a) 123PIICSLIO0EFIZZII06S 12531 1286) 938y 2225
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Vergi Gelirlen:GSMH 138 14| 108] 11,4) 12,4) 12| 13.2] 151 13&) 150 161 17,21 189 21,1 22,5] 21.8] 243
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> sxl ss) sz|  s| ss| 63| sxl 3| s3] s3] es| se| se| ss| si] 3| s
Vergiler/GSANH
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3 ? '\
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v
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h
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Gelirlerd

(1)  Tahmin
Kaynak: DPT, Maliye Bakanlig1.

Vergi gelirlerinin azalmasinda, kamu harcamalanini karsilama orammnn dasik
kalmasinda ve finansman agiklarimin olusmasinda, kamu harcamalarmin izl artist
karsisinda vergi yiiklerinin geregi gibi artinlamamasi da etkili olmaktadir. Ttrkiye'deki
vergi yiikit bircok iilkeyle kiyaslandigi zaman diigik kalmaktadir. Ancak burada vergi
gelirlerinin niifusa oranlanmasi suretiyle vergi yitkil hesaplanmaktadir. Oysa, gergekte

tilkemizde vergi yiikii agirdir. Ciinkii, siirekli belli bir kesim tizerinden vergi alinmaktadir.

174 Sekizinci Bes Yilhk Kalkinma Plani, Vergi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu,
http://ekutup.dpt.gov.tr/ivergi/oik608.pdf, (06.05.2004).
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Her vergi artist, bu meveut mukellefler tizerinde kalmakta ve bu miikellefler tizerindeki

vergi yiikd, tlkenin vergi yiikiiniin tizerine gikmaktadir.

Kamu tarafindan izlenen vergi politikasinin temelinde belli kesimlerden yiksek
oranda vergi alinmasi ve vergi vermesi gereken fakat vermeyenlerden vergi alinamamasi
yatmaktadir. Dolayisiyla vergi gelirleriyle karsllénamayan kamu harcamalarnt 6nemli
olgtide 6zellikle 1980 sonrast dénemde i¢ borglanmayla telafi edilmistir. Bu nedenle vergi
gelirlerinin GSMH'ya oram 1975'de % 13..8 iken bu oran 1980'den itibaren diismeye
baslanug, 1985'te % 10.8'e gerilemistir. Daha sonraki villarda bir artis goriilmiis fakat
1993 yilindan sonra bu artis trendi yerini énemli dlg¢tide dusiise birakarak 1996'da %
15.0'a gerilemistir. Buna karsihk i¢ borglanin o6nemli Olgiide artig gosterdigi
gorilmektedir.)” I¢ borg stokunun GSMH’ya oram 1980 wilinda % 13.6 iken, 2003
yilina gelindiginde % 54.4 diizeyine g¢ikmustir. Verileri inceledigimizde i¢ borg stokunun
GSMH’ya oraninin yillar itibariyle dalgalanmalar gosterse de genelde artig egilimi i¢inde

oldugu anlasiimaktadir.

Vergi gelirlerimizin yillar itibariyle azalan gelisiminin yarunda dikkat ¢eken bir diger
nokta da vergi yapimizdaki degisimdir. Tablo'daki verileri inceledigimizde, tlkemizde
toplam vergi gelirleri igerisinde vérgi adaleti en az olan dolayli vergilerin payinin
1680'den sonra giderek arttigi ve dolaysiz vergilerden dolaylt vergilere dogru gegis
oldugu goritmektedir. Gortldagi gibi 1980'de dolaysiz vergilerin toplam vergi gelirlen
icindeki pay1 % 62.8 iken 1990'da % 52.1’e digmiistir. Dolayl vergilerin aynt yillardaki
payina baktigimizda 1980'de % 37.2 iken 1990'da % 47.9'a yiikselmistir. Ilerleyen
yillarda toplam vergi gelirleri iginde dolayh vergiler artis trendine girmistir. 2003 yilinda

dolayh vergilerin toplam vergi gelirleri igindeki pay: yaklasik olarak % 70'ere ulagmistir.

Ulkemizde vergi gelirlerindeki ve yapisindaki bu degisim kapsaminda &zeilikle gelir
ve kurumlar vergilerindeki azahsin, KDV ve Agustos 2002'de getirilen Ozel Tiketim
Vergisi yoluyla karsilandigi gozlemlenmektedir. Bunun yanisira gelir izerinden alinan

vergilerle stopaj yoluyla elde edilen vergilerin pay: giderek artmus, bununla birlikte gelir

75 ES, BILEN, a.g.e., 5.381.
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vergisi yuki iicretli ve geliri diisitk olan kesime yuklenmigtir. Esas olarak gelir vergisi

i¢inde beyana tabi miikelleflerin 6dedigi vergide bu azalig gériilmektedir.176

Vergi yapimizdaki dolaysiz vergilerden dolayl: vergilere gecis voniindeki degisimde
ve vergi gelirlerimizde villar itibariyle ortaya gikan azalista vergi sistemimizin kendinden .
kaynakli aksakliklarinin yaninda vergi sistemi disindaki unsurlarinda etkisi bulunmaktadir.
Bu unsurlardan biri de konunun baginda belirttigimiz gibi kamu bor¢lanmasinin varatug:

olumsuz etkilerdir.

Kamu kesiminin borglanma ihtiyaci arttik¢a tlke tasarruflanmizin gittikge daha
buytk kismi kamu tarafindan kullanilmustir. Bu durumda da 6zel kesimin fon talebini
karsitamak i¢in yeterli kaynak bulmasi zorlagsmig ve 6zel kesimin dislanmasi sonucu
ilkemizde yatinmlar giderek azalmistir. Kamu kesimi ozellikle 1990'h yillarin basindan
itibaren biit¢e agiklarin ve vadesi gelen borg¢ stokunun yeniden finansmani igin 6zel
kesimin fon kullamcilan ile yogun bir rekabete girmis, piyasa ortalamalanmn oldukca
uzerinde faiz 6deyerek fon elde etmeye calismistir. 1?7 Devletin bu politikasi sonucu kamu
kagitlaninin reel getiri oram (vade, risk, vergi istisnasi... vb. dolayisiyla da) yiikselmistir.
Boylece iilkemizde bir taraftan rant ekonomisi olusmus, diger taraftan yatirim, tiretim,
istthdam hacmi dismiistiir. Bu da vergi kapasitemizi azaltan bir etki yaratmigtir. Vergi
tabant gittikce daralirken, vergi yitku de stirekli belirli bir kesim Gzerinde artmustir. Diger
taraftan rant ekonomisinin olusmasiyla gelir dagilimimin bozulmast ve belli bir kesim
lizerinde vergi yikinln artmasi vergi vermeme egilimini gi¢lendirmistir. Bu da kayit dis1

ekonominin biiylimesine neden olmustur.

Goruldagi gibi kamu bor¢lanmasinin olumsuz bir sonucu olarak, yatirim ve tretim
azalmis, bu da karlan azaltmistir. Diger yandan kayit dist ekonomi biylimistir. Bu da
tahsil edilecek vergi gelirlerini yani tahsilat oramimi diisiirmiistiir. Hem vergiden kaginma,
hem de faaliyet karlarindaki azalislar sonucunda (gelir ve kurumlar vergisinde) dolaysiz

vergilerde azalma olmus, bu azaligin telafisi igin dolayli vergilere kayilmustir.

176 MERIC, a.g.c., s.23.
177 MERIC, a.g.e., 5.23-24.
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Asagidaki tabloda 1985-2002 willan iginde, gelir, kurumlar ve katma deger
vergisinin genel butge vergi gelirleri igindeki paymna baktigimizda bu durum agikea
goriilmektedir. Gelir vergisinin genel biitge vergisi gelirleri igerisindeki payr 1992 vilina
kadar artis egiliminde iken 1993 yilindan itibaren azalma egilimine girmis ve 1996 yilinda
kaydettigi % 30.1'lik oran ile 1985 yilindaki oranminin altina ditgmiistiir. Kurumlar vergisi
ise 1988 yilina kadar artis egiliminde iken 1989 yilindan itibaren azalig trendine girmis ve
1996 yili itibariyla % 8.4 olarak gergeklesmistir. Gelir ve kurumlar vergisindeki azalis
trendinin aksine toplam KDV'de yillar itibariyle genel bir artis trendi gdzlenmektedir.
1985 yilinda toplam KDV'nin genel biitge vergi gelirlerine orani % 24.8 iken 1996 yilinda

% 33 olarak gergeklesmistir.!78

Tablo 15: Gelir, Kurumlar ve Katma Deger Vergisinin Genel Biitge Vergi Gelirleri

Icindeki Payi (1985-1996) (Milyar TL.)

Vergt Vergi Verg Vergi
Yalar Vergi Gelir Gelirleri | Kwumlar| Gelirlerd Toplam KDV Gelhrleri | Gelir = Kurumlar | Gelirleri
Gelirleri | Vergsi I¢ind=H Vergis | lgindel | (Dshilde-Ithalde) | l¢mdeld | =~ KDV Vergs | gindek
%'st °%'si *o's %'s

19¥5 3822 1324 340 A8 11.7 951 248 2723 711
1686 5972 =104 35.2 042 15.9 1.568 26.3 4.62) 77.4
1987 9.05] 3003 342 1.331 14.7 2.567 28.4 6,981 772
1988 14.232 4801 337 2.11% 14.9 4177 29.3 11.096 T80
1989 25.550 0871 38.6 5.59% 14.1 6.460 25.3 19.929] 78.0
1990 45.30¢ 18 609 41.0 4.637 10.2 12371 27.2 35617 785
1991 78643 33355 42,4 7.063 9.0 22832 290 63.250 80 4
1002 141.602 60 056 24 10.078 7.1 4208 20.7 112.222 79.3
1993 264273 105.661 40.4 19132 7.2 81877 3le 250670 786
1094 587.760 18]1.882 30.9 43.976 7.8 176.742 20.1 402.602 68.5
1995 | 1.084.350] 329.795 30.4} 103.241 9.5 354.981 2.7 T8B.017 727
1996 | 2.248.42C 675895 30.1f  189.42¢] 8.4 742777 330 1.608.0%8 1.5
1997 | 4.745.484] 1500244 31.6] 396.237 8.3 1.561.561 32.¢ 3.458.042 72K IR
1988 | 9.228.596] 3.481871 377 74R.3R3 8.1 2.725 083 29.5 6.955.337 753
1999 J14.802.280] 4.936.551 33.3] 1.549.525 104 4164334 281 10.650.410 719
2000 }26.503.698) 6.212.977 23.4] 2.356.787] 88 8.379.552 3158 16.949.31% 63.9
2001 [39.767.892111.576.424 29.1] 2.100,000 5.2 12,438 860 312 26.118.284 65.6
2002 |57.911.00013.717 560 23.6] 3.595.000 6.2 20.400.201 35.2 37,712 86] 61.1

Kaynak: Maliye Bakanlig: Gelirler Genel Miidiirliigii Istatistikleri, DPT.

1996 yilindan 2000’11 yillara dogru gelir, kurumlar ve KDV vergilerinin genel vergi
gelirleri i¢indeki paylan dalgalanmalar gostermistir. Ancak genel olarak, gelir ve
kurumlar vergisinde azalig, KDV’de ise artig trendi gdzlenmektedir. 2002 yilinda gelir ve
kurumlar vergisinin toplam vergi gelirleri igindeki payt % 29.8 iken, KDV’nin pay1 %

35.2 olmustur.

178 Sekizinci Bes Yihk Kalkinma Plami, Vergi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu,
http://ekutup.dpt.gov.tr/vergi/oik608.pdf, (06.05.2004).
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2003 yilindaki konsolide biit¢e gelirlerinin yizde dagilimlarina baktigimizda toplam
gelirler i¢inde vergi gelirlerinin pay1 % 86.6’ya ulasmustir. Bunun yiizde 26°hk kismu gelir
izerinden alinan vergi gelirlerinden olusurken, % 45.9'luk kismi ise KDV gelirlerinden
olusmustur. Bu oranlar da yine dolaysiz vergilerden dolayh vergilere dogru bir artigin

devam ettigini gostermektedir.}7

Bor¢lanmanin yarattigi bir diger olumsuz sonugta -enflasyon olgusudur. Kamu
kesiminin surekh artan fon talebi, faiz oranlarinin serbest piyasada arz ve talep kosullar
iginde asagiya ¢ekilmesini engelleyerek wiiksek pozitif faizlerin devamina yol agmustir, 180
Yiksek faiz oranlarmin yarattigi enflasyonist ortam vergi sistemini olumsuz yénde
etkileyen faktorlerin en dnemlilerinden biridir. Eger vergi sistemi, enflasyonun yarattigi
etkilert kendi i¢inde gideremiyorsa milkelleflerin vergive karsi direnci artmaktadir.
Enflasyon ortami diger konularda oldugu gibi 6denecek vergi konusunda bir belirsizlik
varatmaktadir. Ciinkil vergi yasalarinda yer alan vergi matrahimn tespiti agisindan 6nem
tasiyan bir takim dilim, oran ve tutarlar enflasyon nedeniyle aginmaya ugramaktadir.
Enflasyon doneminde vergi sisteminin sayisal buyukliklert degismediginde spesifik
tarifeler, istisna, indirim ve muafhk tutarlan ve gelir vergisinin tarife dilimleri aginir.
Sayilan degiskenlerden spesifik tarifedeki agimma yukomli lehine, diger tim
degiskenlerdeki asma ise devlet lehine sonu¢ verir. Ayrica gelir ve kurumlar vergisinde
sabit varliklar (dolayisiyla arriortisman), stoklar, faiz geliri ve gideri gibi buyiklikler

dolayisiyla vergilenebilir gelir etkilenir. 18!

Yiiksek enflasyonun vergi gelirleri agisindan dogurdugu en 6nemli sonug vergi
gelirlerini reel olarak geriletmesidir. Ornegin 2001 wili ile 2000 yili vergi gelirleri
enflasyondan anndinlarak kargilasurildiginda vergi gelirlerini reel olarak geriledigi
gérﬁlméktedir. Vergi gelirleri 2001 yili biitge hedefine yaklagmasina karsin bir dnceki
yilla kiyaslandiginda reel olarak yiizde 12.6 azalmigtir.1¥2 Diger taraftan enflasyonun

etkisiyle isletmelerde mali tablolar gergedi yansitmaktan uzaklasir. Dolayisiyla,

178 DPT, Ekonomik ve Sosyal Géstergeler (1950-2003), Ankara, 2004.

180 SAKAL, MERIC, a.g.e., s.37.

181 sekizinci Bes Yilhk Kalkmma Plam, Vergi Ozel ihtisas Komisyonu Raporu,
http://ekutup.dpt.gov.tr/vergi/oik608.pdf, (06.05.2004).

182 Ekonomik Rapor, Bilango, TURMOB Aylik Yayin Organi, Say1: 63, Ocak 2002, s.3.
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miukellefler, enflasyondan kaynaklanan ve gergek olmayan karin vergisini ddemek
zorunda kalir. Bu ise miikelleflerin davramig bigimleri iizerinde etkili olmakta ve
enflasyonun etkisinden korunmak igin gergek gelirlerini kayda gegirmeyerek bunun
tzerinden vergi 6demekten kaginmaktadirlar. Bu da kayit disihig biytitmede etkin rol
oynamaktadir.1®3 Avyrica yiiksek faizlerin i$let1{1e maliyetlerini artirmas: nedeniyle yatinm

oranlarinin ditgmesi de vergi gelirlerini etkilemektedir.

Kamu borglanmasimin, makro ekonomik gostergeler izerinde yarattigi olumsuz
etkilerin bir sonucu olarak kayit disiligin artmast vergi gelirlerimizi azaltmistir. Hem
borglann geri 6denmesi igin, hem de vergi gelirlerindeki bu azaligi telafi edebilmek i¢in
vergl yitkleri artinlmustir. Vergi yitklerinin artinlmas ise bir kisir dongii seklinde tekrar
kayit disth@r artinirken diger taraftan da tlkeden yerli ve yabanci sermayelerin kagisina

neden olmustur.

Ulkemizde 1980-2003 yillann itibariyle vergi viklerine baktigimzda, vergi
yikiimiziin 1990'h yillarin baslarindan itibaren diizenli olarak artis kaydettigi ve 2003 yili
itibariyle % 33.6’ya yukseldigi goérilmektedir. Sosyal giivenlik primlerinin harig
tutuldugu vergi yiku ise, 1990 yilinda % 16.0 iken, bu oran yillar itibariyle artarak 2003
yilinda % 27.0'a yiikselmistir.!#4 Bor¢lanmanin da yarattidi etkiyle gittikge artan vergi
yilkii iilkemizden sermaye kagisina neden olarak yatiimlann dolayisiyla kérlann
azalmasina neden olmustur. Bununda yine vergi gelirlerimizi azaltan nedenlerden biri

oldugu tlkemizde acikca gérilmiistiir.

Buraya kadar yapilan agiklamalardan anlasildigi gibi kamu borglanmasmin vergi
yapimiz ve gelirlerimiz iizerinde bir cok olumsuz etkisi s6z konusudur. Ulkemizde
mevcut vergi sistemimizdeki aksakliklara borclanmanin yarattigi olumsuz etkiler de

eklenince vergi gelirlerimizin GSMH'dan aldig1 pay giderek azalmustir.

Son yillarda vergi gelirlerinde bir artig olmustur. Bu noktaya ise tilkemizde
uygulanan siki ekonomik programlaria gelinmistir. Uygulanan istikrar programlari

kapsaminda konsolide biitce vergi gelirlerinin gayri safi milli hasilaya oram 1999 yilindaki

183 Sekizinci Bes Yilhk Kalkinma Plan, Vergi Ozel intisas Komisyonu Raporu,
http://ekutup.dpt.gov.tr/vergi/oik608.pdf, (06.05.2004).
184 DPT, Ekonomik ve Sosyal Gdstergeler (1950-2003), Ankara, 2003.
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% 18.9 oramindan 2000 yilinda % 21.1%e yiikselmis, 2003 programu kapsaminda ise %
24.2’ye gikartilmasi hedeflenmistir. Bes yillik doénem iginde vergi gelirlerinin GSMH’ya
orany, diger bir ifadeyle konsolide biitce kapsaminda vergi yika % 28 oraminda artmigtir.
Ancak vergi gelirlerindeki bu artiglanin bir defalik vergi uygulamalan ve vergi aflanimin
vanisira esas olarak vergi tabanmmnin daraldigi bir ortamda meveut vergi yikiiniin
- artinlmast ve dolayll vergi uygulamasimin stirdiriilmesi seklindeki kalitesi tartigmali
politikalarin bir sonucu olmasi tizerinde durulmast gereken bir konudur. Zira bu durum,
vergi adaleti agisindan olumsuz sonuglar dogurmast yaninda, ekonomik programlann
mali yikiinin toplumda esit dagitlamadigimi  gostermesi agisindan da  6nem

tagimaktadir.1%5

Turkiye'nin yillardir siregelen temel sorunu, kamu finansmamn vergilerie finanse
edememesidir. Vergi ile finanse edilemeyen kamu finansmant borglanma yolu ile
saglanmaya calisiimigtir. Bu kisir déngti Turkiye'yi bir borg ctkmazi igine sokmus ve
ekonomiyi kinigan bir hale getirerek krizlerin kucagina atmustir. Kamu giderleri
bor¢lanma yerine, tek saglam kaynak olan vergilerle finanse edilmelidir. Yuksek bitce
agiklarindan kurtulmanin yolu vergi gelirlerini artirmaktan gegmektedir.!*¢ Bunun igin
oncelikle vergi sistemimizdeki aksayan yonleri gidererek vergl tabanim genigletip, vergi
yukint hafifletmeli ve adil dagihimim saglamahyiz. Boylece vergi gelirlerimizde artis
saglayarak, kamu giderlerini borglanma yerine tek saglam kaynak olan vergilerle finanse
edebilir ve borglan‘;;énm'vergi yapimiz ile vergi gelirlerimiz Uzerindeki olumsuz

etkilerinden de kurtulabiliriz.

4.  TURKIYE'DE KAMU BORCLANMASI, AHLAKI RIiZiKO, POLITIK
YOZLASMA VE VERGI GELIRLERI

Tiirkiye'de kamu bor¢lanmasinda ahlaki riziko ve genel bir politik yozlasma soz

konusudur. Turkiye gelisme yolunda gegmisten gelen bir kaynak darbogazi igindedir.

185 Ferhat EMIL, H.Hakan YILMAZ, “Kamu Bor¢lanmasi, Istikrar Programlari ve Uvgulanan Maliye
Politikalanimin  Kalitesi, Genel Sorunlar ve Tiirkive Uzerine Gozlemler”, Tiirkiye’de Kamu
Borglanmas), XVIII. Tiirkive Maliye Sempozyumu Bildiri Kitabi, (12-16 Mayis 2003, Cem Ofsct
Matbaacilik, Istanbul), s.107-108.

186 Nail SANLI, Ekonomik Rapor, Bilanco, TURMOB Aylik Yavin Organi, Say1: 83, Eylil 2003, s.1.
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Kisaca gert kalmighgin kisir dongisi igindedir. Bu kisir doéngiiyll kirmak igin
Cumhuriyetin kurulusundan bu yana buyitk ¢abalar gosterilmektedir. Fakat bu kisir
dongiiyl kiracak kaynaklar varatilamadigi gibi, bulunan kaynaklar da bu yolda hovardaca

harcanmugtir. 1¥7

Ulkemizde politikacilar, i dunyasi ve birokrat kesimi arasindaki iliskiler toplum
vicdamim zedeleyecek dereceye gelmistir. Her basa gelen hiikiimet bor¢lanma ile saglanan
kaynaklan: kendisine yakin kesime aktarma ¢abasma girismis ve bu da es-dost, ahbap-
¢avus kapitalizmine neden olmustur. Segimler oncesinde zor durumda olan bir¢ok
holdingler, se¢im sonrasinda kendi destekledigi partinin basa gelmesi ile iyl duruma
gelmistir. Yolsuzluklar, rant paylasim micadeleleri nedeniyle kamu harcamalarinin

denetimi zorlagmustir.

Turkiye'de butgede yer almast gereken harcamalar geleneksel olarak bit¢e disina
kaydinlmak suretiyle yapila gelmistir. 1971-1998 wyillari arasindaki biitge agid1 ile
borglanma hasiatinin incelenmesi, sorunun yapisal oldugunu gdstermektedir. Tarkiye'de
sozii edilen 28 yillik dénemde borglanma yoluyla elde edilen kaynaklarin % 45' ile buitge
agiklart finanse edilirken, % 55'1 butge disinda harcanmistir. Bazi yillarda biitge dis:
harcamalann biit¢e giderlerine oram % 80'i bulmaktadir. 28 yillik ortalama % 26'dir.
1971 yilindan 1998 yilina kadar gecen dénemde butce agiklart toplam 92 milyar dolar,
borglanma hasilatlari toplami 202 milyar dolar, biitgede gdsterilmeden harcanan kaynak
toplami 110 milyar dolardir.!®® Biitge digindaki harcamalar, mali sistemimizdeki biitiin
raporlama, kontrol ve denetim mekanizmalan disinda kalmaktadir. Bu harcamalar, kamu
kesiminin mali belgelerinde yer almamakta, kayit disihgi yasal olan bu harcamalarin
belgeleri de devlet arsivlerine intikal etmemektedir. Sonug olarak 28 yilik dénemde
biitge gideri olarak kaydedilmeden harcanmis olan 110 milyar dolarn nereye harcandig

ile ilgili tahminin 6tesinde kesin bir bilgi edinmek miimkiin degildir.1#

1837 SAHIN, a.g.e., s.11.

188 SAHIN, a.g.c., s.15.

189 »ppr, Borglanma, I¢ ve Dis Borg Yinetimi Ozel Ihtisas Komisyonu Raporu, DPT: 2595-0IK:
607, Ankara, 2001, s.46"dan aktaran SAHIN, a.g.e., s.15.
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Hiikiimetler, ekonomik ve finansal riski. yonetecek siyasi idareyi gOsteremeyince
ekonomi kirilgan durumdan bir tiirli kurtulamamustir. Dolayisiyla bankacilik, doviz ve
likidite krizleri dénem dénem ekonomiyi yoklamustir.'?° Geligmekte olan bir iilke olarak
Turkiye giigsiiz ekonomisi ile kiresel piyasalarda ticaret yapmakta, bu ticari iliskiler
sonucu Turk bankacilan, Tirk firmalan ve kisiler disariya borclanmaktadir. Tiirk
ekonomisi dar bogaza girdiginde, bankalar, sirketler, kisiler disariya bor¢ ddeyemez hale
gelmektedir. Bu durumda Turkiye'den alacakhh konumunda olan iilkeler dogrudan veya
IMF aracilig1 ile Turkiye'ye kredi agmakta, devlet borglandiriimaktadir. Ttrkive've devlet
borcu olarak giren dévizler sayesinde kisiler, disariya olan borglarm ddemektedirler.
Para yine disariya ¢ikmakta, bankalarin, sirketlerin, kisilerin borcu, devlet borcuna
dontismektedir. Ulke ekonomimizi risklere agik hale getiren bu durum da ahlaki riziko

olgusunun bir bagka boyutudur.19!

Uzerinde durulmast gereken bir bagka konu savurganlik ekonomisidir. Tirkiye
ekonomisine Ozellikle 1990 yillardan sonraki dénemine damgasim vuran savurganhk
devletin bir ¢ok kurumunda devam etmektedir. En biyitk savurganlik, hikiimetlerin
ekonominin hizli biyime potansiyelini kisa vadeli politik cikarlar ugruna frenlemesi
goritlmektedir. Ulkemizde 1980-2000 willari arasinda savurganhiga giden borglanma
kaynaklanimiz  6nemli boyutlara ulasmistir. Diinyanm en saygin  damsmanhk
kuruluglarindan Price Waterhouse Coopers (PWC) tarafindan gelistirilen endekse gore
Turkiye, yolsuzluklar ve yolsuzluklarin tilke ekonomisinde yarattig1 tahribat bakimindan

35 iilke arasinda 4'inci sirada bulunmaktadir, 192

Asagidaki tabloda hitkiimetlerin kisa vadeli ¢ikarlar dogrultusunda hareket ederek

yaklasik 195.2 milyar dolarhik kaynagimizi nasil savurdugunu gostermektedir,

190 Dénemeg, "Tirkiye Savurganliktan Kurtulamiyor",
http://www.donemec.com/anasayfa‘haberoku.asp?haberid=2, (25.09.2003).

151 Giingér URAS, "Sistemi Sorgulamak Zorundayiz", Milliyet, 30 Temmuz 2001,
http://www.milliyet.com.tr/2001/07/30/yazar/uras.html

192 Dénemeg, "Tiirkiye Savurganliktan Kurtulamiyor”,
http://www.donemec.com/anasayfa/haberoku.asp?haberid=2, (25.09.2003).
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Tablo 16: 1980-2000 Yillar1 Arasinda Savurganhga Giden Toplam Borglanma

Gelirleri

Ekonomik vénetim hatalan nedenivle fazladan 6denen ic borg faizi 8.6 Milvar Dolar
I¢ borgta kisir déngiiniin viikselttidi ana paranin_faiz arigt 95 Milyar Dolar
Politik ve iilke riski nedenivle fazladan 6denen dis borg faizi 6.5 Milvar Dolar
Geciken kamu vatinmlanna giden vipranma ve bakim harcamalan 6.8 Milvar Dolar
KIT'lerin bor¢lanma gereksinmeleri toplanu 32.2 Milvar Dolar
fhale volsuzluklannin asgari degeri _ 2.1 Milvar Dolar
Fon bankalarimin toplam zaran 12.5 Milvar Dolar
Kamu bankalanmn gérev zararn 20 Milyar Dolar
Birliklere disitk faizli kredi nedenivle ortaya ¢ikan zarar 9.2 Milvar Dolar
Yurtdist temsilciliklerin fazla kadrolarina vapilan harcama 700 Milyon Dolar
Lojmanlanin bakim ve sigorta masraflan 640 Milvon Dolar
Kamu araclaninin vakit ve bakim masrafi 960 Milven Delar
TOPLAM SAVURGANLIK 195.2 Milvar Dolar

Kaynak: Ekonomik Forum Dergisi, Yil: 8, S.5, 1 Mayis 2001, 36-32.

Tabloyu inceledigimizde savurganhk ve ekonomi yonetimlerinin hatalarimin Turkiye
ekonomisine 6nemli maliyetler yikledigini gérmekteyiz. Son 20 yilda olusan tiim bu
gelismeler kalkinma yolunda biiytik firsatlar kaginlmasina neden oldugu gibi kamu kesimi
borglanma gereksinimini de surekli artirmistir. Borglanmanin artmasi, 6nceki
konularimizda agikladigimiz gibi, tilkenin ekonomik géstergeleri iizerinde olumsuz etkiler
varatmakta, bu etkiler de vergi gelirlerimize ve vergi yapimiza yine olumsuz bir sekilde

yansimaktadir.

Mali yapilanma, kamu harcamalannin artmasina ve kaynak israfina neden
olmaktadir. Siyasi yapinin yozlagmast nedeni ile denetimsiz transferler ve rant kollama
sisteminin sonucu, cezalandinldigim fark eden miukelleflerin, giderek artan olgtlerde
vergi vermekten kagmmasimn yogunlasmasi ve goénilsiiz katihmcih@mn artmasi,
onlenemez bir hal almistur. Devlet biitgesinin kamu hizmeti yerine, bolisiim biitcest haline
gelmesi, buna bagh olarak yé]suz]uk ve suiistimallerin yayginlagmasi, harcamalann kamu
yarart dogurmayan tamamiyla nepotizm giidiisii ile olusan transferlere dontusmes: vb.
nedenler gelir biitcesi tizerinde olumsuz etkiler meydana getirmektedir. Bu psikolojik
etkiler miukelleflerin vergiden kagmma sonucunu yaratmaktadir.!3 Sonug agiktir: vergi

kaybu.

193 OZBILEN, “Tiirkiye’de Iktisadi Krizin...” s.6.
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Baglangigta bireyler borglanmanin gelecekte vergiler yolu ile getirecegi yiki
dikkate almamakta ve borglanma yolu ile yapilan harcamalarin maliyetsiz oldugunu
diisinmektedirler. Bireylerin bu tutumu, tilkenin tretim, tiketim, yatinm... gibi tim temel
ekonomik kararlanimi alan hiikiimetlerin genellikle daha fazla harcama davramsi iginde
olmalarina neden olmaktadir. Bu durumda da bor¢lanma imkammin, kétiye kullamlmas:
giindeme gelmektedir. Eger {ilkenin harcamalar borglanma geliri yerine vergi gelirleri ile
karsilanacak olursa, bireyler daha tepkili olacaktir. Hukimetler yapacaklart harcamalarda,

bireye hesap verme zorunlulugunda olacaklarindan daha dikkatlt davranacaklardir.
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SONUC

Klasik géris borglanmayi olaganiistii bir gelir kaynagi olarak gortrken, devletin
asil kaynagmin ise vergi ve vergi benzeri gelirler oldugunu ifade etmektedir. Keynesyen
- goriiste ise borg¢lanma konusuna daha esnek bakilarak, devletin gerektiginde borg¢lanmaya
bagvurabilecegi ifade edilmektedir. Keynesyen gorlsin bu yvaklagimi ise bor¢lanmanin

normal bir kamu geliri olarak kabul edilmesini saglamstir.

Giiniimiiz modern devletlerinde kamu bor¢lanmasi hizla artmaktadir. Ulkelerin
gelismislik diizeylerine goére borglanma nedenleri farklilagmakla birlikte temelde kamu
bor¢lanmalart artan butge agiklarma paralel olarak gelismistir. Artik  giiniimiiz
politikacilarinin finansman sorununu kolay bir yol olarak bor¢lanmayla ¢ozmesi nedeniyle
ekonomilerde kamu bor¢lanmasinin boyutlan ve ortaya g¢ikardigi ekonomik sorunlar

ekonomustler i¢in tizerinde durulacak 6nemli bir konu haline gelmistir.

Borg¢lanma konusu Tiirkive icin de gesitli dénemlerde karsi kargiya kalinan dnemli
bir kamu maliyesi problemidir. Ulkemizde 1958 ve 1980’li yillardan sonra, 6zellikle son
on yida tekrar kamu mali disiplininde ortaya gikan bozulmayla kamu agiklanmin
genislemesi ve bu nedenle bor¢ stokundaki izl biyiime Tirkiye’nin en dnemli sorunu
olarak karsimiza gelmektedir. Bunun sonucunda bor¢lanma dinamigi bozulmus, 6zellikle
1990°larin ortalanindan itibaren baslayan bor¢lanma sorunu ile bugiin gelinen nokta da

borg dinamiginin siirdiinilebilirligi tartigmali hale gelmistir.

Kamu agiklaninin yapist incelendiginde, finansman aciklarmm énemli bir bélimiini
konsolide biitge agiklarimin olusturdugu gorilmektedir. Bu agiklann olusmasinda kamu
harcamalarindaki artisin etkin bir rolil olmastyla birlikte, basta vergi gelirleri olmak tzere
konsolide biitge gelir kaynaklarimin arttirilamamasi da énemli bir yer tutmaktadir. Diger
taraftan iilkemizdeki politikacilarin siyasi sebeplerle borglanma ile hizmet sunmay: tercih
etmeleri, acik-borc-faiz iicgeni icerisinde aciklart daha da biyutmistir. Bugin iilkemiz
yitksek miktarlardaki bor¢ stoku ve bunun ortaya g¢ikarmis oldugu ekonomik

istikrarsizhklaria karst karsiya bulunmaktadir.

Bu cahismamizda Tiirkiye’de kamu bor¢lanmalarinin ekonomimiz tizerinde ortaya
¢ikardigi sorunlar ve bu sorunlarin da diger bir kamu finansman aract olan vergiler

tizerinde nasi! bir etki olusturdugu analiz edilmeye ¢alistinustir.
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Aragtirmalarimiz sonucunda tilkkemiz kamu borglanmasinin yiikksek enflasyona, rant
ekonomisinin olugmasina, 6zel kesimin piyasalardan diglanmasina, kayit dis1 ekonominin

artmasina, zaman zaman tlkeden sermaye kagislarina etkide bulundugu goriilmiistiir.

Kamu kesimi borglanma geregindeki artislarla bzellikle. 1990’11 yillarin basindan
itibaren kamu kesimi, 6zel kesimin fon kullamcilar ile yogun bir rekabete girmis ve 6zel
kesimin piyasalardan diglanmasina neden olmustur. Bu da ozel kesim vatirimlarim
geriletirken, giderek iilke tasarruflarinin daha biiyitk miktarlarim elinde toplayan devlét
bunlart verimli yatinmlara doniistiirememigtir. Boylece lilkede vatinmlarin yillar itibariyle

giderek azaldigi gorilmiistiir.

Ulkemizde kamu borglanmasmmn yarattift bir diger sorun rant ekonomisinin
olusmasidir. Ozellikle 1990’ yillarda Tiirkiye ekonomisi, rant ekonomisi olarak amlir
hale gelmigtir. Devlet yitksek miktarlardaki borglanma ihtiyacimi karsilamak igin, kamu
kagitlarina piyasa ortalamalarinin oldukca tizerinde bir faiz oran, vergi istisnast, vade gibi
konularda ¢esitli kolayliklar saglayarak kamu kesimine fon aktarimim tesvik etmistir.
Boylece tilkede bankalar ve buyik sirketler asli fonksiyonlarim birakarak devlete fon

- saglama islevi gormustir.

Bu durum iilkemizde vergi gelirlerimizi iki sekilde etkilemistir. Ilk olarak, sermaye
yatinmlannmn dogrudan yatinmlar yerine, faiz yatinmlarna yoneltilmesiyle iretimde
azalislar olmustur. Uretimin azalmas: ise, karlan azalttigindan vergi gelirlerinde azalma
meydana gelmigstir. Tirkiye’de 500 buyuk sirketin kar yapisi incelendiginde bu durum
agik¢a ortaya ¢tkmustir. Sirketlerin 1990 sonrasinda, faaliyet karlarimn yerini finansman
karlart almustir. Ikinci olarak, bankalar giderek fonlanimin daha biyitk kismuni devlete
aktarmig, bunun sonucunda ozel sektore verilecek ticari kredilerde azalma meydana
gelmis ve ozel kesimin yiksek faiz oranlarinda kredi alip tretim yapmasmn yolu

kapatilmustir. Bu da beraberinde vergi gelirlerini azaltan bir etki yaratmugtir.

Aynca kamu borglanmas: nedeniyle iilkede rant kesiminin dogmasi ve bu kesimin
vergi digt tutulmas: gelir ve vergi yiikii dagilmmm rantiyeler lehine bozmustur. Bu
durumda vergi veren diger kesimler tizerinde vergi vermeme egilimini giiglendirmis, kayit
disina ¢ikslarin artmasina neden olmustur. Kayit dist ekonominin artmasi ise vergi

gelirlerini azaltms, bu azalisi telafi edebilmek igin tilkemizde vergi yikleri artinlmigtir.



Vergi yiiklerindeki bu artis vergi vermeme egilimini daha da giglendirerek, tlkemizde

neredeyse kayit dig1 ekonomiyi kayith ekonomi ile esit hale getirmistir.

Turkiye’de agik-bor¢lanma-agik kisir dongiisii igerisinde yiiksek enflasyon ortamu
olugmustur. Bu ortam da yine kayit dis1 ekonomiyi artirmistir. Yatinmailar sermayelerini
enflasyondan koruyabilmek i¢in vergi kagirma yollarina baémrmugtur. Bu da yine ilkede
vergi gelirlerimizi azaltan bir neden olmustur. Ayni1 zamanda enflasyon nedeniyle senyoraj
gelirlerinin, vergi gelirlerinin tahsilatinda yasanan gecikme, vergi gelirlerinin enflasyon
nedeniyle artiyormus izlenimini yok etmistir. Yani vergi gelirlerimiz reel olarak

gerilemistir.

Kamu borglanmasinin vergi gelirleri tizerindeki etkisi bununla sinirlt kalmamaktadir.
Devletin borglanmas: sonucu zaten bozuk olan gelir ve vergi viikii dagiimi daha da
bozulmus, vergi yukleri stirekli belli bir kesimin Gzerinde kalmistir. Kamu borg¢lanmasinin
varatti@l bu etkiyle birlikte vergi sistemimizdeki aksakliklar tilkede vergi gelirlerimizi
surekli azaltmistir. Bu azalislar da yeni vergi yiklerivle giderilmeye calisiinus ve sonug
olarak tilkemizde vergi yukii cok agirlagmistir. Bu durum ise tlkemizde sermaye kagislan
konusunu giindeme getirmistir. Kiiresellesmeyle birlikte diinyada serbest dolasimdaki
sermayeden tlkemize yeterli miktarda pay alamadigimiz gibi, tilkemizden zaman zaman
da sermaye kagislar s6z konusu olmustur. Sermaye kagislarinin da dogrudan olmasa da
dolayh olarak yine vergi gelirlerimizi azaltmas: so6z konusu olmustur. Cinkl yatirimin
yapilamadig bir iilkede kar dolayisiyla da yeterli bir vergi geliri olmaz. Bu bakimdan

yatirimlarin can daman olan sermaye kagist vergiler iizerinde olumsuz etki yaratmustir.

Goruldiga gibi Tirkiye’de kamu borclanmasinin ekonomimizde yarattigi sorunlar
dogrudan veya dolayli olarak vergi gelirlerimizi iizerinde olumsuz etkiler birakmistir.
Borglanmanin bu olumsuz etkileri sadece vergi gelirlerimizi azaltmakla kalmamus, vergi
yapimizda da degisiklige neden olmustur. Ciinkii kamu borglanmasmin yarattigi etkilerle
yeterli miktarda vergi toplanamamigtir. Ozellikle 6zel kesimin piyasalardan dislanmass,
rant ekonomisinin olusmas, kayit disiigin artmasi gibi nedenlerle gelir ve kurumlar
vergisinde azalislar olmustur. Bu azahslarin telafisi i¢in, ilkemizde dolaysiz vergilerden

dolayli vergilere dogru bir gegis olmustur.
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Nitekim ¢alismamiz boyunca, 1980’den giinimiize kadar olan vergi gelirlerimize ait
verileri inceledigimizde vergi gelirlerimizin GSMH igindeki paymn ve toplam vergi
gelirlerinin toplam harcamalani kargsilama oraninin giderek distigi gdriilmiistiir. Yine
inceledigimiz veriler 1s131inda vergi adaletini bozan dolayh vergilerin toplam vergi gelirleri
igindeki paymlri % 70 civarina ¢iktig gorilmistir. Toplam vergi gelirlerimiz iginde
giderek daha az paya sahip olan gelir vergilerimizde ise vergiden kaginma nedeniyle

stopajlarin pay1 % 90’lara ¢ikmugtir. Ayrica vergi tabanimiz daralmigtir. -

Tirkiye’de kamu bor¢lanmasimn dikkat ¢eken bir baska boyutu da politik
yozlagmalara ve savurganlik ekonomisine neden oldugudur. Ulkemiz kaynak
darbogaziyla bir kisir dongi i¢indedir. Fakat bu kisir dongiiyii kiracak saglam finansman
kaynaklan yaratilamadigi gibi, bulunan kaynaklar da bu yolda hovardaca harcanmustir.
Nitekim dinyamn en saygin damsmanhik kurulusu (Price Waterhouse Coopers)
tarafindan gelistinlen endekse gore Turkive, volsuzluklar ve yolsuzluklarn iilke
ekonomisinde yarattigi tahribat bakinundan 35 tlke icinde 4’ncui sirada yer almistir.
Diger tarafian siyasi yapimizin: yozlagmas: ile denetimsiz transferler ve rant kollama
faaliyetleri de devlet butcesinin kamu hizmeti verine bolisiim biit¢esi haline gelmesine

neden olmustur.

Ulkemizde bitiin bu gelismeler ise mukellefler tizerinde psikolojik olarak olumsuz
etkiler yaratmis ve vergiden kaginma seklinde kendini gostermistir. Dolayisiyla burada da
bor¢lanma imkanimin kétiye kullamimasiyla ortaya ¢ikan sorunlarin vergi gelirlerimizi

etkiledigi gérilmistir.

Turkiye’nin yillardan beri siiren en temel sorunu, kamu agiklarinin vergilerle finanse
edilememesi nedeniyle bor¢lanmaya bagvurulmast ve borclanmanin da ilkeyl acik-
borglanma kisir Adéngﬁsﬁne sokmus olmasidir. Bundan kurtulmamin yolu kamu
finansmamnin  agirhkh  olarak vergiler olmak t{izere diger kamu gelirleri ile
kargilanmasidir. Dolayisiyla, Tirkiye icin oncelikle atidmasi gereken adim, ilkenin
borglanma ihtiyacinin azaltilmasidir. Aksi takdirde faiz oranlarinin diigmesi, 6zel kesimin
yatirim yapmast i¢in finansman ihtiyacinin karsilayabilmesi ve yeni yatrmlarin yapilmas:
mimkiin olamayacaktir. Reel ekonomideki daralma engellenemeyince vergi gelirlerinin
de yeterince artmasi mimkin olmayacaktir. Yine borglanmanm'yarattlgl olumsuz

etkilerle bigimlenen ekonomik ortam devam ettikge vergiden kaginmalar, kayit disihk,
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yolsuziuk gibi olaylar devam edecektir. Kamu borg¢lanmasinin azaltiimasiyla bu sorunlar

yavag yavas ortadan kaldinlabilir.
Borglanmanin azaltilmast ile ilgili olarak:

. Ulkemizde borglanma yapisma bakildiginda daha ¢ok i¢ borglanmalar agirlik
kazanmaktadir. Bu nedenle i¢ borglanmadan daha ucuz ve daha az olumsuz etkileri

olan uzun vadeli dig kaynak girisleri saglanmaya ¢aligiimahdir.

. Vergi salma-borglanma tercihi tlkemizde ekonomik kriterlere gére degil, politik
kararlara gore yapimaktadir. Artik siyasi iktidarlanin bu tercihi yaparken tilkenin

iktisadi durumu g6z Ontine alinarak vapmalan saglanmalidir.

. Borglanma sekillerinin ve borg kaynaklarinin kullanilmasinin hesap verilebilir hale
getirilmest i¢in Hazine Borg Yonetimi’nin, bagimsiz denetim kuruluslarinca

denetlenmesi saglanarak yolsuzluklar, savurganhklar 6nlenmelidir.

. I¢ borglanmada bankalar ve kamu kurumlan icin uygun sartlarda génulli

konsolidasyonun yapilmasi tartisiimalidir.

Bunlar ilkemizin borglanma ihtiyacint azaltici genel Onerilerdir. Borglanma
ihtiyaciin azaltilmasinin yam sira, kamu finansmaninin bor¢lanma gelirleri disinda diger
kamu gelirleriyle yapilmast i¢in gelirleri artirict diizenlemelerin yapilmasina da gereksinim
vardir. Ozellikle de bunlarin iginde devletin en énemli mali araci olmasi gereken vergi

gelirlerinin artinlmas: gerekmektedir.
Vergi gelirlerinin artinilmasi ile ilgili olarak:

. Oncelikle vergi sistemimizin borglanmanin olumsuz etkileri disinda, kendi

biinyesinde var olan tiim eksikliklerin, aksakliklarin giderilmesi gerekmektedir.

. Ulkemizde vergilere daha ¢ok kamu giderlerini karsilama boyutuyla bakilmaktadir.
Bunun igin bu durum incelenmeli ve ekonomi politikast aract olma fonksiyonu da

gbzardi edilmemelidir.

. Vergi kagirma ve kaginma olaylan tim diinyada istisna arz eden bir durum iken,

tlkemizde bu durum yayginlasarak kural haline dénigmistir. Bu kagaklarin



onlenmesi icinde gereken tiim tedbirlerin alinmast gerekmektedir. Ozellikle vergi
oranlarinn yeniden goézden gegirilerek disurulmesi ve vergi tabanimin genisletiimesi

gerekmektedir.

. Ulkemizde GSMH’nin énemli bir oranmna yiikselen faiz kazanglarinin, da mutlaka

vergilendirilmesi saglanarak tlkede vergi yikiiniin adil dagilimi saglanmalidir.
. Bir diger tedbir olarak da enflasyon muhasebesine gecilmelidir.

Kisaca bu ¢ahgmada kamu bor¢lanmalanimin mali etkilerinin tlkelerin vergi
sistemlerini nasil etkileyebilecegi Turkiye 6rnegi ile arastinlmaya calisiimistir. Calismanin
sonucunda, Turkiye’de kamu borglarinin iilke ekonomisinde yarattig1 olumsuz etkilerinin
vergi yapisinda ve gelirlerinde negatif yonlii bir degisime neden oldugu ve bu durumdan
¢ikmak igin kamu kesimi borglanma geregini azaltici vergi gelirlerini arttinc tedbirlerin

alinmas: gerektigi agik¢a gérulmustir.
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