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6ZET

Gagdas ekonomilerde biitge, ckonomik biylimeyi desteklemenin bir araci olarak
tgilanmaya baglamigtir. Biitge bir yandan yiiksek enflasyon ve igsizlipi 8nleme ama-
ina hizmet ederken Ste yandan da hiikiimet programinin gerceklegtirilmesinde, milli
:deflerin belli programlar ve faaliyetlere ddniistiiriilmesinde Snemli bir arag¢ haline
2lmigtir.

Gagdag devlet faaliyetlerinin ekonomik kalkinmanin ayrilmag bir faktdr olarak
jriiimesi kalkinma siirecinde harcamalarin (temel altyapi, saglik, efitim, enerji vs.
le izlenen politikaya gore Uzel sektdri tegvik edici harcamalarin) devlet tarafindan
ipilmasini gerekli k11m1§, bu harcamalarin finansmaninin vergiler ve borglamnma (ig
> dig borglanma, emisyon) ile kargilanacafl varsayilmigtir. Devletin harcamalari ve
slirlerinin bir biitiini olan biitge, bdylece ekonomi politikasinin Snemli bir belirle-
icisi olmugtur. Devletin yaptifi harcamalarin finansmanini nasil sajlanacagi konusun-
1, finansman bigimine bagli olarak ekonomi {izerinde olugturacagi etkiler itibariyle
1em kazanmigtir. BOylece, devletin harcamalarinin finansmanini nereden nasil saglaya-
131 siyasi, ekonmomik ve sosyal Lir konu olarak ortaya c¢ikmigtir. Diger taraftan borg-
irla finanse edilen kamu harcamalarinin milli gelir, tiiketim, yatirim, genel fiyat
izeyi ve gelir dagilimi ilizerinde yarattifi ekonomik etkiler vergilerden farklidir ve
1 y6nii ile devlet borg ydnetimi zel bir Bnem tagir.

Az geligmig tilkelerin biiylik b&liimli ekonomik kalkinma siirecine harcamalarln £i-
ansmanini borglanmaya (emisyon, i¢ ve dis borglamma) dayandirmiglardir. Bu durum biit-
» agiklarinin giderek biiylimesinde ve ekonomide istikrarsizlik kaynagi olmasinda ana
ckenlerin nedenlerini olugturdugu gibi siyasi maliyeti dolayisiyla da bu lilkeleri
>r durumda birakmigtir. Az gelismig {ilkelerde kalkinma siirecinin uzun dddenmi, istik-
arli, enflasyonist olmayan siirekli adil bir gekilde harcamalarin finansmanini sagla-
acak kaynaklara dayandirilmasi gerekmektedir.

Kamu kesimi finansmani ekonomide Snemli sorunlardan biridir. Olagan kosullarda
amu kesiminin”finansmani vergi gibi normal kamu gelirleriyie saglanir. Kamu harcama-
arinin olagan kamu gellrler1n1 agmasl yada kamu gelirlerinin asinarak harcamalari
argilayamamas: kamu kesiminin agik vermesine wve ek bir finansman gereg{n11 dogmaSLna
aden olur. ;,

Tirkiye'de Kamu agiklarinin finansmaninda ig borglaqma;a bagvurulmasi, gell§-
zkte olan iilkelerde duruma uygun olmakla beraber kendine Bzgii bazi ozetliklen tagi-
aktadir. Ayrica Tirkiye igin i¢ borglamma yoluyla kamu harcamalarinin fimAnse edil-
2si olgusunun gecmigi pek eski sayilmaz. 1923 yilinda devletin yeniden kurulugundan
onra ig bagina gelen Cumhuriyet Hiikiimetleri Osmanli Ddneminde borglanmanin olumsuz
tkilerinin tazeligi nedeniyle devletin borglanmasi kadar biitge agiklarina da "Klasik
aliye" anlayigi dogrultusunda bakmlglardlr. Cumhuriyetin kurulugundan sonra, Osmanli
orglarinin bir bSliminii Sdemeyi kabul ederek agir bir borg yiikii altina giren geng
irkiye Cumhuriyeti, ilk borg tahvili g¢ikarimina 1933 yilinda bagvurmustur. Bu yila
ek Oncelikle halkin gilivenini kazanmak ve 8zelliklede bankalar ve diger sermaye kay-
aklarinin geligtirilmeye galisildiga sdylenebilir. 1933'den sonra da kalkinmanin Fi-
ansmanl.amacina ydnelik olarak i¢ borglanmaya genig Slgiide 8nem verilmigtir. Ozellik-
e altyapi yatirimlarinin finansmaninda i¢ ve dig borglammaya bagvurulmugtur.

Biitge agiklari 1950'den sonra gittikge biiyliyen bir seyir izlemig 1960 yilina
adar biitge agiklarinin hemen hemen tamami ig¢ borglanma ile kapatilmigtir.

Tiirkiye'de 1985 yilina dek, devlet ig borglanmayi ya 8zelllikle hazine araci-
1g1yla dogrudan dogruya ya da, gegitli kamu kurumlarina kefalet ederek veya Gzel ku-
umlar (Amortisman ve Kredi sandifi) kurarak yapmaktaydi.

1980 sonrasinda pek g¢ok iilke enflasyon lizerindeki olumsuz etkileri nedeniyle
titce agiklarinin emisyon yerine ig borglanma ile finanse edilmesine ydnelinmigtir.
ncak 8zel kesimin yatirimlarinin arttirilmasi amaciyla yapilan vergi indirimleri ka-
u gelirlerini azaltirken, kamu harcamalarinin kisilmasinda ayni bagarinin saglanama-
as1 kamu acgiklarinin giderek artmasina yol agmigtir.
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Tirkiye "de butge harcamalarini sinirlama politikasi tek bagina blitge agikla-
.01 Snlemede vetersiz kaldifi gibi, cari ve yatirim harcamalari azalirken, transfer
ircamalari neredeyse biitgenin Z50'sini olusturacak bir diizeye gelmistir. Transfer
ircamalarinin artigl ig ve dig borg faiz Sdemelerinden kaynaklanmig i¢ ve dig borg
ikd biitgeyi gisirmek ve enflasyona yol agmakla kalmamig, ayni zamanda biitgeyi diizelt-
: hususunda manevra kabiliyetinide azaltmigtir.

Kamu aciklarinin finansmaninda ig¢ borglanmaya bagvurulmasi, faizleri yiikselti-
L ve Bzel sektdriin yatirilabilir fon kapasitesini daraltici etkilerinin yani sira
leride yapilacak ana para geri Sdemelerinin vergilerinin arttirilmasina neden olmasi
le de gelir dagilimy iizerinde olumsuz etkilerde bulunmaktadar.

Kamu agiklarinin KIT finansmanindan, Biitge agiklarina kaymig olmasi 1980 sonra-
inda kamu agiklarinin finansmaninda kullanilan kaynak ve ydntemlerin degigmesine yol
smigstir. 1980 Oncesi daha ¢ok Merkez Bankasi kaynaklari kullanilirken, 1980 sonrasin-
a dig ve ig¢ borglanma temel finansman kaynaklari haline gelmigtir. 1980 sonrasi kamu
esimi finansmaninin en Snemli 6zelligi ig¢ borglanmanin hizla artmasidir.

Ozellikle 80'1i yillarin ortalarina dogru biitgenin gelirleri-giderleri arasin-
aki farkin biiylimesi, Kamu Iktisadi Tesebbiislerine biitgeden &nemli bir kaynak transfer
dilmesi, Merkez Bankasi kaynaklarinin sinirli olugu ve en Bnemlisi Tiirkiye'nin biiyli-
esinin gerekliligi gibi bazi nedenlerden dolayi 1g borglanma degiskenine bagvuruldu.
8ylece ig borglamma, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi enstriimanlari Hazine ve
erkez Bankasi'nin 8nciiliiglinde mali sistemin derinlegtirilmesi amaciyla uygulamaya
onuldu. Ancak temel amag¢ biitgeyi. finanse etmekti. Zamanla tahvil ve hazine bonosuna
alebin artmasi iki y&nldi etki yapmigtir. Talepten kaynaklanan tahvil.satigi ile biit-
e ag181 finanse edilebildi. Biiyime bu haliyle hizlandi; ancak, 8te yandan faizler
ir gli¢ olarak sistemi etkilemeye baglada.

BSylece i¢ borglanmadaki hizli artiglar biitge harcamalarina bir de borg servisi
e ana para Bdemesi yiikii getirdi.

1980 sonrasinda kamu i¢ borglanmasi kamu kesiminin ihrag¢ ettigi tahvil, bono,
2lir ortakligi senetleri gibi mali araglardan olugan ig borg stokunun gok Snemli bir
1smi. Szel kesimin ($irketler ve hane halki) portfdylinde yer almigtir. Ancak ig borg-—
anma ve buna iligkin faiz ve ana para Odemeleri Bzel kesim tasarruflarini artirmada
aemli bir katki yaparken gelir dagilimindaki bozulmayida hizlandirmigtir.

Kamu otoritesinin ig borglanmada mevduat bankalar: kaynaklarni artan &lglice kul
anmaya baglamasi, banka kesiminde 8zel kesime ydnelen kredi hacminin de’gdreli olarax
zalmasi sonucunu dofurmusgtur. by

Son yillarda Hazinenin biyliyen ig bor;lanmaslﬂln vanisira, artan oranlarda ve
iksek faizle borglanmasi ig borg faiz Sdemelerinin komsolide biitge harcamalari igin-
eki payini Snemli Blgiide arttairmig; i¢ borglarain faiz yiikiinlin biitge aq1glna katkis:
iderek biiylimiigtir.

Bunun sonucunda artan finansman ihtiyacinin yanisira, nakit girig ve c¢ikigla-—
1nin zamanlama farki, gerekli olan finansmanin belli bir zaman dilimi igerisinde
argilanmasi zorunluluunu dogrumaktadir. Ayrica, gelir, gider ve buna bagli olarak
itce agiginin gergekgi bir sekilde tahmin edilememesi, Hazine'nin iginde bulundugu
urumu daha da zorlagtirilmaktadir. I¢ borglanma programi ve geri Sdeme takvimleri
lugturulurken her ne kadar piyasalarda dalgalanmalara yol agmamaya galigilsada,
zellikle yi1lin sonuna dofru gergeklegmelerzn butge agifinin tahmin edilen miktarini
azlasiyla {izerine gikacagini gdstermesi, Hazine'nin uygulamakta oldufu borglanma
rogramini slirekli olarak degistirmesine ve baslangigta programlamanin ilizerinde borg-
anma yoluna gitmesine yol agmaktadir.

Sonug olarak, Tiirkiye'de i¢ borglamma uygulamalari gilinimize dek devlet borg-
anmas1 diigiincesinde meydana gelen defigikliklere paralel olarak ekonomik, sosyal.ve
iyasi olugumlarla birlikte geligip sekillenmistir.

Ayrica yaptiimiz ekonometrik aragtirma sonucunda Tiirkiye'de Kamu Kesimi fi-
ansmaninda ig borglanmanin roliini irdeledigimizde Gnemli ipuglari ortaya gikmigtar.
aptadigimiz ilk egilim finansmanin giderek borglandirmaya kaydirdifi ve ig borg sto-
anun hizla tirmandigidir. Ozellikle kisa vadeli borglanma miktarinin artigi berabe-
inde faizlerin yilikselmesine de sebep olmakradir.

Bunun Stesinde yiksek faizle i¢ borglanma politikasi, bankalari daha da yiiksek
avduat faizi uygulamaya zorlamaktadir. Bu ise bankalarin artan maliyetleri voluyla
cedi faizlerini de yukariya dogru itmektedir. Bdylece izlenen ig¢ borglamma politika-
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ar1 firmalarin banka kaynaklarindan da az oranda yararlanmalarina ek olarak, banka
aynaklarlndan yararlanmayi daha da pahalilagtirmaktadir. Bu ise iiretim maliyetleri-
in yilkselmesi, maliyetlerin fiyatlara yansimasi oraninda, enflasyonlst bir baskinin
crtaya ¢ikmasina neden olacaktir.

Satilan Devlet Tahvili ve.Hazine bonolarinin itfa zamanlarinda &denen faiz
splamlarinda ig borglanma politikasini olumsuz yande etkilenmektedir. Son ddnemde
ctan oranlarda ig¢ bor¢ faiz Odemelerinde bulummasi dg¢ borg faiz yikiinlin Kamu Kesi-
Biitge AgigL iizerindeki belirgin baskisini agikga gdstermektedir.

Diger taraftan Kamu Kesimi Biitge Agiklari ile ilgili yaptifimiz analizde Biit-
Agiklarinin, net ig borglanmadan, Kamu Sabit sermaye yatirimlarindan KIT borglan-
gereginden, kisa vadeli borglanmadan ve K.K.Biitge Harcamalari degigkenlerinden di-
ar degigkenlere nazaran gok daha fazla etkilemmektedir. Bu degigkenlerin iginde net
; borglanmanin etkisi oldukga yiiksek grkmigtir. Bu noktada, bu degigkenin etkili ol-
as1 1980 sonrasi ig borglanma politikalarina daha fazla agirlik verildifi gOriigiind
sgrulamaktadir.

Kamu Sabit Sermaye yatirimlari degigkeninin ig borglammayi arttirici dzelligi-
in olmasi ig borglanma politikas: ile Biitge Agiklarinin azalt:ilmasi politikalarinin
ok iyi organize edilmesi gerekmektedir. Iktisadi geligme ile istikrarli geligme po-
itikalari arasinda geligmelerin azaltilarak uyumun artirilmasi iktisadi planlama
anatina olan ihtiyaci siirekli kilmaktadir.
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GiRIS

Cagdag ekonomilerde biitge, ekonomik biiyiimeyi desteklemenin bir araci olarak al-
ginlanmaya baglanmgtir. Biitge bir yandan yiiksek enflasyon ve igsizligi 6nleme amacina
hizmet ederken &te yandan da hiikiimet programinin gerceklestirilmesinde, milli hedefle-
rin belli programlar ve faaliyetlere doniigtiiriilmesinde 6nemli bir ara¢ haline gelmistir.

Geligmig ve gelisme siirecinde olan biitiin iilkelerde son kirk y1lda kamu harcamala-
rindaki artig hizi gelir kaynaklarindaki artig hizini agtigindan biitce acgiklan biitiin ekono-
milerde dikkat ¢eken bir konu haline gelmistir. Giin{imiizde gelismislik diizeyi ne olursa
olsun bir ok demokratik iilke ortak ekonomik ve biitce sorunlanna sahiptir.

Cagdag devlet faaliyetlerinin ekonomik kalkinmanin aynlmaz bir faktorii olarak go-
riilmesi kalkinma siirecinde harcamalann (temel altyaps, saghk, egitim, enerji v.s. ile izle-
nen politikaya gore dzel sektorii tegvik edici harcamalann) devlet tarafindan yapilmasini
gerekli kilmig, bu harcamalarin finansmaninin vergiler ve borglanma (ig ve dig borglanma,
emisyon) ile kargilanacag varsayilmigtir. Devletin harcamalan ve gelirlerinin bir biitiinii
olan biitce, boylece ekonomi politikasinin 6nemli bir belirleyicisi olmustur. Devletin yapti-
g1 harcamalann finansmanini nasil saglanacag: konusuda, finansman bicimine bagl ola-
rak ekonomi {izerinde olugturacag etkiler itibariyle 6nem kazanmustir. Boylece, devletin
harcamalarninin finanansmanini nereden nasil saglanaca@ siyasi, ekonomik ve sosyal bir
konu olarak ortaya ¢ikmusgtir. Diger taraftan borglarla finanse edilen kamu harcamalanmn
milli gelir, tiiketim, yatinm, genel fiyat diizeyi ve gelir dagilimi {izerinde yarath$ ekono-
mik etkiler vergilerden farklidir ve bu y0ntii ile devlet borg yonetimi 6zel bir 6nem tagir.

Az geligmis tilkelerin biiyiik béliimii ekonomik kalkinma siirecinde harcamalarmn fi-
nansmanini borglanmaya (emisyon, i¢ ve dig bor¢lanma) dayandirmuglardir. Bu durum
biitge agitklarinin giderek biiylimesinde ve ekonomide istikrarsizlik kaynag olmasinda
ana etkenlerin nedenlerini olusturdugu gibi siyasi maliyeti dolayisiyla da bu iilkeleri zor
durumda birakmugtir. Az gelismis iilkelerde kalkinma siirecinin uzun déneml, istikrarls,
enflasyonist olmayan siirekli adil bir gekilde harcamalann finansmanini saglayacak kay-
naklara dayandiriimasi gerekmektedir.

Tiirkiyede i¢ bor¢lanma geligmekte olan iilkelerdeki duruma uygun olmakla beraber
kendine 6zgii baz1 6zellikler tagimaktadir. Tiirkiyede i¢ bor¢glanma uygulamalan giintimii-
ze dek devlet borglanmas: diigiincesinde meydana gelen degisikliklere paralel olarak eko-
nomik, sosyal ve siyasi olugumlarla birlikte gelisip sekillenmistir.

Tiirkiye de 1983 yilina dek, devlet i¢ borglanmay ya ozellikle hazine aracihgyla dog-
rudan dogruya ya da, gesitli kamu kurumlanna kefalet ederek veya 6zel kurumlar (Amor-
tisman ve Kredi sandig) kurarak yapmaktaydi.

1980 sonrasinda kamu kesiminde genel olarak harcamalarin dagitilmas: kamu gelir-
lerinin de arttinlmas: amaglanmig ancak program uygulamas sirasinda kamu gelirlerinin



artinlmasi yolunda bir ¢aba harcanmamug, gelir-harcama farka giderek biiyiiyen i¢ borglar-
la kargilanmugtir.

1980 lerde birgok iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de hiikiimetler biitge agiklarim ka-
patmak igin parasal geniglemeye dayanmaktan kaginmaya baglamiglar ve dikkatlerini tah-
ville finansmana y&neltmiglerdir. Bu ydniiyle araghrmamizda biitce agiklarinin finansma-
ninda genelde ig borglann etkilerini ve &nemini incelemeye cahgtik.

Aragtrmann birinci bé:imiinde biitce kavramina tanumina ve 8zelliklerine; ikinci
boliimde biitge agf kavramlanna, kamu kesimi ve konsolide biitce agifimin icerigine,
Biitge yapisi iginde gelir ve giderlerin seyrine, KIT politikasma ve KIT harcamalanndaki
gelismelere, mahalli idarelere fon uygulamalan ve harcamalaninda ki geligmelere, Biitce
agiginun dig borglanma iktisadi kalkinma, déviz politikalar, sermaye birikimi arasindaki
iligkilerine; igiincii béliimde i bor¢lanmanin aynimu sebepleri ve sinirlandinimasi husu-
su ile kisa-uzun vadeli borglarin gelisimine, i¢ bor¢glanmanin kaynaklanna, ig borglanma—
biitge agiklan arasindaki iligkilere; dérdiincii béliimde mali kesim-ig borglanma iligkileri-
ne 6zel kesim kullarulabilir fon iligkilerine; beginci boliimde Tiirkiye’de i¢ bor¢lanma y6n-
teminin tanimy, i¢ borg yonetimi ve i¢ borclanma senetlerinin ikincil piyasas: hakkinda bil-
giler verildi. Son boliimde de biitge agiklan ve i¢ bor¢lanma konusunda ekonometrik mo-
deller kurularak genel degerlendirmeler yapilmugtir.

Tez de teorik ve kantitafif tahlil yontemleri kullanilarak, Tiirkiye Ekonomisinin ge-
nel dengelerini etkileyen en 6nemli degigkenlerden Biitce ve I¢ borglanma araglan incele-
meye cahigilmugtir. Boylece, iilkenin ekonomik yapisinin anlagilabilmesi ve ekonominin ar-
zu edilen amaglara yonlendirilebilmesi i¢in uygulanmasi gereken iktisat politikalarinin ip
uglan elde edilmeye galigilmigtir.



BOLUMII

BUTCE KAVRAMI ve OZELLIKLER]

A."BUTCE" DEYIMININ ANLAMI ve KISA TARIHCESI:

Biitge kelimesi dilimizde yiizy1h agkin bir siiredir kullanibiyor. Bir mali kurum ve kav-
ram olarak Biitce énce Ingiltere’de gelistirilmistir. Ondan dolay1 hem deyim ve hem de ku-
rum ve kavram, diinyanin bagka iilkelerine ve dillerine, Ingilizce’den gecmistir. Ingilizle-
rin "Butget" diye yazip "Bodcet" olarak okuduklan kelime, kokii latinceden gelen, oradan
eski Fransizca'ya Bouge ya da Bougette olarak gegmistir.(?)

Latince’de "Bulga" kelimesinin karsilif; devletin gelir ve giderleri icin bir kab olarak
kullanulan para ¢antas: "money bag", "kamu kesesi", "public purse"®@, kiiciik deri ganta, tor-
ba ve ¢ekmece anlaminda kullanilmakta, eski Fransizca’daki "Bouge" ya da "Bougette" ke-
limesiyle eg anlam tagimaktadir.®®)

Bu kelime zamanla "Budget" gekline déniismiigtiir. Halen Ingiliz, Fransiz, Alman ve
Italyan dillerinde az qok birbirine benzer sekilde, bagka gekillerde telafuz edilen "Budget"
kelimesi, ilk defa olarak Ingilizler, bugiinkii anlamu ile XVIIL yiizyl icinde kullanmaya
baglamiglardir.)

Onceleri deyim (kelime) Ingiltere’de Maliye Bakanun "Chancellor of the Exchequer”
devletin ihtiyag ve olanaklan ile ilgili belgeleri parlamentoya getirirken tagidigy deri ¢anta
"leather bag" sonradan devletin gelir ve gider tahmin lerinin parlamentonun onayna su-
nulmasinda gantaya konulan belgeler anlaminda kullanulmistir.©)

1) Girsoy, Bedri; Kamusal Maliye-Biilge, Ankara Uni. SBF Yaymn No: 436 Ankara 1980, 5. 1.

2) Jesse Burkhead Goverment Budgeting, Sixth Printing, John Wiley and Sons, Inc. New York 1965, s. 2. (Ord. Prof.
Dr. N. Sayar, K.Maliyesi, fst. 1974, s.3'den)

3) Kuyucak, Hazim Atf; Biite, | U.LF. Yaymn No; 60, Istanbul, 1962, 5. 5.

4) Sayar, Nihad; Devlet Biitgesi, 1.Y. Ekonomi ve Ticaret Okulu Yaymnlan Say:: 34/126, Istanbul 1956, s. 3.

5) Burkhead a.ge.,s.2.



Fransizlar XVII ve XVIII yiizyillarda "Etat, prospectus livre, epercu" gibi gesitli keli-
meleri kullanildiktan sonra XVII, yiizyil sonlaninda Budget anlamina dillerine almiglar ve

ancak XIX. yiizy1l baglaninda bu kelimeyi resmi lisanlarinda ve kanun metinlerinde kullan-
maya baglamiglardir.©

Almanya’da gesitli zamanlarda biitce kelimesi yerine gesitli terimler kullanilmigtir.

"Der Haushaltplan, Voransclag, Etat, Soll-Etat, Das Butget"m gibi; ama sonunda
"butget" kurumu ve kavrami anlatin teknik deyim=kelime olarak kullanilmaya baglam:s-
tir.®

Ulkemize gelince Biitge" kelimesi, ancak tanzimattan sonra dilimizde yer almigtir.)

Tanzimattan énceki Osmanh devletinin gelisme devrelerine ait elimizde baz icmal-
ler(1® - biitceler mevcuttur. Bunlarin XVI ve XVII yiizyila ait olmasi, bir 6nceki dénemleri
kargilaghmak bakimindan ilgi gekicidir. XVI. yiizyihn yayimlanmig 3 ve yayinlanmayi bek-
leyen bir o kadar icmali veya biitgesi vardir. XVII ylizyilan yaymlanmg 2 biitgesi ve yaym-
lanmay: bekleyen biitgelerinin yaminda bu yiizyihn ikinci yans icin 10 dan fazla biitge
vardir.(1)

Diger taraftan, 1873 tarihli "Devlet-i Aliyenin Biitge Nizamnamesi" belgesinde biitge
kelimesi sadece baghkta kullanilmug olup, metne girmemistir.('? Ancak 1864’den itibaren
iilkemizde Biitce kelimesi kallanilmaya baglaniimig "1293 Kanunu Esasisi" ile-1876’dan iti-
baren resmi ve kanuni bir tanim olarak dilimize yerlegmistir. Bu tanim 6nce -Muvazene-i
Umumie (Genel Denge)- Kanuna bagh bulunan cetveller igin kullanilmg ise de zamanla
hem biitce kanunu, hem de ona bagl gelir ve harcama cetvellerini birlikte ifade eden ge-
nel bir tanim haline gelmistir.

Ingiliz Parlamentosunda, Maliye Bakaru tarafindan, iginde yilik 6denek miktan yazih belgeler bulunan qantanm
agilma térenine biitgenin agihg: "opening the budget” denilmekte ve bununla giiniimiizde biitce galigmalanmn bag-
ladi@: ifade edilmektedir. ( Nihad Sayar, Kamu Maliyesi, II. Cilt, Biitge Prensipleri ve Tatbikat, 5. Basky, Ist. 1974, s. 3.)

6) René Stourm Cours de Finances le Butget, 6. Bask, Paris 1909, 5.5, (Nihad Sayar-Devlet Biitgesi kitabindan s.3.)
Fransa'da 6nceleri "Biitge demeyelim, gelir-gider dengesi anlamna gelen "Blance” kelimesini kullanalim diye éneri-
ler ortaya atilmust;; ama Biigte bir kurumdur. Kurum olarak &zel iglevleri, énemli gérevleri ve amaglan vardir. Ayru
amaglan gerceklestirmek, aym: fonksiyonlardan yararlanmak isteyenler, bu ihtiyaan basks: ile kelimeyi de aynen
kabul etmiglerdir.

7) Rophe, Winelm; Finanswissenscheft, Berlin, 1929, s. 237. (Nihat Sayér, Kamu Maliyesi, Biitge Prensipleri ve Tatbikat
kitabindan II. Cilt 5. Baski 1.1.B.4. Ist. 1974, 5.3)

8) Giirsoy, Bedrj;a.ge., s.2.

9) Sayar, Nihad; Kamu Maliyesi, a.g.e., s.3.

10) Osmanh Maliyesinde her gesit hesap hiilasasina icmal denilirdi. Fakat hazinenin yillik gelir ve giderlerini gisteren ic-
malleri yaklagik bir ifade ile biitge olarak tanimlamak mimkiindiir

11) Tabakoglu, Ahmet; XVII ve XVIII yiizy1l Osmanh Bistgeleri, Omer Litfi Barkan’a armagan, 1.1kt Fak. Mecmuas:
1979, Cilt 41 5, 389,

12) Erdogan, Nihat; a.g.e., s. 4.



Dilimizde "maliye" kelimesi yalmiz bagina kullanildi zaman "devlet maliyesi" anlagi-
liyorsa, "biitge" kelimesi de yalmiz bagina kullanildify zaman "devlet biitcesi" anlagihr. Biit-
ce kelimesi harf devriminin yapildi1 yillarda bir miiddet "Biidge" seklinde yazildiktan
sonra nihayet bugiinkii yazihs seklini almistr.!® Diger taraftan 1920 lerden itibaren Cum-
huriyetin ildruna kadar gecen zamanda, yurdumuzda tam yillik biitgelere rastlanmaz. Za-
manin kogullan iginde biitcelere iligkin iglemlerin daha ¢ok avans veya tahsilat kanunlar-
na gore yiiriitiildiigi goriliir. Bu kanunlar genellikle bir kag maddeden olugmugtur ve he-
niiz yilhik biitgelerin sekli yoktur. Normal yillik biitce gekline de donemde en iyi 6rnek
1924 yih biitge kanunudur.™ Bu kanuna bagh oldugu Cumhuriyet zamarunda 1924
(1340) tarih ve 491 sayili Tegkilati Esasiye Kanunu, Muvazene-i Umumiye (Biitce) hakkin-
da bazi hiikiimler koymustur. (Mad-95-99) Bu maddeler sirasiyla biitce kanunu Layihasi-
nun meclise takdimine, biitce diginda sarfiyat yapilamiyacagina, biitge kanununun bir yil-
hik olacagina iligkindi.

Tiirkiye’de halen biitce hitkiimleri 26.5.1927 tarih ve 1050 sayil Muhasebe-1 Umumi-
ye Kanununda bulunmaktadir. Bu kanun Muhasebe-i Umumiye Kanunu Muvakkat: ile
Fransa, Belcika ve Italya’nin biite hiikiimlerinden yararlanilarak hazirlanmstir. Yap: ola-
rak sert kurallara dayanmaktadir. bugiine kadar baz1 degjisiklik ve ek kanunlara konu ol-
mU§tur.(15)

Ulkemizde gagdag gelismelere paralel olarak 1960’ yillarin ortalarindan itibaren biit-
ce reform galigmalan baglatilarak 1973 y1lindan itibaren klasik biitceden program biitce uy-
gulamasina gegilmigtir.(") Bununla beraber 1961 Anayasas: biitce sistemimiz igine "Milli
Biitce" kavramimi getirmistir. Kismen dildeki sadelesmenin sonucu olarak belki de biraz
da bu yeni kavramun etkisi ile "Muvazene-i Umumiye-Genel Denge Kanunu" denildigi gi-
bi, tasan iginde yer alan kanuna da "Genel Denge Kanunu" yerine "Biitge Kanunu" denil-
mektedir. sozgelimi 1980 y1h tasanis: "Biitce Kanunu" denilmektedir. S6zgelimi 1980 yih ta-
sans1 "Biitce Tasans1" adini tagidig gibi, yasalagan projeye’de "1980 yali Biit¢e Kanunul
adi verilir.(*7)

B. BUTCENIN TANIMI:

Tarumlama zor istir. Cogu alanda bu konuda rastlanan zorluga, biitcede de rastla-
nur. Bu yiizden olacak ki bir kistm maliyeciler, biitge konusunda bir tanumlama yapmama-
y1 tercih etmigimerdir.(®) Biitce kavram" belirli bir zaman icerisinde gelirler ile giderlerin

13) Sayar, Nihad; a.g.e., s.3.

14) Erginay, Akif; "Tiirkiye'de biitge Kanunu Metinlerinin Geligmesi® 1.U. Maliye Enstitiisii Arastrma Mr. Yaymlan
XXV. Cilt, 1977, 5.18.

15) Erginay, Akif; Kamu Maliyesi, 1972, s. 199.

16) Ozmen, Miimtiiz Taner; Tiirkiye'de Katma Biitqe Uygulamass, Incelenmesi, Deferlendirilmesi ve Katma Biitceli Ku-
ruluglardan bir érnek, Maliye Giimritk Bakanh, Arastirma, Planlama ve Koordinasyon Kurulu Bagkankign Yaymu,
1991/321, Ankara, s. 13.

17) Giirsoy, Bedri; a.g.e., 5.2

18) Giirsoy, Bedri; a.g.e., 5.2



birbirine egit tutulmasi, uyumlu bir denge saglanmas olarak ortaya gikmugtir. Biitge yap-
ma ihtiyaci her toplumda ve her kurulusta, bir gereksinim halini almugtr. Tek bagina yasa-
yarak yetigtirdigi hayvan ve tanm firiinleriyle gecimini siirdiiren bir insan dahi muayyen
bir zaman iginde biitge yapmak ve elde ettigi firiinleri bir sonraki hasata kadar olan ihti-
yaclarina bolerek dengelemek zorundadir. Ozellikle para ekonomisine gegisten sonra biit-
ge yapma ihtiyaci ¢ok daha belirgin bir hal almigtir.(%)

XIX. yiizyildan itibaren, birqok iilkede, Biitce yapimini, uygulamasini hesaplara gegi-
rilmesini ve denetimini diizenleyen &zel yasalar ¢ikanilmigtir. Bu yasalarda ¢ogu kez, biit-
celere iligkin tariflerde rastlanir. 31 Mart 1862 tarihli Fransiz Kamusal Muhasebe Yasasi, 5
inci maddesinde, Biitceyi gdyle bir tarif etmekte idi. "Devletin ve ayni esaslara gore ydneti-
len kamu kuruluglarinin yillik gelir ve gider tahminlerini 6ngoriip yasalagtiran bir kanun-
dur". Bu tarumlama bizim 1927 tarihli ve 1050 sayih "Kamusal Hesaplar Kanunu-Muhase-
bei umumiye Kanunu’muzun 6'inc1 maddesindeki tanumlamaya ¢ok benzer.

1959 tarihli Fransiz Genel Muhasebe Yasas: Biitce igin §oyle bir gelir ve gider duru-
munu yansitan cetvel ve hesaplann tiimiinden meydana gelir. Konu {izerinde kitap yaz-
mug Fransiz bilginlerinden René Staurm gdyle bir taimlama yapiyor: "Devlet Biitgesi, Ka-
mu gelir ve masraflarinin mali y1l girmeden 6nce yapilan tahminleri ile, bu tahminlerin
tasvip edildigini belirleyen bir parlamento tasarrufudur".®)

Klasik maliye okulundan Fransiz Maliye Profesorii Paul Leroy-Beaulieu su tanimla-
may1 vermektedir:

"Biitge, gelecekteki belli bir doneme iligkin olarak devletin ya da bir bagka kurumun,
gelir ve gider tahminlerinin ne olacagni saptayip, bigimi, niteligi belli cetveller haline ge-
tirilmesi, ardindan gelirlerin toplanip masraflanin yapilmas: igin yetkili makamlara bunla-
nn tastik ettirilmesi ile ortaya gikan mali dokiimana verilen addir.?") Suat Keskinoglu’na
gore Biitce "gelecege talllik eden belirli ve sinirh bir zaman siiresi igin tanzim edilen he-
sap cetveli"dir.*?) Bir bagka tanima gore, Biitce "devlet harcamalan ile gelirlerini aynintili
bigimde gosteren ve belli bir dénem igin harcamalarin yapiimasina ve gelirlerin toplanma-
sina izin veren hukuki bir belge" olarak tanimlanmaktadir.®)

19) Tural, Aziz; Tirk Biitge Sistemi, Maliye ve Gimriik Bakanhg:, Aragtirma, Planlama ve Koordinasyon Kurulu yay-
ru, Ankara, 1987, s. 21.

20) Bir bagka Fransiz Maliyecisi Edgar Allix; "Biitge, Devletin belli bir sfire igindeki gelir ve masraflanm tahmini olarak
belirleyen, gelirlerin toplanmasina, masraflann yapilmasma izin veren kanundur” bigiminde bir tarumlama yapmak-
tadr,

Amerika’h Prof. Sloan ve Zurcher ise gu tarifi vermektedirler "Belli bir doneme iligkin gelir ve gider tahminlerini kap-
sayan ve uygulayacak kurumun &zelligine gére bicimi, nitelikleri ve tastik mercii degisen -Devlet igin kanun, sirket
icin Yonetim Kurulu karan ve ilaru mali dokumana Biitge denir”.

Maliye lfigat: yaarlan Bernard ve Coli biitce igin gu tarurnlamay: vermektedirler: "Bir kisi, kurum, ya da Devletin bel-
li bir déneme ait (genel olarak bir yil) 6ngérizye dayali, ama yetkili bir o tarafindan onayland:g igin (girket ida-
re heyeti veya yasama organlan) uygulanmasi, zorunlu hale gelmis, gelir ve masrafi tahmen cetvellerini géisteren
dékiimana Biitge denir.”



Akif Erginay bu taruma gu agiklamay: getirmektedir. Su halde biitge her seyden 6n-
ce bir yagama belgesi, yani bir kanundur. Bu kanun bir yandan devlet veya diger kamu
kuruluglannn ilgili gider kanunlanna gore yapacaklan giderlere izin, 6te yandan bu gi-
derlerin kargih@ini olugturan gelirlerin, kendi 6zel gelir kanunlan iginde toplanmasina
yetki verir ve biitce kanunu, gelecek bir y1l icin yapilir.®4) Bir diger tanimda;

"Biitce, klasik olarak hiikiimetin yillik gelir ve gider tahminleri ve bunlann bir tasti-
ke tabi tutulmasi” dir geklinde ifa edilmektedir.® LH.Ulkmen’e gore, Biitce "... Gelecek
y1l iginde toplanacak gelirlerin ve yapilacak giderlerin tahmin edilmesini ve bunlann tat-
bik ve icrasina mezuniyet verilmesini tazammum eden bir tasarruftur".(%)

N. Bedii Feyzioglu'na gore; Biitcenin var olan sinirh kaynaklarla insanlann ve top-
lumlann gereksinmelerini karngilayabilmek icin bunlar arasinda dengeleme yapabilme
arac1 olmasi ok eskiden beri bir gercektir. Bugiin ise biitce, bilingli veya bilingsiz bi¢imde
ele alinan genis ve qok tarafli rgiitlerin ve iilkelerin iglerinin y&netim ve denetiminde kul-
Janilan bir aragtir®) demekle biitge igin yapti tariflerden birinde géyle bir tanim yapmak-
tadirlar.

"Biitge, Hiikiimetin bir yillik faaliyet programudir”, Biitge, gelecek bir sene zarfinda
Hiikiimetin tasarladig ig ve hizmetle yiiriitiilmesi igin ifas: icabeden masraflara aynlan
tahsisat miktarim tesbit ve bunlan kargilayacak varidat miktarini tahmin eder.®®

Bulutoglu’'na gore "Biitce, topluca 6deme yoluyla sunulacak olan kamu hizmetleri-
nin ve bunlarin maliyetlerinin kargilanmas: yollaninin bir listesidir. Bagka bir deyigle biit-
¢e kamu ekonomisi karar birimlerinin (merkezi hiikiimet, bélgesel idareler vb.) maliyetleri-
ni de gostererek kendi 6rgiitlerine yaptiklan bir kamu hizmeti siparig listesidir"®*) geklin-
de tanum yaprmgtir.

Biit¢e kavraminda zaman unsurunun ¢ok 6nemli bir yeri vardir. Belirli bir zaman ige-
risinde elde edilen gelirler ile yapilan harcamalar arasinda bir bag bulunmas: gerekir. Mu-
ayyen bir zaman igerisinde, bor¢lanilmadan veya daha &nce kazamilmug servetten harca-
ma yapimadan elde edilen gelirden daha fazla harcama yapilmas: diigiiniilemez. Bu

21) Gursoy, Bedri; a.g.e,s. 34,

22) Keskinogl, Suat; Igletme Ekonomisinde Biitge mefhumu hakkinda, 1.U. Maliye Enstitiisi Araghrma Merkezi Ya-
yimnlan, II. Cilt, Ist., s. 149.

23) Atag, Engin; Kamu Maliyesi-Biitce, Islevleri, likeleri, A.U. Agkdgretim Fak. Yaym No: 13, Unite 7, eskisehir, 1988,
s.60.

24) Erginay, Akif; Kamu Maliyesi, Ankara, 1972, s. 182

25) Erginay, Akif; Mukayeseli Biitge (Tiirkiye, Isvicre, lngiltere, ABD, Fransa ve Rusya Biitee Sistemleri), Ank. 1957, 5.8.

26) Feyzioglu, Nazari, Tatbiki, Mukayeseli Biitge, ist, 1969, .34

27) Feyzioglu, Nazari, Tatbiki, Mukayeseli Biitce, Ist, 1969, 5.34.

28) Feyzioglu, N.B,; Bistge ve Iktisadi Plan, ist. Uni. Maliye Enstitiisii Aragtirma Merkezi Yayinlan, 3. Cilt, Ist.

29) Bulutoglu, Kenan; Kamu Maliyesine Giris, Ist. 1971, 5. 77.



nedenle belirli bir dénem igin yapilacak masraflan o dénem zarfinda elde edilecek gelirler-
le kargilaghrmak ve uyumlu bir denge saglamak gerekir. Bu denge saglarurken yerine go-
re ya gelirleri artirma yolu aragtinhr ve bulunur veya &ncelik tagimayan hizmetlerden ta-
sarruf yolu aragtirihr.

Biitge tarifi 1050 sayili Genel Muhasebe Kanununda yapilmigtir. Arulan kanunun 6.
maddesinde Biitge; "Devlet daireleri ve bagh kuruluglanmn bir yillik gelir ve gider islemle-
rini gosteren ve bunlarnn uygulanmasina izin veren bir kanundur” seklinde agiklanmugtir.

Burada, biit¢enin kanunilik vasfi iizerinde de durmak gerekir. Biitce bir kanundur.
Biitce kanununda yer alan her gesit hiikiim ve agiklamalara uyulmasi zorunludur. Biitce
kanununda yer alan 6denek miktarlan iizerinde kesinlikle harcama yapilamaz. Biitge ka-
nununda yer alan ilkelerin digina gikilamaz. 1050 sayili kanunda yapilan biitge tarifi. biit-
ceyi toplu olarak ve ana nitelikleri itibariyle agiklamigtir. Bu tarif uzun yillar gegmesine ve
biitce sisteminde birgok degisiklikler yapilmasina kargin bugiinkii biitgenin tanimmada
uymaktadir.®% Biitceyi alinan kararlar ve mali plan cergevesinde degerlendirdigimizde,
M. Yasa; kamu sektoriinde kararlann biitce icinde alindifini, bir bagka deyimle devletin
masraf yapma ve bu masraflan kargilamak icin gelir toplama konusunda verdigi kararlar,
biitge iginde toplanmakta ve biitge teknigi ile tatbik mevkiine konmakta®? oldugunu soy-
lemektedir.

Nihat Falay ise, "Biit¢e’nin hiikiimetin uygulama plam oldugunu gelirlerin ve harca-
malannin parasal miktar olarak gosterildifi bir belge ve etkili bir mali ynetim araci oldu-
gunu"®?) jfade etmektedir.

E.L. Kohler’e gore; Biitge, gelecek operasyonlara iizerinde kontrole ve gekil vermeye
hizmet eden bir mali plan; bu hizmetlerin gelecekteki maliyetleri; insan giicii, malzeme
ve diger biitiin kaynaklarin kullanilmas: igin yapilan sistemli bir plandr.©®?

Orhan Arikan ise, tiim bu biitge iceriklerinin iginde biitgenin Sahip oldugu giiciin
kaynag onun ekonomik bakimdan igerigindedir. Bu anlamda biitge "tiim ekonominin sa-
hip oldugu kaynaklardan 6nemli bir kisminin 6zel gahus ve kuruluglar yerine devlet eliyle
harcanmasina iligkin bir plandir®! diyerek ayn bir taum yapmaktadur.

30) Tural, Aziz; a.g.e., 5.21<22.

31) Yasa, Memduh; Kamu Maliyesine Giris, 1.0. Isletme Fakiiltesi Yaymn No: 18, Ist. 1973, 5. 19.

32) Falay, Nihat; Program Biitge ve Sifir Esash Biitge Sistemleri st., 1987, 5.5

33) Kohler, E.L.; A.Dietionary for Accounts, Englewood Cliffs, Printice Hall Inc. N.J. 1956, 5.67 (Naklen: Giilay Cogkun,
Biitge reformu nedenleri ve Program Biitge Sistemleri Ankara, 1976, s.31.

34) Ankan, Orhan; Program Biitge Kavrami ve Bir Uygulama Modeli, MTK Maliye Biilteni, Ocak-§ubat 1971, 5.35.



Bir diger maliyecimiz ismail Tiirk "Biitgenin gelir ve giderleri ile kamu gelir ve gider-
leri kollektif ihtiyaclann saptanmasi ve karsiiklann bulunmasi disinda, ekonomide istikra-
rin kurulmasi, 6demeler bilangosunun, kisisel gelir dagihminin denklegtirilmesi, iktisadi
kalkinmanin saglanmast... gibi konularda da énemli fonksiyonlar yiiklenmiglerdir” ifade-
siyle biitceyi tarumlarken, biitgenin geligen iglevlerine de dikkati gekmektedir.3®) Béylece,
biitcenin klasik maliyecilerden anladign durgun bir mali denge araci olmaktan gikanhip,

ekonomik denge araci olmaya gegisin sonucu olarak niteligi ve kapsami genisletilmekte-
dir.(8)

Biit¢enin gagdag toplumlardaki yerini yansitan bir bagka tanimlamay: Quid Ansiklo-
pedisi (1977 basimi) §6yle vermektedir:

"Kaynak daglimin, iktisardi, mali ve sosyal dengeleri saglamaya elverigli bicimde
diizenleyen, bu amaglara uygun olarak, Devletin varhgindan dogan mali yiikiin ne had-
lerde olmas: gerektigini tahminlere dayah olarak belirleyen, mali nitelikteeki yasaya ve
ona ekli dokiimanlara, Biitge denir." Karumizca, cagdas maliyenin kabullenebilece§i en
iyl tammlama budur.®”) Bu sekilde ifade edilen biitce cagdag biitce anlayigimn iyi bir 6r-
negini vermektedir. Devletlerin zamanla toplumsal ve ekonomik hayata kangmalarinn
artmasi sonucu, devlet biitcelerinin ekonomik ve toplumsal 6zelligi olan biitgeler olmasi-
1 zorunlu kilmighr.®® Modern biitge kavramindaki bu geligmeler, biitcenin fonksiyonlan
ve prensiplerinde de degismeler ve yenilikler meydana getirmistir.

Klasik diigiiniig, biitce dengesini statik bir denge olorak kabul ederken modern diigii-
nii§ dengeyi reddetmemekle beraber, ona yeni bir dinamizm getirmigtir. Klasik biitge anla-
y151 mali denge ile biit¢enin gelir ve giderlerinin birbirini kargilamasini ve biitce ile yapil-
mak istenen ise sadece gelir ve gider tahmini degil fakat milli ekonomi iginde kamu ve
Ozel sektoriin arasinda dengeyi kurarak, en yiiksek istthdam seviyesinde ekonomik istikra-
n saglamaktir. Boylece enflasyonist ve deflasyonist egilimlere kars: koyarak gerekirse yil-
lik dengeyi bozup, ancak ekonomik dengeyi kurmak esastir.(*)

35) Tiirk, Ismail, Maliye Politikasi, Amaglar-Araglar ve Cagdag Biitge Teorileri Ankara, 1969, 5. 311.

36) Coskun, Giilay; Bitge Reformu Nedenleri ve Program Biitge Sistemleri, Ankara, 1976, s. 30.

37) Giirsoy, Bedri; Kamusal Maliye-Biitge, Ankara, 1980, s.4.

38) Coskun, Gilay; a.ge., s.31

39) Coskun, Giilay; Cagdag Biitelik ve Plan-Program Bitce lligkileri MTK. Maliye Biilteni, Ocak-§ubat, 1973, 5.51.
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C. DEVLET BUTCESI VE BASKA BUTCE KAVRAMLARI

Biitge, toplum hayatindaki tarihsel evrimin ortaya gikarth: bir kurumdur. Para eko-
nomisi gelisip de, Devletler, yapmakta olduklan igler icin vatandaglardan aym yiikiimlii-
lik (mal ya da hizmet olarak) isteme yerine, miktarn para olarak belirlenmis bir "katilma"
istemeye bagladiklan zaman, bu katlmay1 6deyecekler, paranin ne igin istendigini sorus-
turmaya baglamiglardir. Bu sorugturma ile birlikte, ortaya iki 6nemli sorun gikmustir. Birisi
akilcr diigiince ve ona dayah davraniglarin tabii bir sonucu olan kaynaklarla ihtiyaclan
kargilaghrma sorunudur. Bunu hayatta herkes yapar. Imkanlanm nelerdir? Thtiyaclanm
nelerdir? Bu imkanlan bu ihtiyaglar igin en iyi bigimde nasil kullanabilirim? Kisi, kurum
ya da Devlet olsun, bu sorular: herkes sorar ve bunlara cevap aramaya galigihr. )

Fertler gibi devletin de neye malik oldugu ve bunlarla neler yapilabilecegi hakkinda
bir ayarlama yapmak mecburiyeti vardir. Kaynaklarin mahdut, ihtiyaglann sirursiz oldu-
gu bir ortamda, devlet gorevleri ile mali bakimdan yapabilecekleri arasinda tercihler yap-
mak zorunlugu vardir.4)

Iste Biitcenin temelindeki sorunlardan biri budur. Muhtemel imkanlarla muhtemel
ihtiyaglan kargilagtinp bunlardan azami tatmin saglamaya elverigli bir plan yaparak uygu-
lamaya koymak gerekir. Unutmamak gerekir ki kisi icin de, Devlet igin de, simirh imkan-
larla stnursiz ihtiyaclar arasinda bir denge saglama (azami tatmini elde etmeye imkan ve-
ren bir denge) sorunu vardir.?

Devlet, ekonomi ve sosyal sahada memleketin geneline ait hizmetleri diizenledigi
bir plan dairesinde her yil hazirladify biitceleri vasitasi ile yapmaktadir. Bu 6nemli roliin
icra vasitasi ve ayni zamanda esasi devlet biitcesi olmaktadir.

Devlet biitcesi tabiri, genel muvazene diginda kalan daire ve miiesseselere ait biitge-
leri de kavramaktadir.®) Bu bakimdan Biitceler bir tarafta politik hedefleri bir tarafta sth-
hatli bir mali politikanin geregini, diger taraftan da iktisadi ve sosyal bir planin gercekles-
mesinde bircok tercihleri icine alirlar.4)

40) Giirsoy, Bedri; Kamusal Maliye-Biitge, Ankara Uni., S.B.F. Yayin No: 416, ankara, 1980, 5.5

41) AID, Modernizing Goverment Budget Administration by Public Administration Service, Chocigo USA, 1964, s. 3
(Naklen, Dr. Tayyar Sadik lar, Kamu Sektoriinde Yatinm Biitgeleri ve Tiirk Biitge Sistemni, MFM Sayy. 4-6. Ankara,
1967,5.1)

42) Giirsoy, Bedri; a.g.e,s. 6.

43) Eralp, Ziya; Tiirk Ekonomisinin Ana Hatlan-Devlet Maliyesi, ankara, 1954, 5.4

44) Sadiklar, Tayyar, a.g.e., s.1.
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Ortaya gikan ikinci dnemli sorun ise gudur; Devlet millet’ten kamu harcamalarina
katilma pay: istemekte ve halki buna zorlamaktadir. Ama, bakahm toplum (ya da onun
temsilcileri) bu harcamalar hakkinda ve onun gerektirdigi fedakarhklar {izerinde ne dii-
siinmektedirler?

Bir bagka deyimle toplum -ya da onun temsilcileri- gu ya da bu igin yapilmasina ve o
ig icin su Olgiide bir fedakarhiga katlanilmasina razi1 mi? Siyasi nitelikte olan bu ikinci so-
run, giderekten temsili hiikiimet sisteminin ortaya gikmasina yol agmugtir. Temsili hiikii-
met sistemi yerlegtikten ve gelistikten sonra biitceler "toplum adina karar alma igleminin”
diizenlenmesine, ya da toplumun kendi adina yapilacak iglere katilmasina yardima bir
uygulama yontemi haline gelmistir.

Yapilan agiklamalardan gu husus kendiligniden ortaya gikmaghr: Biitge, 6zel kisiler
tarafindan oldugu kadar sirket ve kurumlar tarafindan da yapilabilir ve uygulanabﬂlr, An-
cak tzel kesimdeki Biitge ile Devlet Biitgesi arasinda bazi ayriliklar géze carpar.

1. Devlet Biitgesi biiyiikliigii bakimindan digerlerinden aynhr. Geligmis tilkelerin ¢ogun-
da, Devlet Biitgesi Milli Gelirin ddrtte birine ulagan -hatta bir kisim iilkelerde bu esigi
hayli agan- yekifinlara ulagmugtir. Hig bir 6zel kurum yada tegebbiisiin, bu bﬁyiiklﬁkte—
ki yekfinlara uzaktan yakindan kiyaslanabilecek bir biitceye ulagmalan, séz Konusu
olamaz.

2. Ozel biitcelerde birer gelir-gider tahminidir. Bu tahminler para olarak yapilir; Ancak ka-
mu kesiminde kullanilan gelir saglayic araclar farklidir. Bilindigi gibi Devlet, kendine
6zgli 6zel araglar kullanarak gelir elde eder. Biitgesine koydugu gelir tahminleri bunla-
ra aittir. Ozel kesim igin bu tiir 6zel araclarin varlig: ve biitelerinde yer almas: sézko-
nusu olamaz.

3. Ozel kesimde biitge, belli bir amagla yapilir:
Kaynaklarla imkanlan bir arada goriip belli bir igi miimkiin olan en iyi bigimde yiirtit-
mek. Bu sayede karlilik giivence altina alinmak istenir. Kamu kesiminde yapilacak ig-
ler, kamu hizmetleridir. Bunlar daha 6nce gikarilmig kanunlarla diizenlenmiglerdir.
Devlet biitgesi bu hizmetleri yiiriitmek igin yapihir. Kamu hizmetleri gok gesitli oldugu
i¢in, Devlet Biitgesi gok ydnlii ve ok amach nitelige sahiptir. Amag kér saglamak degil,
kamu yararina hizmet etmektir.

4. Ozel kesimde biitcesine uygulamayiyan ve iyi sonug alamayan kimse, onun sorumlu-
luklarina katlanir. Kamu kesiminde iyl uygulanamayan bir biitce de, mali sorumluluk
yaminda, siyasal ve cazai sorumluluk da dogruabilir: Ekonominin dayandii makro
dengeleri bozmak gibi...
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5. Devlet Biitgesi bir kanun bigiminde yapildi# igin bir yandan zorunlu yiikiimliiliiklerin
ait oldugu y1l iginde de toplanmasina, diger yandan masraflanin yapilmasina izin verir.
Bu durumda bazi hukuki sonuglar dogurur. Bu sonuglar, &zellikle kamu y&netiminin
iyi idaresi ve denetimi bakimindan 6nemlidir. Yasal nitelikte olduklan igin Devlet Biit-
cesini Ozel Biitgeden ayanr.

6. Butcen:in bir kanun niteliginde olmas, "Biitce Hakki" denilen, bir "hakkin" dogmasimna
sebep olur. Biit¢e hakki kamu hukukunun bir pargasidir. Biitgelerin meclislerce miiza-
kere edilip onanmasindan dogan ¢ok yanl sonuglan bulunan bir "hak"tir.45)

7. Tarihsel geligim siireci i¢inde, devlet biitelerinin siyasal, ekonomik ve sosyal iglevleri-
nin &n plana gegtigi gézlenmektedir.é) Ozellikle Biitgenin siyasal iglevi ile ekonomik
ve sosyal iglevleri arasinda gok siki bir iligki vardir. Bu iligkinin odak noktasinda siyasal
iglev yer alr; ¢linkii bu iglev sayesinde biitceyle gerceklestirilecek ekonomik ve sosyal
hedefler belirlenir.”) Biitcenin siyasal iglevinin 6zii, vatandaglarin biitge aracihifiyla
toplumun yonetiminde egemenlik hakkini kullanilmasidir. Demokratik y6netimin orta-
ya gikmasinda ve geligmesinde, toplumun 6dedigi vergiler ve bunlarin nasil kullanildi-
#1 yani "Biitge Hakki" konusunda verdigi ugraglarin énemli bir yeri oldugu goriiliir.48

Bagka bir anlatimla, devletin hangi kamusal mal ve hizmetleri ne 6lgiide iiretecegi ko-
nusunda stratejik kararlar siyasal iglevler cercevesinde ortaya gikar.

Bu durum biitgeleri énemli bir toplum olay1 niteliine kavugturmugtur. Devlet biitgesi-
nin bu sosyolojik niteligi, onu 6zel biitceden biisbiitiin ayirmigtir. Bu evrimin devlet biitge-
lerine kazandirdif 6zellikle anlatmak igin giiniimiiz biitgeleri "Insancil Biitgeler" olarak
tanimlarur. Boyle bir nitelige hicbir 6zel kurum biitgesinde rastlanamaz.“?) Diger taraftan
toplumlann yagaminda ortaya gikan ekonomik ve sosyal sorunlar, bunlann ¢éziimlenme-
sinde serbest rekabet piyasasinin yetersiz kalmasi, Devlet Biit¢esinin ekonomik ve sosyal
islevinin 6nem kazanmasi sonucunu dogurmustur.

Biitgenin temel iglevi ve amaci, vergi ve bor¢lanma yoluyla vatandaglardan alinan si-
nirh kaynaklan, toplumsal gereksinimleri kargilayacak kamu hizmetleri arasinda optimal
olarak dagntarak sosyal yaran en yiiksege ctkmaktir.®%

8. Devlet biitcesinin bilyiik kaynaklar kullanmasi, cok yaygin ve genis bir alan1 etkileme-
si, onun ¢ok amach bigimde, izlenmek istenen mali, ekonomik, sosyal ve siyasal politi-
kalar da kullarulabilmesine olanak saglamstir.

45) Garsoy, Bedri; a.ge., s.7

46)Duran, Mahmut; 1980-1985 Dénemi Devlet Biitgesinde Genel Egilimler, Yeni Is Diinyasi Derg, Say.63, ocak 1985, s.5.
47) Ozmen, Miimtaz Taner; age.,s. 12

48) Duran, Mahmut; a.g.e., s. 5.
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Devlet Biitgeleri hangi toplum igin yapilmuglar ise, o toplumun 6zelliklerini yansitir-
lar. Cagdag toplumlarda, ihtiyaglar hem artmakta hem yogunlagmaktadir. Devlet gogalan,
genigleyen ve yogunlagan "kamusal" ihtiyaclara cevap vermeye cahgirlar. Ustelik bu hiz-
metler, ok y6nlii, cok amagh hizmetlerdir.*?)

Kamu kaynaklarinin ekonomik ve sosyal amaglara yonlendirilmesi Devlet Biitgesi-
nin, plan ve programlara uygun olarak hazirlanip, uygulanabilmesi ile miimkiindiir.

Ozellikle kollektif ihtiyaglarnin karglanmasina yénelik hizmetlerde, kamu kesiminde
tiretilecek mal ve hizmetlerin toplam miktarini ve tiirlerini tayin etmesi nedeniyle biiyiik
6nem tagiyan Devlet Biitcesi, genel ekonomi igerisinde kaynak dagilimini belirleyen en
onemli mekanizmalardan birini olugturmaktadir.?

Bagta gelen amag, bir yandan vatandagin hayat seviyesinin yiikselmesine destek ol-
mak, diger yandan da bilingli bir toplumda gerek duyulan hizmetleri, vatandaglan tatmin
edecek diizeyde yapabilmektedir. Bunu bagarabilmek igin, yeni kaynaklar bulmaya ve
bunlan en rasyonel bigimde kullanmaya ihtiyag vardir. Giiniimiiz biitcelerindeki amaglar-
dan biri de gudur:

Kaynak kullarumini rasyonallegtirmek. Sayilan amaglardan belki de ¢ok daha énem-
lisi Devlet faaliyetlerinin (kamu hizmetlerinin) 6zgiirce yagsamaya imkan verecek bigimde
diizenlenmesidir.

Devlet Biitgesi kamu kesimindeki kaynak tahsisi sorunlan ile karg1 kargiyadir. Giinii-
miiz toplumlarinda kamu kesimindeki kaynak tahsisi ve kullanimi iglemi, 6zel kesimdeki
benzeri kararlan da etkelemektedir. Bir bagka deyigle, kamu kesimindeki karar alma siire-
cinin igleyisgi, 6zel kesimdeki karar alma stirecini de etkisi altinda tutmaktadr. (T egvikler)

Devlet faaliyetlerinin gesitliligi ve yayginhigi, kamu kesimindeki amaca ve basanya
yonelik érgiitlenmeyi, cok 6nemli bir sorun haline getirmistir. Bu kadar ¢ok yaygin gérev
yapip, bunlar igin milli gelirin dortte birini agan 6nemli kaynaklar kullamp, bunlardan da
baganli sonug alabilmek, iyi bir idari yapiya ve ondan daha iyi bir idari uygulamaya ihti-
yag gosterir. Oyle ise Biitce, Kamu Y6netimi, Idare Hukuku ile de yakindan ilgilidir.

49) Giirsoy, Bedri; a.ge., s.7

50) Duran, Mahmut; a.g.e.,s. 6

451 Giirsoy, Bedri; age., s. 7.

52) Uluatam, Ozham; Kamu Maliyesi, Ankara, 1988, s. 60.



Kamu yonetimi, cagdag toplumlarda rastlanan her cesit bilgi ve uzmanhk alanina hi-
tap ettifine gore Devletin ve dolayisiyla Biitgenin biitiin bu ihtisas dallanindan yararlan-
mas gerekir. Ozellikle Biitce, Maliye, Iktisat, Siyaset Bilimlerini yakindan ilgilendirse bile,
Biitge yapiminda, toplum adina alinacak kararda ok gesitli bilim ve ihtisas dalindan her
meslek grubunun bilgisinden yararlanir. Hepsinin karar alma siirecine katilmasi ile Biitge
ortaya gikar. Fayda simirini agmadan yapilmasi ve yiiriitiilmesi icin herhangi bir hizmetin
biitge iginde iggal edecegi yeri, ancak toplumdaki bilgi ve ihtisas dallaninin tiim birikimle-
rinden yararlanarak gercege ve dogruya en yakin bicimde belirleyebiliriz.)

Bugiiniin devlet anlayig1 bir refah devleti oldugu igin, devletten beklenen gorevler
ve atfedilen fonksiyonlar siirekli arhg egiliminde olmugtur. Béyle bir ortamda, biitge, eko-
nomi politikasinin yiiriitiilmesi, yenilenmesi, planlanmas: ve halka agilmasinda 6nemli
bir ara¢ olmaktadir.

Devlet Biitgesi aracilifiyla uygulamaya konulan ekonomik politikalar, toplum eko-
nomik faaliyetlerin hacmini, genel fiyatlar seviyesi ve 0zel sektdr harcamalarini diizenle-
me ve kontrol etmede oldukga etkilidir.®) Ozellikle cagdas ekonomilerde devlet biitcesi,
ekonomik biiylimeyi desteklemenin bir araci olarak goriilmektedir. Biitge bir yandan yiik-
sek enflasyon ve igsizligi 6nleme amacina hizmet ederken 6te yandan da hiikiimet progra-
minin gerceklestirilmesinde, milli hedeflerin belli programlar ve faaliyetlere dontigtiiriil-
mesinde énemli rol oynmaktadr.®?)

Sonug olarak, Devlet Biitgesi, iilkenin teme] finansman kaynaklanni elde tutmas: ve
sahip oldugu ekonomik, mali ve diger kurumlar araciligiyla, ekonomik siireci etkileyen
en Onemli bir aractir. Devlet Biitcesi aracihfiyla, gerek yatinmlan ihtiyag duyulan ve
tnem arzeden alanlara kaydirarak, gerekse 6zel yatinmlan iilke geneline fayda saglaya-
cak sekilde tegvik ve yonlendirme iglemi yaparak, iilkenin kalkinma kapasitesi arttirilabi-
lir. Diizenli bir kalkinma 6zel sektér ile kamu sektdrii arasinda uygun bir kordinasyonu
gerektirdigi icin Hiikiimet elde edilebilir toplam iiretken kaynaklar cercevesinde, 6zel sek-
torii biitce aracilityla destekleyerek, ekonomide &zel sektdrde beklenen gorevlerin ger-
ceklegmesini saglayabilir. 6

53) Giirsoy, Bedri; agee., s. 9.

54) Derdiyok, Tarkmen; Tiirkiye’de Kamu Maliyesinin Yapis: (1960—1989) Maliye Yazlan, Sayr: 37, Ekim-Arahk 1992, Is-
tanbul, s. 27.

55) Ozmen; Miimtaz Taner; a.ge.,s. 12

56) Derdiyok, Tiirkmen; a.g.e., s. 28
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D. BUTCENIN OZELLIKLERi

Devlet hesaplanimin tutulmasina, biitcenin yapimina, uygulanip, denetlenmesine
iligkin usulleri diizenleyen yasamiz, Biitceyi "Devletin gelecek bir yillik déneme iligkin ge-
lir ve gider tahminlerini gdsteren ve bunlarin uygulanmasina izin veren bir kanun" ola-
rak tanimlamaktadir. Verilen yasal tanimlamada su 6gelere rastlanmaktadir:

1) Biitge, siyasi, iktisadi, mali, toplumsal bakimlardan biiyiik 6nem tasiyan bir kanun-
dur. Biitgenin fonksiyonlan incelendiginde, bu mali dokfiman toplum hayat: igin tagidif
6nem daha iyi anlagilacaktir. Biitge, bir Anayasa kurulusudur. Bu nitelifinden dolay,,
Anayasamaz, Devlet Biit¢esinin tamumi, 6zelligi, meclise gelisi, goriisiilmesi, onanmasi ve
denetlenmesi hakkinda aynintili hiikiimler igerir.

Anayasamn dérdiincii kismu "Ekonomik ve Mali Hiikiimlere" aynlmus, Birinci b&liim
olan "Mali Hiikiimler"in iginde ve ficiincii kistm "Cumhuriyetin Temel Organlan birinci
boliim "Yasama" icindeki T.B.M.M. gorev ve yetkileri kisminda Devlet Biitcesine iligkin ce-
sitli maddelere yer verilmigtir. Buna ragmen biitgeye iligkin sorunlarin hepsini, yasalann
yasasi olan Anayasada ¢oziimlemeye elbette imkan yoktur. Onun icin her iilkede bizdeki
genel (Kamusal) Muhasebe Kanunu gibi, biitce yapma, uygulama ve denetleme usullerini
ayrnintilanyla tesbit eden, 6zel kanunlar ¢ikanlmigtir. Kaynagini Anayasadan alan benzeri
kanunlar sayesinde "Biitce Hakki"*”) ve "Biitce Hukuku" ile ilgili sorunlar, bir yandan hu-
kuki bir agtkhia, diger yandan, aksantisiz bir uygulamay: saglayacak bir saglamliga ka-
- vugturulmustur.

Anayasalar, her iilkede, biitcenin goriigiiliip onanmas: iglemini Meclislere vermisler-
dir. O65n igin Biitce bir kanun tasansi halinde hiikiimetce hazirlanip meclise sunulur.
Orada goriigiiliip, kesin geklini alir. Ardindan, her normal kanun gibi, bu da hiikiimetce
uygulamaya konulur; ama denetim son kertede yine Meclisi tutar.®®)

57) Basit bir gekilde Biitge Hakk: tarumlanacak olursa, kamu harcamalan ve gelirlerinin miktar ve bilesimini belirleme

hakkadur. (Batirel, Omer Faruk; Kamu Biitgesi, Istanbul, 1985, s. 5) Tiirkiyede, biitge hakk: Anayasamizda su sekilde
ifade edilmigtir: "Devlet biitge ve kesin hesap kanun tasanlanm goriigmek ve kabul etmek" yalmz TBMM'nin gérev-
leri kapsammundadur. (T.C. Anayasasi Md. 87) Biatge hakky, bir milletin hakimiyet (egemenlik) hakkinn en agik ve ke-
sin ifadesini buldugu noktadir. Bir milletin egemenlige yani kendi kendisini idare hakkina sahip olmadifirun en be-
lirgin ifadesi biitge hakkinda goziikiir ve onda toplarur. Biitge hakki, ancak parlamenter, demokratik sistemlede ta-
mamiyle kullarulmaktadir. Bu hakk: parlamento, evvela biitge projesinin goriigiiliip onanmas: sirasinda kullarbr.
Ikind olarak da Parlamento, onandif biitgenin uygulama sonuglanmin toplandigy hesaplarm kontrol ve miirakabe-
sim;a;apma.k suretiyle blitce hakkim kullanmug olur. (Feyzioghy, Bedii N., Modern Anayasalarda Biitge Hakki, Mali-
ye Konferanslan 29. Seri, 1983-84, s. 3-27).
Biitge hakkimun geligmesi {ig agamada incelenebilir. Vergi Alma Haklk, Harcama Yapma Hakla ve Yilbk Biitceyi Ona-
ma Hakla. Biitge hakk: konusunda énee verilen genel meclisler{*) ve parlamento tarafindan onananma hakki elde
edilmistir. Bu édenekler aracih ile giderlerin onanmasi hakkinmn temsilcilerine tannmas; izlemis, son olarak
da, gelir ve giderlerin onanma islemlerinin siireli hale getirilmesi ve yillik biitce onanmas: hakk: kabul edilmistir.

*) Ingiltere’de "Common Coincil" Fransa‘da, "Ettats Generaux® adimu tagtyan bu genel medlislerin onay: olmaksizin ver-
gi alnmamasy, Ingiltere’de 1215 tarihinde Magna Carta’mn Kral tarafindan kabulii ile (ancak bu hakkin kesin ola-
rak elde edilmesinin 1688 tarihinde Bill of Rights adh kanundan sonra gergeklestigi belirtilmelidir.) Fransa’da ise ke-
sin olarak 1789 Devriminden sonra saglanmastir.

Tiirkiye'de ise verg ihakkirun ilk ifadesi 1876 (1293) Kanun-u esasisinde (anayasas1) rastlanmaktadir. Aynca harcama-
larn béliim esasma gore yapilacagn ve biitgenin yillik olacaf ve vergilerin tahsiline biitge kanunu ile mezuniyet ve-
rilecefii biitge hakkirun igerigi olarak belirtilmistir.
(Batwrel, Omer Faruk; Kamu Biitcesi, a.g.e., s. 5)

58) Giirsoy, Bedrj; a.g.e, s. 10.
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Parlamenter bir sistem olmasina kargin, biitcenin goriigiiliip onanma yetkisi fiilen
yiiritme orgarunda olabilir. Yasama organinin yetkisi, bigimsel olarak biitgeyi, yiiriitme
orgarundan geldigi gibi kabul etmektedir. Ikinci durumda yasama orgam biitceyi onama
yetkisine fiilen sahip olmakla birlikte bu yetkisi sinirli ve kisithdir. Bu sinirlama ve kisitla-
ma, biitgeyi red veya kabul edememe anlamina gelmez. Ama iilkemizde oldugu gibi, yasa-
ma orgarunun hiikiimetin biitce tasanisini belirli kurallara uyarak degistirmesi s6zkonusu-
dur. Ugincii olarak nitelenebilecek tasansimy, istedigi bicimde degistirebilir. Bu farkl go-
ritgler iilkelerin benimsedikleri siyasal yonetim bi¢imlerinin sonucu olarak ortaya gikmak-
tadir.*?)

Meclisler Biitceyi, kendi adlarna denetleyecek bir Yiiksek Hesap Mahkemesi kurar
ve denetim igini ona yaptinrlar. Anayasalar bu mahkemelerin kurulusuna dair de hiikiim-
ler bulunur. Ozetleyecek olursak Biitgeler, her iilkede, Anayasalarda yer alan kurumlar-
dandir. Anayasalardaki bu hiikiimlere dayanilarak Biitce ile iligkili bagka kanunlarda gtka-
nilir. Biitgenin yapimi, miizakere ve kabulii uygulama ve denetimi bu yasalara gore yoneti-
lir.

2) Anayasamiz, bir anayasal kurulug olarak tanumiru yapip, niteligini belirttigi biitce-
nin, tasan olarak Meclise geligini orada adina "Biitce Komisyonu" denilen, kurulusu, iiye
say1s1®) Anayasaca saptanmig bir komisyonda belli siire goriisiilmesini, Anayasa hiikmi
ile diizenlemistir.(®?

Ulkemizde biitce tasansi, Bakanlar Kurulunca, T.B.M.M.'ne sunulduktan sonra, ince-
lenmek {izere, Biitge Komisyonuna gonderilir,¢? Anayasamiz, bizzat Anayasanin yapim
ya da degistirilmesi hakkinda bile, bu kadar aynntil hiikiimler getirmemistir. Bu durum
sade Tiirkiye'ye mahsus bir 6zellik de degildir. Diinyanin bagka tilkelerindeki Anayasalar-
da, Meclis geleneklerinde, i¢ Tiiziiklerde benzeri hiikiimlere rastlanir.

3) Biitgenin goze garpan bir diger 6zellifi, onun 6ngoriiye dayal olmasidir. Biitge-
nin iginde gelir ve giderlerine iligkin cetveller bulunur. Bu cetvellerde yer alan gelir ra-
kamlar da masraf rakamlan da 6ngoriiye dayarur. Biitce yapmak demek, bir bakima, Dev-
let gelir ve giderlerini iyi tahmin etmek demektir. Biitce yapmadaki basar, yapilan tah-
minlerdeki isabet derecesiyle 6lgiiliir.

59) Atag, Ergin, Kamu Maliyesi Biitge siireci, Anadolu Universitesi Yayir, Eskigehir, 1988, s. 82-83.

60) Biitge Komisyonu 40 fiyeden kurulur. Bu komisyonun kurulugunda iktidar grubuna veya gruplanna 25 tiye veril-
mek kogulu ile siyasi parti gruplannun ve bagimsizlanin oranlanna gére temsili gézoniinde tutulur. (T.C. Anayasas:
Md. 162)

61) Giirsoy, Bedri; a.ge., s.11

62) T.C. Anayasas: Md. 162.
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4) Biitge, gelecege ait bir tahmindir. Devlet Biitceleri yillik olarak yapilir. Hazithi ya-
pilan biitgeye ait ilk tahminler, mali yilin baglamasindan, yaklagik bir sene énce ortaya
konmaya baglar. Bir kisim iilkelerde, bu tahmin birbuguk y1l, iki y1l gibi, daha uzun bir d6-
nemi kapsamay igine alir. Bazi iilkelerde gelecege ait tahminler zaman iginde daha da ge-
riye gekilinerek yapilmaktadir.

5) Biitge, devri bir kanundur. Her y1l tekerriir eder. Yahn belli bir an1 geldiginde, ka-
mu yonetimi biitge hazirlfuna geger. Genel idarenin her yil belli bir zamanda yaptig bir
aahigma tiirii olarak "Biitge devri" bir nitelik kazanir. Hiikiimetin, yiiriitme erkini meyda-
na getiren Orgiitiin miigterek galigmasiyla hazirladi Biitge belli bir zamanda Meclise ge-
lir. Bu anlamda da devrilik Biit¢enin aynlmaz bir 6zelligi olarak kendini gsterir. Meclis,
yilin bir zamaninda Biitceyi inceler. Belli bir giinde ve belli siireli bir ¢aligma ile Biitce
Plan Komisyonu gahgmalanm siirdiiriir. Meclis ayni uygulamay izler. Mali y1l girmeden,
Biitce Meclislerden gikar ve yiiriirliige girer.

6) Biitce, sinurh siireli, bir kanundur. Siiresi, bir yildir. Mali yilin bitmesiyle, Biitge Ka-
nununun gegerliligi ve yiiriirliiliigii sona erer. Esasen yeni Biitce Kanunu da bu arada
hzirlanmig ve Meclise onanip yiiriirliige girmis olur. O yiizden, Biitce Kanununda, pren-
sip olarak, hitkmii birden fazla yila yansiyacak maddeler bulunmaz.

7) Biitge Kanun Tasansimin hazirlanmas, hiikiimetlere verilmig bir sorumluluktur.-
Tiirkiye Biiyiik Millet Meclisi iiyeleri kanun teklif etme hakkina sahiptirler.Hatta belli bir
coklukta imza saglayarak;Anayasa tadil teklifinde dahi bulunabilirler.Biit¢e Kanun Tasan-
sini,milletvekilleri hazirlayip meclise sunamazlar.Bu yetki hiikiimete verilmigtir.Hiikii-
met,Bakanlar Kurulu olarak hazirlayip Meclise sunar.Anayasamizin kabul ettigi bu uygu-
lama bigimi,diinyanin biitiin parlementer-demokratik idarelerince benimsenip uygulan-
makta olan bir yonetimdir.

8)Biitge Kanun Tasansinun hazirhiina, Merkezi Idare dahil biitiin kuruluglar-Bakan-
Iiklar ve Katma Biitgeli Idareler katilabilir.Bu kkadar genis bir katilma ile hazirlanan hig-
bir kanun tasans: gosterilemez.iktisadi geligmenin beg yillik planlarla yapilip yiiriitiildii-
gl tilkelerde,biitgelerinhazirlanmasina,planlama daireleri de katilirlar.

9) Biitge Kanunlan 6nce tahmine dayah tasanlar halinde meclislere gelir.Orada ince-
lenir ve onamur,kanun niteligi kazamr.Bdylece uygulanabilir hale gelir;fakat mali y1l stire-
since uygulanan Biit¢e kanunu,yine de bir tahmindir.Mali yil nihayet bulup uygulama ta-
mamlandiktan sonra Biitge Kanunundaki gelir ve gider rakamlan kesin bir nitelik kaza-
nir.Igte 0 zaman,Anayasa,yarg1 denetiminden de gegmis kesin biitge rakamlarinin,ayr ka-
nun halinde"Kesin Hesap Kanunu" olarak yeniden meclise getirilmesini ister.
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10) Bagka bir agidan Biitgeleri bir cesit Hiikiimet Programlan olarak gorebiliriz.Hii-
kiimetler kurulduktan sonra,belli bir siire iginde bir program hazirlayip Meclisin giiveni-
ne bagvururlar.Giivenoyu aldiktan sonra,yiiriitme erkinden sorumlu bir kurulug haline
gelirler. Biltge tasansim bu sifatla hazirlarlar. Ancak Biitgeler,isleri yiiriiten hiikiimetler
meclislerinden giivenoyu almug olsalar bile, yine de,iktidar sorumlulugunu tagiyan parti
ya da partiler koalisyonunun,yillik programlan olarak kabul edilirler. Boye sayildigindan
otiirii,bir hiikiimetin Biitge tasans1 mecliste reddedilirse,”?) bu iglem,hiikiimetlere daha
once verilmig giivenin,meclisce geri alinmasi anlamina gelir.Bu bakimdan,Biit¢enin red-
disiyasi anlam tagtyan ve siyasi sonuglar doguran bir olaydir. Oysa ki bir hiikiimet s6zge-
limi,Anayasa degistirme tasans: hazmlayip meclise sunmusg ve sundugu tasan reddedilmis
olsayds,bu red igleminden,biitcenin reddi gibi bir sonug dogmazdi. Bu da Biitge Kanunu-
nun bzelliklerinden biridir.??

63) Yasarn kabul edilmemesi halinde gelirler toplanamayacak ve gider yapilmayacaktir. Bu nedenle kamu hizmetleri-
nin durmamas: igin gegicl biitge yapilir. Gegici biitce yilhk biitge kabul edilinceye kadar, gegmis yil biitgesinin belli
bir tutarimn (6rnegin, 70 trilyon 6denek verilmesi) veya bir bslamiiniin (6megin, 2/12, 3/12, 4/12'sinin) uygulamas;-
run siirdiiriilmesi, gelirlerin toplanmas: ve giderlerin yapilmasi konusunda hiikiimete yetki ve izin veren bir yasa-
dir. Gegid biitgelerin hiikiimetge hazirlanmasmda, ivedilifii nedeniyle herhangi bir yénteme bagh kalhnmaz. Ancak
yasama orgarna sunulmas) veya yasama orarunca goriigiiliip onanmasinda biitge igin izlenen yol ve ydntemin gok
kisaltilarak aynen izlenmesi gerekir. Onaylandiktan sonra Cumhurbagkamnca veto hakk kullamlmaksizin gegici
biitge mali yilbaginda Resmi Gazetede yaymnlarur ve yiiriirliige girer. Gegici biilge sonradan gikanlacak mali yal biit-
gesine eklenir ve boylece hukuki varhfn sona erer, (Atag, engin, a.g.e., s. 83-84)

64) Giirsoy, Bedri; ag.e., s. 11-13



BOLUM II

BUTCE ACIKLARI

A.BUTGCE ACIGININ TANIMI - - -. : S

1. Biitce Agiginin Kavramlan
En az dort gesit biitce agig1 tanimlanabilir. Enflasyonun diigiik oldugu iilkelerde (Ge-
ligmis Ulkeler), bu dort degisik hesaba gore belirlenen agiklar birbirine yakin gikar. Arala-
rindakiki fark, politik belirlenmesi yoniinden izafi olarak daha az nemlidir. Buna kargilik
enflasyonun yiiksek oldugu iilkelerde,®) bir de kamu agiklari borglanarak kargilaniyorsa,
bu tig degigik hesaba gore belirlenen agiklar birbirinden ¢ok farkl gikar. Aralanindaki fark,
politika belirlenmesi yéniinden ok 6nemlidir.(%6)
1.Biitce Agif Kavramlar:
Biitce aqig1 kavramlarini goyle siralayabiliriz:
a-Genel Biitce Ag
b-Faizi Harig Biitce Aqign
c-Nominal Biitge Agigh
d-Reel Biitce Agih

a- Genel Biitce Aqig1:

Genig anlamiyla en gok kullanilan tanimdir. Buna gore; Toplam biitce hasilati ile
toplam harcamasi arsindaki farktir. Bu tarumda biit¢e harcamasina transfer 6demeleri ve
cari donemde iiretilen mal ve hizmet alimlan dahildir. Boylece "Genel Biitce Aqig1", devle-
tin biitce alintilan (hasilat olarak aldify para)ile devletin biitge masraflan(ddedigi para)
arasindaki farktir.(7)

Diger taraftan daha makro bir yaklagimla;Ekonomide toplam talep liretim kapasitesi-
nin tiimiiniin kullanumin saghyamiyorsa olusan bu agiga "Genel Biitce Aqigh" ads verilir.

65) Azgelismis ve/veya Geligmekie olan iilkeleri bu gruba koyabiliriz.

66) Karakullukcu Giinhan, "Tiirkiye'de yaganan enflasyonun en énemli nedeni kamu agiklan degildir; Kamu agkdan-
mun 8nemli bir béliimiinfin nedeni enflasyondur. Diinya Gazetesi, 4. Ocak. 1994, 5.7

67) G.Lipsey Richard Steiner Peter O., Purvis Douglas D., Grand Paul N, Maliye Politikasina Girig, Cev: Ahmet Cak-
mak, 30. Kasim 2. Baski, 1990-Istanbul, s. 160.
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Bir diger yaklagima gore; Ulke iginde iiretilen kamuya ait mal ve hizmetlerin parasal
kargiifindan elde edilen gelirler ile diger gelirler toplamnin(®), yine kamunun tiim birim-
leri igin yapmug oldugu giderlerden daha az olmas1 durumunda ortaya gikan farka "Genel
Biitce Aqig1" denilmektedir. Bu durumda bu tarum iginde enflasyonun etkilerini hesaba
katmak miimkiin goriilmektedir. Kisacasi fiyat hareketleri bu tanum iginde 6ngoriilmiig-
tar.

b-Faizi Harig Biitce Agig:

Bazi durumlarda,biitce gelirleri ile giderleri arasindaki farkin kapatilmas: igin iilke
icinde ve/veya diginda borglanma yoluna gidilmektedir. Bu noktada biitce hesaplamlar
yapilirken kimi zaman borglanulan bu miktann faizleri biitce hesabina girerken kimi za-
man hesaplama diginda birakilmaktadur. Iste bu faizlerin hesaplama diginda birakildig ge-
lir-gider farkina "Faizi Harig Biitce Ag§1" ad1 verilmektedir. Yalniz burada agif kapamak
icin alinan borglarin ve ona ait faizlerin ekonomi iizerindeki etkileri sézkonusudur ve ta-
num iginde dahil edilmelidir.©% - K S

c- Nominal Biitce Agig:

Nominal kamu harcamalan (satin alma, transfer, faiz 6demeleri) ile vergi gelirleri
arasindaki farktir.
Nominal degerlerle t dénemi igin kamunun biitce esitligini

PG+V+R,C, ;=T +(mm )+(C-C, )..(1)
seklinde gosterebiliriz. Yukandaki egitligin sol tarafindaki terim faiz 6demelerini ve sag ta-
rafindaki terim ise net borglanmay: ifade eder. Ay esitlikte yer alan V, transferleri ve T i-
se vergileri gostermektedir.

Kamu kesiminin tasarruf ve negatif tasarruflanm bireylerindeki gibi diiglinebiliriz.-
Kamunun elinde bulundurdugu ve para ve tahvilleren parasal degerindeki degigimi gos-
teren milli hesaplar, bu kesimin nominal tasarruflanidir.Kamu kesiminin bu aktiflerielinde
tutmayip para veya tahvil gikardif1 durumlarda para ve tahvil satiglan ise bu kesimin ne-
gatif tasarrufu anlamina gelir.Aym gekilde kamunun pozitif tasarrufu"biitce aq" olarak
ifade edebilir.

Nominal biitge agigim milli gelir hesaplama yontemleriyle hesaplayabiliriz. Buna gore,

(mD)-(m,; C,y) ()

kamu kesiminin nominal tasarrufudur.

68) Diger gelirler igerisinde aynca gelir vergileri ve diger vergilerde bulunmakiadir. Borglanma ve emisyon gibi devle-
tin olaganiistii dénemlerde kullanabilecegi gelir tiirleri konuya dahil degildir.
69) Karakullukgu, Glinhan; a.g.c., s.7
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Nominal biitge agi#1, (1) nolu denklem olan kamu kesiminin biitge esitligi deklemi
ile birlikte yeniden ele alirsak,

Nominal Biitge Aqgi=P,G +V +R ;C - T, (3)
seklinde yazilabilir.

Bu deklem, nominal biit¢e agifinin nominal kamu harcamalan ile vergi gelirleri ara-
sindakifarka egit oldugunu gosterir.?%

d - Reel biitce Aqif1:

Devletin harcamalarinin ve gelirlerinin bir biitiinii olan biitgenin, genel fiyat hare-
ketlerine maruz kalmadan,ondan uzak (enflasyondan anndinlmug) giderler yéniinde fark
olusgturmaya baglamasi halinde "Reel biitce Aqig1" adinu almaktadir.??)

Biitce agiginun reel degerini bulmak igin, nominal biitge agig denkleminin terimleri-
ni fiyat diizeyine (p,) bélmemiz gerekir. Buna gore,

Reel Biitge A1 = G+ vat+ Rt-upt“Tvpt ........... 4)

Yapilan biitce harcamalarinda kamu kesiminin merkez bankas: ile olan borglanma is-
lemleri de dikkate alinmaktadir. Ancak, bu denklemlerde kullanilan kamu bor¢lanmas:

(C) terimine, kamunun merkez bankas: kaynaklanindan kullandi$ kisa vadeli avanslar,
elinde bulundurdugu hazine bonolan ve bunlara 6denen faizler dahil edilmemistir.

Kamu kesiminin biitge agigimin yardimiyla, para miktarinda (m) meydana gelen ar-
tiglar hakkinda bir fikir edinilebilir.

Ancak, bireysel tasarruflan oldugu kadar, kamunun biitge agiginu tanumlayan (2) ve
(4) nolu standart denklemlerle enflasyon miktanmi tam olarak hesaplayamayiz.

Kamu kesiminin reel biitce aqim, bireylerin biitge agifina benzer bir gekilde (reel
negatif tasarruflarini) parasal veya tahvil kargihg: borglaninin reel degerindeki degisiklik-
lerle agiklayabiliriz. Bu degigikliklerle kastedilen, bu borglarin emisyon veya vergi arttin-
mu ile kargilanmasi durumudur. Buna dayanarak reel biitce aqifim yeniden tamumlayabili-
Tiz:

70) Getinel, Sedef; Bir [ktisat Politikas: aract olarak ig borglanmanin makro ekonomik etkileri ve Tiirkiye Omegi, Basil-
marmug Yitksek Lisans Tezi, 1989, Ankara, s. 36.
71) Karakullukqu, Giinhan; a.g.e.,s.7
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Ree] biitge agign: (M, +CVp-M, ;+C, /P, 4 ®)

(1) nolu biitge esitligi denklemini fiyat diizeyine bolerek ve (p/p, ; = 1 + %, ,) ifadesi-
ni kullanarak reel biitce agigini su sekilde yazabiliriz.

Reel biitge aqigy: G +V, /p+ (R 17,.1) (C, 1 /p)
—_ ﬂt-]M-I/Pl) - Tt/Pt (6)

Ayni denklemi (5) fiyat diizeyi ile carparak nominal biitge aqifini gosterebiliriz.

Nominal biitce agifi: PG +V,+ (R ;-7 ) A ;=7 M =T, 7)

(2) nolu denklem ile (6) nolu denklemi kargilagtinirsak, her iki durumda da nominal
biitce agigirun toplam harcamalarla (Satinalma, transferler, ve faiz 6demeleri) vergi gelirle-
ri arasindaki farka egit oldugunu goreebiliriz. Ancak, iki 6lgme yontemi arasindaki fark, fa-
iz demelerinde ortaya gikmaktadir. (2) nolu denklemde (milli gelir hesaplan yontemi ile
hesaplanan) nominal faiz oranlan (R, , tahvil ve para igin sifir olarak alinmakia idi) kulla-
rulmaktadir. Oysa (6) nolu denklemde reel faiz oranlan (r, , tahvil ve para igin sifir olarak
alinmakta idi) kullanilmaktadir. Oysa (6) nolu denklemde reel faiz oranlan (r,, = R ; —
7, ;) dikkate ahnmaktadir. (2) nolu (2) nolu denklem yardimiyla kamu borglanmin zaman
icindeki degigimini hesaplayabiliriz. Farkh olarak (6) nolu denklem ile de, fiyat diizeyine
boldiigiimiizde (5) zaman igindeki karnunun toplam reel borglaninda meydana gelen degi-
sikliklerin nasil oldugunu gorebiliriz. '

Ozellikle enflasyon oranimn yiiksek oldugu ve yitksek nominal faiz oranlarmin bu-
lundugu dénernlerde (7) nolu denklem ile elde edilecek sonuglar toplam kamu borglar-
nun ve biit¢e agiginin daha gergekgi degerini verecektir.??)

Genel Biitge Agig ve Faiz Harig Biitce Agigini hesaplamak kolaydir. Bu veriler devle-
tin resmi yayinlannda kolayca bulunabilir. Politika belirlenmesi yoniinden esas tnemli
olan Reel Biitce agii’nin hesaplanmasi ise biraz kangiktir.

Simdi bu hesaplamay: biraz gézden gegirelim.

Devletin toplam ig borg stogunun mali yil baginda, yani 1 Ocak tarihinde, 150 Tril-
yon TL, bir yillik (1 Ocak—31Aralik) enflasyon oranunmn %65, icborg stogunun vadesinin
bir y1l ve i¢ borca 6denen yillik faizin de %85 oldugunu varsayalim. Ayrica, 1 Ocak-31 Ara-
lik aras1 bir mali y1l boyunca hig yeni borglanma olmadigin: ve tahakkuk eden faizin 6den-
meyerek 31 Aralikta i¢ borca eklendigini kabul edelim. Buna gore, mali y1l sonu olan 31
Aralik’ta ortaya goyle bir tablo gikar:

I¢ Borg Stogu 150 Trilyon TLx1.85=277.5 Trilyon TL.
Genel Biitceye Kaydedilen
Faiz Gideri : 150 Trilyon TLx0,85=127.5 Trilyon TL.

72) Getinel, Sedef; a.g.e., s. 37-39.
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Yukandaki igleme bugiin devletin uyguladig "muhasebe" kurallan agisindan bakar-
sak, 6denen 127.5 Trilyon TL. faiz tam ve gercek bir gider olarak kaydedilir. Faizin boyle
muhasebelegtirilmesi dogrudur. Ancak tamamlanmamug, yarim bir iglem oldugu igin eko-
nomik gerce§i yansitmaz. Bu iglemin tam olabilmesi icin gerceklesmemis sermaye gelirle-
ri/giderleri cinsinden yeni bir hesabin olugturulmas: ve ig borg stogunun mali yil bast ile
mali y1l sonu degerleri arasindaki farkinin bu hesaba kaydedilmesi gerekir. Bu yapilmadi-
&1, yani biitce agqig1 sadece 6denen nominal faiz gﬁzommde bulundurularak hesaplandig
taktirde, ortaya gok yarultm tablo gikar.

Simdi Gergeklesmemis Sermaye Gelirleri/Giderleri hesabin1 da®) gozéniinde bulun-
durarak, i¢ bor¢lanmanin gergek masrafini hesaplayalim:

Devletin 127.5 Trilyon TL. nominal faiz gideri tahakkuk etmektedir. Ancak, mali yil- .
baginda, yani 1 Ocak tarihinde var olan 150 trilyon TL'lik i¢ borg stogunun piyasa degeri,
enflasyon nedeni ile y1l sonunda erimektedir.?) $6yle ki:

Mali Y1l Bag1 (1 Ocak) Ig Borgz Stogu 150 Trilyon TL.

Enflasyon nedeni ile Deger kayb: (31 Arahik)150 Trilyon TL. x 0,65 = 97,5 Trilyon TL.

Devletin i¢ bor¢ stogunun deger kaybs, gercekte devletin geliridir. Bu nedenle, ger-
ceklesmemis sermaye geliri olarak kabul edilmelidir. Devletin reel gideri 31 Aralik itiban
ile gdyle bulunur;

Genel Biitceye Kaydedilen Faiz Gideri 127.5 Trilyon TL.
Gergeklesmemis Sermaye Geliri 97.5 Trilyon TL.

Net Gider 30.0 Trilyon TL.
Devletin gergek (reel) i borglanma maliyeti 30 Trilyon Tl. dir.??) ;

2. Nakit Dengesi (Ag1§1)

Konsolide biitce dengesi, konsolide biitce gelir ve harcamalarn arasindaki fark olma-
sina kargin nakit dengesi biitce dengesinden (agigindan) farkh bir kavramdir. Nakit den-
gesine ulagabilmek igin Biitce Emanetleri ve Avanslanindaki gelismeyi de dikkate almak
gerekir. Bilindigi gibi "Biitce Emaneti” mali y1l sonuna kadar verilen emrine baglanmug an-
cak heniiz alacakliya 6denmemis tutarlan ifade eder. Dolayisiyla biitce dengesinde harca-
malar arasinda goziiken bu tiir tutarlar nakit dengesinde tersine fon yaratici kaynaklara
doniigiirler. Emanet hesaplan gigkin oldugu siirece Nakit Dengesi ile Biitce Dengesi ara-
sinda gelir yoniinden Nakit Dengesi lehine bir fark ortaya gikar. Hig kugkusuz bu fark ge-
cici bir farktir. Emanete alinan paralar 6dendigi zaman bir bor¢ 6deme etkisi yaparak bu
fark ortadan kalkar.

73) Bilindigi gibi, Devlet, Bilango’su olmayan, biitiin hesaplann sadece KAR/ZARAR cetvelin'de tutuldugu bir ekono-
mik igletmedir. Gergeklegmemis sermaye gelirleri/giderleri cinsinden bir hesabin olmamasinm esas sebebi de budur.
Devletin de bir bilango hesabinin olmasi gerektigi konusunda ok ilging bir tarhgma yapilabilir.

74) 150 Trilyon TL'nin 1 Ocak’taki alim giicti ile 31 Aralik’taki ahm giicii ayru degildir.

75) Karakullukqu, Giinhan; a.g.e.,s. 7.
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"Avanslara" gelince, ficiincii kisilerle yapilan taahhiit iglemlerinde i§ bedelinin belli
bir kisminin pegin olarak énceden 6denmesidir.

Tiirk biitce uygulamasinda;
— Mutemet Avansi

— Yolluk Avansi

— Miiteahhit Avansi

almak iizere iig tiir avans uygulamas: vardir. Biitce dengesinden nakit dengesine ulagir-
ken s6zii edilen avans gekli miiteahhit avans: uygulamasidir.

Bu niteligiyle avanslar Nakit Dengesini bozucu bir iglev goriirler ve ashnda biitge
aqiginin bir unsuru olmalan gerekir.

BUTCE BUTCE  _ NAKIT _ FINANSMAN _
ACiGT T AVANSLAR — g\ iaNETLERT = ACIGI = GEREGI

Yukarndaki formiile gore finansman saglanmasi gereken agik nakit agig: olarak go-
riilmektedir; ¢linkii biitge emanetleri gecici bir fon etkisi yaratarak -avanslann da durumu-
na bagh olarak- biitge agifim kiigiiltebilmektedir. Biit¢e emanetlerinin 6denmesiyle bera-
ber bu fark ortadan kalkmaktadir. Bir bagka deyigle gercek acik bir sonraki déneme erte-
lenmektedir.

Bu agiklamanin ig1ifinda Iktisatq Turgay Berksoy’a gore; gercek biitge agiginin Kon-
solide biitge gelir ve giderleri arasindaki fark ile avanslar toplamindan meydana gelen tu-
tar olmas: gerektigini ve ancak bu tutann bize gercek biitce agif hakkinda fikir verebilece-
gini ileri siirmektedir.’®) Nakit Biitce aqig ile ilgili bir diger genel yaklagim ise gu gekilde-
dir.

Harcamalar olagan kamu gelirleri diizeyinde tutuludgunda kamu kesimi agik veya
fazla vermemekte ve dolayisiyla kendisine yada kendisinden ek bir fon aktarim sézkonu-
su olmaktadir. Olagan kamu gelirleri ile kamu cari harcamalan (titketim) arasindaki fark-
tan olugan kamu tasarruflan, kamu yatinmlarnna egit olmuyorsa, olagan dig: Finansmana
ihtiyag gosterecek bir nakit aqig1 olugmaktadir.?”)

3. Biitce Agig1 Fonksiyonu:

Bu kisimda "Biitge agig1 fonksiyonu” kavramu tarutilmakta ve bunu ¢evrimsel olarak
ayarlanmig agikla birlikte kullamilmas: halinde, yalnizca cari agiklara bakarak maliye poli-
tikasinu degerlendirmenin getirecegi hatalardan kaginmayi asil miimkiin kildif gosteril-
mektedir.

76) Berksoy, Turgay; “Tiirkiye'de Biitge Agiklan ve Bu Agiklann Finansmaru” IX. Tiirkiye Maliye Sempozyumu Tebligj,
Gukurova Universitesi Mayis 1993, Atakent Altinorfoz, s. 148-151.

77) Berksoy, Taner, Dogruel Stut; Kamu Ig borglanmasim Kamu Digi Kesimler igin Kullanulabilir Kaynaklar Uzerindeki
Etkisi, E.T.O. 1989-90, s. 14.
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Insanlar maliye politikasini degerlendirmek igin devletin biitce agigina bakarlar. Biit-
e aqig1 arhiyorsa buna "genigleyici bir maliye politikasimin igareti goziiyle bakilir, agigin
azalmas: ile genellikle" daraltici maliye politikasinin belirtisi olarak goriiliir.

Maliye politikasindaki degisiklikleri biitce dengesinde ulusal gelirin belli bir diizey-
de sabit kalmasi halinde olugacak degismeleri tahmin edilerek 6l¢iiliir. Geliri sabit tutmak-
la biitcede olugan degisiklikler politika degisikliklerinden ileri gelen degisiklikler olarak
gorildr.

Gelirin sabit tutuldugu diizey olarak genellikle potansiye] ulusal gelir diizeyi alinur.
Verimli bir ulusal gelir diizeyinde biit¢e durumunu tahmin etmek harcamalardaki ve ver-
gi hasilatindaki gevrimsel dalgalanmalan gérmek imkani verdiginden buna "gevrimsel
ayarlamay1 yapmak" denir, sonuca ise, ¢evrimsel ayarlamas: yapilmig biitce dengesi "ya
da" cevrimsel olarak ayarh agik (COAA) denir. Cevrimsel ayarlamas: yapilmug biitce agikla-
‘ninda buyuk inig qikiglar varsa bu maliye politikasinda da biiyiik degisiklikler oldugunu
gosterir. COAA min tahmini devlet harcamasindan devletin vergi hasilatinin gikarilmasiy-
la bulunur, yalniz burada fiili rakamlar kullanilmaz, ulusal gelir potansiyel diizeyde olma-
s1 halinde s6zkonusu olacak rakamlar kullanilir.

Biitcede maliye politikasindan kaynaklanan degisikliklerle cevrimsel hareketlerden
kaynaklanan degisiklikler arasindaki ayirimi "Biitce Agig1 Fonksiyonu" denen fonk51yon—
dan kolayca gorebiliriz.

Biitce aqif1 fonksiyonu (Sekilde B egrisi) verili devletin harcamas: ve vergi oranlan
diizeylerinde, her ulusal gelir diizeyi i¢in devletin harcamalanyla vergi hasilat arasindaki
farka verir (i) deki egri diigiik gelir diizeylerinde ise fazlalann goriildiigiinii belirtmekte-
dir; bunun nedeni vergi orar veri iken ulusal gelir yiikseldikge vergi hasilatinin da yiik-
selmesidir. Devlet biitcesinde, ulusal gelir degismelerinin uyardif: degismeler biitce a1
fonksiyonu boyunca hareketlerle gosterilir. Devlet harcamalan diizeyinde ya da vergi
oranlarinda politikalarin uyardif1 defigmelerden kaynaklanan biitce degismeleri ise biit-
ce fonksiyonunun kaymasiyla gosterilir. Bu kaymalar her ulusal gelir diizeyinde farkh
biitce sonuglan oldugunu gosterir.

. \ Gercell vlsal gelir
Fn.la |
[3)

(1) Biitge agqigy fonksiyonu

[ TS




26

(if) de ulusal gelirin Y, da Y’e diigmesi fiili biitcenin A kadar fazla veriyor iken A, ka-
dar agik vermesine neden olmugtur.

Devlet harcamalarinda ve vergi oranlannda degisiklik yoktur; yani, maliye politika-
s1 degigmemigtir. Maliye politikasiun degismedigini gevrimsel ayarlamas: yapilmig agigin
(CAD) ayn1 kalmasindan da anlamak miimkiindiir. CAD ulusal gelirin (sabit) potansiyel
diizeyinde (Y") Slgiilmektedir.

h; {: Y‘
Yol U | Gercel. usa\ Gelir
2 Y v ;} be
R
(ii) Fiili agikdaki degigmeler

(iii) maliye politikasindaki daralhc bir defismeyi gostermektedir. Devlet harcama-
sindaki bir azalma ya da vergi orarundaki bir artig her bir gelir diizeyindeki biitge agigiru
kaydirmaktadir. Bu degigme gevrimsel ayarlanmas: yapilmig agigin CAD ve CAD e diis-
mesinden de izlenebilir.

hovaa
o

(iii) Cevrimsel, Ayarlamas: yapilmig agiktaki degismeler.

Maliye politikas: degisikliklerini fiili biitce agiklaninda izlemenin yamlta etkisini
gostermek igin ulusal gelirin Y dan Y,’e diistii§iind ve ayr zamanda biitce aqif fonksi-
yonun B 'dan B,’e kaydignu varsayahm. Bu durumda, gevrimsel ayarlamas: yapilmg agi-
gin CAD’da CAD' ne diigmesine ragmen fiili agk D fazlasindan D’ agigina gidiyor. Dola-
yisiyla fiili agik geniglemeci maliye politikasi uygulanmstir. Isaretini verirken, ashnda da-
raltict maliye politikas: uygulanmugtir.7®)

78) G. Lipsey, Richard; O. Steiner, Peder; D. Purvis Douglas; N. Grant Paul; *[ktisat 2" Maliye Politikasina Girig, 30 Ki-
sim; Bilim Teknik Yayinevi, 2. Baski, Cev: Ahmet Cakmak, 1990-Ist., s. 166-173.
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4. Kamu Kesimi ve Konsolide Biitge A¢iklanmin igerigi

Tiirkiye’de kamu kesimi idari ve hukuki olarak ii¢ grupta toplanabilir, merkezi dev-
let, yerel idareler ve Kamu Iktisadi Tegebbiisleri. Devlet biitgesi, Yerel idareler biitceleri,
Kamu Iktisadi Tegebbiislerinin biitgeleri ve fonlarn toplami "kamu kesiminin" biiyiikliigii-
nii verir.??)

Devlet ekonomide mal ve hizmet direticisi olarak yer alir. Devletin toplumsal yagam
diizenleme, yonetme ve siirdiirme iglevlerini de bir hizmet {iretimi olarak degerlendirir-
sek, devletin ekonomide 6nemli bir bilyiikliige sahip oldugunu goriiriiz. S6zkonusu iglev-
lerini yerine getirirken devlet toplumun kaynaklarinn bir kismin: kullarur. Merkezi dev-
let aygitinin yarusira, yerel diizeyde hizmet tireten yerel yonetimlerle, miilkiyeti kamuya
ait olan ve gesitli mal ve hizmetler iireten Kamu Iktisadi Kuruluglan da iiretim ve miibade-
le siireglerinde kaynak kullanirlar ve bunlan temin edebilmek igin harcama yaparlar.

Devletin harcama yapan bir birim olarak ekonomik hayata katilmas:, bu harcamala-
nin gergeklestirilmesini saglayacak bir gelir akimina ihtiyag gosterir. Mal ve hizmet ireten
Kamu fktisadi Kuruluglarinda bu gelir akim piyasaya satilan iiriinlerin satig hasilatindan
kargilarur. Ote yandan, temel altyap: yapihinimlan yarusira egitim, saghk, emniyet, savun-
ma vb. gibi genellikle sati§ iglemine konu olmayan mal ve hizmetlerin {iretimi ve miibade-
lesi iginde gelir gerekir. Devlet bu gelir akiminu da, bireyler ve kurumlarin gelirleri tizerin-
den topladif1 dolaysiz ve mal ve hizmet miibadelelerinden topladify dolayh vergiler ve
vergi benzeri araglar (harg vs.) aracilifiyla dogrudan &zel kesimden saglar.®)

Aragtirma konusu merkezi devlet harcamalarn ve gelirlerini gosteren konsolide dev-
let biitgesi ile sinurlidir. ancak zaman zaman kamu kesimi rakkamlarina bagvurularak kon-
solide biitge ile kargilaghinlacaktir. Fonlar caligma kapsam digindadir. Genel Biitceye da-
hil daireler ile katma biitgeli idarelerin, harcamalarin ve gelirlerin ekonomi igindeki yeri
konsolide devlet biitgesi yoluyla izlenmektedir.

Katma biitgeli idarelerin biiyiik ¢ogunlugu hazineden yardim alan kuruluslar olup;
genel biitge ile iligkileri, giderleri ile 6zgelirleri arasindaki farkin hazine yardimu olarak ge-
nel biitceden yapilan transferlerle kargilanmasindan dogmaktadir.

Konsolide biitce ise genel biitceli daireler ve katma biitgeli idarelerin toplamindan
katma biitceye yapilan hazine yardim gikhktan sonra ulagilan biiytikliiktiir.

79) Cagar, Nevin; Tiirkiye'de Biitge Agiklarinun Nedenleri (Vergi Politikasiun Mali Yonii 1963-1989) Basitmamig Dokto-
ra Tezi, 1991, s. 57.

86) Berksoy, Taner; Dogruel, Suvt; Kamu I Borglanmasiun Kamu Ig Borglanmasinun Kamu Digi Kesimler igin Kullaru-
labilir Kaynaklar Uzerindeki Etkisi, 1. T.O. 1989-90, s. 13
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Kamu kesiminin bilyiik bir béliimiinii olugturan konsolide devlet biitgesi, gelisme
planlarinin uygulanmasinda, cesitli ekonomik, sosyal, siyasal hedeflere ulagilmasinda
O6nemli bir aragtir.

Tiirkiye’de devlet biitcesinin denk hazirlanmas yasal olarak zorunludur. Bu yénde
denk hazirlanan biitcelerde gelir-gider arasinda fark varsa bunun nasil kapatilacag belir-
tilmektedir. Bu yontem giiniimiizde de yfiriirliiktedir. Ancak 1980 sonrasinda gelir-gider
arasindaki farkin net borglanma hasilat ile kargilanacag belirtilmekte, biitge agiginin mik-
tan aynca yer almamaktadir. Biitge agiginin finansman bigimi borglanma olmugtur. Dev-
let borglanmasi Cumhuriyetin ilk yillarindan itibaren biit¢e agiklannn finansmaninda
6nemli bir yere sahiptir.

Biitge agiklarinin hesaplanmasinda borglanmanin normal bir devlet geliri kabul edi-
lip edilmeyecegi tarigma konusu olmustur. Teoride devlet harcamalarinin normal devlet
gelirleri ile kargilanamayan boliimii yukanda belirtildigi gibi biitce agig olarak kabul edi-
lir. Normal devlet gelirleri ise vergiler ve patrimuvan gelirleridir. Tiirkiye’de 1985 yilina
dek biitce aqif1 hesaplamalannda i¢ bor¢lanma, dig bor¢lanma normal devlet geliri olarak,
i¢ borg ana para geri 6demeleri ile dig bor¢ ana para 6demeleri devlet harcamas: olarak ka-
bul edilerek biitce agiklarina ulagiimgtir.

Daha agik bir ifadeyle, sonsolide devlet biitcesi gelirleri ve harcamalar gu dgelerden
olugmugtur. 1985 ve sonrasinda uygulanan sistem iginde; Konsolide biitce gelirleri

1. Vergi gelirleri

2. Vergi digt normal gelirler

3. Fonlar

4. Diger gelirlerden olugmaktadir.

1985 oncesinde bu gelir 6gelerine i¢ borclanma dig borglanma dahildir. Konsolide
biitce harcamalar

1. Cari Harcamalar

2. Yatinm Harcamalan

3. Transfer Harcamalan

4. Ig borg faizi 5demeleri

5. Dis borg faizi 6demelerinden olusmaktadir.

1985 6ncesinde bu harcama delerine, i borg ve Dig borg ana para demeleri dahil-
dir.
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1985 ve sonrasinda borglanma normal devlet geliri, borg geri 6demeleri de devlet har-
camasi olarak kabul edilmemis, sadece borglar igin 6denen faiz miktarlar1 harcama olarak
gozoniine ainmigtir. Boylece harcamalarda ve gelirlerde gigkinlik bir yerde giderilmis, biit-
ce agiklarinin daha net bir bigcimde goriilebilmesi miimkiin olmusgtur. Devlet borglanmas:
ise konsolide biitge digina gikanlarak, ayn bir borg idaresi olugturulmustur.

Tiirkiye’de mali y1l baglarinda gelir ve harcama arasindaki farkiri nasil kargilanacag
belirtilerek denk hazirlanan konsolide devlet biitgesi ile cofu zaman yil sonunda ulagilan
harcama ve gelir miktarlan arasinda biyiik farklilik ortaya gikmaktadir. Bu durum harca-
ma, gelir, borglanma politikalarindan kaynaklandg gibi biitiin bunlan belirleyen bir siya-
si tutumdan da kaynaklanmaktadir.

Cumhuriyetin ilk yillarindan bu yana siiregelen bir yaklagim ¢ok énemlidir. Genel-
likle y1lbaginda biitce bilyiikliikleri belirlenirken, harcamalar kiiciik gbsterilerek ve gelir-
ler yiiksek tahmin edilerek siibjektif dogruluk ilkesine uygun olmayan biitceler olugturu-
lur. Daha sonra harcamalar tahmin edilen miktarlardan yiiksek ve gelirler tahminlerin al-
tinda kalinca, biitge agiklan mali yilbaginda tahmin edilenden biiyiik gikar. Bu aymni za-
manda Ozellikle 1970’lerin sonlarindan itibaren istatistiksel verileri kullanma bigimine ve
amacina bagl olarak da ortaya qikmugtr. Biitce tahminleri yapilirken kullanilan biiyiime
hiz, enflasyon orani, ddviz kuru, dig bor¢lanma miktan gibi veriler biit¢e agiklaninin bii-
yiikligiini biiyiik 6l¢iide belirlemektedir. Bu bilyiikliiklerin dogru tahmin edilmemesi ve-
ya hiikiimetin hedeflerinin bu konuda gercek¢i olmamasi yil sonunda olugan biitce agikla-
rinin mali y1lbagina goére daha fazla olmasi sonucu ortaya ¢ikmaktadir.

Bilimsel tahmin yéntemleri kullanilarak, gergekci tahminlerin yapilmasi ve bu siya-
sal tutumun degismesi bu konuda ortaya ¢ikan karmaganin ¢6ziimlenmesinde 6nemli bir
adim olacaktr.®?

Tiirkiye'de biitge agiklarinin dogru tahmin edilmesi ve agiklan giderecek dnlemlerin
alinmas1 Tiirk mali diizeninin 6nemli konularindan biridir.

81) Cosar, Nevin; Tiirkiye'de Biitge Aqiklanirun Nedenleri (Vergi Politikasinin Mali Yonii 1963-1989) Basilmarng dokiora
tezi, 1991, s. 57-59.
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B. BUTCE ACIGININ FONSIYONEL YAPISI
I- Biitce’de Gelir ve Gider Arttina Politikalar

Devletler, toplum halinde yasayan insanlann, bu toplum hayatlanindan dogan ortak
ihtiyaglanni kargilamak icin meydana gelmis kamu kuruluglandur.

Devlet, kendisinin ihtiyag duydugu iktisadi degerleri, gesitli kaynaklardan elde eder
ve bu kaynaklarin hepsi Genel Biitge i¢inde toplarur.®? Esasen tek kaynak veya tek vergi,
devletin biitiin ihtiyaglanini kargilayacak gelirleri vermez. Ustelik fertlerin 6deme giigler,
cesitli kaynaklara dayanur. Mali ytikiimler bu gesitli kaynaklara gére dagitilacagindan ka-
mu gelirlerinin ister istemez bir ¢ok gegitleri ortaya gikacaktir. Gergekten zamanimizda,
herhangi bir medeni devletin gelir sistemini incelersek, bunun bir¢ok kaynaklardan olus-
tugu goriiriiz.

Baslica kamu gelirleri gesitleri, aralarindaki temel farklara gore, asagidaki sekilde sira-
lanabilir:

a) Vergiler,

b) Harglar,

c) Resimler,

d) Serefiyeler,

e) Para cezalan ve vergi cezalari,

f) Miilk ve tegebbiis gelirleri,

g) Kamu borglanmalar,

h) Fonlar

I) Sair gelirler (para basmaktan dogan gelirler, bagislar, yardimlar, harp tazminatlan,
ganimetler, vb.).®)

Dar anlamda, kamu hizmetlerinin bedeli olarak devlet ve diger kamu tiizel kigilerinin
(belediye, il 6zel idaresi ve koyler gibi) yaptiklan 6demelere kamu giderleri denir. Bagka
bir deyigle, kamu kuruluglanmn biitcelerinden kamu hizmetlerinin dogrudan dogruya
maliyetine giren biitiin unsurlar kamu gideridir. Belirli hizmetler karsii§1 olarak 6denen
ayliklar ve ticretler, giivenlik, bayindirlik, saghk, egitim, mal ve esya almm vb. icin yapilan
tdemeler ile belirli bir hizmet veya mal ve egya kargiig1 olmaksizin yapilan sosyal yardim-
lar, sanayi ve ziraatin korunmasi igin 6denen primler vb. kamu gideri érnekleridir. Dar

82) Genel biitge igine alinan bu kaynaklardan biri olan fonlann bazilan ise biitce digina birakilmustir. Bunlan s6yle sirala-
yabiliriz: Cimento Fonu, D.KKF, Gecekondu (Bakanhk) Fonu, Is¢i ficret, cez.olkes.P.F., Karayollan Trafik Garanti
Fonu, Odeme Kaydedidi Cihaz Ozel Hesab, Savunma Sanayi Destekleme Fonu, Sermaye Piyasas: Kurula Fonu, Si-
gorta Murakebe Kurulu Fonu, Sinema ve Miizik Sanat Destekleme Fonu, Sosyal Yardimlasma ve Dayarnisma Tes-
vik Fonu, Tarutma Fonu, Tanim Ir. fhr. ve Tar. Yap. Bu A.Diiz. F. (Prelevman) Tasarruf Mevduat: Sigorta Fonu, Uni-
versiteler Aragtirma Fonu, Vakiflar Ozel Fonu, 2981 Sayih Imar Affi Kanunu Ger. kur. Fonu (HDTM Aylik géstergle-
er Aralik 93, s. 70).

83) Erginay Arif, "Kamu Maliyesi" Ankara 1972, s. 10-11.
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anlamda kamu giderlerinin &zelligi, bunlarn prensip olarak, genel ve katma biitcelerle
mahalli idareler biitgelerinde ve federal iilkelerde merkezi devlet ve federe devletler veya
kantonlar biitgelerinde bulunmasidir.

Kamu giderlerinin biitge bakimindan anlami Kamu kuruluglan kasalanindan belirli
hizmetler igin para gtkmasidir. Bu paralardan aylik veya ticret olarak memur ve hizmetlile-
re Udenenleri, iktisadi hayati dogrudan dogruya etkilemez. Buna kargilik, baraj, liman ve
yollar ingaati, elektrik tesisati veya fabrikalar kurulmas: veya &zel tegebbiise yardim edil-
mesi geklinde yapilan 6demeler tiretimin artmasini veya geligmesini kolaylagtirr.

Genig anlamda kamu giderleri, yalnuz devlet ve diger kamu kuruluglanimn biitge
odemeleri degil, iktisadi devlet tegekkiillerinin harcamalan, sosyal sigorta 6demeleri, ver-
gi muaflik ve istisnalan ve ézel kigilerin Kamu Kuruluglarina yardimlanm da igeren bir te-
rimdir. Gergekten iktisadi devlet tegekkiilerinin, sermayelerini olugturmak igin devletten
verilen paralar veya bunlarin zararlaninin devletge kargilanmast igin yapilan 6demeler ka-
mu gideri yapisindadir. Ancak bu tegekkiillerin iirettikleri mallar igin yapilan harcamalar,
mallanin sati bedeli, yani fiyat mekanizmas: ile geri alindifindan, kamu gideri kavramina
giremezler.(®%)

Vergi, harg ve resimlerden olugan normal devlet gelirleri, milli hasilanin maliyetine
giren bir unsurdur; dolayisiyla, devlet gelirleri oimasayd, mal ve egya fiyatlari, bu gelirler
miktannda daha ucuz olacakti. $u hale gére kamu gelirleri, milli iiretimin rekabet denge-
lerini etkilemektedir. Kamu giderleri ise, biiyiik miktarlar itibariyle hizmet, mal ve egya ta-
lebi yaratir; bu talebin azhif) veya ¢oklugu derecesinde, milli iiretim ve titketim etkilenmis
olur. Iste Maliye politikas: bu etkiler yoluyla baghca:

1) Ekonomik dengenin devamlihiini ve ekonomide meydana gelen dengesizliklerin
giderilmesini saglamak;

2) Ekonomik gelismeyi gerceklestirmek ve gelir dagilimini diizenlemek; imkanlarin
araghinr.

Bu anlamlarda kamu giderleri yoluyla yapilan veya yapilmasi istenen etkilere Gider
Politikas: ve kamu gelirleri bakimindan yapilan veya yapilmas istenen etkilere Vergi Poli-
tikas1 denir. Vergi politikasi, devletin borglanma iglemlerini de igine alir. Kamu giderleri-
nin normal kamu gelirleriyle denklestirilip denklegtiriimemesi agisindan milli ekonomide
izlenen politikaya, Biitce politikas: denir.

84) Erginay, Arif; a.g.e,s. 151.
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Siiphesiz gider, vergi ve biitge politikalarinin birbirinden tamamen ayn olarak incele-
mek ne miimkiin ve ne de dogrudur. Maliye politikas1 anlaminda, her iig politika, birbirle-
rini tamamlayacak gekilde ve kosul ve nitelikleri cercevesinde izlenir. Ancak konuyu da-
ha iyi anlamak icin, her zaman yapildif1 gibi, burada da zihni aynmdan faydalanmak
miimkiindiir. Biz, milli ekomomiyi etkilemek anlaminda ortaya gikan ve 6regin enflas-
yon veya deflasyola miicadele veya kalkinma gerekleri konusunda her iig gekil politika-
nin ayn ayn gozéniine alinabilmesinde fayda bulmaktayaz.

Diyelim ki, bir iilkede fiyatlar fizla artmaktadir;enflasyon baskis: vardir. bunun én-
lenmesi igin bir yandan para ve kredi politikas: uygalanurken, bir yandan da maliye politi-
kas1 bakimindan,kamu giderlerinin azaltilmas: (Gider politikasi), gelirlerin arttirnlmas:
(Vergi politikasi)birlikte izlenebilir. Fakat boyle bir durumda her iki politikann, biitge den-
geligi bakimindan, birbirleriyle direkt baglilif yoktur.Buna kargilik, iktisadi istikrarin sag-
lanmas) veya kalkinmanin gerceklestirilmesi igin, devlet gelir ve giderlerinin aheklestiril-
mesi, bagka bir deyisle, biitce dekligi veya yerine gore biitce a1 veya biitge fazlasi yolla-
nna da bagvurulabilir. Bu durumda ise, kamu gelir ve giderlerinin direkt baglilik ve iligki-
si, yani biitce denk veya agik olmas: veya gelir fazlas: gostermesi, genel kamu gelir ve gi-
derlerinin kargilaghrilmasindan dogan bir sonug meydana gelir.

Ote yandan, kamu borglanmalan (kamu kredisi) yoluyla da, biitge kaynaklannin art-
tinlmas: veya para veya sermaye piyasasinin diizenlenmesi, bagka bir deyigle, millf iktisat-
ta istikrar politikas: izlenmesi veya enflasyonla miicadele edilmesi miimkiindiir; buna ka-
mu borglanmas: politikas: veya istikrar politikas: denir ki, bu politika, biinyesi itibariyle
vergi politikasini tamamlar.®)

Ozetle Biitge gelir arttinct politikalarinin yegane araglan vergiler ve vergi digi gelir-
lerdir. Gelirler toplamini veya kompozisyonunu etkileyen bu araglarda meydana gelebile-
cek degisimler toplanan kaynaklann dagilimim etkiledigi gibi biitge iizerinde olugan bas-
kilarda hafifletecektir. Bu araglann geligsimi azalma yoniinde olmasa iktisadi istikrarin ve
kalkinmanin gerceklesmesi gecikecektir. Bu yoniiyle olaya az geligmiy iilkeler bazinda ba-
kildiginda bu kalemlerin son derece uygun kullaniimas: konusu 6nem arzeder.

Giiniimiizde biitge; ekonomide fiyat istikraninin saglanmas, gelir dagihiminin degis-
tirilmesi, sermaye birikiminin tegvik edilmesi ve talep yetersizliginden kaynaklanan issizli-
gin 6nlenmesinde 6nemli bir mali arag olarak kullanilmaktadir. Bugiin, devletin sosyal ya-
sam fizerine yaptiklar etki ve giristikleri miidahalede kullanilan araglann en énemlisi biit-
cedir. Gergekten de biitce gelir ve gider politikalan ile, bir toplumda sistemli olarak olduk-
ca koklii degigikliklerin yapilmas: miimkiindiir. Bu nedenle Biitcede gider azaltic1 politika

91) Erginay, Arif; a.g.e., s. 241-243
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araglan iginde 6nemli etkileri olan biitge harcamalarimin belirlenmesi hem siyasi hem de
iktisadi bir karar almak durumundadir. Ozellikle, az geligmis ya da geligmekte olan iilke-
lerde tasarruf egiliminin diigiik, kalkinma hizinin ise yiiksek hedefleniyor olmas: biitge
harcamalarninin miktar ve bilegiminin tesbitini zorunlu kilmaktadir.

Biitce de gider azaltici politikalar enstriimanlanndan olan Biitge harcamalan ile ilgi-
li yapilan siniflandirmalan idari siniflandirma, fonksiyonel siniflandirma ve ekonomik si-
nuflandirma olmak {izere ii¢ ana baglik altinda toplamak miimkiindiir.

Biitce harcamalanm idari aynma gore sinuflandinlmasi, harcamalann kuruluglann
tegkilat yapilan gercevesinde idari bilimlerin bazinda ayrilmasidur.

Fonksiyonel simiflandirmada, kamu hizmetlerini hangi kuruluglann yaptig dikkate
alinmaksizin, harcamalarnn hangi amaclan gergeklegtirmek iizere kullaruldiklan gosteril-
mektedir. Buna gtre harcamalar; saglik, egitim, savunma, enerji vb. sektfr bazinda tasni-
fe tabi tutulmaktadir.

Ekonomik siniflandirmada ise harcamalar gercek harcamalar ve transfer harcamala-
n olarak aynlmaktadir. Gergek harcamalar, cari mal ve hizmet alimi ile sermaye mal ve
hizmet alimina iligkin harcamalar, transfer harcamalari da kaynaklann sosyal gruplar ve
kigiler arasinda yeniden dagihmim ifade etmektedir.

Mevcut biitce teknigi agsindan bakildiginda, ekonomik siniflandirmanin, harcama-
larin degerlendirilmesinde daha uygun bir yontem olarak kullanildigy goriilmektedir.

Biitge harcamalarinin ekonomik ayrim bazinda degerlendirilmesi uygulanan genel
ekonomik ve sosyal politikalanin sonuglarinin goriiliip izlenmesine imkan saglamasi ag-
sindan 6nemlidir. Bu tiir sinuflandirma ile harcamalann ne 6lglide; maag ve iicretlere, mal
ve hizmet almlanna, yatinmlara ve borg faiz 6demeleri ile diger transfer 6demelerine ay-
nldig agik bir gekilde izlenebilir.

Biitce terimleri ile harcamalann ekonomik ayrimu ise; cari harcamalar, yatinm harca-
malan ve transfer harcamalan olmak iizere iice ayrilmaktadir.

Bu ana kalemlerin yillar itibariyle dagihminda meydana gelen degigmeler, biitcede
dolayisiyla ekonomide mevcut geligmeleri izah edecek nemdedir. Ozellikle cari harcama-
lar iginde yer personel ile transfer harcamalan, biitcenin agiklanini biiyiitiirken biitgenin
bir ekonomi politikas: araci olarak kullanilmasini giiclestirmigtir. Her ne kadar biitge igin-
de gider azaltic1 politikalarin araglan igine giriyorlarsa da ekonomik kontjontriin seyrine
gore bu kalemlerde meydana gelen artiglar gider azaltic1 deil gelir azaltici roliiylede kar-
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simiza gikabilmektedirler. Ozellikleri itibariyle personel ve transfer harcamalan devletin

taahhiidii niteliginde giderler oldugundan normal kosullarda bu harcamalarin azaltilma-
s1 ok zordur.

Cari harcamalar, bilindigi gibi her yil tekrarlanan tiiketimle ilgili harcamalardir. Bu
tiir harcamalar genellikle sermaye tegkilinden cok devletge yerine getirilmesi zorunlu
olan hizmetler karsihiginda yapilmaktadur.

Cari harcamalar kendi iginde personel ve diger cari olmak iizere iki alt gruba ayril-
maktadir.

Biitce teknigi agisindan konsolide biitge personel harcamalar; genel ve katma biitge-
li kuruluglarda galiganlarin ayliklar, sozlesmeli personel iicretleri, igci {icretleri, sosyal yar-
dimlar, ek cahgma kargihiklar, tazminat ve 6diiller, 6denekler, tedavi yardimi ve cenaze gi-
derleri ile diger personel giderlerini kapsamaktadir.

Diger cari harcamalar, devletin temel fonksiyonlarinin goriilebilmesi igin gerekli,
personel giderleri diginda yaptig harcamalardir. Diger cari harcamalar biitce teknigine pa-
ralel olarak; yolluklar, hizmet alimlan, tiiketim mallar1 ve malzeme alimlan ile demirbag
alimlarim kapsamaktadir.

Konsolide biitge yatinmlan; makine, techizat ve tagit ahmlan ile yapy, tesis ve biiyiik
onanm giderlerini kapsamakta olup, personel ve transferlerden olugmaktadir.

Genel biit¢eden diger kamu kurum ve kuruluglan ile 6zel ve diizel kigilere aktarilan
kaynaklar transfer baglgn altinda biitcelestirilmekte ve harcama kalemi bazinda; kamulag-
tirma ve bina satin alimlar, kurumlara katilma paylan ve sermaye teskilleri, iktisadi trans-
ferler ve yardimlar, mali transferler, sosyal transfer ve bor¢ 6demelerinden olugmaktadir.

Transfer harcamalaninin yapisi incelendiginde en 6nemli kalemlerin;
— I¢ ve dig borg faizleri,
— Kamu Iktisadi Tegebbiisleri ve devlet istiraklerine transferler,
— Vergi iadeleri.
— Emekli Sandigina transferler,
oldugu goriilmektedir.

Buna gore; gergek kamu harcamalan olarak nitelendirilen cari ve yatinm harcamala-
n, iiretimi dogrudan artirmaya yonelik ve GSMH’ya katkida bulunan harcamalardir. Ozel-
likle yatinm harcamalannin, GSMH’ya katkilan yaninda kamu kesimi sermaye stokunu
artirma iglevi de bulunmaktadir. Yatinm harcamalannin biiyiikliigii devlet ekonomisinde-



35

ki yerinin belirlenmesi agisindan &nemli bir gostergedir. Diger taraftan harcamalan,
GSMH'ya dogrudan katkis1 olmayan ancak, kamu kesiminin elinde bulunan kaynaklarin
bir kesimden digerine aktarilmasina imkan saglayan harcama gesididir.

Ozetle, cari ve yatinm harcamalan yaparak devlet, ekonomide toplam talebi degisti-
rebilmekte, transfer harcamalan ile de toplam talebin kompozisyonunu degistirebilmekte-
dir.®) Yani bu harcamalarda meydana gelebilecek bir azalma veya zorunlu olarak yapila-
cak bir tasaruf diger taraftan toplam biit¢e icinde kamu gelirlerinin nisbi olarak artigi
saglayacaktir.

2. Biitge Yapis1 Iginde Gelir ve Giderler

Tiirkiye’de biitce, {ilkenin temel finansman kaynaklarini elde tutmasi ve sahip oldu-
gu ekonomik, mali ve diger kurumlan aracihiyla, ekonomik siireci etkileyen en énemli
bir arachr. Biitge aracih@yla, gerek yatinmlan ihtiyag duyulan ve 6nem arzeden alanlara
kaydirarak, gerekse 6zel yatinmlan iilke geneline fayda saglayacak sekilde tegvik ve yon-
lendirme iglemleri yaparak, iilkenin kalkinma kapasitesi arthrilabilir.®”)

Bu bakimdan biitceyi, finanse edecek gelirlerin ve s6zii edilen, iilke geneline fayda
sagliyacak tiim faaliyetlerin genel performansini verecek olan harcamalann yillar itibariy-
le izledigi gelismeleri gdzlemek bilyiik 6nem arzetmektedir. :

Biitce yapisi iginde kamu gelir, gider ve agiklanin geligimi, cari ve sabit fiyatlarla, har-
camalar, gelirler ve agiklanin gelisimi, kamu kesimi ve konsolide biitge® bigiminde ayn
ayri ele alinarak ayrintili olarak incelenmistir. Yillik artig oranlarindan hareketle 6nce yil-
lar itibariyle harcama, gelir ve agiklarin geligimi incelenirken, ayni1 zamanda hem kamu
kesiminin hemde konsolide biitce rakamlannin planh dénemlerdeki genel durumu ele
alinmagtir.

Bu bakimdan aragtirma konusu kapsami ve ilgisi oraninda; hem kamu kesimi, hem-
de konsolide biit¢e kismina kargilagtirmal olarak ilgi alan igersinde yer verilmistir.

86) Oner, Erdogan; "Tiirkiye'de Biitge Harcamalan Genel Degrelendirmesi” IX. Tiirkiye Maliye Sempozyumu Tiirki-
ye'de Biitce harcamalan 6-8 Mays 1993, Atakent Antalya, s. 241-249.

87) Derdiyok, Dr. Tiirkmen; a.g.e., s. 52.

88) Devletin temel fonksiyonlan, kamu kesimi ierisinde yer alan miistakil biitgeli gesitli idareler tarafindan yerine geti-
rilmektedir. Bu gergevede "Devlet" tabiri merkezi hiikiimet tegkilatina dahil idareleri gistermekte ve bu idareler Ge-
nel Biitge igerisinde yer almaktadir. Universiteler, DS{, Ky hizmetleri gibi kuruluglar ise Katma Biitgeli idare statii-
sii iginde bulunmaktadir. Konsolide Biitge Konsolide Biitge kavramu ise genel ve katma biitgeli idarelerin bitiinii-
nii géstermektedir. Ancak konsolide biitge igerisinde yer alan bu kuruluslann disinda da gesitli idareler bulunmak-
tadir. Bu kuruluglardan, Kamu iktisadi Tesebbiisleri 6zerk biiteli, Mahalli idareler 6zel biitgeli kuruluslar olarak
faaliyet gostermektedirler, Aynca Sosyal Giivenlik Kuruluglan, Déner Sermayeli idareler ve Fonlarin da miistakil
biitgeleri bulunmaktadir, Sayilan tiim bu idarelerin gelir ve gider toplamlan kamu kesiminin toplam gelir ve gider
miktarlanim gostermekte olup, kamu gelirleri ile giderleri arasmdaki fark ise Kamu Kesimi Borglanma Gerei olarak
ifade edilmektedir,
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MoLo: 1 - KONSOLIDE BUTCE HARCAMALARI, GELIRLER® VE
AEIKLARIN GELI§ B A ATLART.A A
:nﬂsunlm: ARTIS KoNSOLIDE ARTIS l:g:csgu L R
YW |wpcauiart | TR Mo fprepy | WIZIOR) | aergpapr [ WIETOD)
1963 12.4 - 12.6 - 0.2 -
1964 14.3 15.3 13.7 8.7 (0.6) (200)
1965 15.4 0.8 14.8 8.0 (0.6) -
1966 18.2 18.2 8.1 22.3 0.1 (83.3)
1967 21.5 18.1 21.8| 20.4 0.3 (200)
1968 23.3 8.4 22.7 4.1 (0.6) (200)
1969 26.7 14.6 25,1 10.6 (1.6)] (66.6)
1970 34,7 38.2 3.9 | 56.5 2.0 (29.1)
1971 49.1 41.5 . k2.7 22.3 (6.4)| (220.0)
1972 56.3 10.6 54.0 | 26.5 (0.3)| (95.3)
1973 67.5 24.3 65.3 20,9 (2.2)] (633.3)°
1974 82.3 21.9 78.4 | 20,1 (3.9) 77.3
1975 119.9 45.7 118.8 | 51.5 (1.1)| (7.72)
1976 162.4 35.4 156.6 | 33.5 (3.8)] (245.4)
1977 2:8.3 52.9 207.9 31.1 (40.4)| 963.1
1978 361.6 5.6 337.7 62,2 (23.9)| (40.8)
1973 633.2 75.1 537.0 59.0 (96.2) | 302.5
1980 1079.0 70.4 912.0 69.8 (167.0) 73.6
1981 1516.0 40.5 1312.0 43.9 (126.0)| (25.7)
1982 ~  1602.0 5.7 1444.0 10.1 (157.0) 26.6
1983 T 2613.0 63.1 2300.0 59.3 (313.0) 99.4
1984 3784.0 46,8 2806.0 22.0 (979.0) | 212.7
1985 5399.0 42,8 4612.0 64.4 (787.0) | (19.6)
1966 8561.0 58.6 | 7154.0 55:1 (1407.0) 76.8
1987 13043.0 52.3  |10445.0 46.0 (2598.0) B4.6
1988 21447.0 64.3 {17587.0 68.2 (3860.0) 4B.6
1989 38871.0 81.2  [31369.0 78.4 (7502.0) | 94.3
1990 68527.0 76.3  |56573.0 80.3 (11954.0) 59.3
1991 130263 90.1 6747.0 71.0 (33516.0) | 180.3
1952 221658.0 70.2  Q17422t.0 | B0.1 F47434.0) | 41.5
19¢3 484007 .0 118.5  hsi571.0 |101.8 F112436.0| 179.2

KAYNAK: Hazine ve Dig Ticaret Miistesarlifi Kamu Finansman
Gen.Miid. 1980-1994 Hazine Yillik Gbstergelerinden
ve Maliye ve Giimrilk Bakanlifi Biitge ve Mali Kontrol
Genel Miid. Yillik Raporlarindan ve Erdogan Oner
"Tiirkiye'de Biitge Harcamalarinin Genel Bir Defer-
lendirilmesi" IX. Tiirkiye Maliye Sempozyumu (1993)
Tebliginden yararlanilarak hesapmigtir.
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KAMU KESIM! BUTGE HARCAMALARI, GELIRLERL VE
TABLO 2 AGIKLARIN GELtgiMt (CARt FIYATLARLA, MILYAR TL.)

L7

Kty KESUE | pprr i ARTIS  |KAMU ARTTS
yiLl HARCAMALART | MIZI(Z) RUTGF. HIZI(Z) Kﬁslgl WEZI(Z)
feLirLert :c:glﬁkl
1963 14.8 - 4.0 16.4 0.8 -
1964 17.6 18.9 16.3 11.0 1 62.5
1965 19.1 8.5 18.1 11.6 1.0 77.0
1966 2.9 4.6 20.2 16.8 t.1 70.0
1967 26.0 9.6 23.6| 4.9 24| 235.0
e 28,3 17.9 2.6 117 | 19| 435.0
1969 32.1 13.4 29.5 35.7 1.6 6.8
1970 39.9 24,3 40.0 29.2 0.1 3.8
1971 31.3 33.6 - 51,7 11.6 1.6 ] 1600.0
1972 61.2 14.8 57.7 28.6 3.5| z18.7
1973 79.0 30.4 74.2 18.3 5.6 60.0
1974 1044 30.8 87.8 32.5 16.7 | 296.4
1975 149.0 42.7 116.8 10.3 32.7 97.0
1976 210.2 41,1 151.6 30.3 58.6 79.2
1977 295.0 40.8 205.5 35.5 90.4 56.3
1978 423.3 43.0 163.7 79.9 53.6 | (59.3)
1979 710.0 67.7 503. 1 36,1 206.9 | 186.0
1980 1459.5 107.0 1004.5 99.6 | 465.0 | 224.7
1981 1912.9 30.2 1591.8 58.7 319.1 | (68.6)
1982 |- 2127.5 11.2 1753.4 10.0 374,1 17.2
1983 |- 336L.0 58.0 2672.5 52.4 688.5 84.0
T198477 | T5325.3 " 58.4 4130.9 | "s4.6 1194.6 73.5
1985 8152.5 53.0 6886.1 66.7 1266.4 6.0
1986 13485.1 65.4 | 11615.8 68.7 1869.3 47.6
“1987 21418.0 58.8 16854.9 45.1 4563.1 | 244.1
1988 34885.4 62.9 28650.1 70.0 6235.3 16.6
1989 60852.6 73.9 48369.6 9.0 12283.0 97.0
1990 | 109628.3 80.7  |80304.6 66.0 | 29323.7 | 239.0
1991 | 181002.6 65.1 115385.9 | 43.7 | 65616.7 | 224.0
1992 | 318544.6. 76.0 202052.6 | 75.1  '116492.0 77.5
1993+ |573932.8 80.2 150985.2 | 78.2 ?z:sqsr.s 85.4
% Tahmin

KAYNAK: Erdogan Oner, Kamu Kesimi Gelir-Harcama ve Borglamma
Geregi, Genel Bir Deferlendirme (1975-1993) Ankara,
1994, s. 21. ve 1970-1975 yillik Ekonomik Rapor (DPT)'-

larindan yararlanilarak diizenlemmigtir.
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a— Kamu Kesimi — Konsolide Biitce Harcamalarinin Gelisimi:

Kamu harcamalan politikasinin, planl dénemde genel hedefi, gelisme hizini istikrar
i¢zinde siirdiirmek igin, kamu harcamalanmin miktar ve bilesiminde plan hedeflerine uy-
gun ayarlamalar yapmaktadir. Birinci Beg Yilhk Kalkinma plani déneminde (1963 —1967)
konsolide biit¢e harcamalan cari fiyatlarla y1lda ortalama %13.1 oraninda artarken 1988 fi-
yatlanyla yaklagik %1 oraninda gergeklesirken, planin baglangi¢ yiina gére %73.4 oranin-
da artmghr.

Kamu kesimi harcamalannda (1963-1967) 1. Besyillik Plan déneminde ortalama
%12.9 dénem bagina gore %62.1 oraninda artig olmustur. Diger taraftan bu dénemde sabit
fiyatlarla kamu kesimi harcamalan yillik ortalama %0.05 (binde 5) oraninda artig gercek-
lesmistir. (Bkz. Tablo 3 ve Tablo 4). Harcamalann yine ayn1 dénemde (planh dénemde),
%50.2 si gibi biiyiik bir boliimii cari harcamalan olugtururken, yatinm harcamalan %26.1,
transfer harcamalanda %21 dolayinda gergeklesmistir. (Tablo 7) - .

Ikinci Besyillik plan déneminde kamu harcamalan iginde cari harcamalarin sirurh tu-
tulmas: ilkesi benimsenmis, ancak uygulamada basanli olunamamugtir. Bu dénemde
(1968-1972) cari fiyatlarla konsolide biit¢e harcamalan 7%22.7 dénem bagina gore %233 ora-
ninda artarken, (bkz., Tablo 3) sabit fiyatlarla (1988 yilina gore plan ortalamasi %2 orarun-
da olmugtur. Kamu kesimi harcamalan ise II. plan déneminde ortalama %20.8 ve dénem
bagina gore donem ortalamasi yilda %216.2 oraninda olugmustur.

Cari harcamalann toplam harcamalar igindeki (planh dénem ortalamasi) pay: biraz
azalirken (%45.6) yine harcamalarn en biiyiik bdliimiinii cari harcamalar olugturmugtur.
Ote yandan yatinm harcamalarinin pay: %18’ gerilerken, transfer harcamalarinin pay:
%32.18'e qikmugtir. (Tablo 7)

Ikinci plan déneminde kamu harcamalan politikasinin bir diger hedefi, kamu harca-
malarinda etkinlik verimlilik saglamaktadir. Bu yénde gosterilen faaliyetler dogrultusun-
da program biitge uygulamas: yapilmus, personel ve idari alanda reform &nerileri geligtiril-
mig ancak uygulamaya gegirilememistir.

Ugtincii Begyillik plan déneminde (1973-1977) konsolide biitce harcamalan artig hiza
cari fiyatlarla yilda ortalama %36 olurken sabit fiyatlarla %6 oraninda artig gostermistir.
Dénem bagina (1973) gore %368 artg gergeklegmistir.

Bu dénemde kamu kesimi harcamalan diger dénemlere kiyasla konsolide biitge har-
camalanndan daha fazla artig gstermistir. IIl. planda %37.2 olan kamu kesimi harcama
artig1, dénem bagina gore yilda ortalama %371 arasinda artmug, sabit fiyatlarda ise donem
ortalamasi %0.63 olarak gergeklesmistir. (Tablo 3 ve Tablo 4)
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Cari harcamalann toplam konsolide biitce harcamalan igindeki pay1 %45.4 olarak
gerceklegirken, yatinm harcamalaninda bir &nceki (2. plan dénemine gore) artig %20.1,
transfer harcamalarinda ise arhg (%33.64) stirmiistiir. '

Bu {i¢ donemin uygulamas: degerlendirildi§inde, konsolide biitce ve kamu kesimi
harcamalarinin kargilaghrmah olarak hem cari hemde sabit fiyatlarla arth goriilmekte-
dir. Ancak yeterince tutarli politikalar beiirlenmedigi icin ekonomik aynma goére harcama-
lann seyri ekonomik geligme hedefleri dogrultusunda olmamugtir. Uygulamada cari harca-
malar kontrol edilememis, optimum cari-yatinm harcama dengesi kurulamamugtir.

Transfer harcamalarinin toplam harcamalar igindeki payinin hizla artmasi ise kamu-
sal kaynaklarin kullaniminda etkinlikten uzaklagh@imi kamu harcamalannin planlanama-
digani gostermigtir. Transfer harcamalan borcglanmanin bir géstergesidir. Bu dénemde har-

camalann finansmani bor¢lanma ile kargilanurken, istikrarh bir biiyiime 1977 e kadar dig
* borglanma ile gergeklegtirilmistir. &%)

Plan uygulamasinin olmadig 1978 yilinda konsolide biitge harcamalan cari fiyatlar-
la %45.6 artarken (Tablo 3) sabit fiyatlarla bir 6nceki yila gore %56.9 (1.69/1.15) oraninda
artmugtir. (Tablo 4) Kamu kesimi harcamalan olarak cari fiyatlarla %43 artarken (Tablo 3),
sabit fiyatlarla (1988 yilina gore) %42.35 olarak gerceklesmistir. (Tablo 5: (1.21/0.85))

4. Begyillik Plan da ise konsolide biitce harcamalan ortalama yillik %51 artarken ka-
mu kesimi harcamalar %54.8 olarak artmistir. Konsolide, olarak, cari harcamalar bu dé-
nem iginde %43.2 yatinm harcamalan %18.36 ve transfer harcamalan %45.72 olarak ger-
ceklegmistir. Bu dénemde toplam harcamalar azahg gosterirken, transfer harcamalarinin
toplam harcamalar igindeki pay1 hizla artmugtir. IV Plan 1980 yilinda, ekonomik bunalim
nedeniyle uygulamadan kalkmigtir. 1980 yilinda ahnan istikrar tedbirleri ile ekonomi y6-
netilmeye baglanmigtr.

1985-1989 yillar arasinda 5. Begyillik kalkinma planunda, cari fiyatlarla konsolide har-
camalarn artig hizi y1lda ortalama %60 olurken (Tablo 3), 1988 sabit fiyatlanyla plan ort.
%81.43 olarak gerceklegmistir. (Tablo 4) Cari harcamalar cari fiyatlarla ortalama %37.6 yati-
nm harcamalan %18.2 olarak gergeklesirken, transfer harcamalan %47.5 (Tablo 7) gibi ar-
tarak neredeyse konsolide biitce harcamalanmn yansini olugturmugtur. Kamu kesimi har-
camalan bu dénemde %62.8 artarken sabit fiyatlarla plan ortalamasi %79.5 olarak gercek-
legmistir. (Tablo 3 ve Tablo 5).

1980-1989 yillan arasinda konsolide biitge harcamalarinin simirlandinilmas: daha ok
cari ve yatinm harcamalan {izerine olmus, transfer harcamalan hizla yiikselmigtir.

95) Cosar, Nevin; a.g.c., s. 66.
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TABLD: 3

BUTCE HARCAMALARI GELIRLERI VE AGIKLARININ 5 YILLIK KALKINMA PLANLARINDAK! ARTIS HIZLARI
(CARL FIYATLARLA, %)

I. PLAN I1I.PLAN III.PLAN Ara Yail IV.PLAN Ara Y1l V.PLAN Vi.~ VII.PLANJ

Hitehnatas (1963 - 67) (1968~ 72) (1973 - 77) (1978) (1979 - 83) (1984) (1985 - 89) (1990 . 1995)

) rt. Top. | Ort. | Top. | Ort. | Top. | Ort. Top. | Ort.| Top. | Ort. | Top. t; T i E

rtig ArE1§ Artis AttEs Artis Ar%gs Artisg Arggs AfElS Arggs &rgxs Arggs aEE;g _szfg__agifﬁ_“agﬂfg__

Kon.Biit.Har. 13.1 73.4 | 22.7 | 233.0} 36.0 | 368.0] - 45.6 | 51.0| 413.0 | - 44.8 | 60.0 [720.0 85.0 |1195.0
K.Kesimi Biit.Hayj 12.9| 62.1 | 20.8 | 216.2] 37.2 | 371.0l - 43.0 | 54.8| 473.4 | - 58.4 | 62.8 [744.0 | 74.1 | 881.8

| Kon.put.celir, | 14.8 | 73.0 | 26.0 | 238.0] 31.4 | 318.4] - 62.2 | 48,4 428.3 | - 22.0 | 62.4 [680.0 | 82.3 |1108.3
K.Kesimi Biit.G.4 14.0] 68.0!1 20.0 | 218.61 29.0n | 277.00 - 79.9 | 51.4, 531.1| - 54.6 | 64.0 [702.4 6Y.44] B25.6
Kon.Biit.Aciklari| 121.0 50.0 |122.2 -50.0|/39B8.2 |1836.4 - 40.81 105.6 | 325.4 | - 212.7 65.2 1953.2 101.0 |1605.0
K.Kesimi B.Acik.| 111.1 | ~50.0 [466.9 | 84,0 |117.4 |1616.0f - -59,3) 156.1| 333.0| - 73.5 | 86.3 [970.0 | 133.3 |1035.6

* 1990~1994 arasi degerlendirmeye alimmigtir. Buna gbre 1994 rakamlari program

KAYNAK: Tablo: 1 ve Tablo 2'den yararlanilarak hazirlanmigtir.

déhilindeki rakamlardir.
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TABLO: 4

KONSOLIDE BUTCE HARCAMALARI - GELIRLER1 ve AGIKLARIN GELIgIMi
(SABIT FIVATLARLA MILYAR TL. 1988=100)

YHLR | e ehiaet | sttt T | hoeoeert DU
1963 0.06 0.07 _ ¥
1964 0.07 0.08 0.02
1965 0.07 0.08 0.02
1966 0.09 0.10 -
1967 0.10 0.12 -
1968 0.11 0.13 0.02
1969 0.12 0.14 0.04
1970 0.16 0.20 0.05
1971 0.23 0.24 0.17
1972 0,25 0.31 -
1973 0.32 0.37 0.06
1974 0.38 0.44 0.10
1975 0.56 0.68 0.03
1976 0.76 0.90 0.10
1977 1.15 1.18 1.05
1978 1.69 1.92 0.62
1979 2,95 3,05 2.49
1980 5,03 5,18 4,33
1981 7.07 7.46 3.21
1982 7.47 8.21 4,07
1983 12.18 13.08 8.11
1984 17.64 15.95 25,36
1985 25.17 26.22 20.39
1986 39.91 40.68 36.45
1987 60.81 59.39 67.31
1988 100.00 100.00 100.00
1989 181.24 178.36 194.35
1990 319.52 321.67 309.69
1991 607.37 550.10 868.29
1992 1033.51 990.64 1228.86
1993 2256.76 1999. 04 3430.98

KAYNAK: Tablo: 1'Jden yararianilarak diizenlenmigtir.
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6. Begyillik kalkinma planinin son yili program degerleridir. Buna gore bu dénem
icinde konsolide biitce harcamalan cari fiyatlarla ortalama yilda %85 artarken sabit fiyatla-
nyla (1988 yilina gore) plan ortalamas: %1607 oraninda artig kaydetmistir. (Tablo: 3 ve
Tablo 4) Cari harcamalar cari fiyatlarla ortalamasi yilda %45.7 artarken yatinm harcamala-
1 %13.35, transfer harcamalan bir 6nceki dénemin ortalamasina gore gerilemis, bu dé-
nemde %36.9 oraninda artig gdzlemektedir. (Bkz. Tablo: 6 )

Bu dénemde (1989-1994), 1980-1989 déneminde hizh bir yiikselig gosteren transfer
harcamalannin azaliga gectigini kisaca 1989 yilindan itibaren (6zellikle 199€ yihndan itiba-
ren) transfer harcamalarn ortalamasinin azalhlmakta oldugunu gérmekteyiz.

1980 yalindan sonra, pek ¢ok iilkede oldugu gibi Tiirkiye’de de Liberal-paraci ekono-
mi politikalan izlenmigtir. Bu yaklagim kamu kesiminin ekonomideki payinin daralmas:
ve Ozel girigimin ekonominin yliriitlicii giicii roliinii {istlenmesi gerektigini savunmakta-
dir. Bu goriigii izleyenlerin Tiirkiye icin degerlendirmesi ise, 6zellikle 19707li yallarda ka-
mu kesimi ekonomik faaliyetlerinin fazlasiyla genigledigi yolundadir.

1980-1989 yallarinin gegitli alt donemlerinde ekonomik yénetimin sorumlulugunu ta-
siyanlar, bu teghiste birlesmekle birlikte, uygulamada tutum farkhiliklan da goriilmiigtiir.
[Ik yaklagima gére, "kamu kesiminin kaynaklan kittir ve her geye yetisemez", dolayistyla
kamu kesiminin miidahalesinin kapsami daraltilmalidir. Buna gore, kamu harcamalarni
arttirmak ekonomi politikasinin temel amac konumuna getirilen "istikrar'a aykin diig-
mektedir. Ikinci yaklagima gore ise "kamu kesimi ashinda hergeye kansmamali”, yani dev-
let savunma, giivenlik, adalet ve alt yap: hizmetlerini saglamanin Gtesine gegmemeli-
dir.9)

1980-83 yillan arasinda esas itibariyle birinci, Aralik 1983 sonrasinda ise ikinci tutu-
mun izlendigi ve ekonominin "6zellegtirilmesinin" 1984’den sonra biiyiik bir ivme kazan-
digr soylenebilir.

Bunu degerlendirmek igin 6ncelikle kamu sektdriiniin ekonomideki agirhginin sap-
tanmasi gerekmektedir, Bu konuda ilk ve en nemli gostergelerden biriside (kargilaghrma-
11 olarak) konsolide-kamu kesimi toplam biitce harcamalarinin GSMH igindeki payidir.

90) Tiirel, O.; "1980 sonrasinda Kamu Kesimi ve Finansmam Uzerine Gozlem ve Degerlendirmeler”, Birakiruz Yapsinlar,
Birakiniz Gegginler, Ankara, 1985, . 94-95.
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TABLO: 5

KAMU KESiM! BUTGE HARCAMALARI, GELIRLER® ve AGIKLARIN GEL1gimMl
(saBiT PIYATLARLA, MILYAR TL.- 1988=100)

T KAMU KESIMI BUT-| xkaMU RESIMI BUTY xamu kesimt BUTT
CE HARCAMALART CE GELIRLERI GE AGIKLARI

1963 0.04 0.05 0.01
1964 0.05 0.06 0.02
1965 0.05 0.06 0.02
1966 0.06 0.07 0.03
1967 0.07 0.08 -

1968 0.08 0.09 0.03
1969 0.09 0.10 0.04
1970 0.11 0.14 -

1971 0.15 0.18 0.03
1972 0.18 0.20 0.06
1973 0.23 0 96 P
1974 0.30 0.31 0.27
1975 0.43 0.41 0.52
1976 0.60 0.53 0.94
1877 0.85 0.72 1,45
1978 1.21 1.29 0.86
1979 2.04 1.76 3.32
1980 4.21 3.51 7.46
1981 5.48 5.56 5.12
1982 6.10 6.12 6.00
1983 9.63 9.33 11.04
1984 15,27 14,42 19,16
1985 23.37 24.03 20.31
1986 38.66 40.54 29.98
1987 61.40 58.83 73.18
1988 100.000 100.00 100.00
1989 173.86 168.82 197,00
1990 314.25 280.29 470.28
1991 518.85 402,74 1052.34
1992 913.12 705.24 1868.26
1993 1645.19 1256.49 3463.31

KAYNAK: Tablo:

2'den yararlanilarak diizenlenmigtir.




KONSOLIDE BUTCE HARCAMALARININ DAGILIMI G.S.M.H. ORANLARI, HARCAMALAR IGINDEKI PAYLARI

TABLO: 6

(CART FIVATLARLA MILYAR TL, %)

cart @ @y | yarRm (%) €3} | Transrer (%) (%) cH " m

U | ARCAMALAR ggifniﬁ_ CH/GSMH 1YP/TOP.H. | YH/G.5.M.H. | HARCAMALARI [TH/TOP.HAR, [TH/G.S.M.H anrﬁ§z1 ARTI§ WIZI | ARTI§ HIZI
1963 6.2 | s0.0 9.3 3.5 | 28.0 5.2 2.9 23.4 4.2 - 5 -
1964 7.3 51.0 10.3 3.6 25.0 5.0 3.1 T o21.7 4.3 17.4 2.8 6.9
| 1065 8.0 | 52.0 10.5 4.0 26.0 5.2 3.2 20.8 4.1 9.6 11.1 3.2
1966 9.1 | 50.0 9.9 4.9 26.9 5.3 5.7 20.3 4.0 13.8 22.5 15.6
1967 | 10.3.] 48.0 | 10.2 5.3 | 24.6 5.2 | 4.2 19.5 4.1 13.2 8.2 13.5
1968 | 1.4 ) 49.0 | 1.1 | 6.2 1 23.2 5.5 | 5.0 | ST 10.7 17.0 5.0
1969 | 12.4 | 46.0 | 9.9 | 6.9 | 19.9 5.8 | 7.3 27.3 | 5.8 3.8 11.3 46.0
1970 | 14.9 | 43.0 | 10.1 | 7.5 i 15.3 5.1 | 12,2 35.1 | 8.3 20.2 8.7 67.1
1971 | 22,1} 45.0 | 11,5 ! 8.4 1 15.5 4.4 | 18.5 | 37.7 | 9.6 48.3 12.0 51.6
1972 | 2.2 as.0 | 10l 8.7 1  16.0 1.6 21.4 9.4 | 8.9 9.5 .6 15.7
1973 | 28,61 42,0 ! 9.2 | 11.9 ¢ 17.6 3.9 26.9 39.9 | B.7 18,2 36.8 25.7
1974 40,0l 49,0 ' 9.4 18.1 ]  22.0 4,2 24.2 26.4 | 5.7 39.9 52.1 90.0
1975 s8.3 | 49.0 10.9 | 22.4 | 1847 4.2 39.3 32.8 7.3 45.8 23.8 62.4
1876 72.4 | 45,0 10.7 | 33.9 ) 20.9 5.0 56.0 34.5 8.3 24,2 51,3 42.5
1977 103,71 42.0 11.9 | 53.7 21.6 6.1 90.9 16.6 10.4 43.2 s8.4 62.3
1678 152.2| 42,0 | 11.8 | 68.3 18.9 5.3 | 141.1 39.0 10.9 46.8 27.2 55.2
1979 263.3' 42.0 12.0 | 98.1 15.5 4.5 271.8 42.9 | 12,4 73.0 43.6 92.6
1980 494.8! 5.0 1.2 | 185.6 | 17.2 4,2 467.1 | 43.3 | 10.5 87.9 89.2 71.8
1981 637,72 | 42.0 | 9.7 | 306.3 |  20.2 4.3 | 688.9 | 45.4 | 10.5 28.9 65.0 47.5

1a8> | 7206} ss0 | aa! 33390 208 3.8 | 711.2 | ah.6 | 8.1 |  13.0 8.8 3,2 @

1983 | 1068.4! 41.0 | 9.2 | 472.7 | 18.1 4,1 | £373.7 | 52.6 11.9 | 48.3 41.9 93.1 i
1984 | 1490.41 39.0 | 8] e92.1] 18.3 3.8 1| 2096.7 55.4 1.4 |  39.5 46.2 52.6
1985 2094.9] 39.0 | 7.5 1113.4|  20.6 4.0 | 3285.0 60.8 | 11.8 | 40.6 61.1 56.7
1986 051.3) 36.0 | 7.8] 17e9.9f  20.7 4.5 | 34901 | 408 | g.s | 457 59.0 0.2
1987 | s537.40 35.0 | 77|  2390.1) 18.3 4.1 |  5863.5 | .9 | 100 48.7 35.0 68.0
1988 | 7459.91 35.0 |  7.4|  3563.9]  16.6 3.3 104722.0 @.6 | 104 YD o1 77
1989 16659.6] 43.0 3.8 5818.4 15.0 3.4 16393.2 42.2 | 9.6 223.3 63.3 | 57.3
1990 33452.00 49.0 11.6 9881.8 14.4 3.4 25020.5 36.5 | 8.7 200.8 69.8 |  52.6
1991 60536.2]  46.0 13,41 19037.8 14.6 4.2 52826.7 40.5 | 11,7 81.0 92.5 211.1
1992 1ozl s1.0 | 14,5]  32185.8 14.5 4.1 77766.5 35.1 5% i o 53
1993 179726.1] 37.0 |  14.51 46225.5 955 3.7 | 71T 35.4 13,97 S8.9 43.6 220,2

KAYNAK: Erdogan Uner, I, Tilirkiye Maliye Sempozyumu "Tiirkiye'de B
s. 259-260 dan ve Tablo

k Biitge Harcamalarinin Genel Bir Degerlendirilmesi,
1'den yararlanilarak diizenlenmigtir.

Y



45

TABLO: 7
KONSOLIDE BUTGE HARCAMALARININ PLANLT DONEM ORTALAMALARI

(CARt FIYATLAR, YUZDESI)

ovons LR o | L, | AR
I.PLAN 50.2 26.1 21.1 R
| II.PLAN 45.6 18.3 32.2
III.PLAN 45.4 20.2 33.6
1978 YILI 42.0 18.9 39,0
IV. PLAN 43,2 18.4 45.7
1984 YILI 39.0 1813 55.4
V. PLAN 37.6 18.2 © 47.5° -
VI. PLAN 45.7 13.3 36.9

KAYNAK: Tablo: Q@'dan yararlanilarak hesaplanmigtir.

b- Harcamalar- G.S.M.H. iliskileri ve Harcamalar iginde KiT, mahalli Idareler ve
Fon'lann etkileri. :

Konsolide biitce harcamalannn G.5.M.H. i¢indeki pay: cari fiyatlarla yilda ortalama
1. plan doneminde %19.96, 2. plan doneminde %22,71, 3. planda %23.18, 4. plan dénemin-
de %23,44 oraninda gergekleserek her dénem artmugtir. 5. plan doneminde biraz diigerken

(%21.5) 6. plan donemi iginde tiim plan dénemleri icinde en yiiksek seviyeye (%30.90)
ulagmugtir.

Kamu kesimi toplam biit¢e harcamalarinin G.S.M.H. igindeki pay: ise yilda ortalama
1. plan déneminde %23.9, 2. plan donemde %26.2, 3. plan déneminde %28.6, 4. plan’da
%29.6, 5. plan’da %34.1 ve 6. plan déneminde %41.6 seviyesine ulagmustir. (Bkz. Tablo 9)
Dikkat edilirse kamu kesimi harcamalarinin artig hiz1 konsolide biitge harcamalar artig hi-
zindan daha hizh gelisme gostermigtir.

Boylece 1963-1993 déneminde konsolide biitce harcamalary/GSMH oraninda planh
donem ortalamalan itibariyle %10.94, kamu kesimi harcamalari/GSMH orarunda %17.7
puanlik bir arhg gerceklesmig olmaktadir. (Tablo 9)

Planli dénem ortalamalan diginda harcamalann yillik yiizde geligmelerine baktg:-
mizda konsolide biitce harcamalar/GSMH oraninun 1963 yilinda %18.56, 1993 yilinda ise
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%35.06 seviyesinde oldugu, 1963-1993 donemleri arasinda 16.50 puanhk bir artig oldugu
goriilmektedir. Kamu kesimi harcamalar/GSMH orani ise 1963 yilinda %22.1, 1993 yilin-
da %43.6 oraninda olurken, 1963-1993 déneminde 21,5 puanlik bir artig gerceklegmistir.
(Tablo 8)

Ozellikle toplam kamu kesiminin ve konsolide biitge harcamalannin karsgilagtirmal
olarak 1980-1993 arasinda nasil bir seyir izledigini incelerken dort farkh donemle karsilagil-
maktadir. Ve ayni sonuglan ifade etmektedir.

Birincisi biitge harcamalar/GSMH oraninin diigtiigii 1980-1985 dénemi (1983 yili ha-
rig); ikincisi yeniden ylikselmeye bagladg: 1985-1987 dénemi, {i¢lincli ddnem bu oranin ye-
niden diigme gosterdigi 1987-1988 donemi dordiincii donem ise planh dénem iginde en
yiiksek seviyelerin olugtugu 1989-1993 dénemidir.

Son dénemde biitce harcamalanmin ortalama toplam harcamalarda %4]- konsolide
harcamalarda %23.65 civarinda seyrettigini gormekteyiz.

Tiirkiye’de biitgelerin 1980'li yillardaki seyrine bakilinca kamu kesimi ve kismen oko-
nomiyi daraltici politikalarin uygulandigy 1979-1984 déneminde 1981 yih diginda biitgele-
rin reel olarak daraltildg gériilebilir. Ozellikle bu dénemde uygulanan istikrar tedbirleri
dogrultusunda biitge harcamalannin miktarinda cari ve yatinm harcamalan siurlanarak
saglanmig, bu durum ayni zamanda kamu hizmetlerinin kalitesinin diigmesine neden ol-
mustur. Transfer harcamalannin biiyiik bir hizla yiikselmesi izlenen kamu harcamalarim
finanse etme politikasinin bir sonucudur. Harcamalann finansmaru devletin vergi gelirle-
rine dayandinlmadigindan, konsolide biitce harcamalan iginde transfer harcamalanmn
pay1 1970’lerden baglayarak artmgtir. Transfer harcamalan iginde en biiyiik pay1 borg faiz-
leri ve borg 6demeleri (vergi iadesi) olugturmaktadir. '

Bu bakimdan bu dénemde biitcelerin kamu kesimini temsil niteligi sonraki doneme
gore daha yiiksektir. Bu nedenle biitge politikasindan ekonomik/mali politikalar biitiinii-
ne yonelik sonuglar ¢ikarmak miimkiin ve dogru kabul edilebilir.

1985 sonrasinda biitcelerin kamu ekonomisini temsil niteliklerinin giderek azalmasi-
nin nedenleri, 1984 sonrasinda fonlarla biitce digina biiyiik kaynaklann gikanlmaya bas-
lanmasi, yerel yonetime biitce gelirlerinden aktanlan kaynaklann biiyiitiilmesi, i¢ ve dig
borg anapara ddemelerinin 1986 yilindan itibaren biitcelerde gosterilmesi olarak siralana-
bilir. Aynca 1984 sonrasinda KiTlerin biitceden ve Merkez Bankasindan aldiklan destek
azalmig olmasina kargihk yatinm gorevleri siirdiigii igin i¢ ve dig borg taleplerinde hizla ar-
tiglar da kamu kesiminin boyutlarin genigletici etkiler yapmustir.




4

TABLO: 8

KAMU KESIMI - KRONSOLIDE
BUTCE HARCAMALART, GELIRLERI ve ACIKLARININ G.S.M.H. ORANLARI
(CARI FIYATLARLA, MILYAR TL, %)

i i xxsa/com | KXBY/ [KKB Agikl KON.B.H/ | KON.BG/ [ KON-B-Asxly/” mfgﬁf
! e | feom | com GSMH YAR T1).GSMH
1963 | 22.1 21.0 | 1.2 18.56 18.86 0.30 66.8
1964 | 24.7 22,0 1.8 | 2006 | 19.21 -0.84 2.3 |
1965 | 24.9. 23.6 | 1.3 | 50,00 19,29 -0.78 26,7 4
1966 | 240 | 2211 1.8 | 1901 19.80 -0.11 91,4 ¢
1067 | 236 | 23.2] 0.4 | 2138 | 2748 0.30 101.5
1066 | 25,1 | 235 1.7 !-2070 | 2048 | 0,53 . 12,56
1066 | 25.7° | 236! 2.1 1 21.37 ! 20.10 | -1.78 124.9
1970 | 27,00 | 939l - i 23.48 | 2361 | 0.14 47,8}
1971 | 27.7. ! 268! 0.8 ! 25.49 | 22.17 -3.32 182.6
1972 | 25.4 | 2s0l 1.5 | 22.56 | 22.42 -0.12 240.8 ¢
1975 | 25.9. | 239! 1.8 | 2179 21,08 | o071 3095 ¢
1976 | 244 | 205! 3.9 | 19.27 18.35 -0.91 427.1 ¢
1973 | 278 | 919 | g1 | 5528 22.17 ~0.20 535.8
1976 | 31,3 ! 22.5) 8.7 | 206 23.50 | -p.36 i 67,9
1977 | 35.9 | 235 |10.4 | 2848 | 2382 | 4 ¢n 872.9
1976 | 32.8 | 28.6 | 4.2 | 28.01 26.16 | -1.85 1290.7
1979 | 32.3 ! 22,9 | 9.4 28.79 20,61 | -4.37 | ames
1980 | 33,1 ! 226 | 105 | 24.33 20.56 -3.76 4435.0
1981 | 20.2 | 243 | a9 | 2313 | 20.02 -1.89 €554.0
| 1982 | 24,4 | 20.1 | 4.3 ! 18.34 16.53 ~1.78 18735.0 §
1983 | 29,1 ! 231 | 6.0 | 22.62 19.91 -2.71 11552.0
1986 | 20,0 | 225! 6.5 | 9850 | 3507 | o544 _18375.0
1085 | 29.3 24,8 ' 4.6 19.42 16.59 ! -2.83 |  27797.0
1986 | 34.3 20.5 | 4.7 21.74 18.17 =3 3 32370.0
1987 | 36.6 | 28.8 | 7.8 22.27 17.83 =434 58565.0
1988 34.7 | 28.5 | 6.2 21.32 17.48 | -3.84 100582.0
1989 35.6 | 28.4) 7.2 | 22.81 18.40 -4.40 1 170412.9
1990 | 352 | 25.0 | 10.2 23.86 19.69 -4.16 | 257254.0
1991 | 40,0 | 25,5 345 | 2879 | 21.38 | -7.41 452425.0
1992 40.9 | 25.9 | 14.9 | 2s.44 22.35 | -6.08 779462.0
1993 43.6 | 27.2 |16.3 | 35.06 | 25.47 | -9.59 1360254.0

KAYNAK: GSMH Ralemi H.D.T.M. Kamu Finansmani Gen.Miid. 1980-1994
Hazine Yallik Gostergelerinden 1963-67 IX. Tiirkiye Maliye
Sempozyumu Erdogan Oner, s. 259. 1967-75 D.1,E. Tiirkiye
Istatistik Yilligi s. 362, 1976-78 D.1.E. T. Ist. Yili
s. 360 verilerinden yararlanilarak diizenlemmistir. Ayrica
bu tablo Tablo: 1 ve Tablo: 2'den yararlanilarak diizen—

— lenmigtir:——— =




TABLO:

9

KAYNAK: Tablo'8'den yararlanilarak hesap edilmigtir.

KAMU KESIMI-KONSOLIDE BUTCE HARCAMALARI, CELIRL Fy
GSMH TGINDEKL YUZDES (PLANLI DUNEM ORFAL fARYer
e — y -
[
KAMU KESimMiI KONSOLIDE BUTGE
DONEMLER
HAR/G.S.M.H. | GELIR/GSMH| ACIK/GSMH | HAR/GSMH | GELIR/GSMH ACIK/GSMH
(%) (%) (%) (%) (%) (%)
I.PLAN 23.9 22.6 1.3 19.96 19.73 ~0.23
II.PLAN | 26.2 25.0 1.2 22,71 21.70 -1.02
IIT.PLAN 28.6 22.4 6.2 23.18 21.78 ~1.40
1978 YILy 32.8 28.6 ~4.2 28.01 26.16 -1.85
IV. PLAN| 29.6 22.6 -7.0 23.44 20.29 -2.50
1984 YILI| 29.0 22.5 -6.5 20.59 15,27 -5.33
V.PLAN 34.1 28,0 ~6.1 21.50 17.69 -3.80
VI.PLAN | 41.6 275 ~14.0 30.90 23.65 =7.24



LO: 10
TAD KONSOL1IDE-KAMU KES%%I EUTCF HARCAMALAR L PLANLI ?ONEM ORTALAMALARI

T FIYATLARLA, 1988 =

= —
KONSOLIDE BUTGE KAMU KEsIml
YILI E
DONEMLER | HARCAMALAR | GELIRLER | ACIKLAR | HARCAMALAR| GELIRLER ACIKLAR
(%) (%) (%) (%) (%) (%)
1.PLAN 0.08 0.09 0,008 0.05 0.06 0.02
TT1.PLAN 0.17 0.20 0.056 012 _ 0 .14 0.03
[I1.PLAN 0.63 0.71 0.268 0.48 0.45 0.64
1978 YILI|  46.95 62.27 -0.59 42.35 79.16 =0.59
IV.PLAN 6.94 7.40 4.b4 5.49 5.256 6.59
1984 YILI| 44.82 21.17 312.7 58.56 54.55 73.55
V.PLAN | 81.43 80.93 83.7 79.46 78.44 _ |__84.094
VI.PLAN |1607.03 1485.32 2161.5 1232.49 991.78 2344.85

KAYNAK: Tablo 4 ve Tablo 5'den yararlanilarak hesaplanmigtir.
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i— KIT Politikas: ve KIT Harcamalanindaki Geligmeler

1980 éncesinde Kamu Iktisadi Tegebbiislerinin iirettikleri mal ve hizmet fiyatlan bas-
ki altinda tutulmustur. Kapsami ¢ok genis olan temel mal ve hizmetleri iireten KiT’lerin
genellikle yiiksek maliyetlerle caligmalan ve iiriinlerini meliyetlerinin altinda fiyatlarla pa-
zarlama zorunda brrakilmalan, bu kuruluglann kaynak agiklanim biiyiitmiig ve aym za-
manda ekonomideki iiretim, tiiketim ve yatinm dengesini bozmugtur.

Bunun yaninda yénetim ve istihdamla ilgili miidahelelerin siirdiiriilmesi, KIT’lerde
rasyonel igletmeciligi engellemigtir.

Mevcut kaynaklarla yeterli 6denek aynimasini fevkalade giiclestiren bir sayiya ula-
san KiT proje demeti, yatrimlann olgunlasma siirelerini uzatmg ve KiT'lerin finansman
agiginin biiyiimesine énemli 6lgiide katkida bulunmugtur. - ; i,

KiT'lerin biiyiiyen bu finansman agiklari Genel Biitce ve Sosyal Giivenlik Kurumla-
rindan diigiik maliyetle saglanan fonlann yaninda genis 6lgiide Merkez Bankas: kaynak-
lanindan faydalanilarak kapatiimaya gahgilimigtir.®%

Diger tarafdan, Kamu kesimi agiklan iginde KiT'lerin pay: "1975-1980 dénemi iginde
gliniin kogullanna gore azaltlmigtir. Ancak 1975'de %85.1 gibi yiiksek olan bu oran 1978
de %48’e inmig, bu y1ldan itibaren yiikselise gegmis. 1980°de %55.4 olarak geréekle§mi§ﬁr.
Aynu dénemde kitlerin kamu kesimi iginde borglanma geregi, 1975 de 27.9 milyar TL. olur-
ken, yiikselig baglamg, 1978'de 43.8 milyar TL olmugtur. 1978’de 25.7 milyar TL olarak ger-
ceklegirken biraz diiglig gostermis, ancak 1979'da tekrar yiikselmig 113.7 milyar TL. olmus-
tur.

1980-1993 yillan arasi kamu kesimi agiklan iginde KiT’lerin pay: azalisa gegmistir.
1981’de %60.3 olan bu oran 1992’de %31.2 gergeklesirken 1993 tahmini programda %21.9
olarak 6ngoriilmiigtiir.

1980-1993 y1llan arasinda KiTlerin borglanma geregini G.S.M.H. igindeki geligimine
bakhgimizda yillara yayilmug bir diisiig gozlenmektedir. 1980°de bu oran %5.8, iken, 1984
yihinda %2.3 olmustur. Bu yildan sonra bir yiikselme goriilmekle birlikte (1985 %3.1) bu
yiikselig 1988 %22 ile yerini diigii trendine birakmughr. Ancak son donemlerde 1984-1988
yillarina gore yiikseli§ meydana gelmigtir. 1990 da %5.3 olurken 1992 de %4.7 olarak ger-
ceklesmigtir. 1993 de %3.6 gibi bir oranla kitlerin borglanma gereginin GSMH igindeki pa-
ymin diigiig gostermesi 6ngoriilmiigtiir. (Bkz. Tablo 11)

91) DPT, 1980'den 1990'a Makroekonomik Politikalar, Tiirkiye Ekonomisindeki Geligmelerin Analizi ve Bazi Degerlen-
dirmeler. 24 Temmuz 1990 5.8
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Kamu kesimi gelirleri harcamalan ve dagihmi iginde yer alan degiskenle bakilarak
dikkat edilirse, 1980’den bu yana siirekli olarak olumlu gelisme gosteren tek degisken KiT
agiklandir. 1983 sonrasinda kamu kesimi dengelerinde goriilen bozulmaya kargin KiTle-
rin bir yandan agiklarini kapattiklarimi ve para bazini yiikseltici etkilerinden arindiklan
goriiliirken, ayn1 dénemde fiyat politikalari kanali ile bir maliyet enflasyonu yaratmadik-
lant goriilmektedir. Yani KiTlerin 1984 yilina kadar kapattiklan agiklar, yapay ve bilingli
bir sekilde maliyet iistiine ¢ikanlan bir fiyatlandirma politikasi sonucu olmamigtir; Ancak
durum 1984 sonrasinda degigmistir. 1984 sonrasinda da KiT agiklan diigiiriilmiis, ancak
KiT’ler bu kez para bazi kanali ile degil maliyetler kanali ile enflasyonu pomplamaya bas-
lamiglardir, Sonug olarak KiT agiklannin kapanmaya devam etmesi, 1984 sonunda altadici
olmustur, giinkii KIT’ler 1984 sonrasinda enflasyonu bu kez de giittiikleri bu bilingli yiik-
sek fiyat politikas: ile koriiklemiglerdir.®?

ii - Mahalli idare Harcamalan

Kamu hizmet ve gorevleri tekgi bir siyasal yapiya sahip olan Tiirkiye’de merkez y6-
netim (idare)’lerle yerel yonetimler arasinda boliigiilmiigtiir.

Gelir kaynaklarinin merkezi yonetimle yerel yonetimler arasinda boliigtiiriilmesinde
yerel yonetimlerin mali yonden merkeze bagimlih§ vardir. Tiirkiye'de yerel yonetimlerin
kendilerine 6zgii gelir kaynaklan, vergileri bulunmakla birlikte bazi vergiler merkezi ida-
re ile yerel yonetimler arasinda ortaklaga kullanilmigtir. :

1980 Oncesinde gesitli vergi gelirlerinden belediyelere ve il 6zel idarelerine belli
amaglarla paylar ayniliyordu.* 24 Ocak Kararlan'ndan sonra izlenen politika ve alinan
tedbirlerle ekonomik yapinn degismesine agirhk verilmig, karar alma siirecinde mahalli
idarelerin 6neminin artiriimasina ve mahalli birimlerin giiclendirilmesine y&nelik diizen-
lemeler yapilmstir. 1984 yalinda 3030 sayil Kanun ile biiyiik Sehir Belediyelerinin kurul-
masi saglanmugtir.

4 Aralhik 1985 tarih ve 3239 sayih Kanunla. 2464 sayili Belediye Gelirleri Kanunu,
2380 sayih Belediyelere ve 1l Ozel Idarelerine Genel Biitce Vergi Gelirlerinden Pay Veril-
mesi hakkinda kanun, 1319 sayih Emlak Vergisi Kanunu ve 3074 sayih Akaryakit Tiiketim
Vergisi Kanunu'nda belediye gelirlerini arirmak amaciyla 6nemli degisikliklere gidilmis-
tir. bu suretle belediyelerin gelirlerinin artirlmasiyla mahalli idarelerin giiclendirilmesi
amaclanmgtir.

92) Giller, Tansu, Kaytaz, Mehmet; "KiT'lerin ekonomideki Maliyet artina tekileri, 1.T.O. Yayin No: 3, Istanbul 1988, s.
14.

93) Gakir, Nuran; Titrkiye'de Yere] Yonetimler ve Yerel Yénetimler {izerine Istanbul 1994, 5. 233 (Basimarmg Yitksek Li-
sans Tezi, .U. Sosyal Bilimler Enstitiisii)



TABLO: 11
KkAMU KES1MI ICINDE KIT AGIKLARI
(BORGLANMA GEREG1) ve G.S.M.H. ILISKILERI
(CART FIYATLARLA)

| Sy e | G oy ]
1975 27.9 5.2 85.1
1976 48.2 7+1 82.4
1977 43.8 5.0 48.5
1978 25.7 2.0 48.0
1979 113.7 5.2 55.0
1980 257.5 5.8 55,4
1981 192.4 2.9 60.3
1982 206.2 ' i D 55,1 N
1983 303.6 2.6 44.1
1984 421.2 2.3 35.3
1985 869.5 31 68.6
1986 1,319.9 : 3.4 70.6
1987 2,470.1 4.2 54.1
1988 2,805.3 2.8 45.0
1989 4,419.7 2.6 36.0
1990 15,116.5 5.3 51.6
1991 19,943.2 . 4.4 30.4
1992 36,315.9 4.7 31.2
1993% 47,359.5 3.6 21.9
* Tahmin

KAYNAK: Oner, Fxdogan, a.g.e., s. 24—25'den yararlanilarak diizenlemmigtir.



53

Boylece, mahalli hizmetlerin yerinden kargilanmas: ve sorunlann mahallinde ¢oziil-

mesine agirhk verilerek kamu kaynaklannin tahsisinde etkinligin artinlmasina ¢ahigilmig-
tir.%%)

Mahalli idarelerin gelirleri ve harcamalan, 1980’1i yillara gelinceye kadar 6nemsiz sa-
yilacak kadar artiglar gostermesine ragmen, ozellikle, 1985 yihindan itibaren 1980 6ncesine
gore hatin say1ur bir gelisme géstermistir.

1963 den 1984 yilina kadar mahalli idarelerin GSMH igindeki payr hemen hemen ay-
n1 oranlarda (%0.02), birbirini yakin oranlarda takip ederken 1985-86 yilindan itibaren bii-
yiik bir sigrama gostermigtir. 1985'de %0.02 iken, 1986 da %0.04’e ulagmigtir. Tablo: 12ye
baktigimizda bu oranin 1991 yilina kadar boyle devam ettigi goriilmektedir.

_._ . Mahalli idare gelirlerinde ise yine 1980’lere dek cari fiyatlarla pek yiiksek oranda ar-
tiglar goriilmemektedir. 1981 yiinda 2,5 kat artmig, 107.5 milyar Tl seviyesine ulagmus,
1986 yilinda ise bir Gnceki yila gore 2,8 kat artarak en yiiksek noktaya gelmistir.

1984 yilindan sonra hizla biiyiiyen Mahalli Idare harcamalan ile Biitge Dis1 Fonlarn
harcamalan da devletin 6zellikle altyap: yatinmlan yoluyla ekonomideki agirifin eski
yillara nazaran daha fazla pekigtirmesine imkan vermistir.

Mabhalli idarelerin Borglanma gerekleri ise 1980 lere kadar normal seyrederken 1980
yilinda biiyiik bir sigrama gostermistir. (16 milyar T1.) 24 Ocak kararlannin etkileri mahalli
idarelerin borglanma gereginde 1981-1983 arasi cok rahat goriilmektedir. Bu dénemde ade-
ta M.LB.G. 1978'li yiliun seviyesindedir. Ancak 1983 den sonra Mahalli Idarelerde harca-
malarin hizlanmasi, borglanma geregini de hizlandirmug 1988 yilinda 467.3 milyar TL iken
1992 de 8487.9 milyar TL. ye (1988’e gore) yaklagik 18 katina ulagmugtir. bu arada
G.SM.H.'nin hizla biiyiimesi Mahalli Idarelerin GSMH igindeki paymu kiigiiltmiistiir.
Tiim bunlann yaninda kamu kesimi agiklan iginde Mahalli Idarelerin pay1 1980 6ncesi or-
talama 2,5 civarinda iken 1980 sonras: %6-7ler civarinda giderek biiyiiyen bir gelisme gos-
termektedir. (Bkz. Tablo 13)

94) DPT. 1980”den 1990'a Makroekonomik Politikalar, Tiirkiye Ekonomisindeki Geligmelerin Analizi ve Bazi Degerlen-
dirmeler, 24 Temmuz 1990, 5. 24.



TABLO: 12

MAHALL! IDARELERIN GELIRLERI HARCAMALARI VE
G.S.M.H. IL1gKkILER]
(CART FIYATLARLA MILYAR TL)

M.1. M.1. M.1.HARCAMALART
YILLAR | cprLiriErt HARCAMALART G.S.M.H. PAYI(Z)
1963 1.2 1.4 0.01
1964 1.5 1.5 0.02
1965 2.6 2,8 0.02
1966 1.8 1.8 0.01 |
1967 2.0 2.0 0.02
1968 | 2.3 2.3 0.02
1969 2.4 2.4 0.02
1970 2.9 2.9 0.02
-~ 1971 - 3.3 --——-{ 3.3 0.02
1972 4.0 4.0 0.02 E
1973 4.5 4.5 0.01 E
1974 7i2 : 8.7 0.02 I
1975 6.7 10.9 0.02
1976 7.6 12.8 0.02
1977 9.3 15.3 0.02
1978 14.7 22.6 0.02
1979 22.4 55,6 0.03
1980 41.9 108.8 0.02
1981 107.5 124.2 0.02
1982 115.8 139.2 0.01
1983 188.7 193.8 0.02 _%
1984 278.5 275.5 0.01
1985  481.7 | 469.9 0.02
1986 1363.8 1421.9 0.04
1987 | 2083.9 2421.5 0.04
1988 36484 4183.1 0.04
1989 5924.0 6676.2 0.04
1990 9167.0 9984, 0 0.03
1991 15961.0 18536.0 0.04 _
|
|

KAYNAK: Cakir Nuran, Tiirkiye'de Yerel Yonetimler ve Yerel Y®netimler
Uzerine bir Uygulama Yiiksek Lisans Tezi s. 223'den alimmisgtar.



KAMU KESIMI ICINDE MAHALLI IDARELER ACIKLARI

TABLO: 13

(BORGLANMA GEREGI) ve G.S.M.H. ILISKILERI
(CART FIYATLARLA)

YILLAR MAHA%ANM%P%%%%E% §$§§§S§3A e KAME %E%%%E_K-iﬁzzl
(MILYAR TL) (%) }:ﬁigé PAYT (2)
1975 -0.5 -0.1 ~1.5
1976 -0.1 0.8
1977 -0.9 -0.1 -1.0
1978 2.6 0.2 4.9
1979 -1.2 -0.1 -0.6
1380 16.0 0.4 3.4
1981 -0.2 ™ ~0.1
1982 -3.0 - -0.8
1983 4.1 0.0 0.6
1984 -20.2 -0.1 -1.7
1985 -38.7 -0.1 -3.1
1986 135.7 0.3 %3
1987 344.0 0.6 7.5
1988 467.3 0.5 7.5
1989 475.3 0.3 3.9
1990 55.3 0.0 0.2
1991 2878.8 0.6 boh
1992 8487.9 s O 7.3
1993% 11825.7 0.9 5.5
* Tahmin

KAYNAK: Oner Erdogan, Kamu Kesimi Gelir-Harcama ve Borglanma Gerefi:
Genel bir degerlendirme (1975-1993) s. 25-26'dan yararlani-

larak diizenlemnmigtir.
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iii- Fon Uygulamalan ve Fon Harcamalarindaki Gelismeler

Bu d6énemde harcamalarda belirli bir esneklik saglayan fon uygulamalanna bagvu-
rulmugtur. bu gercevede dnemli boyutlara ulagmig olan konut agifimin kargilanmasi, ko-
nut yapiminin desteklenmesi ve ozellikle bu alana gerekli kaynagn aynlabilmesi amaciy-
la, 17 Mart 1984 tarihinde 2983 sayih Tasarruflarin Tegviki ve Yatinmlann Hizlandinimas:
Hakkinda Kanun gikanlarak Bagbakanhk Toplu Konut ve Kamu Ortaklign Idaresi kurul-
mugtur. Olugturulan Toplu Konut Fonu konut ihtiyacinin kargilanmas: igin konut kredisi
saglanmasi, konut kredisi faiz subvansiyonu, toplu konut iskan sahalan igin arsa temini
ve konut sektdrii sanayiini tegvik amaciyla kullanilmigtir. Bunun yaninda biitce disi fon-
lar genelde, dnceligi olan biiyiik altyap: yatinmlarinun tamamlanmasi, ihracatin ve iilke
sathinda 6zel kesim yatinmlannin tegviki, bazi temel mallarda fiyat istikrarinun saglanma-
s1 ve sosyal amach programlann finansman amaciyla kurulmugtur. Aynca Savunma Sana-
yi Destekleme Fonu araciliiyla, savunma sanayi nin gelistirilmesi ve modernlestirilmesi
amaglanmustir. Fon uygulamalan ile karar aliciya siiratli hareket edebilme imkar saglan-
mug, harcamalarda idari formaliteler aza indirilmig ve fon gelirlerinin bir sonraki yila dev-
redilebilmesi olanag getirilmistir.®°)

Bir takim alt yap1 yatinm harcamalarini veya sosyal harcamalar: konsolide biitge dig-
na gikarma isteginin bir sonucu olarak 1984 yihndan sonra olugturulan Biitce Dis1 Fonlar
da, 1985 yilindan itibaren ekonomiyi etkileyecek 6l¢iide biiyiik bir harcama giiciine ulag-
muglar ve devletin ekonomideki agirhgini arttinai bir etkide bulunmuglardir.

TABLO: 14
FON* HARCAMALARI VE GSMH ILISKILERI
1984 1985 1986
Harcamalar (Milyar TL) a7 215.6 986.8
Harcamalar/GSMH (Yiizde) 0.02 0.7 2.5

*Toplu Konut, Kamu Ortakh$, Gelistirme ve Destekleme, Akaryakat Istikrar, Savunma Sanayi,
Vergi Idaresi Gelistirme, Sosyal Dayamigma, Destekleme ve Fiyat Istikrar Fonlari.

KAYNAK: TUSIAD, 1980 sonras: Ekonomide Kamu-Ozel Sektér Dengesi, s.5'den alinmgtur.
Konsolide biitge diginda olugturulan sekiz biiyiik fondan yapilan net harcamalar

(fonlar aras1 aktarmalardan anndinlmis harcama tutarlan), 1984 yihinda GSMHnin yalniz-
ca binde 2’sini olugtururken 1986 yiinda GSMH’nin yiizde 2.5'ine ulagmgtr.©®¢)

95) DPT, 1980’den 1990'a Makroekonomik Politikalar, Tarkiye Ekonomisindeki Geliymelerin Analizi ve Baz Degerlen-
dirmeler, 24 Temmuz 1990, s. 25.
96) TUSIAD, 1980 sonras: Ekonomide Kamu-Ozel Sektor Dengesi, Nisan 1988, Istanbul, s. 5.
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Biitce ici fonlann harcamalanina bakti§imizda 1989 yilinda cari fiyatlarla 11.2 milyar
TL, 1992 de 70.4 milyar TL.- olarak gergeklesmis, 1993 programinda ise 84.9 olmas: &ngo-
rilmiigtiir. Biitge digi fonlar 1989 da 1.3 milyar TL iken 1992 de 13.0 milyar TL. olmus, 1993
de program iginde 14 milyar olmas: diigiiniilmusgtiir. Biitge disi fonlann 1989-1993 arasin-
daki artigi fon sayilannin arbgindan kaynaklanmighr. Toplam fon harcamalan bu dénem-
de 1989 da 12.5 milyar TL iken 1992 de 83.4 milyar TL'ye ulagmig, 1993’de 98.9 milyar TL ol-
masl dﬁgﬁnﬁhniis;tﬁ';‘. 1989-1993 dénemi (program dahil) 7 kat artmigtir. Bu dénemde Biit-
ce I¢i Fonlarin GSMH igindeki yerine baktigimizda 1989 da %0.0065 iken 1992 de %0.009
olmustur. Biitce dis1 fonlann GSMH igindeki payr 1989 da %0.0008 iken 1992’de %0.002
gerceklegmigtir. Biitce dig: fonlanin biitce ici fonlara nazaran daha yiiksek hizla arthg go-
riilmektedir.

Toplam fon harcamalarin son dénemlerde GSMH igindeki pay ise zaman iginde az-
da olsa yiikselmigtir. 1989 da GSMH igindeki orani %0.007 iken 1992 de %0.11 olmus, 1993
program dahilinde %0.007 olmas: diigliniilmiigtiir. (Tablo: Toplam fon harcamalarin bu
sekilde dzellikle son donemde GSMH ignideki payinin azalmasi bazi fonlann biitge igine
alinmasindan kaynaklanmugtir. (Tablo 15)

Ote yandan, 6nemli bir kism1 1984 yilindan sonra kurulan fonlar, kamu kesimine ye-
ni kaynaklar aktarilmasinda sinurh bir rol oynarken, biitce gelirlerini biitce digina gikara-
cak biitce agiginin biiyiimesine katkida bulunmakta, ayn: zamanda yiiklendikleri kamu
hizmetleri dolayisiyla kendileri de bir biitiin olarak kaynak agif vermeye baglamaktadir-
lar. Ozellikle katma biitgeci yatinma kuruluglann yatnmlanm finanse etmek amaayla

kurulanlar, konsolide fon dengesinin agikla kapanmasinda ven 6nemli rolii oynamakta-
dirlar.®)

Tablo: 16’ya bakhgimizda kamu kesimi agiklan iginde fonlarin pay1 1984-1993 déne-
mi icinde degigkenlik gostermekte son donemlerde kamu kesimi agiklarim1 kapamadan
azaliga gegmistir. 1984 de bu oran %-9.1 iken 1986 da en yiiksek seviyesine (%-45.5) gik-
mig, 1988 de %-11.2 olurken son senelerde 1986’ya gore azalmalar olmasina kargin 1992 de
%18.5 gerceklegmistir. Son senelerde fon gelirleri giderlerini agmugtur.

Kamu Kesimi iginde fonlann bor¢lanma geregi (fon agiklan) 1984 de -108.6 milyar
TL igerirken giderek yillar i¢inde yiikselme gdstermis, agiklar 1988 yilinda -696.4 milyar
TL olarak gergeklesmistir. Bu yildan itibaren fonlar fazlaliklar vermeye baglamig 1989 da
588.9 milyar TL olurken, 1992 de 21573.8 milyar TL’ye ulagmgtir. Fonlarin kamu kesimi
icinde borglanma geregini GSMH igindeki pay1 kamu agiklan icindeki payin izledigi trent-
le paralellik gostermektedir. 1984 yilinda bu oran %-0.6 gibi kiigiik bir oran iken 1990 da
%1.2,1992'de %2.8 olarak gergeklegmistir.

97) O, Oyan, AR.Aydin; "Istikrar Programinda Fon Ekonomisine" Ankara, 1987, 5. 131.
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Kamu kesimi genel dengesinde yer alan Konsolide Biitge, KiT’ler, Mahalli idareler
ve Fon agiklan son dénemlerde giderek artan bir seyir takip etmistir. Daha 6nceki dénem-
lerde agik vermeyen mahalli idareler ve Fonlann gider-gelir dengelerinin bozularak agik
vermeye baglamalar, kamu kesimi borclanma gereginin yiikselmesine neden olmugtur.
bu olumsuz gelismeye, Konsolide Biitge ve KIT agiklanndaki I?tiyﬁmeler de eklenince gi-
derek yiikselen kamu agiklar ortaya gikmigtir. Kamu agiklaninin kiigiiltidlebilmesi igin, biit-
ce ve KiT'lerle birlikte, sayilan bu kurumlann gelir-gider dengelerinin de diizeltilmesi ge-

rekli bulunmaktadar.

TABLO: 15
BUTCE 1¢t ve BUTGE DISI FONLARIN GEL1SiMI VE G.S.M.H.

1GINDERT PAYLART

_YILT -

FONLAR 1989 1990 1991 1992 1993%
BUTCE 1¢l1 FON HAR| 11.2 20.3 37wk 70.4 84.9
BUTCE DISI FON H.| 1.3 3.9 4.9 13.0 14.0
TOPLAM FON HAR. 12.5 24.2 42.0 83.4 98.9
BUT.1¢I F.H./GsMH| 0.0065 0.007 0.008 0.009 0.006
BUT.DISI.F.H./GSMY  0.0008 0.001 0.001 0.002 0.001
TOPLAM F.H/GSMH |  0.007 0.008 0.009 0.011 0.007

* Program

KAYNAK: Hazine ve Di§ Ticaret Miistegarligi Aylik Gbstergeler, Aralik 15993
s. 70'den yararlanilarak diizenlemmigtir. Bu dénemde Toplam Fonlar
iginde 80 adet ayri fon bulunmaktadir.
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TABLO:

16

KAMU KESIMI 1GINDE FONLARIN DURUMU
(CARI FIYATLARLIA)

KA KERNDE BGRE

KAMU xzs.iglx.
N BORC.

} KES.1 E
YILLAR LARIN PAYI (Z) E§§£A5£§YB§E§2. CORTCRN 29
1975 = = N
1976 - = -
1977 N i i
1978 - = =
1979 - = -
1980 . - =
1981 - - -
1982 - - i VL
1983 = ~ -
1984 -9.1 -108.6 0.6
1985 £16.8 -213.3 -0.8
1986 -45.5 -850.4 -2
1987 ~9.5 -431.4 -0.7
1988 -11.2 ~ -696.4 -0.7
1989 4.8 588.9 0.3
1990 11.4 3:35F. 0 L5
1991 2.1 8,328.0 1.8
1992 18.5 21,573.8 2.8
1993x% 8.5 18,336.9 1.4
* Tahmin

KAYNAK: Oner Erdogan, a.g.e., s. 25-27'den yararlamilarak diizenlemmistir.
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¢- Kamu Kesimi - Konsolide Biitce Gelirlerinin Geligimi:

Birinci Beg Yillik plan déneminde konsolide biitge gelirleri yilda ortalama cari fiyat-
larla %14.8 (Tablo 3) sabit fiyatlarla (1988 yih) %1 artousgtir. (Tablo 4) Birinci plan dénemi-
nin 1963 yilinda cari fiyatlarla konsolide biitce gelirleri %12.6 iken plarun son yilinda
(1967'de) %21.8 oraninda artarken, bu donemin bagina gore gelirlerdeki toplam arhg
%73.4 olarak gerceklegmistir. (Bkz. Tablo 1 ve Tablo 3)

Ikinci plan déneminde konsolide biitge gelirleri cari fiyatlarla yilda ortalama %24, sa-
bit fiyatlarla %2 oraninda artmigtir. (Bkz. Tablo 3 ve Tablo 4)

Ugiincii plan déneminde cari fiyatlarla ortalama %31.4, sabit fiyatlarla %7 oraninda
artmigtir. Bu dénemde konsolide biitce gelirleri konsolide biitge harcamalannin gerisinde
kalmagtir.

Kamu kesimi toplam biitce gelirleri 1. plan doneminde ortalama %14; 2. plan’da
%20; 3. plan déneminde %29 oraninda artarken kamu kesimi gelirlerinin arti§ hizinin ol-
dukea gerisinde kalmigtir. Sabit fiyatlarla 1973-1977 déneminde biitce gelirleri %5.2 ora-
ninda ai'tm1§t1r.

1978 ara donemde konsolide biitce gelirleri cari fiyatlarla %45.6 sabit fiyatlarla
%62.27 olarak gerceklegmistir. Kamu kesimi toplam biitce gelirlerinde ise 1979 yilinda cari
fiyatlarla %62.2 sabit fiyatlarla %54.5 oraminda artarak gergeklegmistir. (Tablo 3)

1979-1983 yillan arasinda cari fiyatlarla yilda ortalama konsolide biitce gelirleri
%54.8 artarken kamu kesimi toplam biitce gelirleri %51.4 olarak artmigtir. Sabit fiyatlarla
plan ortalamas: sirasiyla %7.3, ve %5.2 olarak gerceklegmigtir.

1984 yilinda bir nceki yila gore konsolide biitge gelirleri %58.4 kamu kesimi toplam
biitge gelirleri %54.6 oraninda artmugtir.

V. plan déneminde (1985-1989) cari fiyatlarla yilda ortalama %62.8 gosteren konsoli-
de biitge gelirleri, sabit fiyatlarla %80.93 oraminda artmigtir. Kamu kesimi cephesinde ise
bu oran sirasiyla %64, sabit fiyatlarla 7%78.4 olarak gerceklesmistir.

Altinai beg yillik planda konsolide biitge gelirleri cari ve sabit fiyatlarla sirasiyla
%82.3 ve %1485.3 oraninda artarken, kamu kesimi toplam biitce gelirlerinde ise sirasiyla
%69.44 ve %991.7 oraninda artiglar meydana gelmistir. (Bkz. Tablo 3 ve Tablo 10)

Konsolide biitge gelirlerinin yillar itibariyle (nominal degerlerle) geligimi incelendi-
ginde artty hizinin kamu harcamalarina yetigemedifi goriilmektedir. Bu dnemde
(1963-1993) sadece 12 yilda (1966 - 1967 - 1970 - 1972 - 1975 - 1978 - 1981 - 1982 - 1985 - 1988 -

A
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1990 - 1992 yillan) konsolide biitge gelirlerinin arbig hiz1 konsolide biitge harcamalannin
tizerinde olmug; kamu kesiminde ise aym durum (1975-1993 dénemi iginde) sade 5 yilda
(1978 - 1981 - 1985 - 1986 - 1987) olmustur. Diger yillarda gerek konsolide biit¢e harcamala-
n ve gerekse kamu kesimi toplam harcamalan stirekli olarak gelirlerin tizerinde artmugtir.
Gelirlerin artig hizinin daha yiiksek oldugu sézkonusu yillarda kamu agiklarinda da belir-
gin iyilesmeler oldugu dikkat cekmektedir. (Tablo 1)

L1
4

d- Gelirler - G.S.M.H iligkileri:

Konsolide biitge gelirlerinin G.S.M.H igindeki pay: cari fiyatlarla yilda ortalama 1.
plan déneminde %19.73; 2. plan doneminde %21.70; 3. plan déneminde %21.78; 4. plan
déneminde %20.29; 5. plan déneminde %17.69 6. plan iginde %23.65 oraniyla en yiiksek
seviyede gergeklesmigtir. {lk 2 plan déneminde meydana gelen yiikselme egilimi 3. plan

donemiyle diigiige gegmis ancak 6. plan déneminde yiikselige gecmigtir. Kamu kesimi top-
 lam biitge gelirlerinin G.S.M.H. igindeki pay1 1. plan déneminde %22.6 2. plan dénemin-
de %25. 3. planda %224 4. planda bu pay %226 5. planda %28.0 oramuinda olurken, 6.
planda ise bir 6nceki déneme gore gerilentis %27.5 olarak gerceklesmistir. (Bkz. Tablo 9)

Konsolide biitce gelirlerinin 1963 yihnda (nominal degerlerle) GSMH orani %18.86,
1993 yihinda ise %25.47 olurken, 1963-1993 déneminde bu oran %6.61 puan arti§ gstermis-
tir. Kamu kesimi gelirleri/GSMH orani 1975°de %21.7 iken 1993'de %31 seviyesinde ol-
mug; 1975-1993 déneminde bu oran 9.3 puanlik bir artig gostermistir. (Tablo 8) G.5S.M.H ca-
ri fiyatlarla arthif halde sonsolide biitce ve kamu kesimi toplam biitce- gelirlerinin
G.S.M.H'daki pay (yillar itibariyle Tablo: 6) baza donemler harig azalmgtir.®®) Bu bir yer-
de kamu hizmetlerinin G.5.M.H'daki geligmelerden pay alamad:f ortaya koyarken, uygu-
lanan gelir politikasinin devlete kaynak saglayamadifiru gstermektedir. (Tablo: 8)

Planli dénemin bagindan itibaren planlann gelir yonii ihmal edilmig, planlarin uygu-
lamas: sirasinda ortaya gikan plana-politikac catigmasi reel planla ilgili degil, finansman
plam tarbigihrken ortaya qkmghr. Béylece konsolide biitge gelirleri konusunda bol ve ger-
cek gelir saglayacak olan vergi reformu yapilamamustir. Ote yandan gelir politikasiun he-
defleri kaynak arttinmiru degil daha gok kaynak dagilimiru hedeflemistir. Konsolide biit-
e harcamalan sinurlarurken, konsolide biitce gelirlerinde gelir arhiginu saglayacak onlem-
lerden ok kaynak dagilimin etkileyecek onlemlere yer verilmistir. Gittikge artan oranda
olusan biitce agiklan ise, i¢ ve dig bor¢lanma ile finanse edilerek enflasyonun ve biitce ag1-
g1 enflasyon spiralinin biiyiimesi sonucunu getirmistir. Finansman politikas: kamu kesi-
minin niteligi ve kabul edilebilirligini belirleyen bir etmen olmugtur.®*)

98) Gelir/G.5.M.H orarunin diigiigiiniin hem iyi ve hem de kéti taraflan vardir. Kayda ahnmig ekonomi biiyiiyorsa,
biitgenin izafi kiigiilmesi, 6zel sektériin b;?rﬁmsme yardima olur. Kaydi ekonomi izafi olarak kiigiilityorsa biitge-
nin kiigiilmesi, kayiplann arth@ina isaret eder ki hitkiimetler igin hizmetin devam ettirilmesini ve yayginlagtmimasi-
ru zorlagtinr, (Pakdemirli, Prof. Dr. Ekrem. Ekonomimizin 1923'den 1990'a Sayisal Gériiniimii, Milliyet Yayinlan,
IST., 1991 5. 160).

99) Cogar, Nevin; a.g.e., s. 77.
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e- Kamu Kesimi - Konsolide Biitce Aciklaninin Geligimi:

Konsolide biitge agiklan, Birinci beg yillik plan déneminde yilda ortalama cari fiyat-
larla 160 milyon TL. iken plan déneminin baz yillaninda konsolide biitge de fazlahklar g&-
riilmektedir. Ikinci plan déneminde yilda ortalama 1 milyar 400 milyon TL. iken 1971 yilin-
da 6.4 milyar TL"ye gikmug bir &nceki yila gore 2.2 kat artig gostermistir. 1971 yilinda krizin
ilk igaretleri goriilmiig ancak 1972’de agik 0,3 milyar TL. diizeyine gekilmigtir. Ugiincii
plan doneminde ilk iig y1linda 2.4 milyar TL dolayinda agik verilirken 1976’da 3.8 milyar
TL. yiikselen konsolide biitce agig 1977 yilinda artik frenlenemenmis, 40.4 milyar TL. yiik-
selmigtir. (Tablo 1)

Kamu kesimi biitge agiklan ise 1. plan déneminde ortalama 1- milyar TL. dolayinda
agik verirken 2. plan déneminde ortalama 1.9 milyar agik vermis, 3. plan déneminde rekor
seviyeye ulagarak ortalama 40.8 milyar acik olugmustur. (Tablo 2)

1977 yah biitce agiklannin hizla artmaya bagladig ve siireklilik kazandigs yildir. (Tab-
lo 2) Bu y1ldan sonra hem kamu kesimi hemde konsolide biitge agiklan giderek biiyiimiis-
tiir. 1978 yilinda bir miktar azali§ gostererek 23.9 milyara diigen konsolide biitce agiklan
1979 yilinda 96.2 milyara yiikselerek 4 kat artmigtir. Ayni1 donemde kamu kesimi agiklar-
da (1978) diigiige gegmis (53.6 milyar) 1979’da 206.9 milyar seviyesine hizla yiikselmistir.

4, plan doneminde konsolide biitce agiklari yilda ortalama 171.4 milyar artarken bu-
nun nispi orani %105.6 olarak gerceklesmistir. Ayru dénemde kamu kesimi yilda cari ola-
rak ortalama 410.7 milyar artarken nispi olarak %156.1 oraninda artrmgtir. ara donemde
ise bir 6nceki déneme gore cari fiyatlarla konsolide biitce agiklan %212.7 oraninda artar-
ken 979 milyar olarak gerceklegmistir. Kamu kesimi toplam biitce agiklar ise 1194.6 milyar
agik verirken, bir 6nceki déneme gore %73.5 oraninda artmugtir.

5. plan déneminde konsolide biitce agiklan cari fiyatlarla yilda ortalama %953. ora-
ninda gergeklegirken, 6. plan déneminde %1605 oraninda artmugtir. Kamu kesimi agiklan
ise 5. plan domenide %970, 6. plan doneminde %1035.6 olarak artg gostermistir. 5. plan
doéneminin konsolide biitce agiklaninda en yiiksek artig 1989 yilinda 7502 milyar TL olarak
gerceklegmigtir. (Yaklagik 2 kat artmig) Kamu kesiminde de ayni y1l ayni oranda (2 kat arta-
rak) 12283 milyar TL ye ulagmusgtir. (Bkz. Tablo 1 ve Tablo 3)

Biitge aciklarimin artan orandi biiyiiyerek siirmesi konuya uzun vadeli kalici ¢éziim-
ler getirilmedigini gostermektedir.

Konsolide biit¢e harcamalarini azaltarak saglanan biitge agiklanindaki azalg kisa sii-
reli olurken, bir sonraki y1l ok daha biiyiik biitce agiklan ile kargilagtimas: sonucunu orta-
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ya gikarnugtir. Bu durum &zellikle son yillarda bu politikanun sinirlarina gelindigini gos-
termistir. Ote yandan, biitgenin gelir y6nii énemli bir karmasa ortaya koymaktadir. Bir
yanda devletin gelir gereksinimi artarken bu konuda herhangi bir diizenleme getirilme-
mektedir. Son yillarda, siradan devlet harcamalanini bile normal devlet gelirleri ile kargila-
mak miimkiin olamamigtir. Konsolide biitce gelirlerinin, harcamalan kargilama orani %80
lerde bulunurken vergi gelirlerinin %60lan diizeyine inmesi oldukga diisiindiiriicii bir
tabloyu ortaya koymakta ve biitce agiklarinin siirekli bir hal almasinda ana rolii oynamak-
tadir.

Ortaya gikan gelir aqiginin i¢ ve dig borglarla finanse edilmesi, gittikge artan oranlar-
da biitge agiklanna ve enflasyona neden olmaktadir. Bu agidan uzun dénemde, tutarls, ka-
lic1 bir ¢6ziim igin vregi gelirlerinin arttinlmas;, vergilerin mali yoniine 6nem verilmesi ge-
rekli olmaktadr.(1%0)

f- Biitce Aciklan ve G.S.M.H. Iligkileri:

Biitge biiyiikliigii ve agig iilke ekonomilerinde 6nemli rol oynar. Biitce biiyliklagii,
bir iilkenin biit¢esinin G.S.M.H.’na oranu ile ifade edilir. Biitce aqi§imun biiyiikliigii de, agl-
gin biitgenin gelirinin G.S.M.H’ya orani seklinde bulunur.(%? Ciinkii 200 milyar dolar
biitce agiginin G.S.M.H."s1ida 200 milyar dolar olan bir ekonomi iizerindeki etkisi bagkadir,
G.S.M.H.s1 s6zgelimi 2 Trilyon Dolar olan bir ekonomi {izerinde etkisi bagkadir.(102)

Tablo 1 ve Tablo 2'de konsolide-kamu kesimi biitge geliri, gideri ve agxgl verilmigtir.
Tablo’dan goriilecegi gibi biitce bazi yillar fazla bazi yillarda siirekli agiklar vererek sonug-
ta devletin anlamli bir borg yapmasini gerektirmemistir. Ozellikle planh dénemler dikkate
alindiginda 1970 yilindan sonra biitge kronik olarak agik vermeye baglamug ve bugiinlere
kadar gelinmigtir. Tablo 8 ve Tablo 9 biitce gelir biiytikiiglinii, G.5.M.H."ya oranin, biitce
agigini ve agigin G.S.M.H."ya (hem cari y1l hemde planli dénem ortalamalan olarak) bolii-
miinii ifade etmektedir. Goriildiigii gibi konsolide biitce gelirleri (Cari fiyatlarla) yillara
gore milli gelirin %17 ile %30 arasinda, planh dénem ortalamalan olarak %20 ile %24 ara-
sinda degisim gostermistir. Kamu kesiminin biitge gelirleri agisindan olaya baktigimizda
(cari fiyatlarla-3. plan doneminden itibaren) yillara gore milli gelirin %20 ile %31 arasin-
da, planl;, donem ortalamalan olarak %22.6 ile %27.5 arasinda degisim gdstermistir. (Tab-
lo 8)

Biitce agiklarinin konsolide biitcede en biiyiigiiniin GSMH’da (Cari fiyatlarla %9u
kamu kesiminde ise %17’yi gegmedigini gorilyoruz. Planh dénem ortalamalarina bakthg-
mizda; konsolide biitcede en biiyiiytiiiniin G.S.M.H."da %24’ii kamu kesiminde %28'i
gecmedigini ifade edebiliriz.

100)Cosar, Nevin; a.g.e., s. 83-86.
101)Pakdemirli, Ekrem; Ekonomimizin 1923'den 1990'a Sayisal Gériiniimij, [stanbul Milliyet Yayinlan, 1991, s. 159.
102)G. Lissey Richard, Sterner Peter, O Purvis Douglas D., Gurant Paul 5. a.g.e., 5.360.
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Tabiatiyla, biitge biyiikliigii kalkinma, tasarruf, vergi yiikii gibi konularda nemli
ipuglan verir. Biitge agiklan da o iilkede enflasyon, kur degigimleri gibi konularda géster-
ge olarak kullanlir.

Tablo 9’da planl dénemler ortalamas: itibariyle biitge agiklan verilmektedir. Acikla-
nn 1. plan doneminde sonra gok (6zellikle 3. plan déneminden sonra) arth@ goriilmekte-
dir. ¥

Konsolide biitge agiklarinin G.5.M.H icindeki pay: cari fiyatlarla 1. plan déneminde
%0.23, ikinci plan déneminde %1.02, ii¢iincii plan déneminde ise %1.40 olarak gercekles-
mistir. 3. plan dénemi agik ortalamas: 2. plan dénemine gore azalsta iyi bir performans
gostermistir. 1978 yilinda bir 6nceki yrla gore %1.85 oraninda agik biiyiimiigtiir. 4. plan do-
neminde konsolide biitge agiginun G.S.M.H pay: y1lda ortalama %2.90 olarak gergeklesir-
ken, kamu kesimi agiklaninin 4. plandaki orani ise %4.2 dir. 1984 yilinda (ara dénemde)
konsolide biitce égg1 ve kamu kesimi acgiklan bir 6nceki yila oranla sirasiyla %5.33 ve
%6.5 olarak gergeklegmigtir. 5. plan doneminde ise ayru degerler sirasiyla %3.80 ve %6.1;
6. planda ise %7.24 ve %14 oraninda artmugtir.

Yillar itibariyle (nominal degerlerle) kamu kesimi harcamalar/GSMH orani 1975 y1-
lIinda %6.1. Bu oran 1977 ve 1980 yillarinda %10’lan agmus, izleyen yillarda ise azalarak or-
talama %é’lar civarinda gerceklegsmistir. Ancak 1990l yillarda tekrar huzh bir artig trendi-
ne giren kamu agiklarinin 1993 yilinda G.S.M.H'nin %16.3line ulagh. g g&cilme'tedin

Buna gore 1975-1993 déneminde kamu agiklarinda 10.2 puanhk bir artig gercekles-
mis olmaktadir. (Tablo 6)

Konsolide ve Kamu kesimi biitge agiklan plan ortalamalanna bakildiginda stirekli
yiikselig gostermektedir. Ancak yilbazinda bakildifinda bazi dénemlerin farkli gelistigi
gozlenmektedir. Bu dénemlerde biitce agiklaninda inig ve gikiglann gelisimi istikrarsiz bir
gelisim gostermektedir. Bu durum, bu onuda uygulanan politikalann tutarhilig ve pers-
pektifi konusunda kugkular uyandirmaktadir.

Diger taraftan, aggin biiyilimesi, ig¢ bor¢lanmayi veya para basmay: gerektirecegin-
den her ikiside enflasyona etki yapmaktadir. Tabiatiyla, aqigin ig borglanma ile kapatilma-
s1 dogrudan enflasyona en az etki eden bir yoldur. Ancak, asin borglanma reel faiz 6deme-
leri ile hem biitcedeki esnekligi kaybettirir ve hem de igeride faizlerin yiikselmesine yol
agar.(109) '

103)Pakdemirli, Ekrem. a.g.e., s. 160
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i- Kamu Kesimi A¢iklanndaki Biiyiimenin Nedenleri:

Kamu agiklaninda &zellikle 1986 yilindan sonra siirekli bir artig egilimi goriilmekte-
dir. Bu artigin iki nedeni bulunmaktadir.

1—{Kamu harcamalannin kamu gelirlerinden daha yiiksek oranda artmast,

2- Biitce ve KiT'lerin diginda Mahalli idareler, Sosyal Giivenlik Kuruluglan ve Fonla-
nin da agik vermeye baglamasi.

kamu agiklarindaki bliylimenin temel nedeni, kamu harcamalarinin kamu gelirlerinden
daha yiiksek nispette artmasidir. Nominal degerlerle 1975-1993 donemindeki gergeklesme-
ler §Oyledir:

(Milyar TL)

1975 1995 Artig (KAT)
Kamu Harcamalan 149 593,933 3.864
Kamu Gelirleri 116 359.985 3.094
Kamu Agiklan 33 215.948 6.603

Bu dénemde kamu gelirleri 3094 kat artarken, kamu harcamalan 3864 kat artig gos-
termigtir. Kamu agiklar ayru dénemde 6.603 kat artmugtir.

Kamu gelirlerinin kamu harcamalarinin arhg hizina yetigememesi kamu agiklarinin
biiytimesine neden olmugtur. Kamu harcamalanndaki biiyiimenin énemli nedenleri ise
iicret ve maag 6demelerindeki hizhi artiglar ile ig ve dig borg faizi 6demeleridir.

— Kamu agiklanindaki biiyiimenin diger nedeni ise, biitge ve KIT'ler disinda diger bi-
rimler de agik vermeye baglamalandir.

Mabhalli idarelerin 1986 yihna kadar kamu agklanna katkilan olmamug, hatta gelir
fazlalan gergeklegmistir. Ancak bu yildan itibaren mahalli idareler siirekli olarak agik ver-
meye baglamuglardr.

Sosyal Giivenlik Kuruluglan biitceleri 1984-1990 déneminde fazla verirken 1991 yilin-
dan itibaren agik vermeye baglamiglardir.

1984 yilinda kamu dengesine dahil edilen fonlarda 1989 yilindan itibaren acik veren
hizmet birimleri arasina dahil olmuglardir.(1%4)

104)Oner, Erdojran; Kamu Kesimi Gelir-Harcama ve Borglanma Gerefii: Genel Bir Degerlendirme (1975-1993) 1994, An-
kara, s. 5-6. \ Bady
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3 - Biitce Acgiklan ve Vergi Yapisi

Devletler, klasik ve cagdays islevlerini gorebilmek igin (ekonomik ve toplumsal iglev-

ler) gelir toplar ve gider yaparlar. Bir bagka deyisle, kaynak saglayip, bu kaynaklan gorev-
lerini en iyi bi¢imde yerine getirmek amaciyla kullanilir.

Cagdag Devletlerin ulusal geliri ve biitce giderleri incelendiginde ulusal gelirin ¢ok
onemli bir boliimiiniin merkezi devlet ve yerel yénetim birimlerinin harcamalarindan
olugtugu gdriilmektedir.

Sanayilegmig lilkelerde, biitce harcamalarinun pays, ulusal gelirin %45'in {izerinde
bulunmaktadir. Giinlimiizde, sanayilegmig iilkelerde kamu ekonomisi, ulusal iiretimin
yiizde 30-40"1n1 yaratmakta ve ulusal tiiketiminde yanya yakin bir boliimiine sahip bulun-
maktadir.(1%%)

Devlet gelirleri iginde en 6nemli yeri vergiler iggal etmektedir. Biitcenin finansma-
ninda en saglam kaynak siiphesiz vergilerdir. Geligmig olan iilkelerde vergilerin toplam
devlet gelirleri icinde %85-95 orarunda yer aldig gériiliir.(106)

Ulkemiz agisindan kaynaklara yaklasildiginda, biitge gelirleri iginde Devletin gergek
kaynaklarindan sagladig gelirin 6nemli bir yer tutmadify goriilmektedir.

Konsolide biitge gelirlerine bakildiganda 1963 - 1972 yillan arasinda %72’sinin
1972-1993 yillan arasinda kiigiik degisiklikler gbstermesine kargin, genellikle %83"tiniin
vergi gelirlerinden, sirasiyla %28 (1963-72) ve %17’lik (1972-1993) boliimiiniin ise diger
kaynaklardan saglandif goriilmektedir.

Vergi gelirlerinin 1963-1993 déneminde artig hiz1 (cari fiyatlarla) en ¢ok %86.6 ile
1993 yilinda, en az %8.7 ile 1968 yilinda gerceklegmistir. Diger gelirlerin bu dénemde artig
hizi en qok %267.8 ile 1988 yilinda en az %-61.9 oraniyla 1965 yilinda gergeklesmistir. Di-
ger gelirlerin arti trendi son yillarda siirekli ve hizh bir artig goriiniimiindedir. (Tablo 17)

Konsolide biitge gelirleri iginde ¢ok bilyiik paya sahip olan vergi gelirlerinin gesitli
nedenlerle tam ve saglikh bir bigimde toplanamamasi, devleti diger kaynaklara, 6zellikle
borglanma kaynagina itmektedir. Bunun nedeni, Devletin gercek gelirlerinin kolaylikla
arttinlamamasidir.

105)Bulutoglu, Kenan, Kurtulus, Erds; Biitge ve Kamu Harcamalan, Aragtirma Efitim, Ekin Yayinlan, Istanbul,1981,5.3.
106)Agba, Sait; Devlet Borglanmasi, Adim Yaymalk, Bahkesir, 1987, s. 3.
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Devletin gergek kaynaklan icinde yer alan 6teki gelir kaynaklaninin ise, konsolide
biitce i¢indeki paylan hem gok kiigiiktiir, hem de degisimleri oldukga katidir. Bir bagka de-
yigle, taginir ve taginmaz mal gelirlerinin kisa siirede artigi son derece giigtiir.'?)

Vergi yapisi analizlerinde 6nemli bir yere sahip olan dolayh ve dolaysiz vergiler ayn-
mi verginin gelir ve servet kaynaklarina ulagmasi esnasina dayanmaktadir. Bu kaynaga
ya dogrudan veya tiiketim yoluyla ulagilabilmektedir. Dolaysiz vergilerde kaynaga dogru-
dan ulagirken, dolayl vergilerde tiitketim araciligiyla gelir ve servet kaynaklarina ulagil-
maktadir.

Tiirk vergi yapisi iginde 1963-1993 yillan arasinda dolayh ve dolaysiz vergilerin geli-
simi vergi gelirleri icindeki pay itibariyle Tablo 1§de yer almaktadir.

Birinci Beg Y1llik Plan doneminde, toplam vergi gelirlerinin %66’sin1 dolayh vergiler
%34'tinii dolaysiz vergiler olugturmaktadir. II. plan déneminde dolayli vergiler toplam
vergi gelirlerinin %64.7’sini olustururken 1970°de %62, 1972'de %61.3"linii olugturmakta-
dir. 1972 sonrasinda dolayh vergiler hizla azalirken, dolaysiz vergiler hizla artmughr.
1973'te %47.5'e diigen dolayl vergilerin payi, iiglincii plan doneminin son yillarinda
(1977) 46.8’e kadar gerilemis, dolaysiz vergiler 53.1’e yiikselmistir. Dolayh vergilerin top-
lam gelirleri igindeki paymmin azahg, dolaysiz vergiler payimin artigt 1982 yilina dek siir-
miigtiir. 1982 yilinda %35.5 ile dolayh vergiler en diisiik diizeyine ulasmistir. Vergi diizen-
lemeleri iginde dolayli vergilere yapilan zamlar sonucunda 1982'de dolayh vergiler orani
artmig %47’e kadar yiikselmistir. Ancak, dolaysiz vergilerin egemen rolii devam etmistir.
1985 yilinda katma deger vergisinin uygulanmaya girmesiyle dolayh vergilerin pay1 art-
mi§ %53.1 olmugtur. 1987 ve 1988'de toplam vergi gelirlerinin %50.3'iinii olugturmus,
1989'da %46.4’e diigmiigtiir. 1990 tekrar yiikselige gegmis %52.1 gibi bir oran olugurken
1992'de %50.4, 1993 %48.6 oranda gergeklegirken tekrar diiglise gegmistir. Dolaysiz vergi-
lerdeki yiikselis 1990 yihnda %47.9 ile diisiise gecerken bu durum 1992 de toparlanmus
(%49.6) 1993'de de %51.4 gibi bir oranla yiikselmeye baglamustir. (Tablo 18)

Dolaysiz vergilerin hizla geligimin, bu vergiler igin de yeralan gelir vergisinin geli-
simnden kaynaklanmigtir. Bu geligsim enflasyon dolayisiyla vergi gelirleriin artan oranh ta-
rifeden otiirii hizla artmasindan kaynaklanirken, vergi gayri adil bir vergi haline biiriin-
mugtur.

Dolayh vergiler ise kapsamh bir imalat vergisi ile dagimik giimriik ve tiiketim vergile-
rinden olugmakta, yeterince gelir saglamamaktadir. 1985'de Katma deger vergisine gecil-
mesiyle eski dolayl vergilerin ¢ogu kaldirilirken, vergi yapisinin bilingli bir bigcimde bu y6-
ne ¢ekilmesi amac giidiilmiigtiir.

107)Erol, Ahmet; Ekonomik Etkileri Agsindan Tiirkiye'de Devlet Borglart (1981-1990) Maliye ve Giimritk Bakanhg)
Aras. Plan ve Koor. Kur. Bsk.hign Y: 324, Ankara, 1992, s. 103-104.
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Dolayli-Dolaysiz vergilerdeki geligim siireci ekonominin nominal geligme gésterme-
si sonucunda genigleyen kapasitesinin vergilenmesi ile olugmamus, vergi yapisi daha adil
bir nitelige sahip olmamugtir. Yaganan hizli enflasyonist siiregten kaynaklanan bu durum,
bu nedenle ekonomide geligmenin dogru bir gostergesi olamamgtir.

a) Vergi Gelirlerinin Biitge Harcamalanm Kargilama Oran:

inceleme konusu olan 30 yillik siire boyunca vergi gelirleri konsolide Biitce harcama-
larinin en gok 1982 yilinda %81.5 en az 1993 %54.6'sin1 kargilamigtir. Vergi gelirleri kamu
kesimi toplam harcamalannin (1975-1993) yillan arasinda en ¢ok %63.7, en az %40.8’sini
kargilamigtir. (Tablo 19)

Planli ekonomik kalkinma déneminin ilk yillarinda konsolide biitge harcamalannin
yaklagik olarak %64-75'ini kargilayan vergi gelirleri 1972 yihindan itibaren ytikselerek
1976’ya kadar %79-80 dolaylarinda gezinmis, 1977'den itibaren diigerek % 68-70 dolaylann-
da kalmugtir.

Vergi gelirlerinde 1973 yilindan itibaren meydana gelen artig kismen 30.6.1972 tari-
hinde uygulamaya konulan Mali Denge Vergisi'nen Tasarruf Bonosu sisteminin yerini al-
masindan, kismen Devlet Personel Kanunu'nun mali hiikiimlerinin uygulanmasiyla bir-
likte memurlann vergi dilimlerinin yiikselmesiyle kismende 1970 devaliasyonundan son-
ra meydana gelen fiyat artiglaninin Dolayh Vergiler’in miktarini yiikseltmesiyle agiklanabi-
lir. Vergi gelirlerinin konsolide kamu harcamalanini kargilama oraninda da 1977 den bagla-
yarak meydana gelen diiglig ise Devlet 6zendirme Onlemleri gergevesinde yaphg vergi
masraflanyla agiklanabilir.(1%)

1980 yiliyla birlikte vergi sisteminde koklii diizenlemeler yapilmaya baglanmug, siste-
min basitlegtirilmesi yaninda geligen ekonomik gartlara karg: esneklik kazanmas: amaglan-
mugtir. Dolaysiz vergilerin agirhikta oldugu vergi gelirleri kompozisyonu, dolayh vergiler
lehine degistirilmis, dig ticaret rejimi ¢ercevesinde uygulanan miktar kisitlamalan kademe-
li terkedilerek yerine ithalat vergisi ve fon kesintileri ikame edilmig, bdylece kamu igin ila-
ve vergi potansiyeli degerlendirilmistir.

Vergi gelirlerinin enflasyonun etkisiyle reel olarak erimesini Gnlemek amaciyla
1981°de bir yil "Pegin Vergi Sistemi" uygulanmig (1988 yilinda tekrar igleme konmusg) 1983
yilinda seviye itibariyle gercek¢i goriinmeyen vergi beyannamelerine karg: tedbir olarak
"Hayat Standard: Sistemi" geligtirilmig, kurumlar vergisi oranlarinda 1985 yilinda da "Kat-
ma Deger Vergisi" uygulanmaya konmustur.(%)

108)Erpul, Turgay; Plank Dénemde Tiirkiye'de Kamu Borglanmun Yiikii (1963-1985) Maliye ve Giimritk Bakinhif Dev-
let Biitge Uzmanh Aragtirma Raporlan Dizisi No: 2 1987, Ankara, 5. 109-110.

109)DPT, 1980’den 1990'a Makro Ekonomik Politikalar, Turkiye Ekonomisindeki Geligmelerin Analizi ve Baz Degerlen-
dirmeler, Temmuz 1990, s. 22-23.
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Diger taraftan vergi gelirlerinin toplam biitge gelirleri icerisindeki paymnin 1977 yilin-
dan sonra goreceli olarak azalmaya bagladig ve 1980’li y1illarda da diigiik bir seviyede sey-
rettifi goriilmektedir. Boyle bir geligmenin sonucu olarak da, vergi gelirlerinin toplam gi-
derleri kargilama orani, s6z konusu dénemde diigmiistiir. (Tablo 17 ve Tablo 19’a bakiniz)
Daha da otesi 6zellikle 1977-1989 doneminde olmak iizere yukarida sayilan diizenlemeler-
den dolay: vergi gelirlerindeki goreceli artig, biitge gelirlerindeki gelismeyle kargilagtirildi-
ginda yeterli olmamgtir. Diger bir deyimle, biitce gelirlerindeki azalmalar, daha ¢ok vegi
gelirlerindeki azalmalardan kaynaklanmgtir. 1980°hi yallarin ortalamasi olarak gerek vergi
gelirlerinin konsolide biitge giderlere olan rasyosu (0,66) gerekse vergi gelirlerinin konsoli-
de biitge gelirlerine olan rasyosu (0,77) benzer bir gekilde, 1963-1993 d6nemi ortalamalar-
nin altinda gergeklegmistir. 1963-1993 rakamlan siras ile 0,69 ve 0,80 dir.

b) Biitce Aciklar ve Vergi Gelirleri Arasindaki iligkiler:

Enflasyon olgusunun yaganmasinda uygulanan vergi politikalarinin etkisi cagdag ma-
liyeci ve iktisatgilarla tartigmasiz kabulenilmektedir. Vergileri ekonomik anlamda satin al-
ma giiciiniin azalmasina neden olmakta, devlete aktanlan bu paylarin belli amaclarla kul-
lanilmast olanagin saglamaktadir.("'% Bu bakimdan az geligmis iilkelerde vergi gelirlerini
arttirmak agik finansmanin (para basma ve borglanma) olumsuz ve istenmeyen enflastyo-
nist etkilerinden kurtulmak amacina yoneliktir.(™)

Tiirkiye’de de son yillardaki agik finansman gelir boliigiimii ve istikrar iizerindeki
olumsuz etkisi gelir vergilerini arttinic: alternatif beklentilerini yayginlagtirmigtir.

1963-1975 doneminde konsolide biitce agiklannin/GSMH oranina bakthigimizda ortala-
ma %2 civaninda gergeklegirken vergilerin biitce agiklanm finanse etmesinde nispeten yar-
dimar olarak orana baktigimizda (Vergiler/GSMH) ortalama %15 oldugu goriilmektedir.
1975-1980 doneminde konsolide biit¢e agiklannin/GSMH orani ortalama %2.6 olurken,
vergilerin/GSMH oran1 %18.3 olarak gerceklesmisgtir. Bu dénemde vergilerin/GSMH igin-
deki pay: vergi diizenlemeleri, yeni vergi kaynaklarinin bulunmasiyla yiikselmistir. An-
cak bu dénemde yatinm harcamalannin agirhkta olmas: toplam harcamalarnn yiikselmesi-
ne sebep olmug dolayisiyla biitge agiklarinda yiikselig egilimleri baglamigtir. Ayni dénem-
de kamu kesimi agtklary/GSMH orani ortalama %8.2 olarak gerckelesirken, bu oran ayin
donemde gergeklegen vergiler/GSMH oranina yakiagmakta oldugunu gostermektedir.

110)Sevig, Veysi, Enflastyonist ortamda vergileme, Diinya Gazetesi, 16 Arahk 1993,s.7
111)Batirel, Omer Faruk, Tezel, Adnan, Onder, lzzettin, Ozmucur, Sitleyman, "Tiirk Vergi Gelirlerini Arttrma Yollan,
Alternatifler ve Beklentiler, L T.O. Say1 15, 1989, s. 42.
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TABLO:

VERG! GELIRLER! ve DI&ER GELIRLERIN DAGILIMI

G.S.M.H. IcINDFKI PAYLAR1
(Cari Fiyatlarla, Milyar TL)

17

~KONSOLIDE BUTCE GELIRLER? ve

s (%) (7) s :
nu Ilgﬁt{;rlu.znl %%I[S czl?iim f"%%“ ;E::’:LER’ ﬁagcrll"ﬁ" / iéi;g).gg;i' ﬁfgjrzsg’?m‘
1983 Bokd = s8] - 66.6 12.6 30.1 5.7
1964 9.2 9.5 4,20 10.5 67.1 12.9 30.6 5.9
1965 | 10.5| 11.5 1.6 -61.9 69.6 13.4 10.8 2.1
1966 | 12.5| 21.4 2.0 25.0 69.0 13.7 11.0 2.2
1967 | 14.9.] 19.2 3,71 85.0 68.3 14.7 16.9 i
1968 | 16.2] 8.7 2.9 -21.6 71.3 14.4 12.8 2.6
1969 | 19.1] 17.9 | 3.9) 34.3 76.1 15.3 15.5 3.1

1970 | 22.9] 19.9 12.0] 307.6 | 65.6 15.5 34.4 8.1
1971 | 1.3] 36.7 1.4/ ~0.05 73.3 16.2 | 26.7 5.9
1972 | 3891 26,3 151 32.5 72.0 16.1 | 8.0 6.3
o7 | s1.9l 334 | 13.1] -13.2 79.8 .| 16.7 | 20.0 4.2
1974 | 6s.1] 25.4 ! 133 1.5 83.3 15.2 17.0 3.1
- g0l 458 | aael g07 79.9 17.7 20,0 8,5
1976 127,01 33.8 31.0] 37.6 83.0 18.8 19.9 6.7
1977 | 1661 | 32.4 198l 25.9 80,1 19.2 19.1 4.6
1978 246.3 | 46.5 91.4| 229.6 72.9 19,0 27.0 7.1

| 1970 405.4 | 64.6 131.6] 43.9 75.5 18.4 24,5 6.0
1380 747.0} 84.3 5.0l 254 | me | 6.8 18.1 3.7
1981 1191.0] 59.4 200.0l 218 | 8s.6 | 18.2 15.3 3.1
1982 | 1305.0] 9.6 130.00 -30.8 | 90.0 14.9 9.6 1.6
1983 1934.0 | 48.2 366.0] 263.3 84.1 163 15.9 1.2
1954 2372.0, 22.6 ,  434.0 1B.8 84.5 12,9 15.5 2.4
1985 3830.0| 61.5 | 7ea.0 s0.z 83.0 13.8 16.9 2.8
1986 5972.0| 55.9 1162.0] 51.6 83.5 15.2 16.5 3.0
1987 9051.0! 51.5 13964 17.9 86.7 15.4 13.3 2.4
1988 14232.0|_57.2 3355.0_249.7 80.1 14.1 19.1 3.3
1989 25550.0| 79.5 5819.00  73.4 81.4 15.0 16.5 3.4
1990 45399.0 77.7 11174.0]  92.0 80.2 15.8 19.5 3.9
1991 78603.0 73.2 1810600 62.0 81.3 17.4 18,7 4.0
1992 141602.0| 80,0 32622.00  80.2 81.3 18.2 18.7 4.2
1993 161602 | 86.6 a?aea.o% 72.2 75.2 19.1 2.8 6.3

KAYNAK: HDTM Kamu Finansmani Gen.Miid. 1980-1993 H.Y1llik G8stergeleri ve Maliye
Glumriik Bakanlifi Blitge ve Mali Kontrol Miid. ve Gelirler Gen. Mid. Biitge
‘Gelirleri Yilliklarindan derlemmigtir,
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DOLAYLL ve DOLAYSIZ VERGILERIN GELIgIM1
TULUs 18  TtoPLAM VERGI GELIRLER! 1GINDEK! PAYI
(CARI FIYATLARLA, MILYAR TL)

B R N e E e K
GEL] VER.G.
R SO . .. N
1963 B.4) 5.8 667 | 27| 3201
1964 9.2 6.2 672.4 |  3.0| 32.6
1965 10.2 6.8 66.1 3.4| 33.0
1966 12.5 8.2| 65.8 4.1| 32.9
1967 14.9 9.8| 65.9 | 5.0| 33.6
1968 16.2 10.5| 64.7 5.6 36.5
1969 19.1 12.3] 64.4 6.7 35.1
1970 22.9 14.3| 62.2 8.6 37.4
1971 31.3 19.6| 62.4 | 11.7| 37.2
1972 38.9 23.9] 61.3 15.0 | 38.4
1973 51.9 | 29.9] s7.5 22,0 | 42.3
1974 65.1 35.0| 53.7 30.1 | 46.2
1975 94.9 50.6| 53.2 44,3 | 46.6
1976 127.0 66.7| 52.5 | 0.3 | 47.4
1977 168.1 | 78.7| 46.8 | 894 | 531
1978 246.3 104.7| 42.5 141.6 | 57,5
1979 405.4 169.6] 41.8 235.8 | 58.1
1980 747.0 279.0| 37.2 470.7 | _62.8
1981 1191.0 422.5| 35.5 767.6 | 64.5
1982 1305.0 740.1| 47.3 825.7 | 52.7
1983 1934.0 |  784.5| 40.6 | 1148.8 | S9.4
1984 2372.0 | 988.3| 41.7 | 1380.7 | 58.2
1985 3830.0 | 2033.4) s53.1 | 1795.7 | 46.9
1986 5972.0 | 2866.1| 48.0 | 3106.0 | 52.0
1987 9051.0 | 4550.8| 50.3 | 4492.2 | 49.6
1988 14232.0 | 7165.9| 50.4 | 7065.2 | 49.6
1989 25550.0 | 11905.4| 46.6 |13644.9 | 53.4
1990 45399.0 | 23657.0| s52.1 | 21742.0 | 47.9
1991 78643.0 | 41094.0 | 52.3 }37549.0 | 47,8 {
1992 141602.0 | 71393.0 ( 50.4 | 70209,0 | 49.6_ .
| 1993 264203.0 | 28294.0 | 48.6 350090 | 51.4

KAYNAK: Maliye ve Giimriik Bakanlipa Riltge ve Mali Kont.Gen.
Mid. Gel.Gn.Md.Kaynaklarindan ve HDTM Finansman
Gen.Mild. 1980-1994 Y1llik Gistergelerinden derlen-
migtir.



1ABLO: 19

VERG] GELIRLERININ BUTGE HARCAMALARINI
KARSILAMA ORANI

—(Cari Fiyatlar, Milyar TL, 2)
YL TOP.VERG! / KON.BUT.| TOP vERG! /KON .BUT
GELIRLERY/ HARCAMAL! GELIRLERY HARCAMAIL
1963 617 | se.s
1964 64.3 52.3 g
1965 66.9 53.9
1966 68,7 57.0
1967 69.0 62.1
1968 69.5 57.2
1969 T8 59.5
1970 60.0 57.4
1971 63.4 58.5
1972 71.6 63.6
1973 76.9 65.0
1974 79.0 62.4
1975 79.1 63.7
1976 78.2 60.4
1977 67.7 56.8
1978 68.1 58.2
1979 64.0 57.1
1980 69.0 60.8
1981 78.6 . 62,3
1982 81.5 61:3
1983 74.0 57.8
1984 62.7 44,5
1985 70.9 47.0
1986 69.8 44,3
1987 69.4 42.2
1988 66.4 40.8
1989 _65.7 42,1
1990 66.2 41.4
1991 60.3 k3.4
1992 63.9 44,5
1993 54.9 46,0 —

KAYNAK: Tablo: 1, Tablo 2 ve Tablo ]7'den yararlani~

larak dilzenlenmigtir.
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1980-93 dbnemleri arasinda vergilerin/GSMH icindeki oraninda diisiigler olmus,
1981°de %18.2 olan bu oran 1985°de %13.8'e diigmiis, 1990'da tekrar yiikselerek %15.8%e
ulagmug 1993 yihinda %19.1 olmugtur. Aym dénemde ise konsolide biitge agiklarinin seyri
vergilerin GSMH iginde izledigi seyre benzer sekilde geligme gostermis. Bu geligme oranm
%2-9,5 arasinda kalmigtir. Ancak vergilerin/GSMH igindeki artig nispetleri bu dénemde
hep agiklanin/GSMH icindeki artig hizindan agagida kalmistir. Toplam kamu kesimi agikla-
rina/GSMH igindeki geligmesi ise son derece hizli olmus; 1981 yilinda bu oran %4.9 iken,
bazi yillar inig gikig yaparak 1985 yilinda %4.6 kadar diigmiis ancak 1990 yihinda %10.2,
1993 yilinda %16.3 gibi gerceklesirken vergilerin/GSMH igindeki payina ¢ok hizli bir gekil-
de yaklagmushir. (Tablo 20)

Bu gelismelere bakilarak denilebilirki, Biitce agif1 devlet harcamalarinin artigindan
ve ayni zamanda kamu harcamalaninin toplum igersindeki bireylere mali giigleri oranin-
da dagitilmamasindan kaynaklanmaktadir.

Ulkemizde bu konuda var olan eksikligi yiikiimlii sayismin diigiikliigiinden ve yii-
kiimliiliik bigimlerinden kolayca anlayabiliriz.

Tablo: 21’den de anlagilaca@ iizere iitkemizde gelir vergisi yiikiimlii sayis: 1987 yilin-
daki rakamlara heniiz ulagmamugtir. Tiirkiye'de yiikiimlii sayis1 AT iilkeleri ortalamasin-
danda diistiktiir. Yitkiimlii say1sin arttirabilmek icin beyan digi kalmis gelir ve kazangla-
rin belirlenmesi ve belli bir program icersinde beyan dig1 kalan alanlarin vergi ag igersine
alinmasini saglanmalidir.'? Boylece harcamalarin toplum icerisindeki mali giiclere gore
dagilimi adil olacaktir.

112)Sevig, Veysi; a.ge., s. 7.
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1ABLDO: 20
KAMU KESIM1-KONSOLIDE BUTGE AGIKLARI VE VERG! GELIRLERININ GcsMu'DAK1
ORANLARI (%)
KAMU KEsiMl  [KON.BUTGE VERGILER /
TILT  ACIKLARI /GSMi| ACTKIARI/GSMH
1963 1.2 0.30 12.6 N
1964 1.8 -0.84 12.9
1965 1.3 -0.78 13.4
1966 1.8 -0.11 13.7
1967 0.4 0.30 14.7
1968 1.7 0.53 14.4
1969 2.1 1.28 15.3
1970 - 0.14 15.5
1971 0.8 3,32 16.2
1972 1:5 0.12 16.1
1973 1.8 0.71 16.7
1974 3.9 0.91 15.2
1975 6.1 0.20 12.2
1976 8.7 0.56 18.8
1977 10.4 4,63 19.2
1978 4.2 1.83 19.0
1979 9.4 4.37 18.4
1980 10.5 3.76 16.8
1981 4,9 1.89 18.2
1982 4.3 1.78 14,9
1983 -6.0 2.71 16_7
1984 =6.5 5.33 12.9
1985 4.6 2.83 13, R:
1986 4,7 3.57 152
1987 7.8 4.34 15.4
1988 6.2 3.84 14,1
1989 7.2 4.40 15.0
1990 10.2 4.16 15,8
1991 14.5 7.41 17,4
1992 _14.9 6.08 18.2
1993 16.3 9.59 19.1

KAYNAK: Tablo: 8 ve Tablo 17'den yararlanilmigtir,
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TABLO: 21
YURUMLULUK BIGIMINE GORE YUKIMLU
SAYILARIN DAGILIMI (K1st)

YILLAR GOTURU GELIR |GELECEK GELIR | KURUMLAR VERG.
VERGist viikim, |VERGIST YUgUM. | YUKUMLUSU

1985 1.026.379 1.967.061 61.990 N
1987 1.025.918 2.046.577 75.031
1989 907.619 1.784.804 131.035
1991 969,988 1,960.817 155.920
1993(*) | 1,006,995 1.890.000 190.000
(*) Tahmini

KAYNAK: Veysi Sevig: Diinya Gazetesi 16 Aralik 1993
s. 7'den alinmigtir.

Ote yandan vergileme alternatiflerinin gelir béliigiimiinde adalet, iktisadi biiyiime
ve istikrar iizerindeki etkilerini kisaca inceledigimizde,

Vergi Tiirleri Adalet Bilyiime Istikrar

1-Gelir vergisi Tarife Yapisina bagh Higbir etkisi Talebi digiiriir.
Orarurun Arttinlmasi olarak etkisi yapar yok

2- Gimriik Vergilerinin Olumsuz etki Ithal ikamesini Talep diistigit ve
arttinlmasi yapar ozendirir. harcama kaymasi
3- KDV Oranurun Olumsuz Higbir etkisi Talep gerilemesine
arttinlmas; yolagar
4-Kurumlar Vergisinin Higbir etkisi Yatinmlar digser Talebin gerileme-
arltinlmas: yok sine yol agar.

Tablo goze garpan, biitge agiginin finansmaninda en etken aracin adalet ve istikrar
yoniinden gelir vergisi orani artigi oldugu anlagilmaktadir. Bunun nedeni gelir vergisi
oranlarinin tasarruflar izerinde notr etki yapacak gekilde ayarlanabilmesi imkamidir. Hal-
buki kurumlar vergisi, giimriik vergisi ve KDV artig1 yalnizca istikrar {izerinde olumlu bir
etki yapmakta, buna kargilik 6zellikle dolayh vergiler adalet amacina ters diigecek bigim-
de caligmaktadir.(1%)

113)Batirel, Oéner Faruk, Tezel, Adnan, Onder, Izzettin, Ozmumcu, Stileyman, a g.e., s. 52-53.
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Ulkemizde yukarida vanlan sonuca gore; vergi gelirlerinin 1988-1993 arasindaki da-
gilimina bakarak, gelir vergisi, kurumlar vergisi, KDV'nin Adalet, bilyiime ve istikrar y6-
niinden somut olarak ne gibi neticelere ulagtiklanini gérelim.

TABLO: 22
VERG! GELIRLERININ KENDI IGINDE
DAGILIMI
(%)
GELIR KURUMLAR |KATMA
VILLAR VERG1S? tst [DESER VEDé{I;ER
VERGIS VERGISI R LER
1988 33.7 14.9 29.4 2290
1989 38.6 . 14.1 25.3 22.0
__1990 41.0 10.2 27.2 21.6
1991 42 .4 9.0 29.0 19.6
1992 42.4 Twd 29.0 2L.5
1993 40.6 6.9 29.7 22.8
KAYNAK: Veysi Sevig: "Biitge agiklan vergi gelirleri ile kapahlmahdir" makalesin-

den, Diinya Gazetesi, 17 Aralik 1993, s. 7'den alinmustir.

Tablonun incelenmesinden de kolayca anlagilacag iizere yillar itibariyle kurumlann
toplam vergi gelirleri igerisindeki pay1 giderek diigmektedir. Gelir vergisinin toplam vergi
gelirleri igerisindeki payinin arhiginda en bilyiik etken vergi tevkifat (stopaj) payinn gide-
rek artmug olmasidir.(11%) Katma deger vergisinde ise yillar itibariyle cok fazla olmamakla
birlikte kiigitk artiglar goriilmektedir.

Diger vergilerin dagihim 1988 yilinda %22 iken 1991 yiinda %19.6 diigmilg 1993'te
tekrar 1988 y1h seviyesine (%228) ulagmugtir.

Bu geligmelere bakildiginda vergi gelirleri icendiki, 6zellikle en fazla artig orani olan
gelir vergisi adalet ve istikrar gizgisinde oldugunu gostermigtir. Bu performansi ile biitce
agiginin finansmaninda en etken arag oldugu gorilmektedir.

114)Scvigs, Veysi; *Bitge agiklan vergi gleirleri ile kapatlmalidir” Diinya Gazetesi 17 Arabk 1993, 5. 7.
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C-BUTCE ACIGI-BORCLANMA-SERMAYE BIRIKIM VE
iKTISADI KALKINMA ILiSKiLERi b

Bir iilke sinirlan iginde, tabii kaynaklar vergi olarak kabul edilirse, fert bagina geliri ar-
tirmanin yolu, fert bagina sermayeyi artirmaktadir. Sermayeyi arthrmak igin ise tasarrufa
ihtiyag vardir. Tasarrufun yapilabilmesi i¢in de fert bagina gelirin yiiksek olmas: gerekir.
Fert bagina milli gelir seviyesinin diigiik olmasi, diger bir ifade ile ekonomide marjinal tii-
ketim meylinin marjinal tasarruf meyline nazaran biiyiik olmasi, gelirin tamamen tiiketi-
me ydnelmesi nedeniyle tasarruf imkanini ortadan kaldirmaktadir. Fert bagina tasarruf kii-
ctik oldugu icin fert bagina sermayeyi artirma imkén zordur.

Sermaye birikimi sebebiyle gelir artig1 enfrastriiktiir (altyap:) yatinmlan dedigimiz yol,
liman, baraj, enerji iretimi yatinmlan saghk ve egitim tesislerini kurma imkanini vermek-
te yardimci olur. Az geligmis iilkelerde hedef alinan kalkinma hizini gerceklestirecek sana-
yi tiretiminin hammadde, techizat, yedek parca ithalat taleplerini kargilamak igin gerekli
doviz saglamak imkaninu verir. Bu sebeplerle iktisadi biiyiimeye yardimer olur, Iktisadi bii-
yiime gergeklestigi 6lciide sosyal sermayede de artig saglanir. Yatinm imkan arttikga sos-
yal sermayeye olan katkisi digsal ekonomi imkanini da arttinr. Maliye diigiigleri saglanir.
Bu geligmeler kalkinmada iist iiste katlanarak iktisadi geligme hizlanur.(11%)

Sermayeyi asindiran gey, yollarin, barajlarnn, limanlann ve yatinmlann ihmal edilip,
iyi korunmamas:idir. Béyle bir ihmal ise devlete ait olabilecegi kadar 6zel kisilere de ait ola-
bilir. buna kargihk 6zel kigilerin titketime sevkedecegi paralan gekerek yatinmlara (veya
mevcut sermayenin bakim ve onanimina) yonelten bir kamu bor¢lanmasi, milli sermayeyi
agindirmak soyle dursun, artina etkilerde bulunabilmektedir.(6)

Ancak kamu borcunun gelirlerden fazla artmasi sonucu biitge agiklannin sézkonusu
olabilecegini, hatta bor¢lanma artig hizinin yiikselmesi biitce agiklarininda daha da hizh
yiikselmesine sebep olacagini unutmamak gerekmektedir.

"Sermaye birimi" ve "Kalkinmanin finansmani" arasinda siki bir iligki vardir. Sermaye
birikimi yeni yatinmlarn finansman kaynaklan aym: zamanda kalkinma hamlesinin de
en onemli finansman kaynaklandir. Kalkinmanin finansmani, sermaye birikimini gaye
edinen yatinmlann finansman: yaninda; egitim-6gretim, saghk ve sosyal hizmetler gibi
baglica gayesi sermaye birikimi olmayan yatinmlann finansmanini da igine alr.

Bir borg alindif1 veya 6dendigi zaman iilkenin mevcut kaynaklarinda bir artma veya
azalma olmaz; sadece bir kisim kaynaklar el degistirir, fakat bu el degistirme sebebiyle biit-
ge agiklar, sermaye birikimi miisbet veya menfi yonde etkilenebilir.

115)Aqba, Said; a.g.e., s. 56
116)Komalak, Kemal; Kamu Borglanmas: ve Tiirkiye'nin Dig Kamu Borglari, Ankara Uni. [gletme Fak. (Basiimarsg
Doktora Tezi) 1990, s.
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Konuyu i¢ kamu borcu agisindan ele aldigimizda -bir kisim kaynaklann el degistir- -
mesi sebebiyle- biitce agifinin ve buna bagh olarak sermaye birikiminin ne yonde etkilen- -
digini aragtirirken el degistiren kaynafin hem "sarfyeri" ve "alternatifi" ne bakmak gere-
kir.

Bu konuda ekonomi diigiik istihdam halindeyken, baslica su ihtimaller s6z konusu
olabilir:

1. Devlet 6zel tegebbiisiin kullanabilecegi fonlan borg yoluyla cekerek yatinmlara
sevketmig olabilir. Bu durumda milli sermaye tegekkiiliinde herhangi bir yavaglama ol- .
maz. Sadece bir kisim sermayenin miilkiyeti devlete geger. Dolayisiyla kamu borglan yii-
ziinden gelecek nesillere bir yiik intikal etmez.

2. Devlet, cari biitge agiklanny, (ister vasitaly, ister vasitasiz olsun) genel bir vergi yeri-
ne, ihtiyari borgla kapatmis olabilir. bu durumda milli sermaye tegekkiilii yavaglar. Ciinkii
genel bir vergi kismen tasarrufa, kismen de tiiketime dayandi§ halde ihtiyari borg, sade-
ce tasarrufa dayanur. Zira -harcamalann azaltilmas igin halkin vatanperverlik duygulan-
na hitabedildigi savag gibi olaganiistii haller diginda hi¢ kimse devlete borg vermek igin
tiiketimini kismaz.(''”) Bu sebepledir ki genel bir vergi ile kapatilmas: gereken cari biitge
agiklan ihtiyari borgla kapatilirsa sermaye birikimi yavaglar, dolayisiyle kamu borcunun
yiikii gelecek nesillere geger. Ama yine de ihtiyath olmak lazim. Cari biitge agikian "verim- .
li tiiketim" diyebilecegimiz, mesela teknik personel egitiminden kaynaklanmig olabilir. Bu.
durumda, borg yiiziinden sermaye birikimi yavaglasa da iilkenin tiretim kapasitesi dligme- -
mis olabilir. Clinkii bir iilkenin firetim kapasitesini belirleyen gey; o iilkenin sahip oldugu
teknoloji ile tiretim faktérlerinin miktar ve kalitesidir.(!®) Demek istiyoruz ki borg yiikii-
niin, sermaye yoluyla gelecek nesillere intikal edip etmedigi incelenirken bir kamu borcu-
nun sermaye birikimi etkisi degil de iiretim kapasitesi"ne etkisi araghnilmalidir.

3. Devlet cari biitce agiklarini genel bir vergi yerine, ihtiyari borgla degil de, bir ge-
nel cebri borgla kapatmig olabilir. Bu durumda milli sermaye tegekkiiliiniin ne yonde etki-
lendigini dolayisiyle sermaye birikiminin yavaglama yiiziinden gelecek nesillere bir yiik
intikal edip etmedigini tesbit edebilmek igin verginin mi, yoksa borcun mu toplam tiiketi-
mi daha fazla azalttifina (dolayisiyle toplam tasarrufu artirdifina) bakmak lazimdir. Eger
borg, toplam tiiketimin kisilmasinda vergiden daha etkili olmug ise milli sermaye tegekkii-
li1 artar, vergiye nisbetle etkisiz kalmig ise sermaye birikimi yavaglar, vergi ile aym etkiye
sahipse sermaye birikimi huzindan bir degigsme olmaz.

4. Devlet, genel cebri borglanma yoluyla halkin tiiketimini kisarak, sagladig paralan -
yatinma sevketmis olabilir. Bu durumda, ekonomi diigiik istthdam halindeyse, sermaye bi-
rimi hizlanur. Clinkii bu durumda devlet, milli gelirin tahsis (kullamim) geklini degjistirmis-
tir.

117)Arsan, H. Uren; "Kalkinan Ulkelerde Kamu Borglan" Ankara, 1970, s. 133.
118)Uluatam, Ozhan; "Makro iktisat* ASBF Yayiru, No: 363, Ankara, 1975, s. 53.
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Bilindigi gibi milli gelirin (Y) bir kism tiiketime (C) bir kismi da tasarrufa (S) tahsis
edilir. Y=C+S5 esitligi milli gelirin kullanim seklini gostermektedir. Devlet genel bir cebri
bor¢lanmaya giderse difer sartlar ayni kaldig takdirde milli gelirin titketime tahsis edilen
kismi (C) azalir. Bu azalan kisim (cebri bor¢= cebri tasarruf) ihtiyari tasarruflarla birlege-
rek yatinma yonelecegi i¢in milli sermaye tesekkiilii hizlanr.

5. Devlet, ekonomideki atil tasarruflan veya verimsiz alanlara yonelen fonlan borg

yoluyla gekerek yatinmlara yoneltmis olabilir. Bu durumda da milli sermaye tegekkiilii
hizlanr.

D- BUTCE ACIGI-DIS BORCLANMA ve IKTISADI KALKINMA
ILISKILERI

Biitiin az geligmig iilkelerin amaci, fert bagina geliri arthrmak ve geligmis bir iilke ha-
line gelmektir. Fert bagina gelir ne kadar yiiksekse fertler o kadar mal ve hizmet tiiketebi-
lirler, refahlan o kadar artar. Bir fert ne kadar fazla tabii kaynak ve sermaye ile {iretime ka-
tihyorsa verim o kadar artar, o kadar fazla iiretimde bulunur, geliri 0 kadar biiyiik olur.

Az geligmis tilkeler kalkinma hamlesini devam ettirebilmek icin, ic kavnaklan yeter-
siz olmasi nedeniyle dig kaynaklardan istifade etmek zorundadirlar. Dig finansman kay-
naklarinun kullanilmasi bu iilkeler iki yonde yardime: olur. Birincisi, gerekli ithal girdileri
icin ddviz temin edilir. Ikincisi, ekseriya yabana sermaye ile birlikte gelen teknik yenilik-
ler, kabiliyetler ve tecriibelerden istifade edilir.

Dig finansmana bagvurmaksizin kalkinmak (devlet borcu veya yabanc 6zel yatinm)
bu iilkeler i¢cin hemen hemen imkansizdir. Kalkinma hamlesi, az gelismig Gilkenin kendi
kaynaklariyal baglasa da bir siire sonra yabanc: sermayeyi gerektiren yeni kogullar ortaya
gikacaktir. geligmenin ilk safhasinda yabanci sermaye 1ht1yac1 teme] yatinmlara ihtiyag ne-
deniyle oldukga fazladur.

Yabanci kaynaklara bagvurulmazsa ya kalkinma hlZl yavaglatilacak, veya yasama
standard: diigiiriilecek veya enflasyona bagvurulacaktir.(1%)

Az geligmis ilkelerde, dig bor¢lanma; alindiklan zaman iilkenin mevcut kaynaklan-
n1 (G.S.M.H) artirmasi, 6dendikleri zaman azaltilmasi bakimindan ¢ok énemlidir.

Az geligmig iilkelerde makal bir kalkinma hizini gergeklestirebilmek igin milli gelirin
onemli bir kismim yatinma ayirmak gerekir. Bilindigi gibi yahnmlann kaynagin tasarruf-
lar tegkil eder: Yiiksek bir yatinm orani tasarruflann arttinlmasina baghdir. Halbuki az ge-
ligmis tilkelerin milli gelir seviyeleri diisiik oldugu igin tasarruf imkénlan ¢ok simirhdir.
Bu yiizden az geligmis tilkeler bir kisir dongii igindedirler. Gergekten de az geligmig tilke-
lerde milli gelir seviyesi diigiik oldugu igin tasarruf oranu da digiiktiir. Tasarruf oran di-
siik oldugundan yatinm orani da diigiiktiir. Yatinmlann diigiik olmasi ise milli gelirin art-
masini engellemektedir.(20)

119)Agba, Said; a.g.e., s. 63.
120)Seyidoglu Halil; *Uluslararas: [ktisat" Teori, Politika ve Uygulama, 7. Bask, 1990, Ist. s. 500.
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Iste dig borglar béyle bir cemberin (fakirlik zincirinin) kinlmasina yardimci olabilir.
Giinkii yatiima y6neltilen dig borglar alindiklan zaman, milli tasarrufa bir ilave niteligin-
dedir. Bu ytizden ilke, milli tasarruftan (i tasarruflar toplamindan) daha fazla yatinm ya-
parak milli gelir miktanin, dolayisiyle tasarruf ve yatirim imk&nini artirabilir. Dig borun,
milli tasarrufa bir ildve olugunu su sekilde gosterebiliriz:

I=5+dB

Denklemdeki I, yatinmlar; S milli tasarruf, dB ise dig kamu borcunu, teknik deyimle

"tasarruf ithalini"(*!) ggsteriyor.

Az geligmig iilkeler, makul bir kalkinma hizinin gerektirdi§i tasarruf agigini kapat-
mak i¢in oldugu gibi mevcut tasarruflar1 yatinma dontistiirmek igin de dig borca miiraca-
at zorunda kalabilirler. Zira makul bir kalkinma hizin1 gerceklestirebilmek igin yeterli bir
tasarrufun bulunmas: sart, fakat yeterli degildir: Mevcut tasarruflann yatirima doniigtii-
riilmesi gerekir. Bu ise her geyden 6nce elde makina donatim ve ham madde geklinde yati-
rim mallannin bulunmasin gerektirir. Eger tilke gerekli yatinm mallann {iretebiliyorsa
mesele yoktur, aksi takdirde ithal edecektir. Halbuki az ge11§m1§ ulkelerm doviz kaynag;,
dolayisiyle ithal giicii sirurlidir.

Bu bakimdan az gelismis filkelerin dig kaynaga bagvurmasi bor¢lanma miktarlarin
yiikseltecektir. Ulke iginde iiretmig olduklari mal ve hizmetlerin bir kismi dig borglanma
olugtugundan dig borg geri 6demesi olarak tilkeden ¢ikacaktir. Bu durumda iilke kaynak-
laninin azalmasy, iilke iginde yapilmak istenen ve/veya yapilan hizmetlerin karsihiginda
harcamalarin hizla artmas: biit¢enin acik vermesine sebebiyet verecektir. Bu durumda iil-
kenin genel finansman agigina bakilarak ekonomik dengenin saglanmasi, biiyiime hizi-
nin devam ettirilmesi gibi zorunluluklar kargisinda (i¢ borglanma kaynaklarinin darlif
soz konusu oldufunda) biitge aqfimn giderilmesi hususunda da borglanmaya gidilmesi
sdzkonusu olacaktir. Zaman igerisinde i¢ borglanmanin tikamk oldugu dénemde veya ig
borglanma maliyetinin digerlerine gore yiiksek oldugu ve aynmi1 zamanda kamu harcamala-
rinda biiyiik sigramalann oldugu dénemlerde biitce agiklarinin artigi dig borglanmas: arti-
sina baglanabilir. (Sayet vergi gelirlerinde artis aynu seyirde olmugsa) Ancak ig borglanma
palitikasinda bir tikaniklik yok ise (ki Tiirkiye'nin bazi donemlerinde bu sonug mevcut)
bu durumda biitce agiklarini artigina kamu harcamalanna baglarken burada dig borglan-
masi etkilerinin az oldugu rahathkla ifade edilebilir.

Sonug olarak: Az geligmig bir tilkenin kalkinma hiz1 bilyiik 6lgiide ithalat kapasitesi-
ne baghdir. Bu da dig bor¢lanmay: gerektirir. Bagka bir deyisle geri kalms iilkeler, makul
bir kalkinma hizini gerceklestirebilmek igin, hig degilse gelismenin ilk safhalarinda, disarn-
dan borglanmaya mahkumdurlar. Ciinkii kalkinmanin maddi ydniinii sermaye olusturur.
Sermaye ise tasarrufa dayanir. Hizli bir kalkinma igin milli gelirin &nemli bir kismin tasar-
ruf etmek (daha dogrusu yatinma doniigtiirmek) gerekir.

121)Kiligbay, Ahmet; "Dig Borglanma ve Borg Erteleme Politikasi” Tiirkiye [ktisat Gazetesi, 10 Temmuz 1980.




81

Ozet olarak da denilebilir ki eger devlet, 6zel tegebbiisiin yatinmlara sevkedecegi
fonlan borg yoluyla gekerek mali amagla (cari biit¢e agiklarinin finansmaninda kullanirsa,
sadece bu durumda, sermaye birikimi hiz1 diigebilir. Fakat bu ekonominin gelecekteki iire-
tim kapasitesinin mutlaka diigecegi anlamina gelmez. Ciinkii borcun kullanildig cari biit-
ce agif1, ekonominin {iretim kapasitesini artirici nitelikteki "verimli titketim harcamalan"n-
dan mesala teknik personel egitiminden kaynaklanmis olabilir.

Su halde i¢ kamu borglan sebebiyle sermaye birikiminin yavaslamasi, daha dogrusu
ekonominin gelecekteki iiretim kapasitesinin diigmesi ve bdylece borg yiikiiniin gelecek
nesillere gegcmesi gok zayif bir ihtimaldir. Buna kargihik, dig borgclar bir yana birakilsa bile,
ister ihtiyari ister cebri olsun ig kamu borglan sebebiyle milli sermaye tegekkiiliintin hizla-
nacag ihtimali ¢ok daha kuvvetlidir. Ciinkii az geligmig iilkelerde, sermaye kit olmasma
ragmen, bir kisim tasarruflann organizasyon yetersizlifinden dolay: atil kaldig bir kismi-
nin da 6zel sektor tarafindan iktisadi kalkinma igin liizumlu sahalara yatinlmadig bir ger-
cektir.(122) Devletin, hig degilse bu tiir tasarruflan borg yoluyla gekerek yatinmlarda kul-
lanmas1 hem bugiinkii nesil i¢in, hem de gelecek nesiller igin faydali bir istir. Bu sebeple-
dir ki kamu borclanmas: zamanimizda iktisadi kalkinmanin en 6nemli araglarindan biri
haline gelmigtir. Bundan bagka kamu bor¢lanmas, iktisadi istikrar saglamanin da gok
onemli bir aracidir.

E- BUTCE ACIKLARI ve DOViZ POLITIKALARI ARASINDAKI
ILISKILER

Bilindigi gibi biitge agiklar, biitce gelir gider farkimin gider lehine geligmesinden
dogmaktadir. Ulkede biitge gelir gider dengesinin bozulmas: ayni zamanda iktisadi kal-
kinma ve geligmeyi olumsuz yonde etkilemektedir. Konuyu geligmekte olan iilkeler agisin-
dan degerlendirdigimizde, bu olumsuz etkilerin baginda iktisadi biiyiimenin hedeflenen
sekilde gerceklesmemesi gelmekte, bunun sonucunda sektorlerin istikrarh biiyiimesi bir
sekilde biiyiiyememektedirler.

Gelir dagiliminda bozukluk, reel iicretlerin diigiik olmas: ve sonucunda igsizligin or-
taya gtkmasina neden olmaktadir. ihracatin artmamasy, iilke sanayinin ithalata bagimh ol-
masi ve buna bagh olarak ithalatin artmas: dig ticaret agfirun artmasina sebep olmakta-
dir. Cari iglemler dengesi ve ddemeler dengesinin agik vermesi déviz rezervlerini etkile-
mektedir.

Kisacasi olugan tiim bu olumsuzluklar biitce gelir ve giderleri agisindan degerlendi-
rildiginde tilkenin kaynak kompozisyonlanindaki dengesizliklerden meydana gelmekte-
dir. Hiikiimetler meydana gelen bu dengesizlikleri diizeltmek igin 6zellikle olugan kamu
agiklarini kapatmak igin gelir kaynaklan olarak vergiler, dig alem gelirleri ve i¢ bor¢lanma
gibi degiskenlerle caligirlar. Bunun yaninda giderleri de azaltia: politikalar {izerinde de ga-
hgirlar. Iste dolayh da olsa doviz politikas: biitge gelir ve gider iliskilerine baz1 etkilerde bu-
lunmaktadir.

122)Arsan U. Tiirkiye'de Cumhuriyet Devrinde Ig Devlet Borglan, M.EY. Yaymn No: 17, ankara, 1961, s. 2.
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Ozellikle gelismekte olan iilkeler sermaye mali, sinai hammadde teknik bilgi ithal et-
mek igin kullanacaklan dévizi saglamak ve hemde tasarruf agiklarimi kapamak zorunda-
dirlar. Gelisme agsamasinda bulunan bu iilkeler bunun sonucunda biiyiik fedakarliklara
katlanmak durumunda kalmaktadirlar.(12)

Bu bakimdan uygulanan déviz politikalan o giiniin ekonomik kogullarina gére itha-
lat, ihracat, cari iglemler agif), 6demeler bilangosu gibi degiskenleri hatta iiretim, tiiketim,
para degigkenlerini yakindan ilgilendirdigi icin makro agidan bakildiginda biitge agiklan-
nin geligimine de etkileri bulunmaktadir. Déviz politikalan icinde etkileme yonii gok yiik-
sek olan sabit kur esnek kur politikalan(**!) ve iginde yer alan devaliiasyon ve revaliias-
yon gibi enstriimanlarin degigen sartlarda kullamimas: iilke ici ve digi dengeleri son dere-
ce kisitlamaktadir.

I¢ ve D1 Dengeyi Saglamada Harcama Politikalanyla Diviz Politikalan Arasinda-
ki iligkiler: REwiT ket

Bilindigi gibi, her iilkenin ekonomi politikas1 belirli baz: genel, amaclarin gercekles-
mesine yoneliktir. Bunlar arasinda da ig ve dig denge amaclarina ulagmak igin kullanilan
araglar, sonugta geliskilere yol agmaktadir. Bu durum ise i¢ ve dig dengenin birlikte elde
edilmesini giiglestirmektedir. Ancak Brettori Woods sistemit*®) boyunca gerek gelismis,
gerek geligmekte olan tilkelerin "Harcama-Kaydirici" politikalara bagvurmaktan kaginma-
lari ve Keynesci goriige dayanan "Harcama Degistirici” politikalarda monoterist goriiglere
yonelis, 1960 sonlarindan itibaren maliye ve para politikalar ile i¢ ve dig denge yaklagimi-
1 ortaya gikarmistir. ;

Sabit kur sistemi altinda i¢ ve dig dengeye esanh olarak ulagmak miimkiindiir. Bu
durumda harcama kaydirci ve harcama degistirci politikalardan birlikte yararlanihr.

Ekonomide durgunluk ve agik varsa bu i¢ dengeyi saglamak igin genigletici maliye,
dig dengeyi saglamak icin de devaliiasyon yapilir. Durgunluk ve fazla varsa genigletici
maliye ile i¢ denge, revaliiasyonla dig denge saglanir. Enflasyon ve fazla oldugu bir du-
rumda i denge; siki maliye, dig denge, revaliiasyonla, enflasyon ve biitce agif varsa ig
denge, siki mali, dig denge, devaliiasyonla elde edilecektir.

123)Nemli, Arif, 1Geligmekte olan iilkelerin Dig Finansman Sosunlan” 9. Eyliil Universitesi Maliye Egitimi Sempozyu-
mu, izmir, 1988, s. 49-50.

124)Esnek doviz kuru sistemi, tilke igi ekonomik istikran saglamada temel arag olarak maliye politikasindan ziyade pa-
ra politikasiri kullanmay: tercih edenler igin 6zel bir ¢ekicilife sahiptir. Esnek kurlar, gelir ve istihdam istikranin sag-
lamada temel arag olarak para politikasina dayanan yaklagmlar olugturma egilimindedir. Sabit kur sistemi ise, mali-
ye politikasindan bagka bir yolla gelir ve istihdam diizeyinin kayda deger bir derecede degistirilmeyecegini ima
eden bir yaprya haizdir.

125)Bilindig iizere IMF'yi ve ayarlanabilir sabit kur diizenini kuran Bretton Woods sisteminde 6demeler dengesindeki
agiklar ve fazlaliklar, Merkez Bankalanrun ve gerekirse IMF'nin miidahalesi ile diizenlenirdi. Her iilkenin parasinin
degeri Amerikan Dolanna baglivdi. Merkez Bankalan, déviz kurlaninun bu belirlenen parite kuru etrafinda, iist ve
alt noktalan %1 ile sinirlanan ok dar bir tiinelde dalgalanmasini, piyasada déviz ahm-satim iglemlerini bizzat yapa-
rak temin ederlerdi. Buna kargihk Amerikada 35 Dolardan altin alip satmakla yiikiimli idi. Bu sistem 1944 yihindan
1973 yalina kadar stirmiistiir. (Giller , Tansu;"Diinya’da ve Tiirkiye'de kur politikalan ve Sorunlan, 1.5.0. No: 13,
1983, Istanbul, s. 12)



83

Genigletici maliye politikasi, bilindigi gibi kamu harcamalarnin arthnlmasi ve vergi-
lerin azaltilmasini ifade etmektedir. Boyle bir durumda, ekonomide toplam talep hacmi
yiikselir ve igsizlik diiger. Bir ekonomide toplam harcamalarin azalmas: ise katkida bulu-
nur. Toplam harcamalardaki bir artig cari iglemler dengesini bozar, toplam harcamalarda-
ki bir azalma ise, bu dengeyi olumlu degistirecektir. Olumlu degigmesi iiretim seviyesini
arttiracag igin, bunun yarninda kamu gelirlerinde artmas: sonucunda genel biitge agif-
nin azalmas1 durumunu ortaya ¢ikaracaktir. Biitce agiinin azalmas: ile ekonomide denge-
ler kurulacak boylece refah diizeyinde iyilesmeler olarak daha ¢ok tasarruf daha gok yat-
rimlar, daha ¢ok istihdam saglanacaktir. Hiikiimet i¢ dengeyi bozmadan yeni barajlar ya-
parak kamu harcamalanru artirmak istiyor ve vergileri artbrmama karannda ise, harcama
miktannin artmas: enflasyonist bir etki yapacaktir. Fakat hiikiimet parasini revaliie ede-
rek harcama arhigini dengeleyebilir. Boylece i¢ denge de herhangi bir bozulma olmayacak-
tir; giinkii paranin deger kazanmasi ihracat: geriletirken, i¢ harcamalarn ithalata kaydira-
caktir. Boylece dig ticaret bilangosu negatif yonde etkilenir ve sonugta tam istihdam geliri-
ni etkilemeden, kamu harcamalan artirilmig olur. Bunun sonucunda da biitge aqiinin art-
mast sdzkonusu olacaktir. Agifin artmasi ise i¢ dengelerin bozulmasina, sikintilarin olug-
masina sebebiyet verecektir.

Ekonomide dig fazla ve igsizlik varsa kamu harcamalanmn artirilmasi, her iki proble-
me birden cevap verecektir. Burada dig 6deme fazlasinin bulunmasina ragmen revaliias-
yon gerekli olmaktadr. Iki dengenin birden saglanmasina katkida bulunan harcama artis-
larinin aksine déviz kurlanndaki bir degigme ekonomiye sadece bir amaca yonelirken, di-
ger amacindan uzaklagmasina yol agmaktadir.

D1g agik ve igsizligin bulundugu bir durumda ise toplam kamu harcamalarini artir-
mak ve ulusal paray: devalii etmek i¢ ve dig dengeye ulagilmasini saglamaktadir.

Dig fazla ile i¢ enflasyonunun bulundugu bir ekonomide, revaliiasyon ve kamu har-
camalann kismak; dig agik ile enflasyonun oldugu ekonomide ise devaliiasyon yapmak
ve kamu harcamalaninda devaliiasyonun dogurdugu dig harcamalan dengeleyecek 6lgii-
de kisintiya gitmek gerekli olacaktr.(1%0)

Diger taraftan gelir getirici kalemler iginde bulunan ihracatin biitge agiklarini azalti-
c1 etkileri oldugu herkesce bilinmektedir. Ozellikle konuyu geligmekte olan iilke bazinda
ele aldifimizda ihracatin geligtirilmesi firetim artist yoluyla prodiiktivite artigi sagladif
stirece bu tiir lilkelerde biiyiimeye katkida bulunacaktir. Ancak bu biiyiime igin gecerli
sartlann yurt iginde gerceklestirilmig olmas: (bir anlamda ithal ikamesi agamalarn tamam-
landiinda) halinde gecerlidir ve bilyilimeye katkida bulunabilir.

126)Uludag, lthan, Serin, Vildan; "Dig Stoklara Karsi Diinya’da ve Tiirkiye‘de Geligtirilen Istikrar Politikalan®, 1.tO. No:
20, 1987, 5. 39-40.
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Bu noktada su gercegi de unutmamak gerekir. Bilyiimeyi saglamak igin ihracatin teg-
vikler yoluyla desteklenmesi biitgeye ayrica bir yiik getirmektedir. Ancak bunun tedavisi
gergekgi doviz kuru ile olacaktir. Gergekgi d6viz kuru ihracata verilecek en iyi tegviktir.
Boylece yukanida bahsettigimiz gibi biitceye yiik olan ihracat tegvik nispetlerini gergek do-
viz kuru uygulamasi ile 6nemli 6lgiide diigiirmek ve bu suretle de hayali ihracati azalt-
mak miimkiin olabilecektir.

F- GELISMIS ve GELISMEKTE OLAN ULKELERDE BUTCE
ACIKLARI

Bu boliimde az geligmis iilkelerle, gelismis (sanay118§m1§) iilkelerin biit¢e aciklarinin
geligimi iizerinde duracagz. i

a) Gelismekte (Azgeligmis) olan Ulkelerde Biite Aciklar: Geligimi:

Az geligmis iilkelerde biitce agiklan kalkinma hedeflerinin icinde diigiintilmesi gere-
ken bir konudur. £y

Bilindigi iizere, az geligmig tilkelerde tasarruf hacminde, yatmmlarda ve buna bagh
olarak milli gelirlerinde baz1 sikintilar mevcuttur.

Geligmekte olan tilkeler, planlanan biiyiime oranina (diizeyine) erigebilmek amaciy-
la ihtiyag duyulan yatinmlann gerceklesebilmesi igin gerekli finansal kaynaklann bir b-
limiinii kendi i¢ tasarruflanindan, arta kalan kismim ise dig kredi temin ederek saglayabil-
mektedirler. Gelismekte olan iilkelerde fert bagina diisen milli gelirin diisiik olmasi ve bu
gelirle niifusun biiyiik cogunlugunun temel ihtiyag maddelerini dahi kargilamada zorluk
cekmesinin dogal bir sonucu marjinal tasarruf egiliminin diigiik oldugu bilinmektedir.
Diigiik seviyedeki tasarruf hacminin biiyiik bir boliimiide bu iilkelerde hizla artan niifus
tarafindan tiiketilmekte, geriye elle tutulur bir meblag kalmaktadur.

Azgeligmig iilkelerde ortaya gikan tasarruf agiklan hem 6zel hem de kamu kesimi
icin gecici degil, siirekli olan agiklardir ve uzun donemli Snlemlerle giderilebilmeleri
miimkiinddir.

Ig tasarruf diizeyi bu kadar diisiik gelisgmekte olan iilkelerde ayrmica ciddi boyutlara
varan dig ticaret agifindan da bahsedilmektedir. Geligmekte olan iilkeler genellikle ihraca-
t1 ithalatindan kiigiik yani déviz gelirleri doviz giderlerinden az olan iilkelerdir. Bu husus
bu tiir iilkelerin sanayilesme yapisi ile yakindan ilgilidir. Bu iilkeler genellikle tarimsal
tiriinler ve hammaddeler iiretirler. [hracatinda, tanm iiriinleri ve ham maddeler gibi nispi
fiyatlar aleyhinde ve talep esnekligi diigitk mallara kargin ister yatinm isterse tiiketim ama-
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ciyla olsun diinya piyasasina nihai mamiil mal talepgisi olarak gikarlar. Bu cins mallarin
nispi fiyatlar ve talep esnekligi aqisindan tartigiimaz bir iistiinliigii vardir.(1%)

Bu nedenlerden dolay: gelismekte olan iilkelerin biitce agiklar hizh bir gekilde yiik-
selirken, finansman ihtiyaglan da giderek artmaktadir.

Agiklann finansman bigimi konusunda iilkeler arasinda biiyiik farkliliklar ortaya gik-
maktadir. Agik finansman geligmis iilkelerde depresyon déneminde ekonomiye canlihk
getirecek, kisa donemli kullarulabilecek bir aracken az geligmis iilkelerde temel finans-
man araci durumuna gelebilmektedir.

Az geligmig tilkelerde kamu sekt6riiniin ekonomi de 6nemli bir yeri vardir. kamu
harcamalarn miktan yiiksektir. Kamu harcamalan dolayisiyla ithalat talebi artarken, harca-
ma artiginin gelirlere yansimasi sonucunda titketim de artmaktadir; Artan kamu harcama-
lan dolayisiyla biitge agiklan olugmaktadir. Bu agigin finansman agik finansman yoluyla
olmakta, bu durum enflasyon oranim yiikseltme ve istikrarsizifa neden olmaktadir. bu
alanda uygulanacak daraltic bir politika ithalati, tiikketimi azaltacag: gibi para arzim1 da
azaltacaktir.(1%)

Kamu harcamalan ile ilgili iki temel bilgi kaynag1 devlet biitgeleri ile milli gelir he-
saplandir. Geligmekte olan iilkelerde daha yaygin olarak kullanilan milli gelir hesaplan
sadece kamu tiiketimini (=kamu harcamalari — transfer 6demeleri ve gayrisafi sermaye
tegekkiilii) ifade etmeye meyillidir. Buna karsilik kamu biitgesi verileri merkezi devlet har-
camalarinin biitiin unsurlarim ihtiva etmeye egilim gosterir, fakat aym: zamanda, eyalet
ve yerel hiikiimetleri harig tutar. Biitce dig faaliyetler, siibvansiyonlar, vergi harcamalan,
imtiyazh devlet borglanmasi ve kamu borcu teminatlan da sik sik harig tutulur. Yine de
kamu harcamalan tahminleri devlet faaliyetinin toplam kaynak maliyetini tayin etmede
daha uygun goriilmektedir. Kamu titketimi daha simirh bir kaynak maliyet gostergesidir,
fakat kamu mallan igin daha kesin bir harcama 6lgegi olabilir.(12%)

Geligmekte olan iilkelerde kamu tiiketiminin/GSMH oranina bazi iilkelerin bazinda
baktifimizda su gerceve ile kargilagmaktadir. (Tablo: 23)

1970°li yillarda geligmekte olan iilkelerin kamu tiiketiminin/GSMH'ya ortalama ora-
n1 %11 iken bu oran 1980 yillarinda ortalama %13 civarinda devam etmistir.

127)Yilmaz, Salih; Gelismekte olan iilkelerde dis tasarrufa duyulan ihtiyacin nedenleri, HDT Dergisi No: 20/1, Mart
1994, s. 102.

128)Erdost, Cevdet; "Uluslararas: Para Sistemi ve Dolann Seriivenleri, "IMF Istikrar Politikalan ve Tiirkiye", Ankara,
1982, s. 106.

129)Lindauer, David L,; Velendchi, Ann D,; "Geligmekte olan iilkelerde Kamu Harcamalan (Egilimler, Sebepler ve So-
nuglar), Gev: Engin Oner, Hazine ve Dig Ticaret Dergisi, No: 18, Eyliil 1993, 5. 63.



GELISMEKTE OLAN ULKELERDE KAMU TUKETIM/G.S.M.H. ORANLARI

TABLO: 23

(%) _
YILI |
HRELER 1970 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990
ﬁFkE§E§K$E QLAN., 1 11.0 13.0 13.0 12.0 13.0 13.0
ARJANTIN 14.4 14.4 10.3 9.1 8.4 8.7 8.6 |
{ BREZILYA 11.3 10.0 8.8 10.5 11.2 12.6 13.1 14.8
GUNEY KORE 9.7 113 10.4 10.8 10.4 10.1 9.9 10.6 11.0
IRAN 19.2. 15.3 14,5 14.8 13.1 12.8 13.3 11.2
MISIR 25.4 16.7 17.8 17.6 17.6 14.0 13.5 12.7
PAKISTAN 10.2 10.3 11.0 ° 1.9 11.8 12:7 14.9 16.2 14.5
|__SURIYE 25 o | 29,7 22.8 23.8 21.4 18.0 14.6
TUNUS 171 171 16.4 16.7 17.5 16.4 16.0 16.7 16.0 Y
TURK1IYE 12.7 10.2 9.0 8.5 8.9 9.0 8.7 11.4 13.9 ;
MACARISTAN 10.3 | 10.1 3.7 10.1 10.7 10.3 11.2 11.0 |
ROMANYA 6.2 3.7 3.9 3,6 3,3 3.6 4t f
)|
|

KAYNAK: DPT. Uluslararasi Ekonomik Gdstergeler, Ankara, Kasim 1991, s. 16'dan yararlanilarak derlemmigtir.
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Ulkelerden bazilanna baktigimizda; Arjantin de 1983 yilinda bu oran ortalama
7%14.4 iken 1989 lara gelindiginde %8.6 oranina inmistir. Boylece Arjantin yogun bir ka-
mu harcamalar baskisini 19807l ynllar baginda gok yiiksek derecede hissederken 80l yilla-
nn sonuna dogru bu baskiy: kirmig gériilmektedir. Ozellikle son yillarda kamu harcamala-
nna getirilen kisintilar Arjantin’in yiiksek oranlardaki enflasyon oranini agagiya cekmesi
bulunmaktadir.

Pakistan da durum ise Arjantine gére tamamen tersine gitmigtir 1970 yilinda %10.2
iken 1986 yilinda %11.8 olmug 1990 yilinda devamh yiikselme egilimi goistererek %14.5 se-
viyesinde gerckelegmigtir. Goriildgiiii gibi Pakistan’da kamu harcamalan 1980li yillarda
hizla artarak kamu titketimini ok hizli bir sekilde artirmugtir. Tiirkiye’de durum ise 70'li
yillarin baginda geligmekte olan iilkelerin kamu tiiketimi/GSMH oraninin iistiinde seyre-
derken (1970’de %12.7) 1983 yilindan itibaren bu oran geligmekte olan {ilkelerin ortalama-
siun gok altinda kalmugtir. (1986 %8.9, 1987 %9.0) son yillarda kamu harcamalarinin art-
masi bu orani bu iilkelerin ortalama seviyesine gikarmugtir, hatta gegmistir.

Geligmekte olan iilkelerin: Konsolide biitce agiklaninin GSMH igindeki paylarini gos-
teren, Tablo 24’e baktigimizda 1970 yilinda ortalama oran %3. iken, 1983 yilinda %6.4’ya
yiikselirken daha sonraki donemierde azalma meydana gelmistir. 1986 yilinda %5.3 olur-
ken 1990 yilinda daha da azalarak %2.3’e diigmiistiir.

Arjantin’e baktifimizda bu oran 1970'li yillarda diisiik olan bu oran 1980’li yillanin
baginda ¢ok yiikselmig, 1983 yilinda %14 olarak gerceklesirken, bu yillarda kamu harcama-
lanini disipline alma ¢aligmalarn sonucu siiratle azalmaya baglamg, 1985 de %8.1e 1988'de
%2.5’e kadar diigmiigtiir.

Brezilya’ya bakildifinda Arjantin’in izledigi yolun diginda bir geligme vardir. 1970l
yillarda konsolide biitce agiginin GSMH igindeki bag: ¢ok diigiik iken (%0.6) 1980 li yillar-
dan baglayarak yiikselmeye baglamig, bu donemin baginda geligmekte olan iilkeler ortala-
masinn iizerine gikmug, daha sonraki yillar siiratle artmaya baglamigtir. (1988 %16.0)

Tirkiye'deki bu gelismeye baktigimizda 1970']i yillarda geligmekte olan iilkelerin or-
talamasinin altinda seyrederken (1970 yili %2.4) 1980']i yillarda bu ortalamimun ¢ok olma-
makla birlikte iizerine gikmugtir. Son yillarda ise bu oran 2 katina grkmugtir. 1990 yih %4.2
olarak gerceklegmistir.



TABLO: 24
GELISMEKTE OLAN ULKELER VE DIGER BAZT ULKELERIN

KON. BUTGE AGIZI/GSMH ORANT (%)
YILI 1?
i :

— 970 1983 1984 1985 1986 1987 1988 1989 1990 '

GELISMEKTE OLAN -3.0 -6.4 4,5 4.0 5.3 ~5.0 4.4 -2.9 -9
é

ARJANTIN =1,9 -14.0 =54 -8.1 =28 =4,0 -2.8 |

BREZILYA =0.6 ~4.3 5,5 =11.5 =14.0 =12.5 ~16.0

GUNEY KORE ~0.4 <1.3 «1.2 5.9 -0.1 0.5 1+6 0.2 -0.6

1RAN = 4 6,0 ~3.9 ~3.6 -7.5 -6.7 -8.9

MISIR -18.4 -9.5 wil, ¥ -10.6 -12.9 -5.8 -8.6 -6.4

PAKISTAN -8.3 -6.1 -5.6 -6.6 -8.5 -6.8 -6.0 -7.1 -6.8 ‘

SURLYE =974 ~g .2 -2,6 -1.3

TUNUS v 1.0 -8.4 -4,9 <52 -6.8 ~4.,6 -3.8 =47 ﬁ

TURKIYE | -2.4 =247 =53 -2.8 -3.6 -4,3 -3,8 -4,4 -4,2 :

MACARISTAN -1.4 -0.7 =146 -1.0 -2.3 ~3.3 -0.2 -1.9 E

ROMANYA ! 3.1 6.2 24 |

sovyeTLER BirLitt 0.7 | 0.7 i 0.7 0.4 i
i
L

|
3

KAYNAK: DPT, Uluslararasi gbstergeler Kasaim 1991 s. 20'den yararlanilarak diizenlenmigtir.
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b) Geligmis Ulkelerde Biit¢e Aciklarinin Geligimi:

1970°]i yillarda olugan biitge agiklari: Geligmig dilkelerde kismen petrol fiyatlanndaki
ylikselmeden dolay1 bozulmug olan iktisadi sartlarin sonucunda sahneye ¢ikmugtir. Bu k-
tii iktisadi gartlar kargisinda uygulanan politikalar da gene agik finansmana yoénelmeyi zo-
runlu kilmgtr.(30)

19701i yillarda olugan petrol goklar sonrast meydana gelen yapisal sorunlar, gelis-
mekte olan iilkelerin kalkinma sorunlari ve diga agik biiyilime stratejileri giderek diinya
ekonomisi ile biitiinlegme ¢amalan ve son olarak da 1987 Ekim ayinda diinya borsalarn-
da patlak veren kriz ve bunun déviz kurlan ve para akimlar iizerindeki tesirleri geligmek-
te olan iilkeler kadar geligmig sanayi tilkelerini de etkilemigtir. Bu geligmelerin onucu
1980 lerin ilk yanisinda diinya ekonomisinin yapisin esas itibariyle degistiren benzeri go-
riillmemenmis uluslararas: dengesizlikler ortaya gikmugtir.(*3)

Ozellikle i¢ mali piyasalardan borg alan 6zel sektér ile hiikiimetler arasindaki rekabe-
tin gittikge artmas, bunun sonucu faiz oronlannin yukarn gekilmesini saglamigtir. Bu ara-
da uluslararas) piyasalarda i¢ kaynaklardan karsilanmayan kredi taleplerini karsilayabil-
mek iizere biiyiimiiglerdir.(13

Bundan 6zellikle en gok bagta ABD ekonomisi olmak lizere diger geligmis iilkeler et-
kilenmigtir. Ornegin, harb sonrasi ekonomik sistemin kurucusu ve diinyanin en gegerli
parasina sahip olan ABD en biiyiik borclu iilke durumuna diigmiig, bunun aksine 30 yil
oncesine kadar gelismekte olan bir iilke olarak bilinen Japonya’da diinyanin en biiyiik ala-
cakl tilkesi haline gelmistir.

Ortaya gikan sorunlan ¢oziimlemek igin 80'1i yillar 7071i yillarla kargilagtinldiginda,
geligmis iilkelerin bir takim &nlemler alinmugitir.(33)

Geligmisg iilkelerde 1950-1980 arasinda devlet hamama]anmn gok ciddi bir arh goster-
digi biliniyor. Siirekli ve hayli diizgiin olan bu art siireciyle devlet harcamalarinin GS-
YiH’ya oran1 OECD ortalamasi 1960'ta %28.5 iken 1970'te %32.6 ve 1980°de 39.4 olmustu.

1970’lerin ikinci yanisinda birgok iilkede bu orandaki yiikselisin yavagladigin sévle-
mek olanaklidir. 1980'lerin ilk yanisinda bu yavaglama daha da belirgindir. Hatta birgok iil-
ke iginde bir duraklamadan s6z edilebilir.(134)

130)Noyman, Sonat; "Biit¢e Agiklan Diinya Piyasalaniru Nasil Etkiliyor” Maliye Teknik Kurulu, Maliye Dergisi No: 54,
Kasim-aralik 1981, s. 85.

131)Dikeg, Ustiin, "Geligmig Ulkeler ve Finansman Sorunlan® 9 Eyliil Uni. 11.B.A. Maliye Egitim Sempozyumu, lzmir,
1988, s. 14,

132)Noyman, Sonat; a.g.e., s. 85.

133)Bu 6nlemlerin basinda 1985 yilinda gelismis {ilkeler arasindaki igbirligi daha da arttina yonde bir dizi énlemlerin
alinmasi, 1987 degeri kalmug tilkelere IMF kanahyla sagtlanan yapisal diizenleme imkanlannin arttinlmasi, 1988 yihin-
da harcamalan hareket gegirici ve vergi indirimlerini arttiric1 bir paketin hazirlanmas: ve gelismekte olan tilkelere ka-
nalize etmek igin mali kaynaklan arttiria bir plan yapilmas: gelmektedir.

134)Senatalar, Burhan; "1980'lerde Geligmis Kapitalist Ulkelerde Kamu Maliyesi Alaninda Gelismeler 9 Eyliil Universite-
si L.LB.A. Maliye Egit. Sempozyumu, [zmir 1988, s. 151,



90

1980-1985 yillan arasi gelir ve harcamlardaki degisiklikleri yansitan Tablo 25'de gérii-
lecegi iizere planlanan mali sonuglardaki sapmalar iilkelere gore farkh gekildedir.(13%)

Tablo 26’'da GSMH oranda, italya, ABD ve Kanada, Fransa’da konsolide bii tce agikla-
n 1970°de sansiyla %5.1, %1.1, %1.1, %0.5 iken 1983 de ABD’de %5.9, italya’da %14, Fran-
sa'da %3.5, Kanada'da %6.4, 1990'da ABD’de %4, litalya’da %11.3, Fransa’da %1.8, Kana-
da’da %1.2 olarak gergeklegmigtir. 1970 yilina gore en diigiik seviyesinde gerceklegirken
1980 yilinda en yiiksek seviyeye ulagmig bu dénemden sonra azalma egilimi gostermistir.
Ancak bu donemlerde 1970 yilindaki oranin seviyesine inememistir.

Italya’ya baktigimizda 1980’li yillarda Biitce/GSMH oraninin digre iilkelere nazaran
en yitksek gerceklestifi iilke durumunda oldugunu goriiyoruz. 1990'h yillarda 1980 yal-
lara gre bu oran iniglere ge¢mis goziikiiyor. Fransa’da durum 1980-1990 yillan arasinda
biitce agiklarinin GSMH'da ki yerinin pek degismedigi hemen hemen ayni seviyelerde ol-
dugunu goriiyoruz. Kanada’da ise 1980 yilinda en yiiksek seviyede olan bu oran 1990'lara
gelinceye kadar diigmiig ancak 1990’lardan itibaren yiikselige gectigi goriilmektedir.

TABLO: 25

Geligmig Ulkelerde GSME veya CSYIH YA ORANLA ACIX, GELIR VE BARCAMALARDAR! GELISMELER (1580-1885.
(Yiizde Olarak)

|
Japonya Fransa Alzanya

4.2 A 4.7 1.2

‘ Kanada Italya Ingiltere

Galirlardexi !
Ko lacif | I
Degigiklikler ! 4,2 |

U
|
]
|

0.5

9.2

3.3

Harca=alardagi |
Ten. ki=d. !

|
|
|
i
| |
] |
! |

Dezigiklikier | 8.5 | 4.5 e F Y -0.3 ! 137 3.3

FAYRAK: Dog.Dr.Ustln Dikeg "Geligmiy U'lkeler ve Finansman Sorunlari"™ Makales
9 Eyldl Universitesi, 1.1.B.A. Maliye Egitiz Sempozyumu lzmar, 198!: l 14'den alimmagtar,

Kamu harcamalarindaki degigiklikler biitce aciklarindaki geligmeye paralellik goster-
mektedir. (Tablo 25). Dinem ortalamas: olarak Japonya %1.1 ve Almanya %-0.3 ile kamu
harcamalarinin azaltilmasinda bagarih olurken, italya’da GSMH’ya oranla kamu harcama-
lanindaki artig %13.7 ile en yiiksek durumdadur.

Bir biitiin olarak 1980-85 yillari arasinda devlet gelirleri ve harcamalarimin GSMH'ya
oram genellikle ayni kalirken, son yillarda diigme gostermigtir.

Gelirlerdeki biiyiime (ortalama veya efektif vergi oranlan iizerinde enflasyonun etki-
sini gosteren mali siiriiklenmenin nisbi katkisiyla ve vergi matrahlan ve vergi oranlanyla
ilgili politik karar degigiklikleri ile analize edilebilir.

Kamu harcamalarindaki arhgin azalmasi ana amag olmasina ragmen 1980'li yillarda
birincisi gesitli sosyal refah programlarnin etkisi, ikincisi devlet borglarindaki artiglarin so-
nucu faiz 6demelerindeki yiikselme ve yiiksek faiz oranlan nedeniyle bu amaca ulagila-
mamugtir. Aynca niifus artiglan ve dnceden taahhiit edilen 6demeler, artisi daha da hizlan-
dirmugtr.(136)

135)Bunun bu gekilde olmasi normaldir. Giinkii Gilkelerin kamu harcamalanm, gelirlerini ve aym zamanda biitge agikla-
nint kargilagtirmak genellikle yarultia olmaktadir. Kamu sektoriiniin kapsamu iilkeden iilkeye farkhidir. Bu durumda
bir iilkenin harcama, gelir ve biitge agifirun gosterdigi trend kendi iginde bir anlam tagimaktadir. Ancak bir fikir ver-
mesi agisindan iilkeleraras: kargilagtirma bu agamada kabul edilir bir nitelik sayidabilir.

136)D1k|.q, Ustiin; agee., s. 21.
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Bu usul s6z konusu miiesseselerin genis manada sermaye yetersizliklerini, Merkez
Bankasi kaynaklanndan beslemekten bagka bir sey degildir. Gergekten, Merkez Bankas:
bu bonolar ya iskonta etmekte ya da kargiiginda avans verebilmektedir.(">”) Konuyla ilgi-
li olarak; 1211 Sayili T.C. Merkez Bankas) Kanunu’nun "kamu Miiesseselerine Kredi" kis-
minda ve 51. maddesi su sekildedir:

"Banka Iktisadi Devlet Tesekkiilleri ile iktisadi alanda faaliyet g@isteren katma biitce-
li idarelerin hammadde ve mahsul alimi ile ilgili mevsimlik ihtiyaglan igin diizenleyecekle-
ri en ¢ok dokuz ay vadeli bonolan veya Hazine kefaletini haiz bonolarini iskonto edebilir
ve kargilifinda avans verebilir.

Banka bu tegekkiil ve idarelere, yatinm ihtiyaclarini karsilamak maksadiyla kredi ve-
remez"(1%8)

iii- Miiteahhit Bonolan

Devletin gerceklegtirecegi bazi bayindirlik iglerinin yapiminda, bu igleri yapanlara
para yerine verilen bonolar aracihg ile yapilan borglara Miiteahhit Bonolar Aracilifiyla
Devlet Borcu adi verilmektedir. Bu bayindirlik igleri kargihfinda miiteahhitlere para yeri-
ne belirli siireli (vadeleri 10 y1la kadar gikan) bonolar vermeye hiikiimet yetkili kihnnugtr.

Siireleri 10 y1h bulan bu bonolar Merkez Bankasi tarafindan paraya cevrilebilmekte
ve bankalar tarafindan arzedilmek kogulu ile bunlar iizerinden avans verilmesi uygun bu-
lunmaktadir. bu bonolann paraya gevrilmesi ise yilhik biitcelerde konulan édeneklerle ger-
ceklegmektedir.

Miiteahhit (Yiiklenici) Bonolan, i¢ borglanmiz iginde Hazine Bonolan ile Hazine Ke-
faletini Haiz Bonolara gére daha énemsiz bir boyuta sahiptir.(**) Cok sik bagvurulmug bir
borglanma sekli olmayip, giiniimiizde uygulamas: da tam (saf) anlamiyla kalmamugtir.
Ekim 1990’dan itibaren ise kamuya ig yapan miiteahhitlerin birikmig alacaklan igin Hazi-
ne Bonosu ve Ddvize Endeksli Gelir ortakhig Senedi verilmeye baglanilmgtir.

Miiteahhit Bonolar, kisa siireli goriiniime sahip; ancak, gercek durum itibariyle
uzun siireli borglar siniflamasina girmesi gereken bir borg geklidir.(160)

157)Yaga, Memduh; a.g.e., s. 45

158)1211 sayih Merkez Bankas: Kanunu, Kamu Miiesseselerine Kredi Kismu, madde 51, s. 97.
159)Yasa, Memduh, Devlet Borglan, AUHFE Yayin No: 421, ankara, 1978, s. 25.

160)Ero], Ahmet; a.ge., s. 41,
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iv- Hazineye Kisa Vadeli Avanslar

Mali yil iginde biitge gelir-gider dengesini saglamak igin, biitge agigini finanse et-
mekte v etemelde bu maksat igin kullaniimaktadir. () Bunun igin hazineye Merkez Ban-
kasindan avans alma yetkisi biitge kanunlanyle verilmektedir. (162

1211 sayil: T.C. Merkez Bankasi Kanunu'nun 50'nci maddesi uyarinca; T.C. Merkez
Bankasi, miktari cari y1l genel biitce 6denekleri toplaminin yiizde onbegini gegmemek iize-
re Hazine’ye kisa vadeli bir avans hesab: acar. Bu avans hesabina uygulancak faiz oran
Maliye Bakanh (3098 sayih Yasa ile eklenen ek madde ile bu ibare Bagbakanlk olarak
degistirilmigtir) ile TC. Merkez Bankas arasinda kararlagtinilir. 1991 Mali Yih Biitce Yasa-
si'nin 40."nc1 maddesine gore; TC. Merkez Bankasi’'ndan kisa vadeli avans almaya Hazine
ve Dig Ticaret Miistegarligi’nin bagh oldugu Bakan yetkilidir.

Hazine TC. Merkez Bankasi’ndan altin karsih$ avans ve kisa siireli avans olmak
tizere iki tiir avans alma olanagina sahiptir.

Daha ¢ok hazine gelirlerinin zaman igindeki dengesizligni gidermede Merkez Ban-
kasi kaynaklarina dayanan bu borglar her yil 6nemli oranlarda kalintilar vermektedir. Bu
nedenle daha ¢ok emisyon tiirii olarak kabul edilebilirler.

v- Emanet Paralar

Emanet paralar, gergek ve tiizel kigilerce gegici olarak hazineye yatirilan ya da hazi-
neye birakilmig paralardir. Iki tiir olarak gosterilebilir.

Biitge Emanetleri ve Adi Emanetler

1— Biit¢e Emanetleri:

1050 sayili Muhasebe-i Umumiye Kanunu'nun 91'inci maddesi uyarinca, biitge har-
camalanndan mali yil sonuna kadar verile emrine baglanmasina kargin, sayman tarafin-
dan 6ddenmemig olan tutarlar mali y1l sonunda biitceye gider kaydedilerek emanet hesabi-
na alinir.

161)Yaga, Memduh; a.ge., s. 26
162)Cetinel, Sedef; a.g.e., 5. 96
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Herhangi bir tutann biitge emanetine alinabilmesi igin; hizmetin yapilmig veya ma-
lin teslim edilmig bulunmas), Devlet Harcama Belgeleri Yonetmeligi'ne gore tiim tahak-
kuk belgelerinin, tahakkuk idarelerince tamamlanarak ita amirine imzalatthnlmug, verile
emri ekinde 6deme yapilmak {izere saymanhg goénderilmig olmasi gerekir. Gerek mali yil
i¢inde, gerekse mali y1l sonunda nakit yetersizligi veya hak sahibinin bagvurmamasi nede-
niyle ilgililerine 6dememeyen verile emri tutan biitce giderleri hesabina borg, kesintiler il-
gili hesaplara, ilgilisine 6denmesi gereken tutar biitce emanetleri hesabina alacak kaydedi-
lir. Biitge emanetleri hesabina alinan paralann her biri igin mahsup alindis1 diizenlenerek
hak hasibine verilir. Tahakkuk belgeleri, ita amirine imzalathnlmig verile emri ekinde ek-
siksiz olarak saymanli verilmedikge, herhangi bir para biitceye gider kaydedilerek biitce
emanetine alinamaz.

Biitge emanetleri, 6denek yoklugu nedeniyle denemeyen paralann kaydedildigi
bir hesap olmakta ve nakit agigim hesaben gizleme yontemi olarak kullanilmaktadir. Bag-
ka bir sylesiyle; Devlet, 6denmesi gereken tutarlan 6demeyerek hak sahiplerinden kendi-
sine kisa siireli kaynak aktariminda bulunmakta, yani, hak sahiplerine kisa siireli bor¢lan-
maktadir.

2—Adi Emanetler:

Adi emanetler ya da bugiinkii diizenlemesi ile emanetler gercek ve tiizel kigilerce ge-
gici olarak hazineye yatirilan veya Hazine’ye birakilmig olan paralan iceren bir hesaptir.
Bu hesaby, biit¢e emanetlerinden ayiran en 6nemli 6zellik, biitce ile ilgisinin bulunmama-
sidir. Bu hesaba gergek ve tiizel kisilerce yatinlan paralann tiirleri agagida belirtiimekte-
dir.

— Thale teminatlan

— Adi teminatlan

— Vergi teminatlan

— Tapu akit ticretleri

— Giimriik teminatlan

— Memur Yolluklan

— Tedavi ticretleri

— Emekli Sandig borg taksitleri
— SSK aidatlan

— SSK para cezalan

— Sendika aidatlan

— Cesitli Fonlara ait kesintiler
— Memurlara ait tasarruf kesintisi
— Isgilere ait tasarruf kesintisi
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— Ordu Yardimlagma Kurumu aidatlan

— Olen kimselere ait paralar

— lcra kesintileri

— Bedelli askerlik paralan

— Miiteahhit hak ediglerinden yapilan sigorta primi ve gecikme zammu kesintileri
— Memura konut edindirme yardimi kesenekleri

— Kooperatif kanunu uyarinca tahsil edilen paralar.

Emanet hesabina kaydedilen paralar, genig anlamda diigiiniiliir ise, kisa siireli ve fa-
izsiz bir kaynak bir kredi olarak kabul edilebilir. Ciinkii hazine bunlar kisa siireler igin
kullanabilme olanagina sahiptir. Emanet paralar gergekte biite agiklaninin gizlenmesin-
de eger denk biiige degilse, bir arag olarak da kullanilabilmektedir.(16%)

b- Uzun Vadeli (Konsolide) Borglar

Konsolide borglar (long term loans, consolidated debts); siiresi 5 y1ldan fazla olan ve
6demeleri bir plana baglanmis olan borglardir. Bu borglar, dalgalilanin aksine genellikle
sermaye piyasasindan uzun vadeli iglere yatinlmak iizere aynlmg, tasarruf edilmis kay-
naklardan beslenmektedir.(%%)

Devletin uzun stireli borglara yonelmesindeki amag; uygulanan biitgenin gelir kana-
dindaki yetersizligini gidermek ve bu kaynak agigini ileriki yillara aktarmaktr.

Uzun siireyi gerektiren yatinmlarda, kisa siirede getiri elde edilmemektedir. Bu ne-
denle, bu tiir yatinmlarin geri 6denmesinde zorluklarla kargilagiimaktadir. Bu zorluklarla
kargilagmak istemeyen yatinmcilar, kisa siireli borglara degil, uzun siireli (konsolide) borg-
lara yonelmektedir. Uzun siireli bor¢lanin bu kullaram kolayligina kargin, stire nedeniyle
faiz oranlan oldukga yiiksektir. Bagka bir deyisle, uzun siireli borglarin maliyeti, kisa siire-
li borglara oranla oldukga pahahdir. bunun bdyle olmasida dogaldir; ¢linkii kaynak sahi-
bi (borg veren), kaynagini uzun siireli kullandirarak mahrum kaldig birgok geyin kargilig-
n1 almak isteyecektir, Borcun faizi, kaynak sahibinin borg siiresi boyunca mahrum akala-
cag seylerin kargihiidir,

Uzun siireli borglar, kendi iginde siireli (§deme zaman belli olmayan) borglar ve sii-
rekli -itfaya tabi- (6deme zamam belli olan) borglar olmak iizere ikiye ayrilmaktadir.

163)Erol, ahmet; a.g.e., 5. 41-44,
164)Yasa, Memduh; Devlet Borglanmasi, Sermet Matbaasi, 1965, Istanbul, . 53.
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i- Siirekli -Devamli- (Odeme zamaru belli olmayan) Borglar:

Devletin, anaparay: 6deme yiikiimliiliigii altina girmedigi, sadece diizenli olarak fa-
iz 6demekle yetindigi bir uzun siireli bor¢lanma tiiriidiir. Bu tiir bor¢ verme iglemlerinde,
Devletin gikardif stiresiz borg senedini alan kigiler, daha baglangicta 6diing verdigi ana-
paray: istemek hakkindan vazgecmektedirler. Bu vazge¢menin karsilifini ise, son derece
gekici boyuttaki faiz gelirini diizenli olarak elde etmekte gérmektedirler.

Devlet, siire agisindan anapara 6demesini diledifi zamanda yerine getirme serbesti-
sine sahip bulunmaktadir. Bu gesit borglanmaya sadece Devlet bagvurabilmektedir. Yati-
rimc1 veya harcamaci kamu kurum ve kuruluglarinin bu gekilde borglanmalar hemen he-
men hig goriilmemektedir.

ii- Siireli -itfaya tabi- (Odeme Zamani Belli Olan Borglar)

Borg verme, gergek ve/veya tiizel kigilerin belirli bir getiri (faiz, gelir pay1, nema vb.)
karsihfinda satin alma giig ve istemlerini ertelemelerinden bagka bir gey degildir. Bu ne-
denle borg sbzlesmelerinde, borcun geri 6deme tarihinin belirli bir zaman (tarih) olarak
saptanmast en dogal uygulamadir. Odeme zamani belli olmayan (siirekli) borglanma gek-
li, uygulamada istisnai olarak goriiliirken 6deme zamanu belli olan (itfaya tabi) bor¢lanma
sekli, uygulamada kargimiza yogun bigimde gikar.

Devlet borglarinin biiyiik boliimii, 6deme zamani belli olan borglara girer. Bu za-
man, uzun siireli borglarda ¢ok ileri tarihler seklinde iken, kisa siireli borglarda yakin tarih-
ler geklindedir.

Odeme planina gore, Devlet, anapara ve faiz taksitlerini degigken tutarli veya sabit
tutarlh olarak odeyebilir. Aynca, yapilan borg s6zlesmesindeki kogullara gore; anapara ve
faiz taksitleri diizenli veya diizensiz taksitler seklinde de olabilir.(16%)

B — iIC BORCLANMANIN KAYNAKLARI

Saglandiklan kaynaklar yoniinden borglar, "Igeriden saglama" ve "digandan sagla-
ma" borglar olmak tizere iki temel dala ayrilir. Dogal olani, Devletin 6ncelikle kendi ig kay-
naklarina yonelmesi, bunlar yeterli olmadif takdirde dig kaynak saglama ve bulma yolu-
na gitmesidir.

165)Erol, Ahmet; a.ge., 5. 47,
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Tiirkiye’nin kredi iglemleri Osmanl’dan bugiine dek irdelendiginde, iilkemizin do-
gal olan yolu kullanmadigy; yani i¢ kaynaklara yonelmeden, dig kaynaklardan kredi
(borg) saglama yoluna gittigi goriilmektedir. Ancak, bu biiyiik bir serbesti ya da 6zgiir ira-
de ile yapilan bir seim degildir. Daha ok zorunluluklardan kaynaklanan bir yénelimdir.
Bu zorunluluklar, azgeligmis tilkelerin kendilerine 6zgii kisir dongiilerinden ve kaynak
yetersizliklerinden kaynaklanmaktadir.

Devlet i¢ borglanmay: degisik kaynaklardan yapabilir. ig borg almak iizere segilecek
kaynagin yaratacag) ekonomik ve parasal (mali) etkiler birbirinden ¢ok ayrimhdir. Bu ne-
denle, Devletin i¢ bor¢glanma yapacag kaynak ve kaynaklar bilegimini gok iyi segmesi ge-
rekir. Yonelinecek kaynak ve kaynaklar, vaniimak istenen amaci (ekonomik ve parasal et-
kileri agisindan) uygun degilse, ileride ¢ok biiyiik bunalimlara neden olabilir.

Sonugta borglanma da, ekonomik ve parasal bir aragtir. Hedeflenen amaca uygun
bir arag segilemedigi takdirde kargilagilabilecek sorunlar i¢ bor¢ kaynaklarinin dogru segil-
memesi durumunda da gegerlidir.(%)

I¢ borglarda, borglanma olay: ok farkl: sekillerde baglayabilir. Devletin ig borg alabi-
lecegi kaynaklan goyle belirtebiliriz. |

1- Bankalardan Borglanma

2- Kamu Kurum ve Kuruluslan
3- Tasarruf Kurum ve Kuruluglan
4- Ozel kisi ve Kuruluglar

1- Bankalardan Borglanma

Bankalardan borclanmay: da Merkez Bankasindan ve Ticaret Bankalarindan borg-
lanma diye ikiye ayirmak gerekir. Bankalardan borglanma ile Merkez Bankasindan borg-
lanmanin farki Merkez Bankasindan borglanmanin genisletici etkisi daha fazla olmas: ve
cogu iilkelerde Merkez Bankasinin kamu sektoriine ait olmasidir.(167)

Bir goriise gore bankalardan borglanma ile Merkez Bankasindan borglanma ayrimi
yapmak gereksizdir; biitiin bankalardan borglanma diye birlikte inclenebilir.1%)

166)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 51.

167)Agba, Said, a.ge., s. 150.

168)Ersan, Uren, Kalkinan iilkelerde Kamu Borglan, Ankara Universitesi, Siyasal Bilgiler Fakiiltesi Dergisi, Eyliil, Cilt
22, No: 3, Ankara, 1970, s. 134.
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a- Merkez Bankasindan Bor¢lanma

Devlet ig bor¢lanmasinda Merkez Bankalarinin 6nem ve iglevi biiyiiktiir. Kamusal
ve goriintiisel olarak Devletin gikardif tahvilleri veya borg belgelerini almakta diger ban-
kalarla hemen hemen aymdir. Devletin Merkez Bankasi'na borglanmasi, yeni (ek) bir sa-
tin alma giicii olugturur. bu bir sonugtur. Devletin Merkez Bankasi’'ndan sagladifs kay-
naklan degisik gekillerde kullanmasi sonucu ticari bankalarda mevduat artig1 olugturul-
mus olur.

Bu ise, ticari bankalarca kullandinlan kredi ve fonlann artmas: sonucunu dogurur.
Boylelikle, topluma yeni (ek) satin alma giicii aktarnilmig olur ve ekonomideki talep hacmi
artar. Bir bagka sdyleyigle, Merkez Bankasi'ndan bor¢lanma, ekonomi {izerinde genisletici
etki yapar. Bu nedenle, kamu karar birimlerinin Merkez Bankalarinin 6zerkliklerini ihlal
ederek Hazinenin bir yardimcis1 durumuna sokmalar, bankacilik kesimini ayn1 zamanda
enflasyonu da finanse eden bir kesim durumuna getirmektedir.

1211 sayih T.C. Merkez Bankas: Kanunu'nun(? 50'nci maddesi uyarinca; T.C. Mer-
kez Bankas1 (TCMB) miktan cari yil biitce 6denekleri toplaminin %15%ini gegmemek iizere
Hazine’ye kisa vadeli bir avans hesab: agar. Bu avans hesabina uygulanacak faiz orani ile
ekonomik durum gozoniinde tutularak avans nispeti Maliye Bakanhi70 ile TCMB ara-
sinda kararlagtirihir.

211 sayih Yasa’da Hazineye agilacak avansin kisa stireli olacag: belirtiimesine kar-
sin; hiikiimet tarafindan alinan avanslar, cogunlukla siiresinde kapatilmamg ve uzun sii-
- reli borca dontigtiiriilmiigtiir. Bu nedenle 1211 sayih Yasa’daki "kisa siireli avans" karumu
(miiessesesi) amaci digina ¢ikanlmis; donemsel ve gecici sikigikliklan ve finansman agikla-
nni gideren bir kaynak olmaktan ¢ok, Deviete uzun siireli borg olanagi saglayan bir kay-
nak durumuna getirilmigtir.(’?)

1980 - 1993 aras1 dénemde TCMB’dan kullarulan avanslar kamu ve bankalara kullan-
dinilan kredilere iliskin veriler Tablo: 27- 28 sunulmugtur.

b- Ticaret Bankalarindan Bor¢lanma

Bankalar kisa vadeli borg senetlerini daha ¢ok tercih etmektedirler. Bu nedenle ban-
kalarin devlete kaynak aktarimi kisa vadeli hazine bonolar ile olmaktadir. Hazine bonola-
rina Ozellikle geligmis iilkelerde daha gok deger verilmektedir. Diigiik faizli olmalarina
ragmen giivenilir olmalar ve likiditeye gevrilme kolayliklan para piyasasinda hazine bo-
nolarina yonelen talepleri arttirmaktadr.

169)1211 Sayih T.C. Merkez Bankasi Kanunu (14.01.1970 yilinda kabu! edilmig ve 26.10.1070 tarih ve 13409 sayih Resmi
Gazete'de yayimlanmgtir). s. 95.

170)Yasada kullarulan "Maliye Bakaru ve Maliye Bakanhg" ifadeleri, 1211 sayih Yasaya 3098 sayili yasa ile eklenen ek
madde ile "Bagbakan" ve "Bagbakanlik” olarak degistirilmistir.

171)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 52



TABLO:

27

MERKEZ BANKASI TARAFINDAN

HAZINE'YE AGILAN AVANSLAR
YILI KISAAgiggiié DIGER TOPLAM
1980 188.7 0.0 188.7
1981 261.9 0.0 261.9
1982 266.2 0.0 266.2
1983 338.6 0.0 338.6
1984 528.3 0.0 528.3
1985 794.5 0.0 794.5
1986 967.5 867.0 1834.5
1987 1314.7 1023.7 _2338.4
1988 2081.9 602.9 2684.8
1989 2565.0 367.0 2932.0
1990 2900.9 645.8 3546.7
1991 13589.4 16.0 13605.4
1992 30983.1 0.0 30983.1
1993% 36164.4 0.0 36164.4

* Temmuz ayi itibariyle alinmisgtar.

MB. 1988 yil1 Ui¢ aylik Biilten (Ekim-Aralik) s. 100

KAYNAK: Merkez Bankasi 1984 yillik raporu, s. 20 ve MB 1994 vili ¢ Aylak
Biilten (Ocak-Mart) s. 124 den derlenerek diizenlenmigtir.

TABLO: 28

MERKEZ BANKAST TARAFINDAN ACTLAN TOPLAM 1¢ KREDI1I.ER (MILYAR TL)

KAMU SEKTORUNE BANKALARA TOPLAM
YILI AGILAN KREDILER | ACILAN KREDILER 1¢ KREDILER

1980 1081.7 281.3 1363.0
1981 1848.2 424.7 2272.9
1982 2097.0 518.4 2615.4
1983 3160.9 716.9 3877.8
1984 4731.1 554.5 5285.6
1985 6541.1 419.3 6960.4
1986 9836.2 734.5 10572.7
1987 15415.5 1916.8 17332.3
1988 24200.9 3019.0 27219.9
1989 28304.0 3065.2 31369.2
1990 30888.5 5156.3 36044.8
1991 52919.8 5250.5 58170.3
1992 92708.5 9712.5 102421.0
1993 137027.4 18746.8 1155774.2

KAYNAK: MB. yilliklarindan yararlanilarak diizenlenmigtir. (1980-1993)
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Devlet, kisa vadeli fon ihtiyacin serbest bir gekilde bankalardan kargilayabildigi gi-
bi, bazen kanunlarla bu paralann belirli bir kisminin devlete 6diing olarak verilmesini de
zorunlu kosabilir. Bu zorunluluklar biitce kanunlan ile Bankalar kanununda yer almakta-
dir. Nitekim, 3182 sayil1 Bankalar kanunu geregince Bankalar Tiirkiye’de topladiklan mev-
duatlanimin belirli bir kismini veya TKK uyannca ayirmakla yiikiimlii olduklan yedek ak-
celeri Merkez Bankasi nezdinde Devlet tahvilleri hesabina yatirmak zorunda tutulmusglar-
dir. Ekonominin durgun oldugu ve bankalarda kredi iglemlerinin az oldufu durumlarda
borglanmak ve bu fonlan ekonomiye enjekte etmek iktisadi canlilik igin gereklidir.

2- Kamu Kurum ve Kuruluglarindan Alinan Borglar

Diinyada birgok Devlet igin verimli kamu kurum ve kuruluglan Devlete kaynak sag-
lama iglevini yerine getirirler. Ozellikle, yan zorunlu veya zorunlu gekilde belirli fonlan
ya da kesintileri toplayan kurum veya kuruluglar (sosyal giivenlik kurumlannn sigorta
ortakhiklaninin tasarruf sandiklarinin ve biiyiik sanayi ve ticaret miiesseselerinin elinde
bulunan ve uzun vadeli iglerde kullanilmayan paralar bu ekilde topladiklan biiyiik mik-

tarlara erigen fonlarini Devlete ya da diger kurum veya kuru.lu§lara odiing vermek suretiy- - - -

le degerlendirmektedirler.

Emekli sandig1, Sosyal Sigortalar kurumu gibi bazi kamu kuruluglan her zaman elle-
rinde biiyiik fonlar bulundururlar. Bu kurumlar bu fonlarla devlet borglanmasini destek-
lerler. Para degeri istikrarh tutulur ve fiyat istikran korunursa bu kurumlar igin devlet tah-
villeri giivenilir bir yatinm alanidir. Banka kaynaklanindan agin borglanma yerine bu kay-
naklardan faydalarularak fiyat istikrar1 korunur.(72)

Kaynaklarnin énemli béliimiinii Devlete aktaran veya kullandiran kurum ve/veya
kuruluglar, kendi amag ve iglevlerini yeterince yerine giteremeyebilirler. Yapmalan gere-
ken yatinmlarin bir béliimiinii kaynaklarini merkezi Devlete kullandirmaktan dolay: ya-
pamayabilirler.

Sosyal giivenlik kurumlarinin atil fonlan geligmig ekonomilerde, geligmis sermaye
piyasasi iginde genellikle uzun vadeli alanlara plase edilirler. Diger taraftan sermaye piya-
sasinin geligmedigi iilkelerde ise kisa vadeli kaynak olarak devlet tahvillerine aktanilmas:
sart kogulur.

Ulkemiz agsundan bu tiir kamu kurum ve kuruluglan kapsamina T.C. Emekli Sandi-
g1, Sosyal Sigortalar Kurumu ile Kamu Iktisadi Tegekkiilleri (KIT) girmektedir. Bu kurum
ve kuruluglanin fonlanmin veya topladiklan kaynaklarinin énemli boliimiiniin Devlete
borg saglama ya da kredi agmada kullanilmas, ilgili kurum ve kuruluglann yasalanindan
kaynaklanmaktadir.

172)Agba, Said; a.g.e., s. 150.



108

a - T.C, Emekli Sandig

T.C. Emekli Sandi1, Maliye Bakanliina bagh tiizel kisiligi olan bir kurulustur. Ge-
nel ve Katma biitgeli dairelere, 5zel idarelere belediyelere ve bunlara bagl idare ve kurum-
lara, bunlann doner sermayeli kuruluglarina 6zel kanunla kurulmus ve kurulacak devlet
kurumlan ve bankalara, iktisadi devlet tesekkiilleri ve benzeri kuruluglara, Eregli Komiir
Bolge Amele Birligine, Ticaret ve Sanayi Odalan ile Ticaret ve Zahire Borsalarina mensup
olarak gahganlarin emeklilik iglerini diizenlemek amaciyla kurulmugtur.(73)

5434 sayili Tiirkiye Cumhuriyeti Emekli Sandi Kanunu'nun 22'nci maddesi ile San-
dik sermayesinden normal ve belli gereksinimler igin kargihk aynldiktan sonra geriye ka-
lanun hangi alanlarda isletilecegi veya Sandik kaynaklarinm ne gekilde degerlendirilecegi
gosterilmistir.

Emekli Sandigi’min kurulug Yasasi’ndan kaynaklanan diizenlemeden dolayi, Sandik
gelirlerinin %60 oranindaki boliimii, kamu kesiminin kullanimina agik tutulmaktadir.
Devletin bu tiir kolayc1 yontemlere aligmas: ile, kamu fonlannin verimsiz kullanimi arasin-
da siki bir baglant: vardr.

Devletin, T.C. Emekli Sandi#1 kaynaklanndan yararlanim diizeyini gosteren sayisal
veriler agagida sunulmaktadir:

B TABLO: 29
Yillar T.C. Emekli Sandig1 Plasman
Giderleri (Milyon TL)

1980 1252.5

1981 1665.3

1982 2149.8

1983 2907.7

1984 4250.2

1985 6301.6

1986 9875.3

1987 35354.8

1988 46058.9

1989 40044.1

1990 99628.3

1991 138807.0

1992 365914.0

Kaynak: (D.L.E) Ahmet Erol, a.g.e., 5.55 ve Titgen, Kamil, Tirkiye'de1980 sonras: Sosyal Giivenlik Kurumlan-
run mali yapis1 ve Geligimi, x. Maliye sempozyumu, Mayis 1994, Antalya, s.7'den yararlanarak diizen-
linmigtir.

173)Tisggen, Kamil, tiirkiye’de 1980 sonrasi Sosyal Giivenlik Kurumlannn Mali yapis: ve Geligimi, X. Maliye Sempozyu-
mu, Mayis 1994, Antalya, s. 4.



TABLO ; 130
T.C.EMEKL] SANDICI PLASMAN GELIRLER1
(Milyon TL)

. L Hisse AL Borg T Barg Ybnet im -
Yiu Ta?vxl Sﬂned} Faizi VefmT Colirl Vrfm? Gideri. DI1GER t
Faizi Iemettdsﬁ Faizi Faizi KargzliB: 4
1980 1807.7 J 553.5 126.7 444 .8 203.8 E - - ;
1981 | 2107.9 | s03.7 253.6 642.6 671.9 - - _ -
1982 2537.6 | 239,2 | 375.4 699.8 1375.8 - : | -
1383 3091,2 540.4 | 2609.7 10474 2783.4 10474 2706,0 1627.6
1986 | 35725 | 398.8 751.7 1499.7 6412,9 |  1499.7 1 3906.9 6643.1
1985 |  3374.4 176.2 | 43.1 | 5582.1 12998.6 |  s582.1 54,07.5 777.3 4
| 1986 1808.4 543.9 520.7 | 9265.8 21013.8 I 9265.8 | 76351 1253.1
1987 |  1583.1 1 866.6 1721.9 ] 13442.8 | 30522.9 | 13442.8 | 11465.5 32978.4 N
1988 |  1386.7 |- | 823.4 | 12632.3 | se175.5 | 12632.5 | 1s504.4 | 1846.8 i
1989 | u7es  lisars | ases | 13sis.2 | seoves | 13sas.2 | 37610, | 66117 :
1990 | 1o06.7 | - ! asso.s | 8290.7 59790.9 3290.7 | s10s2.0 | 1ssu1.1
1991 ‘| 817.0 | s69.0 ! 85909.0 | 6503.0 54709,0 6503.0 } 106762.0 | 22020.0
f 1992 | 152000 | 3775.0 | 6408.0 f105935.u !101016.0 | s4709.0 | 315376.0 | 8676.0

KAYNAK: (D.1.E.) Ahmet, Erol, a.g.e., s. 56 ve Tiigen, Dog.Dr.Kamil; Turkiye'de 1980 sonrasi Sosyal Giivenlik Kurumlarinin
Mali Yapisi ve Geligimi, X. Tiirkiye Maliye Sempozyumu, Mayis 1994, Antalya, s. 11'den yararlanilarak diizenlenmigtir.



T.C. emekli Sandif, plasman gelirleri icinde Devlet Tahvili faizlerinin pay
1980-1984 aras: dénemde oldukga 6nemli bir paya sahipken, 1985 yilindan itibaren %10la-.
rin altina dogru inmeye bagladigy goriilmektedir. Plasman gelirleri icindeki Deviet Tahvil-
leri getiri payinin diigmesinin temel iki nedeni vardir. Bunlardan birincisi; Devlet Tahville-
ri plasmanlaninin gerilemesi; ikincisi ise, T.C. Emekli Sandii’min kaynaklarini yatirdigs di-
ger plasmanlarin getirisinin, Devlet Tahvili getirisinden daha yiiksek olmasdir.

T.C. Emekli Sandig1, plasman gelirleri icindeki Devlet Tahvili faizlerinin pay: asag-

daki cizelgede sunulmaktadur:

T.C.EMEKL! SANDIGI PLASMAN GELIRLERI IGINDE
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1ABLO: 31 ppvLET TAHVILI FAIZLERININ PAYI

villar Devlet Tahvili |Toplam Plasman |
Faizleri(Mil.TL)|Gelirleri(Mil.TL %

1980 1.8 &b 4 40
1981 2. 5.9 35
1982 2.5 7.4 34
1983 = o 14.4 21
1984 3.6 23.0 16
1985 3.4 28.4 12
1986 1.8 42.0 4
1987 1.6 92.6 2
1988 1.4 70.4 2
1989 1.2 118.2 1
1990 1.0 182.9 0.5
1991 0.8 277.3 0.3
1992 1.5 545.8 0.3

KAYNAK: (D.1.E.) Ahmet, Erol; a.g.e., s. 57 ve Tiigen, Dog¢.Dr.Kamil;

a.g.e., s. 10'dan yararlanilarak diizenlenmigtir.
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b- Sosyal Sigortalar Kurumu

Yurdumuzda gahgan kitlenin en biiyiik sosyal giivenlik kurulugu 6zelligini tagiyan
Sosyal Sigortalar Kurumu, sigorta yardimlanindan bagka modern sosyal giivenlik anlayigi-
na uygun olarak, emekli igciler icin huzur evleri ve yardim hastaneleri, rehabilitasyon mer-
kezleri, cahganlarin gocuklan igin gocuk bakim evleri olugturmak, sigortalilanin konut
edinmelerinde kolaylik saglamak gorevini de iistlenmis bulunmaktadir.(74)

Sosyal Sigortalar Kurumu; her kolu igin aywrdifn yedek akgelerini 4792 sayili Ya-
sa’da” sayilan alanlara ve Devletin gikardig tahviller ile Toplu Konut ve Kamu ortakli-
g1 Idaresi'nce gikanlan Gelir Ortakhi@: Senetlerine ve hisse senetlerine yatirmak zorunda-
dur.

£

4792 sayih Yasa'nin 20'nci maddesi gdyledir:
"Sosyal Sigortalar Kurumu her sigorta igin ayracag) yedek akgeleri;

a) Milli Bankalara yatirmak,

b) Devletin gikardi1 tahviller ile Toplu Konut ve Kamu Ortakliklig Idaresince cika-
nilan gelir ortakhig ve hisse senetlerine yatirmak,

c¢) Gayrimenkullere yatirmak,

d) Sigortalilar ile Kurumdan malallik ve yaghhk aylig1 veya siirekli tam iggoremez-
lik geliri almakta olanlara Toplu Konut ve Kamu Ortakligg Idaresi kanali ile konut
yapimi igin yonetmenlikle belirlenecek esaslar dahilinde ikrazda bulunmak,

e) 1. Kuruluglan, ¢aligma konulan, organlan, gorev ve yetkileri ile denetim usulleri
yonetmeliklerinde belirtilecek, kendisine bagh tiizel kisiligi haiz miiesseseler kur-
mak, -

2. Ortaklik veya sgirketler kurmak ve kurulmug bulunanlarin hisse senetlerini veya or-
taklik paylann satin almak,

Suretiyle igletilir.

(...) Bu kargiliklarin en ¢ok %407 (b) fikrasinda, 251 (d) fikrasinda ve %15i (e) fikar-
sinda yazih olan konulara yatinlr. (...)"

174)Tigen, Kamil; a.g.e., s. 12
175)4792 sayih Sosyal Sigortalar Kurumu Kanunu, 09.07.1945 tarihinde kabul edilerek, 1607 1945 tarih ve 6058 sayih Res-
mi gazete’de yayimlanmig ve gesitli tarihlerde gikanlan Kanunlarla degigiklige ugramigtir.
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S0SYAL SIGORTALAR KURUMU PLASMANI ART
(Milyar TLY%

ElRmE e 7 T o e ——————
sci
Mesten
i i Krd. ve
¥ii) | Bankalardaki Tahwil Hazine Tagimmaz Tem] ik DICER
Mevduat Nonalar:s [Mallar Edilen
= LI 1 — 45 Meskenler
1980 17.8 47.4 = n.6 24,1 -
1981 31.2 54.2 - 13.5 .2 =
1982 54.3 62.8 = 15.4 43.9 =
1983 78.5 R8.8 - 14.7 51,5 9.8
1984 100.2 RA.9 - 7.5 50,4 14.8
1985 147.2 144.7 - 21,8 4.8 24.5
1986 219.9 15%4.8 10.2 31.6 Rb.6 40,0
1987 669.2 161.7 33.7 48,9 £5.3 67.4
1988 948,2 145.7 = 78.7 . 63.2 147.1
1989 1492.8 45].4 - 128.2 56.4 295.9
1990 2933.8 596 el 231.3 48.4 488.6
1991 3059.2 589.4 o 421.8 9.8 919.4
1992 4ns3 2 50,4 - 741.8 2%.0 1.289.n
—— ™ e T T T = T T v =

KAYNAK: D.1.E. Yilliklari, Ahmet Erol, a.g.e., 5. 58 ve

Tigen, Dog.Dr.Kamil; a.g.e., s. yararlanilarak
diizenlenmigtir.

% : Plasmanlar iginde yer alan "Difer" kalemi dikkate
alinmamigtir.
Sosyal Sigortalar Kurumu'nun toplam plasman gelirleri
ile bu gelirler igindeki Devlet tahvili ve Hazine bonosu ge-
lirlerinin tutarlari agagidaki Tablo 33'de sunulmaktadar:

TABLO: 33

EPRYAL SIGUMTALAR Ktmper: visepens oI egge]

IMr-ae nry
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v
yil Fair L [OTLE ' PR P iy RN )RR
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i (R i ] L] " 1
1981 L] AR 1.0 L] - A
1957 17.9 % 1 - 1.6
18 Ioas M. i 1.4 {3 3
FR) 4.1 TR L KNI
.2 el T A W
K 0 Ry Bl .6 L
(LR TR 11,45 1640 NG
Is?.ﬂ 1w, [ELR 8n, ] AR
J 1ake ‘?&:‘I_- 1.8 LEP b 2 L] HORY LY
ol 2408 1 LA Wan,1 | 11964, 2
L T e 8 see femreon fressng 2w
-_'I:'::_ 0,7 _;9_ 1,9 ._‘I"H.a :l:sa.‘n ;'»!&IJI
EAYRAR: D.LLE.) Abmet, F.u: Aegar. T ve Tides, Dog.Dr.Kmmils

B.p.r., 6. l'den yararlanilarak dizeslesmigtir,
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Sosyal Sigortalar Kurumu’nun toplam plasmanlan ve bu planmanlar i¢indeki Devlet
borglanma belgelerinin yillar itibariyle goriiniimii agagidaki Tablo 32'de sunulmaktadir.

Sosyal Sigortalar Kurumu’nun toplam plasman gelirleri ile bu gelirler icindeki Dev-
let tahvili ve Hazine bonosu gelirlerinin tutarlan yukandaki Tablo 33'de sunulmaktadir:

Sosyal Sigortalar Kurumu tarafindan Devlet Tahvili ve Hazine bonosuna yénlendiri-
len kaynak azaldikga, plasman gelirleri icindeki Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu faizleri
payinin da geriledigi agagidaki Tablo 34’de agik olarak goriilmektedir.

Sosyal Sigortalar Kurumu’nun plasmanlan igindeki Devlet Tahvili ve Hazine Bono-
laninin pay: agagidaki gizelgede de goriilecegi iizere, 1980-1986 arasi1 donemde siirekli
%30’un tizerinde iken, 1987 yilindan itibaren biiyiik bir inige ge¢migtir. T.C. Emekli Sandi-
g1'ndaki gerileme igin syledigimiz iki neden, Sosyal Sigortalar kurumu igin de gegerlidir.

Sosyal Sigortalar Kurumu’nun plasmanlan iginde, Devlet borglanma belgeleri olduk-
ca 6nemli bir paya sahipken; Kurum gelirleri i¢inde, Devlet bor¢lanma belgeleri olan Dev-
let Tahvili ve Hazine Bonosu gelirleri yukandaki gizelgeden goriildiigii {izere, son derece
onemsiz bir paya sahiptir. Bunun en énemli nedeni, Kurum prim gelirlerinin gelirler igin-
de gok bilyiik paya sahip olmasidir. Omnegin: 1990 yili gelirleri igindeki prim gelirlerinin
pay1 %86"dur.
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1ABLO: 34

SOSYAL S1GORTALAR KURUMU PLASMAN GIDERLER? ICINDE DEVLET
TAHVILI VE HAZINE BONOLARININ PAYI

. Dev]et Tahvili Eoplam Plasman

Yillar | figgine Boposu |ciderleri(Mil.TL) %
1980 47.4 100.0 47 |
1981 54,2 ; 135.1 40

r——

1982 62.8 176.5 36
1983 88.8 243.4 36
1984 86.9 278.7 31
1985 144.7 403.0 36
1986 165.0 523.1 31
1987 195.4 1046.3 19
1988 145.7 1382.9 10
1989 451.4 2424.7 19
1990 596.5 4288.6 14
1991 589.4 5049.4 12
1992 50.4 6159.3 8

KAYNAK: (D.1.E.) Ahmet, Erol, a.g.e., s. 59 ve Tiifen, Dog.Dr.
Kamil; a.g.e., s. l4'den yararlanilarak diizenlenmigtir.

TABLO: 35

SOSYAL STGORTALAR KURUMU'NUN GELIRLER! 1GINDE
DEVLET TAHVIL1 VE HAZINE BONOSU FAIZLERININ PAYI

Dev.T.+Haz.D. 1 Gelir.

s GelirlerigMil.TnggﬁiizsrTégﬁ}l) 2 e
1980 5.8 100.3 6 _j
1981 8.8 : 162.2 5
1982 17.8 227.9 8
1983 21.6 329.8 6
1984 28.4 511.2 5

[ 1985 26.2 672.9 4
1986 61.0 1019.2 6
1987 69.4 2028.9 3
" 52.0 3513.8 1
1989 251.8 6984.5 4
1990 240.8 11964.2 4
1991 319.8 #3538, 1
1992 66.9 35343.9 2

KAYNAK: D.1.E. Ahmet, Erol; a.g.e., s. 60 ve Tiigen, Dog.Dr.Kamilj;
a.g.e., s. l4'den yararlanilarak diizenlemnmigtir.
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c- Kamu Iktisadi Tesebbiisleri

233 sayih Kanun Hiikmiinde Kararname'nin degigik maddeleri uyarinca, Kamu Ikti-
sadi Tegebbiisleri’nin karlan iizerinden belirli oranlarda yedek akgeler aynlmaktadir. Ayn-
lan s6z konusu yedek akgeler, giivenilir ve son yillarda iyi gelir getiren bir yatinm duru-
munda olan Devlet Tahvili, Hazine Bonosu ve Gelir Ortakligi Senedi gibi Devlet borglan-
ma kagitlarina yatinlmaktadir.

Son yillarda Kamu Iktisadi Tegebbiisleri’nin Devlete finansman destegi vermesi yeri-
ne, Devletin Kamu Iktisadi Tesebbiisleri’ne finansman destegi verdigi goriilmektedir. Hat-
ta, verimsiz ¢aligan Kamu Iktisadi Tegebbiisleri'nin zararlari, Devleti borglanmaya iten en
¢nemli nedenlerden biridir.

3- Tasarruf Kurumlarindan Alinan Borglar

Tasarruf kurumlan denilince, akla bankacilik kesimi gelmektedir. Bankacilik kesimi
ise, kendi icinde; bankalar, 6zel finans kurumlan ve sigorta girketleri olmak iizere fice ayn-
lir. Daha alt ayrimlara inilmek istendigi takdirde bankalan da, 6zel ve kamu bankalan ola-
rak ikiye ayirmak miimkiindiir. Aynca, bankalann mensuplan igin kurmug olduklan
emekli vakiflarinin da, tasarruf kurumlan arasinda sayilmasi gerekir.

T.C. Merkez Bankas) tarafindan hazirlanan ve 21.03.1984 tarih ve 18348 sayili Resmi
Gazete’de yayimlanan 6zel Finans Kurumlan'na iligkin 1 numarah Tebligin IV/10'uncu
maddesi uyannca; cari hesaplarda biriken fonlarin %10"u nakit olarak kasada veya banka-
larda tutulur. Cari hesaplarda biriken fonlann diger bir %10u ile, katilma hesaplarinda bi-
riken fonlarin %1’ine esit olan miktar, TC. Merket Bankasi'nda bloke edilir. Blokaj, nakit
olarak veya TC. Merkez Bankasi'nca kabul edilerek likit menkul deger cinsinden yapihr.

Ozel Finans Kurumlari'min TC. Merkez Bankasi nezdinde tesis etmeleri gereken top-
lam (%10+%1) = %11 oranundaki blokajlarda genellikle likit menkul deger olarak Devlet
Tahvili ve/veya Hazine Bonosu gibi Devlet borglanma belgeleri tutulmaktadir. Boylelikle,
Ozel Finans Kurumlari'nin cari hesaplaninda biriken paralann %10 ve katlim hesaplari-
nin %1’lik bolimii kamu kesiminin gikarmis oldugu borglanma kagitlarina yénlendirilmig
olmaktadir.

Tiirkiye’de sigorta sirketleri geligmig bat: iilkelerinden farkh bir geligim gdstermekte-
dir. Bat: iilkelerinin gogunda sigorta sirketleri, ellerinde biriken bityiik miktardaki fonlar -
degerlendirmek amaciyla banka ve finans sirketleri kurma yoluna giderken; iilkemizde
tam tersi yonde gelisim gozlenmektedir. Tirkiye’de fon toplayabilmek igin bankalar bir
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veya birkag tane sigorta girketi kurmug durumdadir. Ulkemizde sigorta sirketleri bankala-
nin degil; bankalar, sigorta sirketlerinin sahibidirler.

Sigorta girketlerinin Ozellikle hayat brang1 son yillarda biiyiik bir geligim géstermig-
tir. Bu yolla sigorta girketlerinde 6nemli boyutta fon riski az degisik yatnm alanlarina
yonlendirmektedir. Bu yatinm alanlan iginde ilk siralarda gaynmenkuller ve Devlet Tah-
vili, Hazine Bonosu, Gelir Ortakhi$1 Senedi gibi taginir degerler gelmektedir.

Bankalarin, sigorta girketlerinin ve Ozel Finans Kurumlan’nun fonlarimin 6nemli bir
bélimiinii Devlet Tahvili, Hazine Bonosu, Gelir Ortaklif1 Senedi gibi kamu kesimi borg-
lanma belgelerine yatirmalannin tek nedeni yasal zorunluluklar degildir. Bir bagka 6nem-
li neden de, vergi yasalanyla kamu kesimi bor¢lanma belgelerine taninan muafiyet ve is-
tisnalardir. Bu kagitlann faizlerinin ve gelirlerinin vergiden bagigik olmasi, fon toplama
ve bu fonlan yonetme iglevini yerine getiren girketler bu borglanma belgelerini almaya
yonlendirmektedir. Ayrica, kamu kesimi borglanma belgelerinin 2886 sayih Devlet hale
Kanunu ile 6183 sayilh Amme Alacaklannin Tahsil Usulii Hakkinda Kanunun uyarinca te-
minat olarak kabul edilmeleri de, birgok kurum ve kurulugu bu belgeleri almaya yonlen-
dirmektedir.

4 - Ozel Kisi ve Kuruluslardan Ahnan Borglar

Ozel kigi ve kuruluglarin kaynaklarinin (veya birikimlerinin) belirli bir béliimiinii
borg vermelerinin bir anlam da, borg verilen borcun getirisinin, tiiketim ertelemesiyle ug-
rarulan veya ugrarulacak yitimleri (kayiplan) kargilayacak diizeyde olmasi gerekir.(177)

Ozel kigilerin tiiketimlerini azaltarak devlet tahvilleri almalan ancak harcamalarin
azaltmak igin tegvik edildikleri savag gibi olaganiistii durumlarda vatanseverlik duygula-
riyla olabilir. Kalkinan iilkelerde 6zel kigilerin tahvil almak igin titketimlerini kismalan
zorlayigh bor¢lanmalar diginda tahvillere gesitli tegvikler konulmas: ile (baga bagin altinda
ihrag, primli, vergiden muaf, ikramiyeli, siire arttikqa artan faizli) baganlabilir, Normal
sartlarda goniillii borglarda uzun siireli devlet tahvillerine tasarruf meyilleri sifirdan bii-
yiik olan kigilerin ragbet ettikleri goriiliir. Difer taraftan zorlayigh borglarda ise borg ah-
nan kaynaklar hem tasarruftan ve hem de tiikketimden gelebilir. Bu y&niiyle zoryisla borg-
lar vergi gibi etki eder. Borglanin tasarruf ve tiikketimde azalmaya neden olmas: borg ali-
nan gelir gruplanmn marjinal tasarruf ve tiiketim meyillerine gore degisir.(178)

176)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 55-63
177)Agba, Said; a.g.e., s. 149
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C - iC BORCLARDAKI GELISMELER
1- Kisa ve Uzun Vadeli I¢ Borglarin Geligimi

Bu boliimde vadeleri agisindan, ig borglanimizi, uzun vadeli ve kisa vadeli borglar ol-

mak tizere iki kisimda inceleyecegiz. Ele aldigimiz d6nem 1963-1993 yillarin1 kapsayan do-
nemdir.

Kisa ve Uzun Vadeli Borglardaki Artiglar:

Nominal olarak gerek kisa vadeli, gerekse uzun vadeli borglar dénem boyunca bas-
langig yilina gére devaml artma gostermisgtir. Kisa ve Uzun vadeli i¢ borglanmada kosulla-
11 belirtilen durumlarda avans ve krediye bagvurulacag M.U.K.'nun 15.2.1979 tarih ve 24
sayill Kanun Hitkmiindeki Kararname ile degistirilmig 83. maddesinde belirtilmistir.

Kisa vadeli ig bor¢lann genel duruma bakhfimizda donem bas: yil olan 1963 yilinda
2.1 milyar TL. gergeklesirken, 1970'de kisa vadeli i¢ borg tutan 9.9 milyar TL. 1975'de 34.4
milyar TL. 1980’de 385 milyar TL. 1985’de 2317.0 milyar TL. 1990°’da 2714.0 milyar TL ve
1993 yilinda da 324.622.0 milyar TL. olarak ¢ok yiiksek miktarlarda artarak gerceklegmis-
tir. (Tablo: 36)

Kisa vadeli i¢ borglardaki bu geligmelere bir oransal olarak (yani bir 6nceki yila gore
yapilan artiga bakilarak) bir degerlendirme yaparsak su sonuglar goriiliir:

Kisa vadeli i¢ borglar 1964 yilinda bir 6nceki yila gore %71.4 oraninda 1970 yilinda
%282.8 oraninda artmigtir. Bu arhig hizi 1970-1980 yillan arasinda azalig gstermesine rag-
men (1972'de %117.7, 1973'de %90.3, 1977'de %182.0,1979'da %143.3) 1980'li yillarin bagin-
da yiikselis egilimine girmistir. 1980'li dénemin ilk yillarinda ahnan istikrar tedbirlerinin
neticesinde kisa vadeli i¢ borglarin kendi iginde artig hizi (1983 y1hina kadar) %125 seviye-
lerinde seyrederken 1983’'den sonra hizlanmaya baglamigtir. 1983’de %124.8 olan artig hizi
1984’de %185.3’e qikmug, 1985’'de %169.5 olarak gerceklesirken 1989'da %178.2ye yiiksel-
migtir.

1990’dan sonra tekrar rekor denilebilecek bir seviye’de artig gostererek (%208.3),
1992’de ise %282.4’e ulagmugtir. 1993 de bu artig %203.3 olarak hesaplanmistir.

Uzun vadeli i¢ borglarin olugan nominal degerlerine baktigimizda; 1963'de 8.7 mil-
yar TL. civarinda bir uzun vadeli i¢ borgla kargilagiyoruz. Bu durum 1965 yilinda 11.4 mil-
yar TL. 1970 yrlinda 17.4 milyar TL, 1975’de 48.0 milyar TL., 1980°de 336 milyar TL., 1985 y1-
linda 4656 milyar TL., 1990°da 30040 milyar TL. 1991 yilinda 41122 milyar TL. olarak en
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yiiksek seviyede gergeklegmistir. 1991 yilindan sonra uzun vadeli i borglarda mutlak ola-

rak diigiig trendine girmistir. 1992'de 34602 milyar TL ve 1993 yilinda da 31932.0 milyar
TL. olarak gergeklegmistir.

Uzun vadeli i¢ bor¢larin bir dnceki yila gore artig hizlarina baktigimizda su sonuglar-
la kargilagilir.

1964 yilinda uzun vadeli ig borglar bir 6nceki yila (1963) gore %119.5 oraninda artig
gostermigtir. 1965 yilinda bu artig %109.5, 1970 yihinda %106.7, 1975 yilinda %170.8 ile en
yiiksek seviyesine ulagmughr. 1980 yiinda %173.7 oraninda olugurken, 1985 yilinda
%143.9, 1990 yilinda %120.2 oraninda gergeklegmistir. 1991 yilindan itibaren uzun vadeli
i¢ borglarda bir gerilemenin sézkonusu oldugunu gérmekteyiz. 1991 yilinda %136.9 ora-
ninda olan arhg, 1992'de %84.1 seviyesine diigmiistiir. 1993 yiinda da bu arhg %92.3 ola-
rak hesaplanmigtir. (Tablo: 36)

a- Kisa vadeli i¢ borglanin toplam i¢ borglar i¢indeki gelismeleri:

Kisa vadeli i¢ borglann toplam ig¢ borglar igindeki payi 1963-1993 dénemi iginde en
diigiik seviyesi 1964 yilinda %12.6 ile, en yiiksek seviyesi 1993 yilinda %91.0 ile gercekles-
mistir.

1963-1993 dénemini kapsayan 31 yillik seri iginde ortalama %40.2 oraninda bir paya
sahip olmustur.

1963 y1hnda kisa vadeli i¢ borglann toplam ig borglar icindeki payr %19.4 iken, 1965
yilinda %17.4, 1970 yihinda %27.3, 1975'de %41.7, 1980°de %53.4, 1985'de %33.2, 1990°da
%47.5 olarak gergeklesmistir. Son yillarda ise kisa vadeli i¢ borglarin toplam i¢ borglar igin-
deki pay1 giderek yiikselmektedir. 1991’de %57.9 olurken, 1992'de %82.2, 1993 yilinda da
%91.0 olarak gergeklegmistir.

1980-1993 donemini biiyiite¢ altinda tuttu§umuzda kisa vadeli i¢ borglanmanin
uzun vadeli i¢ borglanmaya oranla 1986 yilina nazaran daha az bagvurulan bir kaynak ol-
dugunu gorityoruz. 1986 yilindan itibaren bu kaynagin seyrinde ytlikselmeler goriilmekte-
dir. Ozellikle son yillarda adeta i¢ borglanmanin en bilyiik paya sahip kismu olarak goriil-
mektedir.

b- Uzun vadeli i¢ bor¢lann toplam i¢ borglar icindeki gelismeleri:

Uzun vadeli i¢ borglarin toplam ig borglar iginde s6zii edilen donem iginde gercekle-
sen en diigiik seviyesi 1993 yihinda %9.0 ile olurken, en yiiksek seviyesi 1964 yilinda %87.4
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1ALO: 36

KISA-UZUN VADEL! 1C BORGCIARIN GELISIMI ve 10101.AM
1¢ BORGLAR IGIRDEK] PAYLARL

(CAR] T-‘lYA‘I‘LARI,h_vr-ITLYAR TL)
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. 1oga | 755.0  124.8 | 2sis0l 3285 3173.0:__ 236,6 23.8 762
io1984 | 1399.0 185.3 . 3235.0] 133.8 4634.00 1460 217 8.0
i 1985 | 2317.0{ 165.6 ' 4656,0| 143.9 |  6973.0.  150.3 33.2 £6.8
! 1986 | 3385.0! 146.1 | 7129.00 1530 | 1os1a0l  1so.s ? 52.2 67.8
1987 | 5737.01 169.5 | 11481.0] 161.0 | 17218.0] 163 3.3 66
1988 | 9504.00 165.6 | 189s6.0] 1651 | 284380l 163.2 L sep | oo
{198 | 1e930.0] 1782 ! 2a0es.0] 139 | avema0] 173 1 w0s | see
[ 1990 | 27140.01 160.2 | 30050.0 | 120.2 | s7180.0]  13.3 i 47.5 | 52.5 I
1901 | 5*’:525.{1! 208.3 | am_z.ng 136.9 | 97647.0]  170.8 ! 37.9 T‘
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ile olmugtur. 1963-1993 dénemini kapsayan 31 yillik verilere gore uzun vadeli i¢ borglar
icindeki pay1 yillar itibariyle y1lda ortalama %59.8 orainda artig gstermistir.

Bu rakkam kisa vadeli i¢ borclarin toplam i borglar igindeki ortalama degerinin ol-
dukga iizerinde bir rakkamdir. Buradan gikan sonug ise Tiirkiye kaynak temininde ozellik-
le i¢ borglar icinde uzun dénemli i¢ borglanmaya uzun siiredir bagvurmug ancak son yil-
larda artan gerek yatinm, gerekse 6nceden ahnan borglanin getirdigi bir baskinin sonucu,
kisa vadeli ig borglara gok siklikla bagvurmustur.

1963 yilinda uzun vadeli ig borglann toplam ig borgllardaki pay: %80.6 olarak gergek-
legmigtir. Bundan sonraki yillarda 1965'de %82.6, 1970'de %63.7, 1975'de %58.3, 1980’de
%46.6, 1985'de %66.8, 1990’'da %52.5 olarak gergeklesmistir. Bu yildan itibaren bu oran
azalmaya baglamug; 1991'de %42.1 1992'de %17.8 ve 1993 yilinda da %9 seviyelerine diis-
miigtiir (Tablo:36)

1980-1993 doneminde uzun vadeli i¢ borglanmanin toplam i¢ borglanma icindeki pa-
y1 giderek azalmis, kisa vadeli ig borglar lehine gelisme gostermistir. Ozellikle 1986 yilin-
dan itibaren uzun vadeli i¢ borglanma kaynak agisindan daha az bagvurulmaya baglanan
bir degisken olarak goriilmeye baglanmigtir. Bunun sonucuda ig borg igindeki pay: kiigiil-
meye baglamugtir.

2. I¢ Borglann Yiikii:

Keynesci yaklagim taraftarlaninin i bor¢lanmayi 6nemsiz saymalannin temel gerek-
gesi; i¢ borglanmay1 ayni ekonomi iginde kaynaklann el degistirmesi ve para yaratilmasin-
dan bagka birgey saymamalandir. Her ne kadar i¢ borglanma, borglanildig1 ve bunlarin
odenmeye baglandi1 dénemlerede yalnizca bir takim fonlarin el de§igtirmesinden ibaret
ise de milli gelir izerinde 6nemli etkiler dogurur.

Her seyden 6nce devletten alacakh olanlar ile vergi ddeyiciler farkh kigilerdir ve kisi-
ler iizerinde ig borglar faizlerinin neden oldugu gelecek kusaklarca iistlenilen bir yiik mev-
cuttur.

I¢ borglanma sadece bireysel agidan nesiller arasinda vergi yiikii aktarmasina sebep
olmaz, aym zamanda toplumsal agidan da gelecek nesle net yiik aktarabilir. Bu yiik borg-
lanmanin sermaye birikimi tizerindeki etkisinden dogar.

Borglanma; vergiye kiyasla toplam kullanilabilir tasarruf hacmini azaltarak sermaye
birikimi ve milli gelirin biliylime hizin1 yavaglatir. Milli gelirde meydana gelen bu azalma,
borclanma nedeniyle gelecek nesle aktanlan gergek bir yiiktiir.
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Toplum agisindan borglanmanin yiikledigi ikinci net kayip, borglann faiz servisinin
neden oldugu ek vergilerin idari, ekonomik ve psikolojik baskisidir. Borglar arttikga, vergi
gelirlerinden borg faizi 6demeleri igin kullanilan kisim da artar. Bu vergiler kamu hizmeti
iiretmek igin degil, sadece bor¢larinin faizlerini 6demek igin tahsil edilir. Boylece faiz ser-
visi 6demeleri igin alinan vergiler karsiliginda toplum hig bir yarar elde edemez ve net bir
kayba ugrar.

Bu kayiplar, verginin idari maliyetleri ile vergi yiikiiniin kigilerin {iretim isteklerinde
meydana getirdigi koreltici psikolojik etkilerdir. Vergi yoluyla 6zel gelirleri kamu ekono-
misine aktarmanin neden oldugu bu maliyet, borglanmanin gelecek kugaklara aktardig:
ikinci net toplumsal ytikiidiir.

I¢ borglardan yiik sorunu, kusaklararas: yiik nakli diginda bizzat yasanilan dénem-
de borglanma politikalan agisindan da degerlendirilmektedir. Devlet bor¢lanmasimin ulu-
sal ekonomide yarattifi makro ekonomik etkiler dikkate alinarak, durgunluk, tam istih-
dam ve enflasyon hallerinde uygulanmas: gereken borglanma politikalan, konjonktiire
uygun olup olmamasina gére yiik biciminde degerlendirilebilecek sonuglar yaratir.

Ekonomi tam istihdam dengesinin altinda iken yani durgunluk halinde, devletin ki-
silerden atil tasarruflan borg almasi veya bankalardan bor¢lanarak para olugturmas ve bu
yolla sagladif kaynaklan talep yetersizligi giderecek gekilde kullanmasi ekonomik hayat-
ta olumlu etkiler yaratacaktir. Dolayisiyla devlet bor¢lan yiik olmaktan gikacak veya yii-
kii hafifleyecektir.

Durgunluk dénemlerinde devlet gelirlerinde belirgin bir azalma gozlenir. Gelirler
borglanma yoluyla arttinlmak istenirken, hazine yiiksek faizli tahviller ihrag edebilir. Bu
durum zaten tasarruflarini atil bir bigimde tutma egiliminde olan kigi ve kurumlan daha
da fazla tasarrufta bulunmaya iteceginden yanhsg bir politika segilmistir.

Ekonomi tam istthdam halinde ve istikrarhi iken devlet borglanmak suretiyle bu du-
rumun devam ettirilmesi tehlikeye atiyorsa, borglar ekonomide yiik seklinde olumsuz etki-
ler olusturacaktir. Ornegin, tam istihdam dengesinde devletin ticaret bankalanndan borg-
lanmas: para arzini arttinic etkileriyle fiyat istikraninin bozulmasina yol agacaktir. Aymi se-
kilde enflasyon dénemlerinde de ticaret bankalanndan borglanilmamals, tersine kigiler ve
kurumlar tasarrufta bulunmaya tegvik edilmelidir.(*7®)

Geligmig iilke ekonomilerinde i¢ devlet borglan, ulusal gelir ve devlet biitgesinin
onemli bir boliimiini olugturur. Bu iilkelerde i¢ borglanma, agirlikli olarak, bir maliye poli-
tikas1 aracidir. Ve toplam talep hacmini etkiliyebilmek amaciyla kullanilir, Oysa geligme
cabasinda olan az geligmis iilkelerde tam tersi s6z konusudur.

178)Erpul, Turgay; a.g.e., s. 24-25



122

Geri kalmig ekonomilerde devlet borglanimin miktan ve biinyesini degistirerek, top-
lam harcamalann seviyesinde ayarlamalan miimkiin kilacak bir ortam mevcut degildir.
Bunun igin gerekli miiesseseler kurulmamugtir. Devlet borglannin, para politikasinin etkili
bir araci olabilmesi igin, halkta tasarruflanim hisse senedi ve tahvil alimlarina plase etmek
ahigkanhginin yerlegmisg olmas: ve kiymetli senedlerin tedaviil ettifi sermaye piyasasinin
bulunmas gerekir.

Tiirkiye’de i¢ borglanma, maliye politikas: araci olmaktan gok, Devlete ek gelir sagla-
ma ve i¢ finansman agcifim giderme ihtiyacindan dogmaktadir. Fakat i¢ borglar Tiirki-
ye’de Kamu Finansman agigini giderebilecek biiyiikliige heniiz ulagamamigtir.

Toplam ig borglanin GSMH igindeki pay1 70'li yillara kadar yiizde 15-18 civarinda
seyrederken 1980'li yillanin baglarinda yiizde 7’lere kadar diigmiigtiir. Bu diigii§ 1983 yilina
kadar devam etmistir. Bu tarihten itibaren i¢ borglarin GSMH igindeki pay: siiratle yiiksel-
mig, 90l yillara gelirken en yiiksek oran 1987 yilinda %29.4 olarak gergeklegmistir. Son d6-
nemlerde ise 6zellikle 1987-1990 dénemlerinde diigii§ trendinde olan bu oran, 1991 yihin-
dan itibaren kendini toparlamug; 1991'de %20.7, 1992 yilinda %23.3 olarak gerceklegmistir.
(Tablo 37)

i¢ borglarin GSMH igindeki pay: yukarida belirtildigi tizere 1982 yilinda en diigiik se-
viyede (%7.1 olarak) gerceklegmistir. Bu durum o dénemde Tiirkiye’de borglanabilir fonla-
nn kithfindan kaynaklanmaktadir. Bagka bir deyisle, Tiirkiye'de kigisel ve kurumsal tasar-
ruflarin yetersiz olmasi ve sermaye piyasasinin geligmemesi nedeniyle tasarruf sahiplerin-
den goniillii borglanma yetersizdir. Ozel tasarruflarin hisse senedi ve tahviller araciligiyla
degerlendirme aligkanlif bu dénemle halk arasinda yaygin degildir.

Kigisel ve Kurumsal tasarruflann yetersizligi, Tiirkiye’de goniillii bor¢lanmadan ¢ok
zorlayic borglanma ile Merkez Bankas: kaynaklanindan borglanmayi 6n plana gegirmistir.
Esas olan Devletin tasarruf sahiplerinden borglanmas: olmak gerekirken, sosyal giivenlik
kurumlan ve bankalar, Devlet tahvili satin almaya kanunen zorunlu tutulmustur. dolay:-
styla, Tiirkiye’de Emekli Sandiy, SSK, Bag-Kur ve Bankalar, gerek kendi kanunlarinda
yer alan hiikiimler, gerekse biitce kanunlarindaki hiikiimlere dayarularak hazine bonosu
ve Devlet tahvili satin almaya zorunludur.

Borg yiikii analizleri yapilirken genellikle uzun vadeli i¢ borglar ihmal edilir. Kisa va-
deli borglarin ihmal edilmesinin bagilca iki nedeni vardir:

1. Kisa vadeli borglanma, uzun vadeli bor¢lanmaya nazaran daha ucuzdur.
2. Kisa vadeli borglanmaya devletin gegici agiklarimun finansman: amaciyla bagvu-
rulur.



TABLO: 37

TURKIYE'DE TOPLAM 1¢ BORCLARIN GSMH'YA ORANI
(CARY FIYATLARLA MILYAR TL)

YILI 1G BORGLAR G.S.M.H 15 BORGEAS jasun
1963 10.8 66.8 16.2 "
1964 11.9 71.3 16.7
1965 13.8 76.7 18.0
1966 14.8 91.4 16.1
1967 16.7 101.5 16.4
1968 18.0 112.5 16.0
1969 19.8 124.9 15.8
1970 27.3 147.8 18.5
1971 36.7 192.6 19.0
1972 42.4 240.8 17.6
1973 43.5 309.8 _ 14,0
1974 53.3 427.1 12.5
1975 82.4 535.8 15.4
1976 140.4 674.9 20.8
1977 215.3 872.9 24.7
1978 301.8 1290.7 23.4_
1979 456,2 2199.5 20.7
1980 721.0 4435.0 16.2
1981 991.0 6554.0 15.1
1982 1341.0 18735.0 ¥l
1983 3173.0 11552.0 27.5
1984 4634.0 18375.0 25.2
1985 6973.0 27797.0 25,1
1986 10514.0 39370.0 26,7
1987 17218.0 58565.0 29.4
1988 28458.0 100582.0 28.3
1989 41934.0 170412.0 24.6
1990 57180.0 287254.0 19.9
1991 97647.0 452425.0 21.6
1992 194237.0 779462.0 24,9
1993 356554.0 1380254.0 25.8

KAYNAK: Tablo: 8 ve Tablo: 36 'den yararlanilarak diizenlenmigtir.
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Tiirkiye’de uzun vadeli borglarn, bagka bir deyisle, banka dig, 6zel kigi ve mali ku-
rumlardan gercek anlamda borglanmanin, gerek GSMH gerek konsolide (ve aymi zaman-
da kamu kesimi harcamalarinda) biitge igindeki pay: diigiiktiir. Buna kargilik kisa vadeli
borglar 6nemli tutarlara ulagir ve genellikle zamaninda 6denmedigi igin konsolidasyon’a
(tahkim) tabi tutulur.(*79)

I¢ borglann ayn ayn kamu harcamalarn igindeki paylari Tablo: 38 de verilmektedir.

Tablo: 38’den anlagilacag tizere, hem konsolide biitge harcamalan hemde kamu kesi-
mi biitce harcamalan i¢inde uzun vadeli i¢ borglann orani giderek azalmaktadir. Bu egi-
lim borg yiikii incelemeleri agisindan kamu borglaninin hangi kaynaklardan saglandi be-
lirli olmadikga anlamh ¢6ziimlemelere imkan vermez.

Konsolide kamu harcamalan iginde uzun vadeli borglann pay1 1963 yihinda %70.1
iken 1970’de %50.1, 1980°de %31.1, 1992 de %18.1 olarak gerceklesirken, bu oran kamu ke-
simi harcamalan iginde su sekilde gerceklesmektedir: 1963’de %58.8, 1970'de %43.6,
1980°de %22.8, 1992’de %12.6 olmaktadir.

Kisa vadeli i¢ borglann konsolide biitce harcamalan igindeki oranina baktigimizda
1963'de %16.9 iken 1970’de %28.5, 1980’de %35.7, 1992'de ise %64 olarak gerceklegmistir.
Kamu kesimi harcamalan igindeki payina baktfimizda 1963'de %14.2, 1970'de %24.8,
1980°de %26.2 ve 1992'de %44,5 olarak gerceklegmistir.

Ozetle goyle diyebiliriz. Kisa vadeli ig borglar, uzun vadeli ig borglara nazaran hem
konsolide biitce hemde kamu kesimi biitge harcamalan iginde tersine yani giderek yllar
icinde artig gdstermistir. Bir bagka deyigle kisa vadeli igborglar hem konsolide biitce harca-
malart hem de kamu kesimi biitge harcamalar iginde yillar i¢inde giderek 6nemli bir yere
sahip olmug; 6nemli bir alan1 kapsamugtir.

3- I¢ Borg Stoku:

Cikarilan Devlet Tahvili ve Hazine Bonosu ile TC. Merkez Bankasi'ndan alinan kisa
vadeli avans ve gesitli kaynaklardan saglanan veya kisa siireli borglann konsolidasyonu
suretiyle olusan konsolide borglar Tiirkiyenin i¢ bor¢ toplamini meydana getirmektedir.

1980 y1l1 baz alinmak koguluyla Tiirkiye'nin toplam i¢ borg stoku, her y1l bir 6nceki
yila gore ortalama %58.75lik arhig gostermektedir. Ozellikle, 1983 yilindan sonraki toplam
i¢ borg yekseligleri dikkat gekici boyuttadir. (Bkz. Tablo: 39)

178)Erpul, Turgay; ag.e., s. 31



TABLD: 38

1¢ BORCLARIN KAMU HARCAMALARI ICINDERI PAYLART
(CART FIYATLARLA, MILYAR TL)

D @ ()| (&) (5 | [ | | ;
viy | KISA VADELT:UZUN V,  TOPLAM  KONSOLIDE |KAMU KES. | 1/4 2/4 374 1/5 2/5 1/5
"1¢ BORCLAR !1C BORC., IC NORC.| KAMU HARC.| HARCAMAL. (7.4 { (%) (64} (%) L (7) (§3)]
1963 ! 21! a7 0.8 12,41 14,81 16.9 ! 700 | 87.1 .2 | s8.8 73.0
1964 1.5 . 10.4 11.9] 14.3; 17.6] 10.4 i 727 | 83.2 8.5 | 501 | 7.6
1965 i 2,4 0 114 13.8 154 19l 156 | 760 ' 896 125 | so; | 723
1966 o0l uzam 14.8! 18.2' 21,9 11.0 | 70.3 | 81.3 [ o1 | ssu 67.6
1967 2.2 14.5 16,7 21.5 26.0! 10,2 | 86.8 | 77.7 | 9.2 i sr.4 69.6
1968 2.6 1541 18,0 23.3 28.3]  11.1 ‘ 66.1 | 7.2 ' 9.2 1 g6a 63.6
[ 1959 3.5 16.3 19.8! 26.7 32,1 131 : 61.0 |  74.2 | 109 | so.8 61.7
i 1970 “.9 17.4 27,3 %,7 30,00 285 | s0.1 | 78.7 | 2u.8 | 3.8 68.4
| 1971 15.8 20,0 36.7 49,1 53,3, 2.2 ; 42,6 1 7407 I 29.6 | 9,2 68.9
1972 16,6 ' 23.% 62.4 54,3 61.2) 34,2 i 43,8 1 78.1 I 30.4 | 38,9 I 69.3
{ 1973 16.6  26.7 43.5| 67.5 79.0/ 24,8 = 39.5 1 644 [ 21,3 | 338 | 5.1
1974 TN 53,3 82.3 106.41  30.6 : 36,10 | 648 I R - -
1975 | 6.6 ! ss.n 82.4 119.9 149.0! 28,7 ! 40.0 | 68,7 {23.1 | 32,2 | 55,3
1976 ° 69.8' 706 1404 162.4  210.2]  43.0 {435 ' ge. | 99.2 | 336 | 668
1977 127.1 ° 88.2 215.3 248,73 296.0!  51.2 | 35.5 | 86,7 I 42.9 | 29,8 72.7
1978 ! 183.4 1 118.4°  301.8 361.6 423.31 50,7 F 32.7 | 83.5 | 43.3 | 28,0 71.3
1979 262.8' 193,46  456.2 633.2 710,00 415 | 305 ' 32.0 | 370 | 22,2 | 4.2
1980 | 3g5,0| 33%6.0' 771.0  1079.0  1469.5  35.7 | 31.1 | 6.8 | 26.2 | 22,8 49.0
1981 | 482.0' 509.0! 991.0  1516.0  1912.9/ 31.8 171 e 65.4 | 25.2 | 26.6 51,8
1982 ! 605.0 | 736.01 1341.0 1602.d  2127.5,  45.1 | 45.9 83.7 | 28.4 | 34,6 63.0
1 1.0l 28,9 | _saa b i 1225 | 510 944
1984 | 1392.0 | 3235.0! 4e34, 3784.d  5325.5  37.0 [ 85.5 122.% 26,3 | 60,7 87.0
1985 |  2317.0| 4656.0' 6973.0  s309.d  m152.50  42.9 | 862 129.1 a1 sig 85.5
1986 33e5.0 ! 7129.0 10516.d  8s61.d  1au8s.1!  39.5 83.3 122.8 25.1 spia 4=
1987 5787.0 111481.0 | 17218,0l 10430 21agm.ql 44 88.0 132.0 27.0 53,6 804
1988 | 9504,0 180540 | 28458.0]  21447.0] emes.sl 306 88. 4 1327 27.2 54.3 .6
1989 | 16339.0 | 24995.0 | 4193¢.0]  38871.00 s0652.6] 400 64.3 107.8 26,9 4.2 69.1
1990 27140.0 | 30040.0 | 37180.0!  68527.0l 100628.3] 9.0 43.8 -y 24,7 224 ) s3a
1991 56525.0 |41122,0 | 97847.00 130263, 18100201 3.3 1.6 7.9 | 3.2 22,7 53.9
1992 | 159635.0 | 34602.0 | 194257.01 22165801 s18ssd.6] 720 15.6 87.6 | s0.1 10.8 60.9
1993 | 324622.0 ' 31032.¢ 356354.0 483007 ol sr1e30 8l oo g ! 6.6 7.7 ' se s s g 62.1

KAYNAK: Tablo 1, Tablo 2 ve Tablo 36'dan yararlanilarak diizenlenmigtirb
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Ornegin: 1983 yilindaki toplam ig borg stoku, bir 6nceki yila gore %236 yiikselig gos-
tererek 1.341 milyar TL’dan 3.173 milyar TL'na gtkmustir. toplam ig borg stokundaki yiikse-
lig, bilyiik bir oranda konsolide borglardaki artigtan kaynaklanmugtir. Toplam ig borg sto-
ku i¢inde konsolide i¢ borglarin pay; 1980 yilinda %46.6 iken, 1983 yilinda %76.2, 1986 y1-
linda %67.8 diizeylerine gikmugtir. konsolide ig borglann, toplam ig borg stoku icindeki pa-
yinda goriilen yiikselig, 1986 yilindan itibaren diigii§ gostermeye baglamigtir. Konsolide ig
borglann, toplam ig borg stoku igindeki pay1 1987'de %66.7, 1989'da %59.6, 1991'de %42.1
ve 1993'de de %8.9 diizeylerine inmigtir.

Toplam ig borg stoku iginde Devlet tahvillerinin pay1 1980-1993 aras: 14 yilik dénem-
de ortalama %22.44'diir. Devlet Tahvillerinin toplam ig borg stoku igindeki orani; 1980 yi-
linda %19.5 iken, bu oran, giderke azalmig 1985 yilinda %14.8’e, 1987 yilinda %13.9 diize-
yine kadar inmigtir. 1988 yilindan itibaren yiikselig egilimi gostererek; 1989 yilinda %25.9,
1990 yilinda %32.9, 1992'de %44.5 ve 1993'de de %53.2 diizeyine ulagmigtir.

Hazine Bonolarinin toplam ig borg stoku igindeki seyri oldukga diizenlidir. 1983 y1-
linda yogun olarak konsolide borg tiiriiniin kullanilmig olmasi nedeniyle, Hazine Bonola-
ninin toplam ig borg stoku icindeki oran1 %1.7’ye gerilemistir. S6zkonusu yildan sonra ise,
kararli bir oran izlemektedir. 1986 yilinda %7.8, 1990 yiinda %9.6 olarak gergeklegmistir.
Bu yildan itibaren Hazine Bonolarinin toplam ig borg stoku iginde bir hayli yiikselig egili-
mine girdigini gorityoruz. 1991 yilinda %18.7 olan bu oran, 1992 yilinda %21.7°e yiiksel-
mistir. 1993 yilinda ise %18.1 olarak gerceklegmistir.

Toplam ig borg stoku i¢nide TC. Merkez Bankasi'ndan kullanilan avanslarin payy;
1980 yilinda %27.0 iken bu oran siirekli gerilemig ve 1990 yilinda %5 diizeylerine dek in-
migtir.

Bu inigin nedeni, saghkli ve ilkeli bir maliye politikas: degil; Merkez Bankasi'ndan
alinan avanslanin zamaninda 6denmeyerek hesaben konsolide borglar igine kaydinlmasi-
dir. Bu stiretle, toplam ig borg stoku iginde konsolide borg orani yiikselirken, kisa siireli
kullanumlar ifade eden avanslann orani gerilemektedir. Boylece, para otoritesi borglanma-
da uzun stireli kaynaklara bagvurdugu izlenimi olusturmaktadir. Yalniz son dénemlere
bir goz atildifinda avanslann toplam ig borg stoku iginde yiikselig egilimine girdigi goriil-
mektedir. 1990’da %5 olan bu oran 1991°de %13.9, 1992'de %16, 1993’de de %19.7 diizeyle-
rine yiikselmistir. son donemde meydana gelen bu yiikseligten de uzun siireli kaynaklara
bagvurulmaktan uzaklagildif goriiniimii alinmaktadir. (Bkz. Tablo: 39)



TADLD: 39

IC BORG STOKUNUN DAGILIMI
(CARI FIYATLARLA~-MILYAR TL)

- e o - e
(1) (2) (3) (4) (5) 1¢ BORG
YL | TARVL povo  |KONSOLIDR ,yuns T?SLAH izt iég %éi ?é? ?;?
by BORGLAR | %

1980 141 49 336 195 721 - —;5.5 6.8 46.6 27.0
1981 160 88 509 234 991 | 7.4 | 16.1 8.9 | s1.3 | 236

1982 186 153 | 736 266 | 1361 | 35.3 13.9 1.4 | 54.9 19.8
1983 360 56 2418 339 3173 556.6 11.3 1.7 76.2 10.7
1984 531 340 | 3235 528 | 4634 | 46,0 | 11.4 ) 69.8 11.4
1985 1032 490 4656 | 795 | 6973 | 50.5 | 14.8 7.0 66.8 11.4
1986 1511 822 7129 1052 | 10514 | 50.8 14,4 7.8 67.8 10.0
1987 2407 1923 | 11481 1407 | 17218 | 63.8 13.9 11.2 66.7 8.2
1988 4880 2542 | 18954 2082 | 28458 | 65.3 | 17.1 8.9 66.6 1.3
1989 10863 3537 | 24995 2539 | 41934 | 47.3 | 25.9 | 8.4 59.6 6.1
1990 18801 5469 | 30040 2870 | 57180 | 36.3 329 | 9.6 52.5 5.0
1991 24678 18258 | 41122 13589 97647 | 70.8 253 18.7 42.1 13.9
1992 86388 42247 | 34602 31000 | 194237 | 98.9 445 21.7 17.8 |  16.0
1993 189713 64488 | 31932 70421 | 356554 | 83.6_ __33.2 18.1_ 8.9 19.7

KAYNAK: HDTM Aylik Ekonomik Gostergeler ve
HDTM Hazine Baglica Ekonomi

Gos

tergeler, Ekim 1993, s. 95'den yararlanilarak hazirlanmigtir.
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a- I¢ Borg Stoku/GSMH iliskisi:

1980-1993 aras1 dénemde "Ig borg stokw/GSMH" iligkisine bakildiginda: 1980 yilinda
i¢ borg stokunun GSMHnin %16.2'ne 1983 yilinda %27.5'ine, 1985 yilinda %25.1’ine, 1987
yilinda %29.4 ve 1990 yihinda %19.9'na esit oldugu goriilmektedir. (Tablo:40) 1983 yilinda-
ki olaganiistii yiikseligin nedeni ise, bu yil igindeki konsolide borglarin tutarindaki biiyiik
artigtir. Ig borg stoku/GSMH orani ézellikle 1987 yihndan sonra diigme egilimine girmistir.
Bu diigiig egilimi, i¢ borglar yerine dig borglara yonelinmesinden ve Tiirkiye’de borglanila-
bilir fonlann kithgindan kaynaklanmaktadir. Tiirkiye’de kurumsal ve &zel tasarruflarin
yetersizligi, sermaye piyasasinin gelismemesi gibi nedenler goniillii i¢ borglanma kapasite-
sini sinirlandirmaktadir.(180)

Devlet tahvilleri/GSMH iligkisine baktifimizda 1980-1993 d6nemi iginde devlet tah-
villerinin GSMH i¢nideki oram giderek artmaktadir. 1980 yiinda %3.2 iken, 1983 yilinda
%3.1,1985'de %3.5, 1988'de %4.8, %4.8,1990°da %6.5, 1991'de de %5.4 olarak gergeklestigi
goriilmektedir. Son iki y1l ¢ok yiiksek bir artigla 1992'de %11.1°e, 1993'de de %13.7 diizeyi-
ne yiikselmistir.

Hazine Bonosunun GSMH ignideki pay: devlet tahvillerindeki yiikselise nazaran ka-
rarl1 bir gekilde gelisme gostermektedir. Hazine bonosunun GSMH igindeki pay1 1980 y1-
linda %1.1 iken 1985 yilinda %1.8, 1990 yilinda %1.9 olarak gerceklesmistir. Bu y1ldan son-
ra yiikselme trendine girmigtir. 1991’de %4.0 iken 1992'de %5.4 ve 1993 yiinda da %4.7 dii-
zeyine yiikselmistir.

Konsolide i¢ borg stokunun GSMH igindeki oranlarina baktigimizda 1980 yilinda
%7.6 iken 1983 yilinda %20.9 ile en yiiksek seviyeye ulagmigtir. Bu yildan itibaren diigiig
egilimi gostermektedir. 1985'de %16.7, 1990 yihnda %10.4, 1991°de %9.1, 1992'de %4.4 ve
1993'de de %2.3 seviyesine inmistir.

Toplam ig borg stoku ignideki Merkez Bankas avanslannin GSMH igindeki oranlan
ise 1980-1990 déneminde diisiig egilimi gosterirken, 1990-1993 déneminde yiikselige geg-
mistir ve bu yiikselig egilimi 1980'li yillann seviyesine ulagmig, hatta gecmistir.

1980 yilindan avansin GSMH ignideki oram %4.4 iken 1985 yilinda %2.8, 1990 yilin-
da da %1 diizeyine inmistir.

1991 yilinda bu oran %3’e yiikselmig, 1992'de %4 ve 1993 yiinda da %5.1 olarak,
(1980 yalinin iizerinde bir oranla) gerceklegmistir.

180)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 115.



1ABLO: 40

I¢ BORG STOKUNUN DAGILIMI/GSMH
(CART FIYATLARLA, MILYAR TL)

Toplam
g | Tahvil/ |Bono/ ﬁii;/ 2:325/ ggoﬁgig
GSMH GSMH GSMH GSMH
1980 | 3.2 1.1 7.6 | 4.4 16.2
1980 | 2.4 1.3 7.8 | 3.6 15.1
1982 | 1.0 3.8 | 1.8 7.1
1983 | 3.1 0 20.9 | 2.9 27.5 |
1984 | 2.9 i.8 | 17,8 | 2.8 25.2
1985 9 1.8 | 16.7 | 2.8 25.1
1986 | 3.8 2 jaaax I ik 26.7
1987 4.1 3.3 19.6 2.4 29.4
1988 4.8 2.5 186 2. 28.3
l1989 | 6.4 2ol U3 .g .S 24.6
1990 | 6.5 1.9 | d6.4 | oo 19.9 |
1991 | 5.4 | 4.0 5,141 3,6 21.6 |
1992 | 11.1 5.4 4.4 | 4.0 24.9
11993 | 13.7 4.7 2.3 J8.0 | o5 HE

KAYNAK: Tablo: 8 ve Tablo: 39 'dan yararlanilarak elde
edilmigtir,

4. Devletin I¢ Borglara Odedigi Faiz Tutarlan

i¢ borglara 6denen faiz tutarlanmin miktar itibariyle 1980 yihnda 21.7 milyar TL.,
1985 yilinda 257.7 milyar TL, 1986 yilinda 716.5 milyar TL., 1990 yilinda 10.036,7 milyar
TL., 1991 yilinda 16914.0 milyar TL., 1992 yilinda 34087.0 milyar TL. ve 1993 yilinda da
85418.0 milyar TL. oldugu goriilmektedir. Faiz tutarlannn bir 6nceki yila gore degisimine
bakildiginda her yil bir 6ncekinin 2-3 kat fazlasi veya en az 1 kat fazlasi arth goriilmekte-
dir. 1981 yilinda %189, 1983 yilina %338, 1986 yilinda %278, 1990 yihinda %209, 1991 yilin-
da %168, 1992 yilinda %201 ve 1993 yilinda da %250 oraninda gergeklegmistir. (Tablo: 41)

Toplam faizler iginde, en biiyiik pay Devlet Tahvillerine aittir. Hazine Bonolan ise
Devlet Tahvillerini izlemekle dyle ki son yillarda Hazine Bonolanina édenen faizler Dev-
let Tahvillerine 6denen faiz tutarlanmi yakalamig dur umdadirlar. Avanslara 6denen faiz-
ler, son yillarda dikkate alinirsa, oldukga diigiiktiir. konsolide borglarda ise vadenin uzun



_ TABLO: 41
iGC BORGLARA ODENEN FAIZ TUTARLARI
(CARI FIYATLARLA - MILYAR TL)

, KONSOLIDE BiR ONCAKI YILA
i .TWLLEH_E B°“°“‘“’_‘ BORGLARA ODENEN AVANSLAH.A ORENENTOPLAS GORE DEGIiSiM
ODENEN FAiZ ODENEN FAIZ ) ODENEN FAiZ FAiZ
FAiZ ORANI %

1880 18.5 1.8 0.0 14 21.7 -

1981 330 6.0 0.1 20 41.1 189
1982 23.4 83 07 1.8 342 -17]
1983 48.8 27.4 36.9 26 1157 338
1884 110.9 4111 0.0 4.2 156.2 \SSH
1885 168.2 82.2 0.0 7.3 257.7| @I
1986 3gs.7 246.8| 61.0 100 716.5 273“
1987 805.5 490.4 328.5 50.8 1675.2 234“
1588 1271.9 1142.5 0.0 ?2,9] 2487.3 148"
1989 3090.9 1612.0 0.0 101.8 4804.7 mgll
1990 6301.7] 1745.8 1875.5 1135 10036.7 zoaﬂ
1991 10221.0] 4953.0 1474.0 266.04 16914.0 ﬂ
1992 15898.0 15033.0 1942.0 1214.0 34087.0| 3—1"
1993 42321.0 41612.0 0.0 1485.0 85418.0 25:3"

* 1992 yilindan itibaren tahkim dolayisiyla verilen tahviller, konsolide borglar kaleminden tahvil kalemine aktarilmigtir,

KAYNAK: HDTM aylik ekonomik gdstergeleri, Ahmet EROL a.g.e. 5.164 ve Naciye KAYA'nin a.g.e. 5.24 'den
derlenerek dizenlenmistir.
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olmas: sebebiyle faiz 6demeleri 6zlelikle son yillarda (1990-1992 aras1) yogunlagmstir, an-
cak 1993 yilinda bu kaleme hig faiz 6denmemistir.

1980 yilinda 6denen toplam faizler igindeki Devlet Tahvili faizlerinin pay1 %85, Ha-
zine Bonosu faizlerinin pay1 %8 ve avans faizlerinin pay1 %7'dir. 1980 yilinda konsolide
borglara herhangi bir faiz 6denmemistir. 1990 yihinda 6denen toplam faizler igindeki Dev-
let Tahvili faizlerinin pay1 %63, Hazine Bonosu faizlerinin pay1 %17, konsolide borg faizle-
rinin pay1 %19 ve avans faizlerinin pay1 %1’dir. 1991 yihnda sirasiyla bu oranlar %60,
%29, %9, %2 dir. 1992 yilinda %47, %44, %6, %3; 1993 yilinda ise %49, %49, %0, ve %2 ola-
rak gerceklegmistir. dikkat edilirse Hazine Bonosuna 6denen faizlerin toplam 6denen faiz-
ler iginde pay1 giderek artmig ve devlet tahvilleri oranina yaklagmustir (Tablo: 41).

I¢ borglara 6denen faiz tutarlarinin GSMH ile kargilagtinlmasi sonucu, ig borg faizle-
rindeki yiikseligin garpici boyutlara ulastig gériilmektedir. I¢ borglara édenen faiz tuta-
r/GSMH orani, 1980 de %0.04 iken, 1985 yilinda %0.03, 1990'da %0.061, 1993 yilinda da
%3.01 olarak gerceklesmistir. Konsilide borglara 6denen faizlerin yogun oldugu yillar-
da/GSMH orani 1983'de %0.3, 1987°de %03, 1990'da %07’e yiikselmi, bu yildan sonra azal-
mug, son yillarda %0.3 civarlannda gergeklesmistir. Avanslara 6denen faizleri/GSMH igin-
deki pay: ise 1980-1993 giderek artmig, 1980°de %0.03 iken 1985°de ayni, 1991°de %0.06,
1992'de %0.16 ve 1993 y1linda da %0.12 olarak gerceklesmistir. (Tablo: 42)

I¢ borg elemanlarina édenen faizlerin GSMH iginde paylanna bakildiginda en bii-
yiik pay Devlet Tahvillerine aittir. 1980 yilinda %0,42, 1985'de %0.61, 1990 yihnda %2.2,
1993 yilinda %3,06 dir. Hazine Bonolarina 6denen faizlerin/GSMH orani 1983'de %0.3,
1987'de %03, 1990°da %072 yiikselmis, bu y1ldan sonra azalmg, son yillarda %0.3 civarla-
rinda gergeklegmistir. Avanslara 6denen faizlerinT igindeki payi ise 1980-1993 giderek art-
mug, 1980°de %0.03 iken 1985’de aym, 1991°de %0.06, 1992'de %0.16 ve 1993 yiinda da
%0.12 olarak gerceklesmistir. (Tablo: 42)

Devlet ig Borglanma senetlerinin ortalama 3,6,1,2,3,4 ve 4 y1l iizeri faiz oranlarina
baktigimizda;

1985 yilinda 3 aylik bonolar igin %28.9, 6 aylik bonolar igin %55.5, 1 yillik bono ve
tahviller igin %50.6, 2 y1llik tahviller i¢in %48.95, 4 yil iizeri tahviller igin %48,3 olarak ger-
ceklegmistir.

Daha sonraki yillarda, faiz oranlarinda bir yiikselig goriilmektedir. (Ozellikle 1988 y1-
linda genel bir yiikselig egilimi sdzkonusudur.) 3 aylik bono faizleri bu yil iginde ortalama
%68.1 6 aylik faizleri %66.3, 9 aylik bono faizleri %63.4, 1 yilik bono ve tahvil faizleri
%62.4, 2 yillik tahvil faizleri 56.90, 3 yallik tahvil faizleri %60.1, 4 y1l {izeri tahvil faizleri ise
%64.1 oranunda gerceklegmistir. (Tablo: 43)



_ TABLO: 42
IC BORGLARA ODENEN FAIZLER /| GSMH
{
- TAHVILLERE ECNCLARA KONSOLIDE AVANSLARA -
: : I."| " : ODENEN TCPLAM
vi | ODENENFAIZ/ ODENEN FAiZ/ |BORGLARA ODENEN| GDENEN FAIZ ) —
GSMH GSMH FAIZ | GEMH GSMH 4
1980 042 204 00 003 oﬁ
1881 050 opa| 00 003 Hl
1982 013 N 00| 001 02
1883 ga2 023 o3 002 1o
1 08 022 00| cce oF
=
1685 051 230 £o o) cd
.
1986 101 083 a1 o2 |
1987 138 083 ot 24
1988 126 113 a0 07 25
1989 181 Qs 00 Qos| 28]
1990 219 061 a7 ot as
1991 225 109 ol a0e 3
—y [}
I| 1992 203| :_aa] :!_3] oig 2l
i : .
Il 1s08 a0s! ao1| 20| g2l e_:lg
KAYNAK: Tablo 8 ve Tablcl Hen yarananilarak hesaplanmigti,
TABLO: 43
DEVLET IG BORGLANMA SENELFERININ
ORTALAMA FAIZ ORANLARI (%)
Yiu 3AY BAY any 1y 2VIL ¥l avi [ AVIL UZER
1985 28.9 555 50.6 48,95 = 483}
1986 51,2 558 53.4 51.0 s201 . o n
1987 s03 503 485 AT D 45.7'0} 445 20
1988 68.1 663 63.4 624 ss.90] 60.1 801
1989 59.8 60.1 60.2 58.3 62.40 61.8 529 €1
1990 56.9 550 523 519 53504 496 496 [ %8 ]
1991 88.0 809 76.8 721 s a
1992 97.8| 87.6 79.3 75.4 .
1993 90.3 86.7 87.4 85.9 = £ 2

* Faiz orenlaninda sahig tarihler! esas ahinmigtir
** 1989, 1980, 1991 ve 1992 yillannda salilan 2,3.4 ve 5 yii vadoli tahwiller degiskon faizlidin.

KAYNAK: HDTM Hazine aylik gostergeleri Aralik 1993 .19 ; Naciye KAYA a.g.n. 5.20 ve HDTM
Baglica ekonomik gostergeler s.172 ve HOTM ckonomik yilliklannda yatarlandarak dizenlenmistis,



1994
OCAK
SUBAT
MART
NISAN
MAYIS
TAZIRAN
TEMMUZ
A USTOS
EYLOL
EKiM
KASIM
ARALIK

1991
UCAK
SHBay
MART
NISAN
AMAYIS
IAZIRAN
TEMMUZ
ALUSTOS
EYLUL
ERIM
KASIM
ARALIX

1992
AR
wUBAT
MART
NISAN
SEBVAY
HAZIRAN
TLEAMMUZ
A USTOS
EYLCL
LRIM

A 4SIM
AHRALIK

1993
OCAK
SUBAT
MART
NISAN
AAYIS
HAZIRAN
TEMMUZ
A USTOS
LEYLOL
LKIM

KAYNAK: Naciye Kaya; a.g.e., s. 28 dem alinmigtir.

DEVLET I¢ BORCLANAA SENETLERININ

TABLO 44

BILESIK FAIZ ORANIAR!
3AY 6AY SAY 1YL 3AWAYIL

46.5 482 04 50.8 09
474 477 500 503 09
47.2 493 00 504 09
47.1 49.5 506 50.5 09
470 50.5 506 503 09
476 513 sag 504 0%
50.2 521 s12

533 83,7 512 508 106
56.2 56.5 3.0 50.6 1
574 58.0 542 523 110
60.7 597 558 537 13
67.6 62.7 &0.0 489 1135
66.5 65.7 667 60.1 L1l
T4 3 70 B2 654 Li4
819 79.4 747 69.7 L8
87.1 80.2 s 729 LI
930 823 =9 75.1 124
869 777 [ YA 610 142
869 769 675 61.0 142
853 T34

878 e ns 706 124
943 868 2 751 126
95.0 918 n2 T10 123
88.) 847 79 730 12)
869 814 79 e 121
B6.8 831 .6 718 121
B6.B £33 %6 71.5 121
BE.]1 8317 783 725 12
936 884 202 744 126
98.5 923 ©7 714 177
101.6 916 0o 782 130
995 913 184 7.6 128
97.9 89.4 g2 772 27
919 £9.4 1.8 T8 126
98.2 9.4 811 76 1.27
98.5 89K 816 T8 )
98.5 29.8  <3.) 78.1 126
20.0 8959 a8 0.0 113
83.) 832 247 823 13
84.0 §7.1 839 10U
259 272 k53 101
855 87.9 380 £5.9 1.00
853 88.8 =7 868 299
£3.8 89.7 2938 £7.4 086
823 84.8 90.1 ¥7.6 054
796 E21 59 86.7 o

R
&0

615
627
630
633
633

61.1
0.7

603

EEBEE

614

a0
390
65.0
672
.l
713

673

DEVLET i{ BORCIANMA SENETLERININ

REEL GETIRILER}
JAY 6AY 6AY 1Y¥IL
(0.1 .1 (7.7) .5
(93) (9.1) .7 (75)
.5 (82) 7.8 (76)
(9.8) (8.3) (7.6) amn
(10.0) (78) (7.8) (8.0)
(9.6) (73) n a9
{1.6) (6.5) 7.0)
(57 % (1.0) (14)
(3.0) (29) (2.0) 63)
@n 07 “o (52
0.1 0.6) (3.0) “3)
46 1.8 (o ©9)
3.7 3.2 3.9 02)
k3 7.4 16 28
13.1 118 86 5.5
163 120 11.1 7.5
200 133 132 28
159 102 3.9 (©.1)
159 97 19 ©.1)
i35 61
144 83 4l 40
182 138 3 64
182 162 110 73
133 1.3 18 42
16 9.5 '8 26
107 £S 4.6 1.6
9.7 76 37 07
9.9 7.3 41 0E
128 87 30 1.6
IS8T 12.] 65 34
17% 120 64 4.1
17.0 122 6.8 42
16.1 1.1 63 3y
160 110 6.2 4.0
162 11.0 62 4.1
167 116 68 45
178 127 24 38
201 20) 170 e
159 160 169 164
157 17.7 156
12.7 138 123
1.0 124 124 11.2
7.2 91 90 77
73 10.8 10.8 9.4
82 9.8 129 1.4
73 88 111 116
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Son yillara baktigimizda, i borglanmanin 3, 6, 9, ve 1 yillik vadelerde daha da yo-
unlagmig oldugundan 2 yil ve {izeri tahvil faizlerinin oranlan belirlenememistir.(kisa va-
eli ig borg politikas: benimsendiginden) Buna gore 1991 yihinda 3 ayhik bono faizleri %88
cen 1992'de % 97.8'e ulagmig 1993'de de %90.3 oraninda gerceklegmistir. 6 aylik bono faiz-
;i 1991 yihinda %80.9, 1992 de %87.6 oraninda olugurken 1993 yilinda %86.7 olarak ger-
eklegmigtir. 1991 yilinda 9 aylik faizler %76.8, 1992'de %79.3 ve 1933'de de %87.4 oranina
lagmigtir. 1 y1ilhik bono ve tahvil faizlerine bakildiginda 1991 yilinda da %72.1, 1992 yilin-
a %75.4 ve 1993 yilinda da %85.9 oraninda gergeklegmistir.

Sonug olarak son yillarda kisa vadeli i¢ borglanma politikas: olusan faizlere bakildi-
inda yavag yavag yerini uzun vadeli i¢ bor¢clanmaya birakmaktadir denilebilir; Yani Dev-
t, kisa vadeli donemde yiikli i¢ borg 6demelerini faiz oranlarindaki oynamalarla uzun
adeye kaydirma ¢abasinda goriilmektedir.

Tablo: 44’de 1990-1993 yillarina ait Devlet i¢ bor¢glanma senetlerinin Bilesik faiz oran-
an ve i borglanma senetlerinin aylik bazda reel getirileri goriilmektedir. buna gore son
1l (1993)’'de hazine bonalarinin 3 ve 6 ayhik kisimlaninin reel getirisi diger yillara oranla
uzla azalmaktadir. Ozellikle 9 ve 1 yillik bono ve tahvillerin reel getirisi ok yiiksek olma-
ada diger yillara gore artig gostermektedir.

5. i Borg Servisi:

I¢ borg servisi; ig borg anapara taksidi ile i¢ borg faiz 6demesi toplamindan olugmak-
adir. devletin bor¢lanma yoluyla sagladig kaynaklann vadesi doldugunda, anapara+fa-
z olarak geri 6denmesi, ayrica, ara donemlerde faiz 6demelerinin diizenli sekilde yiiriitiil-
nesi gerekmektedir. Borglarin gerek anapara ve gerekse faiz 6demeleri genellikle vergi ge-
rlerinden yapilmaktadir. Verginin kaynag ise GSMH’dr. bu nedenle, Devletin borglan-
1asindan dolayr GSMH'nin ne kadarinin borg (anapara+faiz) 6demelerinde kullarulaca-
anm bilinmesi énemlidir. bu bilgiyi bize saglayan ise "Ig borg servisi/GSMH" orarudir.

Bu bilgilere gegmeden once ig borg servisinde meydana gelen gelismeleri gorelim.
Bu béliimiimiizde i¢ borg servisi ti¢ kisimda inceleyecegiz.
a- Kisa vadeli i¢ borg servisi

b- Uzun vadeli i¢ borg servisi
c- Toplam Ig borg servisi
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a- Kisa Vadeli i¢ Borg Servisi:

Bilindigi gibi kisa vadeli i¢ borglar; Tahvil, Hazine Bonosu ve kisa vadeli Avans top-
lamlanindan olmaktaydi. Kisa vadeli i borg servisinde bu {ig degiskenin anapara taksit ve
faiz 6demelerinden olugmaktadir.

Kisa vadeli ig borg servisinin 1980 yilinda olugturdugu 6deme yiiki 215 milyar TL'-
dir. Bunun 194 milyar TLs1 anapara édemesi, 21 milyar TL’s1 da faiz demelerinden olus-
maktadir. 1985 yilinda ise Anapara 6demeleri 2321 milyar TL’s1 iken, aym: yil kisa vadeli ig
borg faiz 6demeleri 257 milyar TL olmus, toplam olarak 2578 milyar TL. kisa vadeli ig borg
6demesi yapilmigtir. 1986 yilindan itibaren kisa vadeli i¢ borg servisinin hizla yiikseldigi,
biiyiik 6demelere bagladig goriilmektedir. Son yillara bakildiginda 6zellikle 1990 yilinda
anapara 6demesi 28801 milyar TL. iken 1991°de 69428 milyar TL’ye ¢ikarak biiyiik bir arti
gostermigtir. Ayn1 durum son yillarda faiz 6demelerinde de gdstermis 1990 yihnda kisa va-
deli ig borg faiz 6demesi 8160 milyar TL. iken 1991°de 15440 milyar TL’ye gikmug, 1992'de
32145 milyar T1. olmug, 1993'de de 85148 milyar TL ye yiikselmigtir.

Toplam ig borg servisinin son 4 yilina baktigimizda 1990°da 3691 milyar TL. iken,
1991'de 84868 milyar TL., 1992'de 212884 milyar TLye yiikselmis, 1993’de de 514929 milyar
TL. olarak gergeklesmistir. (Tablo: 45

Kisa vadeli ig borg servisinin kendi iginde yillara gore artis hizlarina baktigimizda su
sonuglarla kargilaginz: Kisa vadeli i¢ borg servisinin kendi iginde bir 6nceki yila gore artig
hizlani y1llar itibariyle katlamali olarak artig gostermigtir. Ozellikle anapara 6demelerinin
her yil ortalama artig hiz1 %162.9 olurken, faiz 6demelerinin yillik ortalama hiz1 anapara
odemelerinin yillik ortalama artig hizinin 6niinde (%182.0) gergeklegmigtir. Bundan gikar-
tilan sonug hiikiimetlerin kisa donemde daha fazlas: kaynak ihtiyac1 dogmug, bunuda pi-
yasadan "yiiksek faizli bor¢lanma" yapmak suretiyle saglama yollanna gitmiglerdir. Bu
yiizden faiz 6demeleri heryil giderek katlamal artan bir seyir izlemigtir,

Anapara 6demelerinde artig hnzinin en digiik oldugu y1l, %121.8 ile 1982 yili olmus-
tur; en yiiksek oldugu yil ise %307.2 1991 yihdir.

Faiz 6demelerinde artig hiz1 1982 yilinda %80.5 ile en diigiik seviyede gerceklesirken,
1992 yilinda %264.9 ile en yiiksek seviyesine ulagmigtir. Toplam kisa vadeli i¢ borg servisi-
nin yillik artiglarinda en diigiik seviye 1988 yilinda %156.0 ile gerceklesirken, en yiiksek se-
viye 1981 yilinda %296.3 olmugtur. (Tablo: 46)

Dikkat edilirse anapara Odemelerinde en sikigtk donmem, son yillarda ortaya
(1990-1993) qikmustir. Faiz 8demelerini de bu déneme dahil edebiliriz.



TABLO:

45

TOPLAM 1IC BORG SERVISININ DAGILIMI
(Cari fiyvatlarla Milyar TL)

{ | KISA VADELY IE BORG SERVISE " UzUN VADEL! 1¢ BORG SERVISE TOPLAM t¢ BORG SERVist

P | ANAPARA FAIZ | TOPLAM | ANAPARA l FALZ TOPLAM ANAPARA FAlZ TOPLAM

: 1980 | 194,0! 210!  215.0 1.0 .0 1.0 195.0 21,0 216.0 ¢
1981 | 596.0 41.0!  637.0 18.0 ! 0.0 18.0 | 614.0 41.0 655.0 |
1982 | 726.0]  33.01  759.0 1.0 | 1.0 2.0 721.0_| 34.0 761.0 |
1983 | 790.0] 79.0| 869.0 913.0 37.0 950.0 | 1703.0 116.0 1819.0 |

i 1984 | 976.0| 136.0| 1132.0] 0.0 0.0 0.0 | 976.0 156.0 1132.0 |

i 1985 | 2321.0| 257.0; 2578.0 0.0 | 0.0 0.0 | 2321.0 | 2510 | 2578.0 |

| 1986 | 4983.0| 636.0 | 5639.0] 55.0 | 61.0 116.0 | s038.0 | 717.0 | 5755.0

| 1987 | 8007.0| 1347.0 ! 93s4.0| 597.0 | 1329.0 926.0 | 8604.0 | 1s76.0 10280.0 E

| 1988 | 12106.0| 2488.0 | 14394.0] 40.0 | 0.0 40.0 | 12186.0 | 2488.0 14634.0 !

; 1989 | 20270.0! 4803.0 | 25073.0 | 1000.0 | 0.0 1000.0 | 21270.0 |  4803.0 26073.0

i 1990 ! 2880L.0! 8160.0 ! 36961.0] 3617.0 | 1875.0 5493.0 | 32418.0 | 10035.0 52654,0 |
1991 ] 69428.0| 15440.0 ' 84868.0| 5480.0 1474.0 6954.0 74908.0 | 16014.0 91822.0 %
1992 |  180739.0] 32145.0 | 212884.0 6398.0 | 1942.0 8540.0 187336.0 | 34087.0 2214230 |
1993 |  429781.0 85148.0 |514929.0!  8678.0 | 0.0 8678.0 438460.0 | 85:18.0 & s23s78.0 j

KAYNAK: HDTM Temel Ekonomik GUstergeler, Baglica Ekonomik Gistergeler adli yilliklardan derlenmigtir,



TADLO: 46

TOPLAM 1G BORG SERVISININ YILLARA GBRE ARTI§ HIZLARI
(%)

: | IsA VADELL 1¢ BORG SERV1S }“_QUNWGADELI I¢ BORG SERVSt TOPLAM 1C . BORG SERVIst )
E = | anapARA FAlz | TOPLAM i ANAPARA FAlZ ’ TOPLAM ANAPARA Falz TopLaM |}
! 1980 | - b o _ . - 1 - - - - ]
1981 | 307.2 | 195.2 | 296.3 | 1800.0 | - | 1800.0 314.9 t195.2 303.2 {
Eo1982 | 121.8 | 80.5 | 191.1 5.5 - | 11.1 118.4 | 8.9 116.2 )
P 1983 ¢ 108.8 | 239.4 | 114.5 | 91300.0 3700.0 | 47500.0 | 234.2 454 5 239.0 :
! 1986 | 1235 .| 1975 | 1303 F - - - | 57,3 134.3 | 6.2 /
; 1985 | 237.8 | 147 | 227.7 | - - - | 237.8 | 164.7 E i
| 1986 | 2147 | 2552 | as7 | - | - | - | a7 279.0 o232
5 1987 | 160.7 205.3 | 163.9 | 1085.0 | 539.3 | 798,3 | 170.8 233.7 178.6 ;
i 1988 | 151.2 | 18s.7 | 156.0 ! N ¢ ] 3 ) 1 148.4 142.3 f
ﬁ 1989 | 167.4 f 193.0 | 171.8 i 2500.0 - f 2500.0 | 1751 193.0 178.2 ;
P99 | 1e2.1 | o1s9u9 Va7 | 361.7 = i sge.a 1 qsa4 208.9 162.3 §
{1991 | 26l.1 189.2 ! 229.6 | 15L.5 78.6 | 126.6 % | 168.5 | 216.3 i
é 1992 |  260.3 | 208.2 | 250.8 | 120.4 1317 | 122.8 250.1 201.3 1 2.1 i

1993 | 237.7 | 264.9 241.9 | 131.5 ! - I 101.6 187.3 250.5 § 236.8 l

ORT.ART.  162.9 182.0 181.6  6961.0 317.8 3822.4 177.7 185.8 180.5

KAYNAK: Tablo: 45 "dan yararlanilarak diizenlenmistir.
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i- Kisa vadeli i¢ borg servisi-GSMH iliskileri.
1- Kisa vadeli i¢ borg servisinin GSMH i¢indeki oram:

Kisa vadeli ig borg servisi anapara 6demelerinin GSMH igindeki payina baktigimiz-
da: 1980 yihnda %4.4 iken 1986’ya kadar %8'ler civarinda gergeklestigini goriiyoruz. Ozel-
likle 1986 yilinda anapara 6demelerinde yiikselmeler meydana geldigi icin (1986’da daha
fazla i¢ bor¢lanma kaynagina bagvuruldugu icin) bu yildan itibaren anapara édemeleri-
nin GSMH igindeki pay: giderek artmigtir. 1986 yilinda kisa vadeli ig borg servisi anapara
ddemelerinin GSMH igindeki payr %12.7 olurken, 1987°de %13.7, 1990'da %10.0, 1991’de
artig tekrar baglamig %15.3, 1992'de %23.2 ve 1993’de de %31.1 olarak gergeklesmistir. (Tab-
lo: 47)

Bu kaynagin birde faiz 6demeleri cephesine bakhfimizda; 1980’de kisa vadeli ig
borg servisi faiz 6demelerinin GSMH i¢nideki pay1 %0.5 iken, 1986’da %1.7’ye yiikselmig
bu yiikselme istikrarli bir sekilde artarak (6zellikle son yillarda gok yiikselisler gostermis)
1990°da %2.8, 1991’de %3.4, 1992'de %4.1 ve 1993’de de %6.2 dolaylaninda gergeklesmistir.

Toplam kisa vadeli ig borg servisinin GSMH igindeki payina baktigimizda; 1980-1993
déneminde %5-37 arasinda bir yer kaplamugtir. Kisa vadeli i¢ borg servisinin GSMH iginde-
ki s6zii edilen donemde en az pay aldif1 (veya yer kapladif) yil, 1980 (%4.8) yil1 olmus-
tur. En ¢ok pay aldig yil ise 1993 (% 37.3) y1h olmustur. Buradan dikkat edilirse kisa vadeli
i¢ borg servisinin yillar itibariyle giderek GSMH’dan daha fazla pay almaktadir; bunun
bir diger anlami ise; GSMH giderek biiyiik bir b6liimiiniin bor¢ 6demelerinde kullanilma-
ya baglanildigin, toplanan vergilerin borg 6demelerinde aktanldigini gostermesidir.

Buna gore 1980 yilinda %4.8 olan kisa vadeli i¢ borg servisinin/GSMH igindeki pay:
1986'da %14.3’e, 1991’de %18.8'e, 1992'de %27.3’e, 1993'de de %37.3’e ulasarak son dénem-
lerde milli gelirin giderek daha fazla borg 6dedigi, yil icerisinde {iretilen mal ve hizmetle-
rin daha gok borg 6demelerine transfer edildigi goriilmektedir. (Tablo: 47)

2- Kisa vadeli i¢ borg sevisi elemanlarinin GSMH igindeki oram:

Kisa vadeli i¢ borg servisi elemanlarindan olan Tahvil'le konumuzu incelemeye bagh-
yalim.

1980 yihinda 24 milyar TL. kadar tahvil’e borclanilmugtir: (Ana para faiz demeleri
toplami1) Ayni yil bu rakkamin GSMH igindeki pay1 %0.54 gibi, %1’e yakin bir oranda ger-
ceklegmistir. 1980-1993 6dneminde tahvilin GSMH icindeki pay: giderek artmugtir. Genel
olarak artig durumuna baktifimizda %1 ile %8 oranlan arastnda GSMH’dan pay almustir.
Son yillarda ozellikle 1990 yilinda %3.76, 1991'de %3.68, 1992’de %5.06, 1993'de de %8.12
olarak GSMH iginde yer almigtir.



KISA VADELI i BORG SENVISI / GSMH

TABLO: 47

(CARI FIYATLANIA - MILYAR T1)

viLi | evmemeana]  FFV2 PIGENEL 4 gsmH | (1) (2/4) (3/4)
ODEMELERI TOPLAM i
1980 191.0 21.0 215.0 4435.0 1.4 0.5 4.8
1981 506.0 41.0 637.0 6554.0 9.1 0.6 9.7
1982 726.0 33.0 759.0 8735.0 8.3 0.4 8.7
1983 790.0 79.0 869.0 11552.0 6.8} 0.7 7.5
1984 97G.0 156.0 1132.0 18375.0 5.3 0.8 6.2
1985 2321.0 257.0 2578.0 27797.0 8.3 0.9 9.3
1986 4983.0 656.0 5639.0 39370.0 12.7 1.7 14.3]|
1987 8007.0 1347.0 9351.0 58565.0 13.7 2.3 16.0
1988 12106.0 2488.0 14504.0] 100582.0 12.0 2.5 14.5
1989 20270.0 4803.0 25073.0] 170412.0 11.9] 2.8 14.7
1990 28801.0 8160.0 36951.0] 287254.0 10.0| 2.8 12.8}t
1991 69428.0 15440.0 84868.0] 452425.0 15.3 3.4 18.8|f
1992] 180739.0 32145,0] 212884.0[ 779462.0 23.2] 4.1 27.3|
1983] 429781.0 85418.0] 515199.0] 1380254.0 31.1 5.2 37 3
KAYNAK: Tablo:8 'dan ve Tablo4Syaralanilarak hesaplanrmistir.
TABLO4S
KISA VADELI IG BORG SERVISININ KEMDI iGINDE
ANA PARA VE FAIZ ODEMELERI OLARAK DAGILIMI
{CARIi FIYATLARLA - MILYAR TL)
ANA PARA ODEMELERI FAIZ ODEMELERI i
YILI TAHVIL BONO KVA TOPLAM | TAHVIL BONO KVA TOPLAM
1980 6.0 20.0 168.0 164.0 18.0 2.0 1.0 21.0
1981 9.0 127.0 460.0 586.0 a3.0 6.0 2.0 41.0
1982 33.0 193.0 500.0 726.0 23.0 8.0 2.0 33.0
1983 26.0 175.0 589.0 790.0 49.0 27.0 3.0 79.0
1984 29.0 211.0 736.0 976.0 111.0 41.0 1.0 156.0
1985 172.0 986.0 1163.0 2321.0 168.0 82.0 7.0 257.0
1086 719.0 1456.0 2808.0 4883.0 399.0 247.0 10.0 656.0
1987 1150.0] 2854.0 4003.0 8007.0 806.0 430.0 51.0 1347.0
1988 1343.0 4496.0 6267.0] 12106.0 1272.0 1143.0 73.0 2488.0
1989 3001.0 6639.0] 10630.0] 20270.0] 3089.0 1612.0 102.0 4803.0
1920 4520.0 6511.0] 17770.0] 28801.0 6302.0 1744.0 114.0 8160.0
1991 6415.0] 21488.0] 41525.0] 69328.0] 10221.0 4953.0 266.0] 154400
1992] 23580.0] 51937.0] 105222.0] 180739.0] 15898.0/ 15033.0] 12140] 321450
1993] 69795.0] 156909.0] 203077.0] 429781.0] 42321.0] 41612.0] ~ 14850] 85418.0}

KAYNAK: HDTM Temel ekonomik géstergeler ve bashca eknomik gostergeler adl yifhkiardan
yararlanilarak derlenmistir,
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Hazine bonolannin GSMH igindeki pay1 tahvillerin oranina gore daha yiiksek bir se-
kilde geligmistir. 1980 yilinda Hazine bonosunun GSMH’daki pay1 % 49 olurken, tahvile
nazaran GSMH’dan daha az pay almustir; ancak yillar itibariyle Hazine bonosunun
GSMH’daki pay: artmig, son yillarda ise bu pay daha da yiikselmigtir. 1990’da %2.87,
1991°de %5.84, 1992'de %8.59 olurken, 1993’de %14.38 oraninda gergeklegmistir.

Avanslara baktifimizda diger elemanlara gore GSMH’dan 1980'den 1993’e kadar
hepsinden daha fazla pay almigtir. 1980 yiinda GSMH igindeki avans pay1 %3.81 olurken
1985 yilinda %4.21, 1990°'da %6.22, 1991'de %9.24, 1992'de %13.65 ve 1993 yilinda da
%14.82 oraninda gergeklegmistir. (Tablo: 50)

Son yillar dikkate alindiginda kisa vadeli i¢ borg elemanlanndan 6zellikle Hazine
Bonosu borglanmalaninin giderek hizlandig goriilmektedir. Hazine bonosunu tahvil,
onu da avanslar takip etmektedir. Bu sonug devletin son yillarda bor¢ 6demede dig borg-
lar yerine ig borglan kullanmaya bagladiginy; Igborglar iginde de avanslar yerine 6zellikle
Hazine bonusu ve Tahvil aracilifiyla piyasadan borglanmanin maliyet-fayda esitligi agi-
sindan daha kérli oldugu izlenimini dogurmaktadir. B6ylece faiz enstrumani, para arzi ve
doviz rezervleri gibi degiskenlerin birlikte kontroliinii biraz olsun disipline edilmeye bag-
landif goriilmektedir.

ii- Kisa vadeli i bor¢ 8demelerinin Toplam Ig borg servisi icindeki oram

1980 yilinda, Tahvil’in (Anapara+faiz 6demeleri) toplam ig borg servisi i¢nideki oran
%11.1 iken, 1985 yilinda %13.2, 1990 yihinda %25.5’ yiikselmistir. Bu yildan itibaren diig-
me egilmine girmig ancak 1993 yilindan itibaren yiikselme egilimine girdigi goriilmekte-
dir. Buna gore, 1991 yilinda %18.1, 1992 yilinda %17.8 ve 1993 yilinda da %21.4 olarak ger-
geklesmistir.

Hazine Bonosunun Toplam ig borg servisi icindeki geligmelerine bakildifinda yiikse-
len bazda inig ve gikiglara rastlanilmaktadir. 1980 yilinda Hazine Bonosu &demelerinin
Toplam ig borg 6demeleri igindeki oram %10.2 olurken, 1985 yilinda %41.4 ile en yiiksek
seviyesine ulagmigtir. bu y1ldan sonra diigiis trendine girilmis; 1986'da %29.6 olan bu oran
1990'da %19.4, 1991'de %28.8,1992'de %30.3 ve 1993 yilinda da %37.9 ile yiikselmeye bas-
lamugtir.

Avanslarin toplam ig borg servisi 6demeleri icindeki kapladifi yere bakildginda
1980-1993 doneminde giderek azaldif goriilmektedir. 1980’de toplam ig borg servisi igin-
de avansin payr %78.2 iken 1985'de %454’e diigmiig, 1990'"da %42.1 olurken, 1991 ile
1992’de biraz toparlanmg (%45.5 ve %48.1) ancak 1993'de %39.0 ile diisiige devam etmis-
tir.



TABLO: 49
KISA VADELI iG BORG SERVISININ KENDI IGINDE

ANA PARA VE FAIZ ODEMELERI OLARAK DAGILIMI
{ MILYAR TL- %)

ANA PARA ODEMELERI —__FAIZ ODEMELERI

YiLl TAHVIL | BONO | KVA |TOPLAM|TAHVIL | BONO | KVA [TOPLAM

1980 0.03 0.10 0.87 1.00 0.86 0.09 0.05 1.00

1981 0.01 0.21 0.78 1.00f  0.80 0.15 0.05 1.00

1982 0.04 0.27 0.69 1.00] 070 0.24 0.06 1.00

1983 0.03 0.22 0.75 1.00]| 0.62 0.34 0.04 1.00

1984 0.03 0.22 0.75 1.00} 0.71 0.26 0.03 1.00

1985 0.07 0.42 0.51 1.00] 065 0.32 0.03 1.00

1986 0.14 0.29 0.57 r.o0]  0.60 0.38 0.02 1.00

1987 0.14 0.36 0.50 1.00] 080 0.36 0.04 1.00

1988 0.11 0.37 0.52 1.00]  0.51 0.46 0.03 1.00

1989 0.15 0.33 0.52 1.00] 0.64 0.34 0.02 1.00

1990 0.16 0.23 0.61 1.00f 077 0.21 0.02 1.00

1991 0.08 0.31 0.60 1.00f 066 0.32 0.02 1.00

1992 0.13 0.29 0.58 1.00f  0.48 0.47 0.04 1.00

1993 0.16 0.37 0.47 1.00f 049 0.49 0.02 1.00

KAYMAK: Tabloé 8'dan yararlamlarak diizenlenmistir.
TABLO: 50
KISA VADELI iC BORG 3ERVISI ELEMANLARINIM
{ANA PARA + FAIZ ODEMELERI) GSMH iGINDEKI PA'1
{CARI FIYATLARLA - MILYAR TL)

i . {41 GENEL 3 ; i
ILI [ TAHVIL | (2BONO | 1 AvaNS (5) GSMH|  11/51 (2:5) (351 (45 |
TOPLAM f
1980 24.0 220 169.0 16.0]  4435.0 0.5 0.5 3.8 1.0)
1981 42.0 133.0 462.0 175.0{  6554.0 0.6 20 7.0 2.7
1982 56.0 201.0 502.0 257.0f  B735.0 0.6 2.3 5.7 2.9l
1983 75.0 202.0 592.0 277.0] 11552.0 0.6 1.7 5.1 2.
1984 140.0 252.0 740.0 Jg2.0] 18375.0 0.8 1.1 1.0 2.1
1985 340.0/ 1068.0] 1170.0] 14080| 277970 1.2 asg 1.2 5.1
1986] 1118.0] 1703.0{ 2818.0] 2821.0[ 39370.0 2.8 1.3 7.2 7.2
1987|  1956.0] 3344.0] 4054.0] 5300.0] 58565.0| 3.3 5.7 6.9 9.0
1988]  2615.0] 5639.0] 6340.0{ 8254.0] 100582.0| 2.6 5.6 6.3 8.2
1989  6090.0]  B251.0] 10732.0] 14341.0] 170412.0 3.6 1.8 6.3 8.1
1900| 10822.0] 8255.0] 17884.0] 19077.0] 287254.0 3.8 2.8 2 5.6
1991| 16636.0] 26441.0] 41791.0] 43077.0] 452425.0 3.7 5.8 2 05
1992| 39478.0] 66970.0] 106436.0] 106448.0] 779462.0 5.1 8.6 13.7 13.7)
1993] 112116.0] 198521.0{ 204562.0] 310637.0]1380254.0 8.1 14.4 1.8 22.5

KAYNAK: Tablo:8 'dan ve Tablo4 8yaralanilarak hesaplanmigtir,



TABLO: 51
KONSOLIDE - KISA VADELI iG BORG ODEMELERININ
(ANA PARA + FAiZ ODEMELERI) TOPLAM iG BORG SERVISI
(TiBS) iIGINDEKI PAYLARI (%)

KISAVADELI | KONSOLIDE
yiu TAHVILTIBS BONO/TIBS |AVANS/ TiBS |iGC BORGLAR/ |iG BORGLAR/
TIBS TiBS

1980 11.1 10.2 78.2 99.5 0.5
1981 6.4 20.3 70.5 97.3 2.7
1982 7.4 26.4 66.0 99.7 0.3]
1983 4.1 11.1 32.5 47.8 52.2
1984 12.4 223 65.4 100.0 0.0}
1985 13.2 41.4 45.4 100.0 0.0}
1986 19.4 29.6 43.0 98.0 2.0
1987 19.0 32.5 39.4 91.0 g olf
1988 17.9 38.5 43.3 99.7 0.3
1989 23.4 31.6 41.2 86.2 3.8
1990 25.5 19.4 42.1 87.1 12.9]
1991 18.1 28.8 455 92.4 7.6}
1992 17.8 30.3 48.1 96.2 3.81)
1993 21.4 37.9 39.0 88.3 1.71

KAYNAK: Tablo: 4 3fen ve Tablo: 5@ian yararlaniiarak hazirlanmisgtir.

TABLO:52
KISA VADELI IG BORG SERVISI ELAMANLARINIH
TOPLAM iG BORG SERVISI (TIBS) iGINDEKI ORANLARI
(MILYAR TL - %)

ANA PARA ODEMELERI FAiZ ODEMELERI f
TAHVIL/ | BOND/ | topuams | TamaiL; | sonos TOPLAM, |

YiL ) KVA/TiBS . , KVA s TIRS

TIBS Tigs TiB3 TiES 1iBS Tag

1880 3.0 g2 77.0 898 8 0.9 0.5 7
1981 1.4 18.4 70.2 91.0 50 0.9 03 E2
1982 4.3 25.4 65.7 95.4 3.2 13 0.3] 46
1983 1.4 10.0 32.1 13.4 2.7 1.5 2.0 3.4
1984 2.6 18.6 65.0 86.2 9.8 3.6 Q.3 130
1985 6.7 38.2 451 90.0 6.5 3.2 0.3 10.0
1586 12.5 253 48.8 B6.6 6.9 43 0.2 11.4
1987 11.2 27.8 38.9 77.9 7.8 4.8 0.5 13.1
1988 5.1 30.7 42.8 82.7 87 7.8 0.5 i7.0
1985 T4 25.5 10.7 7.7 118 6.2 0.4 1B.4
1990 10.6 15.3 41.9 67.8 18 A1 03 19.2
1991 7.0 23.4 452 75.6 1.1 5.4 0.3 16.8
1992 10.6 23.4 475 B1.6 7.2 6.8 0.5 1.4.5
1993 13.3 30.0 38.8 82.0 a1 7.9 0.5 16.2

KAYNAK: Tablo:4 8 'dan yararlanilarak derlenmigtir.
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Tiim servis elemanlarim kapsayan toplam kisa vadeli ig borg servis 6demelerinin top-
lam i¢ borg 6demeleri igindeki pay: yillar itibariyle kendisini korumug ve her yil tiim ig
borg 6demeleri igindeki pay: ortalama %93 olarak gergeklegmigtir. 1984 ve 1985 yillarinda
uzun vadeli i¢ borg 6demeleri olmadigindan bu yillardaki oran %100 geklinde gercekles-
migtir. Kisa vadeli ig borg servisi 1986’dan itibaren diigme belirtileri gostermis (1986 %98)
ancak 1990-1993 déneminde yiikselme trendine girmigtir. 1990°da %87.1 iken, 1991’de
%92.4,1992'de %96.1 ve 1993'de de %98.3 olarak gerceklesmistir. (Tablo: 51)

b- Uzun Vadeli i¢ borg servisi:

Uzun vadeli i¢ borg servisinin 1980 yil1 6deme yiikii 1 milyar TL'dir. bunun tamamu
anapara 6demesidir. Bu yilda herhangi bir uzun vadeli i¢ borg servisi faiz demeleri bu-
lunmaktadir. Uzun vadeli i¢ borg servisinin anapara ¢demelerindeki geligmeler baktigi-
mizda 1993 y1lina kadar giderek artan bir seyir gostermigtir. Keza faiz 6demelerinde aym
boyutlarda goriilmektedir. 1986 yilinda anapara 6demeleri 55 milyar TL iken 1990 yilinda
3617 milyar TL gikmig, 1991°de 5480 milyar TL, 1992°de 6598 milyar TL ve 1993 yilinda da
8678 milyar TL olarak gerceklesmistir. (Tablo 45)

Bir 6nceki yila goére anapara ddemeleri artiy hizlarina bakildiginda 1981 yilinda
%1800 gibi yiiksek bir 6deme olugmugtur. 1987 yiinda bu arti huzi %1085 olurken,
1990’da %361.7, 1991'de %151.5, 1992'de %120.4 ve 1993'de de %131.5 oraninda gergekles-
migtir. 1980-1993 déneminde artig hizlarinin yillar itibariyle ortalamasi %6961 oraninda
(ylksek bir oranda) gerceklegmistir. (Tablo: 46)

Uzun vadeli ig borg servisi faiz 6demelerinin cari fiyatlarla geligmelerine bakildigin-
da 1982 yilinda 1 milyar TL. bir 6demede bulunuldugu, 1987'de bunun 329 milyar TL'ye
yiikseldigi goriilmektedir. Son yillarda ise; 1990°da 1876 milyar TL. olan faiz ddemeleri
1991°de 1474 milyar TL’ye inmig, 1992 de tekrar yiikselerek 1942 milyar TL'ye ulagmus,
1993 yilinda da uzun vadeli i¢ borg faiz 6demesi adina herhangi bir 6deme yapilamamuis-
fir.

Toplam uzun vadeli ig borg servisinin 1980-1993 donemi gelismeleri gézlemlendigin-
de, 1980 yilinda toplam 1 milyar TL. olan 6deme, 1983 yihnda 950 milyar TLye gikmus,
1989 yilinda 1000 milyar TL olmus, 1990 yilinda 5493 milyar TL, 1991 yilinda 6954 milyar
TL ve 1993’de de suratle yiikselerek 8678 mmilyar TL olarak gerceklegmistir.

Yillar itibariyle bir 6nceki doneme gore artig hizlar incelendiginde uzun vadeli i¢
borg servisi toplaninin 1980 yilindan itibaren diisiig trendi iceresinde bulundugu goriil-
mektedir. 1981 yilinda bu artig oran bir énceki yila gore %1800 oraninda olurken, 1987’de
%798.3 olmug, 1990'da %549.3’e diismiis, bu diisiig 1991, 1992 ve 1993 yillarinda da devam
etmistir. Sirasiyla bu oranlar 1991 yilinda 9:126.6, 1992'de %122.8 ve 1993 yilinda da
%191.6 olarak gergeklegmistir. (Tablo: 46)
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i- Uzun vadeli i¢ borg servisi — GSMH iligkileri
1- Uzun vadeli i¢ borg servisinin GSMH i¢indeki oranu:

Uzun vadeli ig borg servisinin anapara 6demelerinin GSMH igindeki pay1 1980-1993
dénemi iginde %0.01 ile %8 oraninda degisme gostermistir. En diisiik pay 1982 yilinda
%0.01 olurken en yiiksek pay hemen ertesi yil olmustur. (1983 %7.90) Uzun dénem ig borg
servisi faiz 6demelerinde ise 14 y1llik dénemde %0.01 ile %1 arasinda degigmistir. 1981’de
%0.01 iken 1990 %0.65, 1992'de 0.25'lere gerilemistir.

Uzun vadeli ig borg servisi toplaminin GSMH igindeki pay1 1980 yilinda %0.02 iken
(Sifira gok yakin, hemen hemen yok gibi) 1985 yihnda %29 olmus, 1990 yilinda %1.91,
1992 yilinda %1.08 ve 1993 yilinda da %0.63 olarak gerceklegmistir. (Tablo: 53)

ii- Uzun vadeli i¢ borg servisinin Toplam i¢ borg servisi i¢indeki oramu

1980-1993 donemi iginde uzun vadeli i¢ bor¢ servisinin (anapara+faiz 6ddemeleri)
toplam ig borg servisi i¢indeki pay: %0.3 ile %52.2 arasinda degigme gostermistir. Bu yillar
arasindaki bu istikrarsizlik bazi yillarda 6demelerin olmamasindan kaynaklanmaktadir.

1980 y:linda bu oran %0.5 iken 1986 yilinda %2.0 olmus, 1990 yilinda %12.9'a ulas-
mug ve bu yildan itibaren yiikselig trendi kendini diigii§ trendine birakmugtr. 1991°de %7.6
1992’de %3.8 ve 1993’de de % 1.7 olmustur. (Tablo: 51)

c- Toplam I¢ Borg Servisi:

Toplam ig borg servisinin 1980 yilinda olugturdugu 6deme yiikii 216 milyar TL'dir.
Bunun 195 milyar TL’s1 anapara 6demesi, 21 milyar TL’sida faiz 6demelerinden olugmak-
tadir. 1985 yilinda ise anapara 6demeleri 2321 milyar TL’s1 iken, aym yil i borg servisi faiz
odemeleri 257 milyar TL olmug, toplam 2578 milyar TL'sina ulagmigtir. 1990 yilinda anapa-
ra 6demeleri 32.418 milyar TL, faiz 6demeleri 10 036 milyar TL iken toplam da bu rakkam
42.454 milyar TL. olarak gerceklegmigtir. 1993 yilinda da anapara 6demesi 438.460 milyar
TL iken, faiz 6demeleri 85418 milyar TL olmug, toplam ig borg servisi 523878 milyar TL’s
ddeme yapilarak gerceklegmistir. (Tablo: 45)

Toplam ig borg servisinin artig hizlarina bakthgmizda 1980-1993 déneminde anapara
tdemelerinde bir 6nceki yila gore ortalama %177.7, faiz 6demelerinde ortalama %185.8 ve
i¢ borg servisi ortalamasi olarakta %180.5 oraninda gergeklegmistir. (Tablo: 46)



(CARI FIYATLARLA - MILYAR TL)

~ TABLO: 53
UZUN VADELI IG BORG SERViSi / GSMH

(2) FAIZ (3) GENEL G
ViU fmaNapARA ) L e | topiam | (4) GSMH (1/4) (2/4) (3/4)
1980 1.0 0.0 1.0 4435.0 0.02 0.00 0.02]
1981 18.0 0.0 18.0 6554.0 0.27 0.00 0.27
1982 1.0 1.0 2.0 8735.0 0.01 0.01 0.02
1983 913.0 37.0 950.0 11552.0 7.90 0.32 8.22
1984 0.0 0.0 0.0 18375.0 0.00 0.00 0.00
1985 0.0 0.0 0.0] 27797.0 0.00 0.00 0.00]|
1986 55.0 61.0 116.0]  38370.0 0.14 0.15 0.29)|
1987 597.0 329.0 926.0]  58565.0 1.02 0.56 1.58]f
1988 40.0 0.0 40.0] 100582.0 0.04 0.00 0.04|
1989 1000.0 0.0 1000.0[ 170412.0 0.59 0.00 0.59|
1990 3617.0 1876.0 5493.0] 287254.0 1.26 0.65 1.91
1991 5480.0 1474.0 6954.0] 452425.0 1.21 0.33 1.54
1992 6498.0 1942.0 8440.0] 779462.0 0.83 0.25 1.08]f
1993 8678.0 0.0 8678.0| 1380254.0 0.63 0.00 0.63}

KAYNAK: Tablo: 8'dan ve Tablo:45yaralanilarak hesaplanmistir.
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i- Toplam igborg servisi-GSMH iligkileri

1- Toplam i¢borg servisinin GSMH i¢indeki oranu:

Anapara 6demelerinin GSMH icindeki 1980 yilindaki orani %4.4 olurken, 1985 yilin-
da 8.3’e gikmug, 1990°da %11.3, 1991'de %16.6 ve 1993 yilinda %31.8 oraninda gergeklegmis-
tir. Faiz 6demelerinin GSMH igindeki oranlarnina bakildiginda 1980°de %0.5, 1985'de %0.9,
1990°da %3.5, 1991°de %3.7 ve 1993'de de %6.2 olarak gerceklesmistir. En yiiksek artig ora-
n1 anapara 6demelerinin GSMH ignideki payinda gerceklesmistir.

Genel toplama bakildiginda, yani i¢ borg servisinin GSMH igindeki payina bakild:-
ginda; 1980-1993 déneminde yiikselme trendinde oldugu gozlenmektedir. I¢ borg servisi-
nin GSMH'daki en diigiik pay1 %3.81 ile 1980 yilinda, en ytiksek pay1 %14.82 ile 1993 yilin-
da gerceklegmisti. Buradan ¢ikan sonug ise; i¢ borglanma kaynaginin son yillarda kullani-
minin giderek artti§ ve bunun sonucunda da 6demelerin son yillarda giderek biiyiidiigii,
biriktigidir. (Tablo: 54)

ii- Toplam I¢ Borg Servisi, Kamu ve Konsolide Biitge Gelirleri iligkileri

Devletin ig borg 6deme yetenek ve giiciiniin géstergesi durumunda olan Ig Borg Ser-
visi/Konsolide Biitce Gelirleri ve ayni zamanda Ig borg servisiyKamu Kesimi Biitge Gelirle-
ri oranina bakildiginda; 1980 yilinda I¢ borg servisi/Konsolide oraninin %23.7, 1985 yilin-
da %55.9, 1987'de %98.4, 1990'da %75, 1991'de %94.9, 1992'de %127 ve 1993 yilinda da
%149.0 olarak gerceklestigi goriilmektedir. (Tablo: 55) I¢ borg servisi/Kamu Kesimi Biitge
Gelirleri oranina baktigimizda ise; 1980 yilinda %21.5, 1985 yilinda %37.4, 1987'de %61,
1990’da %52.9, 1991°de %79.6, 1992'de %109.5 ve 1993 vilinda da %145.5 olarak gercekles-
migtir. Dikkat edilirse, Ig borg servisinin/kamu kesimi biitce gelirleri ignideki orani, Konso-
lide Biitce Gelirleri igindeki oranindan 1980-1993 yillan arasinda daima diigiik kalmigtir.
(Tablo: 55)

1980-1993 dénemi iginde konsolide biitge gelirlerinin ortalama %78 ve bunun yanin-
da kamu kesimi biitce gelirlerininde %60.1'inin i¢ borg anapara+faiz 6demelerine gittigi
goriilmektedir. Bu oldukga yiiksek bir orandir. Oranin bu denli yiiksek olmasinin sakinca-
li yanlan bulunabilir. Ancak, bu durumun biiyiik 6deme sorunlan yaratmasi, ekonominin
iginde bulundugu canhilik diizeyine baghdir. Ornegin canl bir ekonomide, GSMH artisla-
n diizenli, vergi gelirlerindeki artiglar diizenli oldugundan; Devletin gleir kaynaklarinda-
ki rahatlik nedeniyle, bu oran ne denli bilyiik olursa olsun, Devlet herhangi bir i borg
odeme sorunuyla kargilagmayacaktir. bu oran kiigiik olmasina kargin; Devletin gelir kay-
naklarinin artmamasi, vergilerin istenen gekilde toplanamamasi durumlarinda Devlet, I¢
borg 6deme sorunlariyla kargilagabilir. Bir bagka deyigle, ekonominin genel durumuna ve
Devletin Gelir kaynaklarinin yapisina ve geligimine bakmadan; sadece Igborg servisi/Kon-
solide Biitge Gelirleri oranina bakarak sonuca gitmek yaniltici olabilir.(187)

181)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 128.



_ TADLO: 54
TOPLAM iG BORG SERVISi / GSMH
(CARI FIYATLARLA - MILYAR TL)

2 FAIZ (3} GENEL ; '

YILI | (1) AMAPARA —— e (4) GSMH (1/4) (2/4) (3/4)
1980 195.0 21.0 216.0 4435.0 4.4 0.5 4.9}
1981 614.0 41.0 655.0 6554.0 9.4 0.6 10.0]
1982 727.0 34.0 761.0 8735.0 8.3 0.4 8.7
1983 1703.0 116.0 1818.0] 11552.0 14.7 1.0 15.7
1984 976.0 156.0 1132.0{ 18375.0 5.3 0.8 6.2
1985 2321.0 257.0 2578.0]  27797.0 8.3 0.9 9.3}
1986 5038.0 717.0 5755.0] 39370.0 12.8 1.8 14,6
1987 8604.0 1676.0] 10280.0| 58565.0 14.7 2.9 17.6]|
1988|  12146.0 2488.0] 14634.0] 100582.0 12.1 2.5 14.5]
1989  21270.0 4803.0] 26073.0] 170412.0 12.5 28 15.3}]
1990] 32418.0f 10036.0] 42454.0] 28B7254.0 11.3 3.5 14.8]
1991] 74908.0] 16914.0] ©91822.0] 452425.0 16.6 3.7 20.3|
1992| 187237.0] 34087.0] 221324.0] 779462.0 24.0 4.4 28.4
1993| 438459.6] 85418.0] 523877.0] 1380254.0 31.8 6.2 38.0

KAYNAK: TabloB 'dan ve Tablo% Syaralanilarak hesaplanmistir,
) TABLO:55
i BORG SERVISININ KAMU KESiMi - KONSOLIDE BUTGE
GELIRLERI IGINDEKI PAYLARI
(CARI FIYATLARLA , MILYAR TL ,%)
. KONSOLIDE KAMU KESIN] p
YiL i g BUTGE BUTGE A o
SERVISI {1) ] ; . % 3%
GELIRLER! (2} GELIRLERI (3)

1880 216.0 912.0 1004.5 2.7 21.5
1981 655.0 1312.0 1593.8 49.9 41.1
1982 761.0 1444.0 1753.4 52.7 43.4
1983 1819.0 2300.0 2672.5 79.1 68.1
1984 11320 2806.0 4130.9 40.3 27.4
1985 2578.0 4612.0 6886.1 55.9 37.4
1986 5755.0 7154.0 11615.8 80.4 49.5|
1987 10280.0 10445.0 16854.9 98.4 61.0}
1988 14634.0 17587.0 28650.1 83.2 51.1jf
1089 26073.0 31369.0 48369.6 83.1 53.9]|
1990 42454.0 56573.0 80304.6 75.0 52.91
1991 91822.0 96747.0 115385.9 94.9 79.6(|
1992 221324.0 1742230 202052.6 127.0 109.5
1993 523877.0 351571.0 350985.2 149.0 |45.§H

KAYNAK. Tublo:1 Taublo: 2 ve Tablo 4 Sdan yaalL uularak hazirlannustir.
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6. I¢ Borglanma-Biitce Agiklan iligkisi ve Etkileri

Devletin 1980’lerin ortasindan itibaren i¢ borglanmaya agirhik veren bir politika izle-
digi goriilmekftedir.

1980°1i yillanin ortalarina dogru biitce’nin gelirleri ve giderleri arasindaki farkin bii-
yiimeye baglamasi sonucu (ki bunun yaninda Kamu iktisadi Tegebbiisleri’nin énemli bir
kaynag biitceden almasi, Merkez Bankas: kaynaklaninin siurli olmasi ve Tiirkiye'nin o
dénemde biilyiimesinin %6, %8'lere olmas: gibi, nedenlerle) ig borglanma; Hazine bonosu
ve Devlet tahvili gibi enstriimanlan Hazine ve Merkez Bankasi’min énciiliigiinde mali sis-
temin derinlegtirilmesi amaciyla uygulamaya konulmas: diigliniildii. Ancak temel amag
biitgeyi finanse etmekti. O dénemde hazinenin digtan borglanarak net kaynak olugturma-
st imkaninun son derece simurl oluguy, i¢ borglanma enstriimanlarinin gelistirilmesine ola-
nak saglamigtir. Uygulamanin baglamasi sonucu zamanla tahvil ve hazine bonolanna ta-
lep 6nemli bir gekilde artmigtir.

Bu iki yonlii bir etki olugturmustur. Ilki, talepten kaynaklanan tahvil satg ile biitce
aqig1 finanse edilmesi, (Bunun sonucu biiyiime hizlanmgtir. Ikincisi faizlerin bir giig ola-
rak sistemi etkilemeye baglamasidir.(182)

1985-déneminde ig borglanmaya gidilmesi, monetizasyonu (para basimi) azalmigtr;
ancak, ekonomide bir geylerin birikmeye, kartopu gibi gelismeye bagladify goriilmekte-
dir.(183)

1985'den itibaren kamu gelirleri arttirilmaya baglanmakla birlikte 1984'deki gelir kay-
binin olumsuzluklan giderilemedi. 1987 yihinda kamu gelirlerindeki biiyiik artga kargin ig
borglanmada bir gikmaz noktasina gelinmesinin ardinda bu kez de borglanma y&ntemi-
nin 6zellikleri bulunmaktadir. Bu arada dig borg servislerinin de biitge iizerinde 6nemli
bir baski olugturdugu gézden uzak tutulmamahdir.(184)

182)Ergel, Gazi; "Buitge Agiklan ve Ig Borglanma®, Iktisat, Isletme ve Finans Dergisi, temmuz 1993, Say: 88, Istanbul, s. 2.

183)Teorik agidan, biitge agig1 olmas: ve bunun para basilarak kapahlmas: halinde kisa dénemde enflasyonla kargilasil-
maktadir.
Ig borglanma ile kapatilmas: halinde, enflasyon orta dénemde olugmaktadir. Nedeni de edinilecek olan faizlerdir. So-
nunda bdyle bir noktaya gelinir ki reel faizlerden olugan kartopu biiyiir ve gok biiyiik altinda ezinilir.
Tarkiye'de bu yiik altinda ezilmeye baglangic dénemleri 1987-88 yillarina rastlar. 4 Subat 1988’de alinan kararlar;
ozellikle kamu projelerinde kisintiya gidilmesi ve diger bazi 6nlemlerin alinmas: ufak bir istikrar paketi uygulamasi-
nun bir gostergesidir.
Bu ufak istikrar paketinin ardindan, iyiye giden gelir-gider arasindaki iligkiler, bir siire sonra gelirin giderleri kargil-
yamamasi sonucu tekrar ig borglanmaya déniilmastiir. O donemde gelir ve gider iliskilerinin tekrar kétiiye ddnme-
si biitge’nin giderck artan agiklar vermesini, kérfez krizine, kur meselesine baglanabilir.

184)Cetinel, Sedat; a.g.e,, s. 175.
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1985-1990 senelerinde biitce ve agif biiyiitiilerek ekonomi yapilan miidahale sonu-
cunda ortalama %5-8 oraninda bir biiyiime elde edilmigtir. Ancak biiyiimeyi temin etmek
igin gerekli katki i¢ borglanmayla saglanmugtir; yani biitge agig1 yolu ile i§ yaratilmigtir. Ni-
tekim 1986’da %8.1'lik, 1987’de %75'lik biiyiime oranlan bunu agikga gostermektedir.
(Tablo: 56)(185)

Tablo 1, Tablo 2 ve Tablo 8’de biitge agiklar: ve bu agiklanin GSMH'ya oranlar veril-
mektedir. 1981 yilinda konsolide biitge aqig/GSMH orani %1.89 iken 1984 yilinda %5.33’e
yiikselmig bu yildan itibaren diigiig gerceklegmistir. Ancak 1985 yilinda %2.83 olarak ger-
ceklesirken artig trendine de girmis bulunmaktadir. Buna gore 1986 yilinda %3.57, 1990 y1-
linda %4.16 olarak gerceklegmistir. 1991°de 1984 y1ili seviyesinin de iizerine qikarak %7.41
olarak gerceklegmigtir. 1992'de bir ara diigme olmug ancak 1993'de ¢ok yiiksek bir oranda
%9.59 olarak gerceklegmigtir.

1984 yilinda olugan biiyiik kamu kesimi nakit agiginin kargilanmas igin iki yol bu-
lunmaktaydi. Bunlardan ilki Merkez Bankasindan kisa vadeli avansa bagvurmak yani pa-
ra basmak; digeri parasal geniglemeye fazla bagvurmadan dogrudan i borglanma yolu-
nun zorlanmas1. Ancak ikinci alternatife agirlik verilmesi de bu kez, nakit agiginin yiiksek-
ligi nedeniyle tahvil bono bigiminde bor¢lanmanin kapsaminin 6ngériilmedik bigimde ge-
niglemesine neden olmustur.

Nakit agigin karsilamak iizere borglanmaya gidilmesi tek bakigta enflasyonist egi-
limlerin engellenmesini saglayacak gibi goziikse de, tercih edilen alternatifin uygulama
sonucunda enflasyonun bir siire icin gizlenmesinden veya kismen ertelenmesinden bag-
ka bir yarar saglamamas tehlikesi vardir.

Nitekim %50.3 oraninda fiyat artiglannin yagandig1 1984 yihinda ve sonrasinda uzun
vadeli borglanmak ¢ok zordu; Dolayisiyla kisa ve ¢ok kisa vadeli bor¢lanmalar (1 y1l ve 1
yildan az) giindeme gelmis ve iistelik nominal ve reel faizleri ¢ok yiiksek tutulmustur.
Tablo: 44

Diger taraftan, i¢ borglann faiz yiikii daha biiyiik biitge agiklarinin olugmasina yol
agmaktadir. Ancak biitce agignin igindeki faiz yiikiinii ¢tkanldigy zaman, geriye yine bir
biitge agif1 kalmaktadir. Igte yillardir degisen denge noktas: buradadar.(180)

Faiz dig1 biitce agi1 veya fazlas: biit¢e’nin reel ekonomiyle iligkilerini agik segik gos-
termektedir. Tiirkiye'nin 1984 yilindan 1990°h y1llara kadar faiz di: biitce dengesi hep faz-
la vermigtir, ve bunun sonucu reel ekonomiyi etkilemistir. Buradan ¢ikan sonug, faiz disi
biitge agif1 veya fazlasi reel etkilemektedir; ancak, burada unutulmamas: gereken husus

185)Ancak su nokta unutulmamahdir ki, biitge agigirun kontrol edilmemesi halinde biiyiime azalir, beraberinde enflas-
yonu getirir.
186)Betil, {brahim; "Biitge Agiklan ve [g Borglanma" iktisat, isletme ve Finans Dergisi Temmuz 1993, Say1 88, 5. 30.
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"6dediginiz faizi nereden finanse edeceginiz?" hususudur. Bunun sonucunda monetizas-
yon kaginilmaz olmaktadir. Dolayisiyla yanhzca faiz dig: biitge agigina, fazlasina degil, fa-
izin de nereden finanse edilecegine de bakmak gerekmektedir. Tiirkiye'nin sorunu bu fa-
iz finansmani hoktasinda baglamamaktadar.(187)(188)

Tiirkiye’de 3 gegit faiz vardr. 1. TL faizi, 2. Ddviz faizi, 3. Siibvansiyon faizi®) Ds-
viz kredilerinde maliyetin {izerine 2-3 puan konulmakta (Uluslararas: standartin iizerin-
de) TL’ye cevrildiginde ucuz bir fon olmaktadir. Tiirk Liras: kargihiginda verilen krediler
ise TL. faize uygulanmaktadir, (buradaki marj 3540 puan civannda yani fon maliyeti ile
fon getirisi arasindaki farktir.) Bundan bankalara kalan 10 puan civarindadir. Gerisi direk
ve endirekt vergilerdir. Bu tiir kredilerde faiz, enflasyonun gok iizerinde olmaktadir. Orne-
gin Hazinenin yillandinlmug faizlerinden enflasyon oranu disiiriildiigiinde bugiin 2540
arasinda bir reel faiz olugmaktadir. Hazinenin boyle bir faiz 6demesi durumunda firmala-
rin durumunu diigtinmek gerekmektedir.

Tiim bunlardan gikan sonug, bugiin Tiirkiye’de Tiirk Liras: aleyhine galisan bir faiz
sistemi bulunmaktadir. Biitiin yiik TL. {izerine y1kilmakta, reel faiz 3540'larda dolagmak-
tadir.

Konuya akademik olarak bakildiginda, 6denen reel faiz kalkinma hizina yakin olur-
sa, orta donemde durum idare ediliyor denmektedir. Mesela, kalkinma hizt %5, reel faiz
%3 ise faizin yiikii fazla olmaktadir; ama kalkinma hizi %5 iken, TL faizi %95-100 veya
%75-90’larda enflasyon %60 ise 3540 veya 25-30 puan reel faiz ortaya ¢tkmaktadir. bu du-
rumda normal sartlarda, gikig ¢ok zor olmaktadir. Kartopu giderek bilyiimektedir.

Olayin bir bagka yo6nii de sistemin biiyiikliigii ve devletin miidahalesi ile ilgilidir.
Ayrica sistemde orta vadeli fon bulmak ¢ok zor goriinmektedir. Béyle bir sistemde, biitge
aqginu finanse etmek igin %30-35 reel faiz eklendiginde olaylar g gibi biiytir goriinmek-
tedir.

Sonug olarak biitce agigini finanse etmek igin ilk bagta iyi niyetlerle uygulamaya ko-
nulan Hazine bonosu ve Devlet tahvili alternatifi kontrol alina alinamadi§indan, reel fa-
izlere iligkin yorumlamanin geg yapiligindan ve mali sistemdeki vade yapisinin kisa olma-
sindan kaynaklanan nedenler son yillarda ekonominin kitlenmesinde bag rol oynamig-
tir.1%0) Aynca Tiirkiye’de gerek banka kesiminin, gerek i§ diinyasirun, biirokrasinin ve tek-
nisyenlerin de ig borglarin ekonomi iizerinde olumsuz etkisi vardr.(1%)

187)Ergel, Gazi; a.ge., s. 14

188)Bu denge noktasinin ¢8ziimil iginde ya vergilerin arttinlmasir saglamah ya da aktif degerler rehabilite edilmeli ve-
ya satilmaktadir. Bu yapilamadan finansal dengelerle oynamak, meseleyi daha da bozabilir.

189)Eximbankin ihracatgiya verdigi, Merkez Bankasi'mun reeskont yaparak kullandirdigi oranlar “siibvansiyon faizi"
adiru almaktadir. Sitbvansiyon tiirii krediler, enflasyon altinda diigiik faizli kredilerdir.

190)Ergel, Gazi; a.g.e., s. 15.

191)Betil, [brahim; a.g.e., 5. 28.



TABLD: 56 BUTGCE ACIKLARI BORCLANMALAR VE BUYUME
ILISKILERTI (MILY¥AR TL, %)
2 - KaMU (2) [konsoutpe| (B (*%) |
RAMU BUTCE NAKIT BUYUME
YiL! * *
1¢ BORCLAR*  |BORGLAR BUTGE AGIET/CSM| ctor i
g AGICI
1980 216.0 |15.709 465.0 3.76 152.0 -1.1
1981 655.0 {16.559 319.1 1.89 37.0 4.2
1982 761.0 [17.857 374.1 1.78 166.0 5.5 :
1983 1819.0 |19.238 688.5 2.71 182.0 3.3 ! !
1984 1132.0 120.823 1194.6 5.33 ©1026.0 5.9
i i ;
1985 2578.0 {25.660 1266.4 | 2.83 voop04.0 | 5. 1 '
i : i
1986 5755.0 132.206 1869.3 1 3.57 I1604.9 E 8.2 .5
! 1987 10280.0 140.326 4563.1 4,34 i 2356.0 7.3 J ;
! 1
1988 14624.0 140.722 6235.3 3.84 | 3941.0 3.4 f
1 1989 26073.0 @1.751 122815 | a0 1 310 l *.3 f!
: | : :
§ 1900 62654.0 o.033 29923:% | daee o § 38R B
i | |
! 1991 91822.0 p0.489 65616.7 741 ! 33.36.9 | 0.3 ‘
1992 221423.0 |s5.592 116492.0 6.08 i55623-0 5.9 1
1 1093 323875.2 P; 3“'(1) Bisgat.e ¢ 2.379 2321045 5.2
(1) Gegici
*) Odenen faizlerde canhildir. + Dis borglar Milven 2olar sinsinden alimmascir,
#%) 1968 rivarlarivia
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1988 | 74.60  137.32 | 76.21 [68.30 | 63.09 | e.62 | 75.40 5770 | 3.8 | 63.3
1989 | 72.02_ |51.24 | 72.10 [67.80 [s8.4n | as.83 | 2570 |20 ' 216 T eso
1990 | 61.99 55.60 | 69.80 |46.22 51.60 | 59.35 26,30 0 44,07 - Zden : 520
1991 | 79.79 41.59 | 81.51 [57.67 72.99 72.70 _75.87 | 68.27 51.36 | 55.0 |
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(%) Tartily Efektif Reel Kur esas alinmigtir.
(*%) Cumhuriyet Altimi igin yi1llik ortalama fiyatlar esas alinmagtir.
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1980-1992 yillan arasinda Hazine bonolarinin, yillik ortalama net faizleri diger yati-
nm araglannin ozellikle mevduat faizleri ve 6zel sektor tahvillerinin net getirilerinden
yiiksek olmugtur. (Tablo: 57)

Hangi vadelerde gerceklestirilmis olursa olsun, i¢ borglanmanin Ekonomideki etkile-
rini iki agidan incelemek gereklidir. Ilki i¢ borglanmanin amacinin ve kullanim yerinin
aragtinlmasidir. I¢ borglanma kamu sektorii finansmaninin dengede oldugu ve hatta fazla
verdigi ortamda, toplam talep artigini biraz yavaglatmak igin gerceklestirilmis olabilir ise
de Tiirkiye’de bu alternetifin gegersizligi tartigilabilir. Tiirkiye’de i¢ bor¢lanma kamu fi-
nansman agigini finanse etmek amaci ile yapilmig olmakla birlikte kamu alt yap: yatinmla-
rina tahsil edilmig olabilir. Eger bu alternatifler gegerli ise ve yapilan kamu yatinmlannin
verimliligi yiiksek ise Ozel yatimmlan uyaracak ve verimliligini arttiracaktir. (Crow-
ding-in).

Kisa donem de ise, bu durumda da crowding-out olay1 ile kargilagilmug olabilir. yine
ayni1 durumda borglanma hasilati 6zel kesimle rekabet edebilecek yatinm alanlarina har-
canmug olabilir. Bu da 6zel kesimin yatinmlardan diglanmas: sonucunu dogurabilir. bu agi-
dan bakildiginda bir diger alternatif de i¢ bor¢lanma hasilatinin i¢ ve dig borg servislerini
kargilamak igin kullanilmig olmasidir.

Ikinci bakig agis1 ise, i¢ bor¢lanma hasilati ise ne amagla kullamilirsa kullanilsin ve uy-
gun vadeli kalkinma etkileri ne olursa olsun kisa ddnemde finansal diglama (financial
crowding-out) olgusunu aragtinlmasidir. Bunun igin 6ncelikle mali kesimde kamu kesimi-
nin payimnn artip artmadiginin incelenmesi gerekir. Bu etkinin aragtinlmasinda en énemli
gosterge ise bor¢lanma sonucunda faiz oranlaninda meydana gelen degigmelerdir.

7. 1980 Yiindan Once I¢ Borglarin Gelisimi

Tiirkiye igin i¢ borglanma yolu ile kamu harcamalannin finanse edilmesi olgusunun
gegmisi pek eski sayilamaz.(192) 1923 yihinda devletin yeniden kurulusundan sonra ig bagi-
na gelen Cumhuriyet Hiikiimetleri, Osmanl Déneminde bor¢lanmanin olumsuz etkileri-
nin tazeligi nedeniyle devletin bor¢lanmasi kadar biitce agiklarina da "Klasik Maliye" anla-
yis1 dogrultusunda bakmuglardir.(*> Cumhuriyetin kurulusundan sonra, Osmanl borgla-
rinin bir boliimiinii 6demeyi kabul ederek agir bir borg yiikii altina giren geng Tiirkiye
Cumhuriyeti, ilk i¢ borg tahvili gkarimina 1933 yihinda bagvurmustur.(*) Bu yila dek &n-
celikle halkin giivenini kazanmak ve 6zellikle de bankalar ve diger sermaye kaynaklar-
nin gelistirilmeye galigildig1 sdylenebilir. 1933’de sonra da kalkinmanin finansmani amaci-
na yonelik olarak ig borglanmaya genis 6lgiide 6nem verilmigtir.(1%) Ozellikle altyap: yati-
rnimlannin finansmaninda ig ve dig bor¢glanmaya bagvurulmugtur.

192)Bityitkersen, Yilmaz; a.g.e., s. 52.

193)Tuncer, Selahattin; [ktisadi Kalkinma ve Amme Kredisi, Iktisat ve Maliye Dergisi, 4. Cilt, S. 11, 5. 488.
194)Cimenoglu, O.; osmanlilar ve Atatiirk Doneminde Devlet Borglan ISO Der Sayy; 181, 1987, 5. 39.
195)Arsan, H. Uren; age, s. 18.
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Tiirkiye’de ig borglanma uygulamalan giiniimiize dek, devlet borglanmas: diigiince-
sinde meydana gelen degisikliklere paralel olarak ekonomik, sosyal ve siyasi olugumlarla
birlikte gelisip sekillenmistir.

Tiirkiye’de 1985 yilina dek, devlet i¢ borglanmay ve 6zellikle hazine araciliiyla dog-
rudan dogruya ya da gesitli kamu kurumlanna kefalet ederek veya 6zel kurumlar (Kredi
sandif) kurarak yapmaktaydi. Bu yollarla ve gekilsel olarak gesitlilik gsteren bor¢lanma-
lara ve yillik biit¢e kanunlan ile ya da &zel borg yasalan ile izin verilmektedir. Bununla
birlikte uygulamada, devlet bor¢larina izin veren yasalann yaninda, bazi kamu kurumlar-
nin kurulug yasalarinda da 6zel madde hiikmii olarak borglanma yetkisinin verildigine
rastlanmaktadir.

Borca yonelik bu 6zel maddelerin veya yasalann devlet adina bor¢lanma yetkisine
¢ogunlukla Maliye Bakanina taninmakla birlikte, bazen de Bankalar Kurulu veya Maliye
Bakanhiinin gézetimi alinda dogrudan dogruya bazi kamu kurumlanmn karar ve uygula-
mada yetkili kildiklan goriilmiigtiir.(1%)

Tiirkiye, Cumhuriyetin kurulugundan on y1l sonra, hizh bir kalkinmay: gerceklestir-
mek isteyen "Devlet Biitge’sinin Birligi" ilkesini diglama cesaretini gostererek i¢ borglanma-
y1alt yap: yahnmlannda etkili bir gekilde kullanmigtir. Bu yolla normal gelirlerle kargilan-
masina olanak olmayan demiryollan yapiminin finansmany, i¢ borglanma gelirleri ile sag-
lanmstir.

Ikinci Diinya savag: tehlikesi kargisinda iilkenin askeri giictinii arttirmak igin yap:-
lan harcamalar 1942 yilindan itibaren genel biitcenin gelirleri ile kargilanamaz hale gelin-
ce, savunma harcamalar yine i¢ bor¢lanma ile finanse edilmeye baglanmistir.

Biitge agiklar 1950°den sonra gittikge biiyiiyen bir seyir izlemig, bu donemde de agik-
lann kapatilma kaynaklannda ig borglanma yer almigtir. 1950, 1951 ve 1953 yillan diginda
1960 yilina kadar biitge agiklarinin hemen hemen tamamu i¢ borglanmalarla kapatiimugtir.
1950, 1951 ve 1953 yillaninda agiklanin kapatiimasinda dig borg ve Amerikan yardimi gibi
dig yardimlara bagvurulmugtur.1%)

1962 yilindan sonra da Merkez Bankas: Kaynaklarina dogrudan dogruya bagvurul-
madan ig borglanma yoluyla bu agiklarin kapatilmas: yoluna gidilmig olup, bu bor¢lanma-
lar uzun vadeli olmayip gogunlukla kisa vadeli borglar geklindedir. Planl donemde uygu-
lanan ig borglanma politikasinin vurgulanmas: gereken en 6nemli boliimii bu yillara dek,
fertlerden borglanma gelenegi olmayan Tiirkiye’de bir zorunlu bor¢lanma 6rnegi sayilabi-
lecek "Tasarruf Bonosu" uygulamasidur.

196)Biiyiikeryen, Yilmaz; a.g.e., s. 53.
197)Arsan, H. Uren; a.g.c., s. 127
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Gelirlerinin %3'iinii devlete borg olarak verip kargiliginda tasarruf bonosu almaz zo-
runda kalan miikelleflerden ihtiyaglan olanlar ellerindeki bonolan tizerindeki yazili de-
gerden ok agagisina satmak zorunda kalmuglardir.1%) Tasarruf bonosu uygulamas: ama-
cina ulagamayarak 1972'de 1598 sayih yasa ile kaldinldi ve mali denge vergisine doniigtii-
riildi.(1%%)

1962 yilindan sonra kamu kesimi biitce agiklannin kargilanmasi yaninda giderek ar-
tan gekilde kamu kesimi kuruluglannin agiklannin kapatilmas: ile de énemli oranda ig
borglanma yoluna da bagvurulmugtur. Bagvurulan bu ig borglann biiyiik bir béliimii biit-
ceden 6denmig olup, her yil hazine tarafindan gikanlan hazine bonolannin satigindan
dogmustur.

Ayrica 1978 yilina dek biitgeden 6denmig olan ig borglann biiyiik bir kismin kisa va-
deli borglanma araglan olugturmustur.

8.1980 Yilindan itibaren i¢ Borglarin Gelisimi ve Karsgilagilan Sorunlar

Hazine'nin i¢ borg yonetimi politikalan uygularken birincil amacy; biitce ve nakit
agiklarindan dogan borglanma ihtiyacini kargilayabilmek igin yeterli diizeyde finansman
saglamaktir. Bunun yanisira:

— En etkin sati teknikleriyle piyasaya en uygun ig borglanma senetlerini optimum
borglanma maliyetiyle satabilmek,

— Para piyasasinda dalgalanmalara yol agmayacak bir satiy ve geri ddeme takvimi
olugturmak,

— Senetlerin hem birincil hem de ikincil piyasasanimn derinligini arttirmak ve etkin
igleyigini saglamak,

— Dengeli bir vade yapisina ulagmak ve i¢ borglanma senetlerine olan talebin stirek-
liligini saglamak,

— Ekonomik politikalar agisindan, maliye ve para politikalannin uyumlu bir gekilde
igleyigini saglamak,

— Finans sektoriiniin ve tahvil piyasasinin genel olarak geligmesine katkida bulun-
mak, gibi hedefler, ig borg yonetiminin amaglan arasinda sayilabilmektedir. Tm bu he-
deflerin 6ncelik siras, iilkenin iginde bulundugu konjonktiire, agifin yapisina ve hazine-
nin borglanma ihtiyacinin hangi dlgiilerde olduguna baghdir.

198)Arsan, H. Uren; ag.e, s. 115
199)Cetinel B Sedef; a.ge., s. 105.
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24 Ocak 1980 yilinda uygulanmaya baglanan "Istikrar Programi" bir yandan géniillii
tasarruflan arttirmay, diger yandan da etkin bir sermaye kaynag kullanimi saglamay:
amaglamaktaydi. Ancak, bankacihik sisteminin, sermaye piyasasanun yeterince geligme-
mig olmas: yiiziinden faiz oranlan serbest piyasa kogullarina birakilamamugtir. istikrar ted-
birlerinin temel amaglarindan biriside piyasa kogullarinin egemen kilinmas: ve kamu kesi-
mi agirh@inin daraltilmasi olduguna gére bu dénemde bu husus saglanamamigtir. Bunun
neticesinde Gzel sektor piyasa kogullarinda daha fazla kaynaga ihtiya¢ duyarken kamu-
nun kaynak pastasindan aldig1 pay giderek artmigtir. Yakin tarihlerde bir ¢ok iilkede oldu-
gu gibi Tiirkiye'de biitge agiklanni kapatmak igin parasal geniglemeye dayanmaktan ka-
ginmiglar ve dikkatlerini tahville finansa yoneltmiglerdir.

Ozellikle Hazinemiz artik GSMH'in kiigiimsenemeyecek oraninda ve kamu sektorii
digindan net borglanmalar yapmaya baglamighr. Hazine bonosu Devlet tahvili ve gelir or-
takhg senetleri olarak bireylerin dolaysiz ve net satin almalan, Hazine gereksinmelerinin
artan dilimlerini kargilamaktadir. bu geligmeler dogrultusunda, Tiirkiye’de kiigiik bir "bi-
rincil" ve orta boy bir sermaye piyasasi olugmugtur.%)

1980 yilindan itibaren ig borglanin hem niteligi hem de niceligi farkli boyutlar kazan-
mugtir. Biitge ve nakit agig finansmaninda kullamilan tahvil, bono ve kisa vadeli avansin
hem yil igi borglanma hem de stok igindeki paylan yillar itibariyle degisim gostermistir.
Tahvil ve bononun toplam bor¢lanma igindeki pay1 1980-1985 yilinda ihale sistemine gegil-
mesi ile birlikte kisa vadeli avansin payini agmustir.

Bono ve tahvillerin borglanma igindeki payr kiyaslandiginda ise, (1980-1994 Subat
arasi) 1989 ve 1990 yillari diginda bonolarin payinin tahvillere kiyasla daha fazla oldugu
goriilmektedir. 1989 ve 1990 yillaninda borglanmanin vade yapisi, 6zellikle uzun vadeli
tahvil ihracina yénelinerek, uzatlmaya gahsilmgtir. Ozellikle bu yillarda uzun vadeli sa-
tiglarda gosterilen bagan daha ok senetlerin spreadli, kuponlu ve iskontolu olarak ihrag
edilerek sahglann cazip hale getirilmesi ile saglanmigtr. 1989 yilinda ihrag edilen senetle-
rin %54.1' tahvil, %45.9’'u bonolardan olugmaktadir. 1990 yilinda da bu oranlar %59.6 ve
%40.4 olarak gerceklegmistir. (Tablo: 58)

1991 yilinda Korfez Krizi'nin olumsuz etkileri sonucunda artan harcamalar ve belir-
sizligin getirdigi enflasyonist beklentiler senetlerin kendi igerisindeki daglimin ters yon-
de etkilemistir. Tahvillerin payr %25.1°e diigerken, bonolarn payr %74.9'a yiikselmistir.
1994’e kadar ara ara tahvillerin pay yiikselirken, bonolarin paymnda kiigiik diigtisler goriil-
mektedir. 1993'de tahvillerin pay1 %27.5 olurken bonolarin payr %72.5 olarak gercekles-
migtir.

200)"Ig Borglanma, Durum ve Sorunlar”, TUSIAD, 1987, istanbul, s. 6.
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Ote yandan 1983 yilindan itibaren tahvilin stok igerisindeki pay1 bonolanin payinin
her zaman iizerinde seyretmis, 6zellikle 1992 ve 1993 yihlannda kur farklarindan dogan
borglarin énemli bir kisminin tahvil verilerek sekuritizasyonu, biitge kanunu ve tahkim
kanunlarn cercevesinde verilen 6zel tertip tahviller dolayisiyla belirgin bir sekilde artmig-
tir. Ozellikle daha 6nceki yillarda tahkim dolayst ile verilen tahvillerin 1992 yilindan itiba-
ren konsolide borglar kaleminden tahvil kalemine aktariimasinin da bu artigta pay1 vardir.

Hazine gittikge biiytiyen biitce agiklan kargisinda artan borglanma ihtiyaci ile karg
kargiya kalmigtir. Ayrica i¢ borglanmanin maliyeti de siirekli olarak artig trendi gostermis,
ozellikle 1991 yilindan itibaren faizlerin artig ivmesi hizlandig gibi senetlerin bilegik faiz-
leri arasindaki marj da agilmigtir. Faizlerin trendi 3 ay ve 1 yil vadeli tahvillerin bilesik faiz-
lerinin kiyaslanmasi ile daha da belirginlegsmektedir. (Tablo: 44) 1990 yilinin ortalanindan
itibaren 1993 yilina kadar, ii¢ ay vadeli bononun faiz oranirun artig hizi 1 y1l vadeliye gore
daha fazla olmus, yani kisa vadeli bor¢lanmanin maliyeti daha ¢ok artmugtir. kisa vadeli
ve yiiksek faizle bor¢lanma, y1l icine gelen 6demelerin de artmasina yol agmigtir. bunun
yarusira, ig borg faiz yiikiiniin biitge agigina katkisi giderek biiylimiig, i¢ borglanma daha
ok i¢ borg geri 6demelerini finanse eder hale gelmistir.

1993 yilinda Hazine, biitiin bu olumsuz kogullara ragmen, birkag yildir siire gelen
bu kisir dongiiyii kisa vadeli senetlere genelde bir miktar kisiti getirerek kirmaya caligmig
ve Ekim ay1 sonuna kadar basarili olmugtur. Fakat, Ekim ayindan itibaren, piyasalarin be-
lirsizlik ortamina girmesi ile birlikte bu kisit ta etkinligini kaybetmis ve faizler yiikselme
egilimine girmistir.

I borglanma senetlerine olan talebin bir yoniinii, ézellikle siireklilik arzetmeyen kis-
mini, Merkez Bankasi'nin yaptig ihale digt ahmlar tegkil etmektedir. 1993 yihi igerisinde
gerceklegtirilen ihalelerde satilan (ihaleden ve ortalamadan) miktarlann %25ini Merkez
Bankasi'nin ortalama faiz oranindan yapti§ alimlar olugturmaktadir. Bir bagka degisle,
Hazine’nin ig borglanma ile saglamaya calistif finansmamn dortte biri Merkez Bankas:-
nin para politikas: gercevesinde agik piyasa iglemlerinde kullanmak {izere yaptigy senet
alimlaryla kargilanmugtir. Merkez Bankasi’'na yapilan bu satiglanin gergeklestirilmedigi ve
ihalelerde ayni miktarlarda satig yapildig: varsayimi altinda 1993 yili icerisinde uygula-
nan faiz oranlarinda elde edilen diigiisiin daha az oranda gerceklesecegi ortaya gikmakta-
dir.

i¢ bor¢lanma senetlerine olan talebin diger ve asil boliimiinii ise ihalelerdeki rekabet-
ci teklifler olusturmaktadir. Gelen tekliflerin yapisi incelendiginde ise bunlann daha gok
bankacilik kesiminden olustugu goriilmektedir. 1993 yili itibariyle Birincil piyasadaki bo-
ligiimiint yansitan i¢ borglann alicilara gore dagilimina bakildiginda, ihrag edilen bonola-
rin %72.2'sini, tahvillerin ise %85'inin bankacilik kesiminin elinde oldugu anlagilmakta



TABLO: 58

BORGCLANMANIN VADE YAPISI

(Milyar TL)
VADE 1986 1987 1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994-Subat
MIKTAR %  |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % | MIKTAR % |MIKTAR % [MIKTAR % |MKTAR | % |MIKTAR %
1Yl 959.8| 314 1255.7 20.9 2176.2 24.4 3691.0 222 2860.7 13.7 8350.9! 18.2] 28679.8 26.4| 628994 26.7 4738.1 19.4ﬂ
{2 il 24.1 0.8 225.7 38 309.2 35 3085.0 18.6] 47344 22.7 uss.gl 32| 19242 1.8 187.0 0.1 0.0 o.:j|
Y 265.3 B7 2403 4.0 405.5 4.5 1756.2 10.6 2902.1 13.9 1080.4 24 1167.2 1.1 115.0 0.0 0.0 OOII
4 Y1l 0.0 0.0 0.0 0.0 347.4 3.9 205.0 1.2 587.5 2.8 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 o.ql'
fls v 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 1.0 0.0 11079 5.3 36.8 0.1 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 o.o!l
|[HALKA Sat. 1 Y1l 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 86.7 0.1 0.0 0.0 346.5 14"
HESABEN 20.2 0.7 69.2 1.2 117.1 1.3 245.3 1.5 265.8 1.3 563.4 1.2 875.9 0.8 1619.0 07 380.3 Leﬂ
TAHVIL TOPLAM 1269.4| 41.5| 20454] 34| 38182] 427 89835| 541 124584 596 115104] 25.1) 327338] 304 648205| 27.5| 5464.9| 22‘4“
1 Ay 0.0 0.0 00 0.0 0.0 0.0 602.6 4.1 n.o 0.0 0.0 00 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 DDJ[
3 Ay 714.5 234 1661.9| 27.7 1658.1 i8.6 23249 14.0 28431 13.6| 17096.4 37.3| 478233 44.0| 464334 19.7 65.5 0.3]'
it6 Ay 930.3| 30.4| 11583 193] 1789.0] 200 2291.0 13.8] 31832 15.2| 10453.1 22.8| 146595 13.5| 54197.2) 230 80.2 n.a||
||s Ay 143.1 47| 11343 189| 1e67.8] 187 23358 141 24164 11.6{ 6247.2 136 90528 83| 250994 106 4817 1a||
HOZ.BONO 4 Ay - - - - - - 0.0 0.0 0.0 0.0 2403 05 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 DO"
ﬂéz.aouo 6 Ay - - - = - = 0.0 0.0 0.0 0.0 240.3 05 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 u.n"
“HALIO\ Sal, 3 Ay - - - - - - 0.0 0.0 D.0 0.0 0.0 0.0 3913.§1 3.6] 10376.6 44| 120742 4-95]'
"HALKA Sal. 6 Ay - - s - - - 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0 476.6| 0.4| 32568.2 13.8 146.6| o.sﬂ
“KiHIK VADE = = - - = - 0.0 0.0 0.0 0.0 0.0/ 0.0 0.0 00| 2476.0 10 61198 251
ﬂaono TOPLAM 1787.9] 585 39545 659 51149/ 57.3] 7634.3] 459| 84427 404| 34277.3| 749| 759259| 699| 1711508 725 189280  77.6|f
IIGENEL TOPLAM a0s7.3| 1000| s5999.9] 100.0] e9sr1| 1000| 16617.8] 1000 20001.1] 100.0| 4s7877] 100.0] 108650.8] 100.0 235071.3] 100.0] 243929 100.0]
|I91GEH . - - - 2077.2 3300.5 9949.2 41029.1 93270.0| 28150.5

*Diger Kaleminde Ozel Amagh Tahviller, Tahkimler ve ikraz Tahvilleri yer almaktadir.
KAYNAK: TC Hazine ve Dig Ticaret Miistesarhd Aylik Ekonomik Gostergeleri



TABLO: 59

STOKUN VADE YAPISI
(Milyar TL)
VADE 1986 1987 1088 1989 1990 1991 1992 1993 1994-Subat
MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR % |MIKTAR %

11 9660 415| 12541| 200] 21762] 203 ae910| 256 28607 11.8] B83s07| 194| ose79.8| 335 eoso0s| aas| eoves7| 4s2
1.5 Y1l 0ol 00| 2s45| 59| esos| 88| 3004 21 ool o0 0ol o0 ool 00 ool 00 ool od
flz v s02| 21] o408 s8] sse9] 72| aseaz| 208 7m194] 222 ecoss| 14s| ase3s| 40| 21112 15| t0mr| o]
3 vi) 265.4| 114 as77] 115] eoaa| 22| o2s020] 67| sosas| 210] sresr] 34| asrsa]  s7| ca72e]  17] 2ar2e] 14
4 il 00| 00 00| 00| 3474 47| s524] 38| 11308 47| 11300] 27| e87s| o8] sezs| 04| 1726] 01
fis v 00| 00 00| 00 oo 00 10| oo 11089| 48| 19274] as| astez| a4 s274| a7 setzi|  aqf
[IHALKA sat. 1 vu 0ol 00 0ol o0 0ol 00 ool 00 00| 00 ool oo| s7 o1 ool ool a5 od
lHESABEN 22871 88 1511 as| 2682 as| 5130 as| 7786 32| 13084] 30| 21821] 25 27 27| atesa| a2
TAHVIL TOPLAM 1511.3| 48| 24072 56| 48803 58| 108630 754 18801.3| 77.5| 246784] 575 ade1s| s07]  s44| ses| 761443]  ssa
3 Ay 251.8| 108 4010] 93| s220] 70| 408 29| 15481 64| 59909 140 2sss2s| 302 sess] o8] 65| o
fis Ay 78| 83| eess| 1se| sses] 119] 13s74] 04| 20s38] 02| 7asra| 73] 7asa]  oo| oevrss] 176 somes] e
lie Ay 31| 61| ese2] 197] 11zas| 153 17504 122] t6767] 69| 4sss2| 04| soaze| 61| 1s4s0s] 131 tesess| 130
ll6z.80n0 4 Ay & 2 - - - - oo 00 00| oo| 2403 06 oo 00 0o 00 ool oo
[loz.80n0 6 Ay - - - - - 00| 00 oo oo 2408 o6 0o 00 0o 00 oo oo
[IHALKA Sat. 3 Ay - - - - - - oo 00 00| 00 0o 00| 29148 a4 oo oo| 120742 3
|IHALKA Sat. 6 Ay = " " - - - ool 00 00| 00 0o oo| 47e8] o8| 202206 143 115772] g
likirii vape » » y = - " 00| 00 00| 00 0o 00 oo o0 0o oo 808 64
llBono ToPLAM so2s| as2| 19203 4| o2sar9| a42| asara| 2es| sacss| 22s| tsasmo| 425| 422a67| 40| essssi| ase| se7e| are]
llcenEL ToPLAM 2333.8] 1000| 43305 1000] 74222| 100.0] 144003 100.0| 242699 100.0| 429364 1000| 857082 100.0] 141460.7] 100.0] tavazas| 100
HDIGER » - - - 4038.0 3721.8 8726.8| 429261 112740.8 139963.8[

*Diger Kaleminde Ozel Amagh Tahviller, Tahkimler ve ikraz Tahvilleri yer almaktadir.
KAYNAK: TC Hazine ve Dis Ticaret Mistesarligi Ayhk Ekonomik Gostergeleri
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dir. (Tablo: 60) 1992 yilinda sézkonusu olanlarin %86.3 ve %72.1 olarak gerceklesmistir. Ta-
sarruf sahiplerinin pay: bankalann payina oranla ok az olmakla beraber son bir yildir ger-
ceklegtirilen halka satiglarla az da olsa arttmlmugtir. 1992 yilinda tasarruf sahiplerinin pay:
%5.8 iken 1993 yilinda %24’e yiikselmigtir. Aslinda tasarruf sahiplerinin elinde goziiken
bu miktarinda gercegi yansittii sdylenemez. Ciinkii halka satiglar sirasinda senetlerin as-
linda ne kadarninin gergekten kiigiik yatinmcilar tarafindan satin alindig bilinmemekte-
dir. Satiglanin belli bir kisminin yine bankalar tarafindan portféylerine alindig tahmin
edilmektedir.

Bankacilik sektorii'ne gore kiigiik yatimmcilanin payinin az olmasinin sebeplerinden
birisi de (senetlerin getirisinin yiiksekligine ragmen) halkin senetler hakkinda yeterince
bilgili olmadiklarn gibi alternatif yatinm araglarina gore (doviz, altin vs...), her ne kadar se-
netlerin ikincil piyasasi son yillarda geligmis olsada, senetlerin likiditesinin az olmas1 sayi-
labilmektedir. Ayrica basin iglemlerinden dolay: senetlerin tesliminin zaman almasi ve ye-
rine makbuz verilmeside senetlerin bir an 6nce ellerinde bulundurmak isteyen kisiler tize-
rinde giivensizlik yaratti§ sdylenebilir.

Sonug olarak i¢ bor¢lanma senetlerinin talep tarafinda da bankalann tekel konu-
munda oldugu agikga ortaya gikmaktadir. ig borglanma senetlerine olan talebin 6zellikle
bankacilik kesimi tarafindan gelmesine birkag sebep sayilabilir. Bunlardan birincisi birgok
yatinm aracina kiyasla ig borglanma senetlerinin risksiz ve reel getirisinin ¢ok yiiksek ol-
masidir. (Tablo: 44) Ozellikle 1991 yilindan itibaren i¢ borglanma senetlerinin faiz oranla-
rindaki artig enflasyonun tizerinde seyretmig ve senet sahipleri artan oranlarda pozitif re-
el getiri elde etmiglerdir. Ikinci bir sebep ise, bankalar agisindan, disponibilite yiikiimlii-
liikleridir. Bankalar ellerinde bulundurduklan disponibilite yiikiimliiliiklerine tabi TL
mevduatlarinin %30’Tuk boliimiiniin kargih§inda i¢ bor¢lanma senedi tutmak zorundadir-
lar. Diger 6nemli bir sebepte senetlerin vergiden muaf olmasidir. ayrica senetlerin teminat
olarak kullanilabilmesi de 6zellikle banka ve igletmecilerce talebi artiran bir unsurdur. Me-
sela. Merkez Bankasi piyasalaninda (bankalararas: para piyasasi, altin piyasas: gibi...) ban-
kalar senetleri teminat olarak kullanabilmekte, ayni1 zamanda getiri elde etmektedirler.

Hazinenin faiz maliyetini diiglirebilmesi i¢in miktar limitinin yanisira kullanabilece-
gi diger bir arag ise, talebin daha ¢ok bankalardan geldigi gbzoniine alimirsa, disponibilite
oranini ve ortalama vadeyi yiikselterek bankalann zorunlu olarak senetlere talebi arttir-
malarini ve faiz oranlarini diisiirmelerini saglamaya ¢ahgabilir. Fakat bu kisitin ne kadar
etkin olabilecegi incelenmelidir. Bilindigi gibi bankalar i¢ bor¢lanma senetlerini Hazine
ihalelerinin yansira halka satiglardan, Merkez Bankas: agik piyasa iglemlerinden ve ikin-
cil piyasadan olmak tizere birkag yilla elde edebilmektedirler. Ayrica disponibiliteye tabi
olmayan doviz tevdiat hesaplan ve varliga dayali menkul kiymetlerin son yillardaki artig:
da disponibilitenin etkinligini azaltict unsurlardir.



TABLO: 60
BORGLANMANIN ALICILARA GORE DAGILIMI
(MILYAR TL, %)

R TASARRUF
RESMi OZEL ;
BANKALAR | % % " SAHIPLER % TOPLAM
KURUMLAR SEKTOR ;
BONO 933.3| 522 7738 433 62.9| as 17.3 1.0 17879
TAHVIL 1202.7 947 a23 25 187 15 157 12 1269.4]
1986 21385 69.9| 806.2 264 81.6| 2.7 33.0 1.1 3057.9
BONO 3015.7 76.3 761.6 193 172.7 44 45 0.1 3954.5)
TAHVIL 1645.2 80.4 325.9 15.9 68.9 34 5.4 03 2045.4)
1987 4860.9 777 1087.5 18.1 241.8 40 9.9 0.2 5909.9
BONO 4686.1 916 286.9 56 138.7 27 3.2 0.1 51149
TAHVIL 3397.6 89.0 307.4 8.1 110.2 29 1.0 0.0 3816.2)
1988 8083.7 905 504.3| 67 248.9 28 42 0.0 8931.1)|
BONO 6779.3 gs.8 538.6 7.1 316.4 41 0.0 0.0 74.3'
TAHVIL 8210.9 91.4 527.2 59 245.3| 27 0.0 0.0 8983,
1989 14990.2 90.2 1065.8| 64 561.7 34 0.0 0.0 16617.
BONO 7877.3 93.3 435.2 52 130.2 15 0.0 0.0 84427
TAHVIL 10085.8 81.0 2264 4 182 108.2 0.9 0.0 0.0 12458.4
190 17963.1 85.9 2699.6 12.9 238.4 1.1 0.0 0.0 20901.1
BONO 31400.1 91.6 1207.6 as 1669.5 49 0.0 0.0 34277.24
TAHVIL 13922.2 85.6 2136.1 13.1 197.1 1.2 0.0 0.0 16255.4|
1991 453223 897 33437 66 1866.6 a7 0.0 0.0 50532,
BONO 65487.5 86.3 1041.6 1.4 5006.7 6.6 4390.1 58 75925.9
TAHVIL 54061.1 72.1 19887.1 265 935.8 12 86.7 0.1 74970.7
1992 1195486 79.2 20028.7 13.9 59425 3.9 4476.8 ao| 150896,
BONO 129266.4 72.2 1500.| 0.8 5438.7 3.0 42044.8 240| 1791507
TAHVIL 127651.0 85.0 17728.3| 11.8 3445.9 23 1265.1 08| 1500903
1993 256917.4 78.0 19229.1 58 88sa 6| 27 44209.9 134] 3292414

* 1992 Yih sonundan itibaren tahkim tahvilleri, tahvillere aktarimigtir.

KAYNAK: HDTM Hazine ayhk gostergeler Aralik 1993 s.23'den derlenerek dizenlenmistir.
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Tiim bunlara ek olarak ve en 6nemlisi 1992 ve 1993 yillarninda Hazine’nin Tahkim Ka-
nunu sebebiyle iistlendigi yiikiimliiliikler ve KIT'lerin mali yiikiinii azaltmak amaciyla ih-
rag ettifi Ozel tertip tahviller disponibilite kisitinin etkinligini azaltici diger bir etkendir.
1992 yilinda 16.4 trilyon TL’lik 1993 yilinda ise 21 trilyon TL'lik 1,2 ve 5 y1l vadeli tahviller
kamu kuruluslarina ihrag edilmistir. Kuruluglar s6z konusu tahvilleri bankalara iskonto et-
tirmekte, bankalar ise iskonto dolayisiyle elde ettikleri karlarin yamsira disponibilite yii-
kiimliiliikleri igin gerekli olan uzun vadeli tahvilleri elde etmektedirler. Bunun en biiyiik
gostergesi de Hazine’nin 1993 yili igerisinde TAP sistemi ile satigini gerceklestirdigi 2 ve 3
yil vadeli tahvillerin miktarlannin diigiikligiidiir. 1992 yih icerisinde 3.091 milyar TL'lik
uzun vadeli tahvil satig1 gerceklestrilmis iken 1993 yilinda sadece 302 milyar TL'lik tahvil
ihrag edilebilmigtir.

Kisacasi, miktar limitleri ve disponibilitenin orarunin degistirilmesi ile senetlerin iha-
lelerinde bankalarin ¢ok zor duruma diigebilecegi sdylenememektedir.



BOLUM 4
MALI KESIiM VE iC BORCLANMA
A. KESIMLERARASI iLISKILER VE KAMU-OZEL SEKTOR DENGESI

Ekonomi reel iglemlerin yer aldig) "reel kesim" ve diger iglemlerin gerceklestirdigi
"mali kesim" olarak iki ana gruba ayrnlabilir. Reel kesim temelde yatinm, iiretim ve miiba-
dele iglemlerinin olugtugu kesim olarak diigiiniilebilir. Bu ¢ercevede, yine analitik amag-
larla, reel kesimi kendi iginde kamu kesimi, 6zel kesim ve dig alem olarak siniflayabiliriz.
Kamu kesimi kendi i¢inde genel ve katma biitceli idarelerle yerel yonetimleri kapsayan
bir grupla kamu iktisadi tesebbiislerini igeren diger bir grupla aynistinlabilir. Ozel kesimi
ise girketler ve hane halk: olarak iki ana grupta diigiiniilebilir. Mali kesim ise parasal sis-
tem ve parasal olmayan mali kuruluglan iceren iki ana gruba ayrilir. parasal sistem iginde

ekonomide para iireten v eparasal iglemlerin gerceklestirildigi Merkez Bankas: ve digre
mevcut bankalan yer alir.

Mali kuruluglar arasinda ise mevduat toplamayan ¢zel amagh bankalar, sosyal giti-
venlik kurumlan kredi kooperatifleri, 6zel amagh sosyal giivenlik kuruluglan ve sigorta
sirketleri gibi ekonomide fon yaratan kurumlar vardir.

Mali kuruluglar arasinda ise mevduat toplamayan 6zel amagh bankalar, sosyal gii-
venlik kurumlan kredi kooperatifleri, 6zel amach sosyal giivenlik kuruluglan ve sigorta
sirketleri gibi ekonomide fon yaratan kurumlar vardir.

Reel kesimde yer alan birim ve kurumlar faaliyetleri sonunda bir gelir elde ederler.
Gelirin ilk kullanim alani cari 6demelerdir. Gelir diizeyi ile cari 6demeler arasinda kalan
fark birimin tasarrufudur. Birim bu tasarrufu ve fiziksel yatirnima kullanir ya da dogrudan
mali kesim aracilifiyla mali plasmana yénlendirir. Ote yandan, yatinma: birimler agisin-
dan bakildiginda, tasarruf yatinm igin gerekli boyutta degilse, bir agik sézkonusu olacak-



TABLO: 26
SANAYILESMIS ve AT ULKELERININ KONSALIDE BUTCE ACIKLARININ
G.S.M.H.'a ORANI (%)

S Lo 1970 1983 1984 | 1985 1986 1987 1988 1989 1990
BeReLeR ) | ¢ -5.0 ~4.6 <lied ~4.4 -3.3 =97 ~2,4 ~2.7
AT ULKELERI I :
ALMANYA 1.0 -2.0 -1.8 ~1.1 | -0.9 -1.1 -1.8 -0.1 =2.3
BELG KA 1 -1.6 i =139 =il @ =58 ~7.8 -7.4 6.5
DANIMARKA 2.5 ] =1 Py -0.6 4.7 4.1 0.1 -0.5
FRANSA 0.5 -3.5 “3,7 =20 -3.4 1.1 ~2,2 -1.9 -1.8
HOLLANDA -1.1 -7.6 ~7.4 -5.6 =1,9 -3.2 iy B -6.3
INGILTERE 1.8 =44 =3l - =29 =2.3 =10 1.4 -1.4 =0
IRLANDA L -6.3 -13.5 -12.3 | . ..=13.5 ~12.6 8.5 -3.4 £33
ISPANYA -0.7 | -6.4 -8.6 | =7.0 -4.6 -3.9 =82 -2.6
ITALYA 5.1 | ~14.0 -13.3 =152 -12.3 ~11,7 -11.6 -11.3 -11.3
LUKSEMBURG 1,7 | R G 8.5 6.3 A & s s
PORTEK1Z [ =1.7 -10.0 ~10.4 -15.6 12,7 ~11..1 -8.3
YUNANISTAN [ 1.7 -9.1 {. -9.2 -12.8 -9.6 ~11.4 141 ~17.8
ABD 1.1 <59 1 =47 5% -5.0. -3.3 . | -3.2 2.7 | -4.0
1SVEG [ 1.8 -8.7 6.2 -5.5 -2.8 ©2.1 2.9 4.1 |
ISVIGRE e -0.7 -0.4 =0.2 0.7 0.4 0.8 -0.6
JAPONYA | —0.4 “3.7 =271 23,5 -3.0 ~1.9 %151 <141 51,2
KANADA 1.1 6.4 67 -6.2 -4.1 ~2.6 -3.0 -2.9 o

(1) Onde gelen 7 Sanayilegmis iilkenin ortalamasidir.

KAYNAK: DPT, Uluslararasi Ekonomik Gsterpgeler Kasim 1991, s. 20'den yararlanilarak diizenlenmigtir.



BOLUM III

iIC BORCLANMA VE ETKILERI

A-IC BORCLANMANIN KAPSAMI

Geligmekte olan iilkelerde fiyatlar genel diizeyinin stirekli olarak artma egilimi gos-
termesi, zaman zaman kargilagilan durgunluk dénemlerinden ¢ok daha énemli bir sorun
olugturur. Ekonominin kaynak yetersizligi sorunu, arzin talep arhglarina yeterince uyum
gosterememesini ve siirekli bir enflasyon tehlikesini dogurur.

Geligmekte olan iilkelerde ekonomik kalkinma politikasi, 6zellikle mevcut biiytime
oraninin yeterli olmadif1 durumlarda devlete yeni gorevler yiiklemektedir. Ekonominin
icinde bulundugu kalkinma agamasina, sanayinin yapisina ve siyasal diizenin kogullar-
na gore degismekle birlikte, gelismekte olan iilkelerde kamu harcamalar artan bir seyir iz-
lemektedir. Bu artigin i¢ kaynaklardan finanse edilmesi gerekiyorsa, devlet ya vergileri ar-
tirmak ya da bireylerden ve bankalardan bor¢lanmak zorundadir. Ekonomik siyasi ve ida-
ri nedenlerle vergilemenin sinirlarina erken vanlmas: durumu, biitce igi ve biitce digi har-
camalann artigin1 kargilamak igin devleti i¢ borglanma kaynaklarina yéneltir.(!3)

1. i¢ Bor¢lanmamin Aynm

Devletler borg almaya karar verdikleri vakit bu kararlanm gergeklestirmek bakimin-
dan ig ve dig ekonomiler arasinda segim yapmak mecburiyetindedirler. Devlet normal ola-
rak memleket icinden borglanur.(138) Devletin kendi olugturdugu ya da gelir kaynaklarin-
dan sagladign kaynaklar diginda ek kaynaga gereksinim duymasi durumunda, siyasal si1-
nirlan igindeki yurttaglarina ve/veya siyasal sinirlan ignideki kurum ve kuruluglara yonel-
mesi son derece dogaldir.(**)

137)Cetinel, Sedef; a.g.e., s. 15.
138)Yasa; Mchduh, Devlet Borglanmasi, Sremet Matbaasi, 1965, s. 69.
139)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 50.
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Devlet borglanmay: diiglindiigiinde ilk akla gelecek bu borglanma i¢ borg mu dig
borg mu olacagidir? Bunlardan biri secilirken bor¢lanmanin amaci ve borcun faiz ve ana
parasinin nasil ddenecegi en 6nemli iki etken oldugu gibi her ekonomiye gére de bu ter-
cih degismektedir.(140)

Devletin giristigi bor¢lanma iglemi sonunda bir i¢ bor¢lanmanin mu yoksa dig borg-
lanmanin m1 oldugu konusu énemlidir; Ciinkii ig ve dig borclar ekonomiye farkl tesirler-
de bulunurlar. Yani, devlet bor¢lanmanin milli gelir seviyesine ve onun dagilimina olan
tesiri, toplam borglanma iginde i ve dig borcun gerek mutlak seviyeleri, gerekse nisbi pay-
larina bagh olarak degisecektir. Ote yandan, dig borglann iilkenin dig 6deme giiciine tesir
etmesi s0z konusu iken, i¢ bor¢lanin bu yonde dolaysiz bir sonug olusturacag soylene-
mez.(41)

i¢ borglar iilke ici kaynaklardan elde edilen borglardir. I¢ borglanmada alacakl ve
borglu ayni ekonomi, ayn: toplumdur. I¢ borglar G.S.M.H.'nin bir béliimiinden alindigin-
dan, G.S.M.H.'nin biiyiikliigii, yapis: ve dagihmu ile son derece ilgili ve bagintihdir. Ig
borglar bir bakima, kullanilabilecek milli gelirin bir kisminin bireylerden, dzel tesebbiis ve
kamu kurumlanindan devlete veya onun yetki gocerdigi kamu kuruluglanna transferini
ifade eder. Itfas1 sonunda ise G.S.M.H."da bir azalma veya artma meydana getirmez.(142)

Devlet borglarinin dallara ayrnimi igleme yapilirken, hangi borcun igborg, hangi bor-
cun dig borg sayilacag1 konusu gretide tartigmahidir. Oretideki bir kuramsal gériise go-
re; bir devlet borcunun i¢ borg olabilmesi igin &lgiit olarak "yurttasghk” veya "Uyrukluk mil-
liyet" ilkesi benimsenmigtir. Buna gore, bir Devlet, diinyanin neresinde bulunursa bulun-
sun, kendi uyrugunda bulunan bir kigsiden (gercek veya tiizel) borg alirsa "i¢ bor¢lanma"
yapmig demektir.

Devletin borg senedi iilke vatandaglarina satilms ise i¢ borglanma, diger iilke vatan-
daslarina satilmigsa dig bor¢lanma s6zkonusudur.

Diger bir kurumsal goriig ise, "borcun saglandigy piyasanun uyruklugu" ilkesine da-
yanmaktadir. Buna gore; borg ulusal piyasadan alinmsg ise ig borg, yabana piyasalardan
alinmug ise dig borg niteligindedir.(43)

Borg milli (ig) piyasadan saglanmugsa i¢ bor¢lanmaya, yabanc: piyasalardan saglan-
migsa dig bor¢lanmaya gidilmig olur. Borcun ancak dig piyasalardan saglanmasi halinde
dig ekonomik iligkilere etkisi olmaktadir; ¢linkii borcun saglandify piyasa ayn: zamanda
borcun 6denmesinde esas alinacak para birimini de belirlemektedir ve borcun 6zelligi te-
mel’de buna dayal olmaktadir.(144)

140)Herekman, Aykut; Kamu Maliyesi (Devlet Faaliyetleri ve Finansman Teknikleri), Cilt1,2. Baski, Ankara, 1988, 5.208.

141)Yasa, Mehmud; Devlet Borglan, A.U. Hukuk Fak. Yayimnlan No: 421 Ekonomi ve Maliye Ens. Yay. No: 4, Is Matbaa-
alik ve Ticaret, 1978, s. 22.

142)Acba Said, a.g.e., s. 16.

143)Erol, Ahmet; a.g.e.,s. 50

144)Yasa, Memduh; a.ge, s. 22
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Diger taraftan, Kamu borglan, hazinenin, bankalardan, sirketlerden ve bireylerden
borg almas: geklinde ortaya gikar. Hazine ve borglanma kargihfinda gikardign senetleri
elinde tutanlara belli bir vade sonunda énceden belirlenen bir faizi 6demeyi kabul eder.

Kamu kesiminin bor¢lanma yolu ile elde ettii gelir gecicidir ve dogal olarak bu bor-
cun kullanilmasy, ileride vergi veya diger kaynaklarla kargilanma geregini dogurur. Genel
olarak borglanma ile vergilenme arasindaki temel fark, verginin zorunlu ve geri édenme-
yen, bor¢lanmanin ise gegici ve genellikle istege bagh bir finansman yolu olmasidir.

Kamu kesimi gikardi1 borglanma araglanm bir girketin yaptigina ok benzer bir ge-
kilde halka sunar ve halk da arzularina gore bunlan alip almamakta serbesttir. Eger alirlar-
sa, vergi 6dediklerinde oldugu gibi, servetlerinde net bir azalma meydana gelmez. Halk
paralarina kargilik faiz ve sonug olarak ana parasi geri 6denecek olan menkul degerler el-
de eder. Buna kargilik kamu kesimi gereksinimlerini kargilamak iizere para elde eder, fa-

kat ayni zamanda faiz ve ileride ana paranin geri 6denmesi zorunlulugunu da tstle-
ir.(149)
nir.

2- i¢ Borglanma Sebepleri

Dig borglara oranla, devlete biiyiik hareket serbestisi taniyan i¢ bor¢lara yonelmenin
baslica sebeplerini §dyle siralayabiliriz:

— Varolan vergilerin artinlmasinin veya yeni bir vergi konulmasinin biiyiik giicliik-
ler ya da ekonomik, toplumsal, siyasal sakincalar olugturmas1 durumlaninda Devlet, ig
borglanmaya yonelmeyi yegliyebilir.

— Devletin siirekli gelirlerindeki zaman sarkmalar, gegici olarak i¢ borglanmaya gi-
dilmesini zorunlu kilabilir.

— Ozellikle ekonomisinde kamu kesimi agirh$i bulunan iilkelerde, kamu kesimi
kaynak agiklan Devletleri i borglanmaya yoneltebilir.

— Ekonomide goriilen gegici ve/veya siirekli dengesizlikleri gidermek igin bir yon-
tem ya da arag olarak i¢ borglanma kullamlabilir.

— Devlet, vadesi dolan bir i¢ borcu 6demek iizere (kaynak yetersizliginden dolay)
yeniden i¢ borglanmaya bagvurabilir.(146)

145)Cetinel, Sedat, a.ge., s. 17.
146)Erol, Ahmet; a.g.c., s. 50-51.
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3- i¢ Borglanmanin Simiflandinlmas:

I¢ borglarnin siiflandinlmalan ekonomideki farkl: etkileri bakimindan énem tagir. Ig
borglar siirelerine ve kaynaklanna gore farkh etkilerde bulunurlar. ig borglann kisa ve
uzun vadeli olmalan ve bunlarin kaynaklan, i¢ bor¢lanmanin amaci, kullanilmasinin fark-
il bakimindan hangi tip borg alinacag: konusu 6nem arzetmektedir.

Bu duruma gore ig borglan siireleri bakimindan;
— Kisa Vadeli (Dalgaly) ig borglar(7)

— Uzun Vadeli (Konsolide) ig borglar olarak ikiye ayirabiliriz.(148)

a- Kisa Vadeli (Dalgali) Borglar

Kamu borglan iginde kisa siirekli borg terimi yerine yaygin olarak dalgah borg terimi
kullanilmaktadir; Ciinkii bu borglar miktar olarak siirekli dalgalanmalar (azahg ve yiikse-
lig) gosterirler. Cogu iilkelerde dalgah borglar, toplam devlet borglan iginde Gnemli yer ig-
gal etmektedirler.

Devlet kisa siireli finansman ihtiyacin: para piyasalanndan, uzun siireli finansman
ihtiyacini ise sermaye piyasalanndan saglamaktadir. Dalgal (Kisa vadeli) borglar para pi-
yasalarinda; bankalardan, emekli sandiklarindan sigorta kurumlanndan, tasarruf sandik-
larindan, sigorta girketlerinden ve bilyiik sanayi ve ticaret miiesseselerinin ellerinde bulu-
nan ve uzun siireli iglerden kullanilmayan paralardan saglanmaktadir. Ancak ¢ogu kez
para piyasalarindaki bu kaynaklar, devletin kisa siire igin ok biiyiik krediye ihtiyag duy-
dugu donemlerde yeterli olmamakta ve devlet diger 6nemli bir kaynak olan Merkez Ban-
kasi kredilerine bagvurmaktadir.

Para piyasasinda dalgah borglara kaynakhk eden s6zkonusu kuruluglar, likidlerini
bozmadan faiz saglamig olurlar. Bazen de, devlet 6zellikle bankalar, likidlerini saglamlag-
tirmak maksadiyla kaynaklanmn bir kismini dalgah borglara yatirmaya mecbur etmekte-
dir.

147)Kisa vadeli borglara, biitgenin gelir ve giderlerinde yilhk degismelere ve ekonomik hayattaki kisa dénemli dalgalan-
malara bah olarak azahp, qogaldiklan igin dalgah borglar da denir. Ayni durum ig borglar iginde sdz konusudur.

148)Vadeleri degisik olmakla beraber 5 yili gegmeyen ve miktarlan biitgeye gore sik degisen borglar kisa vadeli (Dalgali)
borglar, vadeleri 5 yili aganlara ise uzun vadeli (Sonsolide) borglar denir.
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Dalgali borglar, para yisalanndaki kaynaklann sinirli olmasi nedeniyle, pratikte bii-
yiik dlgiide Merkez Bankasindan alindif goriilmektedir; ancak Merkez Bankasina bu
borglar 6denmedigi taktirde ve Merkez Bankasinda bu kaynaklar emisyon mekanizmas:-
nin galighnimasindan saglandigs taktirde, ekonomi riskli bir ortama, yani enflasyonist bir
ortama siiriiklenebilecektir. Dalgali borclar genellikle i¢ kaynaklardan kargilanmasina rag-
men II. Diinya savagindan bu yana dig dalgah borglarda 6nem kazanmugtr.(4%)

Kisa vadeli borglardan, daha ok biitce gelir ve giderleri arasindaki farklan gider-
mek, kamu ekonomik kuruluglannin finansman ve igletme gereksinimlerini kargilamak
amaciyla ve ayni zamanda uzun siireli borglanmaya hazirlik ve kogullarin dalgal borglar
lehine olmasi1 durumunda yararlanilmaktadur.

Kisa stireli i¢ borglarin, gegici bir kaynak, siireye bagh dengesizlikleri gideren gegici
bir arag degil de, vergi ve uzun siireli borglara yeglenen bir kaynak saglama olarak goriil-
mesinin gesitli nedenleri vardr.

Bu nedenlerin baghcalann gdyle siralayabiliriz:

— Kisa vadeli ig borglarin, maliye politikasi agisindan etkin bir arag olmalan, Devlet-
leri sik sik kisa siirekli borglara yonelten bir bagka 6nemli nedendir.

— Kisa vadeli borglann 6nemli bir béliimii, ya yeni (ek) bir satin alma giicii olugtu-
rulmasina ya da likit olarak korunan elde tutulan tutarlarin hazine aracihgyla ekonomi-
ye enjekte edilmesine neden olur. kisa vadeli i¢ borglar, 6zellikle daralma yoniindeki bu-
nalim dénemlerinde 6zel kesimin harcama kaynaklarini sinirlamadan (6zellikle bireylerin
ellerindeki) kamu kesimine harcama yapma olanagin veren etkin bir maliye politikas: ara-
cidir.

— Savag, biiyiik yikim gibi olaganiistii dénemlerde ivedilik gerektiren harcamalar,
para piyasalarindan saglanan kisa vadeli i¢ borglar ile gergeklestirilir.

— Biliyiik alt yap1 yatinmlaninin finansmarnu sirasinda, degisik nedenlerden dolay:
ortaya gikabilecek kaynak sakigikliklar, Devletin para piyasalanindan saglayacag kisa sii-
reli fonlarla giderilebilir.(*>%)

Tiirkiye’de uygulanan bagilca Kisa vadeli ig borg gesitlerini boliimler halinde su gekil-
de toplayabiliriz: '

149)Agba, Said; a.g.e., s. 12.
150)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 34.
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i- Hazine Bonolan

Hazine bonolan, bir borg senedi tiirii olup, Devletin mali y1l iginde gelirleri ile gider-
leri arasinda zaman bakimindan denge saglamak icin bagvurulan, (yani zaman yéniinden
uyugmazhk bulundugu zamanlarda gikanlan) kisa vadeli bir ig borglanma tiiriidiir.(5?)

Hazine bonolar, biitge kanununda belirtilen sinrt agmamak kosulu ile ve her yil
biitce kanunu ile verilen yetkiye dayanilarak Maliye Bakanhiginca gikarilan ve bankalara
iskonto ettirilen borg senetleridir.

Tiirkiye agisindan hazine bonosu uygulamasi, bu adla 1961 yihinda baglamig olsada,
gercekte, Hazine Bonosu tiiriinden kisa vadeli borglanma senetleri 1933 yihndan bu yana
¢ikariimaktadir. 1943 yilindan sonra girketlerin ve bankalarin fazla fonlar ve mevduatlarn
ile bu bonolan satin alma olanag olugturularak bir plasman konusu olmug ve plasman bo-
nolarn olarak anilmaya baglanmigtir.

Szkonusu bonolar 1933 den bu yana agaida belirtilen degjisik adlar altinda uygula-
na gelmektedir.(152)

— Hazine Bonolan kargihiginda borg

— 9 ay stirekil bonolar kargilifinda borg
— Plasman bonolar kargiliginda borg
~ Tasarruf bonolan kargiliginda borg

— Afyon—Antalya Kredisi

— %5 faizli tahvile gevrilebilir borg

— %2 faizli tahvile gevrilebilir borg

— Bugday ve Silo kredisi

— Cezaevleri Kredisi

— Bankalar Kredisi

Genel biitge 6demelerini zamaninda yapabilmek ve tahsilatin gosterecegi mevsimlik
dalgalanmalardan bu édemelerin olumsuz yonde etkilenmesini 6nlemek, uygulanmakta
olan para politikasin1 yénlendirmek amaglar ile mali yil icinde gergek ve tiizel kigilere, ge-
nel biitgeden hazine yardimi yapilan kamu kurum ve kuruluglarina, yasayla, kurulmusg
fonlara en ¢ok bir yil vadeli Hazine Bonolar satmaya, gerektiginde bu bonolan satin al-
maya, satilacak Hazine Bonalannin gesitlerini, miktanni, satg yontem ve kurallan ile ko-
sullarini saptamaya 14.01.1970 tarih ve 1211 sayili yasa’min 50'nci maddesi hiikmiine gore
TC. Merkez Bankasi'ndan kisa vadeli avans almaya Hazine ve Dig Ticaret Miistegarlif1’-
nin bagh oldugu Bakan yetkilidir.(*5)

157)Erol, Ahmet, ag.e., s. 35, Cetinel Sedat; age,s. 94.
158)Bityiikersen, Yilmaz; Ig Devlet Borglanmun Enflasyonist Etkileri, ELT.LA. Yayiry, Eskigehir, 1966, s. 55.
159)3690 Sayah 1991 Maliy Yal Birtge Kanunu; 40. madde 28.12.1990 tarih ve 20739 (Miikerrer) Sayih Resmi Gazete.
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Devletin yapacag i¢ borglanmalar igin her yil Biitce yasalan ile ilgili Bakanliga yetki
verilmektedir.

Her yilin Biite yasalarina Hazine Bonolariyla ilgili olarak diizenleyici ve emredici
hiikiimler konulmasinin nedeni, bu kaynagin sadece Hazine'nin gegici gereksinimleri
icin kullanilmasi ve yine o mali yil iginde 6denmesi ve en ge¢ mali yilin sonunda bu kisa
vadeli borcun kapatilmas igindir.

Hazine Bonalan 3,6,9 ve 12 ay vadeli olmakta ve 6zel tasarruf sahiplerinden ¢ok ban-
kalar, mali kurumlar ve biiyiik girketlerce her an paraya cevrilebilmek 6zelliginden dolay1
tercih edilmektedir. Hazine Bonosu gelirlerinin vergiden miistesna olmasi; Devletin ve ka-
mu kuruluslaninin ihale ve dzlegmelerinde teminat olarak kabul edilmesi; Hazine’ce satila-
cak taginmaz satiglarinin bedellerinin 6denmesinde 6deme araci olarak kabulii, vadesinin
dolmasina uzun siire (9 aydan daha uzun) kalan bonolar kargihginda T.C. Merkez Banka-
sindan avans (6ndelik) ahnabiimesi nedeniyle Hazine Bonolan piyasada biiyiik ilgi gor-
mektedir. Ozellikle bankalar, kaynaklarinin énemli bir boliimiinii Hazine Bonolariru yatur-
makta; bu yolla sagladiklan Hazine Bonolarin: "Vadeli Geri Alim Stzlegmesi” (Repurcha-
se Agreements) ad1 verilen ve kisa uygulamada REPO diye bilinen iglemlerde kullanmak-
tadirlar.(") Hazine Bonolari 3,6,9 ve 12 ay vadeli olarak gikanlmakta ve mali yil sonunda
Hazine tarafindan ddenmektedir; ancak bonolarn yil sonlarinda 6denmeyen miktarlari-
nin yidan yila artmasi, bu bor¢lan uzun vadeli borglar haline sokmakta ve ekonomi tize-
rinde enflasyonist etkilerin olugmasina neden olmaktadir.(!>

ii- Hazine Kefaletine Sahip Bonolar

Merkezi Devlet orgiitii diginda kalan bir ¢cok kamu kurum ve kurulusu Hazine'nin
glivencesi (kefaleti) ile borclanabilir. Alinan kamu kurum ve kuruluglan mevsimlik gerek-
sinimleri ile hammadde ve {iriin alimi igin 6zel kurulug yasalarinda yer alan hiikiimler
dogrultusunda Hazine Kefaletine Haiz Bonolar ¢tkarmak yoluyla borglanabilmektedir-
ler.(16) Kisaca, gesitli kamu kuruluglarnn, para gereksinimlerini kargilamak tizere Hazi-
ne'nin kefaleti ile gikardiklan bonolara Hazine Kefaletine Sahip Bonolar denilmektedir.

Sozkonusu kamu kurum ve kuruluslan tarafindan Hazine gilivencesi ile gikartilan
bonolar, Merkez Bankasi'nca iskonto edilmekte ve kargih@inda ilgili kurum ve kurulusla-
ra avans verilebilmektedir.

Bundan 6nce, 6zellikle bu kurumlar bor¢lanmak istediklerini hazinenin yani Maliye
Bakanhiginin kefaletini ve iznini saglamakla yiikiimliidiirler. bu tiirdeki bor¢lanmaya Ka-
mu kurum ve kuruluglarinin sermaye yetersizliklerini gidermek amaciyla bagvurulmakta-
dir.

154)Erol, Ahmet; a.g.e., s. 37.

155)Ulutas, Kazim, Tiirkiye'de Ig Devlet Borglarmin Ekonomik Etkileri (1970-1985) Yaymnlanmamg Yiiksek Lisans Tezi,
1.U. Sosyal Bilimler Enstitiisii, Istanbul, 1986, s. 42.

156)Erol, Ahmet; age., s. 38.
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tir. tasarruf yatimmi agan boyutta ise bu kez fazla s6zkonusu olacaktir. Diger bir deyigle,
birimin yatinm harcamas: kendi 6zkaynag (tasarruf) ile finanse edildikten sonra mali
plasmana yénlendirilecek bir fazla kalacaktr.(®?)

Reel kesimi olugturan birimlerin davraniglan incelendiginde, 6zel kesimin girketler
grubuyla kamu kesiminin siirekli agik veren birimler oldugu goriiliir. %2 Mali kesimin te-

mel iglevi reel kesimde fazla ve agiklarin yer degistirip, dengelenmelerini saglamakta-
dur.(2%3)

Kamu kesiminin genellikle agik veren bir birim olmasi rastlant: degildir. Cagdag diin-
yada pek az devletin harcamalarini olagan gelirleri diizeyinde tutabildigi soylenebilir. Uy-
gulamada ekonomik ve ¢ogu kez de siyasal nedenlerle kamu harcamalarinin boyutlan
olagan gelirlerini siirekli olarak agmak egilimindedir. Kamu otoritesi cari, yatinim ve trans-
fer harcamalanini (Biitge’nin gider azaltic politika araglarini) sinithyamaz veya simirlama-
ya yanagmazken iktisadi kuruluglan da kurulug hatalan, yanhs yénetim ve cogu kez de
sosyal amagh fiyatlamalan nedeniyle kendi harcamalanni olagan gelirleriyle (vergi vb.
araglarla) finanse edememektedir.

Ikinci, Diinya Savag: sonrasinda benimsenen Keynesci iktisat Politikalari, kamu har-
camalannin iktisadi hedefleri gerceklestirmede, aktif bir iktisat politikas: arac1 olarak kul-
lanilmas: gibi bir uygulamaya doniigmiistiir. Bu gergevede, iilkeler konjektiirii canh tut-
mak ve bdylece kaynak kullanimiru tam istihdam diizeyine yaklagtirmak tiirlindeki amag-
larin1 kamu harcamalarnini tirmandirarak gergeklestirmeyi yeglemislerdir.

Ayni dénemde egemen olan "Sosyal Devlet" anlayiyi da kamu kesiminin sosyal
amagli harcamalannin yarusira transfer harcamalarinin da stirekli olarak geniglemesi so-
nucunu dogurmugtur. Sonugta, kamu harcamalaninin siirekli olarak olagan gelirlerini as-
ma egilimi adeta dogal bir olgu olarak algilanmaya basglanmig ve kamu kesimi ekonomide
fon agig1 veren 6nemli bir birim haline gelmistir.

Bu egilimlerin de etkisiyle 1960'y1l yillann sonunda belirmeye baglayan ekonomik
bunahim 1970'i yallanin ortasina dogru ortaya grkmug ve tiim bat iilkelerinin iktisat ve ma-
liye politikalarinda yeni yonelimlere yol agmugtir. Iktisat ve maliye politikalannin etkin bir
araci olan kamu harcamalan da bunalimdan 6nemli 6lgiide etkilenmigtir.

201)Berksoy, Taner-Dogruel, Suat; a.ge., s. 9-13.

201)Akyiiz, Y.; Tisrkiye'de Mali Sistem Aracihiyla Kaynak aktarimu: 1980 Oncesi ve Sonrasi, Birakinuz Yapsinlar Birak:-
mz Gegsinler, 1. Bask:, Ankara 1985, s. 86.

203)Cetinel, Sedef; a.g.e., s. 198,
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Sanayilesmis Batili iilkelerin 1970’lerdeki performansinda belirgin bir bozulmanmn or-
taya giktigy, biiylimenin yavagladiff, igsizligin tirmandig ve enflasyonun hizlandig; bilin-
mektedir. Yaygin bir goriige gore, bu ekonomilerin (ve 6zellikle Avrupa ekonomilerinin)
yapilar, savag sonundan beri uygulanan miidahaleci (Keynesci) politikalarla zayiflatil-
mug, rekabetci piyasa ortaminda yagama gans: olmayan faaliyetler yapay olarak ayakta tu-
tularak, tiretimin talebe duyarhilifi ve ekonominin biiyiime potansiyeli diisiiriilmiig ve
soklara dayanma giicii zayiflatilmigtir. Bu goriige gére 19707lerdeki stagflasyon, petrol so-
kunun bdyle bir yapi lizerine binmesinin sonucudur. 1974 yilinda petrol fiyatlarindaki sig-
ramanun yol agtig1 kaynak aktanminin ytikii iicretlerle karlar arasinda esit oranda paylasti-
rilsa bile, yatinmlann karhihg diigecek, sermaye stokunun bir boliimii ekonomik olmak-
tan qikacak biiyiime yavaglayacak ve igsizlik artacakt. Dolayisiyla yapilmas: gereken, bu
yiikiin karlar {izerine binmesini engelleyecek 6zel kesimin yatirim giicii ve iste§ini kur-
mak, yatinmlan hizlandirmak endiistrinin yapisin goreli fiyatlardaki bu degismeye uy-
durmak, verimlilikte hizh bir arhg saglayarak kaynak aktanminin iicretler {izerindeki yii-
kiinii giderek hafifletmek olmahydi. Ancak, toplumsal-ekonomik yap1 bu tiir bir yavag ini-
se olanak vermemis, hiikiimetler, petrol fiyatlanndaki sigrayisin deflasyonist etkilerini
gondermeye koyulmus, geniglemeci politikalarla ig talebi sigirerek iicret ve fiyat artiglarini
finanse etmiglerdir. Bunun yaratti1 enflasyonist siireg icinde, reel iggiicii maliyetindeki ar-
tiglar ve ticaret hadleri kayb: kir marjin diigiirmiig, likitide geniglemesi de diinya piyasala-
rinda petrol digt mallann fiyatlarini hizla arttirarak karlan daha da agag cekmistir. Boyle-
ce yapisal bozukluklarin, petrol sokunun ve bu goka karst uygulanan "Keynesci" politika-
lanin kesigmesiyle stagflasyonist bir siireq ortaya ¢tkmig, yatinmlar ve biiylime diigerek ig-
sizlik trmanmugtir.(2%4)

Ikinci petrol sokunu izleyen yillarda uygulanan iktisat politikalann, biiyiik 6lgiide
bu egemen goriig ve degigen toplumsal dengeler bigimlendirmistir. Yeni yaklagimin ama-
a efektif talebin hizin1 keserek nominal gelir artiglanini frenlemek, sadece enflasyonu dii-
stirmekle kalmayip karlar daha yiiksege ¢ikarmakt. Bu stratejinin gesitli unsurlanna veri-
len 6nem ve oncelik iilkeden tilkeye farklilik gostermekle birlikte genel olarak arz yanh-
si/parac: politika sentezinin, daralmaya yol agmadan enflasyonu diigiirecegi ve gelir dagi-
linuni diizelterek orta ve uzun dénemde biiyiimeyi hizlandiracag: kanis: egemendi.

Ekonomik politikadaki doniigiim 1979 sonunda ABD’de paraci uygulamaya gegilme-
siyle baglandg: sdylenebilir. Ayrn1 donemde Avrupa ve Japonya’min benzer hedefleri ice-
ren siki para politikasina yoneldigi goriilmektedir.

Temelde kamu kesiminin daralmas: geregi {izerinde durulan bu politikalara gore, ka-
mu kesiminin kiigtiltiilmesi, aktarlan fonlarin azalhlmas: kadar, 6zel kesimden aktanlan
fonlann azalhilmasiyla eg anlaml olan, kamu gelirlerinin kiigiiltiilmesi agisindan da s6zko-
nusudur.

204)Akyiiz, Y.; 1980lerde Diinya Ekonomisi; Makroekonomi ve Bagumhlik tizerine Bazi Dersler, Sadun Aren’e Arma-
gan, Dr. T. Bulutay Miilkiyeliler Birligi Yayiru, No: 8, ankara, 1989, s. 29-54.
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Ancak, kamu gelirleriyle kamu harcamalan arasindaki uyumsuzluk mutlaka keynes-
ci yaklagimdan etkilenen agir1 harcamaci egilimlerden kaynaklanmayabilir. Tersine belirli
nedenlerle kamu gelirlerinin diigiik tutulmas: da sonugta kamu kesiminin agik vermesine
neden olabilir.

1980’lerin baginda uygulanmaya baglayan Liberal-paraci yaklagimlanin getirdigi ilke
ve amaglar nedeniyle kamu finansman agiklan olugmaya baglamigtir. Bu durum kargisin-
da pek gok batili iilkede giderek artan kamu bor¢lanmalan kamu maliyesi iizerinde 6nem-
li kisitlamalara neden olmugtur. Kamu gelirlerinin azaltilarak 6zel kesimin vergi yiikiiniin
diigiiriilmesi daha kolay saglanirken, kamu harcamalarinin azaltilmasinda ayru kolayli-
gin olmadig goriillmiigtiir.

ABD’de 1982 sonrasindaki geligmeler, makro ekonomik politikalann etkileri konu-
sunda hayli 6gretici olmug ve arz yanlsi ve paraci goriiglerin politika énermeleri hakkin-
da kugkular dogmaya baglamistir. Ilk olarak, ekonomi biite agiginin etkisiyle genislemis,
arz yanilis etkiler yaratmak amaciyla uygulanan politikalar, kaynesci etkileriyle iiretim ve
istihdamu arttirmugtir. Yatinmlarda hizh bir artig olmug ise de bunda vergi indirimleri
onemli bir rol oynamigtir. Vergi indiriminin yiiksek, ancak talebin diigiik oldugu bir ¢ok
alanda yatinmlann diigtiigii ya da 6nemli bir artig kaydetmedigi bu yolla edinilen fonla-
nin kar dagitiminin arttinlmasinda kullanuldigy goriilmektedir.

fkinci ise reel faiz oranindaki artiga ve vergi indirimlerine kargin tasarruflarda bekle-
nilen geliyme olmamus, girket dis1 6zel kesimin tasarruf oraru 1981°de yiizde 6.4 iken 3.9'a
inmistir. Tasarruf oranindaki bu diigii aym zamanda, paraci rasyonel bekleyigler yaklag:-
minin, D. Richardo’dan esinlendii sGylenen bir sav1 hakkinda da ciddi giipheler dogur-
mugtur. bu sav, 6ze] kesimden borglanarak finanse edilen biitge agiklanmn efektif talebi
genigletmeyecegini, bu borglann ileride vergi arttinmu ile 6denecegini bilen tiiketicilerin
rasyonel bir yaklagimla simdiden tiiketimlerini kisarak tedbir alacaklarini 6ne siirmekte-
dir. Ancak 1982-86 déneminde, ABD’de hem kamu borglan hizla artmig, hem de 6zel ke-
sim tasarruflan diigmiigtiir. Tasarruflardaki diisiiste, hisse senedi fiyatlanindaki agin arti-
sin yarattif1 spekiilatif sermaye kazanglannin, mali piyasalann serbestlestirilmesi sonu-
cunda borglanmanin kolaylagmasinin, dolann cari degerinin beklenenin iizerine gikmasi-
nun yarattif ithal talebinin ve yiiksek faizler nedeniyle gelir dagiiminda rantiye resimi le-
hine degigmesinin énemli rolleri olmugtur. Ayru sekilde paraci yaklagimin, borglanma ile
finanse edilen kamu agiklanmn faizleri yiikselterek 6zel kesimin harcamalanni engelleye-
cegi (crowding out) ve efektif talepte bir artig saglamayacag sav: da basarili bir sinav ver-
migtir. Stk para politikasina kamu kesiminin i¢ borglarindaki ve faiz oranlanndaki artigla-
ra ragmen Ozel kesim harcamalan azalmug efektif talep hizla yiitkselmigtir.
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Goruldiigi gibi, gerek kamu harcamalannin olagan kamu gelirleri Stesinde genigle-
mesi sonucunu doguran Kaynesci uygulamalarda, gerekse &zel kesimden kamuya fon ak-
tanlmasini yavaglatarak, kamu gelirlerinin daraltilmas: sonucunun doguran arz yanlhsi—-
paraci uygulamalarda kamu finansman dengesi bozulmaktadir. Sonug olarak her iki du-

rumda da kamu kesimi ekonomide agik veren en 6nemli kesim kimligi kazanmakta-
dur.2%)

B- KAMU KESIMININ EKONOMI iCINDE GENISLEMESI-OZEL KESIMIN
DISLANMASI VE TURKIYE

Kamu kesiminin ekonomi icinde geniglemesi ve dzellikle finansman agiklarini kargi-
lamak amciyla mali kesime girmesi sonucu 6zel kesimin diglanmas: (crowding-out) iktisat
litaratiiriinde tartigilan bir olgudur. Kamu kesimi agiklannin gerektirdigi finansman hac-
mi ve bu finansmanin gergeklestiriime bigimi kugkusuz 6zel kesim birimlerini pek gok
yonden etkilemektedir.

Kamu kullandig1 reel kaynaklan 6zel kesim aleyhine genisletirse yatinmlardan dis-
lanma, mevcut fonlardan (fazlalar) kullanuldifx kismu &zel kesim aleyhine genigletirse fi-
nansal diglanma "reel diglanma" (real crowding-out), fonlardan diglanma ise , "finansal dig-
lanma" (finanical crowding - out) olarakda tanimlanmaktadir. %)

Kamu kesiminin daha fazla finansman saglamasi, 6zel sektoriir finans ve yatinm
kaynaklarini sinurlandirmaktadic(®?)

1984 y1linda geligmekte olan iilkeleri konu alan bir aragtirma , toplam yatinmlar igin-
de 6zel kesim yatinmlanimin pay yiikseldikge , ekonomideki yatinm oranun bilyiidiigiinii
ve bilyiime hizinin yiikseldigini saptamugtir.?®) Bu noktada baglatilan tarhgma ozellikle
bu iilkelerde 6zel kesim yatinmlannin 6zel kesim aleyhine genigletilmesinin olumsuz so-
nuglar doguracag sonucuna ulagmighir. Ancak , 6zel kesimin yatinmlardan diglanmas is-
tatistiksel olarak saptanmasi gii¢ olmasinin yanu sira oldukgada tartigmakli bir konudur.
Bu konuda yapilan istatistiksel aragtirmalar da geligkili sonuglar vermektedir.(?®)

205)Cetinel, Sedef; a.g.e., s- 6-12.

206)Balassa, B.; Public Finance and economic Development Paper Presented at the 44th Congress, 1988, [stanbul 1.1pp.

207)Demirgil, Prof. Dr. Demir; Tiirkiye'de Parasal Gostergeler ve Ekonomik gelismeler, [.T.0., 1983/15, s. 37.

208)M. Blejer-M.Khan, Government Policy and Private Investmen in Developing Countries, IMF, Staff Papers, June,
(1984)

209)Deregin Sundararajon-Thakur (1980), Plojer Khan (1984),b) ve Balassa, B (1988).
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Gergekten 6zel kesim ve kamu kesiminin ayn alanlara yatinm yapmalan durumun-
da, kamu kesimi yatinmlannin geniglemesi bir diglanma etkisi yaratmakta, yatinm alanla-
n farklilagtiginda iki tiir yatmm arasindaki iligki daha degisik bir boyut kazanmaktadir.
Yatinm alanlarinin farklilagmas: kamu kesiminin alt yap1 yatinmlanna yéneldigi durum-
larda s6z konusu olmaktadir. Bu kogullarda, kamu ve 6zel yatinmlar rakip degil, tamamla-
yic1 8zellik kazanmakta ve kamu yatinmlan 6zel yatinmlan engellemekten ¢ok bunlarin
gerceklestirilmesine katkida bulunup, verimlili§ini ve karhihgin artbrmaktadir. Dolayisiy-
la, kamu kesiminin salt altyap: yatinmlanyla yetindigi durumlarda, 6zel kesimin yatirim-
lardan diglanmasi stz konusu olmamaktadir. Yatinmlardan diglanma her iki kesim ayni
yatiim alanlarina yoneldiginde, ortaya ¢tkmaktadir. Kamunun bu tiir bir yatinm politika-
s1 hem 6zel kesimle reel kaynaklanin kullaniminda rakip hale gelmesine neden olmakta
hem de kendi yatinmlan genislediginde, &zel kesimin potansiyel yatinmlanni gerceklesti-
rememesi sonucunu dogurmaktadir.

Finansal diglanma (financial crowding-out) kamu kesiminin agiklanin: finanse et-
mek igin mali piyasalara girmesi durumunda séz konusu olmaktadir. Finansal diglanma-
nin kuskusuz kamu kesimi yatinmlanyla dogrudan baglantisi vardir. Kamu kesimi ola-
gan gelirleriyle (vergi vs.) cari harcamalann gerceklestirdikten sonra kalan tasarruflanini
yatinma yonlendirmektedir. Kamu tasarruflan planlanan yatinmlan finanse etmekte ye-
tersiz kalinca, kamu finansman agiklan olugmaktadir. Bu agiklan finanse etmenin bir yolu
emisyon v eparasal geniglemedir. Bunun istikrar bozunu etkileri vardir. Diger bir yéntem
dig alemden borglanmaktadir. Bu olanagin da ¢ok yaygin ve hacimli olarak kullanilmas:
s6z konusu degildir. Yine de, bu iki yontemin kullaniimas 6zel kesimin kullanilabilecegi
fonlarin bir kismini kamuya kanalize edecektir. s6z konusu olan ¢zel kesim fonlarinin da-
ralmasi oldugu igin, sonug 6zel kesimin finansal diglanmasi olarak yorumlanabilir.

Ancak, literatiirde finansal diglanma etkisini net olarak yaratan kamu finansman
yonteminin mali kesimden dogrudan borglanma oldugu ileri siiriilmektedir. Bu tiir borg-
lanma kamunun mali araglar kullanarak hane halki fazlalarin 6zel kesim finansmanin-
dan gevirip, kendi agiklannin finansmaninda kullanmasidir. Fazlalann bir fon havuzu
olugturdugunu diigiinecek olursak, kamu kesiminin bu havuzun artan pargasimu kullan-
mas1 Ozel kesim finansmaninda kullanilacak pargarun kiigiilmesine neden olacaktir. Fi-
nansal diglanma (financial crowding-out) bu etkiyi tespit etmektedir.

Ozel kesimin finansal diglanmast kendi fon talep esnekliklerine bagh olmakla bera-
ber, fazla veren hanehalkini portfdy tercihlerini de diglanmanin boyutu iizerinde etkili ol-
maktadir. Hanehalki tasarruflanini (servetini) muhtelif bigimler arasindaki tercihi kugku-
suz getiriye bagh olmakla beraber giiven vs. gibi unsurlar da belirleyici olabilmektedir.
Eger hanehalki kamu mali arcaglarini (tahvil, bono vs.) 6zel kesimin hisse senedi dahil di-
ger araglan yerine ve/veya banka kesimi mevduat aleyhine tercih eder ve kamu araglar-
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n1 bunlarn yerine ikame ederse, net bir diglanma olgusu s6z konusu olacaktir. Tersine, ha-
nehalki kamu senetlerini 6zel kesim mali arglan yerine tam ikame edebilir bulmuyorsa,
bu takdirde (6zellikle hisse senetlerinde) getiri oran1 diigiik olsa dahi portféylerinde ozel
kesim mali araglarint muhafaza edeceklerdir. Hanehalkinin bu tiir bir portfoy tercihi kus-
kusuz 6zel kesimin finansal diglanmasinin boyutlanni daraltacaktir. Dolayisiyla, hanehal-
kinin, banka hesaplan, 6zel kesim mali araglan ve kamu kesimi mali araglan arasinda ika-
me yapma egilimi finansal diglanmanin boyutunu belirlemede 6nemli bir etken olmakta-
dir.

Kamu kesiminin &zel kesimin finansal piyasalardan diglanmasi sonucu dogruabile-
cek diger bir yaklagimi kendi mali araglaninin plasmaninda banka sistemini kullanmasi-
dir. Mali araglann ilk adimda banka kesimine satilmasi, veya banka kargiliklarinin kamu
mali araglaninda tutulmasi zorunlulugu ve bu tiir iglemleri 6zendirici vergi bagisiklig vb.
gibi 6nlemler dogrudan banka sisteminin iiretebilecegi kredi fonlannin kamu kesimine
aktarilmasina, dolayisiyla &zel kesimin bu fonlardan mahrum kalmasina yol agmaktadr.
Ozellikle mali sistemi nisbeten geri kalmg iilkelerde banka kesiminin ekonomide fon arz
ve talebini ayarlayan egemen mali kurum kimligine sahip olmas, bu iilkelerde kamu kesi-
minin bankalar aracihifiyla fon aktarmasina 6nayak olmaktadir. Kuskusuz s6z konusu ak-
tarmanin gap1 ve dolayisiyla ortaya grkacak olan finansal diglanmanin boyutu, bankalarin
zorunlu olarak kamu araglarina tahsis ettikleri fonlar diginda, hanehalkinin ve banka y6-
neticilerinin portfoy tercihlerine bagh olmaktadir. Ancak, ¢ogu kez kamu mali araglan
(tahvil vs.) ile vadeli mevduat ikame edilebilir plasman kanallan haline gelmekte ve bu ka-
naldan 6nemli 6l¢lide finansal diglanma gerceklesmektedir. Kamu kesiminin agiklarinin fi-
nansmaninda kismen de olsa banka kaynaklarini kullanmasi sonugta igletmelerin, 6zellik-
le igletme sermayesi ihtiyaglarinin tahmin edilememesine, edilen kismunun da oldukga
yliksek finansman maliyetiyle gerceklegtirilmesine neden olmaktadir. Hanehalkinin tasar-
ruf ve servetlerini degerlendirmede kamu araglariyla hesaplan arasindaki ikame egilimle-
ri yiiksek oldugu dlctide 6zel kesim finansal kesimden diglanmaktadir.

Kamu kesiminin i¢ mali piyasalardan mali arag ihraci yoluyla borglanmas: 6zel kesi-
min finansal diglanmasini pekistirecek 6zellikler de tagimaktadir. Bu tiir kamu finansmani
giderek bir i¢ borg faiz ve anapara 6demesi dinamigi yaratarak, kamunun cari transfer har-
camalan tizerinde ilave yiik getirecektir. Cari transferlerin borg servisi ve anapara 6deme-
si nedeniyle giderek igmesi, bir siire sonra kamunun bu tiir harcamalanm kargilamak iize-
re yeniden borglanmasini besleyen bir dongii yaratir.

Gergekte, transfer harcamalarinin yarattif ilave fon talebi, yine mali piyasalardan
kargilanirsa, 6zel kesimin finansal diglanma boyutu biiyiiyecektir. Ote yandan, kamu,
tarnsfer harcamalanni (faiz 6demelerini) hanehalkina yapmaktadir. Bu durumda hanehal-
kinin fazlalan da biiyiiyecek ve sonugta, hanehalki fazlalanyla kamu kesimi agiklan ara-
sindaki iligkiye baglh olarak, muhtemelen hanehalkindan &zel kesime gidecek fonlarda da
bir artig olabilecektir. Kamu i¢ bor¢lanmasimin yaratti transfer harcama akimi, hanehalki-
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nin tiikketim-tasarruf tercihine, kamu mali araglanyla 6zel mali araglar arasindaki ikame
egilimine ve yiikselen fon maliyeti kargisinda 6zel kesim fon talebi davranigina bagh ola-
rak sinirh veya 6nemli dlciide finansal diglanma yaratabilecektir.

Tiirk ekonomisi 1980 yilinda uygulamaya konan kisaca "istikrar tedbirleri" olarak bi-
linen politikalarla birlikte oldukga énemli doniigiimler yagamaya bagladi. Bu doniigiimler
reel kesimde oldugu kadar mali kesimde de énemli sonuglar dogurdu. Ozet olarak 1980
sonrasinda Tiirk ekonomisinin genellikle istikrarsizlikla tanimlanabilecegini ve enflasyon
baskisinin déneme damgasim vuran en dnemli iktisadi olgu haline geldigini s6yleyebili-
riz. Baz1 yillarda enflasyon nisbeten daha diigiik diizeylere ¢ekilmig olmakla birlikte, d6-
nem ortalamasi olarak degerlendirildiginde, yiiksek enflasyonun dénem boyunca stirdii-
gl gozlenmektedir. Enflasyon ekomomide bir ok mekanizmay: bozucu etkiye sahiptir.
Enflasyona karg1 uygulanan ve olagan 6tesinde siirelere tagan politikalar da kendi baglari-
na bu tiir etkiler tagimaktadirlar.

Tiirkiye’de de enflasyon genellikle hizli bliyiime ile birlikte goriilmektedir. Bu kogul-
larda, kamu kesimi finansmanindaki gelismelerin irdelenmesi ve 6zel kesimin diglanmas:-
nin mutlak boyutlannin saptanmas: giiglesmektedir.

Tiirkiye’de reel kesimler arasi dengeler irdelendiginde kamu kesimiyle zel kurulug-
lann (sirketler) genel olarak agik verdikleri goriilmektedir. Bu Tiirkiye'ye 6zgii bir durum
degildir.

Tiirkiye’de kamu kesimi agiklan da yeni bir olgu, kriz konjonktiiriiyle ortaya gikmig
bir geligme degildir. Gerek biitge agiklan yoluyla, gerekse KIT finansman agiklari nedeniy-
le kamu kesimi uzun yillardir net agik vermektedir. Ancak, 1980 6ncesi dénemdeki kamu
agiklan incelendiginde agiklarin agirhikli olarak KIT finansman agiklanndan kaynaklandi-
g1 goriilmektedir. 1980 sonrasinda ise kamu kesimi agiklarinda adeta bir yap1 degigmesi
meydana gelmistir. 1980 yilinda uygulamaya konan istikrar politikalar Kit iiriinlerinin fi-
yatlanmasina yeni ir yaklagim getirmistir.

1980 sonras: dénemde kamu kesimi agiklaninin kaynag) degismistir. Bu tarih ekadar
daha ¢ok KiT agiklarindan kaynaklanan kamu kesimi agiklari, sonradan konsolide biitce
agiklanindan kaynaklanmaya baglamstir. KIT agiklanmin fiyat politikasiyla giderilmesi so-
nucu 1980 sonrasi kamu agiklaninda genel bir daralma gézlenmigtir.(?10)

Kamu agiklarinin kaynaginin 1980 sonrasi dénemde degigmig olmasi, sonugta bu
agtklann finansmani yontemleriyle kullanilan mali araglarin da degismesine yol agmustr.
Tirkiye ekonomisinde mali kesim geri kalmighk 6zellikleri tagimaktadir. Bu tiir geri mali

210)Berksoy, Taner-Dogruel, Suat; a g.e., s. 23-29.



170

yapilarin en énemli gostergesi ise mali kesime parasal kurumlann (bankalar) egemen ol-
masidir. Tiirk ekonomisinde de mali kesime 6teden beri bankalar egemendir ve bu 6zellik
1980 sonrasinda fazla bir degisme gostermemigtir.(1)

Her ne kadar kullanilan mali araglarda bir gegitlenme ve dolayisiyla bir finansal de-
rinlegme (financial deepering) oldugu gztlenmigse de sonugta mali kesimin genel karakte-
ri degigmemistir.

Mali kesimde bankalar egemenligi devam etmekle birlikte, kamu kesimi finansamni-
ninda dnemli bir yap: degisikligi gerceklestirilmistir. 1980 sonrasinda kamu kesimi finans-
man yontemlerindeki degisme kamu kesiminin bu dénemde dolagima gikartilan yeni ma-
li araglar igindek ipayini hizla yiikselmesinden de anlagilmaktadir.(21?)

C- iC BORCLANMA VE KAMU-OZEL KESIMIN FON KULLANIM
OLANAKLARI

Kamu agiklarinin ig borglanma ile finansmani, 6zel kesimin fon kullanim olanaklar-
n1 daraltici yonde etkileyen en belirgin finansman yontemidir. Kamu kesiminin ekono-
mik birimmlere menkul deger ihraci yoluyla borglanmasi, faiz oran: iizerinde dogrudan
bir bask: olugturur. Kredi maliyetlerindeki bu artig sonucu 6zel kesim yatinmlarinin ne de-
rece daraldi§, ekonomide faaliyet gosteren firmalann 6lgegi ve artan maliyetlerin fiyatla-
ra yansimasi ile yakindan ilgilidir. Eger ekonomide biiyiik 6lcekli igletmelerden daha ¢ok
sayida kiigiik ve orta boy igletme varsa, sdzkonusu etkinin siddeti artabilir; Ciinki kiigiik
ve orta boy igletmeler, biiytiik 6lgekli igletmelere gore, artan faiz oranindan daha ok etkile-
necektir. Kamu kesimi gibi 6zel kesim de agik vermekteyse, kamu kesiminin dzel kesimin
fon kullanim olanaklarini daraltici etkisi daha da artabilir. Artan faiz orani kargisinda agik
vermekte olan dzel kesim, bu agiklann kapathlmasinda giigliikle kargilagabilir ve bir gogu
mali stkinti ile yiiz ytize kalabilir. Buna bagh olarak da igsizlik orarurun yiikselmesi bekle-
nir.

Kamu agiginin i¢ bor¢lanma ile finansmaninn 6zel kesim yatinmlann ve 6lgiide da-
ralth$), kamu harcamalannn kullanildify alanlarla da yakindan ilgilidir. Eger kamu kesi-
mi, menkul deger ihrac yoluyla elde ettigi fonlan hem konut yardimlan, igsizlik sigortala-
n, saghk ve egitimle ilgili altyap1 yatinmlan geklinde kullaruyor hem de marjinal tasarruf
egitimi diigiik kesimlere kanalize ediyorsa, 6zel kesimin fon kullanim olanaklarindaki da-
ralmay1 siddetlendiren bir bagka unsurun daha ortaya gikmasi beklenir. Ancak, kamu har-
camalan hem geri 6deme siiresi bir yildan kisa olan yatinmlara, hem de marjinal tasarruf
egilimi yiiksek kesimlere yonelmekte ise, ig bor¢lanma ile mali sistemden cekilen tasarruf-
larin 6nemli bir boliimii tekrar mali sisteme donerek 6zel kesimin fon kullanim olanakla-
rindaki adaralmayi biiyiik dlgtide hafifletebilir.

211)Akyiiz, Y.; Tirk Ekonomisinde Mali Yap: ve {ligkiler, Titrkiye Sinai Kalkinma Bankasi, 1984, Istanbul.
212)Berksoy, Taner-Dogruel, Suat; a.g.e., s. 30
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Kamu kesiminin 6zel kesimin fon kullanim olanaklarini daraltma derecesini belirle-
yen diger bir unsurda istihdam oranidir. Kamu kesimi tarafindan i¢ borglanma ile topla-
nan 6zel kesim fonlannin kamu harcamas: yoluyla harekete gecirilmesi énce milli geliri,
dolayisiyla daha sonra da tasarruflan arttirmaktadir. Fakat, eger ekonomi tam istithdama
yakin ise milli gelir artigiyla meydana gelen tasarruf artig1 sinirh kalabilir. Oysa eksik istih-
damda tasarruflarin artig1 daha biiyiik oranda gergeklegebilir. Kamu kesiminin, kamu har-
camalan yoluyla tasarruf olugturabilme giiciiniin, ekonominin tam istthhdamdan uzak ol-
dugu durumda, tam istihdama yakin olunan ise milli gelir arhgiyla meydana gelen tasar-
ruf ortagi sirurli kalabilir. Oysa eksik istthdamda tasarruflanin artigi daha biiyiik oranda
gergeklegebilir. Kamu kesiminin, kamu harcamalar yoluyla tasarruf olugturabilme giicii-
niin, ekonominin tam istthdamdan uzak oldugu durumda, tam istthdama yakin olunan
duruma gore daha fazla olmasina bagl olarak kamu kesiminin ¢zel kesimin fon kullanim
olanaklarini daraltma etkisi tam istihdama yaklagtik¢a siddetlenecekdtir.

Dig bor¢lanma kamu dist kesimler {izerindeki etkisi uzun dénemde ortaya ¢ikar. dig
borglanma yoluy ile dig tasarruflann i¢ ekonomiye aktarilmasi ilk anda fon arzini arttira-
rak fon piyasasinda rahatlik saglar. Ancak bu fonlarin kullanum alanlan ¢ok Snemlidir.
Eger dig borclanma, {iretken alanlarda kullanilmiyorsa, borcun anapara ve/veya faizini ge-
ri 6deme glinii geldiginde yeniden ig veya dig bor¢lanmaya neden olur ki, bu durumda ta-
lep edilen fon miktar ilk duruma gore daha yiiksektir. Ve piyasa bu talebi kargilayamaya-
bilir. Bu yiizden, 6zel kesim yatinmlarinin dig borglanma nedeniyle daralmamas: igin kay-
naklann tiretken alanlarda kullamilmas: gerekir. Ancak ekonominin geri 6deme siiresi
uzun doneme sarkan altyap: yatinmlanina da giddetle ihtiyag varsa, bor¢lanma yaninda,
kamu kesiminin normal gelirlerini arttirmanin yollan aranmalidur.

Kamu agiklarinin finansmaninda bir diger yontem olan emisyona bagvurulmasi ha-
linde ise ekonomide olugacak parasal genigleme enflasyonist etki olugturur. Enflasyonist
bir ortamin énemli sonuglarnindan biri ise ulusal paradan kagigtir ki bu da ekonomik birim-
lerin enflasyon nedeniyle reel kayba ugramalarini 6nlemek konusundaki isteklerini goste-
rir. Kamu agiklarinin emisyonla finanse edilmesinin 6zel yatinmlara etkisi, diger kamu fi-
nansman yontemlerine gore farkliik gGsterir. Emisyon sonucu ortaya ¢ikan enflasyonun
istikrarli yada istikrarsiz olugu gok 6nemlidir. Eger enflasyon oraninda bir istikrarsizlik
sozkonusu ise girisimciler igin gelecekle ilgili beklentiler belirsizlik igine girecek ve 6zel
kesim yatinmlan diigecektir. Ancak ekonomide istikrarh bir enflasyonist siireq yagsamakta
ise 6zel kesim yatinmlarinin bu durumdan gok biiyiik boyutlarda etkilenmemesi sézkonu-
su olabilir.(213)

213)Tunca, Arda; Kamu Kesiminin Ozel Kesim Fon kullanma olanaklariru daraltma etkisi [kts. Fak. Basilmamug Yiiksek
Lisans Tezi, 1993, istanbul, s. 55-58.
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D- KULLANILABILIR KAYNAKLARIN GELI$Mi$-GELISMEKTE OLAN
ULKELER BAZINDA KAMU KESiMI LEHINE GELISMESI VE ETKILERi

Kamu kesiminin 6zel kisimin fon kullamim olanaklanini daraltmas: ve bu gekilde eko-
nomide 6zel kesimin agirhiginin azalmasi bir takim etkilere bagh olarak gergeklesir. Bu et-
kiler iki varsayim(®') etrafinda toplanmaktadur. [1ki, Ekonomide birbirleriyle rekabet edebi-
lecek giigte olan kamu ve &6zel kesimin varhig), ikincisi; Kamu kesiminin egemenlik glicii-
nii kullanarak fon piyasasindan fon elde edebilmesidir.

Geligmekte olan bir iilke, ekonomik bilyilime ve kalkinma yoluyla serbest piyasa eko-
nomisini segmigse zaman iginde ekonomide 6zel kesime agirhik vermelidir. Serbest piyasa
ekonomisinin felsefesine uygun olarak, kamu kesimiyle rekabet edilen bir 6zel kesimin
varli, geligmis bir ekonominin gostergesidir. Eger 6zel kesim yeterli bilgi ve sermaye biri-
kimine ulagamamig ve bu nedenle kamu kesimi ile rekabet edebilecek diizeyde degilse, ge-
nigleyici bir maliye politikas1 sonucu olugan kamu agiklar, 6zel kesimin fon kullanim ola-
naklanni ve dolayisiyla 6zel kesim yatinmlarini daraltic: etki yapmayabilir.

Geligmekte olan ve serbest piyasa ekonomisini ilke edinen bir {ilkede, geligmenin ilk
basamaklarinda kamu kesiminin biiyiik altyap: yatinmlanina girigmesi, 6zel kesim igin
olumlu etkiler olugturur. Kamu kesiminin ulagim, enerji, haberlegsme gibi alanlarda yapa-
ca yatinmlanin olusturacag) talep yaninda 6zel kesime bilgi ve sermaye birikimi agsin-
dan da katkida bulunacag icin 6zel kesimin yatinmlarinin artmasi s6zkonusudur. Bu var-
sayimlar altinda 6zel kesimin fon kullanim olanaklarinin daralmas: beklenemez.

Ekonomik bilyiime ve kalkinmanin ilk basamaklarinda 6zel kesimin, kamu kesimi-
nin gesitli uygulamalaryla dig rekabetten korunmas: da miimkiin olabilir. Ancak bylesi-
ne bir uygulamanin da gereginden fazla stirmesi, yeterince iiretken olmayan bir 6zel ke-
sim olugturabilir. Oysa uzun dénemde serbest piyasa ekonomisini igler hale getirmeye ca-
ligan bir ekonomi politikasinin hedefleri, 6zel kesimin mal ve hizmet {iretme potansiyelini
gliclendirmek, tiretim faktorlerinin verimli kullanimini saglamak ve uluslararas pazarlar-
da rekabet giicii olugturabilmek olmahdir.

24 Ocak 1980 kararlan liberal ekonomik modelin Tiirkiye'de yerlegmesi agamasinda
6nemli bir alim olarak goriilebilir. Bu kararlann yapti1 en biiyiik degisikliklerden biri it-
hal ikamesi politikasinin birakilarak ihracata yonelik sanayilegme politikasina gegilmesi-
dir. Boylelikle uluslararas: pazarlarda rekabet edebilecek sektorler igin bir firsat dogmus-
tur.

214)Toprak, M.; "Finansal Sistem Kaynaklarin Kullaruminda Kamu Kesiminin Agirhig ve Ozel Sektoriin Diglanmast,
"Miilkiyeliler Birligi Dergisi, Mart 1993, s. 42.
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Ozel kesimin fon kullanim olanaklaninin belirleyicisi olan faiz oranlan ile ilgili uygu-
lamalar da 1980 6ncesi ve sonrasit donemlerde incelemek gerekir. Ciinkii 1980’den 6nce fa-
iz oranlan, yatinmlara ucuz kaynak olugturmak amaciyla diigiik tutulmaktaydi. Ancak
1970’lerin baglaninda yasanmaya baslanan enflasyonist siireg, tasarruflarin mali sistemin
digina gtkmasina ve verimsiz alanlarda kullanilmasina neden oldu. Bunun nedeni, enflas-
yonun altinda kalan faiz oran1 nedeniyle tasarruf sahiplerinin reel kayba ugramalandir.
Oysa 24 Ocak kararlan Tiirkiye’de mevduat faizlerinin serbest birakilmasini saglamusgtir.
Ancak bankalann mevduat faizleri konusunda centilmenlik antlagmasi arayiglarina girme-
leri ve etkin bir para piyasasinin olmaygi, para otoritesinin faiz oranlarinin iist limitleri be-
lirlenmesine neden olmustur. Sonug olarak bu uygulamalarla Tiirkiye’de pozitif faiz uy-
gulanmasina gegilmig ve tasarruflar mali sisteme kanalize olmaya baglamigtir.(215)

215)Tunca, Arda; a.g.e., s. 59-64.



BOLUM 5
TURKIYE'DE iC BORC SISTEMi
A-1C BORCLANMA YONTEMININ TANIMI

I¢ borglanma tamim olarak kisaca, devletin piyasaya ig borglanma senedi ihrag ede-
rek biitce agig1 ve mevsimsel nakit ihtiyaclan igin finansman saglama ySntemidir. Fakat
genel olarak, Tiirkiye'nin i¢ bor¢lanma sisteminden bahsederken, i¢ bor¢lanma senetleri-
nin yanisira diger bir finansman araci1 olan Merkez Bankasi kisa vadeli avansi ve 6zellikle
son birkag yildir biiyiik boyutlara ulagan, finansman saglamanin diginda Hazine’nin biit-
ce kanunu ve gesitli kanunlar ¢ercevesinde iistlendigi yiikiimliiliikler de i¢ bor¢lanma ta-
nimin kapsamui igerisine alinmaktadir.

Tirkiye’de senet ihraci yolu ile i¢ borglanma 1935 yillarindan bu yana siire gelmesi-
ne ragmen 1980’lere kadar nadiren bagvurulan bir yontem olmus, devlet i¢ borglanma se-
netleri sadece gesitli 6zel borglanma kanunlan gercevesinde ihrag edilmistir. I¢ borglanma
sistemimiz 1980 yiindan itibaren 6zellikle 1985 yilinda ihale sistemine gegilmesi ile hem
nicelik hem de nitelik olarak gegitli agamalar kaydetmistir. Hazine biitge agig ve nakit agi-
ginin finansmanu igin Merkez Bankasi’'ndan Kisa vadeli avans kullanimu ile borcun para-
sallagtirilmas1 yonteminden senet ihraci yontemi ile i¢ borglanma yoluna gitmeye bagla-
msfir.

I¢ borg yontemi ile yetkili olan Hazine, bir yandan yeterli diizeyde finansman sagla-
maya galigirken diger taraftan da ihrag edilen i¢ bor¢lanma senetlerinin gesitli, sahg teknik-
leri, miktarlan ve bor¢lanma maliyeti gibi konulan da géztniinde bulundurmak zorunda-
dir. Ig borglanma senetlerini piyasaya en etkin satig teknikleriyle optimum borglanma ma-
liyetleriyle satabilmek, piyasalarda dalgalanmalara yol agmayacak bir satig ve geri 6deme
takvimi olusturarak Hazine’nin piyasa mekanizmasi yolu ile borg yonetiminde etkinligini
artirmak i¢ borg yonteminin bagta gelen hedeflerini olugturmaktadar.
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Bu amaglann yanisira senetlerin ikincil piyasalarini giiglendirerek finans sektériin
gelisimine katkida bulunmak da ig borg y&neticilerinin dolayl amaglarindan birisini tegkil
etmektedir. Finans sekt6riiniin geligmesi, i¢ bor¢lanma senetlerinin ikincil piyasasinin, bu-
na bagli olarak birincil piyasanin geligimine ve borg yonetimine bir esneklik saglamasi ag1-
sindan Snemlidir.

Sézkonusu hedeflerin gergeklestirilmesinde etkin bir i¢ borg yonetimi agisindan iyi
bir koordinasyonda gereklidir. Hazine birimlerinin kendi araalrinda ve Merkez Bankas’-
nin ilgili birimleriyle bilgi aligverigsinde bulunmas, i¢ borg yonetiminin daha saglikh ve
dogru bigimde islemesini saglayacak en énemli unsurdur.21€)

B-iC BORC YONTEMI
1- I¢ Borglanma Senetlerinin Cegitleri

I¢ borglanma senetleri ikiye ayrilmaktadir.

a- Biitce Finansmaninda Kullanilan Devlet I¢ Borglanma Senetleri,

b- Ozel Tertip Tahviller (Nakit Dig1 Tahviller)

a- Biitce Finansmaninda Kullanilan Devlet i¢ Borglanma Senetleri,

Her cari y1l igerisinde Hazinenin yapabilecegi i¢ bor¢lanma tutan o y1l igin ¢tkarilan
Biitce Kanunu hiikiimlerince belirlenmektedir. Odenekler toplami ile tahmin edilen gelir-
ler arasindaki farkin, yani biitge agiginin, bir katina kadar Hazine bir yil ve daha uzun va-
deli Devlet Tahvili; nakit girig ve qkiglaninin gosterdigi mevsimsel dalgalanmalann fi-
nansmani igin ise en ¢ok 1 yil vadeli Hazine Bonolan ihrag etmeye yetkilidir. Bu yetki s1-
nurlan igerisinde ihrag edilecek olan ig¢ bor¢lanma senetlerinin cesitleri, faiz orani, 6deme
stiresi, basim ve satig yontemleri ile diger sartlan Hazine ve Dig Ticaret Miistesarlifinca
tesbit olunmaktadir.

Hazine tarafindan halen ihrag edilen bashca iki tiirlii bor¢lanma senedi vardir. Bun-
lar Hazine Bonalan ve Devlet Tahvilleridir. Devlet Tahvilleri 1 yil ve daha uzun vadeli

Hazine Bonolan ise 1 yildan kisa i¢ borglanma senetleridir. Her ikisi de pazarlanabilir
borglanma araglandir.

Bu enstrumanlann (araglarin) yanisira Hazine, bir bagka finansman yolu olarak da
pazarlanamayan bir bor¢lanma araci olan Hesaben Tahvilleri kullanmaktadir. Bankalar
Kanunu’nun 33. maddesine gore, Bankalar Tiirk Ticaret Kanunu’nun ayrnlmasin: zorunlu
kildig yedek akgeleri ve Bankalar Kanunu’nun aynlmasini zorunlu kildigs IMuhtemel
Zararlar Karsih"m her ikisi de %51 olmak {izere nit karlannin toplam %10'unu, T.C. Mer-
kez Bankas: nezdindeki Hazine adina agilmig olan "Kanuni Yedek Akgeler Kargilifi Dev-
let Tahvili Hesab1"na yatirmak zorundadirlar. S6zkonusu hesaptaki meblaglanin tabi ola-

ca sartlar ve uygulama esaslan yine Hazine ve Dig Ticaret Miistesarlifinca belirlenmek-
tedir.

216)Emil, Ferhat; Titrkiye'de I Borglanmanun Yontemi ve Koordinasyonu Kamu g Borglanma Semineri 1993.
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Hazine bu meblaglar kargiliginda tahvil vermemekle beraber, yilin ilk yanisinda ger-
ceklestirilen 1 y1l vadeli Devlet Tahvili ihalelerinde olugan faizlerin basit aritmetik ortala-
mas1 iizerinden faiz 6demektedir.

Bankalarin disbonibilite yiikiimliliikleri sonucunda ellerinde bulundurmak zorun-
da olduklan ig borglanma senetleri de Hazine’ye finansman saglayan araglardan birisidir.
1992 yilinda, disboribilite yiikiimliiliikleri dolaysiyla bankalarin ellerinde bulundurdukla-
n senetlerin ortalama vadesi 210 giine gikanlmigtr.

b- Ozel Tertip Tahviller (Nakit Dis1 Tahviller)

1993 y1l sonu itibariyle Hazine ig borg stokunun %31.6’sim1 (112.740 milyar TL.) ve
tahvil stokunun %59.4’tinii Ozel Tertip Tahviller olugturmaktadir. (Tablo: 61)

TABLO: _61
NAKIT DISI TAHVILLERIN STOK IGINDEKI PAYI
{(MILYAR TL)
(%) TOPLAM (%) TATIVIL
1993 STOK
STOK STOK

MNAKIT DISI TAHVILLER 112740 3162 59 5
A] TAHKIM KANUNLARI GEREGINCE VERILENLER 47147 13322 24 92
1R} KUR FARKLARI DOLAYISIYLA VERILENLER em 8rr 1871
1 BUTCE DI IKRAZLAR arian Lt 17 87]
TAHVIL STOKU 183173

[TOPLAM IG BORG STO¥U 338335

KAYNAK: Naciye KAYA * Tarkiye'de i borg sistemi ve uygulamalardaki son geligmeler, Ankara 1994, s.4'den alinmigle.

_ TABLO: 62
NAKIT DIS! TAHVI_LLERIN FAIZ YUKU
{MILYAR TL)
1993 1994 % 1993 % 1994

A) TAHKIM KANUNLARI GEREGINCE VERILENLER 47117 28674 760 44.0}
%) KUR FARKLARI DOLAYISIYLA VERILENLER 3 BI5g 50 120
IC) BUTCE DIS! IKRAZLAR 11192 28674 180 440
NAKIT DIS! TAHVILLERIN FAIZ YUKU £2050 65505 1000 100.0

KAYNAK: Naciye KAYA a.g.e. s.5'den alinmigtie,
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Ozel Tertip Tahvil'ler yukandaki tablolarda ifade edildigi gibi 3 kisma aynilmakta-
dir:

i- Tahkim Kanunlan Cercevesinde Verilen Tahviller:

2974 ve 3836 sayih Tahkim kanunlan geregince Hazine gesitli kamu kurum ve kuru-
luglanina ait yiikiimliiliiklerini iistlenerek bunun sonucunda dogan borglarin bir kisminin
kargihginda T.C. Ziraat Bankasi, Merkez Bankasi, baz: 6zel bankalar ve kuruluglara uzun
vadeli tahvil ihrag etmigtir.

1993 yali sonuna kadar bu sekilde ihrag edilen toplam 47.147 milyar TL'lik tahvillerin
25 trilyon TL.'lik kism1 Merkez Bankasi'na verilmigtir. Merkez Bankas: bu tahvilleri agik pi-
yasa iglemlerinde kullanmakta, bu islemler sirasinda piyasa faiz orani ile Hazine’nin belir-
ledigi faiz orami arasinda olugan fark ise Merkez Bankasi'nca Hazine’ye verilecek olan
Merkez Bankas: karlarindan diigiilmekte veya yine aym gekilde senet ihraciyla karsilan-
maktadur.

Tahkim kanunlan gergevesinde T.C. ziraat Bankas: ve diger kuruluglara verilen Tah-
viller ise 5 y1l vadeli ve yilda bir degisken faiz 6demeli olarak ihrag edilmigtir. Bu tahville-
rin 1994 yilina gelecek faiz 6demelerinin yapilmayarak yerine 2 yil vadeli yilda bir degis-
ken faiz 6demeli tahvil verilmesi Sngoriilmiistiir.

ii- Kur Farklan Dolayis: ile Verilen Tahviller:

Tiirk lirasinin degerenin degigmesi ile, Merkez Bankas: aktif ve pasifinde yer alan al-
tin ve dovizlerin yeniden degerlemesinden dogan aleyhteki farklar sonucunda dogan
borglar Hazine tarafindan iistlenilmekte, karsihifinda senet verilene kadar Merkez Banka-
s1 bilangosunda aktiflegtirilmektedir. S6zkonusu borglarin bir kismi igin 1992 ve 1993 yilla-
nnda Hazine, Merkez Bankasi'na 18.603 milyar TL degerinde &zel tertip tahvil ihrag et-
mis, kargih@inda senet verilmeyen miktann 6deme gartlan ise Merkez Bankasi ile imzala-
nan protokoller gercevesinde belirlenerek bir 6deme planina baglanmstir.

1993 yih itibariyle 31.932.5 milyar TL. olan Kur Farklan borg¢ stokunun tamamu ise,
1994 yilinda Merkez Bankasi'nca agik piyasa islemlerinde kullanilmak ve 10'uncu yilin so-
nunda itfa edilmek iizere degisik vadeli Devlet I¢ Borglanma Senetlerine déniigtiiriilmiis-
tar.

iii- Biitge Kanunu Geregince Verilen ikraz Tahvilleri:

Her yil uygulanmakta olan Biitge kanunlarinin ilgili maddeleri ¢ergevesinde belirti-
len miktar limitini agmamak sartiyla, Kamu Iktisadi Tegebbiislerinin finansman ihtiyacini
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kargilamak amaciyla ikrazen verilmek kaydiyla ve i¢gborglanma ile ilgili limitlerin diginda,
Hazine Ozel tertip Tahvil ihrag edebilme yetkisine sahiptir. S6zkonusu hiikiimler kapsa-
minda Hazine; 1992, 1993 ve 1994 yillaninda KiT’lerin mali yiikiinii hafifletmek icni sézko-
nusu kurumlarin SSK ve Bankalara olan yiikiimliiliikleri karsiiginda 1 ve 2 yil vadeli tah-
viller ihrag ederek kendisi iistlenmistir. Bunun sonucunda KIiT sistemi tizerindeki faiz yii-
kiinden 6nemli Slgiide kurtulmus, ancak Hazine’nin i¢ borg stoku 1993 yih itibariyle yak-
lagik 34 trilyon TL. artmigtir.21”)

Onemli tutarlara ulagan Ozel Tertip Tahviller, Hazine’ye herhangi bir finansman
saglamadig gibi Hazine'nin 1993 ve 1994 yillan faiz yiikiinii de arttirmugtir. (Tablo: 62)

2- [hale Teorosi ve Devlet I¢ Borclanma Senetlerinin Satig Tekniklerindeki Gelis-
meler

a- Thale Teorisi

Bir birim mal igin agik veya kapah oluguna ve teklif edilen fiyatlarin siralaniligina go-
re dort degisik ihale bigimi uygulanabilmektedir.

i- INGILiZ IHALESI (Artan Fiyat, Agik hale):
Fiyat belli bir vesiyeden baglamakta ve kazanan belli olana kadar arthnimaktadir.
ii- HOLLANDA IHALESI (Azalan Fiyat, Aqik Thale):

Fiyat teklifleri belli bir diizeyden baglamakta ve kazanan belli olana kadar diigiiriil-
mektedir.

iii- IKINCI FIYAT IHALESI (Kapah Thale):

En yiiksek teklif veren kazanmakta, fakat ikinci en yiiksek teklifi 6dememektedir.
iv- BIRINCI FIYAT IHALESI (Acik fhale):

En yiiksek teklif veren kazanmakta ve kendi verdigi teklifi 6demektedir.

Hollanda ve Birinci Fiyat ihalelerinde ihaleye katilanlarin davramislan stratejiktir;
yani, kendi tekliflerini belirlerken diger teklifleri de gozoniine almaktadirlar. Ingiliz ve
Ikinci Fiyat ihalelerinde ise ihaleye katilanlar kendi degerlendirmelerini teklif etmekte,
kendi tekliflerini belirlerken diger teklifleri dikkate almamaktadirlar.

Genelde, birden ¢ok birim malin satihi$1 Hazine Bonosu ve Devlet ihalelerinde, Birin-
ci Fiyat Thalesinin benzeri "Farkli Fiyat Ihalesi" Ikincisi Fiyat Ihalesinin benzeri "Tek Fiyat
Thalesi" kullanilmaktadir.

217)Gakar, Selim, pehlivan, Nilgiin; Tirkiye’de Ig Borg Sistemi HDTM Ig Borg Servisi, Uzmanlik Raporu 1993,
Ankara, s. 32.
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Daha yaygin olarak kullanilan Farkh Fiyat [halesinde, ihaleye katilanlar bono veya
tahvillerin belli bir miktan igin belli bir fiyat iizerinden 6deme yapmaktadirlar. Tek fiyat
ihalesinde ise katilanlar yine kendi tekliflerini bildirmekte fakat kazanan en diisiik fiyat-
tan 6deme yapmaktadirlar.

flk bakigta, Tek fiyat Ihalesi Farkh Fiyat fhalesine kiyasla Hazine’ye daha diigiik hasi-
lat saglayacakmug gibi goziikmektedir. Fakat her iki ihale sisteminde katilanlann davranis-
lant incelendiginde Tek Fiyat Ihalesinin, belirli kogullar saglandif siirece, belli bir satig
miktarinda daha diigiik hasilat saglayabildigi gozlemlenmistir.

Farkli Fiyat Ihalesinde ihaleye katilanlar igin, tekliflerini belirlerken diger teklifler
de 6nem kazanmaktadir. Clinkii; yiiksek fiyat teklifi her ne kadar kazanma ihtimalini art-
tirsa da ihaleyi kazanan diger kigilere kayasla daha yiiksek fiyat ddeme riskini de berabe-
rinde getirmekteir. Bu yiizden, teklif verenler piyasa aragtirmas: yapmakta, kendi fiyat ve
miktar tekliflerini yaptiklan bu aragtirma dogrultusunda ayarlamaktadirlar. Sonug olarak,
teklif edilen fiyatlar katilanlarin 6demeyi diiglindiikleri gercek fiyati yansitmamakta ve
daha diigiik bir fiyat ortalamasi ortaya ¢tkmaktadir.

iki ihale sistemi kiyaslandiginda, Tek Fiyat thalesinin belli varsayimlar alinda hem
alicilar hem de Hazine agisindan daha verimli bir sistem olabilecegi ortaya ¢ikmaktadir.
Tek Fiyat Thalesinde alicilar Farkli Fiyat [halesinde elde edemedikleri "Titketici Artig'm"
elde etmektedirler. Kisaca tiiketici artif, titketicilerin bir mal iin ashnda 6demeyi diigiin-
diikleri gergek fiyatla piyasa fiyat arasindaki pozitif farktir. Farkli Fiyat [halesinde tiim
kazananlar kendi tekliflerini 6dediklerinden tiiketici artify Hazine tarafindan elde edil-
mektedir.(218)

Diger taraftan, Tek Fiyat ihalesinde piyasa aragtirmasi ve teklifleri tahmin etme ko-
nusunda ekspertiz gerekmeyeceginden bu konuda baganh olamayanlarin da ihaleyi ka-
zanma olasiliklan fazlalagacak, dolayisiyla ihaleye katihm kolaylagsacak ve artacaktir. Bu
durum ise ihaleye katilanlarin arasindaki olas: igbirligini azaltabilecek ve daha rekabetci
teklifler verebilecektir.

Tiim bunlar gézéniine alindifinda Tek Fiyat [halesinde, talebin Hazine'nin deyece-
gi daha yiiksek faizi talep miktanindaki artigla kargilayacak kadar esnek oldugu durumda,
Hazine daha yiiksek hasilat elde edebilecektir.1?)

218)Steven E.J. Diana Dumitry; "Auctioning Treasury Securities" Economic Comentary June 1992, Fed. Des. Bank of Cle-
veland.

219)Chari V.V - Robert Weber; "How the U.S5.Treasury should auction its debd?" Quarterly Review Fed.Res. Bank of Mi-
nepolis, 1992, 5.23¢
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b- Tiirkiye’de Ihale Sistemi, Tarihgesi ve Son Geligmeler

Hazine, i¢ borglanma senetlerinin satiginda 1985 yilindan itibaren, ihale sistemi kul-
lanmaya baglamigtir. 1986 yilimin Ekim aymna kadar 6 ay vadeli Hazine Bonosu ve 1 yil va-
deli tahvil olmak {izere sadece iki gesit senet bu gekilde satilmigtir. 1986 yili Kasim ayin-
dan itibaren ise; Hazine, diizenli bir takvimi olugturarak bor¢lanma araglarin: arttirmigtir.

1985 yili Mayis ayindan, 1991 yah Mayis ayina kadar Hazine Ig borglanma senetlerini
satacag miktan 6nceden belirleyerek ihrag etmigtir. Satilacak olan miktar her hafta Pazar-
tesi glinli Merkez Bankas: aracilify ile tiim kuruluglara bildirilmis, ihalelerde belirtilen
miktarlar tizerinden sahg yapilmgtir.

1991 y1li Mayis ayindan itibaren bor¢lanma maliyetini diigiirebilmek amaciyla Hazi-
ne satacag miktan belirlemeyi birakip, faiz oranini belirleme yoluna gitmistir. Hazine’nin
belirledigi faiz oranindan miktar tekliflerinin verildigi bu sistem, bankalann teklif miktar-
lanini biiyiik olgiide diigiirmeleri iizerine Hazine'nin borglanma programinda sapmalara
neden olmusg, 1991 yili Temmuz ayindan itibaren bor¢lanma maliyetini daha iyi kontrol
edebilmek amaci ile hem fiyat hemde miktar teklifleri yatinmcilarin kararana birakilmis,
Hazine satacag) miktan gelen tekliflerin uygunluguna ve kendi nakit ihtiyaglarina gore
belirlemeye baglamugtir. Ihale yolu ile ihrag edilen biitiin Devlet tahvili ve Hazine Bonola-
n kuponsuz senetler olup iskontolu olarak satilmaktadir. Bunlar 3,6,9 ay vadeli Hazine Bo-
nolan ve 1 vadeli Devlet tahvilleridir. Ayrica Hazine zaman zaman nakit yontemi ve liki-
dite kontrolii amagh kirtk vadeli ihaleler de yapmaktadur. Thale tiim gergek ve tiizel kigile-
re agiktir. Thaleye katilabilmek igin minimum teklif miktar1 50 milyon TL’sidur. fhaleye kati-
lanlar 100.000 TL.’s1 degerinde bir birimlik tahvil veya bono icin 6nerecekleri fiyat: belirle-
yerek tekliflerini Merkez Bankasi'na iletmektedirler. 1994 y1lina kadar bankalar, kamu ku-
rumlari, aract kurumlar ve sigorta girketleri nominal tekliflerinin %1'ini, digerleri ise tama-
mini ihaleden 6nce teminat olarak yatirmak zorundayken 01.01.1994 tarihinden itibaren
teminat orani herkes icin %1’e indirilmistir.

Bankalar digindaki resmi kuruluglar ve T.C. Merkez Bankasi, Hazine uygun gordii-
gl takdirde, fiyat ve verim belirtmeksizin miktar teklifi vererek ihaleye katilabilmekte ve
ihalelerde olusan ortalama fiyattan tahvil veya bono satin alabilmektedirler. Ortalama fa-
iz oranindan yapilan satiglar ihale miktanna ilaveten yapilmaktadir.

Hazine bugiine kadar yaptig ihalelerde iki ayr ihale teknigi kullanmigtir. Bunlar-
dan birincisi "Farkli Fiyat Ihalesi" (Multiple price auction) diye adlandirilan ahcilann tek-
liflerinin en yiiksek fiyattan en diigiik fiyata (en diigiik faizden en yiiksek faize) dogru si-
ralanip, belirlenen fiyatin iizerinde teklif veren alicilarin teklif ettikleri fiyattan satim igle-
minin yapildig sistem ile "Tek Fiyat Ihalesi" (Uniform price aution) diye adlandinlan yine
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tekliflerin en yiiksek fiyattan en diigiik fiyata dogru siralamip, ancak bu kez ihalenin kesil-
digi fiyatin tiim tekliflere uygulandigs sistemdir. Hazine 1994 yilina kadar Farkl Fiyat iha-
le sistemi uygulamus, ilk olarak 1994 yilindaki 1 yil vadeli tahvil ihalesinden itibaren Tek
Fiyat [hale sistemi uygulamasina gegmistir. Bu sisteme gegilmesindeki amag, her katilimci-
nin verdigi fiyat ne olursa olsun kabul edilen en yiiksek getiriyi elde edecegi igin risk ve
belirsizlik unsurunun azalmasi ve maliyetin diigmesi, ayrica 1994 yilinda uygulamaya ko-
nulan Devlet Kagitlarindan kaynakta stopaj kesilmesi uygulamasini kolaylaghirmasidir.

Aancak, 01.01.1994 tarihinden itibaren uygulamaya konulan Devlet Tahvili ve Hazi-
ne Bonolan faiz gelirlerinden %5 oraninda vergi kesintisi uygulamas: ve ekonomik kon-
jonktiirdeki olumsuz gelismeler, Hazine’nin Tek Fiyat ihale sistemindeki beklentilerini
olumsuz ydnde etkilemigtir. Devlet kagitlarindan vergi kesintisi yine aymi tarihten itiba-
ren uygulamadan kaldinlmasina ragmen taleplerde herhangi bir arbg olmas: nedeniyle
Hazine 11.03.1994 tarihinden itibaren tekrar Farkh Fiyat Ihale sistemi uygulamasina geg-
migtir.

Thalenin sonucu Merkez Bankas: tarafindan (Reuter ve Telerate aracilig ile) duyu-
rulmakta, ihaleyi kazanamayanlarin teminatlan ise ayn giin iade edilmektedir.

Hazine ihale sistemine gegtigi 1985 yilindan bu yana, her hafta Carsamba giinti iha-
le yapmakta ve ihale giiniinden bir hafta sonra, yani vade baslangicinda, satig iglemini
gerceklestirmekte; ihaleyi kazananlardan kazandiklari miktanin teminatlarindan arta ka-
lan kismi satig giliniinde tahsil etmekteydi. Ancak senetlerin ihale giinii ile satig giinii ara-
sinda yedi giin gibi bir siire olmasi alicilarin teminatlarinin bu siire igerisinde herhangi
bir getiri elde etmemesi ve 1994 yilina kadar alicilara farkli oranlarda teminat uygulanma-
s1 talepleri olumsuz yonde etkilemistir. Bu olumsuzluklann ortadan kaldinlmas: amaciyla
11.03.1994 tarihinden itibaren ihalelelerin her hafta sah giinii, sati§ iglemlerinin ise bir son-
raki giin yapilmas: uygulamasina gecilmistir.

Ig borglanma senetlerinin basim iglemleri tamamlanincaya kadar kisilere senetleri
temsilen makbuz verilmektedir.

fhaleyi kazanmasina ragmen, ihaleden vazgegen veya vade baglangicinda yatirimla-
n gereken tutarlara yatirmayan kurumlann %1 oranindaki teminatlart Hazine'ye irad kay-
dedilmekte, takip eden ihalelerde ise teminat orar1 %11’ yiikseltilmektedir. Bu durum
tekrarlandify takdirde teminatlar sirasiyla %26, %51, %76 ve %100 oranlanna yiikseltil-
mektedir. Teminatlan yiikseltilen kuruluglann teminatlarinin indirilmesine, ihale yiikiim-
liiliiklerini yerine getirme gartlari gozoniine alinarak, Hazine ve Dig Ticaret Miistegarhigin-
ca karar verilmektedir.
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ihaleyi, kazananlara, yani ortalama fiyat ve iizerinde teklif verenlere, yine Hazine
uygun gordiigii takdirde ihalede kazandiklan miktarla sinurli olmak iizere, ihalede olusan
ortalama fiyattan ilave senet alabilme opsiyonu taginmaktadir. Bu yontem "ihale dis1 sa-
tis" (opsiyon) olarak adlandirilmaktadir. ihale digi satiglar toplam ihrag miktarnin (nomi-
nal) %25'ini gegmemektedir. Taleplerin belirtilen limiti agmas1 durumunda, teklifler en
yliksek fiyat veren kuruluglardan baglanarak siralamaya tabi tutulmakla ve limite ulagin-
caya kadar olan teklifler opsiyon hakkini kazanmaktadir. Opsiyon hakkin kullanmak is-
teyen kigiler tekliflerini ihalenin ertesi giinii saat 12'ye kadar bildirmek ve teminatlarim
yatirmak zorundadirlar.(?20)

c-"TAP" Satislan

1988 yilimin Ekim ayindan itibaren Hazine, 1 yildan uzun vadeli tahvillerin ihracin-
da "Tapping" (Musluk Sistemi) ad1 altinda bir sistem kullanmaya baglamigtir. Hazine yat:-
nmcilann istedikleri zaman satin alabilecekleri uzun vadeli degigken faizli tahvilleri Mer-
kez Bankasi'na depolamaktadir. Merkez Bankas: "Tap" sahglan siiresince sadece araci ve
depolayici gérevini gérmektedir. Bu tahvillerin vadeleri 2 ile 5 y1l arasinda degismekte, fa-
iz 6demeleri ise 3 ay, 6 ay veya yilda bir faiz 6demeli olarak belirlenmektedir. Mesela, 2 y1l
vadeli yilda bir faiz 6demeli tahvillerin faiz orani, kupon vade baglangig tarihinden énce-
ki 1 y1l igerisinde gerceklestirilen 1 y1l vadeli tahvil ihalelerinin faiz oranlaninin basit arit-
metik ortalamas: alinarak hesaplanmaktadir.

Bu tahvillerin getirilerinin, faiz oranlarinin gegmis hareketleriyle baglantili olmas:
tahvilleri yatinmcilar igin cazip bir yatinm araci haline getirmektedir. Sabit faizli bir dev-
let ig bor¢lanma senedi, piyasa faiz oranlanimn yiiksek oldugu dénemlerde yatinmcimn
vade sonun akadar zarar etme riskini, faiz oranlaninin diigiik oldugu dénemlerde ise dev-
let agisindan yiiksek faiz 6deme riskini getirebilmektedir. Kupon 6deme tarihlerinde faiz
oraninin yeniden belirlenmesi her iki tarafin da riskini ortadan kaldirmaktadir.

Hazine, "Tap" satiglaninda farkli vadelerdeki tahvillere farkil limitler uygulamakta
ve senetlerin satiga sunulug donemi de yine Hazine tarafindan belirlenmektedir. Herkes
stzkonusu tahvillerin satiga Hazine’ce izin verildigi siirece satinalmak i¢in dogrudan Mer-
kez Bankasi'na bagvurabilmektedir. Nakit yonetimine bagh olarak ihrag edilen tahvillerin
Hazine tarafindan degistirilebilmekte veya farkli vadelerdeki tahvilleri arasinda aktarma-
lar yapilabilmektedir.

Hazine, Tap sistemi ile 2, 3, 4 ve 5 y1l vadeli I¢ Borglanma Senetlerinin ihracina bagla-
dig 1988 yilindan 1991 yilina kadar satig miktarlan Tahvil ve Bono borglanmasinin yakla-
stk %401 iken, bu oran sonraki yillarda %3’e diigmiig, 1993 yilinda ise ancak 302 milyar
TL'lik satig gerceklestirilmis (Tablo: 58) Bunda, bu kagitlann ikincil piyasasinin yeterince

220)Cakar, Selim, Pehlivan, Nilgiin; a.g.e., 5.37.
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geligmig olmasinin yanisira, piyasalann uzun vadeye iligkin beklentilerinin bir belirsizlik
yoniinde olmasi ve bu belirsizlifin primi olarak talep ettikleri muhtemel getirilerin de
"Tap" kagitlannin getirilerinden yiiksek olmas: etkendir. Piyasa mekanizmas: iginde bu-
glinki sistem ﬁygun olmakla beraber kagitlarin getirilerinin ge¢mis dénem ihalelerine en-
deksli olmasi piyasanin beklentilerini gecikmeli olarak yansitmakla ve bu da talebi olum-
suz yonde etkilemektedir.

d- Halka Sati§ Yontemi

Devlet i Borglanma Senetlerinin alici tabanimi genisletmek ve kiigiik yatinmeilarin
da senetlere yatinm yaparak tasarruflanim bu gekilde degerlendirmelerini saglamak ama-
cyla 1992 yilinin Agustos ayindan itibaren ilk olarak {i¢ kamu bankasi (Ziraat Bankasi,
Halk Bankasi, Emlak Bankasi) aracilif ile halka satig yontemi kullanilmaya baglanilmig-
tir. Ancak, araci1 bankalanin komisyonlan diigiik bularak sahsta isteksiz davranmalan ve
basinda gikan yanhs yorumlar bu kagitlann beklenen diizeyde satigin1 engellemistir. ilk
ihragta sadece net 230 milyar TL'hik satig yapabilmigken, sonraki ihraglarda bankalara veri-
len komisyonu arthirmak ve kapsaml bir reklam kampanyasinin ardindan satiglar nispe-
ten daha baganli olmustur. Halka satiglarin daha genig bir kitleye yayilmas: amaciyla Ara-
ik ayinda yapilan satiglara talep eden 6zel ve kamu bankalaninin da dahil edilmesi ile
1992 yilinda toplam 4.5 trilyon TL'lik satig gerceklestirilmistir.

1993 yilinda Hazine, arac1 bankalara verdigi komisyon yiizdekisini diigiirmekle bera-
ber, verilen faizi yiikselterek bu kagtlara olan talebi arttirmak yoluna gitmig ve satislan
periyodik hale getirmigtir. Zamanla Hazine, komisyonun yansira faizi diigiirmek suretiy-
le de kagitlann maliyetini diigiirmiigtiir. Hazine halka arz sisteminde baganli olmug, 1993
yilinin Kasim ve Aralik aylarinda yapilan ihraglar haricinde satisa sundugu miktarlann ta-
mamini satmugtir. Hazine 1993 yih satiglanmin yaklagik %18’ini halka satiglar aracilif ile
gerceklestirmis, toplam net satig tutan ise 43 trilyon TL’ye ulagmugtir. Yilhin son dénemin-
de, piyasa faiz oranlarinin agin yiikselmesi ile kagidin faizin piyasa beklentilerine gore dii-
stik kalmasi dolayisiyla beklenen talep olmamustir.

1994 yilinda Hazine yine periyodik olarak halka satiga devam etmig, katilimi arhir-
mak amaciyla minumum satig miktarini 1,5 ve 19 milyon TL olarak belirlemis ve s6zkonu-
su kagitlan degisik vadelerle ihrag etmistir. Ancak, piyasadaki belirsizlikler, bankalarin sa-
tiglarda isteksiz davranarak talebi degisik yonlendirmeleri ve ikincil piyasalarda farkh
oranlarda faiz uygulamas: sonucu kagitlanin degerlerinin diigmesi ihraglara beklenen ilgi-
yi gstermemistir. (Tablo: 63)

1994 yilinda ihraglann bankalar disinda PTT gubeleri aracihig; ile de yapilmas: diigii-
niilmekte ve elemanlann egitimi ve kagitlann fiilen basiminin ve sahg sirasinda teslimi-
nin saglanmas: yoniinde galiymalar yapiimaktadir.
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Tablo 63
iGC BOGLANMA SENETLERININ HALKA SATISI
(MILYAR TL.)
(vADE 1992 1993 1994+
lbay 3913.50 10376:60 7930.12)
llaay 476,60 32568.20 145,65
fls viL 86.70) 0.00 246,49
Il-ropw 4476.80 42944.80 8423.25]
*Subat sonu

KAYNAK: Naciye KAYA a.g.e. 5.17'den alinmigtir.

Ayirca Halka satiglarda vade sonunda yeni kagitla degistirilebilir kagitlar ihrag edil-
mesi hem ihrag islemleri biirokrasisini ve ihrag maliyetlerini azaltacak, hem de ihraca olan
talebin stirekliligini saglamaya katkida bulunacaktr.

Thale, Tap ve Halka satis yontemleri ile satilan Devlet I¢ Bor¢lanma senetleri vadele-
ri dolmadan paraya doniistiirillememekte; vadesi gelen senetlerin 6demeleri T.C. Merkez
Bankasi ve Ziraat Bankas: aracilig ile yapilmaktadir. Senetlerin, 6denmeleri gereken tarih-
ten itibaren kupon faizleri beg y1l, anaparalarn ise on (10) y1l sonra Hazine lehine zaman
zaman ugramaktadir. Ayrica, kamu kurumlarinin yapacaklan ihale ve s6zlegmelerde ku-
ponlu senetler nominal degerleri, iskontolu senetler ise anaparaya tekabiil eden satig de-
gerleri lizerinden teminat olarak kabul edilmekte, Hazine tarafindan satilan milli emlak
bedellerinin 6denmesinde de ayn1 degerler esas alinmaktadir. S6zkonusu senetlerin dispo-
nibl deger olarak sayilmalan halinde, T.C. Merkez Bankasi tarafindan ilan edilen fiyatlar-
dan degerlendirilmektedir.?2)

e- Devlet I¢ Bor¢lanma Senetlerinin Vergilendirilmesi

1993 yili sonuna kadar yiirtirlitkte olan uygulamaya gore, sahislar Gelir Vergisi sto-
pajindan muaf (gerek faiz geliri, gerekse alim satim kazanglan dolayisiyla) kurumlar ise
Hazine Bonosu ve Devlet Tahvili gelirlerini Gelir Vergisi Kanununun (GVK) miikerrer
39'uncu maddesine goére indirim konusu yapmakta ve indirilen bu gelirler {izerinden ku-
rum tarafindan Kurumlar Vergisi (KV) taksitleri ile birlikte demek {izere, Hazine Bonosu
faizlerinden ve alim satim kazanglarindan %15, Devlet Tahvillerinden ise %10 vergi tevki-
lat1 yapilmaktaydi.

221)Kaya, Naciye; Tiirkiye'de Ig Borgz Sistemi ve Uygulamadaki Son Gelismeler, HDTM Basilmamg Uzmanlik raporu,
1994, Ankara, s. 17.
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26.12.1993 tarih ve 3946 sayili Kanunla Devlet kagitlannin vergilendirilmesi degisti-
rilmig ve 01.01.1994 tarihinden itibaren s6zkonusu menkul kiymetlerin faiz demeleri sira-
sinda gergek ve tiizel kigilere %5 oraninda vergi kesintisi yapilmas: ongoriilmiigtiir. An-
cak, 1993 yilimin son donemlerinde zaten azalma egiliminde olan talebi olumsuz yénde
01.01.1994 tarihinden itibaren %5 vergi kesintisi kaldinlmugtr.

C- iC BORCLANMA SENETLERININ IKINCIL PIYASASI

Tiirkiye’de i¢ borglanma senetlerinin ikincil piyasasinin durumuna baktifimiz za-
man son birkag yildir nemli agamalar kaydetmesine ragmen hentiz tam olarak etkin bir
iglerlik kazandign séylenememektedir. Bu konuda en biiyiik adim, 17 Haziran 1991'de Is-
tanbul Menkul Kiymetler Borsasinda bir tahvil piyasasinin (Menkul Kiymetler piyasasi)
olugturulmas: ile ahilmugtir.

ik agamada iglemler Devlet Tahvilleri ve Hazine Bonolan ile baglamg, daha sonra
borsa kotundaki 6zel sektor tahvilleri ile dovize endeksli gelir ortakhi) senedleri ve tahvil-
ler de ilave edilmigtir. Béyle bir piyasanin kurulug amaci, hisse senedi d1§mdak1 menkul
kiymetlerin ikinci el piyasa iglemlerinin organize bir gekilde biitiin alic1 ve saticilan bir ara-
ya gelerek geffaf ve rekabetgi bir ortamda gergeklegmesini saglamaktir.

Merkul Kiymetler piyasasindan tahvil alim ve satimlan IMKB'nin yetki verdigi ban-
kalar ve araci kurumlar tarafindan yapilmaktadir. Minimum iglem miktar1 5 milyon TL.
dovize endeksli tahviller igin ise 1000 déviz birimidir. iglem yapmak isteyen yatnmeilar
borsanin yetki verdigi kuruluglanin menkul kiymetler merkezine giderek veya telefonla
arayarak emirlerini verebilmektedirler. Araci roliinii iistlenen kuruluglara bu hizmetleri
kargihiginda belli bir komisyon 6denmektedir.

TABLO: 64
HAZINE BONOLARI VE DEVLET TAHVILLERI
iKINCIL PiYASA iSLEM HACMI(TRILYON TL.)

YiL MIKTAR ARTIS HIZI(%)
1990 96.2 -

1991 270.3 2809
1992 603.8 223.4)
1993 3 1826.3 302

KAYNAK:Naciye KAYA a.g.e. s.21'den alinmigtir,
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Boyle bir piyasanin olugturulmas ile yatinmalar menkul kiymetlere yatinm yap-
mak istedikleri takdirde daha hizli ve daha diigiik maliyetle ahhm satim yapma, bir¢ok yeri
arayarak en iyi fiyata ulagmaya galigmadan emirlerini piyasaya ileterek bulunabilecek en
iyi fiyattan islemlerini gerceklegtirme imkani bulmaktadir.

IMKB’de kurulan Tahvil Piyasasi, kuruldugundan bu yana giderek artan oranlarda
iglem hacmine sahip olmasina ragmen yine de mevcut olan tek diizenli ve sadece belli bir
kesime hitap edebilen yerel bir piyasa oldugu igin yetersiz kalmaktadir. Bu yiizden ig borg-
lanma senetlerinin ikincil piyasa alim satimlan daha ¢ok tezgah iistii piyasasinda gercek-
legtirilmektedir.(22)

fkincil piyasanin gelistirilmesine iligkin olarak Sermaye piyasas1 Kurulunun 31 Tem-
muz 1992 tarihinde yayimlanan "Menkul Kiymetlerin geri alma veya satma taahhiidii ile
Alim Satimi1 Hakkinda" ki tebligi ile repo iglemlerine yasal bir boyut kazandirilmistir.

Bilindigi gibi para piyasasi araglanindan birisi olan repo, belli bir tarihte belli bir fi-
yattan geri satinalma tahhiidii ile menkul kiymet satarak nakit temin etme ySntemidir.
Sozkonusu iglem kars: taraf agisindan ters repo olarak adlandinlmaktadir. Repo ve ters re-
po iglemleri ile yatinmcilar kisa dénemli nakit fazlalarnin1 degerlendirebilmekte veya kisa
vadeli fon ihtiyaclarim kargilayabilmektedirler. Repo anlagmalan ile piyasada istenildigi
anda nakte gevrilebilmek olanagina sahip olduklan igin i¢ bor¢lanma senetlerinin daha
kolay el degistirebilmesi bir bagka degisle likitite kazanmas: saglanmistir.

1980'li yillardan itibaren repo, TC. Merkez Bankasin’ca agik piyasa araci olarak kulla-
nilmis ve 1992 yilina kadar sadece Merkez Bankasi ve bankalar arasinda reponun kullanil-
masina izin verilmigtir. S6zkonusu yasal engele ragmen repo 6zel kisiler, kuruluglar ve
bankalar arasinda ragbet gérmiis ve sikga bagvurulan bir iglem olmustur. Yasal diizenle-
me getirilmeden 6nce repo iglemlerinde yazih bir anlasma yapilmadigindan iglemlerin ta-
kibi ve kontrolii de sdzkonusu olamamug; tek bir senedin kullanilarak birden fazla kisiyle
repo igleminde kullanilmas: gibi bir durum ortaya grkmugtir. Tlgili tebligin yayinlanmasi
ile repo iglemlerinde taraflar arasinda iglemlerin genel esaslarini diizenleyen yazih bir ger-
ceve anlagmas: yapilmasi, repo yapan kuruluglarin menkul kiymet ve miisteri bazinda ig-
lemden dogan taahhiit ve sorumluluklarini nazim hesaplara intikal ettirmek suretiyle izle-
me zorunlulugu gibi gesitli uygulamalar getirilmigtir. Repo iglemlerinin tebligin belirttigi
hiikiimlere uygun olarak yayillip yapilmadifi konusunu ise SPK iistlenmis, yetkili kuru-
luslarin yaptiklan iglemlerle ilgili olarak belli araliklarla SPK’'na bilgi vermeleri zorunlulu-
gu getirilmigtir.(*%)

222)Emil, Ferhat,-Cakur, Selim; Goverment Domestic Debt. Management in in Turkey, HDTM Rapor, 1991, s. 29.
223)Ak, Emil; "Repo-Ters Repo™ Bankacilik Dergisi, Mart 1993, Istanbul, 5. 14.




TABLQ: 65

ikinct EL pivasa IsreM HACME

(MILYAR, TL)

- J HISSE QEE;GR DEVLET |HAZINE BANKA gigighlél #1NANSMAN gggigﬁxt KONUT ViﬁkisA

SENEDL | ;v | TAHVILY [BONOSU BONOSU | conery BONOSU ok SERTiié; K19§E¥ TOPLAM
1986 | 8.7 104.4 | 546.4| 1411.9| 36.4 289.2 0.0 0.0 0.0 0.0 2397.0
1987 | 105.4 | 394.9 ] 1520.1| 3219.9] 95.5 359.6 51.7 86.3 0.0 0.0 5833.4
1988 | 149.0 | 1032.2 | 2630.9| 7320.9| 170.3 394.6 175.7 13.7 0.0 0.0 11887.2
1989 | 1754.4 | 1463.3 | 10828.0| 18762.8| 188.3 1081.9 | 856.9 1558.4 16.2 0.0 36510.3
1990 |  16148.0| 3006.1 | 61802.9; 32044.8! 197.8 918.3 | 6709 1631.9 168,1 0.0 | 116588.8
1991 | 35775.2[12428.8 $142192.6] 131825.2] 146.6 1902. 5 512.8 2828.0 46,3 0.0 | 327658.2
1992 | 56403.511301.8 P09000.0| 375682.41 416.8 13683.6 1141.8 11275.9 34,2 2244.9 | 6811B4.9
1993*! 302585.3| 6927.5 [515773.9| 931830.4 254.8 0.0 513.7 43585.5 2.0 27911.1 17291384 .3

|

KAYNAK: Hazine Aylik Costergeleri 1993 Aralik s. 27.

*) Kasim Sonu itibariyle

48T
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BOLUM VI

EKONOMETRIK MODELLER
(ES-ANLI TAHMINLER)

A-BUTGE ACIKLARI MODELININ TAKTIMI

Modelimiz 2 denklemli, es-anli sistemle ifade edilmektedir. Eg-anh sistemle denklem-
lerimizi ¢bzmemizin sebebi; ele aldigimiz Kamu Kesimi Agiklan ve Ig borglanma konulart-
nin bir¢ok agiklayic: degiskenlerin etkesinde kalmasindan, ilgili biitiin degiskenler arasin-

da iligkileri tammlayan daha genig bir denklem tahmini igerisine girmesindendir.

Iktisadi olgularin dogalan geregi, hemen her denklem, daha genig bir eg-anlt denk-
lem tahmininin parcasidir.

Modelimizi eg-anl sistemler igerisindeki metematiksel fonksiyonu g6yledir.

E=f(N,UK_
G=f{Q,U,ZF)

1,G)

Es-anli Ekonometrik modelimiz 6z itibariyle
E = by+b;N+b,U+bK ,+bJ+b.G+ €,

G =ay+al+a,U+aZ, +a,F + €,
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Modelde:

: Kamu kesimi Biitce Agiklan

: Net I¢ Borglanma Miktan (6demeler giktiktan sonra)

: Kamu Iktisadi Tegekkiilleri Borglanma Geregi

: Bir 6nceki dénem Kisa Vadeli Borglanma

: Kamu Sabit Sermaye Yatinmlan

: Kamu Kesimi Biit¢ce Harcamalar

: Bir 6nceki modelde tanimlanan Kamu Kesimi Tahmini Biitge Harcamalan

o Rl =18

: Bir 6nceki doénem ig borglar toplami
: Borglarin Faiz Toplami (ig+Dig Borg Faiz Toplami)

™ N

— E, G modelin (2) bagimh degigkenleridir.

— G bagimh degiskendir ancak 2. modelde tahmin edilip G olarak 1. modelde yer al-
maktadir.

N,UK, ,1Z, .G ve F modelin gercek egzogen®® (bagimsiz) degigkenleridir.

— €, ve €, birinci ve ikinci denklemin hata paylandir ve aralarinda iligki yoktur ya-
ni:

Kovaryans (€, , €,) = 0 dir.

Kamu Kesimi Biitce Agiklanyla ilgili modeli olugturan diger denklemimizin tanimla-
masini yapip tahminlerini tamamladiktan sonra modelin tiimiiniin eg-anh tahminine ge-
gebiliriz.

Ana modelimize yani yapisal bicime bagl olarak eg-anh tahmine eses tegkil edecek
daraltilmig bigim parametreleri ve buna bagh denklem sistemleri agagidaki sekilde belir-
lenmigtir.

E = by+b,N+b,U+b,K ; bJ+bG + ¢,

G = aj+a,l+a,U+a,Z ja,F+ + €,

Modelin Es-anli Tahmini

ilk etapta KAMU KESIMI BUTGE AGIKLARI modeli yukandaki gibi diigiiniildii.
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Modelin 2 agamal1 E.K.K.Y. ile ¢6ziilebilmesi igin modele ait "TANIMLAMANIN" yapilma-
s1 gerekmektedir. Buna gore;

: Modeldeki Etkileyici degisken Sayisi

: 1. Denklemde yer alan etkileyici degisken sayis
: 2. Denklemde yer alan etkileyici degisken sayis:
: Modeldeki Denklem Sayisi

Ple'"’__t“ o

1. ve 2. Denklem Igin:

L :i7 L-L,>R-1 L-L,>R1
L, :5 7-5>2-1 7—-4>21
L, :4 S 3 § 3>1
R 2

Asin tarumlama her iki denklemde de mevcuttur. Bu sonuca gére model 2 agsamali
En Kiigiik Kareler Yontemi ile ¢6ziilebilir durumdadir.

(Cozlim agamasindaki 1. denklem gu hale gelir:

G = ay+a,N+a,U+aK ,+a,l+a.Z ,+aF + ¢,

2. Denklemde su gekilde yazilacaktr.

E = by+b,N+b,U+b;K ,+b]+b.G + ¢,

Esanli Model'in ¢bziimiine sirasiyla 1 denklemle baglanip, burada bulunan G (Kamu
Kesimi Biitce Harcamalar) tahmin edildikten sonra G olarak (Bir 6nceki modelde tanimla-
nan Kamu Kesimi Tahmini Biitce Harcamalar) 2. denklemde yer alacak ve Esanh olarak
¢Oziime gidilecektir.

1 — Modelin Céziimii ve Degerlendirme

Yapilan aragtirma sonucunda 1 denklemde elde edilen bulgular ve regresyon denkle-
mi su sekilde sonuglanmugtir.

G = 214,24 + 0,956N + 0,784U + 0,390K , + 1.404] + 0,468Z, , + 0,651F + €,
0052  (0142)  (009)  (0093) (0131)  (03681)

R? = 0,999 F = 483780 DW = 1.4602
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n(Gozlem Sayis1)=19 k(Parametre Sayis1)=7
Serbestlik Derecesi (n-k) = 19.7=12

I. Denklemde Hesaplanan t Tablo Degeri t Tablo Degeri
t Degerleri (0,05 Onem Seviyesi) 0,01 Onem Seviyesi
0,9556
igin t S—=1834 > 2 > 3.05.
N igin t, 0.05521 179 5
6 s 0,7844
= e——— 2 > s A
Uigin t,, 0.1416 5.53 2179 > 3.055
0,38899
Kl-l iQiI'l th = W = 4.07 > 2.179 > 3.055
ca Ea 1,4043 -
ligin , igint, = W =1503 > 2179 > 3.055
0,4679
igin t = —F———— =356 > 2179 > 3.055
“ignk, 0,1313
0,6508
ici =——=178 < 179 < 3.055
Figint, 03681 1.7 2.179

t testleri sonuglarina gore 1. denklemimizde her iki 6nem seviyesinde (0,05 ve 0,01) 1
tek degisken (Borglarin Faiz Toplami) hari¢ digerlerinde ayru yonde geligmeler olmustur.
Aldigimiz degiskenler Kamu Kesimi Biitce Harcamalan tizerinde pozitif yonde etkiler
olugturmuyg ve istatistiki bakimdan (1 degisken harig) 6nemli agiklayic1 degiskenler olarak
kargimiza gikmuglardir.

F testi ise diiglindiigliimiizden gok daha fazla bize giiven vermigtir. 1. Denklemde F
testine gore bagimsiz degigskenlerin tiimii bagimli degiskeni ¢ok iyi bir gekilde agiklayabil-
mektedir. R?nin 1’e gok yakin olugu bagimh degiskenin tamamen regresyon denklemi ile
tayin ve onunla belirlenmesi hususunda ¢ok agik giiven vermektedir.

2. Denklemde elde edilen sonuglan yani Ana denklemimizi gu gekilde agiklayabili-
riz:

E = 21.355 + 1.537N + 0.866U + 0467K_, + 1.6041 + 0,691G + ¢,
0082 (0155)  (0064)  (0,165) (0,077)

R% = 0,999 F = 29771 DW = 2.37
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Yaptifimiz analizde diger degiskenlerin sabit kaldig (Ceterus Parabus) varsayimi al-
tinda goriiliiyorki Kamu Kesimi Biitce Agig 21.355 birim kadar artmaktadur.

Devletin yil igerisinde Net ig Borglanma seklindeki borglaruginin 1 birimlik artig1 Ka-
mu Kesimi Biit¢e Agiklarini 1.537 birim kadar arttirmaktadir. Kamu Iktisadi Tesekkiilleri-
nin Borg¢lanma Gereginde meydana gelen 1 birimlik artig Biitce Agiklarini 0,866 birim ka-
dar arttirmaktadir. Yaptigimiz Analizde 6zellikle bor¢lanma politikas: igerisinde Kisa Va-
deli Ig Borglanmarun etkileri bir sonraki dsnemde ortaya gikmaktadir. Kisa Vadeli Borglan-
ma miktarinda 1 birimlik artigin kargilig: Biitce agiklarinda gecikmeli olarak 0,46 birim ola-
rak kendini gostermektedir.

Kamu Sabit sermaye Yatinmlarninun yil igerisinde 1 birimlik artig1 regresyon analizin-
de K.KBiitce aciklan tizerinde tiim degigkenleri izerinde bir artigla 1.604 birimlik bir pozi-
tif etki gsdtermektedir. Yukandaki bu iligkiler miispet iligkiye 6rnek tegkil etmektedir. Ay-
n1 zamanda iktisadi teoriye uydugu gibi, iktisadi realitiye de uymaktadir.

Bir onceki denklemde daha fazla degiskenin etkisinde kalan ve tahmini degerini
ana denklemimiz icerisine koyup ¢dziim yaptigimiz kamu kesimi Biitce Harcamalarinda
meydana gelen 1 birimlik artig, Kamu Kesimi Biitce Agiklarini 0,691 birim kadar arthrmak-
tadir.

Yaptigimiz bu yorumdan sonra Kamu Kesimi Biitce Agtklarinu etkileyecegini umdu-
gumuz bu degiskenlerin tek tek incelenmesi halinde, onlarin Bagimh (etkilenen) degigke-
ni agiklayip agiklamadigina bakalim:

2 — Modelin t (Stundent) Dagihm ve Yorumu:

Dogrusal regresyonda parametrelerle ilgili hipotez tezleri su gekilde yapilmakta-
dir.®D

Ele alinan bir bi (i=1,2 parametresi igin)

H;:b,=0

H,:b, #0

seklinde bir hipotez testi kurulur. Burada H, hipotezi parametrenin sifir olmas: veya ka-
bul hipotezi, H, hipotezi ise parametrenin sifirdan farkh olmas: veya red hipotezidir.
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Bunlardan hangisinin kabul edilecegini anlamak igin iki tiirlii t degerinden yararla-
nilir.

1) Veri Sayis1 n > 30 ise

b.—b.

==
)

b, : Ana kiitle igin standart hata

2) Veri Sayis1 n<30 ise

t degeri anlamlilik seviye e olan ve serbestlik derecesi n-k olan deger icin hesaplanir.
Yani bu degert , nk normal dagilim tablosundan okunur.
ﬂ’

Verilen anlamlhilik derecesi () ya veya (1—a) gliven sinirina gore bulunan tablo de-
geri ile 1) ve 2) de hesaplanan t degerleri kargilagtinlir. Bu su sekilde yapilir:

Regresyon dogrusundaki parametrelerin dagiliminin normal oldugu varsayilarak ka-
bul ve red alanlan belirleyen bir gekil ¢izilebilir. Yalniz b, = 0 olmas: halinde, yani ¢ift ta-
rafl test s6z konusu oldugunda asagidaki sekil gecerlidir.

Eger hesaplanan t degeri H kabul alanina diigerse H, kabul, H, red edilecektir. Ak-
si halde H, kabul H red edilecektir.

' '}
: i | ' o | : Rec
H - Red : hﬂ Kabul : Hn g
- vr : . . = 1B B
H,1 : Kabul i h‘l : Red : H‘I : Kabul
! . I
1 ; 1
|
| |
I
|
| 1
“ten U

L)

Sgkil :  Cift taraf]l hipotez testi

224)lgikara, Baki; Regresyon Yontemleri ve Sorunlan, Istanbul LU.LF. Yayin No: 2100/358 Fen Fakiiltesi Basimevi 1975,
s. 53.
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Her bir parametreyi test edersek; bu durumda olusgacak hipotezler ve alternatifleri

su sekilde olacaktir.

NiginH,:b,=0 UiginHy:b,=0 K,_,iginHy:b,=0

HI:b]fO

H,#b,=0 H, # b,

NiginHy:b,=0 GiginHy:bs=0

H,:b,#0

Gozlem Sayisi (h) : 19

Parametre Sayisi (k) : 6

Serbestlik Derecesi (n—k):19—6 = 13

II. Denklemde Hesaplanan

"t" degerleri L
Sﬂ
"y _ 1537 _
Nigin t, = 0082 - 18.74
g4 0,866 X
Uigin ty, = 0155 5.59
0,467
K_;igint, =—d-()——~=730
1,6
ligin t, = 0165 - 9.72
3 0,691
Gigin ty, = 0077 8.97

"t" testi sonuglarina goére yorumlar su sekilde olacaktir:

t tablg degeri t tabl? degeri
(0,05 Onem Seviyesi) (0,01 Onem Seviyesi)
> 2.160 > 3.012
> 2.160 > 3.012
> 2.160 > 3.012
> 2.160 > 3.012
> 2.160 > 3.012

Degerlendirmelerimizde hem 0,05 ve hem de 0,01 6nem seviyesi ele alindif igin yo-
rumlar, her iki 6nem seviyesi iginde gecerlidir. Buna gore, her iki 6nem seviyesinde ayin

yonde geligmeler olmugtur.

N’in (Net I borglanma) parametresi igin yapilan "t testi" sonucunda E'yi (Kamu Kesi-
mi Biitge Agiklarin) tek bagina etkilemektedir. Bu durumda Hy: b, = 0 hipotezini red
eder. H; : by # hepotezini (b,'in sifirdan farkl oldugu sonucunu yani Net I¢ Borglanma
marjinal meylinin sifirdan farkh oldugunu) kabul ederiz.
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Kisacas: "t testi" sonuglarina gore ele aldigimiz degiskenler, Kamu Kesimi Biitge Agik-
lanm pozitif yonde etkileyen ve elde edilen tahminlerle istatistiki bakimdan anlaml,
onemli bir agiklayic1 degiskenler olarak kargimiza gikmaktadir. Ozellikle standrt hatanin
kiigiik olmasi parametrelere tahminlerinin anlamh olmasim arttiric1 yénde saglanmugtir.

Bu da teorik olarak bekledigimiz iligkinin aynisini bize géstermektedir.

3-Student t Dagilimindan Elde Edilen Giiven Arahg::

H, hipotezinin reddedilip H,'in kabulunden sonra yapilacak bir iglemde giiven sinir-

larinin olusturulmasi, diger bir degisle nokta tahmininden aralik tahminine gegilmesi-
dir.?®)

Giiven arahginin anlami: Ana kiitlenin bilinmeyen parametresi b;’lerin 100 kareden
95* tanesinde, belirlenmig bu sinirlar arasinda yer almasidur.

t istatistifinden hareketle

~

t= b—b,
S(b)

(n-k) Serbestlik derecesiyle.

Once 95 giiven sininm seger, t tablosundan (n-k) serbestlik derecesiyle ¥t ,,; degeri-
ni okuruz. Bu bize t'nin (n-k) serbestlik derecesinde -t; ., ile +t,,- arasinda yer almasi
olasiiginin 0,95 oldugunu gosterir.

Dolayisiyla
P{ —typs <t < +typs} =095

oo (fbi 'bi)/sfbi)

ifadesini yerine koyarsak gunu buluruz:

b b,

P{ —tg05 < _(ﬁ"< o005 } = 0,95

P {b, —tyops (Sb) < by < by +o05(Si) } = 0,95

225)Gengceli, Mehmet; Ekonometride Istatistik Ilkeler, [st. 1989, s. 169.
*  Giiven aral@imun 6nem scviyesini 0,95 kabul ettigimiz igin burada bu gekilde ele aliyoruz.
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buradan

b, = b, ;055 (S’bi) (n—Kk) serbestlik derecesiyle b igin yiizde 95 giiven aralig bulu-
nur?)

Bu uygulamay1 modelimiz iizerinde deneyelim,

Bu uygulamaya otonom parametremizide dahil etmedik. Buna gore serbestlik derecesi:
(n—k) = 19—5 = 14 bulunacaktr.

to,0z5 'in 14 serbestlik derecesindeki degeri t tablosundan 2.145 okunur. Oyleyse para-
metrelerin ytizde 95 giiven araliklan sinirlan goyledir.

N igin = b, = 1.537 ¥ (2.145) (0,082) = 1.537 ¥ 0.176
1.361 < b, < 1.713

H, : b, = 0 seklindeki hipotez giiven sinirlan diginda kaldifindan reddedilerek H, : b, #
hipotezi kabul edilecektir. Buna gore 1.361 den biiyiik ve 1.713 den kiigiik bir degeri iger-
mesi halinde H, kabul edilecek, diger biitiin degerler igin H, reddedilecektir.

Diger parametrelerde ise durum su gekildedir.

Uigin — b, = 0,866 ¥ (2.145) (0.155) = 0.866 70,332
0,534 < b, < 1.198

K,_, igin - b, = 0,467 ¥ (2.145) (0.064) = 0.467 30,137
0,330 < b, < 0.604

I igin — b4 = 1,604 ¥ (2.145) (0.165) = 1.604 70,354
1,250 < b4 < 1.958

G igin — b, = 0,691 7 (2.145) (0.077) = 0.691 70,165
0,526 < b, < 0.856

Ele alinan degiskenlerin bu giiven sinirlan i¢inde H;: b, # 0 hipotezi
gegerli olacaktir.

226)A. Koutsoyiannis Ekonometri Kavrami, Ekonometri Yontemlerin Tarutimuna Girig, Ankara, 1989, s. 94
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4- Modelin Uygunlugunun Tayininde R?

Ekonomik aragtirmalarda "belirginlik katsayis1” ad1 ile anilan R?, etkileyici degigke-
nin (egzogen degigkeninin) etkilenen degiskeni (endogen degiskeni izah edebilme husu-
sundaki "yeterliligini" gosterir. Bu 6zelligi dolayisiyla R? testi model yapiminda biiyiik bir
Gneme sahiptir.

R? testi saglam ve kuvvetli bir bodelde, bagimsiz degigkenin bagli degsikeni izah
edebilme bakimindan giicliliigiinii ve madelin matematiksel &zelligindeki uygunluk de-
recesini tayin bakimindan daha biiyiik bagan ile kullarulabilir,?%)

0<R%<1 arasinda yer alan belirginlik katsayisi gok kere regresyon diizleminin verile-
re yakinhim gosteren bir uygunluk 6lgiisii olarak kullanilmaktadir. Bu yaklasim icinde
R%nin yiiksek olmasi modelin verilere iyi uydugunu, diigiik olmas: ise uymadiginin gos-
tergesidir.(#%®)

Buna gére R?=1 oldugu zaman bagimh degigkendeki degismenin tamam izah edile-
bilmektedir. Bu taktirde bagimh degismenin %100ii bagims:z degiskenlerdeki degisme ile
izah edilebilir. Sonug olarak R?, 1’e yaklagtig siirece bagimli degiskenle bagimsiz degis-
kenler arasindaki baglant: izah edilebilmektedir.

Sifira yaklagtig siirece ise sbzkonusu baglantinin etkileme-etkilenme iligkisi azalir.
Biitiin bunlan modelimizde su gekilde izah edebiliriz:
Modelimizde R?=0,999 olarak hesaplanmustir. Bu oran oldukga yiiksektir.

Buna gore yapthgimiz regresyon analizi sonucunda bagimli degiskenimiz olan Ka-
mu Kesimi Biitce Agiklarindaki degigsmelerin 0,99'u Neti Igborglanma, Kamu iktisadi Te-
sebbiisleri Bor¢lanma Geregi, Kisa vadeli borglanma’nin bir 6nceki donem tesiri, Kamu Sa-
bit Sermaye Yatinmlan ve 1 6nceki modelde gesitli degiskenlerle tamamlanan Kamu Kesi-
mi Tahmini Biitge Harcamalan gibi degigkenlerin olusturdugu bagimsiz degiskenlerdeki
degismelerle agiklanabilecegini gostermektedir. 56z konusu ¢ok kiigiik bir yiizdede bu de-
giskenlere bagh olmayan degiskenler tarafindan agiklanmaktadur.

Modelimizdeki R? nin 0,999 gibi yiiksek olugu, bu regresyon denklemi igin matema-
tiksel ve Istatistiksel 6zelligi ile verilere ve dolayisiyla gercege uygundur denilebilir. Bag-
ka bir deyimle aragtirma alaninda kullanilan regresyon denklemi amaca uygundur ve boy-
lece bizi gercege yaklagtirma bakimindan baganihdir denilebilir.

227)Kiligbay, Ahmet, Ekonometrik Metodlar ve Aragtirma, [st. 1975, s. 228-233
228)Genceli, Mehmet; a.g.e., s. 377.
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R¥nin "F Testine" tabi tutulmas1 (Regresyonun Genel Anlamhiligiun Sinanmasi)

Smamamnn amaci (N, U, K, ;, I ve G) agiklayici degigkenlerinin bagimh degisken (E)
iizerinde gergekten anlamli bir etkilerinin olup olmadigini ortaya gikarmugtir.

Kural olarak regresyon genel anlamli§inin sinanmasi ile

Hy:b;=b,=by=b, =by =0 sifir hipotezinin

H;:b#b,#b#b,#b;#0 yani b’lerin hepsi birden

sifir degildir, almagik hipotezine kargi irdelenmesi kastedilmektedir. Sifir hipotezi
dogru ise, yani gercek parametrelerin hepsi sifirsa, bagiml degisken ile bagimsiz degis-

ken arasinda dogrusal iligki yoktur.(229)
Bu bakimdan F testi ile ilgili sonuglan irdelemeye baglayalim.

Regresyon analizi sonunda F degeri 29 771 olarak hesaplanmigtir. Bu bilgiyi kullana-
rak tablo F degerini bulup kargilagtinhim.

n=19

k=

vy=k—-1=6-1 =5
v,=n—k=19-6=13

F(k_l):(n—k}ﬂ_’ F(5,13)0,05 =202:F (5’]3)0'0] = 4.86

F(5f13)0,01 F(5f13)0,05
F, > F F, > F
29711 > 4,86 29771 > 3.02

Goriildiigii gibi her iki 6nem seviyesinde F testine gore; agiklayici (bagimsiz) degis-
kenlerin tiimii agiklanan (bagimli) degiskeni (Kamu Kesimi Biitce Agiklan) rahathkla agik-
layabilmektedir. Buna gore sifir hipotezini yani H;: b; = b, = b, = b, = 0red eder, H;: b,
¢ b, # by # b, # b, # 0 (b lerin hepsi sifir degildir) hipotezini yani regresyonun anlamh ol-
dugu hipotezini kabul ederiz. Zaten hesaplanan F degerinin ilk bakista yiiksek degerde
olusu, bize bafimh degisken ile onu agiklamaya caligan bagimsiz degiskenler arasinda an-
laml bir iligkinin varhgina isaret etmektedir.

229)a. Kautsoyiannis, a.g.e., s. 159.
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5- Modelin Coklu Dogrusal Baglant1 Acisindan irdelenmesi:

Dogrusal bir denklemde birden daha gok bagimsiz (etkileyici veya egzogen) degis-
ken varsa ve bunlar kendi aralarinda birbirine gu veya bu bigimde bagh bulunuyorlarsa
ortaya "goklu dogrusal baglant1" hali gikar.®%

En kiigiik karelerin uygulanabilmesi igin ¢ok Snemli bir kogul, agiklayic1 degiskenle-
rin kendi aralaninda tam bir dogrusal baglantiya sahip olmamalandir. Eger tam bir baglan-
t1 varsa, yani bu degiskenler igin korelasyon katsayis: bire egitse parametreler belirlene-

mez hale gelir. Her bir parametre igin ayn ayn sayisal deger bulmak olanaksizlagir ve en-
kiigiik kareler ydntemi iglemez hale gelir.(3)

Cok Dogrusal Baglanti durumunun ortaya gikardi$i en 6nemli sorun iligkide para-
metrelerin tahmin degerlerinin nispeten biiyiik standart hatalara (6rnekleme hatalarina)
sahip olmasidir. Bunun neticesinde parametreler i¢in bulunacak giiven araliklan biiyiik
olacak, agiklayici degiskenlerin agiklanan degiskenler iizerinde ayr ayr ne derecede etki-
li olduklarini saptamak zorlagacak ve t oranlarindan bazilan veya tiimii nispeten kiigiik
olacaktir. Herhangi bir parametrenin tahmin degeri ile ilgili t oraninin kiigiik olmasy, t tes-
ti neticesinde o parametrenin agiklanan degiskeni olmadig ve dolayisiyla ilgili agiklayzci
degigkenin agiklanan degigkeni etkilemedigi neticesini olugturacaktir ki bu pek gercekgi
olmayabilir.

Siras1 unutulmamahdir ki G, D, B genellikle zaman serileriyle ilgiliyse de yatay kesit
verilerinde de sik sik goriiliir.

Gogu zaman, birgok iktisadi degiskenin zaman igerisinde birbirine bagh olmalar ne-
deniyle agiklayic1 degiskenler arasinda bir miktar goklu dogrusul baglanti bulunur. Bu du-
rumda her agiklayic1 degisken ifti igin basit korelasyon katsayis sifir ile bir (0 —1) arasin-
da bir deger alacak ve C.D.B sorunlan, parametre tahminlerinin dogrulugu ve kararlihig-
n1 belkide satakliyacaktir. Ancak, C.D.B kesin etkileri heniiz kuramsal olarak saptanmig
degildir.

C.D.B gesitli nedenlerle dogladir. Ilk olarak iktisadi degiskenlerin zaman iginde bir-
likte degigme egilimi vardir. Iktisadi biiyiikliikler ayn1 etmenlerden etkilenir, kabaca aym
davranig kalibina uyarlar. Gelir, tiikketim, tasarruf, yatinm, fiyatlar, istthdam gibi degsiken-
ler iktisadi geligleme dénemlerinde yiikselir, daralma déneminde diigerler.

230)Kiligbay, Ahmet; a.g.e., s. 168.
231)A Koutsoyiannis; a.g.e., s. 236.
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Ikinci olarak, bazi agiklayisi degiskenlerin gecikmeli degerlerinin iligkide ayn birer
etmen olarak kullarulamsidur. Iktisadi faaliyetin eski diizeylerine iligkin dagitlmig gecik-
meler ayn agiklayici degigskenler olarak modele katilmaktadirlar. Bir degiskenin ardigik de-
gerlerinin birbirleriyle baglantili olmasi deogaldir. Gecikmeli dagitilmig modllerde C.D.B
bulunmasi neredeyse kesindir. Yukardiadaki digiincelerin igiinda, cogu, iktisadi iligkide
bir miktar C,D,B kargilagilmas: beklenmelidir.(?2),

G.D.B kesin etkilerinin heniiz kuramsil olarak saptanmamig oldugu sdylemistir. Iste
buna istinaden ekonometri ile ugragan gesitli yazarlar C.D.B varhnn cesitli yaklagimla-
nyla anlagilabilecegini ayr1 ayn ifade etmiglerdir. Simdi bu yaklagimlara bir gze atalim.

1) Bazi ekonometrisyenler CDB’yi (X"X)matrisinin determinant: incelenerek tayin etmeye
cahigmaktadir. Bu yaklagim bazi mahsurlan vardir. (X'X) matrisinin determinanti ve
onu tayin de rol oynayan 6zellikler etkilerini gosterecektir. aym gekilde bagimsiz degjis-
kenlerin arasindaki baglant kadar dagilimda etki sahibi olacaktir.

2) CDB var olup olmad:fini tayin igin bagka bir yol zahmetli deneme yoludur. Modele da-
hil olan her bagimsiz degiskeni tek bagina alip 6tekilerine baglantili olarak yeni model-
ler kuralim. n aym regresyon ¢6ziimii yapip her birinin R? sini (belirginlik katsayisini)
bulalim. R? lerden hangisi biiyiikse 0 modele ait ana verilerde ve ona bagh émekleme-
de ytiksek dereceli bir CDB vardir diyebiliriz.

3) Regresyon modeli ile tahmin edilen parametreler %5 6nem dereceleri ile yapilan F ve t
testleri CDB hakkinda &nemli bilgiler verebilir. Baz1 ekonometrisyenlerin uygulamada
kabul ettikleri bir 6lgiiye gore %5 Gnem seviyesi ile regresyon katsayilanmn (b;, b,, bs..
b_) F statistikleri sifirdan bir hayli farkli fakat t statistikleri (b, harig) sifirdan farkh degil-
se CDB varlifini kabul etmek gerekir.

4) CDB teghis edilebilmesi igin bagka bir yol tahmin edilen parametrelerin hem kovaryans-
lanini, hem de standart hatalann kiyaslamaktadir. CDB giiclii oldugu hallerde tahmin
edilen parametreler arasindaki kovaryans ¢ok defa biiyiikse degiskenler arasinda CDB
vardir diyebiliriz.(*#)

Bu herzaman dogru degildir. Ciinkii varyans formiillerine hem pay hem de payda, X'le-
rin gapraz ¢arpimlannin toplumlarindan olugan terimlerden genellikle etkileneceklerin-
den varyansin son biiyiikliigii artmayabilir.

5) Bazi Ekonomistler CDB varsa standart hatalarin genellikle bilyiik oldugunu kabul eder-
ler.

232)A Koutsoyiannis; a.g.e., s. 236-237
233)Kiligbay, Ahmet; Ekonometrinin Temelleri, Ist. LU.LF. Yayiu, No:3330/512, L.U.Film Merkezi ve matbaas: 1986,
s.178-189



CDB etkilerinin ciddiligi, ara baghligin derecesine (rxi x;) oldugu kadar genel korelas-
yon katsayisinin da (Ry e xz'"xk) baghdir. Oyleyse standart hatalarn, kismi korelasyon
1

katsayilarinin ve genel R?nin CDB’nin irdelenmesinde kullanilmas: énerilebilir.(234)

Modelimizde C.D.B. nin Aragtirilmasi:

Modelimizde CDB’nin varhnin olup olmadin tespit igin L.R. Klein ve, Frisch’in
Kavsak Coziimlemesinin (Salkim Planu C6ziimlemesi'nin) degisik bir bigimini gosteren kri-
teri ele alacagz.

a) L.R. Klein Yaklagimi

L.R. Klein, Coklu Dogrusal Baglantiyi, biitiin degiskenlerin aym1 andaki ¢oklu korelas-
yon derecesine oranla yiiksek olmadif siirece ille de bir sorun olarak gérmez. Klein’a

gore

in . >R

CDB zararlidir: burada

rzx_x_ : [ki agiklayic1 degisken arasindaki basit korelasyon ve
LS|

2
Yo Xs Xgraney X

201

ise

R? de : iligkinin genel (goklu) korelasyon katsayisidir.

Bu durumu modelimez uygulayalim.

x, = Kamu Kasimi Biitce Actklan

x, = Net Igborglanma Miktan
X, = Kamu Iktisadi Tegekkiilleri Borglanma Geregi
x, = Bir 6nceki dénem Kisa Vadeli Bor¢lanma Miktan

x5 = Kamu Sabit sermaye Yatinmlan
x = Bir 6nceki modelde hesaplanan Kamu Kesimi Tahmini Biitce Harcamalan

Buna gore basit korelasyonlar goyle hesaplanmigtir:

XoXq= 0,968
XXy = 0,985
X,xz=0,981
XoX(= 0,996

XqX, = 0,923
X3X5 = 0,992
X%, =0,982

234)A. Koutsoyiannis, a.g.e., s. 240-241

X4Xs=0,950
x4X,=0,976
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Klein’a gore: R? > r2  olmali.

R2 r2
0,999 > X,X5 = 0,968
0,999 > x,X, = 0,985
0,999 > X,X5 = 0,981
0,999 > XX = 0,996
0,999 > X3X, = 0,923
0,999 > XgXg = 0,992
0,999 > X5Xg = 0,982
0,999 > XX = 0,950
0,999 > X,Xe = 0,976
0,999 > xsXg = 0,993

Modele ait ¢oklu korelasyon katsayisi ele aldigimiz iki degisken arasindaki basit ko-
relasyon katsayisindan (kiigiik farklarla) bliyitk gtkmugtir. Bu yonteme gore degiskenler
arasindaki baglantilara baktigimizda CDB vardir. Fakat gozard: edilebilir, model igin so-
run tegkil etmeyebilir.

b) Frisch’in Kavsak Coziimlemesinin Degisik Bir Bigimi:

Bu yontem igin gu siiregin izlenmesi énerilmektedir. Bu siireg, bagimh degiskenin
agiklayicr degigkenlerden herbiriyle ayr aym regresyonun yapilmasiyla baglar. Boylelikle
biitiin baglangi¢ regresyonlanni elde etmig oluruz. Bu sonuglan 6nsel ve istatistik 6lgiile-
rinde inceleriz. Bu &lgiitlere gre en inandiric1 baglangig regresyonunu segeriz. Sonra tek
tek Oteki degigkenleri ekler ve bunlann, tek tek katsayilar, katsayilann standart hatalan
ve genel R? {izerindeki etkilerini inceleriz. Yeni eklenen degiskeni agagida goriildiigii gibi
yararl gereksiz ya da zararh diye siniflanz.

1) Yeni eklenen degisken 6nsel 6lgiitlere gore kabul edilemez durumlara doniistiirmeksi-
zin R%yi yiikseltmiyorsa, bu degisken yararli sayidi ve bagimsiz degigkenler arasina ali-
nir.

2) Eger yeni degigken R¥yi yiikseltmiyorsa, tek tek katsayilarin degerlerini Snemli 6lgiide
etkilemiyorsa gereksiz sayilir ve reddedilir.

3) Eger yeni degisken katsayilann isaretlerini ya da degerlerini 6nemli dlgiide etkiliyorsa
zararh sayilir. Eger tek tek katsayilar 6nsel kuramsal nedenlerle kabul edilemez hale ge-
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liyorsa, CDB'nin ciddi oldugu konusunda bir igaret oldugunu styleyebiliriz. Yeni de-
gisken onemlidir ama bagka agiklayic1 degiskenlerle olan iligkisinden dolay: etkisi sira-
dan enkiigiik karalerle istatistik bakimindan 6lgiilemez. Bu, zararh degigkenin reddedil-
mesi gerektii anlamina gelmez. Eger reddedersek iligkinin "gercek" bicimine olabildi-

gince en iyi yaklagma gabalanmiz igin ¢ok degerli olan bir bilgiyi gbzard: etmis olu-
ruz.(%42)

Bu yaklagim modelimize uygulayalim:

Fonksiyonumuza en kiigiik karaler uygulayarak yaptigimiz tahminlerde

R?=0999 dw=237  F=29771 gkmgh. Uyumun genel anlamlihn sinadig-
mizda sifir hipotezini reddetmig H, hipotezini yani Kamu Kesimi Biit¢e Agiklan ile bagim-
s1z degiskenler arasinda anlaml bir iligki oldugunu ileri siirer almagik hipotezi kabul et-
migtik.

Ancak basit korelasyon katsayilarinda goriilebilecegi gibi, biitiin agiklayic1 degiskenler
GDB habercisi gibi goriilmektedir.

G DB etkilerini agiga ¢tkarmak igin baglangig regresyonlarnin hesaplariz.

1) E=ay+a,N = 87491 + 1.070N R?2=0,9981 dw = 2.83
(609.80) (0.011) t, = 95.70 F = 9157.85

2) E=by+bU = —344319 + 3.966U R2=0953 dw = 1.672
(3172,64) (0.213) t, = 18.64 F = 347.415

3) E=cy+ ¢,K,_; =2849.75 + 1431K,_;, R%?=0962 dw =142

(2890.64) (0.071) t,=2015  F=140610
4 E=d,+d;I = —4899.96 + 1.772I R?=0974 dw=126
(2402.50) 0.071) t, = 25.10 F = 630.22
5)E=e,+eG = —2349.60 + 0375G  R2=09955 dw = 3586.22
(10340)  (0.006) t,=5988  F=358622

Baglang¢ regresyonlarindan birincisi (E = f (N)) ¢6ziimlememizin ilk adimi olarak
seceriz; ¢linkii, (N) incelenen dénemde 6nsel nedenlerden 6nemli agiklayic: degigken ola-
rak goze carpmaktadir. Daha sonra oteki agiklayici degigkenleri birer birer fonksiyona ka-
tanz. Sonuglar asagidaki cizelgede gOsterilmigtir.

235)a. Kautsoyiannis, a.g.e., s. 242.



b, b, b, b, b, b, R’ aw Fp,
(N) (v) Reoy I é
1. E=£(N) 874,91  1.070 - G % - 0,99815 2.83
(609.50) (0.011)
2. E=£(N,U) 111,38 0.931  0.546 0.99924 2.06 10577
(431.56) (0.030) (0,113)
3. E=£(N,U,K¢_p) 6.429 0.838  0.665 0,085 0.99928  2.004 6495
(749.65) (0.102) (0.174)  (0.089)
4. BE=£(N,U,I) -228.80  0.888  0.183 0.231 0.99938 1.811 8128
" (441.86) (0.036) (0.222) (0.124)
5. E=£(N,U,G) -57.06 0.849  0.419 0.040 0.99927  1.97 6370
(520.95) (0.109) (0.199) (0.051)
6. E=£(N,U,I,K,_y) ~249.83 0.878  0.206 0.0095  0.226 0.99938 1.78 5235
(496.23)  (0.102) (0.362)  (0.101)  (0.158)
7. E=£(N,U,1,G) ~146.38 1.261 -0.015 0.835 -0,2377 ~0.99955 2.42 7348
(421.25)  (0.166) (0.219) (0.286) (0.104)
8. B=£(N,U,K._;,6)  -18.06 0.832  0.620 0.073 0.009 0.99928  1.99 4528
(540.41)  (0.116) (0.437) (0.141 (0.079
3. E=£(N,U,K¢-y,1,G) 21.35 1.537  0.866 1.604 0.467  0.691 0.99991  2.37 29711
(188.61)  (0.082) (0.154) (0.165)  (0.064) (0.077)

{Not: Parantez igindekiler standart hatalardir

702



205

Net i¢cbor¢lanmadaki degigsmeler Kamu Kesimi Biit¢e Agiklarindaki degisimi agikla-
makta 6nemli gibi goriinmektedir.

Unun (Kamu iktisadi Tegekkiilleri Bor¢lanma Geregi'nin) ise katilmasiyla genel
R?%yi az yiikseltir. b'lerin igaretleri dogrudur. blerin standart hatalarinin gosterdigine gore
bu katsaylar istatistiki bakimdan anlamhdir.

Bir 6nceki donem kisavadeli borglanma miktarinin katilmas: genel R%i ¢ok az yiik-
seltir. Isareti dogrudur ancak standart hatasindan dolay: istatistiki bakimdan anlamli de-
gildir. E'nin N ve U ile olan beraberligine golge diigiirmemektedir; Bu degiskenlerin arala-
rindaki kararhhi$ bozmamaktadir.

Bir 6nceki denklemde diger degiskenler tarafindan belirlenen Kamu Kesimi tahmini
Biitge Harcamalanni dahil edersek genel R? de biiyiik bir degisiklik bulunmamaktadir;
Ancak, modelin biitiiniinii sinamada yiiksek, kararh karakter yapis1 model icerisinde de-
gerlendirmeye alinmistir. Ancak 5. modelde G degiskeni kararl olma 6zelligini cok az
yansitmaktadir.

8. modelde ise K, , ve G arasindaki giiglii baglant, b, ve b,iin ayn ayn anlaml tah-
minlerini bulmay: olanaksiz kilmaktadir. Burada K, , ve G arasindaki ciddi CDB’ya kargin
b,, b, tahmini bundan etkilenmemektedir. Oyleyse G degiskeni modelin eganli olma 6zel-
liginden ve iktisadi realiteyi verdiginden dolay: model iginde kalmas: uygun goriilmiis-
tir. Zaten bunun etkisini, beg degiskenin hepsiyle yapilan regresyonda gérmekteyiz.
GDB'nin b,, b,, by, b, lizerinde etkilerinin ciddi olmadigim gormekteyiz.

Bdylece bu bilgiler 1g1§1nda fonksiyonlardan elde edilen en iyi uyum goyledir:

E=fN,UK, LG)

6- DURBIN —WATSON TESTI

Bagiml ve bagimsiz degiskenlerin arasinda mevcut olabilen bazi hatalar (veya iligki
mahiyetindeki hatah terimler) serilerin biinyesi icnide mevcut bulunabilir. Seride, mevcut
bulunan sistematik hatal terimlerin, meydana getirdigi iligkiye "otokorelasyon" diyoruz.

Gozlemleri temsil eden serilerin bu gibi biinyesi iligkilerin tesirinde kalip kalmadig:
derecesini veren korelasyon katsayisinin, hakiki bir iligkiden mi ileri geldii, yoksa serial
bir hatanin izlerini mi tagidif hususu aragtnlmaktadir.Hata paglart arasinda herhangi
bir otokorelasyonun olup olmadiini anlamak igin en yaygin gekilde kullamilan 6lgii Dur-
bin—Watson testidir.(%3)

236)Cillov Haluk, Istatistik Metodlan, Ist. 1975, Sermet Matbaas), s. 232.
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Tanimdan anlagilacag gibi d, E.K.K. ile elde edilen ve birbirini izleyen kalintilar ara-
sindaki farklarin toplaminin hata paylanna iligkin degiskenlige oranlamasidir.*”)

d’nin alabilecegi muhtelif degerler agsagidaki gibidir:

1) 0<d<d, arasinda bulunursa birinci mertebeden pozitif otokorelasyon oldugu kabul
edilir. H, (otokorelasyon bulunmadi) hipotezi red edilir.

2) d; <d<d,, ve 4-d <d<4-d, ise kararsizlik mevcuttur. Bagka bir deyigle test sonuc ver-
memektedir.

3) d <d<4-d  arasinda bulunursa birinci mertebeden otokorelasyonun bulunmadig hata
paylaninun birbirinden bagimsiz oldugu savini getiren H, hipotezi kabul edilir.

4) d>4-d  arasinda bulunursa birinci mertebeden negatif otokorelasyon oldugu kabul edi-
lir. Hy yine reddedilir.

DW testini yapabilmek igin Durbin Watson tarafindan hazirlanan d statistigi tablo-
suna bakmamiz gerekir. Bu tabloda yalnizca kegisme noktas: olan dogrusal veya dogrusa-
la doniigtiiriilmiis iligkilerdeki hata terimleri igin gegerlidir. 0,05; 0,01; 0,025 6nem derecele-
ri igin hazirlanan bu tablo negatif otokoresasyon testi iginde kullaniimaktadir. Ayrica, bu
tablo degigik agiklayici (bagimsiz) degisken sayisina (1’den 20’ye kadar)®® ve degisik or-
nek hacimlerine gore d, ve d, degerlerini verir.

Dubin — Watson Testini modelimize uygulayalim:

d = 2.37 0.05 Onem seviyesine gore:

d, =202 4—d, < d < 4-4;
d, =075 4-202 < 237 < 4-0,75
n=19 198 < 237 < 325

k=6

237)Genceli, Mehmet, a.g.e., s. 507.
238)N.E.Savin And Kennth ] White, The Durbin-Watson Test of Serial Correlation With Extreme Sample sizes or many
regressors Vol. 45 No: 8 November 1977, s. 1989-1996.
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0,01 6nem seviyesinde Durbin-Watsin (d) statistik tablosunda 6 degisken olmadif
i¢in Sarvin-White tablosunu buluyoruz.

0.01 Onem Seviyesine Gore:

d=237 4—-d < d < t!,—dL
du = 1.963 4—1.963 < 237 < 4 —0476
d, = 0.476 2.037 < 237 < 354

Yorum: Test sonucuna gore kararsiz bolgeye girilmekte sonug alinamamkatir.
Her iki 6nem seviyesinde de kararsizlik bolgesi gikmigtir. Bu gibi durumlarda higbir

sey yapilamaz ya da daha fazla veri toplanip regresyon galigmasi tekrarlanabilir.
O zaman d degeri yeniden hesaplanip test edelir.

7— VON NEUMANN ORAN testini modelimez uygulayalim.

a

“2": ~x,_*/ (n-1)

e

n
A Heon

Herhangi bir x degigkeninin ilk farklaninin varyansininin degigkenin varyansina ora-
n1; VON NEUMANN oranin verir.

Von Neumann Oran testinde

D < k; olmasi halinde H, reddedilerek pozitif otokorelasyona,

D > k, igin gene H, reddedilerek negatif otokorelasyona karar verilecektir.

k, <D <k, icin ise H, kabul edilecektir.

Yanhz Von-Neumann testinde hata paylar ,'nin, t=1,..T birbirinden bagimsiz oldu-
gu varsayilmakta, halbuki test kalintilar U,=e, ile yiiriitiilmektedir. Hata paylan bagimsiz
olsa bile E, KK ile elde edilen kalintilar birbirlerinden bagimsiz olarak dagilmamaktadir-
lar. Bundan dolay1 Von Neumann oran testinin regresyonda kullanilmas: dogru degildir.
Bu sakincasina ragmen ok kiigiitk olmayan 6rmeklerle testin uygulanabilecegi goriisii sa-
vunulmaktadir.
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Bu bilgileri modelimize uygulayalim: 19 terimli bir serinin gok kiigiik olmadigin dii-
stiniirsek Von Neumann Orani testini su gekilde uygulanz.

Durbin-Watson d statistigi, Von Neumann oranina su iligkiyle bagladir.

(¥
M3

(e,—e,_)%(n—1) 3(e,—e, ,)
2 t=2

el

U

S (o N2 T a2
i 2 (e,—€)7/2 2 (e,—€)
t=2 t=2

o 2
P e, — et_l)
t=2

Bityiik n igin n(n— ])dir. Béylece de asimtotik olarak Von Neumann oranina yakla-
SIr.

0,01 6nem seviyesine gore: Hart Tablosu

nﬁ-
d=237 V=d( )
n*-—1
13
n* =n-k =237(—)
13-1
=19—-6
*=13
ki, = Viazom) = 2.37 (1.0833)
k, = V*as00 V, = 2.5675

kL < V, < ku
09336 < 25675 < 3.399
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V,, = hesaplanan Von Heumann degeri (orani)

0,05 6nem seviyesine gore: Hart Tablosu

k= Vt(13;0.05} =1.2521
ko< Vo< Kk

12521 < 25675 < 3.0812
k= V‘t(13,0.05) = 3.0812

Yorumu: Hesaplanan Von Neumann oran 0,01 ve 0.05 olmak iizere her iki 6nem se-
viyesinde k; <d<k arasinda kaldif icin H; (otokorelasyon bulunmama) hipote-
zi kabul edilebilir goziikmektedir.
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B —IC BORCLANMA MODELININ TAKTIiMI

Modelimiz Kamu Kesimi Biitce Agiklant modelinde oldugu gibi 2 denklemli eg-anh
sistemle ifade edilmektedir. Aynca Igborglanma modelinde yillar itibariyle yapisal degigik-
lik olup olmadifinida bu model gergevesi igerisinde ele alinacakfir.

I¢ Borglanma modelimizin eg-anli sistemle i¢inde matematiksel fonksiyonu goyledir.

Z= f(ﬁ, D, TG, BF, It—l)

K = (T, HB,_,, A, D)

Ekonometrik modelimiz 6z itibariyle

Z=cg+cK+c,D+c;TG+ ¢, BF +c; I, ,+¢,

K=d,+d,T+d,H,_;+d;A+dD+ €,

Modelde;

Z : I¢ borglanma miktan

K : Kisa Vadeli borglanma

K : Bir 6nceki modelde tayin edilen tahmini kisavadeli bor¢glanma
A : Merkez Bankasi'nin Hazine'ye actig Kisa Vadeli Avanslar
TG  :Tahvil Geri 6demeleri

D : Doviz Kurlan

o : Tahvil Satig Gelirleri Toplamu

HB  :Hazine Bonosu Satiglant Toplam Miktan

HB, ; :Bir 6nceki dénem Hazine Bonosu Satig Toplam miktan

BF  :Toplam Borglann faiz karsili$1 (Borglara tekabiil eden faizler Toplami)
I : Kamu Sabit Sermaye Yatinmlan

1 : Bir 6nceki dénem Kamu Sabit Sermaye Yatinmlan

t-1

— E ve Kmodelin bagiml degiskenleridir.
— K bagimh degiskendir ancak 2. modelde tahmin edilip ana modelle K olarak yer

almaktadir.

— D, TG, BF, 1, ,, T H, ; ve A modelin gercek egzogen degigkenleridir.
— €, ve €, modelin hata paylandir.

Modelin Es-anli Tahmini:

Ana modelimizin yani yapisal bigime bagh olarak eg-anh tahmine esas teskil edecek
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daraltilmig bigim parametreleri ve buna bagh denklem sistemleri agagidaki sekilde belir-
lenmistir.

Z=cy+cK+c,D+c;TG+c,BF+cl_ +6¢

t—1 1

K=dy+d,T+d,HB,_,+d,A+dD+e,

Buradan: Modelin 2 agamh EXK.K.Y lie ¢oziilebilmesi igin modele ait "TANIMLAMANIN"
yapilmasina gegildi.

L :Modeldeki Etkileyici Degisken Sayisi

L, :1.denklemde yer alan etkileyici degigken sayis
L, :2 Denklemde yer alan etkileyici degigken sayis
R :Modledeki Denklem Sayisi

1. ve 2. Denklem igin

: 8 L—L1>R~—1 L—-L2 >R-—1
L1 ik 8—5>=2_1 8—4 >2-1
18 4 a>1 4 > 1
L 2

Asin tanimlama her iki denklemde de mevcuttur. Bu sonuca gore 2 agamah EKK.Y ile
modelimiz ¢oziilebilr durumdadir.

C6zlim agamasinda 1. denklemimiz su hale gelir:

K=a,+a,T+a,HB,_ ;+a;A+a,D+a,TG+a,BF+a,I, ;+¢,
2. Denklemimizde gu gekilde yazilacakdr.

Z=by+b,K+b,D+b, TG +b, BF +b.I,_, +¢,

Esanli modelin ¢6ziimiine sirasiyla 1 denklemle baglarup burada bulunan Kisavadeli
Borglanma miktan tahmin edildikten sonra K olarak 2. denklemde yer alacak ve eg—anh

olarak ¢oziime gidilecektir.

1~ Modelin C6ziimii ve Degerlendirme:
Yapilan analiz sonucunda 1. denklemde elde edilen bulgulan gu sekilde siraliyabilir.
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k = 215.38 +2.387T + 3. 382H, ; +4.057A—1.038 D—1.167 TG + O.110BF — 0.2861

(0382)  (0.382) (0.305) (1.335)  (0140)

2 = 0,999983 F = 85,672 dw:2.24

n : Gézlem Sayis1 = 19
k : Parametre SAyis1 = 8
n—k : Serbestlik Derecesi = 198 = 11

(0210) (0207

I. Denklemde Hesaplanan 0.01 Bnem Seviyesinde 0.05 Unem Seviyesinde
t Degerler t Defieri t Deferi
T igin ty = 2387 . 15.42 > 3.106 2.201
HBc-1dgin ty = 29392« 583 > 3.106 2.201
A dgin ty = g:ggg - 13,27 > 3.106 2,201
D igin ty = 938 - 0.77 < 3.106 2.201
TG igin  th =‘%f%%% - =8.32 > 3.106 2.201
BF igin ty = gi3py = 0.54 < 3.106 2.201
~0.286 _ _- 4. 58

=y dgin th = 0:207 = =1,38 < 3.106
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t testleri sonuglanina gore 1. denklemimizde her iki 6nem seviyesinde (0.05 ve 0.01) 3
degisken (Doviz Kuru, Borglarin Faiz Toplami ve bir 6nceki déneme ait Kamu Sabit Ser-
maye Yatinmlar) harig digerlerinde kalan 5 degiskende ayni yonde gelismeler olmugtur.
Bu beg degit;kénin Kisa Vadeli Borglanma iizerinde pozitif etkisi olmustur. Diger degis-
kenlerde nefatif etki gtkmasina ragmen iktisadi realitede ve saf duyumuza gére bagiml
degiskenimizi etkileyebilecegini umdugumuz i¢in modelimizin diginda birakmak isteme-
dik. Bu degigkenleri almakla ikinci agamadan yani ana modelimizde ne kadar gansh oldu-
gumuzu sonraki kisimlarda rahathkla gorebiliriz.

F testi ise ¢ok fazla giiven vererek anlamh ¢ikmugtir. Bir biitiin olarak bagimsiz degis-
kenler bagiml degiskeni fazlasiyla izah etmekte, agikhyabilmektedir.

2. Denlemimizi yani ANA MODELIMIZIN Sonuglarini su gekilde agiklayabiliriz.

Z = —580.69 + 0.385K + 11.133D + 1.975TG —1.174BF+1.1721,_,
(0.018)  (0.756)  (0.147)  (0205) (0119)

R? = 0.9999 F = 61306 d=1.63

Yaptifimiz analizde diger degigkenlerin sabit kaldig: (Ceterus Parabus) varsayim: al-
tinda goriiliiyor ki I¢ Borglanma miktarinda 580.69 br. kadar azalig goriilmektedir.

Tahmini Kisa Vadeli Igborglanmanin y1l igerisinde 1 birimlik arbg1 Toplam I¢borglan-
may1 0.385 birim kadar arthrmaktadir. Déviz Kurum 1 birimlik artigi diger degigkenlere na-
zaran daha fazla Toplam i¢ Borglanmaya (11.113 br. kadar) arthrmaktadir. Bu da "déviz ku-
ru" degiskeninin bu dénemlerde 6nemli bir degisken oldugunu bize gostermektedir.

Satilan tahvillerin itfa zaman geldiginde, geri 6deme durumunda yl igerisindeki 1
brlik artist Toplam ¢ Bor¢lanma Uzerinde etkili olmakta 1.975 birimlik bir artisa sebebiyet
vermektedir.

Satilan Tahvil ve Hazine Bonolarna itfa zamanlarinda 6denen faiz toplaminda mey-
dana gelen artig modelimizde Toplam I¢ Borglanmay1 negatif yonde etkilenmektedir. As-
linda borglanmanin sonunda olugan faizler bor¢glanmada arhiga sebep olurken, modelimiz-
de azahis anlamina gelen bir ifade gikmugtir. Bu agidan bu degigskenimiz iktisadi realiteye
uymamaktadir, ancak i¢bor¢lanma modelini etkileyecegin umdugumuz igin modele dahil
ettik.

Kamu Sabit Sermaye yatinmlarinda meydana gelen 1 birimlik artig icbor¢lanmay1
1.172 kadar arttirmaktadr.
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Yukandaki bu iligkiler biri harig iktisadi teoriye uydugu gibi; iktisadi realiteye’de uy-
maktadir.

Yaph@miz bu yorumdan sonra Toplam Ig Borglanma miktarim etkileyen bagimsiz
degiskenleri tek tek inceleyelim, teste tabi tutalim.

2. Modelin "t" Dagilimi ve Yorumu

Her bir parametreyi test edersek; bu durumda olugacak hipotezler ve alternatifleri
su sekilde olacaktr.

A
Kigin H, :by=0 Digin Hj: b,=0 TGiginH;: by=0
H, :b;#0 H,:b,# 0 M

I

BFigin Hy: b,= 0 I, _,i¢in Hj:by=0
leb4¢0 HO:bs#O

Gozlem sayis1 (n) = 19
Parametre Sayisi (k) = 6
Serbestlik Derecesi (n—k) =19 — 6= —13

"t" testi sonuglarina gore yorumlar gu gekilde olacaktur.

Degerlendirmelerimizde 0,05 ve 0.01 6nem seviyelerinde aym y&nde geligmeler mey-
dana gelmistir. Biitiin bagimsiz degigkenler igin H: b;=0 hipotezini red eder, H,: b.# 0 hi-
potezini kabul ederiz. Bu sonuglar bize biitiin degigkenlerin tek tek Toplam ig Borglanma
miktariru etkileyebilmekte, tek baglarina agiklayabilmektedir. Bu bakimdan I Borglanma
modelinde de aldifimiz bagimsiz degiskenler istatistiki bakimdan anlaml;, 6nemli agikla-
yic1 degigkenlerdir.

3 — Student "t" dagihimindan elde edilen Giiven Araliklan
by = %i Fto.05 (S‘t‘,i ) formiiliine gore;

n—k = 19— 5 = 14 ve t ;,5'in serbestlik derecesindeki degeri t tablosundan 2.145 okunur.
Buna gore parametrelerin 0.95 giliven araliklan goyledir.

Kigin = b, = 0.385 ¥ (2.145) (0,018)
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0.346 < b, < 0.423
Digin = b, =11.133 % (2.145) (0,756)
= 11.133 7 1.621
9.571 < b2 < 12.75

TG igin — b, = 1.975 ¥ (2.145) (0,147)
= 19757 0.315
1.66 < by < 2.290

BF igin — b, = 1.174 ¥ (2.145) (0,1205
= 1.174 7 0.440
0.734 < b, < 1.614

I,_, igin = by = 1.172 7 (2.145) (0,119)
= 1.1727 0.255
0917 < b, < 1.427

Ek alinan degigkenlerin bu giiven sinirlan icinde H, : bi# 0 hipotezi i¢in gegerli

olmaktadir.

4- Modelin Uygunlugunun Tayininde R?

Modelimizde R? = 0.999 olarak hesaplanmustir.

Bu oran oldukga yiiksek gikrigtir. Yiiksek olugu regresyon modelinin matematiksel
ve istatistiksel 6zelligi ile verilere ve dolayisiyla gergege uygundur, ayni zamanda, kullani-

lan regresyon modeli amaca uygundur denilebilir.

Yaptiimuz regresyon analizi sonucu tiim degigkenler bir biitiin olarak ele aindiginda
Toplam Ig Borglanma Miktanm yiiksek derecede agiklamaktadir diyebiliriz.

Regresyonun Genel Anlamhhnn Sinamas:

Hipotezlerimiz gunlardir.

Hozb]

H,:b,#b,# by # b, # by # (b'lerin hepsi sifir degildir hipotezi)

Regresyon analisi sonunda F degeri 61 306 olarak hesaplanmigtir. Bu bilgilerle tablo F

= b, = by = b, = by = 0 (Sifir Hipotezi)

degerini kargilagtiralim.
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n=19
k=6
V,;=k=1=6—-1=5 = V,=5
V,=n-k=19-6=13 = V,=13

Hesaplanan 0,01 Onem seviyesine 0.05 Onem Seviyesine
"F" degeri gore F5 ;5 degeri gore F 5 ;5 degeri
61306 > 4.86 > 3.02

Goriildiigii gibi her iki 6nem seviyesinde F testine gore agiklayic1 degigkenlerin tiimii
bagimh degiskeni (Toplam i Borglanma Miktarini) Cok yiiksek derecede agiklayabilmek-

tedir. buna gore b’lerin hepsi birden sifir degildir.
H,:bj#b,# by# b,# bs# 0
hipotezi yani regresyonunun anlamh oldugu hipotezi kabul edilir.

5 — Modelin CDB Agisindan irdelenmesi:

Modelimizde CDB varliginin olup olmadigin tesbit i¢in L.R.Klein ve Frisch’in
Kavsak Coztimlemesi'nin (Salkim Plani Coziimlemesi'nin) degigik bir bigimini gosteren
kriteri ele alaca§z.

Bilindigi iizere Klein'a gore:
1'2,‘_1,(j b Rz), — ise CDB vardir ve zararhdir.
Bu durumda modelimize uygulayalim:

X, = Toplam Ig Borglanma Miktan

X, = Bir onceki modelde tahmin edilen Kisa Vadeli Borglar
X, = Déviz Kuru

X, = Tahvil Geri Odemeleri (itfalar)

X, = Borglara tekabiil eden Faizler Toplami

X, = Bir 6nceki dénem Kamu Sabit Sermaye Yatinmi

Klein’a yorumuna bagh olarak R? > r? oldugu zaman CDB g@zard: edilebilmek-
tedir.
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Buna gore:
R? 12
0.999 > x,x; = 0.960
0.999 > X%, = 0.990
0.999 > XXs = 0.962
0.999 > XX, = 0.976
0.999 > X3%, = 0.958
0.999 > X5Xs = 0.996
0.999 > XyXg = 0.994
0.999 o X4Xs = 0.963
0.999 > x,x, = 0.971
0.999 > xgXe = 0.994

Sonug itibariyle Klein’a yontemine bagh olarak ¢oklu korelasyon katsayisi, sabit ko-
relasyon katsayisindan (gok biiyiik farklar olmamasina ragmen) biiytik gikmugtir. CDB var-
dir, fakat gozard edilebilir kogulunu koyabiliriz; Model i¢in CDB sorun tegkil etmeyebilir.

I¢ Bor¢lanma Modelimizde Frisch’in Kavgak ¢dziimlemesi‘nin degisik bir bigiminin

GDB konusunda sinanmasi.

Modelimizde basit korelasyon katsayilarina baktigzmizda R? yakin ancak ondan kii-

¢iik oldugunu gérmekteyiz.

Bu agidan CDB etkilerini araghnirken, bu etkileri agiga gikarmak igin baglangig reg-

resyonlarnin hesaplariz.

1)Z = a, + a, K = 814142 + 1.109K R?=0985  F=1050
(0.034)

2)Z="b,+ b, D= —8358.78 + 30.07D R?=0972  F=599
(1.228)

3)Z = ¢y + ¢; TG = 6354.21 + 9.904TG R?=0978  F =760
(0.359)

4)Z=d,+d, BF= —286223+7526BF R!=0973  F=618
(0.302)

5)Z=e,+e],_,=—421079+4547],_, R*=0988  F=1329
(0.124)

dw = 042

dw = 0.77

dw = 1.63

dw = 0.92

dw =123
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Incelenen dénemde K énsel nedenlerle regresyon ¢oziimlerimizin ilk ve énemli adi-
muin1 olugturan agiklayicr degisken olarak goze carpmaktadir. Daha sonra 6teki agiklayic
degiskenleri birer birer fonksiyona katarsak su sonuglan elde ederiz.

Bir 6nceki modelde yedi degisken tarafindan tahmin edilen Kisa Vadeli Borglanma
degiskeni, bu gelismelerle I Borglanmadaki degisimi agiklamakta dnemli gibi goriinmek-
tedir.

Déviz Kuru'nun modele dahil edilmesi genel R%yi biraz yiikseltmigtir. Tahvil Geri
Odemeleri Degigkenimizin modeli iginde olmas: genel R%yi pek degigtirmemis ancak mo-
delin genel sinamasinda biiyiiyen F degeri ile daha isabetli bir degigken oldugunu ve Dar-
win-Watson statistigi ile otokorelasyonun olmadig1 kabul edilen (2) kriterine daha fazla
yaklagmig oldugunu goriiriiz.

4, modeldede Borglarin Faiz Toplami modelde herhangi bir degisiklik yapmamigdar.
Ancak 6nemli bir degisken oldugu izlenimi bize verebilmektedir. Bu degigkenlerden kuru-
lu bir 4'li1 versiyon da &zellikle 6. modelde gerek R? de gerek F degerinde azda olsa 6nem-
li gelismeler oldugu gozlemektedir. 7. modelde ise tipik negatif otokorelasyon olayn ile ilk
etapda gozlenmektedir. 8. modelde ise dw digerlerine nazaran olumluymug gibi goriil-
mekte ve Borglarin Faiz Toplami negatif etkisini modelde devam etmektedir. 9. ve Anamo-
delimizde ise tiim degiskenlerin modele dahil olugu nedeniyle R? cok daha giivenli ve F
degeri cok daha anlamh geligmeler gostermigtir.

Modelde K, D degismeleri giiglii etkileri olan deggsikenler olarak tanimlanabilir. I,
ve BF arasinda CDB’ya kargin b,, b, tahminleri bundan etkilenmemektedir.

Modelimizin esanlilik 6zelli§i arzetmesi, iligkilerin kargilikhi baglanti iginde incelen-
mesi ile ilgili sonuglarida dikkate alirsak CDB’nin modelimizin {izerindeki etkilerini gozar-
di1 edebiliriz.

Bu bilgiler 1g1§1inda bize gore; birqok regresyon modeli iginde elde edilen en iyi
uyum soyledir.

Z=F (K, D, TG, BF, Ii-1)



b b b b 5
0 1 2 3 4 5 o P &
K D TG BF Toq

1z Z=f(ﬁ) 8141.42 1.109 0.985 1050 0.42
(0,034)

2. z=£(K,D) 6.865 0.652 13.023 0.9995 9123 2.84
(0.029) (0.809)

3. z=£(K,D,TG) -11.422 0.492 12.576 1.584 0.9996 12849 9.16
(0.043) (0.567) (0.376)

4. 7=£(K,D,BF) 315,32 0.647 11.172 0.496 0.9992 5870 2.53
(0.030) (2.800) (0.818)

- i\)

5. 2=£(K,D,Iy_1) 125.101 0.595 8.922 0.842 0.9994 7472 2.35 y
(0.038 (2.081) (0.400)

6. Z=f(ﬁ,D,TG,BF) -214.03 0.486 13.758 1.679 -0.324 0.9996 9199 2.47
(0.045) (2.041) (0.416) (0.537)

7« Z=£(R,TC,I,_;) 112.27 0.429 8.262 1.618 0.883 0.9998 32271 0.95
(0.31) (1.049) (0.247) (0.200)

8. z=£(R,D,BF,I,_;)  118.40  0.595 8.951 -0.011 0.844 0.9993 5204  2.36
(0.040) (2.832) (0.713) (0.448)

Q9. Z=f(i,D,TG,BF;It“1)—530.69 0.385 11.133 1.975 -1.174 1.172 0.9996 61306 1.63
(0.018) (0.756) (0.147) (0.205) (0.119)

(Not: Parantez igindekiler standart hatalardar
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6 — DURBIN-WATSON TESTi

Bu testi modelimize uyguladigimzida, sonug su sekilde ¢ikmaktadir.

Pozitif Negatif
otokorolas- kararsizlik Oto Yok Kararsizlik Otokorelas-
yonu var yonu var
0 dp. du 4—d " 4—dL
0.649 2.206 1.794 3.351
d=1.63
d; = 0.649
du = 2.206

0.05 Onem Seviyesine Gére

d <d < d;
0.649 < 1.63 < 2206

Kararsizlik bolgesine girer

d= 163
d, = 0476
d, = 1.963

0.01 Onem Seviyesine Gore

dL < d < clu
0476 < 1.63 < 1.963

Kararsizlhik bolgesine girer
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7— VON — NEUMANN ORANI TESTi

*

n -
d=1.63 V=d( = ) 0.01 Onem Seviyesine Gore
n*—1
n*=n—-k=19-6=13 k, < Vv, < Kk,
13
n*=13 V= ].63(-——?-) 0,933 < 1.765 < 3.3996
1
k = V(13;0 01) = 0,9336

V = 1.63 (1.0833)
Ky = V*qs00n = 33996V, = 1765

Sonug: Otokorelasyon yoktur

0.05 Onem Seviyesine Gore

k. = Vigzoon = 12521 K < W < k

u
K, = V3005 = 3.0812 12521 < 1.765 . 3.0812

Otokorelasyon yok

Her iki Onem seviyesinde de otokorelasyon Von-Neumann oranina gére yoktur de-
nilebilir. Béylece otokorelasyin bulamama hipotezi (Hy) kabul edilebilir gdziikmektedir.
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FARKLI NUMUNELERDEN ELDE EDILEN KATSAYILAR
ARASINDAKI ESITLIGIN TEST EDILMESI

C— iC BORCLANMA MODELINE AiT CHOW TESTi:

Y ve X, degigkenleri tizerinde biri n, gézlemi ve digeri n, gézlemi igeren iki numune-
miz oldugunu farz edelim. Bunlan Y ve X, arasindaki tahmin igin ayr ayn kullanalim. Bu
sekilde aym iligkinin iki farkli zaman dénemi igin (veya iki farkli caprak-kesit numunesi
icin) iki tahmini elde ederiz.

Bu iki tahmin elde edilen iligkinin birbirinden anlaml bir gekilde farkl1 olup olmadi-
gini test etmek istiyoruz. Eger bunlar birbirinden farklh ise iligkinin bir numuneden digeri-
ne degistigi sonucuna varinz.

Tahmin edilen iki fonksiyonun birbirinden anlamh bir gekilde farkh midir; Ele aldig-
miz fonksiyon veya makro biiyiiklitk zamanla kaymig mudir (by# 8,); Ele aldigamiz fonksi-
yonun marjinal meyillerini degistirmekle midir (b,# B,); Yoksa farklihik sansa atfedilecek
derecede anlamsiz midir?

Bu sorulan yamtlamak igin G.C.Chow(® tarafindan énerilen asagidaki uygulamasi-

n1 gdrecegimiz F testini uygulayabiliriz.
ICBORCLANMA MODELININ CHOWTESTI(%#?
I. ASAMA 19 yillik birlestirilerek ¢6ziilmiig modoleni ekonemetrik kalibi.

— _580.70 + 0.386K + 11.133D + 1.975TG
(0.0187)  (0756)  (0147)
t=2055 t=1472 t= 13.39
-1.174F + 11711 _, +¢,
(0205  (0.119)
t=572  t=981

R? = 0.9999 F = 61306 dw = 1.63

239)G.C.Chow, Test of Equality Betveen Sets of Coeffi ients in Two Linear Regressions, (Iki Dogrusal Regresyonda Kat-
sayilar Kiimeleri Arasinda Esitligin Test Edilmesi) Econometrica Vol. 28., 1960, s. 602.
240)Ertas, Sacit; "Econometrinin Teorisi Ders Notlari", Regresyon ve varians Analizi, Kisim 8'den uygulama igin yararla-

rulmugtir.



Serbestlik Derecesi:

(n+n,—K=10+9-6 3 =e? = Q= 5602680.0
=19 -6
(n, + n, — K) =13

I1. ASAMA Birinci 10 yillik (1975 —1984) dénemine denklem sonuglan:

Z= —142.743 + 0495K + 6.838D  — 1.944TC
(0.992)  (4.595) (15.39)
t=0499 t=1488 t=—0,126

—0246F  +0682]_, +c,
(0.480)  (2.027)
t= —0513  t=0,336

R? = 0.9971 F= 213.33 dw = 1.637

Serbestlik derecesi
n—k=10—6=4

% e?, = 54947.78

Ikinci 9 y1llik (1985-1993) déneminin denklemine ait sonuglar

7 = 48454 + 0.056 K + 6579D + 6438 TG
(0359) (5.84)  (3564)
t=0156 t=112  t=1.80

—2916F +21911_, + ¢,
(2.815)  (1.150)
t=—1.035 t=1.905

R? = 0,9997 F= 1955.22 dw= 2.53
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Serbestlik Derecesi:
n-k=9—-6=3

3 €2, = 20431049,0
1. ASAMA
Q+n,—2k)=10+9 — 2(6) =19 —1207
Q,= Ee:a:l + 2822
= 54947.78 + 204310490.

Q, = 20485996,78

IV. ASAMA
Q3 = Q1 = Qz =
= 5.602.680 — 20.485.996,78

Q, = —14.883316,78

. Q,/k _ —14.883316,78/6 _ —2.480.552,797 e
Q,/(n;+n, —2k) 20485996,78/7 2.926.570,969
Hy:b; = B;
H,:b# B,
¥p=k=8 = Fv,,v,)0.05
V= (ny+n,—2k) =7 = Femoos =37 (670,01 = 7,00

YORUM: Bu fonksiyonda F, Ft gikmugtir; Dolaywsiyla Hy: b, = B, hipotezini kabul
H,: b, ] b, hipotezini red ederiz. Bu sonuca gore iki iligki birbirinden anlamh bir
sekilde farkli olmamaktadir. Diger bir deyimle ICBORCLANMA MODELI iki za-
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man dénemi arasinda degigmemistir. Bu nedenle b, veya b, (veya her ikisinde) de-
gismelerin goriilmemesinden dolay: hangi katsayinin degisti§i konusunda bu mo-
delde karar veremiyoruz. Chow testinden sadece fonksiyonun degistigine dair so-
nug glkarabi]ecegimize dikkat edilmelidir.

Chow testinin donemler arasinda iligkilerin farkli olmadigini bildirmesi (veya bi-
ze vermesi) su sebeplere baglanabilir:

— Zaman serileriyle (y1llik degerler) iizerinden, ¢aligmamizdan dolay,
— Fonksiyon matematiksel kalibindan,
— Degerlerin yiiksek olugundan.
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MODELLERDE KULLANILAN DEGISKENLERIN
KISALTILMIS SIMGELER

- KKBACII( = Kamu Kesimi Biit¢e Aciklan

= NETICBO = net i¢ Borglanma Miktan (Odemeler Ciktiktan Sonra)
= KITBG = Kamu Iktisadi Tegekkiilleri Borglanma Geregi

= KUBORC = Kisa Vadeli Borglanma

= Bir 6nceki Donem Kisa Vadeli Borglanma

= KSSYAT = Kamu Sabit Sermaye Yahnmlan
= KKHB = Kamu Kesimi Biitce Harcamalan
=]JCBORC = I¢Borglarin Toplam

= Bir 6nceki dénem I¢ Borglar Toplami
= BORCFAIZ = Borglann Faiz Toplam (ig+Dig Borg Faiz Toplami)
= TAHSAGE = Tahvil Satig Gelirleri Toplanu
= HZBNSA = Hazine Bonosu Satiglan
= BHAKVA = Merkez Bankasindan Hazineye agilan Kisa Vadeli Avanslar
= DOVKUR = Déviz Kuru

= TAGERIOD = Tahvil Geri Odemeleri



TURKIYEDE KAMU KESIMINDEKI DEGISKENLERIN
ARALARINDAKI ETKILESIMIN BiIR BOLUMUNU GUSTERIR
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iC BORCLANMA MODELi iCiNDE YER ALAN DEGISKENLERIN
YILLARA GORE DAGILIMINI GOSTERIR DEGERLERI
(CARiI FIYATLARLA,MiLYAR TL.)

.................................................................................................................
bbbt e e e e e ettt e e e

-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------
-------------------------------------------------------------------------------------------------------------------

1975 82.40000  34.40000  7.4%0000  10.00000  4.700000  14,35000  2.050000  3.200000  53.70000
1976 140.4000  69.80000  9.970000  15.50000  6.700000  15.91000  2.270000  3.500000  75.20000
1977 115.3000  127.1000  12.53000  16.50000  23.40000  17.92000  3.470000  5.300000  101.3000
1978 301.8000  183.4000  16.89000  33.50000  15.60000  19.25000  12.15000  7.100000  135.0000
1979 456.2000  262.B000  31.03000  54.30000  29.50000  29.65000  12.18000  14.90000  237.7000
1980 71,0000  385.0000  17.00000  40.00000  103.0000  77.95000  30.00000  28.50000  482.4000
1981 991.0000  482.0000  23.00000  39.00000  39.00000  110.2400  27.00000  67.40000  761.2000
1982 1341.000  605.0000  54.00000  65.00000  32.00000  160.9400  34.00000  777.4000  921.2000
1983 373,000 755.0000  198.0000  96.00000  72.00000  224.0300  30.00000  171.4000  1313.800
1984 4634.000  1399.000  195.0000  284.0000  190.0000  364.8500  58.00000  375.3000  1877.900
1985 6973.000  2317.000  670.0000  231.0000  266.0000  518.3400  172.0000  595.3000  2452.700
1986 10514.00  3385.000  1269.000  668.0000  257.0000  663.3900  793.0000  1081.200  5299.400
1987 17218.00  5787.000  2045.000  913.0000  355.0000  885.6900  1149.000  1915.600  7557.500
1988 28458.00  9504.000  3816.G00  389.0000  675.0000  1420.760  1343.000  3377.800  12053.40
1989 4193400  16339.00  8983.000  995.0000  457.0000  2120.780  3001.000  6181.400  18599.70
1990 §7180.00  27(40.00  12523.00  1932.000  331.0000  3607.620  45.81000  12486.50  27891.00
1991 97647.00  56525.00  11510.00  12790.00  10719.00  4264.540  9231.000  18607.90  40030.00
1992 194237.0  159635.0  35657.00  23978.00  17374.00  6994.560  20249.00  27029.00  77711.00
1993 156554.0  324622.0  64820.00  22241.00  3B958.00  11121.20  34685.00  43806.00  114046.0

o o T e e T -
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KAMU KESiMi BUTCE ACIKLARI MODELi iCiNDE YER ALAN

DEGiSKENLERIN YILLARA GORE DAGILIMINI GOSTERIiR DEGERLERI

(CARi FIYATLARLA MiLYAR TL.)

-------------------------------------------------------------------------------------------------------
.......................................................................................................

1975 32,0000 33.70000  27.90000  34.40000  33.70000  145.0000  82.40000  3.200000
1976 58.60000 5470000  48.20000  £9.80000  75.20000  210.2000  140.4000  3.500000
1977 90.40000  91.60000  43.80000  127.1000  161.3000  396.0000  215.3000  5.500000
1978 5360000  42.50000  25.70000  183.4000  135.0000  423.3000  301.8000  7.100000
1979 206,900 134,7000  113.7000  262.8000  Z37.7000  710.0000  456.2000  14.90000

1980 465
1981 19
1982 Nl
1983 688

0000 336.6000  157.5000  385.0000  482.4000  1469.500  721.0000  28.50000

L1000 122.1000  192.4000  482.0000  761.2000  1912.900  991.0000  67.40000
L1000 164.3000  206.2000  605.0000  921.0000  2127.500  1341.000  777.4000
(3000 §74.2000  303.6000  755.0000  1315.800  3361.000  3173.000  171.4000

1984 1194600  545.9000  421.2000  1399.000  [877.900  5325.800  4634.000  375.3000
198§ 1266.400  1072.700  869.5000  2317.000  2492.700  8152.500  6973.000  §95.9000
1986 1869.300  785.9000  {319.900  3385.000  5299.400  [3485.10  10514.00  1081.200
1987 4563.100  2548.200  2470.100  5787.000  7557.500  Zl418.0C  17218.00  1915.600
1988 $235.300  3540.400  2805.300  9504.000  12053.40  34885.40  28438.00  3377.800
1989 12283.00  10398.30  4419.500  16339.00  18599.70  60652.60  41934.00  6181.400
1990 19323.70  25728.60  15116.50  27140.00  27891.00  109628.3  37180.00  12486.50
1991 65616.70  62847.50  19943.20  56525.00  40030.00  181002.6  97647.00  18607.90
1992 116492.0  100184.0  36315.90  159635.0  77711.00  318544.6  194237.0  27029.00
1993 115947.6  104264.2  47359.50  314622.0  114046.0  573932.8  356554.0  43806.00

-------------------------------------------------------------------------------------------------------
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SONUC

Kamu kesimi finansmani ekonomide énemli sorunlardan biridir. Olagan kogullarda
kamu kesiminin finansmani vergi gibi normal kamu gelirleriyle saglanir. Kamu harcama-
larinin olagan kamu gelirlerini agmasi, ya da kamu gelirlerinin aginarak harcamalan kargi-
layamamasi kamu kesiminin agik vermesine ve ek bir finansman gereginin dogmasina ne-
den olur.

1980 sonrasinda pek gok iilkede enflasyon {izerindeki olumsuz etkileri nedeniyle biit-
ge agiklarinin emisyon yerine i¢ bor¢lanma ile finanse edilmesine yonelinmistir. Ancak
6zel kesimin yatinmlarinin arttinlmas: amaciyla yapilan vergi indirimleri kamu gelirlerini
azaltirken, kamu harcamalannin kisilmasinda ayni bagarinin saglanamamasi kamu agikla-
rinin giderek artmasina yol agmustr.

Tiirkiye’de biitce harcamalarnin simirlama politikas tek bagina biitge agiklarin1 6nleme-
de yetersiz kaldif1 gibi, cari ve yatinm harcamalan azalirken, transfer harcamalar nere-
deyse biitcenin %50’sini olugturacak bir diizeye gelmistir. Transfer harcamalarinin artigi ig
ve dig borg faiz 6demelerinden kaynaklanmug ig ve dig borg yiikii biitceyi sigirmek ve enf-
lasyona yol agmakla kalmamig, ayni1 zamanda biitceyi diizeltme hususunda manevra kabi-
liyetinide azaltmugtir.

Kamu agiklaninin finansmaninda i¢ bor¢lanmaya bagvurulmasy, faizleri yiikseltici ve
6zel sektoriin yatinlabilir fon kapasitesini daraltici etkilerinin yani sira ileride yapilacak
ana para geri 6demelerinin vergilerinin arttirilmasina neden olmasi ile de gelir dagilimi
lizerinde olumsuz etkilerde bulunacaktir.

Kamu agiklaninin KiT finansmanindan, Biitce agiklarina kaymig olmast 1980 sonrasin-
da kamu agiklaninin finansmanunda kullanilan kaynak ve yontemlerin degigsmesine yol ag-
mugtir. 1980 6ncesi daha ¢ok Merkez Bankasi kaynaklan kullanihirken, 1980 sonrasinda dig
ve i¢ bor¢lanma temel finansman kaynaklarn haline gelmistir. 1980 sonrasi kamu kesimi fi-
nansmaninin en énemli dzelligi i¢ bor¢lanmarnun hizla artmasidir.

Ozellikle 80'li yillarin ortalarina dogru biitcenin gelirleri-giderleri arasindaki farkin bii-
yiimesi, Kamu Iktisadi Tegebbiislerine biitceden 6nemli bir kaynak transfer edilmesi, Mer-
kez Bankas1 kaynaklarinin sinurli olugu ve en énemlisi Tiirkiye'nin biiylimesinin gereklili-
gi gibi baz1 nedenlerden dolay: i¢ borglanma degiskenine bagvuruldu. Béyle olunca ig
bor¢lanma, hazine bonosu ve devlet tahvili gibi enstriimanlan Hazine ve Merkez Banka-
s1'nin Onciiliglinde mali sistemin derinlestirilmesi amaciyla uygulamaya konuldu. Ancak
temel amag biitgeyi finanse etmekti. Zamanla tahvil ve hazine bonosuna talebin artmasi
iki yonlii etki yapmustir. talepten kaynaklanan tahvil satig1 ile biitge agi§ finanse edilebil-
di. Biiyiime bu haliyle hizlandy; ancak, 6te yandan faizler bir gii¢ olarak sistemi etkileme-
ye bagladi.

Baoylece ig borglanmadaki hizl artiglar biitge harcamalarina bir de borg servisi ve ana
para 6demesi yiikii getirdi.
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1980 sonrasinda kamu ig borglanmasi kamu kesiminin ihrag ettigi tahvil, bono, gelir or-
taklig1 senetleri gibi mali araglardan olugan ig borg stokunun ok énemli bir kismu &zel ke-
simin (Sirketler ve hane halki) portféyiinde yer almigtir. Ancak ig borglanma ve buna ilis-
kin faiz ve anapara 6demeleri 6zel kesim tasarruflarim arttirmada énemli bir katki yapar-
ken gelir dagilimindaki bozulmayida hizlandirmigtir.

Kamu otoritesinin i¢ bor¢lanmada mevduat bankalan kaynaklanni artan 6lgiide kul-
lanmaya baglamasi, banka kesiminde tzel kesime y&nelen kredi hacminin de goreli ola-
rak azalmasi sonucunu dogurmugtur.

Son yillarda Hazine'nin biiyiiyen i¢ borglanmasinin yansira, artan oranlarda ve yiik-
sek faizle bor¢lanmasi ig borg faiz 6demelerinin konsolide biitge harcamalan igindeki payi-
n1 6nemli 6lgiide arttirmig; i¢ bor¢lann faiz yiikiiniin biitge agigina katkis: giderek biiyii-
miigtiir.

Bunun sonucunda artan finansman ihtiyacinin yanisira, nakit girig ve ¢ikiglarinin za-
manlama farki, gerekli olan finansmanin belli bir zaman dilimi igerisinde kargilanmas: zo-
runlulugunu dogurmaktadir, Aynca, gelir, gider ve buna bagh olarak biitge agiginin ger-
cekgi bir sekilde tahmin edilememesi, Hazine’nin iginde bulundugu durumu daha da zor-
lagtirmaktadir. Ig borglanma program ve geri 6deme takvimleri olusturulurken her ne ka-
dar piyasalarda dalgalanmalara yol agmamaya calgilsa da, 6zellikle yilin sonuna dogru
gerceklegsmelerin biitce agiginin tahmin edilen miktarini fazlasiyla iizerine gikacagini gos-
termesi, Hazine’nin uygulamakta oldugu bor¢lanma programini siirekli olarak degistirme-
sine ve baglangicta programlamanin {izerinde bor¢lanma yoluna gitmesine yol agmakta-
dir. Bir taraftan biiyliyen finansman ihtiyac: bir taraftan da gerekli olan finansmanin bii-
yukliigii hakkindaki belirsizlik, Hazine'nin i¢ bor¢ yéntemi agisindan tam anlamiyla dog-
ru bir borglanma ve Gdeme programi yapmasinu ve uygulamasini engellemektedir. Buna
mali piyasalarn derinliginin Hazine’nin ihtiyaci olan bor¢lanma miktarnni emebilecek ka-
dar yeterince geligmemis olmasi eklenince, Hazine’nin piyasay: etkilemeden borglanabil-
me olanagin ortadan kaldirmaktadar.

Hazinenin giderek biiyiiyen nakit ihtiyac: ve senetlere olan talebin yapisi, yani banka-
cilik sektoriiniin talep tarafindaki tekelgi konumu, ve Hazine'nin maliyeti diigiirmek agi-
sindan kullanabilecegi tek aracin, yani disponitibilite oraninin, yeterince etkin bir arag ola-
mayacag) gercegi Hazine’nin senetlerin tek saglayicisi olmasina ragmen tekelci giiciinii
tam anlami ile kullanmasin engellemektedir. Hazine ancak satig miktarlann oldukga dii-
stirerek faiz oraninda bir diisiig saglayabilmektedir.

Hazine’nin kendisine gerekli olan finansmamn senet ihrac yolu ile optimum maliyetle
saglayabilmesi igin i¢ bor¢lanma senetlerine olan talebin yapisinu degistirmesi gerekmekte-
dir. Ig borglanma senetlerinin hem birincil hem de ikincil piyasasinun gelistirilmesi gerek-
mektedir. Bu amagla da birincil piyasasirun hem biiyiikliigiinii arttirmak hem de niteligi-
ni degistirmek igin farkh kesimlerden yatinmeilan ihalelere cekmek gerekmektedir. Bu da
ancak sozkonusu kesimlere, yani kuruluslara ve tasarruf sahiplerine i borglanma senetle-
rinde yeterli likiditenin saglanabilmesi, yani ikincil piyasanin derinliginin arttinlabilmesi
ile gerceklegecektir. Bilindigi gibi bankacilik kesimi ihtiya¢ duydugu likiditeyi Merkez
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Bankas: ile agik piyasa iglemleri ile ve repo anlagmalan ile saglamaktadir. istanbul Men-
kul Kiymetler Borsasi'nda tahvil piyasasinin olugturulmas: ve reponun yasallagtirilmasi
ile son yillarda diger yatinmcilar igin de i¢ bor¢lanma senetlerinin likiditesi bir 6lgiide art-
tinlmigtir. Fakat yine de bu geligmeler 6zellikle olugturulan tahvil piyasas: yerel oldugu
igin sinurh bir kesime hitap etmektedir.

I¢ Borglanma Senetlerinin birincil ve ikincil piyasalarinin gelistirilmesi igin, konumlan
ne olursa olsun biitiin yatinmcilarin hem birincil hem de ikincil piyasalarda, bankacilik
kesimi digindaki aracilar kanahyla, en iyi fiyatlarla iglem yapmalanm saglayacak bir sis-
tem olusturmak gerekmektedir.

Tiirkiye’de segilecek olan kuruluslarin, senetlere olan talebin sinirh yapisini degistir-
mek amaciyla, bankacilik digi kesimden olmasi dnem tegkil etmektedir. Tiirkiye’de finans
kesiminin halen bankalarin tekelinde olmas: ve rekabetin bu kesimle kalmas: gbzoniine
alinirsa, s6zkonusu segim gerceklestirilmeden dnce bu tir araci kurumlann olugturulmasi
ve gliclendirilmesi igin finans kesiminin tegvik edilmesi gerekebilir.

Bdoylece, ihalelerde rekabetgi ve rekabetgi olmayan tiim tekliflerin toplanmas: ve Hazi-
ne’ye bildirilmesi sadece segilen kurumlar araahg) ile gerceklestirilecektir. Halen Tiirki-
ye’de senet ihalelerinde sadece rekabetci teklif verilebilmektedir. Rekabetci olmayan teklif-
lerin de ihale sistemimize katilmasi birincil piyasasinin derinliginin arttinlmas: igin énem-
lidir, ¢iinkii ihalelerde basanh teklifler vererek kazanabilmek igin ihaleleri siirekli olarak
takip etmek ve bu konuda belli bir ekspertiz sahibi olmak gerekmektedir ki bu ancak za-
manla olugacak bir kavramdir. Tiirkiye’de bu konuda kiigiik yatinmcilanin bagarili olama-
dig1 ise ortadadir. Rekabetgi olmayan tekliflerin uygulamaya konmas: ile, yani ihale 6nce-
sinde ihalede olusacak ortalama faiz oranindan ahm yapmak igin verilen miktar teklifleri-
nin de kabu! edilmesi, kuskusuz ihalelere olan talebi, 6zellikle bireysel yatnmcilardan ge-
lecek olan talebi, arttinci bir unsur olacaktir.

Senetlerin ikincil piyasasinda énemli miktarlarla iglem yapmak, ikincil piyasann iv-
mesini arthirmak, senetlerin iilke icinde oldugu gibi iilke disinda da satigini gerceklestir-
mek, bunun igin gerekli olan tanitim ve pazarlamay tistlenmek, birincil ve ikincil piyasa-
larin durumu ve igleyisi hakkinda Hazine’ye bilgi vermek de arac1 kuruluglann ikincil pi-
yasada ki yitkiimliiliiklerini tegkil edebilir.

IMKB biinyesinde kurulan tahvil piyasasinin belli bir kesime hitap etmesi ve senetle-
rin ikincil piyasa iglemlerinin daha gok tezgah iistii piyasasinda gergeklegmesi, iilke capin-
da bilgisayarlar aracihig ile otomasyona baglanmig bir tezgah {istii piyasas1 olugturmay
da gerektirmektedir. Tekliflerin toplanmasi ve kargilaghirilmasi, senetlerin ve satig hasilati-
nin transferi gibi iglemlerin bilgisayarlar aracilig: ile gerceklestirilmesi, ikincil piyasaya bii-
yiik bir hiz getirerek iglemlerin kolaylagmasini saglayacag gibi tiim {ilke gapina yayginlas-
masina yardimc olacagindan piyasasinin biiyiikliigiinii de arttiracaktir. Béyle bir bilgisa-
yar sistemi yatinmcilann zaman kaybetmeden en uygun fiyatlara ulagabilmelerini sagla-
masinin yansira giivenligi arttiracag icin 6nemlidir. Sistemin getirecegi kolaylikla Hazi-
nenin ikincil piyasadaki geligmeleri ve araci kurumlann igleyiglerini de kontrol etme ola-
nag dogacakfr.
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Ayrica boyle bir sistemde senetlerin fiziksel teslimi iglemleri yavaglatacagindan ve hat-
ta piyasanin hacmi genigleyecegi igin imkansizlagacagindan, otomasyona gegen iilkeler-
de kullanilmakta olan, kagitsiz senet sistemine de gegmek gerekecektir. Bu sisteme gore,
senetlerin fiziksel basimi ve degigimi yerine senetleri temsilen numaralar el degistirebile-
cek, satig ve kayit iglemleri bu numaralara gore yapilabilecektir. Halen Amerika, Fransa,
Danimarka, Isveg gibi iilkeler kagitsiz senet sistemini kullanmaktadir. Senetlerle ilgili is-
lemlerin otomatik yapilmalannin yanisira kagitsiz senet uygulamasina gegilebilmesi, de-
me kargihfinda senet transferlerini hizlandiracag gibi alim ve satim iglemleri sirasinda
olugabilecek hata ve riskleride ortadan kaldiracaktir.

Sonug olarak, bdyle bir sistemle hem birincil hem de ikincil piyasalara derinlik ve bii-
yiikliik kazandirabilecek, boylece Hazine ig borg yonetimi politikalarini daha etkin bir ge-
kilde uygulayabilecektir,

Yaptifimiz ekonometrik araghrma sonucunda Tiirkiye’de Kamu Kesimi finansmanin-
da ig¢ borglanmarnun roliinii irdeledigimizde 6nemli ipuglan ortaya gikmugtir. Saptadigimiz
ilk egilim finansmanin giderek bor¢landirmaya kaydinldig ve ig borg stokunun hizla tir-
mandigidir. Ozellikle kisa vadeli borglanma miktarinin arhis beraberinde faizlerin yiiksel-
mesine de sebep olmaktadir.

Bununda 6tesinde yiiksek faizle i¢ borglanma politikasi, bankalan daha da yiiksek
mevduat faizi uygulamaya zorlamaktadir. Bu ise bankalann artan maliyetleri yoluyla kre-
di faizlerini de yukariya dogru itmektedir. Boylece izlenen ig borglanma politikalarn firma-
larin banka kaynaklarindan da az oranda yararlanmalarna ek olarak, banka kaynaklarin-
dan yararlanmay1 daha da pahalilaghrmaktadir. Bu ise {iretim maliyetlerinin yiikselmesi,
maliyetlerin fiyatlara yansimasi oraninda, enflastyonist bir baskinin ortaya gtkmasina ne-
den olacaktir.

Satilan Devlet Tahvili ve Hazine bonolanmn itfa zamanlarinda 6denen faiz toplamla-
nida ig borglanma politikasimi olumsuz yonde etkilemektedir. Son dénemde artan oranlar-
da ig borg faiz 6demelerinde bulunulmas: ig borg faiz yiikiiniin Kamu Kesimi Biitce A
tizerindeki belirgin baskisini agtkca gostermektedir.

Diger taraftan Kamu Kesimi Biit¢e Agiklan ile ilgili yapti§imiz analizde Bitge Agiklarn-
nin, net ig borglanmadan, Kamu Sabit sermaye yatinmlanndan KiT borglanma geregin-
den, kisa vadeli borglanmadan ve K.K. Biitce Harcamalan degigkenlerinden diger degis-
kenlere nazaran ¢ok daha fazla etkilenmektedir. Bu degigkenlerin iginde net i¢ bor¢lanma-
nin etkisi oldukga yiliksek qikmigtir. Bu nokta da, bu degigkenin etkili olmas: 1980 sonras:
i¢ bor¢lanma politikalarina daha fazla agrhik verildigi goriigiinii dogrulamaktadr.

Kamu Sabit Sermaye yatinmlan degigkeninin i¢ bor¢lanmay: arttina 6zelliginin olma-
s1 i¢ borglanma politikas: ile Biitge Agiklarinin azaltilmas: politikalarimn gok iyi organize
edilmesi gerekmektedir. Iktisadi geligme ile istikrarh geligme politikalan arasindaki gelis-
melerin azaltilarak uyumun arttinlmasi iktisadi planlama sanatina olan ihtiyaci siirekli kil-
maktadir.
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KAMU KESIMi BUTCE ACIKLARI
(ANA MODEL)

I1.

ADIM SOUCLARI

EK:I

e e . e e e e e A E E E e e e e e e e e Em e T N TS ST EE T T =

ettt i il e e e e e e e e g =

.0 35576.46 C,NETICBO 3.575886
C.KITBG 5.595553 C,KVBORC(-1) 1.455967
C.KSSYAT 0.667261 C,KKBHC 2.332092
NETICBO,NETICBO 0.006885 NETICBO,KITBG 0.002044
NETICBO.KVBORC(~-1) 0.002396 NETICBO,KSSYAT 0.011925
NETICBO,KKBHC 0.005666 KITBG,KITBG 0.023912
KITBG,KVBORC(-1) 0.007650 KITBG,KSSYAT 0.004171
KITBG,KKBHC 0.005672 KVBORC(-1),KVBORC(-1) 0.004054
KVBORC(-1) ,KSSYAT 0.006672 KVBORC(-1),KKBHC 0.003934
KSSYAT,KSSYAT 0.027152 KSSYAT,KKBHC 0.011853
KKBHC , KKBHC 0.005943

Residual Plot obs RESIDUAL ACTUAL FITTED
! o A ! 1976 -200.622 58.6000 239.222
: * | ' 1977 -203.635 90.4000 294.033
‘ * | | 1978 -199.249 353.6000 252.849
: : ! 1979 1799.95 2206.90 406.946
! * ) ! 1980 -280.302 465.000 745.302
] o gl ! 1981 -314.689 319.100 633.789
1 - * ! 1982 -14.9704 374.100 389.070
: x : ! 1983 -325.429 688.500 1213.93
! : ! ! 1984 265.638 1194.60 928.962
H T ¥ ! 1985 =-215.028 1266.40 1481.43
: Tk : ! 1986 -491.843 1869.30 2361.14
: : | * ! 1987 162.114 4563.10 4400.99
: I ! 1988 357.490 6235.30 5877.81
' * | | 1989 -119.243 12283.0 12402.2
‘ * ! 1990 -33.6906 29323.7 29357.4
: * : ! 1991 -0.36691 65616.7 65617.1
: * : ! 1992 16.1228 116492. 116476.
: * : ! 1993 -2.24924 215948. 215950.

=ttt



LS // Dependent Variable is KKBACIK

Date: 5-22-1995 / Time: 13:07 EK:2
SMPL range: 1976 - 1993

Number of observations: 18

-ttt -t 4 4 3 4 1 54

VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
C ‘ 21.355308 188.61722 0.1132203 0.9117
NETICBO 1.5373697 0.0829738 18.528380 0.0000
KITBG 0.8661313 0.1546345 5.6011526 0.0001
KVBORC(~-1) 0.4670833 0.0636737 7.3355749 0.0000
KSSYAT 1.6040741 0.1647783 9.7347403 0.0000
KKBHC 0.6910473 0.0770884 8.9643472 0.0000
R-squared 0.999919 Mean of dependent var 25502.66
Adjusted R-squared 0.999886 S.D. of dependent var 56300.22
S.E. of regression 601.6337 Sum of squared resid 4343557,
Log likelihood -137.0854 F-statistic 29771.44
Durbin-Watson stat 2.373972 Prob(F-statistic) 0.000000
Date: 5-22-1995 / Time: 13:09
SMPL range: 1976 - 1993
Number of observations: 18
Variable Mean S.D. Maximum Minimum
KKBACIK 25502.661 56300.221 215947.60 53.600000
NETICBO 22968.689 52583.888 204264.20 42.500000
KITBG 7346.2277 13833.118 47359.500 25.700000
KVBORC({-1) 15829.750 38589.494 159635.00 34.400000
KSSYAT 17310.456 31268.966 114046.00 75.200000
KKBHC 74313.187 149881.76 573943.00 35.697400
Covariance Correlation
KKBACIK,KKBACIK 2.994E+09 1.0000000
KKBACIK,NETICBO 2.793E+09 0.9990702
KKBACIK,KITBG 718063381 0.9762391
KKBACIK.KVBORC(-1) 2.013E+09 0.9808641
KKBACIK,KSSYAT 1.641E+09 0.9868640
KKBACIK,KKBHC 7.952E+09 0.9977767
NETICBO,NETICBO 2.611E+09 1.0000000
NETICBO,KITBG 665664343 0.9689606
NETICBO,KVBORC(~-1) 1.888E+09 0.98351636
NETICBO,KSSYAT 1.523E+09 0.9810316
NETICBO,KKBHC 7.414E+09 0.9960458
KITBG,KITBG 180724302 1.0000000
KITBG,KVBORC(~-1) 465538022 0.9233994
KITBG,KSSYAT 405543928 0.9927226
KITBG,KKBHC 1.924E+09 0.9827334
KVBORC(-1),KVBORC(~1) 1.406E+09 1.0000000
KVBORC(-1),KSSYAT 1.083E+09 0.9505691
KVBORC(-1),KKBHC 5.336E+09 0.9769218
KSSYAT,KSSYAT 923428882 1.0000000
KSSYAT,KKBHC 4.399E+09 0.9937900
KKBHC,KKBHC 2.122E+10 1.0000000
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EK:3
KAMU KESIMI BUTCE ACIKLARI

MODELI
ILK KISIM SONUCLARI

H-t s S S g SR g .

e e

(o 13835.89 C,NETICBO -0.493050
C.KITBG -0.975388 C,KVBORC(-1) 2.262467
C.KSSYAT 1.047965 C,ICBORC(-1) -3.335955
C.BORCFAIZ 6.860178 NETICBO,NETICBO 0.002719
NETICBO,KITBG 0.004157 NETICBO,KVBORC(-1) -0.004798
NETICBO,KSSYAT -0.003602 NETICBO, ICBORC(-1) 0.006049
NETICBO,BORCFAIZ -0.017127 KXITBG,KITBG 0.020067
KITBG.KVBORC(-1) -0.009106 KITBG,KSSYAT -0.011821
KITBG.ICBORC(-1) 0.014752 KITBG,BORCFAIZ -0.042515
KVBORC(-1) ,KVBORC(-1) 0.009182 KVBORC(-1),KSSYAT 0.007471
KVBORC(-1).ICBORC(-1) -0.012211 KVBORC(-1),BORCFAIZ 0.033430
KSSYAT,KSSYAT 0.008741 KSSYAT,ICBORC(-1) -0.011206
KSSYAT,BORCFAIZ 0.029226 ICBORC(-1),ICBORC(~-1) 0.017243
ICBORC(-1),BORCFAIZ -0.046849 BORCFAIZ,BORCFAIZ 0.135492
Residual Plot obs RESIDUAL ACTUAL FITTED
: : Po* 5 i 1976 174.503 210.200 35.6974
! : ! * ! 1977 249.592 396.000 146.408
] i * ! 1978 232.256 423.300 191.044
: P : ! 1979 150.091 710.000 559.909
! . : ! 1980 148.154 1469.50 1321.35
! : ! ¥ ! 1981 259.216 1912.90 1653.68
) ¥ ! : | 1982 -427.985 2127.50 2555.48
H : * | : | 1983 -34.3755 3361.00 3395.38
! : 3 : | 1984 27.4681 5325.80 5298.33
: : | ¥ : | 1985 57.4086 8152.50 8095.09
! % : : ! 1986 -398.922 13485.1 13884.0
! X : ! : | 1987 -839.829 21418.0 22257.8
H 3 HE : i 1988 77.6493 34885.4 34807.7
. : : *: | 1989 298.098 60652.6 60354.5
H : S : ! 1990 110.794 109628. 109518.
H ' : ! 1991 -150.859 181003. 181153,
H R : ! 1992 77.3769 318545. 318467,
; * : ! 1993 -10.6381 573933. 573943,
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EK:4

LS // Dependent Variable is KKBH
Date: 5-22-1995 / Time: 13:15
SMPL range: 1976 - 1993

Number of observations: 18

i+ ¢ & ¢ & +4F4 3 55 53 32840 & td -+ 444 44 4 S-St 4

VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
e o e e e e
C -214.23654 117.62605 -1.8213338 0.0958
NETICBO 0.9556762 0.0521438 18.327711 0.0000
KITBG 0.7843648 0.1416565 5.513170884 0.0002
KVBORCI(~-1) 0.3899486 0.0958234 4.0694488 0.0019
KSSYAT 1.4043182 0.0934918 15.020767 0.0000
ICBORC(=-1) 0.4679040 0.1313129 3.5632763 0.0044
BORCFAIZ 0.6508135 0.3680918 1.7680738 0.1047
R-squared 0.999996 Mean of dependent var 74313.23
Adjusted R-squared 0.999594 S.D. of dependent var 149882.2
S.E. of regression 362.7221 Sum of squared resid 1447241.
Log likelihood -127.1941 F-statistic 483780.0
Durbin-Watson stat 1.460232 Prob(F-statistic) 0.000000
Date: 5-22-1995 / Time: 13:16
SMPL range: 1976 - 19583
Number of observations: 18
s SR RN T R R s e S e e e e e e e e e s e s s s e aman
Variable Mean §.D. Maximum Minimum
KKBH 74313.228 1498821.17 573932.80 210.20000
NETICBO 22968.689 52583.888 204264.20 42.500000
KITBG 7346.2277 13833.118 47359.500 25.700000
KVBORC(-1) 15829.750 38589.494 159635.00 34.400000
KSSYAT 17310.456 31268.966 114046.00 75.200000
ICBORC(~-1) 25900.950 49417.902 194237.00 82.400000
BORCFAIZ 6474.0167 12011.906 43806.000 3.5000000
Covariance Correliation
KKBH, KKBH 2.122E+10 1.0000000
KKBH,NETICBO 7.414E+009 0.9960440
KKBH,KITBG 1.924E+05 0.9327314
KKBH,KVBORC(-1} 5.336E+09 0.9769200
KKBH,KSSYAT 4,399E+09 0.9937881
KKBH, ICBORC(-1) 6.977E+09 0.9974403
KKBH, BORCFAIZ 1.688E+09 0.9928133
NETICBO,NETICBO 2.611E+09 1.0000000
NETICBO,KITBG 665664343 0.968%606
NETICBO,KVBORC{~-1) 1.888E+09 0.9851636
NETICBO,KSSYAT 1.523E+09 0.9810316
NETICBO, ICBORC{-1) 2.434E+09 0.9519322
NETICBO,BORCFAIZ 35862807735 0.5827988
KITBG,KITBG 180724302 1.0000000
KITBG.KVBORC{-1) 465538022 0.9233994
KITBG.KSSYAT 405543928 0.9927226
KITBG, ICBORC(-1)} 628330947 0.9732125
KITBG,BORCFAlIZ 153769998 0.9926026
KVBORC{(-1),KVBORC(-1) 1.406E+09 1.0000000
KVBORC({~1).KSSYAT 1.083E+09 0.93035691
KVBORC(~1),ICBORC{~-1) 1.768E+09 0.9813924
KVBORC(-1) ,BORCFAIZ 415225611 0.9484768
KSSYAT,KSSYAT 923428882 1.0000000
KSSYAT,ICBORC(-1) 1.445E+09 0.9898513
KSSYAT.BORCFAIZ 352852933 0.9946994
ICBORC({-1),ICBORC{-1) 2.306E+09 1.0000000
ICBORC(-1),BORCFAIZ 554673798 0.9893843
BORCFAIZ,BORCFAIZ 136270009 1.0000000

e - 2+ Lt S - S - F P T -5 T 1 X E TV



T T
44—+ 32 242 3 4t 2 44 2 22 4 2 gm-t 4 A A - 42 42 At S35 4 440

S e S e S e S e T S e S e S S i e S e e e e S o o S T
i i

(A% ¢

C,DOVKUR
C,BORCFAlZ

KVBORCH ,KVBORC6
KVBORC6 , TAGERIOD
KVBORC6,KSSYAT(-1)
DOVKUR , TAGERIOD
DOVKUR ,KSSYAT(~1)
TAGERIOD,BORCFAIZ
BORCFAIZ,BORCFAIZ

KSSYAT(-1) ,KSSYAT(-1)
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60746.42
-983.13153
24.87230
0.000352
-0.002310
-0.001225
0.024038
-0.031973
-0.012818
0.042160
0.014277

C,KVBORC6
C,TAGERIOD
C,KS8SYAT(-1)
KVBORC6 ,DOVKUR
KVBORC6,BORCFAIZ
DOVKUR ,DOVKUR
DOVKUR , BORCFAIZ
TAGERIOD, TAGERIOD
TAGERIOD,KSSYAT(-1)
BORCFAIZ,KSSYAT(-1)

1.5450009
7.703645
4.465596
0.000589
0.001567
0.571900
0.103043
0.021773
0.003609
0.010353
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378.031
372.7711
413.212
372.103
-131.681
-305.958
-19.1848
56.6955
-446.831
y =1077.70
-676.668
-310.190
1698.07
-199.743
-68.0118
-145.776
¢ 164.865
1993 -74.0072

991.000
1341.00
3173.00
4634.00
6973,00
10514.0
172i0.0
28458.0
41934.0
57180.0
97647.0
194237,
356554,

~237.631
-157.471
-111.412
o4.097 0y
852.681
1296.96
1360.18
3116.30
5080.83
8050.70
11190.7
7028
26739.
42133.
57248.0
97792.8
194072,
356628,
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LS // Dependent Variable is ICBORC

Date: 5-22-1995 / Time: 13:34
SMPL range: 1976 - 1993
Number of observations: 18
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
C -580.69851 246.46789 -2.3560818 0.0363
KVBORCS6 0.3857684 0.0187655 20,.557300 0.0000
DOVKUR 11.133411 0.7562405 14.722051 0.0000
TAGERIOD 1.9758939 0.1475569 13.390721 0.0000
BORCFAIZ -1.1746307 0.2053287 -5.7207344 0.0001
KSSYAT(-1) 1 1722370 0.1194845 9.8107909 0.0000
R-squared 0.999961 Mean of dependent var 45704.93
Adjusted R-squared 0.999945 S.D. of dependent var 91754.062
S.E. of regression 683.2935 Sum of squared resid 5602680,
Log likelihood -139.3763 F-statistic 61306.04
Durbin-Watson stat 1.630288 Prob(F-statistic) 0.000000
Date: 3-22-1995 / Time: 13:35
SMPL range: 1976 - 1993
Number of observations: 18
Variable Mean S.D Max imum Minimum
ICBORC 45704 .,928 91754.622 356554.00 140.40000
KVBORC6 33862.405 82091.605 324594.00 265.99300
TAGERIOD 3937.6622 9177.9372 34685.000 2.2700000
DOVKUR 1812.4234 2999 .2657 11121,200 15.910000
TAGERIOD 3937.6622 9177.9372 34685.000 2.2700000
BORCFAILZ 6474.0167 12011.906 43806.000 3.5000000
KSSYAT({-1) 10977.561 20058.508 77711.000 53.700000
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ICBORC, ICBORC 7.951E+09 1.0000000
ICBORC,KVBORC6 7.060E+09 0.9924739
[CBORC,TAGERIOD 786586715 0.9890020
[CBORC,DOVKUR 256312723 0.9861679
ICBORC, TAGERIOD 786586715 0.9890020
ICBORC,BORCFAIZ 1.027E+09 0.9863833
ICBORC,KSSYAT(~-1) 1.728E+09 0.9940361
KVBORCG6 , KVBORC6 6.365E+09 1.0000000
KVBORC6, TAGERIOD 704809635 0.9904934
KVBORC6 ,DOVKUR 223257390 0.9600984
KVBORC6, TAGERIOD 704809635 0.9904934
KVBORC6,BORCFAIZ 896121887 0.9622324
KVBORC6,KSSYAT(-1) 1.518E+09 0.9760635
TAGERIOD, TAGERIOD 79554835. 1.0000000
TAGERIOD, DOVKUR 24910647. 0.9581833
TAGERIOD, TAGERIOD 79554835. ~1.0000000
TAGERIOD, BORCFAILZ 100361223 0.9639012
TAGERIOD,KSSYAT(-1) 168949146 0.9717082
DOVKUR, DOVKUR 84958139.4 1.0000000
DOVKUR, TAGERIOD 24910647. 0.9581833
DOVKUR , BORCFAIZ 33909699. 0.9965995
DOVKUR,KSSYAT(~-1) 36481745. 0.9940727
TAGERIOD, TAGERIOD 79554835. 1.0000000
TAGERIOD,BORCFAIZ 100361223 0.9639012
TAGERIOD,KSSYAT(-1) 168949146 0.9717082
BORCFAIZ,BORCFAIZ 136270009 1.0000000
BORCFAIZ,KSSYAT(~1) 226303498 0.9944989
KSSYAT(~-1) ,KSSYAT(~-1) 379991302 1.0000000
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IC BORCLANMA MODELI ILK KISIM SONUCLARL EK:7
Coefficient Covariance Matrix

c.¢ 30879.57 C,TAHSAGE 4.076548
C,HZBNSA(-1) 3.145876 C,MBHAKVA -9.598450
C ,DOVKUR -109.2364 C,TAGERIOD 2.024679
C,BORCFAIZ 18.34940 C,KSSYAT(-1) 4.432924
TAHSAGE , TAHSAGE 0.023939 TAHSAGE,HZBNSA(-1) -0.054915
TAHSAGE ,MBHAKVA 0.033824 TAHSAGE ,DOVKUR 0.091548
TAHSAGE , TAGERIOD -0.006278 TAHSAGE,BORCFAIZ -0.011269
TAHSAGE ,KSSYAT(-1) -0.023914 HZIBNSA(-1),HZBNSA(-1) 0.146504
HZBNSA(-1) ,MBHAKVA ~-0.096723 HZBNSA(-1),DOVKUR -0.327660
HZBNSA(-1),TAGERIOD 0.013323 HZBNSA(-1),BORCFAIZ 0.045227
HZBNSA(-1),KSSYAT(-1) 0.064452 MBHAKVA,MBHAKVA 0.093369
MBHAKVA ,DOVKUR 0.359799 MBHAKVA,TAGERIOD -0.028464
MBHAKVA ,BORCFAIZ -0.042283 MBHAKVA,KSSYAT(-1) -0.059867
DOVKUR , DOVKUR 1.783875 DOVKUR,TAGERIOD -0.099253
DOVKUR , BORCFAIZ -0.231373 DOVKUR,KSSYAT(-1) -0.234965
TAGERIOD, TAGERIOD 0.019703 TAGERIOD,BORCFAIZ 0.007064
TAGERIOD,KSSYAT(~1) 0.016677 BORCFAIZ,BORCFAIZ 0.040472
BORCFAIZ,KSSYAT(~1) 0.023436 KSSYAT(-1),.KSSYAT(-1) 0.043053
Residual Plot obs RESIDUAL ACTUAL FITTED

! X ] : ! 1976 -196.193 69,8000 265.993
! * ! : ! 1977 -223.288 127.100 350.388
H L : ! 1978 -128.898 183.400 312.298
H 3 * | 2 ! 1979 -177.551 262.800 440.351
] : K : 1 1980 -291.504 385.000 676.504
: 1 | * ! 1981 195.187 482.000 286.813
; : : X ! 1982 338.667 605.000 266.333
H é | ¥ : ! 1983 68.1243 735.000 686.876
] : H ¥ ! 1984 405.369 1399.00 993.631
H EE : 3 ! 1985 -325.176 2317.00 2642.18
H : 1 * ! 1986 533.904 3385.00 2851.10
i i * ! 1987 561.569 5787.00 5225.43
i * : ' ! 1988 -806.813 9504.00 10310.8
! * : ! 1989 -4.23796 16339.0 16343.2
, b : ! 1990 85,2625 27140.0 27054.7
' ¥ | : | 1991 -31.4393 56525.0 56556.4
H x| : ! 1992 -30.8029 159635. 159666.
: 1 ¥ : ! 1993 27.8209 324622. 324594,
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LS // Dependent Variable is KVBORC

EK: b

Date: 5-22-1995 / Time: 13:27
SMPL range: 1976 1993
Number of observations: 18
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T~-STAT. 2-TAIL SIG,
Cc 215.38306 175.72583 1.2256767 0.2484
TAHSAGE 2.3870827 0.1547228 15.428121 0.0000
HZBNSA(-1) 3.3821823 0.3827583 8.8363405 0.0000
MBHAKVA 4,0577982 0.3055630 13.279742 0.0000
DOVKUR -1.0389510 1.3356180 -0.7778804 0.4546
TAGERIOD -1.1679468 0.1403658 -8.3207355 0.0000
BORCFAIZ 0.1100316 0.2011764 0.5469410 0.5964
KSSYAT(~1) -0.2868192 0.2074929 -1.3823083 0.1970
R-squared 0.999983 Mean of dependent var 33862.39
Adjusted R-squared 0.999972 S.D. of dependent var 82092.32
S.E. of regression 437.0720 Sum of squared resid 1910319,
Log likelihood -129.6926 F-statistic 85672.74
Durbin-Watson stat 2.242305 Prob(F-statistic) 0.000000
Date: 5-22-1995 / Time: 13:29
SMPL range: 1976 1993
Number of observations: 18
Variable Mean 8.D. Max imum Minimum
KVBORC 33862.394 82092.316 324622.00 69,800000
TAHSAGE 7880.5789 16708.709 64820.000 9.9700000
HZBNSA(-1) 2363.9000 6156.0740 23978.000 10.000000
MBHAKVA 3883.5111 9893.8536 38958.000 6.7000000
DOVKUR 1812.4234 2999.2657 11121.200 15.910000
TAGERIOD 3937.6622 9177.9372 34685.000 2.2700000
BORCFAIZ 6474.0167 12011.906 43806.000 3.5000000
KSSYAT(-1) 10977.561 20058.508 77711.000 53.700000
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KVBORC,KVBORC
KVBORC, TAHSAGE
KVBORC,.HZBNSA(-1)
KVBORC,MBHAKVA
KVBORC, DOVKUR
KVBORC, TAGERIOD
KVBORC,BORCFAIZ
KVBORC,KSSYAT(-1)
TAHSAGE , TAHSAGE
TAHSAGE ,HZBNSA(-1)
TAHSAGE , MBHAKVA
TAHSAGE , DOVKUR
TAHSAGE, TAGERIOD
TAHSAGE , BORCFAIZ
TAHSAGE ,KSSYAT (-1}

HZBNSA(-1) ,HZBNSA(-

HZBNSA(-1),MBHAKVA
HZBNSA(-1),DOVKUR

1)

6.365E+09
1.285E+09
474526518
760319015
223257465
704809829
896122181
1.518E+09
263670897
95474973,
151631888
46392308.
141896597
184985504
311901719
35791845.
56296765.
16328674.

1.0000000
0.9916045
0.9942091
0.9911775
0.9600904
0.9904851
0.9622244
0.9760555
1.0000000
0.9828028
09711935
0.9801933
0.9797327
0.9759026
0.9853711
1.0000000
0.9786732
0.9363878



HZBNSA{(-1),TAGERIOD
HZBNSA(-1),BORCFAIZ
HZBNSA(-1) ,KSSYAT(-1)
MBHAKVA , MBHAKVA
MBHAKVA , DOVKUR
MBHAKVA, TAGERIOD
MBHAKVA , BORCFAIZ
MBHAKVA,KSSYAT(-1)
DOVKUR ,DOVKUR

DOVKUR, TAGERIOD
DOVKUR,BORCFAIZ
DOVKUR,KSSYAT(-1)
TAGERIOD, TAGERIOD
TAGERIOD,BORCFAIZ
TAGERIOD,KSSYAT(-1)
BORCFAIZ,BORCFAIZ
BORCFAIZ,KSSYAT(-1)
KSSYAT(-1),KSSYAT(-1)

52466586.
65347477.
110951482
92450098.
26536217.
84984773.
107420486
181929036
8495839.4
24910647.
33909699.
56481745.
79554835.
100361223
168949146
136270009
226303498
379991302

EK:9

0.9832353
0.9357000
0.9513805
1.0000000
0.9468522
0.6909555
0.9570470
0.9706474
1.0000000
0.9581833
0.9965995
0.9940727
1.0000000
0.9639012
0.9717082
1.0000000
0.9944989
1.0000000
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ic BORCLANMA MODELI (1975-1984) EK:10

=t

CHE 109617.0 C,KVBORC6 -315.4942
C.DOVKUR 1421.423 C,TAGERIOD 4153.985
C,BORCFAIZ 83.54282 C,KSSYAT(-1) -606.6330
KVBORC6,KVBORCS6 0.984108 KVBORC6,DOVKUR -4.181107
KVBORC6, TAGERIOD -13.71453 KVBORC6,BORCFAIZ ~-0.208615
KVBORC6,KSSYAT(-1) 1.786919 DOVKUR,DOVKUR 21.11748
DOVKUR, TAGERIOD 60.96402 DOVKUR,BORCFAIZ 1.536791
DOVKUR,KSSYAT(-1) -9.219647 TAGERIOD,TAGERIOD 237.1447
TAGERIOD,BORCFAIZ 3.407753 TAGERIOD,KSSYAT(-1) =27 TTO 1N
BORCFAIZ,BORCFAIZ 0.230458 BORCFAIZ,KSSYAT(-1) -0.716804
KSSYAT(-1) ,KSSYAT(-1) 4.110199
Residual Plot obs RESIDUAL ACTUAL FITTED
' i : i 1976 -115.044 14.0400 129.084
I 3 ;¥ i 1977 18.8539 215.300 196.446
] 3 H i 1978 114.669 301.800 187.131
' 3 i 1 1979 113.476 456.200 342.724
: : * ! : 1 1980 -101.109 721.000 822.109
, : : : |} 1981 -21.9658 991.000 1012.97
: : | : 1982 -10.1420 1341.00 1351.14
! : . : } 1983 -46.9202 3173.00 3219.92
! : * : | 1984 48.1819 4634.00 4585.82
LS // Dependent Variable is ICBORC
Date: 5-22-1995 / Time: 13:49
SMPL. range: 1976 - 1984
Number of observations: 9
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
C -142.74333 331.08461 -0.4311385 0.6955
KVBORC6 0.4950728 0.9920221 0.4990542 0.6520
DOVKUR 6.8383625 4.5953764 1.4880963 0,.2338
TAGER1OD -1.9446681 15.399503 ~-0.1262812 0.9075
BORCFAIZ -0.2463375 0.4800600 -0.5131389 0.6433
KSSYAT(-1) 0.6819319 2.0273626 0.3363641 0.7588
R-squared 0.997195 Mean of dependent var 1316.371
Adjusted R-squared 0.992521 §.D. of dependent var 1564.942
S.E. of regression 135.3363 Sum of squared resid 54947.78
Log likelihood -51.99656 F-statistic 213.3378
Durbin-Watson stat 1.637149 Prob(F-statistic) 0.000503
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EK:11

Date: 5-22-1995 / Time: 13:50
SMPL range: 1976 - 1984
Number of observations: 9

S i e i e T e S T S e S T T B T
-ttt S S S S s e

Variable Mean 2% b A Max imum Minimum
ICBORC 1316.3711 1564.9419 4634.0000 14.040000
KVBORC6 475.49856 255.05710 993,63100 265.99300
DOVKUR 146.11667 178.74418 518.34000 15.910000
TAGERIOD 23.234444 17.693882 58.000000 2.2700000
BORCFAIZ 161.22222 261.32243 777.40000 3.5000000
KSSYAT(-1) 45372223 451.77793 1315.8000 53.700000
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ICBORC, ICBORC 2176927.2 1.0000000
ICBORC,KVBORCSH 294913.67 0.8312120
ICBORC,DOVKUR 248138.97 0.9979697
ICBORC, TAGERIOD 21410.117 0.8698618
ICBORC, BORCFAIZ 168105.18 0.4624435
ICBORC,KSSYAT(-1) 602699.63 0.9590257
KVBORC6,KVBORC6 57825.886 1.0000000
KVBORC6 , DOVKUR 33017.649 0.8147593
KVBORC6 . TAGERIOD 2988.7561 0.7450449
KVBORC6 ,BORCFAIZ 6443.9865 0.1087660
KVBORC6,KSSYAT(-1) 70239.470 0.6857587
DOVKUR , DOVKUR 28399.540 1.0000000
DOVKUR , TAGERIOD 2437.3108 0.8669786
DOVKUR ,BORCFAIZ 20061.3358 0.4831748
DOVKUR,KSSYAT(-1) 69314.998 0.9656568
TAGERIOD, TAGERIOD 278.28751 1.0000000
TAGERIOD,BORCFAIZ 2510.8535 0.6105056
TAGERIOD,KSSYAT(-1) 6485.9042 0.9127985
BORCFAIZ,BORCFAIZ 60701.702 1.0000000
BORCFAIZ,KSSYAT(-1) 69748.873 0.6646423
KSSYAT(-1),KSSYAT(-1) 181425.16 1.0000000



EK:12

1C BORCLANMA MODELI £1985-1993 d8nemi)
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c,C 36245304 C,KVBORC6 1764.332
C,DOVKUR ~-28169.28 C,TAGERIOD -15597.62
C,BORCFAIZ 15016.14 C,KSSYAT(-1) -5302.468
KVBORC6 ,KVBORC6E 0.128948 KVBORC6,DOVKUR -1.037462
KVBORC6 , TAGERIOD -1.254465 KVBORC6,BORCFAIZ 0.933186
KVBORC6,KSSYAT(-1) -0,377186 DOVKUR,DOVKUR 34.16465
DOVKUR, TAGERIOD 8.915122 DOVKUR,BORCFAlIZ -11.98492
DOVKUR ,KSSYAT(-1) 2.566063 TAGER1OD,TAGERIOD 12.70571
TAGERIOD,BORCFAIZ -8.930518 TAGERIOD,KSSYAT(-1) 3.510242
BORCFAlZ,BORCFAIZ 7.927733 BORCFAIZ,KSSYAT(~1) -2.856819
KSSYAT(-1),KSSYAT(-1) 1.323519
Residual Plot obs RESIDUAL ACTUAL FITTED
{ : ¥ H : i 1986 -979.601 10514.0 11493.6
: 5 * 1 : i 1987 -1842.38 17218.0 19060.4
i 3 i : % | 1988 3634.75 28458.0 24803.2
' i 3 | 1989 -166.535 41934.0 42100.5
H * i : i 1990 -1436.34 57180.0 58616.3
H I i 1991 599.421 97647.0 97047.6
H . : i 1992 442.534 194237. 193794,
: | 1 1993 -271.849 356554. 356826.
LS // Dependent Variable is ICBORC
Date: 5-22-~1995 / Time: 13:53
SMPL range: 1986 - 1993
Number of observations: 8
VARIABLE COEFFICIENT STD. ERROR T-STAT. 2-TAIL SIG.
C -484.54154 6020.4073 -0.0804832 0.9432
KVBORC6 0.0562262 0.3590940 0.1565779 0.85%00
DOVKUR 6.5799500 5.8450535 1.1257296 0.3772
TAGERIOD 6.4388221 3.5645074 1.8063708 0.2126
BORCFAIZ -2.9169812 2.8156230 -1.0359985 0.4090
KSSYAT(-1) 2.1918841 1.1504427 1.9052526 0.1970
R-squared 0.999795 Mean of dependent var 100467.8
Adjusted R-squared 0.999284 §.D. of dependent var 119456.2
S.E. of regression 3196.173 Sum of squared resid 20431049
Log likelihood -70.36401 F-statistic 1955.220
Durbin-Watson stat 2.538135 Prob(F-statistic) 0.000511
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E K :13

Date: 5-22-1995 / Time: 13:54
SMPL range: 1986 - 1993
Number of observations: 8

=ttt e e e e

Variable Mean S.D. Maximum Minimum
ICBORC 100467.75 119456.17 356554.00 10514.000
KVBORC6 75325.191 113265.08 324594.00 2851.0000
DOVKUR 3885.4326 3601.2012 11121.200 669.00000
TAGERIOD 9379.0000 12120.241 34685.000 793.00000
BORCFA1Z 14310.600 14965.715 43806.000 1081.2000
KSSYAT(-1) 23954.337 25103.990 77711.000 2492.7000

et -t S S T

=ttt —tefed— S S St A T P

—— e T S T A e S T o S S e S e e e g S et e e s e S S e s e e S S
i S S-S A Rt

ICBORC, ICBORC 1.249E+10 1.0000000
ICBORC,KVBORC6 1.180E+10 0.9964427
1CBORC, DOVKUR 371920660 0.9880668
ICBORC,TAGERIOD 1.265E+09 0.9682759
ICBORC,BORCFAIZ 1.537E409 0.9827107
ICBORC,KSSYAT(-1) 2.607E+09 0.9935002
KVBORC6 ,KVBORC6 1.123E+10 1.0000000
KVBORC6 ,DOVKUR 347491515 0.9736272
KVBORC6, TAGERIOD 1.195E4+08 0.9945250
KVBORC6,BORCFAIZ 1.431E409 0.9649992
KVBORC6,KSSYAT(~-1) 2.446E+09 0.9832963
DOVKUR ,DOVKUR 11347569, 1.0000000
DOVKUR, TAGERIOD 37694038. 0.9869745
DOVKUR,BORCFAIZ 47016938. 0.9570144
DOVKUR ,KSSYAT(-1) 78543582, 0.9929160
TAGER10OD, TAGER1OD 128537715 1.0000000
TAGERIOD,BORCFAIZ 156010383 0.9829620
TAGERIOD,KSSYAT({-1) 263210800 0.9886479
BORCFAIZ,BORCFAIZ 195976048 1.0000000
BORCFAIZ,KSSYAT(~1) 325985945 0.9916321
KSSYAT(-1),KSSYAT(-1) 551434040 1.0000000





