MEVCUT UZUN VADELi iC BEVLET BORCLARIMIZ
VE GELECEK YILLARDAKI DURUMLARI (¥)

Dr. Yilmaz BUYUKERSEN

Maliye Asistan:

Bugiin artik bilinmektedir ki, devlet bor¢lanmasi harp, kalkin-
ma ve buhranlarla miicadele gibi hedefler i¢in kolayca kullanila-
bilen etkili bir silahtir. Ozellikle devletin i¢ borg¢lanmasi, para ve
maliye politikalar: ile clan siki iliskisi dolayisiyle, dengeli biiyiime-
de genis dl¢iide rol oynar. Bu sebeple giiniimiiziin kalkinma savasi
veren ve bilhassa yetersiz dis finansman ile dis yardim sorunlarina
¢Gzim, arayan az gelismis iilkelerinde, i¢ bor¢lanma konusu titizlik
ve ciddiyet isteyen bir cperasyon clarak ortaya gikmaktadir,

Devletin i¢ borglanmasi, gereken titizlik ve ciddiyetten uzak kal-
dign takdirde, evvelce ulasilmis hedefler veya gerceklestirilmis bazi
olumlu sonuglarin dahi muhafaza edilmesi giiclesir. Boyle bir du-
rumun vucud bulmas: halinde piyasa dengesi bozulmakta, transfer-
lerle kapatilan gelir farklar: biiyiimekte, is biitgesi irrasyonel bir
gelisme gostermekte ve enflasyon gittikge artan bir agirhikla ckono-
minin iizerine ¢okmektedir.

Tiirkiyede yakin zamana kadar devletin i¢ bor¢lanmasima gere-
ken ilginin gosterildigi ve bu konuda saglam bir politikanin kuru-
lup viiriitiildiigiinii sdylemek oldukga giigtiir. Ciinkii planh devreye
giris tarihinden kisa bir siire dncesine kadar, Tirkiyede devletin
borclanmasi, kismen klasik maliye ve ekonomi anlayisimin, kismen

{x) Devlet Biitgesinden, yini genel ve katma biiteelerden Gdenceck borglar kastedil-
mig olup, devlet bor¢lart iginde sayilmagi  gereken ¢esitli ckonomik devlet te-
schbiislerinin hazine kefaletini haiz borglar bu yazamn  cercevesi diginda bira-

kalmigtr,
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de pelitik endiselerin etkisi altinda yoneticiler tarafindan kamn
oyunun goziinden miimkiin mertebe gizlenmesi gereken bir icraat
olarak goriilmiistiir. Bu goriisiin sonucu olarak devlet borclarinin
bir kism1 genel ve katma biit¢eler disina ¢ikarilmis, gerekgelerde
gerekli bilgiler tam olarak verilmemis, istatistik serileri sithhatli mu-
kayeselere imkan vermiyecek sekilde diizenlenip yaymnlanmistir.
Boylesine davranislarin yam sira, bilhassa i¢ bor¢ mekanizmasinin
karisik bir isleyis tarzina oturtulmus olmasi, borglarin yillar itiba-
riyle homojen karakter gostermemesi, bdz1 bor¢larim daginik ve ta-
kibinin gii¢ olmasi, borg kiitiigiiniin kayit ve tescil noksanlar1 tagi-
mas1 gibi sebepler de, Tiirkiyede devlet bor¢larimin aydinhgina set
ceken engellerden olmuslardar,

Bahis konusu sebeplerledir ki, uzun yillar Tiirkiyede ¢ok gerck-
i oldugu halde devlet borglarina ait 6zel ve sistemli bir tetkik ya-
pilmamistir. 1961 yilindan sonra, Tiirk devlet bor¢larindaki bu der-
bederlige bir son vermek amaci ile Maliye Bakanhigida girisilen
calismalarin sonuglar ilk clarak 1965 ve 1966 mali yili biitge gerek-
celerinde kendilerini géstermistir. Adr gecen Dbiitce gerekgelerinde
verilen bilgiler az cok mukayeseye imkan verecek bir goriinis arz-
ctmekle beraber heniiz yeterli sayilacak durumda degildir. Yalniz
bemen ilave etmek gerekir ki, bu konudaki ¢aligmalarin gelismesi
tumit verici niteliktedir,

Biz de yazimizda, Maliye Bakanlhigindaki resmi kayitlardan te-
min ettigimiz, bor¢ miktarina ait verilerle, Tiirkiyede devletin mev-
cut uzun vadeli ic borglar: ve gelecekteki durumlarmi gézden gegir-
meyi hedef almis bulunuyoruz.

Tiirkiyede devlet biitgesinden édenecek uzun vadeli i¢ devlet
Lorclari, Genel Biitge borglar:t ve Katma Biitge borclar: olarak iki-
ye ayrilmaktadir.
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GENEL BUTCEDEN ODENECEK UZUN
VADELI i¢C BORCLAR

Bu gruba giren laiz, ikramiye, anapara odemeleri her yil ge-
nel biitgeye konan 6deneklerle yapilan uzun vadeli ic borglar, istik-
razlar, i¢ konsolidasyon borglari, tasarrul bonolari borglar: ve di-
ger borglar olmak tizere dort ayr geside ayrilmaktadirlar,

i. ISTIKRAZLAR

Tiirkiyede ilk defa uzun vadeli i¢ devlet bor¢lanmasinm istikraz-
lar teskil etmistir., Cumhuriyetin kurulusundan itibaren (1) Tirki-
yenin cihazlanmasinda 6nemli rclleri olan bu borglardan Tkramiye-
ii Donanma Piyangosu, 1933 Ergani Istikrazi, 1934 Sivas - Erzurum
Demiryollart Istikrazi, 1938 Ikramiyeli Istikrdzi, Milli Miidafaa Is-
tikrazi, Yiiksek Ziraat ve Baytar Mektebi Istikrazi isimlerini tagi-
yanlarin édenmeleri bu giin sona ermis olup, durum tablolarinda
goriilmemektedirler. Odenmeleri heniiz sona ermeyen istikrazlar
ise sunlardir :

a — 1941 Demiryolu Istikrazi :

4057 sayili kanunla; Diyarbakir, Elazig illerinden gegerek fran
ve irak hudutlarina uzanacak olan demiryolunun yapilmasi igin bas-
vurulan bu istikraz, once iic tertip halinde gikarilmistir. % 7 faizli
olan bu borclar icin, yetki kanunu 35 milyon liralik bir limit tesbit
etmistir. Ancak 20 ser liralik kupiirler halinde ¢ikarilan bu ii¢ ter-
tibin hasilati 30 milyon lira oldugu ve proje i¢in daha fazla finans-
man ihtiyaci duyuldugundan, bu def’a da 4625 sayili kanunla istik-
raz limiti 85 milyon liraya yiikseltilmigtir. Bunun {izerine 100’er li-

(1) Tler nekadar 1929 tarihinde basvurulan iki istikraz meventsa da Literatiirde
Genellikle, Tiirkiyede i¢ devlet hor¢lanmasi igin baglangig yili olarak 1933 yr-
Iimn kabiil edildigi girilmektedir,



32

ralik kupiirler halinde ve yine ii¢ ayr1 tertipte (4., 5., 6., tertipler)
piyasaya ¢ikarilan 30 milyon liralik tahvillerin tamami satilmas-
tir (2). Boylece, alt1 ayr1 tertipten elde edilen 60 milyon lira, proje-
nin firansman i¢in yeterli goriilmiis ve 85 milyon liralik limitin 25
milyonluk kismunin kullanilmasina ihtiyac duyulmamastir.

1941 Demiryolu Istikrazinmn doérdiincii  tertibi i¢in son olarak
1965 yilinda (ilk alti ay iginde) 758.000 lira anapara, 109.050 lirada
faiz ¢demek suretiyle ortadan kaldirilmistir. Besinci tertip ise, 1965
yilinin ikinci yarisinda yapilan 758.000 liralik anapara ve 108.150 Ii-
ralik da faiz 6demesiyle nihayete erdirilmistir, Bu istikrazin % 6 fa-
izli altinct ve son tertibi ise 1966 yili sonunda yapilacak son ddeme
ile ortadan kalkacaktir. Bu 6demenin miktar1 resmi kayitlarda
827.900 lira anapara, 37.350 lira da faiz olarak gorulmektedir.

b — Kalkinma Istikrazi.

1946 yilinda, milli {iretimi arttirmak igin, endiistrinin destek-
lenmesi, yer alt1 ve yer iistii  kaynaklarimin verimli sckilde calisti-
rilmasi, tiretim sahalar ile pazarlar arasmda iliski kuracak yol ve
diger bayindirhk islerinin yapilmasi amaci ile devletin ihtiyag duy-
dngu 150 milyon liranin istikrazla saglanmasina Biiyiik Millet Mec-
lisince karar verilmis ve bu konuda Maliye Bakanina yetki veren
bir kanun cnaylanmastir. '

% 6 faizle ve {i¢ tertipte cikarilarak, hasilati da 130 milyon li-
rada birakilan bu istikrazlarin bir kisma biitce agiklarimi kapat-
makta kullanilmistir. Ancak 6niimiizdeki y1l ortadan kalkacak olan
bu borcun durumu asagidaki tabloda gésterilmistir.

TABLO : 1
Kalkimma istikrazinin 6deme durumu (Tiirk Liras1)
1. TERTIP I1. TERTIP ITL. TERTIP
Ydlar . Anapara Faiz Aunapara Faiz Anapara Faiz

1666 4.139.1C0 187.140 3.214.800 246.192 3.121200 339.792

1967 — — 1.680.160 50395 3.311.300 149.692

KAYNAK :Maliye Bakanligimdaki resmi kaytlardan alinan bilgiye gire diizenlenmiy-
tir, .

{2) Bu son ii¢ tertibin ilk ikisi % 5 faizli, conuncusu, yani alumer tertibi ise % 6
faizli idi,
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¢ — Hagine Tahvilleri

Tiirkiyede bankalar ve anonim sirketler, 1935 den itibaren ayir-
diklar1 kanuni karsilik ve ihtiyatlari, mevcut kanuni mevzuat gere-
gince devlet i¢ istikraz tahvillerine veya en az bu tahvillerin faizi
oraninda faiz getiren baska esham, ve tahvilata plase etmekle zo-
runlu kilinmaslardir. Bu uygulama 1941 yilinda cikarilan ve devletc
istikraz yetkisi veren 4060 sayili kanunla sekil degistirmistir. Uygu-
lamada degisiklige yol acan bu kanun, «Genel veya kaima biitce ile
yonetilen dairelere, izel idare ve belediyelerle sermayesi bunlar 1a-
rafindan temin olunan doner sermayeli kuruluslar ve 3659 sayii ka-
nun kapsamina giren milesseselere ve imtiyazl sirketlere ait emek-
li sandiklart veya emekli ve yardimlagma - sandiklari, ddeyecekleri
aylik, tazminat ve yapmak zorunda olduklar: idare masraflarina ye-
tecek miktar disindaki fazla paralarvm yine bu kanunun 1. madde-
sindeki yetki ile ¢ikarilacak tahville yatirimlari» hitkmiinii tasimak-
taydi..

Kanunun yiiriirliige girmesinden sonra, Hazine her nedensc
tahvil cikarmaktan kagmis ve kendisine yatirilan karsilik ve ihti-
yatlar mukabilinde banka, sirket ve diger miiesseselere % 5 faizli
hazine bonolar1 vermistir. Ancak bu bonolar uzun vadeli borg kar-
siligmda degil de, dalgali bor¢ karsihiginda verilecck belgeler oldu-
gundan, acaip bir durum ortaya ¢ikmis, devlet uzun vadeli borg ola-
rak alinmasi gercken karsilik ve ihtiyatlar sahiplerine dalgalr borg
belgesi vermistir. Tabii bu bonolar avans ve iskontoya kabiil edildi-
ginden, istenen amag elde edilememistir. Bu scfer, 1947 yilinda ba-
his konusu bonolar: tahville degistirmek akil edilmis ve bu konso-
lide islemi icin 11 Haziranda c¢ikarilan 5072 sayili istikraz kanunu
ile ihrac olunan 250 milyon liralik 71947 Hazine Tahvilleri, bonolarla
degistirilmistir. 20 yilda, esit taksitlerle ddemeye tabi tutulan bu
tahviller, 1967 yilinda sona erecektir. Asagidaki tabloda 1947 Hazi-
ne Tahvilleri karsihgindaki borcun kalan kismi ile ilgili 6deme du-
rumu goriilmektedir,

TABLO : 2
1947 Hazine Tahvilleri bakiyesi 6deme durumu (Tiirk Liras:)
yillar Anapara Faiz Toplam
1966 17.794.900 1.937.456 19'732.356

1967 18.878.600  853.756 19.732.356
KAYNAK ; ibid. :
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d — 1948 Istikrazi

1948 biitcesinde meydana gelen 128 milyon liralik acigm, bahis
konusu biitge kanununda da belirtildigi gibi, i¢ istikraz hasilat; iie
kapatilmasma karar verilmistir. Iste bu amacla ve 5185 sayil: ka-
aunla ii¢ tertipte ¢ikarilan 1948 istikraz tahvilleri 125 milyon lira-
lik' limitle srnirlandirilmistir, Ancak limitin hepsi kullanilmamis ve
ihrag 119.989.400 lirada kalmistir. 3 Nolu tabloda bu bor(,larln ba-
kiyesine ait 6deme durumu  goriilmektedir.

TABLO : 3
1948 istikrazi bakiyesinin 6deme durumu (Tiirk Liras1)
I. TERTIP II. TERTIP II1. TERTIP
Yillar  Anapara Faiz Anapara Faiz Anapara Faiz

1966 4758100 766.156 2.565.000 489.462 1.310.000 393.740
1667 5.043.600 472.091 2.715.800 335.662 1.310.000 321.640
1968 5.346.3G0 160.310 2.378.800 172.666 1.460.000 239.240
1969 — — — —_— 1.550.000 146.540
1570 — —_ — — 1.649.400 43.038
KAYNAK : Ibid.

e — 1949 Istikraz

1950 yilinda yapilacak yatirimlarin finansmani amacy ile 5382
sayili kanunla 120 milyon liraya kadar ihracina izin verilen bu is-
tikrazlar iki tertipten ibarettir. Birinei tertibinin 5 milyonu % 4, 5,
15 milyonu % 6 faizli olan 1949 istikrazimin ikinci tertibi de % 6 la-
izlidir. 4 Nolu tabloda 1949 istikrazi tertipleri bakiyesinin édeme du-
rumu goriilmektedir.

[ — 1951 Istikrazi

1951 mali yilinda (tahmin edilen gelirlerin gergeklesmemesi se-
bebiyle) meydana gelen biitee agiginm  kapatilmasi amaci ile 1952
vili basinda cikarlan yetki kanunu ve yirmi yil sonunda 6denmek
kaydi altinda ihrag edilen 1951 istikraz tahvillerine % 5 faiz nisbeti
uygulanmustir, 1951 istikrazi 6demeleri 1972 yilinda son, bulacakirr.
Asapgida bu istikrazla ilgili 8deme durumu goriilmektedir.



TABLO : 4
1949 Istikraz: 1. ve II. tertiplerinin bes yilhik faiz ve anapara

édemeleri durumu (Tiirk Lirasi)

I TERTIP %45  I. TERTIP % 6 -IL. TERTIP %6
Yillar Anapara  Faiz Anapara Faiz Anapara Faiz Toplam
1966 322.300 113.622 1.035.000 271.871 6.520.00¢ 2.003.128  10.26&.821
1967 336.800 99.122 1.098.0C0 209.771 6.900.600 1.611.728  10.255.421
1568 352.000 83.922 1.163.900 143.871 7.320.000 1.179.128  10.242.621
1969 367.900 €8.022 1.233.300 73.981 7.760.000 725928  10.229.631
1970 — — - — 8.230.0C0  240.868 8.470.868-.

KAYNAK . Ibid.
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TABLO : 5

1951 istikraz1 bakiyesi faiz ve anapara
odemeleri durumu (Tiirk Lirasi)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 ' 3.420.000 1.394.775 4.814.775
1967 3.590.000 1.224.775 4.814.775
1968 3.770.000 1.044.775 4.814.775
1969 3.960.000 854.775 4.814.775
1970 4.160.000 654.775 4.814.775
1971 4.370.00 444.775 4.814.7°75
1972 4.590.000 227.775 4.814.775

KAYNAK : Ibid.
g — 1953 Istikraz

Bu istikraz da, 1953 yili biit¢e agigim kapatmak igin basvurulan
istikrazlardandir. Yirmi yil vade ve % 5 faizle 1954 yili basinda ¢1-
karilan 1953 istikraz tahvillerinin miktar1 125 milyon liradir. Bu is-
tikraza ait 6deme durumu soyledir :

TABLO : 6

1953 Istikraz bakiyesinin anapara ve faiz
ddeme durum (Tiirk Lirasi)

Yullar Anapara Faiz Toplam

1966 6.460.000 3.570.800 10.030.800
1667 6.800.000 ‘ 3.230.800 10.030.800
1968 7.120.000 2.910.800 10.030.800
1969 7.480.000 2.550.800 10.030.800
1970 7.860.000 2.176.8C0 10.030.300
1971 8.260.000 1.770.000 10.030.800
1972 §.660.000 1.370.800 10.030.800

KAYNAK : fbid.
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h — 1. 1955 Istikrazi (3)

1955 yilinda devletin, kadrolarinda bulunan personel icin Emek-
li Sandigina 8demek zorunlugunda bulundugu % 5 aidatlarin uzun
stire sandia yatirilmamasindan dogan borclar 58 milyon liray: bul-
mustur. Sandigin likidite durumunun bozulmus olmasi (4), 58 mil-
yonluk borcun 6denmesini zaruri kilmus ve bunun tizerine devlet is-
tikraza basvurmak zorunda kalmastir (5).

% 5 faizli olan bu borcun 6deme durumu asagida verilmistir.

TABLO : 7

Birinci 1955 Istikraz1 bakiyesinin 6deme durumu (Tiirk Lirast)

Yillar Anapara Faiz Toplam
1966 2.860.000 1.764.250 4.634.250
1967 3.000.000 1.654.250 4.654.250
1968 3.150.000 1.504.250 « 4.654.250
1969 3.300.060 1.354.250 4.654.250
1970 ' 3.480.000 1.174.350 4.654.250
1971 3.640.000 1.014.250 4.654.250
1972 3.830.000 824.250 ~ 4.654.250
1973 4.020.000 634.250 4.654.250
1974 4.220.000 434.250 4.654.250

KAYNAK : ibid.

(3) Maliye Bakanligindaki resmi kaywlarda ii¢ tane 1955 istikrazr goriilmektedir.
Aslinda 1955 yilinda iki istikraz yapilmig olup, bunlardan birvisi Fmekli Sondi-
#ina olan borecu ddemek igin yapdan Istikraz digeri ise Amortisman ve Kredi
Sandigimin yaptigs istikrazdir, Bunlardan sonuncusn az sonra goriilecegi iizere,
Hazinece devralinmms ve bir kismi % 3, bir ktsnuda % 5 faizle iki ayri liesaba
gegirilmistir. Bu sebeple kayitlarda ii¢ tane goriilen 1955 Istikrazlarmi biz bu-
rada iki ayn istikraz olarak almaktayiz,

(4) Sundigin likidite durumu, tasarrof fonlarmin  gelisigiizel plase cdilmesinden
bozulmustur, (Bu konuda Bkz: Biiyiikersen, Yimaz., Teoride ve Tirkiye Uy-
gulamasinda ic D‘cvlet Bor¢larmin Enflasyonist Etkileri, Doktora Tezi. s. 178).

(5) Bkz : 6583 S‘ﬂlylll yetki kanunu,
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i — Ikinci 1955 Istikraz

Bu istikraz aslinda devlet tarafindan dogrudan dogrupa piya-
sadan -ya da kurumlardan- alinmis degildir. Burada borclanma is-
lemi Amortisman ve Kredi Sandigr tarafindan 6115 sayili kanuna
gore yapilmustir. 1955 mali yili biitge aciginin (6) kapatilmasinda,
veni bir bor¢lanma igin kendi kredi imkanlarini uygun gormiyen
hitkiimet, 50 milyon lira olan bu istikraz hasilatini Amortisman ve
Kredi Sandigimdan devr almay: distninistior, Bu amagla 1956 y1-
Iinda ¢ikarilan 6764 sayili kanunla, devir islemi kanuni bir sekilde
temin cdilmistir (7). Her nekadar, devlet bor¢ tablolarinda goriilen
bu istikraz 1956 yilinda devir alinmassa da ilk yetki kanunu ve bor-
cun piyasadan alinis tarihi itibariyle 1955 istikrazi ad: ile kayitlara
gegirilmigtir, Bu bor¢ miktarinin 30 milyonuna % 3 (8), 20 milyo-
nuna da % 5 faiz yiiritillmiistiir. Bu borg¢la ilgili 6deme durumu 8
Nolu tabloda gosterilmistir.

TABLO : 8

fkinci 1955 Istikrazi bakiyelerinin 6déme durumu (Tiirk Lirasi)

% 3 faizli ve ikramiyeli tertip % 5 faizli tertip

Y:iHar Anapara Faiz Anapara Faiz Toplam

1966 1.500,000 907,236, 985.000 620,080 4,012,236
1967 1.545.000 862,236 1.035.000 570.000 4.012.2306
1968 1,592,000 815.236 1.085.000 520,600 4,012,236
1969 1.640,000 767,236 1.145.000 460,000 4.012.2360
1970 1.639.000 718.236 1.195.000 410.000 4.012.236
1971 1.739.000 608.236 1.260.000 34:5.000 4,012 236
1972 1.792.000 615.2%0 1.320.000 286.000 4.012.236
1973 1.845.000 562.236 1.385.000 220.000 4,012,236

1974 1.901,000 506.236 1.455.000 150,000 4,012,236
KAYNAK : Thid, ‘

(6) 152 milyon liraya yakin bir meblagdir,

(7) Bu borea baslangigta yazilanlar, dogrudan dogruya devleie degil de Amortisman
ve Kredi Sandugma bor¢ verdiklerinden, ve akid ona gire gergeklestiginden,
alacaklilara kargt yine Amortisman ve Kredi Sandiin sorumlu kalung ve devlet,
gerek ana para ve gerekse faizlerle ikramiyeleri simdiye kadar amortisman ve
Kredi Sandigma ddemistir, 1963 ydinda sandik Jagvoldugundan, halen bu borg:
la ilgili biitiin 6demecler, sandigin meveatlarm devir alan Devlet Yatirnm Ban-
kasina yapilmaktadix,

(8) Ayni zamanda ikramiyelidir,
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j — 1956 Istikraz

1953 den beri biit¢e agiklarmin gittikge biiyiimesi ve en miihi-
mi bu agiklarin borglarla kapatilmasi isleminin hiikiimetlerce kolay
bir gelenek haline getirilmesi 1956 istikrazinin da sebebi sayilabi-
lir. Hattad bu istikrazin simdiye kadar yapilanlara gére degisik bir
taraf1 da bor¢ i¢in Maliye Bakanina yetki veren kanunda, borg hasi-
latmin hangi islerde veya islemlerde kullanilacagina dair bir ifade
ve bilginin olmayisidir. Faiz orani % 5 olan bu istikraz icin Biiyiik
Millet Meclisi 300 milyon liraya kadar yetki verdigi halde (9) 75
milyon liralik ihragta bulunulmus ve hasilat biitce agiklarinmi karsi-
lamistir. Thrag tarihinden itibaren 20 yil sonunda, yani 1986 da
ddenmeleri sona erecek olan tahvillerin 1975 yilina kadar anapara
ve faiz odemeleri asagidaki tabloda verilmistir,

TABLO : 9

1956 Istikrazimn 1975 yilina kadar anapara ve faiz
6demeleri durumu (Milyon Lira)

Yillar Anapara Faiz Toplam
1966 3.750.000 2.062.500 .5.812.500
1967 3.750.000 1.875.000 5.625.000
1968 3.750.000 1.687.500 5.437.500
1969 3.750.000 1.500.000 5.250.000
1970 3.750.000 1.312.500 5.062.500
1971 3.750.600 1.125.000 4.875.000
1972 3.750.000 937.500 4.687.500
1973 3.756.000 750.0C0 4.500.660
1974 3.750.000 562.500 4.312.500

KAYNAK : ibid.
k — 1960 Hiirriyet Istikrazi

27 Mayis. 1960 ihtilalinden sonra g}lka‘rﬂan ve limiii 256 milyon
lira olan bu istikraz % 6 faizlidir. 1960 Hiirriyet Istikrazinmn 1975

(9) Bau istikraza kadar, 250 milyonluk 1947 Hazine Tahvilleri harig, ki o da kon-
solidasyon igindir- verilen en fazla limitin 150 milyon lira olduguna dikkati
cekelim,
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yilina kadar yapilacak faiz ve anapara odemeleri asagidaki tabloda
gosterilmistir.

TABLO : 10

1960 Hiirriyeti Istikrazinin 1975 yilina kadar borg ve
anapara 6deme durumu (Tiirk Liras1)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 12.500.0C0 11.250.000 23.750.000
1967 12.500.000 11.000.000 23.500.000
1968 12.500.000 9.750.000 21.250.600
1969 12.500.000 9.000.000 21.500.600
1970 12.500.000 8.250.000 20.750.000
1971 12.500.00G 7.500.060 20.000.000
1972 12.500.060 6.750.000 19.250.000
1973 12.500.000 6.000.000 18.500.000
1974 12.500.000 5.250.000 17.750.000

KAYNAK ; Tbid.

!l — Kalkma Istikraz.

1965 yilinda ¢ikarilan bu borcun tahvillerine % 6 faiz haddi tes-

bit edilmistir.

Kayitlara gore 200.000.000 lira limit

tesbit edilen

Kalkimma Istikrazi'nin anapara ve faiz 6demeleri ile ilgili olarak du-
zenledigimiz tablo asagidadar.

TABLO :

1965 Kalkinma istikrazmm 1975 yihna kadar faiz ve

anapara 6demeleri durumu (Tiirk Liras1)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 10.000.000 12.660.000 32.000.000
1967 10.000.000 11.400.000 31.400.000
1968 10.000.000 10.800.000 20.800.600
1969 10.600.000 10.200.000 2(.200.000
1970 10.000.600 9.600.000 19.600.000
1971 10.000.000 9.000.000 19.000.000
1972 10.000.000 8.400.000 18.400.000
1973 10.000.000 7.800.000 17.800.000
1974 10.000.000 7.200.000 17.200.000

KAYNAK . ibid,
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Yukaridan beri her birini 6deme durumlar ile ayr1 ayr gordii-
glimiiz istikrazlar, uzun vadeli i¢ devlet borglar: icinde en genis ye-
r1 isgal etmeleri sebebiyle borg yiikiiniin agirlifinda da en mdiessir
bor¢ grubunu teskil etmektedirler, Asagidaki tabloda istikrazlar
miirettebatinin gelecek 9 yil icindeki toplam yiikii goriilmektedir.

TABLO : 12

I¢ istikrazlar toplamumn 1975’e kadar Genel Biitceler
iizerindeki yiikii (Tiwrk Liras1)

Yillar Anaparalar Faizler Toplam

1966 87.081.200 40.385.470 127.466.670
1967 83.564.200 35.920.918 119.485.118
1968 61.488.000 31.011.698 92.499.698
1969 54.686.700 27.701.532 82.388.232
1970 54.513.000 24.574.467 79.087.867
1971 45.519.000 21.868.061 67.387.061
1972 46.442.000 19.407.561 65.849.561
1973 42.600.600 16.897.286 59.497.286
1974 43.386.000 14.573.786 57.959.786

KAYNAK : Eyvelki tablolarda verilen bilgilere gire tarafimizdan hesaplanmig ve tab-
lo halinde diizenlemmistir,

Yukaridaki tabloda da goriildigii gibi onumiizdeki 9 yil iginde
istikrazlar dolayisiyle 6denecck borg faizleri ve anaparalar itibariy-
le 1966 ve 1967 yillar1 devlet biitgesinin en fazla yiike sahip bulun-
dugu yillar olacaktir. (Ceteris Paribus). Bugiinkii duruma gore,
yiik, sozii gecen yillardan sonra tedrici olarak azalmaktadir.

Tiirkiyede Istikrazlarin baslangic yili 1933 diir. Yukarida da
gordiigiimiiz gibi, bu uzun vadeli i¢ devlet bor¢lar: ilk zamanlar, yal-
nizca belli baz1 amaclarin gergeklestirilmesi igin yapilmis ve yalniz-
ca o amaclar icin kullanilmistir, Bir baska ifade ile, istikraz hasilat-
lar1 biitcede tahsis prensibine gore sarfolunmuslardir, Tk yillardaki
istikrazlarin yapilis kullanilis amaclarini, genellikle ekonominin ent-
rasiitriiktiir yatirimlar: teskil etmekte ve bu sebeple istikrazlar, kla-
sik acidan dahi kolayca tenkit dis1 kalmaktadirlar. Hatta II. Diinya
Harbi sirasinda artan savunma masraflar: ile bu masraflarin sebep
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oldugu biitce aciklarinin kapatilmasi igin basvurulan istikrazlarn
dahi tenkid edebilmek oldukga glictiir. Fakat bu sartlarin nihayete
crmesinden sonraki istikraz politikasimi makial gérmek miimkiin
olamamaktadir. Bu konuda modern borg¢ idaresi ve maliye anlayisi-
nin hedef ve prensipleri dahi uygulamaya aykiri diismektedir. Ayk-
rilik bir yandan istikrazlari besliyen kaynaklar, diger yandan da is-
tikraz hasilatlarmmin kullamlisindan dogmaktadir,

Istikrazlarin kaynaklan i¢inde bankalar birinci sirayr isgal ct-
mektedirler (10). Bankalarin istikrazlara istiraki kendi serbest ar-
zularindan c¢ok, ‘kanuni bir zorunlugun neticesidir. Bankalar, cari
Bankalay Kanununun 36. maddesine gore, senelik karlarmdan Tiirk
Ticaret Kanununun bu husustaki hitkmii geregince ayirmak zorun-
da bulunduklart kanuni ihtiyat akgeleri ile yukaridaki madde gere-
gince tesis edecekleri muhtemel zarar karsiiklarvun tamawinin se-
nelik bilancolarimin genel kurullarmmca kabul ve tasdikini takiben
bir ay icinde miibayaa kiymetleri iizerinden, devlet i¢ istikraz tah-
villerine veya Amortisman ve Kredi Sandig tahvillerine yatirmak
mecburiyetindedirler.

Iste bu kanuni zorunluk bankalar1 kanuni karsilik ve ihtiyatla-
rin1, devlet istikrazlarina yatirmak zorunda birakmaktadir. Her ne
kadar bankalar bu mecburiyet disinda, bir miktar da, bankacilik
faaliyetleri icin devlet tahvili alip satmakta iseler de bu miktar ka-
nuni mecburiyet karsisinda aldiklar: devlet istikraz tahvilleri mik-
tarimin yaninda c¢ok azdir (11).

Bankalariun karsilik fonlarimin devlet i¢ istikraz tahvillerine pla-
s¢ edilmesindeki amac, hem mudilerin mevduatini  teminat altina
almak ve hem de kayit parasi yaratmalarini énlemektir. Bankalarim
yukarida zikredilen kanun geregince kargilik fonlarimi Amortisman
ve Kredi Sandigh adina Merkez Bankasi nezdinde acilan hesaba (12)
yatirmalari, séz konusu amaca ilk bakista uygun gibi goriilebilmek-
te ise de, bu fonlarm kullanilisi, amagtan ayrilan bir yol takip ct-

(10) Bu konuda, Bkz. : Biiyiikersen, Yimez. Tcoride ve Tiirkiye Uygulamasinda
i¢ Devlet Borglanmin  Enflasyonist Tikileri, Doktora Tezi, s. 166 - 176 ve
Eralp, Ziya, Devlet Maliyesi 11, Ankara 1954, s, 71,

(1) fbid.,

{12) 12 Mayts 1961 den sonra, bankalar kanuni wmunzam kargibklaring ki, kargtlik-
lara i¢inde miktar itibariyle en énemlisi budur- Mcrkez Bankasinda ihdas olu
nan «izel hesaba» yatirmaktadirlar,
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mistir. Soyle ki, Amortisman ve Kredi Sandigi, Merkez Bankasimda-
ki hesabinda toplanan bu lonlar1 Tktisadi Devlet Tesebbiislerine
kredi olarak vermistir. Iktisadi Devlet Tesebbiisleri ise genel olarak
zarar eden kuruluslardir (13). Kredi olarak Amortisman ve Kredi
Sandifindan aldiklar: bu fenlari harcama seklinde tckrar piyasaya
¢ikardiklarindan - porsonele veya alacaklilara 6deme yapildig: igin -
bunlar biiyiik bir ihtimalle tekrar bankalara mevduat olarak dén-
mektedirler. Bu ise, «Loans make deposits» kredi enflasyonun dog-
masina yol agacak bir 6zelliktir,

Diger taraftan devlet istikrazlarina yazilanlarin arasinda ikinci
sirayl, devlet miiesseseleri teskil etmektedir, Bu miiesseselerin icin-
de Emekli Sandig1, Sosyal Sigortalar Kurumu, Evkaf Umum Miudiir-
lugii gibi miiesseselesmis tasarruf kurumlar: en 6nemlileridir. Bu
kurumlar Tiirkiyedeki vadeli. mevduat hesaplarinda yiiksek meb-
laglara sahiptirler ve mevduatlarinda devamli bir artis goriilmekte-
dir.

Yatirima akacak tasarruf fonlari1 olarak Tiirkiyede duemli bir
[inansman kaynag olan bu kurumlar, ne yazik ki, fonlarinin biiyiik
bir kismuni verimli yatirimlardan ziyade devlet istikraz tahvillerine
plase etmek zorunda birakilimakta, bunun disinda ise bizzat verim-
siz bir takim yatirimlar yapmak durumuna diisiiriilmektedirler (14;.

Istikrazlar1 besliyen kaynaklar arasinda &zel sahis tasarruflar
ile sirketler gibi 6zel kurumlarmi yeri ¢ok azdir. Bunlardan sirketler,
kanuni mecburiyet altinda ve ihtiyatlart ile tahvil almaktadirlar
(15). Fertler ise, faiz haddi ve diger psikolojik ve sosyolojik ctkiler-
le istikraz tahvillerini tercih etmemektedirler. Genel clarak deviet
istikrazlarina uygulanan faiz haddi, reel faiz haddinin altinda bir
seyir takip etmekte, bu ise tasarruf sahibi fertleri, devletten g¢ok
ozel kesime borg vermege veya tasarruflarini mala ¢evirmege zorla-
maktadir,

(13) Her ne kadar kir cdenlere rastlamak miimkiinse de, bunlarin da kirlarn: sey-
yaliyetsizlik iginde olan digcrleriue verdikleri goriilmektedir,

{114) Orncgin Eskigchirde yapilan ve zarar ettigi igin Milli Savunma Bakanligima sa-
tlan Porsuk Otcli,

(15) Bu konudaki kanuni mevzuat ¢ok karmgik oldugu, ve uygulamada ihtiliflara yol
agtifi igin sirketlerin goguna kanuni ihiiyatlarini devlet tahviline yatirmadiklarm
goriilmektedir,
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Istikrazlar: besliyen kaynaklarin bu durumda olmasimin yan
sira, istikrazlarla elde edilen fonlarin, yukarda gordiigiimiiz gibi ge-
nellikle biit¢e agiklarim kapatmaya yaramas: beceriksiz hitkiimetle-
rin elinde - aslinda her az gelismis iilkede olumlu olabilecek - devlet
istikrazlarim, tasarruf giiclinii parcalayici bir mekanizma olarak oxr-
taya cikarmaktadar.

Burada her ne kadar istikrazlarla kapatilan biitce agiklarimin
yatirmmlardan ileri geldigi ve binaenaleyh, bu islemin tasarruflar
yatirnma kanalize ettigi iddias1 6ne siiriilebilirse de, 6zellikle ihtilal-
den 6nceki devir gostermistir ki, plansiz ve hesapsiz yatirimlar, bes-
lenildikleri gercek tasarruf kaynaklari ile emisyon muslugunu dai-
ma piyasadaki talebi arttiric1 yonde isletmislerdir,

2. IC KONSOLIDASYON BORCLARI.

Bu borglar, Merkez Bankasimin Hazineye kisa vadeli avanslari
ve diger dalgah borglari ile iktisadi devlet tesebbiislerinin, Hazine-
nin kefaleti altinda, Merkez Bankasindan, Emekli Sandigindan, is-
¢i Sigortalar1 Kurumundan ve Amortisman ve Kredi Sandigindan
alip da 6deyemedikleri kisa vadeli borglari icin yapilan konsolidas-
yon isleminden dogan borg¢lardir. 27 Mayis 1960 ihtilalinden sonra
devletin, bozulan mali durumu goézden gegirilmis ve bu arada
6.12.1960 tarihinde ¢ikarilan 154 sayili kanunla, biriken daha dogru-
su paralasan soz konusu dalgali borglara karsihik tahvil ihra¢ edil-
mis ve alacakhilara verilmistir. 154 sayili kanunla konsolidasyona
tabi tutulan borg¢lar dort ayr bor¢ grubundan ibarettir,

a — Merkez Bankasi Borglari

Bilindigi gibi, Hazine, mali yil iginde gelirlerle giderler arasin-
daki zaman dengesizligini ortadan kaldirmak i¢in Merkez Bankasin-
cdan kisa vadeli avans alabilmektedir, Yine, Hazine baz1 kamu isle-
rinin goriilmesi i¢in miiteaahhitlere para yerine bono vermekte ve
bunlar Merkez Bankasi veya diger bankalarca iskonto ve avansa ka-
bul edilmektedirler. Ayrica hazinenin kisa vadeli borglar i¢in ihrag
ettigi 9 ay vadeli bonclarla, plasman bonolarn da bankalar sistemi-
nin isleyisini saghyan kanuni mevzuat sayesinde paraya donebilmek-
tedir. Biitiin bunlarin disinda, hazine, devletin ¢esitli ekonomik te-
scbbiislerine, ihtiyaglar1 olan paralar: borgla temin edebilmeleri igin
kefil olmaktadir. Tste saydigimiz bu islemler dolayisiyle yapilan
borglara karsilik verilen senetler, «avans» ve «iskonto» diizeni dola-
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yisiyle paraya doniismekte ve nihai olarak Merkez Bankasida top-
lanmaktadir. ‘ ‘

Bu borglarin mahiyeti itibariyle alindiklari y1l sonunda 6den-
meleri gerekmektedir. Tirkiyede bu eda mecburiyeti, Merkez Ban-
kasinin ve diger miiesseselesmis tasarruf kaynaklarinin muhtar ku-
1uluslar olmamalar yiiziinden, hiikiimetler tarafindan yerine geti-
rilmeyip ihmale ugratilmakta, daha dogru bir deyisle, hitkiimetlerin
beceriksiz ve plansiz icraati béyle bir sonucu ortaya ¢ikarmaktadir.

Iste Merkez Bankasina olan bu konsolidasyon borglari, yukari-
da anlatilan sekil ve sebepler yiiziinden meydana gelen borclardir.
Konsolidasyon tarihinde 5.316.822.027 lira olarak tesbit edilen bu
borg¢lar, Tiirkiye'de 1960 dan evvel esash bir para pelitikasinin hii-
kiimetlerce tesis ve takip edilmedigine bir delil olarak gosterilebi-
lir.

154 sayali kanunla konsolide edilen Merkez Bankasi bor¢larimn,
boreun biiyiikliigli ve ontimiizdeki yillardaki diger borg¢ yiikleri dii-
stiniilerek, daha sonra 3.10.1963 tarihinde ¢ikarilan 347 sayili kanun-
la 6demeye baslama tarihleri on yil geriye birakilmistir. Bu scbeple
Merkez Bankasina olan i¢ konsclidasyon borg¢larinin  6denmesine
1973 yilindan itibaren baslanacaktir. Bankaya 1973 ve 1974 yillarn-
da yapilacak bor¢ 6demeleri asagidaki tablodadir,

TABLO : 13

Merkez Bankasina olan konsolidasyon borcu édemelerinin ilk
iki yilindaki faiz ve anapara miktarlar1 (Tirk Lirasi)

Yillar Anapara Faiz Toplam
1973 41.400.600 26.232.000 65.632.000
1974 41.700.600 26.992.000 68.692.000

KAYNAK : Maliye Bakanhf kayitlarindaki bilgilere gire tarahumzdan dizenlen-
migtir, :

Dikkat edilecek olursa bu borglar -yukariya alinanp rakamlar 2
vila ait olmakla beraber- biitgelere gittik¢e artan bir sekilde yik
tahmil edeceklerdir.



b — Emekli Sandigma olan borglar

Istikrazlar1 incelerken de belirttigimiz gibi Tiirkiye Cumhurive-
11 Emekli Sandigy fonlar, gergek tasarruflar olarak, verimli sahala-
ra plase edilecekleri yerde, devletin zarar eden isletmelerine, kisa
vadeli finansman kaynagi olarak da kullanilmislardir, Bu yiizden
devletin kefaleti sebebiyle, Emekli sandigina olan 674.235.791 lira-
Iik borcunun é¢deme durumu asagidaki tablodadar.

TABLO: 14

Emekli Sandigina yapilacak konsclidasyon borcu
o0demelerinin durumu (Tiirk Lirasi)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 15.800.600 36.592.000 52.392.000
1967 16.800.000 - 35.592.000 52.392.000
1968 17.800.G00 34.592.000 52.392.000
1969 18.900.600 33.492.600 52.392.000
1970 20.100.600 °32.292.000 52.392.000
1971 21.200.000 31.192.000 52.392.000
1972 22.600.000 29.792.000 52.392.000
1973 23.900.000 28.492.000 52.392.000
1974 25.400.000 26.992.060 52.392.000

KAYNAK . ibid,

¢ — Isci Sigortalart Kurumuna bore (16)

Devletin Sosyal Sigortalar Kurumuna olan bu borcu da 154 sa-
yili kanunla konsolidasyona tabi tutulan bor¢larinin toplamindan
ibarettir. Bu toplamin ifadesi 137.912.109 liradir. Asagidaki tablo-
da 6denmesi devam etmekte olan borcun yillar itibariyle faiz ve
anapara durumlari verilmistir,

(16) Isci Sigortalar Kurumu, 1965 yiinda isminde degisiklik yapilarak «Sosyal Si-
gortalar Kurumu» adim almigtir,
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TABLO : 15

isgi Sigortalar1 (Sosyal Sigortalar) Kurumuna yapilmakta
olan konsclidasyon borcu ddemelerinin 1975 yilina kadar
durumu (Tiirk Lirasi)

Yullar Anapara Faiz Toplam
1966 3.200.600 ' 7.466.000 10.666.000
1967 3.400.000 7.266.000 10.666.600
1968 3.600.000 7.066.000 10.666.000
1969 ' 3.900.000 6.766.000 10.666.000
1970 4.100.000 6.566.000 10.666.C00
1971 4.300.000 6.366.000 10.666.090
1972 4.600.000 6.066.000 10.666.000
1973 4.800.000 5.866.000 10.666.000
1974 5.200.000 5.466.000 10.666.640

KAYNAK . ihid,

d — Amortisman ve Kredi Sandigina (Devley Yatirum Banka-
st) olan konsolidasyon borcu.

Amortisman ve Kredi Sandiginin kurulus amaclarindan birisi
we, devlet adina borg idaresi ile mesgul olmak idi. Her ne kadar bu
amag ilkin isabetli bir diistince gibi goriilmekte ise de, devlet borg-
larmi, meclis ve biitge disina cikarmak suretiyle kamu oyunun gé-
ziinden ve denetiminden uzaklastirmas: sebebiyle de sakincalp idi.
Amortisman ve Kredi Sandigi bu mahzurlarina ragmen 1963 yilma
kadar calismustir. Tktisadi devlet tesebbiislerine kredi veren bu san-
digin 1960 sonunda alacakh oldugu dalgali bor¢ miktar: 1.021.539.
908 lira idi. Ancak 154 sayili Kanunla 16.12.1960 da bu borcun
856.748.743 liras1 konsolide edilmistir. Asagida bu miktarin gelecek
yillar i¢indeki 6deme durumu gosterilmektedir,

TABLO : 16

Amortisman ve Kredi Sandigina clan 856.748.743 liralik konsolidas-
yon borcu bakiyesinin 9 yilik 6deme durumu (Tiirk Liras:)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 26.006.0C0 ~46.900.000 60.900.060
1967 ‘ 21.000.6439 45.900.000 66.900.030
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1968 23.000.600 43.900.000 66.900.000
1969 24.000.000 42.900.000 66.900.000
1970 26.000.600 40.900.000 66.900.000
1971 27.000.500 39.900.000 66.900.000
1972 - 28.000.060 38.900.000 66.900.000
1973 31.000.000 35.900.000 66.900.000
1974 33.000.000 33.900.000 66.900.000

KAYNAK . ibid,

Amortisman ve Kredi Sandigina olan 1.021.532.908 liralik bor-
cun konsolidasyon disinda kalan 164.784.165 liralik kismin da he-
men Gdenebilme imkanlar bulunamadign icin 12.6.1963 tarihiade
¢ikarilan 250 sayili kanun, bu miktar: da konsolidasyona baglamis-
tir. Odenmesi devam ctmekte olan bu tertibin gelecek 9 yil igindeki
anapara ve faiz tediye miktarlan soyledir.

TABLO: 17

Amortisman ve Kredi Sandigma clan ve 250 sayili kanunla konsoli-
de edilen 164.784.165 liralik borcun bakiye kismindan 1975’¢ kadar
yapilacak édemelerin durumu (Tiirk Liras1)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 3.000.000 9.810.000 12.810.000
1967 4.000.000 8.810.000 12.810.000
1968 4.000.600 8.810.000 12.810.000
1969 4.000.008 8.810.000 12.810.000
1970 4.000.000 8.810.000 12.810.000
1971 5.000.000 7.810.000 12.810.000
1972 5.000.000 7.810.000 12.810.000
1973 5.000.060 7.810.000 12.810.000
1974 5.000.0G0 7.810.000 12.810.000

KAYNAK . ibid,

ic Konsolidasyon borg¢larinin buraya kadar ayri ayri gordiigii-
miiz durumlari, toplam olarak her yiul Gen‘el biitgeye tablo 18 de g6-
riilen yiikleri yiikleyecektir.

)
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TABLO : 18

I¢ Konsolidasyon Bor¢larmin toplam olarak ve yillar itibariyle
Genel Biitceye yiikleyecegi yitk, (Tiirk Lirasi)

Yillar Anaparalar Faizler Toplam

1966 42.000.000 100.768.000 142.768.000
1967 45.200.000 97.568.000 142.768.000
1968 48.400.000 94.368.000 142.768.000
1969 50.800.000 61.968.000 142.768.0G0
1970 54.200.000 88.568.000 142.768.000
1971 57.500.000 85.268.000 142.768.000
1972 60.200.600 82.568.000 142.768.000
1973 106.100.000 104.300.000 210.400.000
1974 110.300.060 160.100.000 210.400.000

KAYNAK : Evvelki tablolara gore diizenlenmigtir,

I¢ Konsolidasyon borg¢larimin genel biitgeye olan yilhik toplam
yiiklerinin 1973 den itibaren artmasi, ddemeleri 1963 de 347 sayil
kanunla on yil ertelenen Merkez Bankas: konsclidasyon borglarmin
odenmeye baglamasimdandir.

3. TASARRUF BONOLARI BORCU.

Tasarruf bonolar 5.1.1961 tarih ve 223 sayilh kanunla «T7irk
ekonomisinin istikrvar icinde gelismesini temin icin tarun, sanayi ve’
ulastirma sahalarimda yapilacak yatirymlarin finansmamnda kulla-
- milmak iizere» ¢ikariimiglardir.

* Tiirkiyede I¢ devlet bor¢lanmasimin baglangi¢ tarihi olan 1933
den bu yana basvurulan uzun vadeli borg ¢esitlerine, tasarruf bono-
lar1 ile yeni bir borg ¢esidi daha ilave edilmis olmaktadir. Degisik-
lik, daha ziyade borcun almis tarzindan ileri gelmektedir. Tasarrul
Bonolar1 kanununa gore, basglica maas ve ticretlerden, ve tevkifata
tabi istihkaklardan, Gelir ve Kurumlar Vergisi miikelleflerinin be-
yan ettikleri gelirlerden, Gayri menkullerin satis degerlerinden,
Milli Piyango ve bankalarin nakit ikramiyeleri ile Spor Toto ikrami-
yelerinden, Veraset ve Intikal vergisine mukabil alinacak teminat
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miktarlarindan % 3 oramindaki kismi devlet tarafindan borg olarak
alinacaktir. Bu borg alis sekli, cebri tasarruf yolu ile bor¢lanma
mahiyetindedir.

Tasarruf Bonolarmm ¢ikarilma amaci baslangicta hosgérii ile
karsilanmakla beraber, kisa bir siire sonra uygulamada goriilen ak-
sakliklar, bu devlet berglarini ve bu arada devlet kredisini hayli si-
kayet edilir hale getirmistir. Nama yazili olarak ihra¢ edilmesi ge-
reken ve % 6 faiz uygulanan tasarruf bonolarinin, piyasada genis
bir alisverise konu olmustur. Bu yiizden gelirlerinin 9 3'tini (17),
devlete borg¢ verip karsiliginda tasarruf bonosu olmak zorunda ka-
lan miikelleflerden, ihtiyaglarimin baskisi altinda olanlar, ellerinde-
ki bonolar, iizerinde yazili degerden cok asagisina satmak zorunda
kalmaktadirlar.

Gergekten tasarruf benolar, itfa tarihinden uzaklik dercceleri-
ne gore degismek iizere nominal degerinin % 35 - 50 si lizerinden
alinip satilmaktadir. Ornegin elindeki 100 liralik bir bonoyu 35 li-
raya satan bir devlet alacaklisi, aradaki 65 liralik farki, 50 liradan
satan ise 50 liralik farki kaybetmekte ve bu suretle ddeta birincisi
€5 lira, ikincisi ise 50 lira vergi odemis olmaktadir. Bonclarmm sa-
tanlar, vergi yerine gececek bu kayiplarindan baska bonolarin faiz
gelirlerini de elde etmek imkanini kacirmaktadirlar.

Bonolarin boylece almip satilabilme imkam bir kisim vatanda-
st gelir kaybina ugratip, bor¢ verme yerine vergi 6deme durumuna
diisiiriiken, satin alanlar1 da % 28 oraninda safi kazanca sahip kil-
maktadir. Bu isleyis tarzi yiiziinden tasarruf bonolari, gelir adaleti-
ni bozmakta, diger taraftan da, ihra¢ kanunda gosterilen amaclara
sarfedilmeyip biitceye dogrudan dogruya irat kaydedilmekle verim-
li olmayan bir tarzda kullamilmaktadirlar, Ciinkii Devlet biit¢esinde
uygulanan ademi tahsis prensibi sebebiyle tasarruf bonolar: hasilat-
larmin biiyitk kismi, cari harcamalara tahsis olunmakta pck az kis-
m1 da yatirim giderleri iginde yer isgal etmektedir (18).

Bu borclarin devlet biitgesine yiikledikleri faiz ve anapara 6de-
meleri hayli agirdir. Asagidaki tabloda tasarruf bonolary dolayisiyle
¢denecek olan 9 yillik faiz miktarlary gorillmektedir. (19},

(17) Bu bl¢ii iginde ayda 500, yilda 5500 lirayt asamayan gelirler, tasarrufl bonosu
miikellefiyati diginda birakidmiglardir,

(18) Ciinkii biitgelerde daima cari giderler, yatimm giderlerinden fazladir,

{19) Tasarrul honolar ile elde edilecek haslat  belli olmadig igin her yil biit¢eye

tahmini bir rakam faizler kargihg: olarak konmaktadar,
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TABLO: 19

Tasarruf Bonolar1 icin 9 yil siiresince ddenecek faizler igin
tahmin edilen miktarlar, (Tiirk Lirasi)

Yillar Faiz miktar:
1966 129.728.334
1967 129.728.334
1968 129.728.334
1969 129.728.334
1970 129.728.334
1971 129.728.334
1972 129.728.334
1973 129.728.334
1974 129.728.334

KAYNAK : 1955 Yili Resmi kayitlanm,

Tasarruf Bonolar ile devletin elde ettigi borclar asil 1971 yilin-
dan itibaren devletin devlet biit¢esine biiyiik yiikler yiikleyecektir.
Asagidaki tabloda Maliye Bankanlifimca yapilan hesap ve tahmin-
lere gore 1971 den 1974 yilina kadar tasarruf bonoelar: icin 6denecek
meblaglarin yiiki gosterilmektedir,

TABLO : 20

1971 - 1974 devresinde tasarruf bonolarma ait faiz ve anapara
d6demeleri olarak biitceye yiiklenecek yiik tahmin
miktarlari. (Tirk Lirasi)

Yillar Anaparalar Faizler Toplam

1971 415.596.309 129.728.334 545.324.643
1972 408.209.590 129.728.334 537.937.924
1973 472.136.673 129.728.334 601.865.007
1974 460.483.886 129.728.334 590.212.220

KAYNAK : ibid.

4. GENEL BUTCEDEN ODENECEK DIiGER BORCLAR

Bu bor¢lar daha evvelce dis bor¢ mahiyetinde iken Devlet Ya-
tirtm Bankasindan toplanan borglarla (20), 65 sayili kanunun uy-

(20) 1935 Tiirk Borcu,
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gulanmasimdan ileri gelen kambiyo zararlarini karsilamak icin dev-
letin yiiklendigi bor¢lardir. Kambiyo zararlarimi kapatmak igin ya-
pilan bor¢ Merkez Bankasina kars: olup faizsizdir. Asagidaki tablo-
larda bu bor¢larm 6deme durumlar: goriilmektedir.

TABLO : 21

1935 Tiirk Borcu Tahvilleri karsihgindaki devlet borcunun
1975 yilina kadar 6deme durumu (Tiirk Liras1)

Yillar Anapara Faiz Toplam

1966 1.741.165 1.864.850 3.606.015
1967 2.000.10¢ 1.722.984 3.723.090
1968 2.152.904 1.570.186 3.725.090
1969 2.317.652 1.405.439 3.723.091
1970 2.494.603 1.228.488 3.723.091
1971 2.635.283 1.037.808 7.723.091
1972 2.890.455 832.636 3.723.091
1973 3.111.135 611.956 3.723.091
1974 3.348.595 374.496 3.723.091

KAYNAK : Ibid.

TABLO : 22

Kambiyo Zararlar1 dolayisiyle Merkez Bankasma olan
borcun 1975 yilina kadar 6deme durumu (Tiirk Liras1) (21).

Yillar Anapara
1966 "2617.009
1967 2.617.008
1968 2.617.009
1969 2.617.008
1970 2.617.009
1971 2.617.009
1972 2.617.009
1973 2.617.009

1974 2.617.009
KAYNAK : ihid. ' :

(21) Bu borg faizsiz borg olup édeme yalniz anapara igin yapilmaktadir,
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1I

KATMA BUTCEDEN ODENECEK BORCLAR
1. DEVLET SU ISLERI ISTIKRAZLARI.

1965 yilimin ilk yarisinda resmi kayitlarda goriilen Katma Biit-
ceden 6denecek borg olarak yalnizca Devlet Su Isleri’nin 1954 yilin-
da ug¢ ayr tertipte ¢ikardigl % 5 faizli istikraz tahvilleri mevcut bu-
lunmaktadir. 23 Nolu tabloda bu istikrazin tertipleri itibariyle do-
kuz yillik 6deme durumu gosterilmistir,

TABLO : 23

D. S. 1. istikrazinin 1975’¢ kadar 6deme durumu {Tiirk Lirasi)

Y lar Anapara  Faiz  Anapara Faiz Anapara Faiz Toplam

1966 420,000 222143 620,000  343.150 470.000 300,500  2.373.793
1967 430,000 212,143 650.000 313.150 500,000 270,500  2.373.7%3
1968 460,000 182,143 690,000 ‘ 273.150 520.000 250.500  2.373.793
1969 480,000 162,143 720,000  243.150 550.000 220.500 2.373.793
1970 500.000 142.143 750,000  213.150 570.000 200.500 2,373,793
1971 530.000 112.143 790,000 173.150 600.000 170.500 2,373,793
1972 550.000 92.143 830,000 133.150 640,000 130.500  2.373.79%
1973 580,000 62,143 880,000 83.150 660.000 110.500  2.373.793
1974 620,000 21,783 920,000 43.150 700,000 70,500 2.373.793

KAYNAK : Resmi kayrtlardan alinan bilgiye gire diizenlenmigtir,

IiI

GENEL VE KATMA BUTCE UZUN VADELI i¢ DEVLET
BORCLARININ, DEVLET BUTCESINE TOFLAM YUKLERI

Yukarida ayr1 ayn gordiigiimiiz Genel ve katma biitgelere ait
uzun vadeli ic devlet borglar: ile miinferit yiikleri, ilk bakista, dev-
let biitcesine verecekleri agirlik itibariyle yeteri kadar fikir vermek-
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ten uzak bulunabirler. Bu itibarla Genel Biitce ve Katma Biitce borg-
Jarmin toplam olarak her yil devlet biitgesine verecekleri yiikii tes- .
bit etmek gerekir. Bu amagla tablo 24. de tiim borglar toplam ile il-
gili 6demeler gosterilmistir.

TABLO : 24

Devlet biitcesinden odenecek i¢ borglarm yillar itibariyle
Anapara ve Faiz toplamlar: yiikii (Tiirk Lirasi1)

Yillar Anaparalar Faizler Toplam

1966 134.949.374 273.612.447 408.561.821
1967 134.961.314 265.736.029 400.697.343
1968 116.327.913 257.384.011 373.711.924
1969 112.171.360 251.429.098 363.600.458
1970 115.645.012 244.655.082 360.300.094
1971 525.837.601 238.357.996 764.195.597
1572 522.379.054 232.892.324 755.271.378
1973 628.684.817 251.793.369 880.478.186
1974 622.375.490 244.912.049 867.287.539

KAYNAK : Ibid.

Gorildigii gibi i¢c devlet borglarmin devlet biitcesine yiikledigi
yitk hi¢ de hafif olmadig gibi 1973 den itibaren de daha da agirlas-
maktadir, Bu yiik artisinin sebebi, bir yandan tasarruf bonolar: 6de-
meleri, diger yandan da Merkez Bankasina olan 5.316.822.027 lira-
lik borcun 6demelerine baslamlmasi ve bilhassa sonuncusunun git-
tikce ¢ogalan bir seyir takip etmesidir,

SONUC

Sonug olarak denebilir ki, yillar gereken ilgi ve titizlikten uzak
olarak hattd kamu oyunun gézii ile meclis denetiminden bile kagiri-
larak yiiriitillen devletin i¢ bor¢ politikasi, nihayet 1960 dan sonra
giin 15181ma gikanlmigtir. Ancak meydana ¢ikan durumun higte i¢
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agict olmadigr ortadadir. Uygulama géstermektedir ki, i¢ borg poli-
tikasi sistemli ve hedefli bir para politikasi clmaksizin yuriitiilmiis
ve neticede biiyiik kismu gelecek kusaklar taralindan tasmacak agir
bir borg yiikii yaratilmistir. Bunun yani sira, devlet kredisinin, halk
oyunda sarsilmasi da bu yiikiin tizerine sardirilan ikinci bir mane-
vi agarlik olmustur.,

Oyle goriilmektedir ki, plansiz ve sistemsiz bir i¢ bor¢ mekaniz-
masinin kurulmasi sonunda ortaya ¢ikan ve gercginden fazla olan
i¢ borg yiikiinii -dis borglar1 bir yana birakarak- hafifletebilmek
jicin tek Gmit milli gelirin gelecek yillarda siir'atle artmasi ve bu ar-
tis1 yakaliyacak bir vergi sisteminin kurulmasidir. Aksi takdirde
mevcut borglarin yiikii devlet biitcesine yeni yeni i¢ borclari -ya da
emisyonu- davet edecek ve is borglar, bu yeni borglar: yiye yiye da-
ha da biyiiyiip agirlasacaktir.
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