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CUMHURIYET DONEMI DEVLET BORGLART
Dr.Kurban UNLIONEN (*)

GIRIS

Giiniimiizde devlet borglari iilke ekonomileri iginde
‘bnemli bir yer tutmaktadir. Devlet, vergi gelirleri ile
finanse edemedigi kamu giderlerini borglanarak finanse etmek
zorunda kalmaktadir.Ancak devlet nereye kadar borglanabilir.
Bu borclarin GSMH igindeki payinin giderek artmasi endise
verici durumlara yol agabilir. Bugiinki borglarin gelecek
nesillerin omuzlari iizerine onemli ©lgiide bir yik getirmesi
mohakkaktir. Osmanli Imparatorlugu'nun son donemlerdeki
borglarinin  Cumhuriyet doneminde  getirdigi ek mali
yikimliilikkler gibi.

Bu sebeblerle borg¢lanmanin onemi agik bir gekilde
ortada iken, gelecege 151k tutmak amaci ile Cumhuriyet
Donemi devlet borglarini tarihi bir perspektif iginde
incelemek faydali olacaktir. Biz burada devlet borglarini
Cumhuriyet ©oncesi ve Cumhuriyet Donemi olmak iizere iki ana
baglik altinda incelemeye calisacagiz.

A- CIMHORIYET'TEN ONCE DEVLET BORCLARI

1787 yilinda Osmanli Imparatorlugu'nun Rusya'ya karsi
tekrar savasmak zorunda kalmasi, zaten tahta gegtiginde
tamtakir(l) olan devlet hazinesinin daha da kotiilesmesi
sonucunda ilk defa borglanma tesgebbiisi I.Abdiilhamid
zamaninda yapilmis ancak borglanma gergeklesmemistir. 1789
yilinda tahta gecen III.Selim zamaninda Ispanya, Fas
Sultanligi, Cezayir ve Tunus'tan borglanma isteginde
bulunulmug, ancak bu istekler reddedilmistir(2).

Avrupa'dan para almayi diiglinen ve bu disiincesini ilk
bnce yerine getiren Mustafa Resit Paga'dir. Istanbul
Bankasi'ndan gesitli zamanlarda avanslar alan Mustafa Resit
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Paga, bu avanslari odemek igin 1850 yilinda iki Fransiz ve
bir Ingiliz bankasinin heyetleri ile 55 milyon Franklik bir
anlagma imzalar ve Padisah'in onayindan evvel tahviller
Paris borsasinda satisa ¢ikarilir. Padisah anlasmayi
onaylamadig:i igin ilk istikraz muamelesi  skandalla
sonuglanir. Anlagmanin feshi igin bu zaman zarfinda satilan
tahvil bedelinden baska iki milyon iki yliz bin Frank
tazminat verilerek anlagma fesh edilir(3).

ingilter'nin Osmanli Devleti nezdindeki elgisi Sir
Stratford Canning, 22 Agustos 1850'de Sultan Abdiilmecid'e
sunmug oldugu raporda mall durumun diizeltilmesi ve yapilmasi
dusiiniilen reformlarin gergeklestirilebilmesi igin Babi-1
Ali'nin bati  ilkelerinden cazip  ©deme sartlarnda
borglanmasini teklif ediyordu. Abdiilmecit bu teklifi
Osmanli'nin onur meselesi yapar ve reddeder. Siirmekte olan
iktisadi bunalimin giderilmesi amaci ile Osmanli Devlet
yoneticilerinden Sadrazam ve Kandiyali Mustafa Pasa'lar
12'ser bin Ingiliz lirasi, Fuat Efendi 5.000 Ingiliz liras
ve Topgu Halil Pasa giimiis tabaklarini satarak Osmanli'nin
"Frenk hirsizlari"na borglanmamasi igin devlete bagista
bulunurlar(4).

Fakat mall durum gittikge kotiilesmektedir. Sultan
Abdtilmecid'in bitin direnmelerine ragmen Rusya ile baglamig
bulunan Kirim Savasi'nin harcamalarini kargilamak amaci ile
24 Agustos 1854 tarihinde Londra'da Palmer ve Ortaklari ile,
Paris'te Goldschmid ve Ortaklari ile Hiikimet arasinda ilk
dig istikraz anlagmasi yapildi. Anlagma miktari 5 milyon
Ingiliz lirasi olmasina ragmen hiikiimet ihtiyarini kullanarak
3 milyon Ingiliz lirasi istikraz etti(5). Bu istikrazin
ihrag fiyati % 80, faizi % 6 idi. Bu borca karsilik o
yillarda senelik geliri 7 milyon frank tutarinda olan Misir
Vergisi karsilik gosteriliyordu(6).

I1k  borglanmadaki cekingenlik gegtikten sonra
Osmanli'nin diga borglanmasi devam etmistir. 1854 istikrazi
devam etmekte olan Kirim Savagi'nin masraflarini kargilaya-
mamigtir. Hikimet 27 Haziran 1855'de Fransa ve Inglltere
HiikUmetlerinin kefaleti ile Rothschild miiessesesi ile 20
Agustos 1855 tarihinde 5 milyon Ingiliz lirasi karsiliginda
% 4 faizli ikinci bir istikraz yapti. Borca kargilik olarak
Misir vergisinden artan para ile Suriye ve Izmir giimrik
gelirleri gosterildi(7). Bu borglanma Osmanli maliye
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‘tarihinde en yiksek ihrac fiyati ile yapilan tek

‘istikrazdir. Tahviller % 102 5/8 fiyatla piyasaya cikariliyordu(8).
‘ Borclanmalar devam ederken 4 Subat 1863'te Osmanli

Banka51.n1n karulmasi devlete yeni bir borclanma kaynagi
 saglamistir. Kurulan bu bankaya devlet borglarinin idaresi
ile 1ilgili bazi gorevler verilmis ve borg idaresi daha
' diizenli bir duruma getirilmistir(9). Osmanli Bankasi'nin
kurulmasindan sonra da devletin disa borglanmasi artarak
devam etmis ancak alinan borcun o©onemli bir kismi ihrag
 bedeli olarak kesilmekte, buna komisyon vb. eklenince de
' alinan para kusa donmektedir. Ayrica borcun tnemli bir kismi
onceki borglarin odenmesi ve faize gitmekte oldugundan ele
birsey gecmemektedir. Ornefin Abdiillaziz doneminde alinan
toplam 227 milyon borctan ele ancak 77 milyon 1lira
gecmistir(10). Son borglanmalarda fiilen alinan miktar
tahvil degerinin % 53'ii oraninda olmustur(11).

Osmanli borcglanmada basta gosterdigi direnisteki
asiriligini hesapsiz ve ihtiyatsizca borglanmaya
donlistirmistiir. Bir hesaba gore 1874-1875 yili biitcesinde 25
milyon Osmanl:i 1lirasi gelir gosterilmisti. Ancak gercgek
rakam 17 milyon lira idi. Devlet 17 milyonun 13 milyonunu
dig borglra ayirmasi gerekiyordu. Geri kalan 4 milyon lira ile
ordu beslemek ve devleti yonetmek mimkiin olmadigindan
hikkimet borglarin ©denmesini 1876'da durdurdu(12). Bundan
bir y11 once 1875 yilinda da Osmanli Devleti tek tarafli bir
karariyla borc¢ odemelerindeki imkansizlik sebebiyle faizleri
yariya indirmistir(13).

Alacakli devletler, odenemeyen alacaklarinin tahsili
igin 1878 yi1linda Berlin Kongre'sinde Osmanli
i Imparatorlugu'nda kendilerine bagli bir idarenin kurulmasini
' kararlastirdilar(1l4).

Sultan Abdiilmecid ve Sultan Abdiilaziz devirlerinden
-~ kalan borcglar, faiz ve miirekkep faizleriyle beraber 1881
- y1linda 252 milyon altina yilkselmisti. Bu borcun biyiikk bir
 kism1i 93 Harbi savas tazminati idi. Osmanl:i Devleti bu borcu
- uzun zamanda da olsa odeyebilecek durumda degildi. Alacakli
devletlerin basinda Ingiltere, Fransa ve Rusya
 geliyordu(15).

1881 Eyliil'tinde Istanbul'a gelen alacakli iilkelerin
temsilcileri ile Osmanli Devleti arasinda yapilmis bulunan
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goriismeler sonunda imzalandigi ayin adini tasiyan Muharrem
Kararnamesi kabul edilmistir(16). Bu anlasma 20 Aralik
1881'de sarayin iradesinin onayini alarak ayni giin ilan
edildi(17). Diiyonu Umuomiye idaresinin baslangici olan bhu
kararnameye gore, devletin tiitiin, damga pulu, tuz, ipek,
balik, sigara tekelleri ve bazi imtiyazli eyaletlerin maktu
vergileri bu idareye birakiliyordu. Bu suretle alacakl:
tlkeler verdikleri borglari dizenli bir gekilde tahsil
edebileceklerdi. Buna karsilik olarak 252 milyon borcun 146
milyonu siliniyor, sadece 106 milyon altin borcun ©denmesi
kaliyordu(18). Meselenin bu sekilde halledilmesi zamanin
padigaha II.Abdiilhamid'in biiyiik basarilarindan birisidir.

Diyunu  Umumiye'nin  gorevi  Osmanli  Devletinin
borglarina  karsilik olarak  gostermis oldugu  gelir
kaynaklarini isletmek, saglanan  parayi  alacaklilara
dagitmaktir. Diyunu Umumiye elindeki kaynaklar bakimindan
devlet icinde devlet niteligindedir. Maliye Nezareti'nde
5500 memur galisirken Duyunu Umumiye'de calisanlarin sayisi
8000'i gegmektedir(19). Didyunu Umum1ye idaresinin kurulmas:
Osmanli Imparatorlugu'nun siyasi ve iktisadi bagimsizligina
indirilmis agir bir darbedir.

Diyunu Umumiye'nin kurulmasindan sonra da Osmanli
Imparatorlugu Birinci Dinya Savasi'na kadar borglanmaya
devam etmistir. Birinci Diinya Savasi sirasinda disg borglar
daha ziyade Almanya'dan temin edilmistir. Bu tahviller
Diyunu Umumiye'nin garantisini tasidifindan daha elverisli
sartlarda ihrag edilmistir.

Itibarin artmasindan faydalanan devlet 1903 yilinda
biiyilk bir borg tahvili ameliyesine girismis, faiz oraninda
yapmis oldugu yiikseltmeye karsilik borg ana malini % 50'yi
asan bir oranda indirmeyi bagarmig ve vadeyi de iki misline
cikarmistir(20).

Diyunu Umumiye savas zamaninda da faaliyetine devam
etmistir. Ancak Osmanli Imparatorlugu'na karsi savasanlara
tdemeler durdurulmustur. 1920'de odemeler yeniden baslamig,
daha sonra Istikl41 Savasi sebebiyle Diiyunu Umumiye'nin
Anadolu'dan gelir tahsil etme imkani kalmadigindan
odemelerde aksakliklar meydana gelmistir(21).

Osmanli Imparatorlugu'nun borglari Tiirkiye
Cumhuriyeti'ne aynen intikal etmemistir. Lozan'da barig
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gorismeleri basladigr vakit gerek Diiyunu Umumiye Idaresinin
faaliyeti gerek alacaklilara odeme fiilen ortadan kalkmisti.
Anadolu Hiikiimeti Osmanli Devleti'nin biraktigi borclari bazi
gartlarla tanidigy halde, Diiyunu Umumiye'yi tek tarafli
olarak reddetmistir.

Lozan andlasmasi ile Osmanli borglarinin
Imparatorluktan ayrilmis dlkeler arasinda boliistiiriilmesi
kabul edilmis ve 1925'te bobliistiirme yapilmistir. Cumhuriyet
Tirkiyesi 129.6 milyon 1lira bakiye Osmanli borglarinin
% 65,2'si olan 84,6 milyon lirasini kabul etmistir. Diger
borglarin katilmasi ile toplam bor¢ 107,5 milyon 1liraya
yikselmigtir(22).

Borcun nasil o©denecegi 1928'de Paris'te vyapilan
andlagma ile tespit edilip 1929'da odenmeye baslanilmigtir.
Ancak 1929 yilinda diinyada basgosteren iktisadi kriz
sebebiyle odemelerde bilyiik giiglilkler ortaya ¢ikmistir. Bu
sebeble 1933 yilinda Paris'te yeniden andlasma yapilmistir.
Bu andlagmada borcun 28,2 milyon lirasi indirilmis ve borg
78,3 milyon 1liraya diiglirtilmiistiir. Odeme sartlari da
hafifletilmigtir. Bundan sonraki borc demeleri diizenli bir
gekilde yapilmig ve Hikiimet 1944 yilinda erken Sdeme karari
alarak 10 yi1l  igerisinde borglarini  bitirecegini
bildirmistir(23).

Bdylece yiiz y11 devam eden Osmanli borclari 25.5.1954
tarihinde sona ermistir(24).

Osmanli Imparatorlugsu doneminde dis borglarin yaninda
1I.Megrutiyet doneminden dnce kisa vadeli ig borglanmalar da
yapilmistir. Bunun yaninda 1909-1914 yillar:i arasinda 3
milyonluk, % 4 faizli ve 5,5 milyonluk % 5 faizli tahviller
¢ikarilarak tamami satilmistir. Ayrica ayricalikli bazi
girketlerden % 4 - % 8 faizli kisa vadeli avanslar
alinmigtir.

11k kez 1918 yilinda % 5 faizli ve 20 y1l vadeli uazun
sireli i¢ borglanmaya gidilmistir. Bu tahvillerin 17.977.600
liralik kismi satilmistir(25).
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Tablo: 1
MUHARREM KARARNAMEST'NDEN EVVEL
OSMANLI BORGLARI

Borg Thrag
Tarihi  Borg Veren Bor¢ Miktar1(1.000)  Faiz Fiyat1
1854 Palmer ve Ort.Gold

Samid ve Ort. 500% %6 % 80
1855 Fransa ve Ingiltere 50004 % 4 % 12 5/8
1858 Deu.Palmer ve Ort. 5008 % 6 % 76
1860 Mires 400 00 Fr. % 6 % 53 3/4
1862 Oamanly Barkasi 200 000 Fr. % 6 % 68
1863 Osmanl1 Bankasi 200 000 Fr. %6 % 68
1865 Ogmenly Barkasi 150 000 Fr. %6 % 66
1865 Gereral Credit and Fr. 40 000 & %5 % 50
1869 Comptair D'Escompte 555 555 Fr. % 6 % 54
1870 Baron Hirsck 792 000 Fr. %3 % 321/8
1871 Credit General Ottoman 5 700 0.L. % 6 %73
1872 Credit General Ottoman 278 155 Fr. %9 % 98172
1873 Credit General Ottoman 11 465 0.L. %5 % 55
1873 Credit General ve

Credit Mobilier 694 44 Fr. % 6 % 54
1874 Oamanli Bankasi 1 000 Q0 Fr. %5 % 43
1877 Osmanl1 Barkas:i 5004 %5 % 52

Kaynak: DIE, Tickiye'de Toplumsal ve Fkonomik Geligmenin 50 Yili, Arkara
1973, s.17.
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Tablo: 2

MUHARREM KARARNAMESI'NDEN SONRA
OSMANLI BORGLARI

Borg Thrag
Tarihi Borc Veren Borc Miktar1(1.000) Faiz  Fiyati
186  Osmanly Barkas 6500 0.L. %5 -
1888  Doyce Bak VDOODM %5 %70
1800  Osmanly Barkasi 86 OL. %4 %75
1800  Osmanly Barkas 499 O0L. %4 %76
1891  Rothschild Biraderler 6316 0.L. %4 -
18%6  Osmanly Barkast 3220L. %5 %8
192 Osmenly Barkast 86000L. %4 %8
1903  Doyge Bark 23760.L. %4 -
1983 Doyce Bark BYODM. %4 %81
1904  Osmanly Barkasi 27500L. %24 %8
1905  Osmenly Barkast 5360.L. %4 %80
1905  Doyce Bark 2600L %4 %8l
1908 Osmanli Barkasi 4TILOL. %4 %8
1909  Qamenli Barkast 7000L. %4 %8
1910  Izmir Bandima Demiryolu S. 17120.L. %4 -
1911 Hieyde-Sara Demiryola S, 10000.L. %4 %8
!1911 Doyce Bank 70000L. %4 %8
1913 Anedola Demiryoly §. 818 0.L. %5 -
1913 Amstrong Whitwasths and Co. 1487 O.L. %5,5 -
1914 Osmenly Barkasy 500000.L. %5 %88

Kaynek: DIE, Tirkiye'de Toplumsal ve Ronomik Gelismenin 50 Yali , Arkara,
1973, 5.18
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B~ CUMHURIYET DONEMI DEVLET BORGLART

1- iG BORCLAR
a- Planli Donem Oncesi I¢ Borclar:

Janssiz bir Diyunu Umumiye tecriibesinin de etkisiyle
Cumhuriyet'in  ilk yillarinda gerek dis gerekse ic
borglanilmaya gidilmemistir. Ancak alt yapi yatirimlari icin
gerekli finansman kaynaklarinin temini amaciyla ilk defa
14 Kasim 1933 tarih ve 2094 say1li kanunla FevzipasaDiyarbakir
demiryolu yapimi icin 20 yil vadeli, % 7 faizli 12 milyon 1.
tutarinda Ergani istikrazi ve 28 Mayis 1934 tarih, 2463
say1li ve 15 Aralik 1934 tarih, 2614 say1li kanunlarin
verdigi yetkiye dayanilarak 1934 yilinda da Sivas-Erzurum
demiryolu igin ayn1 sartlarda 30 milyon 1. tutarinda
istikraz = yapilmistir. 1938 yilinda ise 1918 yil
istikrazlarinin tahkimi icin 8,2 milyon 1. tuatarinda
ikramiyeli istikraz yapilmistir(26). Bu borglardan ilk ikisi
borglanma maksatlarina uygun olarak kullanildigi halde, 1938
yilindaki borglanma Ikinci Dinya Savasi sebebiyle, savag
masraflarinin finansmaninda kullanilmistir(27).

Ikinci Diinya Savagi sirasinda 1941 yilinda Diyarbakir
ve Elazig istasyonlarindan Iran-Irak hududuna kadar
yapilacak demiryolu ingsaasina harcanmak iizere 4057 ve 4625
sayily kanunlara dayanilarak % 7 faizli 85 milyon T,
tutarinda 25 yi1l vadeli demiryolu istikrazi yapilmistir(28),

1942 yilinda 4275 sayili kananun verdigi yetkiye
dayanilarak savas giderlerini kargilamk tizere 150 milyon I,
tutarinda Milli Savunma istikrazi yapilmistir(29).

ikinci Diinya Savagi'ndan sonra borglanmalar devaml:
bir seyir takip etmis ve hemen her y1l istikraza bagvurulmus,
ilk defa bu donemde biitce aciklarinin karsilanmasi icin
tahvil cikarilmistir(30). 1946 yilinda 4938 sayi1li kanuna
dayanilarak ekonominin kalkinma giderlerini karsilamak icin
% 6 faizli, 20 yi1l vadeli ve 150 milyon 1. tutarinda
kalkinma istikrazi yapilmistir. Bu istikraz, kanunun tespit
ettigi ama¢ disinda 1946 ve 1947 y1l1 biitce agiklarinin
kapatilmasina tahsis edilmistir(31). 1947 yi1linda % 6 faizli
1941  yilinda gikarilmis bulunan hazine bonolarinin
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konsolidasyonu igin 20 yil vadeli 250 milyon Il. tutarinda
hazine tahvili ¢ikarilmigtir. Ayni yil ciftgiyi
topraklandirma faaliyetini finanse etmek maksadiyla 20 yil
vadeli, % 4 ve 5 faizli Toprak Tahvilleri ihrac edilmistir.
1948 yilinda 5185 sayili kanunla 125 milyon 7. tutarinda,
% 6 faizli istikraz ile 1949 yilinda 5382 sayili kanunla
120 milyon 1. tutarinda, % 4,5-6 faizli istikrazlar yapilmis
ve bu  istikrazlar biitce agiklarinin  finansmaninda
kullanilmistir(32). 1951 yilinda 5864 sayili kanunla % 5
faizli 20 yil vadeli 60 milyon Tl. tutarindaki istikraz, 1953
yilinda 6218 sayil: kanunla % 5 faizli 20 yil siireli
125 milyon Tl. tutarindaki istikraz, 1955 yilinda 6583 sayili
kanunla 7% 5 faizli 20 yil vadeli 58 milyon 1. tutarindaiki
listikraz, 6764 sayila kanunla vyapilan 50 milyon 1.
ftutarindaki istikraz ve 6804 sayili kanunla yapilan
1300 milyon 7. tutarindaki istikrazlar hep biitge agiklarinin
tkapat1lmasina yonelik olmugtur(33).

Bu yillardaki ig¢ borglanmalarda onemli bir gelisme de
jktisadi devlet tegekkiillerinin hazine kefaletini haiz bono
icakartmalaridic(34).

Bu borglarin yaninda dalgali borglanmalar da devam
etmigtir. Dalgali borglar ile konsolide borglarin 1933-1960
iy1llary arasindaki gelismesi tablo 3'te goriilmektedir. 1933
yilinda 185,6 milyon T. olan ig¢ borg toplami 1940 yilinda
545,9 milyon 1.'na, 1950 yilinda 1 767,4 milyon T.'na ve
11960 yilinda da 4 881,2 milyon T.'na ulasmistir. Tabloda
goruildiigi gibi ig borgclar devamli bir gsekilde artmigtir. ic
borglar 1960 yilinda 1933 yilina gore %2529 oraninda artmistir.

b- Planl: Dénemde Ig Borglar

Planliy donemde ic ve dis finansman aciklarinin
karsilanmasi konusu en Snemli meselelerin basinda gelmistir.
Vergi gelirlerinin yetersiz kalmasi, buna karsilik istenilen
kalkinma hizinin saglanmasi icin kamu harcamalarinin hizla
arttirilmasy geregi karsisinda onemli olcgiide ic finansman
8c181 meydana gelmistir. Bu agik, i¢ borglanma yoluyla
karsilanmaya galisilmistir(35). 1963 yilinda baslayan planli
donemde i¢ borglanma tamamen devlet biit¢esindeki aciklarin
kapat1lmasi amaciyla kullanilmigtir(36).

Bu donemde gerek genel ve katma biitceli kurumlarin
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Tablo: 3
1933-1960 YILLARI ARASINDA TURKIYE'NIN I¢ BORCLARI
(Konsolide ve dalgali borclar toplami)
(Milyon 1i.)

Yillar Borg Tutara Yillar Borg Tutar:
1933 185,6 1947 1 236,5
1934 182,3 1948 1 472,5
1935 206,4 1949 1 409,5
1936 222,8 1950 1 767,4
1937 260,9 1951 1 992,2
1938 308,2 1952 2 054,3
1939 389,1 1953 2 291,8
1940 545,9 1954 2 436,3
1941 702,2 1955 2 513
1942 935,8 1956 3 392,5
1943 1 078,1 1957 3 876,9
1944 1 304,2 1958 4 284,7
1945 1 314,8 1959 4 688,2
1946 1 345,5 1960 4 881,2

Kayrak: Arsan, H.Uren: Tickiye'de Gmbuoriyet Devrinde ig Devlet Borclar,
Ankara 191, s.78, Tablo IV.
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gerekse KiT'lerin kaynak ihtiyaglari kisa vadeli dalgali
bor¢clar ve bir yildan uzun vadeli konsolide borglar yolu ile
karsilanmaya cgalisilmistir. Bu donemde uzun vadeli borglar
tercih edilmesine ragmen kisa vadeli borglar daha hizli bir
gekilde artmigtir. Ancak kisa vadeli borglar vadesinde
odenemedigi igin borglar birikmigtir. Kisa vadeli olan bu
borglarin (dalgali borglar) olumsuz etkisini ©nlemek
amaciyla 1960 yilinda gikarilan 154 sayili kanunla borglarin
biyilk bir kismi uzun vadeli borglara doniistiirilmiistiir. Bu
uygulama bir stire devam etmis ancak daha sonralari KIT'lerin
aciklarini finanse etmek igin kaynagi emisyona dayali Merkez
Bankasi kredileri dogmus ve dalgalr borglarin i¢ borglar
icindeki payi hizla yitkselmistir(37).

1961 yilinda gikarilan 223 sayili kanunla tipik bir
cebri borglanma yapilmigtir. Gelir ve kurumlar vergisi
yikimlilerinin vergiye esas gelirlerinden, veraset ve
intikal vergisi  matrahindan ve gayramenkul satis
bedellerinden % 3 oraninda kesilen bu gelir ile ulastirma,
sanayi ve tarim sektdriiniin yatirimlarinin gerceklestirilmesi
planlanmigtir. Ancak bu tasarruflar 1972 yilinda mali denge
vergisine doniistiiriilmiigtiir(38).

Planli donemde KIT agiklarinin kapatilmasina yarayan
hazine kefaletini haiz bonolar ile bunun disinda kalan kamu
kesiminin diger finansman agiklarini karsilayan ve genel
biitceden tdenecek olan ig borglarin gelisimi tablo 4'te
goriilmektedir. Genel biitceden odenecek olan i¢ borclar 1965
yilinda 10 169 milyon 1. iken, 1970 yilinda 17 433 milyona,
1975 yilinda 48 013 milyona, 1980 yilinda 245 845 milyona,
1985 yilinda 6 183 000 milyona ve 1988 yilinda ise 18 868
milyar T.'na ulasmigtir. Goriildigi gibi, bu kalemdeki ic
borglar devamli bir artig gostermektedir. 1965 yilina gore
genel biitgeden ©denecek i¢ borglanmalar % 185 444 oraninda
artmigtar,

Yine planli donemde hazine kefaletini haiz bonolar
1965 yilinda 2 429 milyon 1. degerinde iken, 1970 yilinda
7 527 milyona, 1975 yilinda 18 490 milyona, 1980 yilinda
284 305 milyona, 1985 yilinda 267 206 milyona ve 1988
yilinda ise 1 156 milyar T.'na ulasmistir(Tablo: 4). 1988
yilinda hazine kefaletini haiz bonolar 1965 yilina gore
% 47 491 oraninda artmigtir.
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Tablo: 4

1965-1988 YILLARI ARASINDA TURKIYE'NIN IGC BORGLARI
(Milyon 1L.)

Gerel Bitgeden  Artis  Hazine Artis Artis

Yidlar Odenecek Borglar % Kefaletleri 7% Toplam %

1965 10 169 - 2 429 - 1258 -
1966 13 106 28,8 2803 15,3 15909 2,2
1967 14 597 11,3 3663 30,6 18 260 14,7
1968 15 431 5,7 6620 80,7 2052 20,7
1969 16 378 6,1 6272 5,2 265 2,7
1970 17 433 6,4 7527 20,0 24 960 10,1
1971 20 957 20,2 8625 14,5 29 582 18,5
1972 23 857 13,8 9 237 7,0 330% 11,8
1973 26 733 12,0 11783 27,5 38516 16,3
1974 28 107 5,1 1488 26,3 42 9% 11,6
1975 48 013 70,8 1840 24,1 66 503 54,6
1976 70 639 47,1 26352 42,5 9% 991 45,8
1977 88 259 24,9 110 88 30,4 199 067 105,2
1978 118 455 %,2 165 380 49,2 283835 425
1979 193 451 63,3 24377 35,6 417 828 47,2
1980 245 845 27,0 28435 26,7 530 150 26,8
1981 669 000 172,1 340 20,0 1010400 90,5
1982 922 000 37,8 359 823 53 128183 %8
1983 2 838 000 27,8 363 172 0,9 3201 172 149,7
1984 4111 000 44,8 11 8% 09,2 4228% 319
1985 6 183 000 50,4 267206 138,8 6450 26 52,7
1986 9 468 000 53,1 4300 50,8 987100 530
1987 15 816 00 67,0 673000 66,9 16 489 000 67,0
1988 18 868 000 19,2 1156000 71,7 20024000 21,4

Kaynak: 1965-19%7 yillari: Uluatam, a.g.e., Tablo 21; 1968-1988 yillari:
I.C. Merkez Bankas1 Yillik Raporlar:.
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Toplam i¢ borglar da 1987 yilinda 1965 yilina gore
% 158 845 oraninda artarak 12 598 000 T.ndan 20 trilyon
024 milyar Tl.na ulasmigtir(Tablo: 4.

Tabloda goriilen miktarlar sadece borglarin ana
parasini gostermektedir. Bu borglarin faizlerinin de onemli
 bir yer tuttugunu belirtmek gerekir. Ornegin 31.8.198%
tarihindeki hazineden ©denecek borcun ana parasi 4 trilyon
380 milyar 944 milyon T.. iken, faizi 1 trilyon 451 milyar
* 094 milyon T.d1r(39).

2~ DIS BORCLAR

a— Planli Donem Oncesi Dis Borglar:

Tirkiye  Cumhuriyeti  Osmanli Imparatorlugu'ndan
oldukca yikld bir borg devralmasinin da etkisiyle
Cumhuriyet'in ilk yillarinda i¢ borglanma yapllmadlgl gibi
~d1s borglanma da yapilmamistir. Ancak yine Osmanli
Imparatorlugu’nda oldugu gibi i¢ borglanmadan evvel dis
borglanma baglamigtir. I¢ borglanma ilk defa 1933 yilinda
yapilirken dis borglanmaya vyabancilarin elinde bulunan
demiryollarinin millilestirilmesi amaci ile 1928 yilinda
- bagvurulmustur. Daha sonra 14.6.1930 tarihinde Amerika
Birlegik Devletleri'nden 10 milyon dolar “"iktisadi
cihazlanma" maksadi ile borc¢ alinmistir(40). 1934 yilina
kadar uzun vadeli baska borg alinmazken, 1933 yilinda kisa
vadeli oldukga fazla dis borg bulunmaktadir.

1934 yilinda Sovyetler Birligi'nden alinan 8 milyon-
luk kredi kalkinma planinda ongoriilen fabrikalarin yapiminda
kullanilmistir. 1938 yilinda ise Ingiltere'den 10 milyonu
dig odemeler igin ve 6 milyonu da askeri malzeme aliminda
kullanilmak icin 16 milyon Ingiliz lirasi kredi alinmistir.
Bu yillarda Tiirkiye Cumhuriyeti Hikimeti Osmanli Diiyunu
Unumiye'sinden kalan borglarin tasfiyesinde biiyik bir
titizlik gOstermistir. 1933 yilinda imzalanan Paris
andlasmasi ile Osmanli Imparatorlu'nun borclarinin tdermesi
belli bir plana baglanmistir. 1933 yilinda Osmanl:i'nin borc
bakiyesi 79 milyon civarinda iken 1939 vilinda bu miktar
31 milyona diismiis ve 1943 vyilinda Hikiimet borca erken
odeyecegini bildirerek 25.5.1944 yilinda b kararin:
yiriirliige koymus ve ba borclar 1954 yilindy tanecrn hicndstic(d!).
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Ikinci Diinya Savasi siralarinda da Tiirkiye tarafsiz
politikasi sayesinde, Almanya, Fransa ve Ingiltere'den borg
alabilmistir. 1939 yilinda silahlanma ve kliring borg¢larinin
tasfiyesi icin 37 milyon Sterlin Ingiltere'den ve 264 milyon
Frank da Fransa'dan borg almistir(42).

Savas sonrasinda dis borglar 356 milyon lirayi
bulmustur(43). Ancak uzun vadeli borglar artarken Kkisa
vadeli borglar 58 milyondan 1 milyonun altina diismistir(44).
1946 yilinda askeri malzeme alimi igin A.B.Devletleri'nden
10 milyon Dolar borg alinmis bunu Truman doktrini ve
Marshall Plani yardimlarinin uaygulamasi sonucu saglanan
fonlar takip etmistir. Ayrica bu yillarda uluslararas:
kuruluslardan da krediler saglanmistir. Ilk olarak 1947
y1linda IMF'den 5 milyon Dolarlik kredi alinmistir(45).

7 Eyliil 1946 tarihinde yapilmig bulunan Onemli bir
kur degigikligi sonucu T. A.B.D. Dolari karsisinda 7% 119
deger kaybetmistir(46). Bu devaliasyon sonucunda yabanci
para ile ¢denen dis borglarin Tiirk parasi ile deerini
otomatik olarak yikseltmistir(47). 1945 yilinda 356 milyon 1
olan borg tutari 1950 yilinda 775 milyon Tl.na yikselmig-
tir(48). Yine 1949 yilinda 1Ingiliz 1lirasindaki diigme
sebebiyle 1946 operasyonunun aksine dis borglarimizda
203,6 milyonluk bir diisme olmugtur(49).

1950 yilindan sonra memleketteki siyasal degisiklik
sonucunda yeni bir donem baslamigtir. Ulkenin hizla diga
acilmasi sonucu iilkenin dis ticaret dengesi bozulmus ve
tnemli olgiide dis bor¢lanma ihtiyaci hasil olmustur(50). Bu
yillarda dig borglar ¢ok hizli bir sekilde artmis borg
odemeleri diizenli yapilamaz olmustur. Borglar da cesitlilik
kazanmistir.

ithalatcilarin Merkez Bankasina Il. olarak yatirmig
olduklari borglari, doviz yetersizligi sebebiyle transfer
edilememis ve ©zel sektorin dis oOdemeleri  gecikerek
birikmistir. Bu borglarla (ariye borglar) normal devlet
borclarinda tikanmalar sonucunda bu durum uluslararasi
diizeyde tescil edilmistir. OECD, IMF v¢e ABD ile yapilan
goriismeler sonunda 4.8.1958 tarihli istikrar tedbirleri
kabul edilmis ve % 320'ye varan bir devaliasyon yapilmistir.
Bu devaliiasyon borg miktarimizi yeniden arttirmigtir. Bu
devaliasyonu desteklemek igin OECD iilkeleri 75 milyon, Bati
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Almanya 147 milyon marklik kredi vermislerdir(51). 1958
y1linda ilan edilen moraturyumla odemelerin yeni bir plana
baglanmasi kabul edilmis ve 1959 Paris Andlasmasi ile 1971
yi1lina kadar borglarin tasfiyesi konusunda mutabakat
saglanmistir(52).

1950 yalinda 775 milyon Tl. olan dis borglar 7% 701
oraninda artarak 1960 yilinda 6 milyar 210 milyona
yikselmigtir.

b- Planli Donemde Dis Borglar

Planli donemin baslangicinda 1977 yili sonunda dig
bor¢ ihtiyacinin ortadan kalkmasi ve ekonominin kendi
kendine yeterli olmasi amacglanmaktaydi. Ancak bu amaca
ulasilamadigi gibi dig borglar daha da hizli bir sgekilde
artmaya baslamis, vadesi gelmis bulunan borglarin ve
faizlerinin tdenmesinde yeni bor¢ kapilarini agmistir.

Bu donemde dis kredi temini isi disipline edilmeye
calisilmis ve gesitli gelismis bati iilkelerinin katildiga
Nirkiye Konsorsiyum'u kurulmustur. Konsorsiyum tarafindan
saglanan krediler devletler ya da uluslararasi kuruluslar
tarafindan verilmekte olup, program kredisi, proje kredisi,
bor¢ tecili ve rofinansman geklinde olmaktadir(53).
 Konsorsiyum; Tiirkiye'nin odemeler bilangosu agiklarindan
dogan dis ticaret zorluklarini hafifletmek ve kalkinmasi
icin gerekli olan dis finansmani temin etmek gayesini
tagimaktadir. Konsorsiyum; OECD iilkelerinden A.B.D.,
Almanya, 1Ingiltere, Belcika, Kanada, Fransa, Italya,
| Luksemburg, Hollanda, Avusturya, Danimarka, Norveg, Isveg,
- Isvigre ile Uluslararasi Imar ve Kalkinma bankasindan
ibarettir. AET, IMF ve Avrupa Yatirim Bankasi da gozlemci
tiyelerdir(54).

1970 1i yillarda petrol fiyatlarinin da hizla
yikselmesi sonucunda kisa sitireli borglanmalar ©n plana
gecmeye baslamistir. Bu problem dovize cevrilebilir mevduat
(DCM) ile c¢oziimlemeye calisilmis ve kisa vadede de rahatlama
saglanmigtir. Ancak sonraki yillarda DCM ekonomi icin gok
onemli bir yik haline gelmistir.

1970 yillarindan sonra dis borglar artarak devam
etmis, IMF ile iliskiler ©n plana gecmistir. IMF de borcu
ancak cesitli tedbirlerin alinmasi sartlariyla vermistir.
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Tablo: 5
1965-1988 YILLARI ARASINDA TURKIYE'NIN DIS BORCLARI

Dovizle Odenecek Tirk Lirasi Ile

Dig Borglar Artis Dis Borglar Artig

Yillar (Milyon Dolar) % (Milyon Tt.) %

1965 1 081 - 3175 -
1968 1 529 41,4 3 184 0,2
1969 1 705 11,5 3 119 -2,0
1970 1 929 13,1 4173 33,7
1971 2 210 14,5 3 846 -7,8
1972 2 300 4,0 3 740 =2,7
1973 2 654 15,3 3 638 -2,7
1974 2 901 9,3 3 427 -5,7
1975 3 012 3,8 3 412 ~0,4
1976 3 822 26,8 3 417 0,1
1977 4 410 15,3 3 545 3,7
1978 6 126 38,9 3 973 12,0
1979 9 251 51,0 4 735 19,1
1980 11 373 22,9 9 563 101,9
1981 12 525 10,1 12 300 28,6
1982 13 888 10,8 14 846 20,6
1983 18 385 32,3 19 077 28,4
1984 21 258 15,6 24 969 30,8
1985 25 349 19,2 26 115 4,5
1986 31 228 23,1 26 096 -0,1
1987 38 304 22,6 37 103 42,1

1988 37 694 -1,5 - -

Kaynak: 1965 v111~hsﬂ ve digerleri, a.g.e., 5.620, Tablo 49: 1568197
yillacr: [.C.Merkez Pankasi Yallik RaporLaLl 1977-1968 villary:
DI Nirkiye Istatistik Yilliklari.
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24 Ocak 1980 tarihinde alinan istikrar tedbirleri
sonuglarini vermeye baglayinca belli bir siire igin borg
tdemelerinde rahatlama olmustur.

Planli donemde Tirkiye'nin dis borglarini iki ana
baglik altinda izlersek, dovizle ve T. olarak odenecek olan
d1s borglarin gelisimi tablo: 5'te goriilmektedir.

Dovizle odenecek borglar 1965 yilinda 1 081 milyon
Jolar iken, 1970 yilinda 1 929 milyon Dolara, 1975 yilinda
3012 milyon Dolara, 1980 yilinda 11 373 milyon Dolara ve
1988 yi1linda da 37 694 milyon Dolara ulasmistir. 1988
yilinda dovizle ©denecek dis borg miktari 1965 yilina gore
% 3386 oraninda artmigtuir.

Tirk Lirasi olarak ddenecek olan dig borglar da 1965
'yr1linda 3 175 milyon M. iken, 1970 yilinda 4 173 milyon
l.na, 1975 yilinda 3 412 milyon T.na, 1980 yilinda 9 563
milyon Tl.na ve 1987 wyilinda da 37 103 milyon Il.na
ulagmigtir. 1987 yilinda M. olarak tdenecek dis borclarimiz
1965 yilina gore % 1068 oraninda artmistir. Yani dovizle
tdenecek olan dis borglarimizdaki artis daha hizli bir seyir
takip etmektedir.

Ulkelerin borg yiiklerinin agirligi genellikle dis
bor¢clarin GSMH'ya orani ile ©lgiilmektedir. Tablo: 6 dan da
goriilecegi {iizere Ulkemizde 1984-1988 yillari arasindaki
borglarin GSMH'ya orani 1984 yilinda % 42,7, 1985 yilinda
% 47,9, 1986 yilinda % 54,0, 1987 yilinda % 56,2 ve 1988
yilinda ise 7% 53,4 olarak gergeklesmistir. Bu yiksek oran,
Tirkiye'yi biyik borglu iilkeler arasina sokmaktadir. 1988
yilinda Dis Borg/GSMH oranindaki azalmaya karsilik
Tirkiye'nin borq''uluk durumunda fazla bir iyilesme oldugu
stylenemez.

Tablo: 6
DIS BORCLARIN GSMH'YA ORANI (%)
Yillar Borg/GSMH
1984 42,7
1985 47,9
1986 54,0
1987 56,2

1988 53,4
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Yillik fiili borg odemelerinin ekonomiye getirdigi
yikii gorebilmek icin ise bor¢ anapara ve faiz odemelerinin
GSMH'ya oranini bakmak gerekir.

Tablo: 7
TURKIYE'NIN YILLAR iTiBART ILE
BORG ODEMELERI
(Milyon Dolar)

Yillar Anapara Faiz Toplam Bor¢ Odemesi/GSMH
1984 1.105 1.586  2.693 5,4
1985 1.858 1.753 3.611 8,8
1986 2.145  2.134  4.279 7,4
1987 2.657 2.507 5.164 7,6
1988 (*) 3.927 2,799 6.726 9,5

(*) IMF harig.
Tablo: 7 den de goriildiigii gibi bor¢ cdemeleri gittik-
Ge agirlagmaktadir. 1988 yilinda toplam dis borg yiikiinin
azalmasinin maliyeti ise oldukga yiiksek olmustur. GSMH'nin
% 9,5 i dis porg anapara ve faiz odemelerine gitmistir.

Bu tdemeler karsisinda Tiirkiye gercgekten net dig borg
Odeme giicine sahip olabilmis midir? Boyle bir soruya 1988
yili icin olumlu cevap verebilmek miimkiindiir. Glnkdi 1988 yi1l:
tdemeler dengesi cari islem dengesi 1.503 milyon Dolar fazla
vermigtir. Gelecek yillarda da cari iglemler dengesinin
fazla vermesi gerceklegebilirse Tiirkiye'nin borc yiki
azalacaktir.

Tirkiye'nin borg artigini ©Onleyebilmesi icin; yurt
ici tasarruflarin  arttirmasi, iretimde  verimliligin
ylkseltilmesi, cari iglemler dengesini lehine cevirebilecek
iyilestirmeler yaparak doviz girislerini artirabilmesi,
borglanma  talebini kontrol altina alarak borclanma
politikalarini gozden gecirmesi ve borclanma yontemini
diizenlemesi gerekmektedir. Aksi takdirde borglanma iilke icin
oldukga yiiksek maliyetler ve bagimliliklar getirebilecektir.
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