90'LI YILLARDA iC BORCLARIMIZIN EKONOMIK
ACIDAN DEGERLENDIRILMESI

Talay EVGIN®

Demokratik ilkelerde ve iilkemizde hikimetler segimle igbagina gelmekte ve
toplumun arzu ve isteklerinde daha duyarli davranmaktadir. Hiikiimetler iilkenin
kalkinmasini, ekonominin genel refah ve galigma seyrini saptayan ve belirli dSnemleri
kapsayan programlar hazirlamakta ve bunlan yiiriirlige koymaktadir. Devletin, bir
taraftan klasik gorevlerini yerine getirmesi diger taraftan, refah programlarina afirhik
vermesi zaman iginde kamu harcamalanni artirmaktadir. Harcamalann devamli artmasi,
ancak, kamu gelirlerinin bu arug: kargilayamamasi ilave bir finansman ihtiyacinin
dogmasina neden olmaktadir. Bu finansmana borglanma denmekiedir.

|

Borglanma konusu XVIII Yiizyildan itibaren incelenmeye baglanmigtir. Bu
dénemde klasik iktisatgilar prensip olarak devletin borglanmasina karst bir tavir
almiglardir. Ozellikle devletin bagindaki idarecilerin rahat bir gekilde para harcama
giidiilerinin bulurimas: sebebiyle alinan borglarin verimsiz alanlarda harcanarak bir sitre
sonra devletin iflas edecegi endigesini tagimiglardir. Devletin, ancak, savag ve olaJaniistii

baywmndirlik hizmetleri igin borglanmaya bagvurabilecegini 6ne siirerek, borglanmanin
kétii oldugunu belirtmiglerdir. (PIGOU, 1951; 5.37)

Klasik iktisatgilarin bu diiglincesi 6zellikle, 1929 ekonomik buhran: ile birlikte
gelisen Keynesyen devrimde savunulan agik biitge politikalan sonucunda, devletin
borglanmas fikrinin higte korkulacak bir.sey olmadig noktasinda afirhk kazanmaya
baglamigtir. Devletin bu dénemde klasik gorevlerinin yaninda, ekonomik ve sosyal
problemlere ¢dziim getirmek igin biiriindiigii sosyal devlet gériintiisii beraberinde gelen
agik biitge politikalarinin borglanma konusunu 6n plana gikardifr goriilmektedir.
(BUCHANAN WAGNER, 1977; 5.30)

‘Tillay EVGIN: Hazine Mistesarhfi, Ekonomik Aragtirmalar Genel Midtrltgo'nde $ube
Mudiri olarak gorev yapmaktadir.
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BORCLANMA YETKISININ KULLANIMI

Borglanma konusu ile ilgili kanunlar gergevesinde borglanma yetkisini 1985
yilina kadar Maliye ve Giimriik Bakanh1 kullanirken, 1987 Mali Yih Biitge'sinin 37/a
maddesinde devlet 3274 sayili kanunun 9. maddesi uyarnnca 232 sayih Kanun ile
kurulan Hazine ve Digticaret Miistesarhfinca yiiriitiilecegi belirtilerek, bu yetkinin
s6zkonusu Mistesarhga devredildigi gorilmektedir. 9 Aralik 1994 tarih ve 4059 sayili
Kanunla i¢ borglanma yetkisi Hazine Miistesarhina verilmigtir.

Diger taraftan, 1979 yilina kadar Biige Kanunlanmizin 3. maddesinde gelir ve
gider arasindaki aqifin mikian kadar i¢ borglanma imkam verilirken, 1978 Mali Y
Biitge Kanunu'ndan itibaren bu miktarin siminm bir katina kadar artirabilme imkam
verilmistir. Bu simrsiz yetki kullamm 1986 yilindan itibaren biitce agifinin ig
bor¢lanma ile karsilanacag: hikmii 3. madde de "net borglanma hasilau ile
kargilanacakur.” seklinde degigtirilerek, dis borglanma ile de bu agifin kapatilmasina
imkan saglanmigtr. ‘

Borglanma yetkisinin kullamminda su anda tek yetkili olarak goziiken Hazine
-Miistesarh Biitge Kanun'larindan aldif yetki ol;iisiinde i¢ borglanmay: gesitli
iilkelerde oldugu gibi, iilkemizde de kisa vadeli borglar igin Merkez Bankasi Kanunu'na
dayanarak gerceklestirmektedir. 1211 sayih TCMB Kanunu'nun 50. maddesine gore,
"Banka, miktar cari yil genel biitge ddenekleri toplaminin yiizde onbegini gegmemek
lizere Hazine'ye kisa vadeli bir avans hesabi agar. Bu avans hesabina uygulanacak faiz
‘haddi ile ekonomik durum gozoniinde tutuldrak kullanilacak avans nisbeti Maliye
Bakanhi ile Banka arasinda kararlagtirihir” denilmekicdir. Bu madde 21 Nisan 1994
tarihli TCMB Kanunu'nda Degisiklik Yapilmasina Dair 3985 sayili Kanun'la "Banka,
her yil cari yil genel biitge 6denckleri toplamin: agan tutarinin % 12'sini gegmemek
iizere Hazine'ye kisa vadeli bir avans hesabi agar. Bu oran, 1996 yil icin % 10, 1997
“yih igin % 6, 1998 yih ve miiteakip yillar igin % 3'tiir. Bu avans hesabina uygulanacak
faiz orant her yil ekonomik durum gézoniinde tutularak Bagbakanlik ile Banka arasinda
kararlagurihir” degistirilmigtir.

Ayrica, 51. madde hiikmiinde "Banka, lktisadi Deviet Tegekkiilleri ile iktisadi
alanda faaliyet gosteren katma biitgeli idarelere bonolan kargiliginda avans verir”
demektedir. Boylece, Hazine'nin Merkez Bankasi Kanunu ile sinirlandirilmig goriinen
borglanma miktan, diger kamu kurumlarina verilen yetkileri ile genigletilmigtir.

Ayrica, Hazine, hazine bonolan gikartarak banka ve bankerler ile gergek ve tiizel
kisilerden borglanabilme imkanina Biitge Kanunlan sahiptir. Hazine bonolan sauginda
Biitge Kanunu ile siire konuldufu halde miktar ySniinden bir simrlama getirilmemigtir.
Ekonomik sartlara gére bono satiimasina yetki vermcktedir.

Diger taraftan, Hazine tahvil satigt uygulamasinm yanisira, bazi durumlarda zora
dayah borglanmaya da gidebilmcktedir. Nitckim, Hazine, Bankalar Kanunu ve gesitli
kanunlann verdigi yetkileri-kullanarak finansman sikinusi iginc dilgtigiinde, cesitli
adlarla (Miiteahhid Bonolar1, Kefalet Bonolan, Olaganiistii Durum Bonolan gibi) finans
araclan ¢ikartarak da borglanabilmcktedir. Yine, Biitce Kanunu ilc kendisine taninan
“uzun vadeli borglanmalari higbir simir olmadan gergeklegtirebilmekiedir.
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Hazine'nin dig borglanmast ise, 1567 sayih Tiirk Parasim Kiymetini Koruma
Hakkindaki Kanuna dayanilarak yapiimaktadir. Bu Kanun'un uygulanmasi yine buu;e
kanunlannda yer alan hiikiimleri ile Hazine Miistegarlifi'nca kullamlmaktadir.

KiT'lerin i¢ ve dig borglanmalar: ise, kendi kurulus kanunlarina ve Hazine
kefaletine dayamlarak gergeklestirilmektedir. Hazine son yillarda bu kefalet yetkisini bu
kurumlan dig bor¢lanmaya ytnelterek kullanmay: tercih etmektedir.

Mahalli ldareler de merkezi idarenin verdifi yetkiler iginde borglanmalanni
gergeklestirmektedir. I¢ borglanmada lller Bankasini, dis borglanmada ise, Hazine'nin
kefaletini alarak uluslararas: kuruluglardan istedigi miktarda borglanabilmektedir.

Fon kuruluglarininda son on yil iginde bor¢lanma miktanna yaptiklan katki
Snemli dlgiide artmigtir. Fon kuruluglan da kendi kurulug kanunlan ile borglanabilme
imkanina sahiptirler. Devletin finansman sikintist bir nevi bu fonlann ortaya gikartufi
yeni finans araglan ile giderilmeye ¢aligilmakitadir.

Goriildiigii gibi, borglanma yetkisinin tek patronu siyasi iktidarlardir. Borglanma
yetkisinin sinirsiz kullamimina en yeni 6rnek Temmuz 1992'de kanunlagan "Tahkim
Kanunu'dur”. Bu kanuna g6re kamu kurumlarinin birbirine olan borglan silinerek
Hazine tarafindan 8denmesi saglanmiguir. Ayrica, bu kanuna eklenen bir madde ile de
Hazine'nin Merkez Bankasina olan borglaninin da silinmesi kabul edilmigtir. Bylece,
Hazine'nin Merkez Bankasi'ndan kullanacag avans miktarinin yizde 15'in iizerine
¢ikanlmasi saglanmigtir.

KONSOLIDE BUTCE

Bilindigi izere, konsolide biiige, genel ve kauma biigelerin birlegtirilmesi sonucu
olugan ve kamu kesiminin gelecek bir doneme ait kaynak - harcama dengesini bir yilhk
olarak gosteren mali bir ddkiimandir. Devlet bir mali yila iligkin kaynak - harcama
dengesini olustururken genel olarak vergileme yoluna bagvurmakiadir. Ciinkil, vergi,
kamu harcamalarinin kargilanmasinda birinci derecede 6nem tagiyan bir kaynak
durumundadir. Ancak, kalkinmaya yonelik biiyiik yaunmlann gergeklestirilmesi ve
biitge agiklarinin kapatilmas: gibi amaglar dogrultusunda borglanmaya da vergilemenin
alternatifi olarak genig olgiide bagvuruldugu goérilmektedir. Borglanma, giiniimiizde
olaganiistii bir kamu geliri nitelifini kaybetmig ve devletin normal gelirleri arasina
girmistir,

Devlet gelirleri agisindan kiigiilmiig, harcamalar agisindan ise biiylimistiir. Kamu
harcamalar: iginde i¢ ve dig borg faiz &demeleri ile biitge disi fonlardan yapilan
harcamalar genel biitge cari ve yainm harcamalan toplamina yaklagsmigur. Kamu
finansman agi1f1, milli gelirin % 10'unu agmg, enﬂasronu onlemede maliye politikasi
ile desteklenemeyen para politikas: yetersiz kalmigur. Igte tilkemizdeki yliksek seyreden
enflasyonun temel ncdenini bu olgu olugturmaktadir.

Enflasyon stzkonusu oldufu zaman vergi, antienflasyonist bir etkiye sahip kabul
edilir. Zira, vergi, harcanabilir geliri (gelirde vergiler ¢gikuktan sonraki bolimil) azalur
denilir. Bu mutlak dogru degildir. Vergilerin harcamalan azaltma etkisi vergi yapisina ve
vergilenen gelir gruplannin harcama (onun tersi tasarruf ) egilimlerine, yatinmlarla
iligkilerine, tasarruflanim kullanma ve ySneltme bigiminc, vergi yapisina dretim,
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yauhm. stoklama ve harcama iizerindeki etkilerine ve vergi hasilatinin nasil, ne
kadanmin kullanildifina baglidur.

Kamu kesiminin genislemesi ya da, kaynaklardan daha biiyikk bir bSlimiinin
devlet tarafindan kullanilmas: sonucunu inceleyen bir kisim yazarlar gu diigiinceleri ileri
siirmektedir. Sosyal refah devleti, kaynak kullaniminda devletin etki alamim
genigletmektedir. Boylece, dzel kesimde kar csasina gore dagiulan kaynaklar, giderek
daha genig Olgiide, siyasal ve sosyal tercihlere gore dagiulir ve kullanilir hale
gelmektedir. Cagdag toplumlarin hepsinde deviet biigelerinden yapilan sosyal amagh
transferler gopalmaktadir. Bu genel trendin sonucu olarak, ekonomik kaynaklarin giderek
artan bir bSliimiiniin karlilik alam diginda kullamlir hale gelmesi kaynaklara optimal
yarar saglayacag kullanim bigiminden uzaklagma anlamina gelir.

Biit¢e agi1 (denge), biitgenin gider kisminin gelir kismindan fazla olmasim ifade
eder. Diger bir sdyleyisle, biitge agifit, biitge hazirlamirken 6ngoriilen masraflarin normal
gelirlerle (vergilerle) karsilanamamasindan dogmaktadir. Biitge hazirlanirken, biitgenin
gider ve gelir kisimlan arasinda bilhassa ongoriilen borglanma gelirleri yoluyla normal
gelirleri giderlere uygun bir biiyiikliige getirecek sekilde bir denklik kurulmaktadir.
Biltgenin gelir ve giderlerinin denk olmast, biitgenin 6ziinde ve yapisinda olan bir ilkedir
(PREMLAND, 1984; 5.99). Fakat, goriiniigteki bu denklik uygulama déneminde ¢esitli
nedenlerle oldukga bozulabilmektedir. Bu nedenler; olaganiistii olaylar (dogal afet, savag
durumu v.b.) ekonomik konjoktiir, hiikiimetin izledigi ckonomik politikadaki
degismeler, idari nedenler geklinde ortaya konabilir.

Konsolide biitge vergi gelirlerinin istikrarh bir geligim gosterip gostermedigi
vergi yiikii oranina bakilarak anlagilir. Tablo 1'de goriilecegi iizere, toplam vergi yiikii
ve konsolide biitge vergi yiikii oranlarinda birbirine paralel artiglar kaydedilmigtir. Halen
iilkemizde vergi yiikii ortalamas1 % 23 civaninda olup, OECD ve AB iilkeleri ile
kiyaslandiginda biraz diigiik kalmaktadir. S6zkonusu iilkelerde vergi yiikid oranlan
ortalama olarak % 35 civanindadir. Bu durum ise, iilkemizdeki vergi gayretinin diigiik

" olmasinin yan: sira belirli kesimlerin, yeterince vergilendirilmemesinden kaynaklan-
maktadr.

Ayrica, vergi yiikiiniin digiik veya yiiksck olmasinin 6lgiitii yapilan hesaplamalar
degildir. Baz iilkelerde % 48 olan vergi yiikii gergek anlamda bir yiik tegkil etmez iken,
iilkemizde % 23 orani bile agr bir yiik olmaktadir. Bu durumda 6nemli olan vergi yiikii
hesab: degil, kullanilabilir reel gelir iizerindcki vergi baskisidir. Eger, kutlanilabilir recl
gelir, refah toplumunun gereklerini yerine getircbilmeye yetiyorsa, o zaman vergi yiikii
% 50 bile olsa ortada bir vergi baskisi yoktur. Ancak, % 20'lik bir vergi yiikii
kullamlabilir reel geliri, birakin refah toplumundakileri, insanin yagamasindan
kaynaklanan gereksinimleri kargilamaya yetmez bir hale getiriyorsa, 0 zaman bu gergek
bir vergi baskisidir. : : )

Vergi baskisiin yiiksek olmasi, bireylcri ya da igletmeleri bu yiikten kagirmaya
ya da kagmaya tegvik eder. Ozellikle dogrudan vergiler igin bu gegerli olabilir, ancak, bu
sebep subjektif sebeptir. Kamu harcamalari, vergi gelirleri, biitge agiklari incclendiginde
ve bu degerler birbirleriyle oranlandiginda vergi yiikiiniin her donem yiiksek olmadif
goriilmektedir. Bu incelemeye bireyin kamu harcamalarindan elde ettifi fayda da
eklendiginde bu scbep genellikle ok gegerli kamunun ckonomik diizenlemelerinden
kaynaklandifini iddia eden cevaplardir. : '
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. ) .
Ulkemizde enflasyonla miicadele agisindan, ciddi bir vergi reformu ile kalica vergi

-~ politikas: 6nlemleri alinmalidir. Ulkemizde vergilendirilmeyen genig bir potansiyel

vergi rezervi mevcuttur. Ornegin, spekiilatif kazanglar vergi disinda birakilmakta,
menkul degerlerin 6nemli bir kismi vergilendirilmemektedir. Gelir Vergisi Kanunu'nda
yapilacak yeni bir diizenleme ile bu konuya ¢6ziim getirilebilir ki bu da spekiilatif
gaynmenkul ve menkul defier artig gelirlerini vergilendirecek ayn bir yasal diizenleme
ile miimkiin olabilir. Bilhassa vergi idaresinin uzmanlagunlmasi, vergi denetiminde
etkinlifin saglanmas: ve vergilendirilmeyen, yani, vergi kaga§i olan alanlanin belirlenip
bunlarin vergi kapsamina alinmasi konsolide biitge gelirleri agisindan 6nem tagmaktadur.

Vergi esneklik degérlerinin genel olarak distik olmasi neticesinde (st gelir
gruplaninin vergi kagirma egilimleri artmakta ve vergi kagak¢ilif1 toplumda yaygin bir
hal almaktadir. - :

BUTCE ACIKLARININ FINANSMANI

Giiniimiizde devletin bir yandan klasik gorevlerini yerine getirirken, diger taraftan
da geligme programlarim yerine getirme gabalari daha fazla kamu harcamalanm
gercktirmektedir. Bu harcamalarinin kamu gelirleri (vergi, vergi dig1 gelirler v.s.) ile
yeterince saflanamamasi ise, ek bir finansman kaynaginin aranmasina sebep olmaktadur.

Bu kaynaklar, diger bir deyisle agik giderici fonlar 4 gruptan olugmaktadr.
-Digborglanma ‘ ' )
- I¢ borglanma
- Merkez Bankasi Kaynaklan (Emisyon)
- Enflasyon '

Bu dort finansman kaynagindan, dis borglar yurtdigi kaynaklardan saglandifn
halde, i¢ borglar yurti¢i kaynaklardan saglanmaktadir. Dig borglar alindifi sirada
GSMH'ya katkida bulunur, 6denmesi sirasinda ise, GSMH'da bir azalma yaraur. I¢
borglar, GSMH'min bir bélimiinden alimr, 6denmesi ise; GSMH'da bir azalma veya
artma meydana getirmez, sadece, transfer yapilmasi anlamina gelir. Dig borglar doviz
olarak gelir, doviz olarak 6denir. Odemeler dengesine geliste olumlu, 6deniste olumsuz
etkide bulunur. I¢ borglarin ahimigi, faiz ve anapara 6demeleri ise, milli para ile
yapilmaktadir. Kamu agiklarimin finansmam igin i¢ borglanmaya gidilmesi, emisyon
hacminin artinlmasinda oldufu gibi fiyatlann yiikselmesine sebep olmaz. Efer, i¢
bor¢tanmada kullanilan mali araglar (bono, tahvil gibi) faiz oranlanim etkilemiyorsa
istikrar1 bozucu bir etki yaratmayabilir. Diger araftan, Hazine, yalniz tahvil ve bono
ihrag ederck dcgil, T.C. Mcrkez Bankasi'ndan avans alarak da gelir yaratabilir. Ayrica,
devletin emisyona bagvurmasinin sebebi kamu gelirlerinin yetersiz olusudur. Halbuki,
emisyon cnflasyonu harekcte gegirerck kamu giderlerinin artmasina sebep olur. Diger
taraftan, Klasik maliyccilere gore, enflasyon adalctsiz vergidir. Modern maliyeciler
enflasyonu bir vergi olarak kabul etmezler. Ciinkii, vergi miikellcfien dogrudan dogruya
ahinir, Halbuki, enflasyonda para oyunlar mckanizmasiyla bazi sosyal gevrelerin servet |
ve gclirlerinden mahrum kalmalan bahis konusudur. Ustelik, vergiyi, vergi 8deme giicii
olan herkes 6der, enflasyonda ise, bazi sosyal gevreler servet ve gelirlerinin bir
kismindan mahrum kalmadiklan gibi servet ve gelirlerinin anugim goriirler. Ekdeki




214 ' TOLAY EVGIN

tablolardan da goriilecei iizere, 1990 sonrasinda kaynag: degismig olmakia birlikte
kamu agiklan bilyimesini sirdirmils ve sirdirmektedir. Aym paralelde, kamu
agiklaninin finansman kaynafiim ise, dig ve i¢ borglanma tegkil etmekte ve gozle goriliir
arugs gostermektedir. Son yillarda dig borglann bir finansman kayna§: olmaktan ¢iktifs
ve vergilerden kaynak alir hale geldigi goriilmektedir. (Tablolar 2-4)

Ayrica, asagida sunulan, " Konsolide Biiige Agifn ", " Net I¢ Borg Kullanim
ve I¢ Bor¢ Stoku™na ait verileri gosteren 5 nolu tablo incelendifinde; biitge
aciklanindaki artiga paralel olarak, net i¢ borg kullanimi ve i¢ borg stofunda biiylimeler
goriilmektedir. Bu tablodan da goriilecegi iizere kamu finansmani ve i¢ borglanma
giderek daha 6nemli bir paya sahip olup, kamu kesimine mali piyasalardan artan oranda
fon aktaniimakta ve bu da 6zel kesimin diglanmasina sebep oimaktadir. Buna paralel
olarak i¢ borglanma gostergelerinin son yillarda Snemli aruglar gsterdigi gériilmektedir.

Diger taraftan, i¢ borglarin GSMH ile oranlanmas: borglanin "nihai tediyesi”
bakimindan bilyiik 6nem arz etmektedir. Borglanin sonug olarak ddenmek zorunda
oldugu diisiiniiliirse, bunun 6nemi ortaya gikar. ( NUSSBAUMER 1977; 5.16) Bagka
bir deyisle, bu oran devletin borglanmasi nedeniyle milli gelire ne kadar yiikleneceginin,
yani, borg yiikiiniin ve ek verginin bir gostergesidir.

Net I¢ Borg Kullanimi (borglanma-borg servisi) fazlasi kamu harcamalaninda
kullanilmakta, i¢ borglanma sinirinin belirlenmesinde ise, borg servisi (anapara + faiz ) ,
ile vergi gelirleri arasindaki oran kullaniimaktadir. Bunlan gosteren verilerle ilgili tablo
7'de sunulmaktadir.

Net kullanimdan kamu harcamalarina verilen 1990 yilinda % 28.92 iken daha
sonraki yillarda artmaya baglamig 1994 yilinda ise, % 45.78'e yiikselmigtir. Bu oran
kamu harcamalannin ne kadarimin i borglanma ile gergeklestirildigini gosterir.(Tablo7)

f¢ borglanma simini olan (f¢ Borg Servisinin Vergi Gelirlerinc orant ) 1990 yilinda
% 42.26 iken, 1994 yilinda % -27.18 olarak gergeklesmigtir. (Tablo 7)

Ayrica, faiz giderlerinin kamu harcamalan igindcki pay: da 1992 yilindan itibaren
artrmig ve hazine nakit hareketlerini de olumsuz yonde etkiler duruma gelmigtir. Yilhik
bor¢lanma hacmini belirleyen etken sadece o yilin borg anapara 6demeleri olmayip,
Hazine'nin nakit agiginin da borglanmayla kargilanmas: gerektigi gdzoniine alinirsa,
durum daha da kétiilesmektedir. Hazine'nin nakit agifin1 belirleyen konsolide biitge
agiklandir ve bunun asil nedeni, 6zellikle Tiirkiye'de kisa vadeli borglanma nedeniyle
faiz ddemeleridir. Bu faiz 6demelerinin bor¢lanma gereksinimini siirekli arurdifim
gosterir, (Tablo 6)

KAMU IC BORCLANMASI, FAIZ HADLERI VE YATIRIMLAR
Kamu i¢ borglanmasinin faiz hadleri ve 6zel scki6ér yatinmlan iizerindeki

etkilerini tam olarak kavrayabilmek igin kapali ekonomide denge gosteren denklemi
yazalim. ‘

G+I=8+T
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_ Bu denklemde, G devlet harcamalanin, I yaunmlan, S tasarruflan ve T devlet
vergi gelirlerini gostermektedir. Bu denklemi agagidaki sekilde yazabiliriz.

G-T=S-1

Ege G > T ise, devlet biitgesinde agik vardir. Bu agifin para arz1 degistirilmeden,
biitiiniiyle i¢ borglanma ile finanse edilmesi i¢in ekonomideki tasarruflarin devlet
biitgesindeki agik kadar olan kisminin ig borglanma yoluyla kamu kesimine aktanlmas
gerekir. Ekonomideki tasarruflarin bir boliimiiniin i¢ borglanma ile kamu kesimine
aktarilmas: demek ¢zel kesimin yatinma tahsis edilebilecegi kaynaklann azalmas: ve
dolayisiyle 6zel kesim yaunmlarinin azalmasi anlamna gelir. Biltge agiklanimin giderek
artmasi, giderek tasarruflarin daha fazla miktanmn kamu kesimine aktarilmasini
gerektirir. Bunun yapilabilmesi igin devletin kamu i¢ bor¢lanmasinda kullandis deviet
tahvili ve hazine bonolannin faiz hadlerini yiikseltmesi gerekir. Goriiliyorki, giderek
artan biitge agiklan1 ve dolayisiyle kamu i¢ borglanmas: ekonomide faiz hadlerini
yiikseltmektedir. Yiikselen faiz hadleri ise, 6zel sekidriin yaunmlarimn kisiimasina
neden olmaktadir. Kamu ig¢ borg¢lanmasinin bu etkisine ekonomi literatiiriinde
kalabaliklagma (crowding out) etkisi diyoruz. Burada 6nemle tizerinde durulmas: gereken
husus faiz hadlerinin yiikselmesinin bir dénem sonra: biitge agifinin daha da
yiikselmesine sebep olarak kalabaliklagma etkisinin s!ddethnerek siirmesine neden .
olarak bir lelr dongii yaratmas:dlr

Dlgcr taraftan. Tiirk Parasi cinsinden alinan kredilerin reel faiz haddinin gok
yiikselmesi son yillarda firmalanmiz1 digardan d6viz seklinde kredi kullanmaya itmistir.
Bu gekilde kullamlan kredilerin reel faizi Tiirk Parasi cinsinden kullanilan kredilerin reel
faizinden daha az olmakla beraber, Snemli bir kur riskini de iistlendigi unutulmamalidur.

Burada diger Snemli bir hususu da agiklamak gerekmektedir. Tiirkiye'de giderek
artan kamu i¢ borglarinin iki etkisi bulunmaktadir. Birinci olarak, devietin kamu g
borglan nedeniyle halka yapug faiz 6demeleri yiikselen faiz hadlerine bagh olarak gelir
dagiliminin daha da bozulmasina neden olabilir. Ikinci olarak, yitkselen kamu i¢ borglan
halkin elindeki tahvil ve hazine bonosu gibi likit servet miktarint arttiracag igin
tiiketim egiliminin yiikselmesine neden olabilir. Bu ise, ekonomide yiikselen faiz
hadlerine ragmen tasarruflarin azalmasina ve dolayisiyle sermaye birikiminin.
yavaglamasina yol agabilir. DiBer taraftan, artan tiketim harcamalan ekonomideki
enflasyonist baskilan giddetlendirecektir. ‘

Son yillarda uygulanan maliye politikas: Tiirkiye'de kamu i¢ borglannin ve
ekonomide sorunlarin biiyiimesine yol agmistir. Bu nedenle, Tiirkiye'de kamu ig borglan
sorununu ¢6zecek yeni politikalanin uygulanmas: kagimilmaz goriilmektedir.
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TABLO: 1
KONSOLIDE BUTCE

(MILYAR TL. 1990 1991 1992 1993 1994(*)
GELIR 56573 96747 174224 351392 753440
GIDER 68527 130263 221658 485249 899375
DENGE 11954 -33516 47434 | -133857 ] -145935
VERG! YUKU (1) 16,3 17 - 18,2 18,8 ' 0
VERGI YUKO (2) 20,4 21,3 22,8 23y, . 0

VERGI ESNEKLIGH 1.12 1,11 1,16 1,08 0
GSMH 397178 | 634431 | 1103843 | 1929250 | 4008827

KAYNAK: HM HAZINE ISTATISTIK YILLIGI
MB 1994 YILI EKONOMIK RAPOR

(1) PARAFISKAL GELIRLER DAHIL - '

(2) PARAFISKAL GELIRLER HARIC

(*) GECIcCt
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TABLO: 2
1C BORCLAR
(Tahvil, Hazine Bonosu, Kisa Vadell Avans)

(MILYAR TL. 1990 1991 1992 1993 |1994(*)
BORCLANMA 39003 98031 267383 | 571741 | 1159673
TAHVIL 12458 11510 68825 150092 186593
H. BONOSU . 8443 34277 75926 179151 | ,647752
K.V. AVANS 18102 52244 | 122632 | 242498 325328
SERVIS
Anapara ' 11031 © 27884 71480 205372 556182
Faiz " 8155 15440 32145 84826 191766
Toplam 19186 43324 103625 | 290198 | 747948
TAHVIL '

Anapara 4520 6396 19543 48463 154731
Faiz - 6299 10221 15898 | . 42319 85052
Toplam 10819 16617 35441 90782 | 239783
HAZINE BONOSU :

Anapara 6511 21488 51937 | 156909 | 401451
Faiz 1743 4953 15033 41612 101289
Toplam 8254 |- 26441 66970 | 198521 | 502740
K.V. AVANS v '

Anapara’ 0 0 0 0 0
Faiz 113 266 1214 895 5425
Toplam 113 266 1214 895 5425
NET KULLANIM 19817 54707 163758 | 281543 | 411725
TAHVIL - 1639 -5107 | 33384 59310 -53190
H.BONOSU . 189 7836 8956 -19370 145012
K.V. AVANS 17989 51978 121418 | 241603 319903
STOK _ 27139 56526 159635 | 324622 | 665893
TAHVIL 18801 24678 86387 189713 239385
H. BONOSU ' 5468 18258 42247 64488 | 304230
K.V. AVANS 2870 13590 31001 70421 122278

KAYNAK : HM HAZINE ISTATISTIK YILLIGI
NET KULLANIM = BORCLANMA - (ANAPARA SERVIS! + FAIZ)

(*) GECICI
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TABLO: 3
KONSOLIDE BORCLAR

(MILYAR TL. 1990 1991 1992 1993 | 1994(*
BORCLANMA 8862 18944 13650 6008 - 133417
SERVIS
Anapara 3617 5481 10635 8678 31932
Faiz 1876 . | 1474 1942 0 ]
Toplam 5493 6955 12577 8678 31932
NET KULLANIM 3169 1989 1073 -2670 101485
STOK 30040 37118 34602 31933 133417

KAYNAK: HM HAZINE ISTATISTIK YILLIGI
NOT: 1993 VE 1994 YILLARI YALNIZ KUR FARKLARINI {CERMEKTEDIR

(*) GECICI1
TABLO: 4 ' -
DI$ DEVLET BORGLARI

(MILYAR TL.) 1990 1991 1992 1993 1994(*)
KULLANIM
Devlet 4834 9891 18835 45168 32781
Devirli 655 998 883 972 9908
Toplam 5489 10889 19718 46140 42689
SERVIS ' )
Anapara 5448 8968 15680 25078 111204
Faiz 4353 7132 9753 23952 65117
Toplam ' 9801 16100 25433 49030 176321
NET KULLANIM -4312 -5211 -5715 2890 § -133632

KAYNAK: HM HAZINE lSTATlsnK YILLIGE
(*) GECICI




TABLO: §

BUTCE ACIKLARI VE IC BORCLANMA
(MILYAR TL.)

- KONSOLIDE NET I IC BORC ARTISLAR KONSOLIDE | NET IC BORG | IC BORC

YILLAR | BUTCE ACIGI BOR STOKU BUTCEACIGI | KULLANIMI | STOKU

(DENGE) | KULLANIMI / GSMH / GSMH /GSMH

(1) (2) 3) (I (2) 3)

1990 11954 19817 27139 62.75 149.43 160.23 3.01 4.99 6.83
1991 33516 54707 56526 280.37 276.06 208.28 5.28 8.62 8.9
1992 47434 163758 159635 141.53 299.34 282.41 4.§() 14.84 14.46
1993 13385:7 281543 324622 282.20 171.93 203.35 6.94 14.59 16.83
1994 1459358 411725 665893 109.02 146.24 205.13 3.64 10.27 16.61

617 ISTWTRIANTTHIAA NVAIV NIWONOME NIZINIIVIdN08 3] VAIVTILA F106
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TABLO: 6
IC BORC FA1Z SERVISININ VERG! GELIRLERI VE KAMU
HARCAMALARI ICINDEKI PAYI
~ (MILYAR TL.)
: FAlIZ KON. BUPCE VERG! FAIZ/KB. FAIZ/ VERGH
YILLAR SERVISt GIDERLERI GELIRLERI GIDER. GELIR. )
1990 8155 _ 68527 45399 11.90 17.96
1991 15440 130263 78643 11.85 19.63
1992 32145 221658 141602 14.50 22.70
1993 84826 485249 264273 17.48 32.10
1994 191766 899375 588091 21'.32 32.61
TABLO: 7

NET 1C BORCLANMANIN KAMU HARCAMALARI ICINDEKI PAYI

VE TOPLAM BORC SERVISININ VERG! GELIRLERINE ORANI
(MILYAR TL.)

TOPLAM
NET I¢ KON. -BORGC VERGI
YILLAR BORC BUTCE SERVISt | GELIRLER!
KULLANIMI | GIDERLERI | 1/2 (3) 4) 3/4
(1) (2)
1990 19817 68527 | 28.92 19186 45399 | 42.26
1991 54707 130263 | 42.00 43324 78643 | 55.09
1992 163758 221658 | 73.88 103625 141602 | 73.18
1993 281543 485249 ] 58.02 290198 264273 | -9.81
1994 411725 899375 | 45.78 747948 588091 | -27.18
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