KALKINAN ULKELERDE KAMU BORCLARI

Uren ARSAN

Kamu borglari yirminci yiizyilda kamu gelirleri arasinda onem-
li bir yer isgal etmektedir. Kalkinan iilkelerde de bugiin kamu
borclar1 kamu maliyesi icin oldugu kadar biitiin ekonomi bakimin-
dan da o6nem tasimaktadir. Bu yazida kalkinan iilkelerde kamu
borclar1 sorunu miktarlari, gayrisafi milli hasilaya oranlari, fert

basina GSMH ile iliskisi, kaynaklari, kullanilmasi, idaresi iizerin-
de durularak incelenecektir.

Genellikle kalkinan iilkelerde kamu sektoriiniin ekonomide is-
gal ettigi yver, GSMH ya oram ileri iilkelere nazaran kiiciiktiir. Oy-
sa kalkinan iilkelerde kalkinmanin basarilmasi i¢in kamu sekto-
riine biiyiik gorevler diismektedir. Diger taraftan kamu gelirleri
de bu iilkelerde ileri iilkelere nazaran GSMH nin daha kiigiik bir
yiizdesini teskil eder. Ozellikle bu, vergi sistemleri, vergi politika-
lari, iilkelerin ekonomik ozellikleri ve siyasal rejimleri sonucudur.
Kamu sektorii yapilan kamu giderlerini dahi vergi ve diger nor-
mal gelirlerile karsilayamadigi icin borclanmaya basvurulmakta-
dir. Bir taraftan mali yil sonlarinda gelir yetersizligi dolayisile or-
taya cikan aciklarin kapatilmasi, bir taraftan da kamu sektoriiniin
normal gelirlerile karsilayamayacag: biiyiik yatirim giderleri icin
borclanmlir.,

Bu iilkelerde tasarruf yetersizligi oldugu gibi kamu sektoriin-
de de tasarruf eksigi vardir. Kamu giderleri artarken cari harca-
malar da artmaktadir. Vergi gelirleri iyi bir vergi politikas: izlen-
medikce gerekli tedbirleri icine alan vergi reformu yapilmadikca
borclanma tek olanak kalmaktadir. Kamu sektoriindeki tasarrut
noksani nedenile ic borclara, ekonomideki tasarruf acigr ve dis ti-
caret acigl nedenile de dis bor¢lanmaya gidilir. Fakat bir taraftan
da borc alinabilecek kaynaklarin azhg: dolayisile borclanma ola-
naklart da simrhidir.

Kalkinan iilkelerde mali dengenin kurulmasi igin kamu sekto-
rilne ve kamu borglarina da yer verecek sekilde bir planlama ge-
rekir.
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Borg¢lanma Gerekliligi

Kalkinan iilkelerde kamu sektoriince yapilmasi gereken biiyiik
yvatirimlarin finansmam ve karsilasilan gelir yetersizligi borglan-
may1 gerektirir. Bu tilkelerde vergi gelirleri ve diger normal gelirler
GSMH nin genel olarak yiizde 20 sinin altindadir. Sosyalist olma-
yan ileri tilkelerde bile bu oran genel olarak yiizde 20 nin tistiinde,
bir kisminda ise ytizde 30-401 dahi bulmaktadir. Kalkinan iilkeler-
de de bir tfaraftan kalkinma icin kamu sektoriiniin genislemesi, bu-
yiik yatirim giderlerinin yapilmas: gerekmekte, bir taraftan da ge-
lir yetersizligi sorunu ile karsilasilmaktadir. Bu durumda ekonomi-
de tasarruf azlig1 nedenile kamu sektoriintin tasarruf eksigi ic borg-
lanma ile kapatilamamakta, ayni zamanda bu iilkelerin ihracatla-
rindan fazla ithal ihtiyaclar1 da dis bor¢lanmayi gerektirmektedir.
Boylece bir kisim giderler icin ic borclanmaya ve ekonomiye kay-
nak naklini sonuclandiran dis borclanmaya bas vurulmaktadir.

Bu tilkelerde kamu borglar: bugtin ileri iilkelerde kamu borg-
larinin amaclarindan biraz daha farkli amacglarla kullanilir. A.B.D.,
Ing. gibi ileri kapitalist tilkelerde kamu borglarmin ilk basladig:
devrelerdeki buyiik yatirim giderleri ve savunma giderleri i¢in borg-
lanmalar bir tarafa birakilirsa, bugiin kamu borglar biiyiik dlciide
iktisadi politika araci olarak depresyona karsi miicadele amaci ile
artmistir. Kalkinan iilkelerde de iktisadi politika ve maliye politi-
kas1 araci olarak icinde bulunulan iktisadi duruma goére borg¢ po-
litikas1 uygulanmasi gerekiyorsa da, bu iilkelerde asil borglanma
amac1 gelir temini ve biiyiik yatirnmlarin finansman: olmaktadir.
Fakat bu amacgla ortaya cikan borglarin idaresi ve bor¢ politikas:
~ istikrarsizhiklar1 onleyecek, istikrari saglayacak sekilde olmalidir.
Boylece bu iilkelerde bor¢lanma amaci ileri tilkelerin kalkinma saf-
halarindaki degil fakat bugiinkii borg politikas1 amaglarindan fark-
lidir. Bununla beraber bor¢lanma amaci gelir temini olsa dahi, bere-
lanilirken istikrar daima korunmalidir. '

Bor¢lanma Sekli

Kamu borclar: uzun siireli veya kisa siireli olarak alinir. Genel-
likle mali yil icindeki gecici gelir gider denksizliklerini onlemek
icin alinan kisa sureli borglar icin kullanilan dalgali borc ve uzun
stireli bor¢lar icin konsolide bor¢ seklinde. Ayrica yurt ici kaynak-
lardan alinmasi durumunda i¢ borg¢ ve yurt disi kaynaklardan borg-
lanilmasi durumunda dis borg¢ seklinde.
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Kisa sureli borglanmaya gecici gelir gider denksizliklerini gi-
dermek veya para piyasasini desteklemek icin bas vurulur. Genel-
likle kisa siireli borclar bir yildan az siireli (dokuz ay, tic ay gibi)
Hazine bonosu, Merkez Bankasi avanslar: seklinde Merkez Bn. dan
ve Ticaret bankalarindan alinir. Banka sistemi disinda cok az talep
vardir. Tiirkiye de de plasman bonolari, miiteahhit bonolari gibi
cesitli adlar altinda kisa stireli bonolarla borc¢lanilmaktadir. Kisa
stireli bor¢lanmalar icin kullanilan Merkez Bankasinmin Hazineye
kisa vadeli avans ve Hazineye altin iizerine avans gibi avanslarin
ve hazine bonolarinin Iktisadi Devlet Tesekkiillerinin Hazine kefa-
letini haiz bonolarimin yenilenmesi ve dondurulmasi diisiik faizli
uzun siireli bor¢clanmalar: sonuclandirir.

Uzun ve orta siireli bor¢glanmalar 20 yil gibi uzun siireli istikraz
tahvilleri veya 10 yil stireli bonolarla olur. Uzun siireli istikraz tah-
villeri fertlere, baz1 kurumlara bankalara ve Merkez Bankasina sa-
tilir. Tahvillerin piyasaya siiriimiinde Merkez Bn. ve bankalarin ara-
ciligindan faydalanilir veya dogrudan dogruva satilir. Borclanma
Emekli Sandigi Fonlari, Posta ve hiikiimet tasarruf bankalarinin
tasarruf mevduatlarinin kullanilmasini sonuclandirir. Posta tasar-
ruf mevduatlarinin kamu sektoriine alinmasi baz iilkelerde farkli-
dir. Hindistan ve Pakistan'da dogrudan dogruya biitceye alinir, Sey-
lan ve Malazya da ise Devlet tahvilleri karsiliginda alinir.!

Ayrica bir cok az gelismis iilkede zoredici borclanmaya da gi-
dilmektedir. Bu borclanma gelir vergisi alinirken belli bir yiizdede
kesilerek veya tesbit edilen ayri esaslara gore uygulanmaktadir?

(1) Economic Bulletin for Asia and the Far East, Vol. XIX, No. 2, Sept.
1968 U. N. s. 18.

(2} Zoredici borclanma asagidaki iilkelerde Llygl,ll-aﬂmaktﬂdlr.

Brezilya 1951 Morokko 1968... (... den beriuygulanmakta)
Kanada 1966-67 Nepal 1963. ..
Sili 1968 ...  Nijerya 1967...
Kolombiya 1946 ... Pakistan 1966. ..
Danimarka 196364 Peru 1968. ..
Gana 1961-63 Giinev Afrika 1952...
Guyan 1962-65 Sudan 1967. ..
Hindistan 1963-68 Tunus 1967...
Tiirkiye 1961...

B. Ar. Cumh. 1965...

Zoredici bor¢lanmaya Ing. de de II nci Diinya Savasi sirasmda
bagvurulmugtur. Bakimz: A. R. Prest, «Compulsory Lending Sche-
me», IMF. Staff Papers, March 1969, s. 27-53,
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Dis borglar da yabanci devletlerden, Uluslararast banka ve ku-
ruluslardan ve yabanci sermaye piyasalarindan borclanma seklinde
olur. Bugiin sermaye piyasalarindan bor¢lanma 6nemsiz miktarlar-
da kalmaktadir. Ayrica dis borclanmalar kalkinan iilkelere verilen
kredilerin yonetimi icin kurulan konsorsiyumlar araciligile yapail-
maktadir. Hindistan konsorsiyvumu, Pakistan konsorsiyumu, Indus
sulama Projesi ve 31.7.1962 tarihinde Paris’te kurulan ve 1964 te iiye
sayist 14 i bulan uluslararasi mali kuruluslarin da katildigi Tiir-
kiye'yve yardim konsorsiyumlarini soyleyebiliriz.’

Bor¢ miktarlar: ve Gayri Safi Milli Hasilaya Oranlari

Genel olarak kamu borglari miktarlar: ileri iilkelerde oldugu
gibi kalkinan iilkelerde de artmaktadir. Birlesmis Milletler istatis-
tiklerinde borg istatistikleri verilen {iilkelerin en son iki yil olarak
tespit ettigimiz 1966, 1967 bor¢ miktarlar1 asagidaki tablo 1,2 de
goriilmektedir. Gayrisafi milli. hasila istatistikleri verilen tlkeler
icin hesapladigimiz kamu borcunun 1966, 1967 de GSMH ya oran-
lar1 da ayni tablolarda yer almaktaduir.

Kamu borcunun GSMH ya orani yiiksek olan bir kisim ulke-
ler fert basina milli gelir seviyesi yiiksek olan ileri {ilkeler oldugu
halde bir kistmi da fert basina gelir seviyeleri asagi olan kalkinan
ilkelerdir.

1966 yilinda Ingiltere’de kamu borclarinin GSMH ya orani yiiz-
de 83,3 tiir. Tablo da goruldiigti gibi kamu bor¢larinin en yiiksek ol-
dugu iilkedir. Daha sonra sira ile Irlanda (% 70.2) Yeni Zelanda
(% 57.3) Belcika (% 55.9) Kanada (% 47.6) Avustralya (% 47.5)
AB.D. (% 435) Giiney Afrika (% 39.8) Hollanda (% 31.3) Tiirkiye
(% 30.2) Panama (% 20) gelmektedir. Borcun GSMH ya orani az.
olan ileri iilkeler olarak Fransa (% 15.9), Finlandiya (% 14.2), Al-
manya (% 14.2) Isvigre (% 7.5) Danimarka (% 6.1) Japonya (% 2.1)
y1 goriiyoruz. 1967 yilinda ise Ingiltere’'nin kamu borcu istatistigini
bulamadigimiz icin GSMH vya oranlar sirasinda yer almamaktadir.
Birinci Irlanda (% 70.29) sonra Yeni Zelanda (% 59.81) ve Seylan
(% 54.93) dir. Kamu borcunun GSMH ya oran yiiksek olan diger
tilkeler Belcika (% 54.13), Gana (% 50.21) Kanada (% 48.95), Avus-
tralya (% 47.16) A.B.D. (% 42.45) dir.

(3) Selahattin Tuncer, Tiirkive've Yardum Konsorsivumi, Iktisadi Aras-
tirmalar Tesisi 15-1967, s. 14-18, 24.
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Kamu borcunun GSMH vya orani Seylan, Gana gibi Tiirkiye
(% 32.39) Kosta Rika (% 27,55) da da yiiksek oldugu halde Guate-
mala (% 11.46), Honduras (% 10.23), Arjantin (% 8.61), Venezuela
(% 7.38), Kore Cumhuriyeti (% 3.14) gibi bir kisminda da kiiciiktiir.
Ayni sekilde bu oranin yiiksek oldugu Belcika, A.B.D. gibi ileri iil-
keler yaninda Isvigre (% 7.13), Danimarka (% 4.14) gibi asag1 oran-
larda olan ileri tilkeler de vardir.

Dis kamu bor¢larinin GSMH ya oranlari da hesaplanarak aym
tablolarda verilmistir. 1966 yilinda dis kamu borcunun GSMH ya ora-
n1 siralanmasinda birinci Tiirkiye (% 15.4) ikinci Panama (% 9.78)
sonra Yeni Zelanda (% 8.4) Sili (% 7.31) Avustralya (% 6.7) Bel-
cika (% 6.07) Norvec (% 5.48) Filipin (% 5.19) gelmektedir. 1967
vilinda ise birinci Gana (% 22.66) ikinci Tiirkiye (% 14.81) sonra
Yeni Zelanda (% 9.68) Panama (% 9.22) Seylan (% 8.49) Ekva-
tor (% 8.22) Kosta Rika (% 7.24) Avustralya (% 6.44) Belcika
(% 6.2) Kolombiya (% 6.12) Honduras (% 5.12) olarak siralan-
maktadir. Bu oranlar bize kalkinan iilkelerde dis kamu borclarinin
GSMH ya oranlarinin daha yiiksek oldugunu ve kamu borclarinin
da biiylik bir kismini dis borg¢larin teskil ettigini gostermektedir,
Kamu borcunun GSMH ya oram yiiksek olan ileri iilkelerde bor-
cun biiyuk bir kismimi i¢ borglar teskil ettigi icin dis borglarn
GSMH ya oranlar1 ¢ok yiiksek degildir. Kalkinan iilkelerde kamu
borglarinin yiizde elliye yakin bir kismini dis borclar teskil etmek-
tedir. Bu iilkelerde artan dis borglar ve ortaya ¢ikardifi sorunlar
ekonomileri bakimindan biiyiik bir 6nem tasir.

1966 ve 1967 yillarinda fert basina gelir seviyesi, kamu borcla-
ri ve GSMH istatistiklerini temin edebildigimiz Tablo 3 te goriilen
28 iilke esas alinarak once fert basina gelir seviyeleri ile kamu
borcunun GSMH ya oranlari arasinda, sonra fert basma gelir sevi-
yeleri ile dis kamu borcunun GSMH ya oranlari arasinda baglanti
olup olmadigini korrelasyon katsayilarim hesaplayarak arastirdik.

1966 yilinda Tablo 3 teki 28 iilkenin fert basina geliri ile kamu

borcunun gayrisafi milli hasilaya orani arasindaki hesapladigimiz
korrelasyon katsayisi 0.27 bulunmustur.

r = 027 < 037 r degeri test simirini asmamaktadir,
baglant1 olmadigim gosteriyor, |

Yine 1967 yilinda da Tablo 3 deki 28 iilkenin fert basina geliri
ille kamu borcunun GSMH ya orami arasindaki korrelasyon katsa-

y1s1 0.29 bulunmustur. r degeri test sinirim asmamaktadir, baglan-
t1 olmadigini gosteriyor.
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1966 yilinda Tablo 3'teki 28 iilkenin fert basina geliri ile dis
kamu borcunun GSMH ya orami arasindaki korrelasyon katsayisi
—0.39 bulunmustur. Her ne kadar cok az farkla ise de r degeri test
simrini gecmektedir (—0.37 den kiicliktiir) negatif baglant1 oldu-
gunu gosteriyor.

1967 yilinda Tablo 3 teki 28 iilkenin fert basina geliri ile dis
kamu borcunun GSMH ya oram arasindaki korrelasyon katsayis
ise —0.47 bulunmustur, test simrim gecmektedir. Fert basma ge-
lir seviyesi ile dis kamu borcunun GSMH ya orani arasinda nega-
tif bir baglanti oldugunu gostermektedir.

1966 ve 1967 yili sonucundan kamu borcunun gayrisafi milli
hasilaya orani ile fert basina gayri safi milli hasila arasinda pozitif
baglant: olmadig1 goriiliiyor.

Dis kamu borcunun gayri safi milli hasilaya oram ile fert ba-
sina gayri safi milli hasila seviyesi arasinda ise hem 1966 hem de
1967 yillarinda negatif baglanti oldugu sonucu bulunmustur.

Bu sonuclara dayanarak, fert basma gelir seviyesi ile kamu
borcunun gayri safi milli hasilaya orami arasinda iliski olmadigin
ve fert basina gelir seviyesi ile dis kamu borcunun GSMH ya ora-
n1 arasinda ise fert basina gelir seviyesi yiikseldik¢e dis kamu bor-
cunun GSMH ya oraminin azalmas: seklinde negatif baglant1 oldu-
gunu soyleyebiliriz.

Borclarn Kaynaklar

Kamu borclarinin bir kism yurt i¢i kaynaklarin ozel sektor-
den kamu sektoriine nakli seklinde i¢ borclar, bir kismu da yurt
dis1 kaynaklarin nakli seklinde dis borglardir. I¢ bor¢lanmada iil-
kede mevcut olan toplam kaynaklar artmaz. Borc tahvil sahiple-
rinden hiikiimete nakledilir. Faiz ve bor¢ cdemede de kaynaklarda
azalma olmaz. ic ve dis borc bu bakimdan ayrilir. I¢ borclar {ilke
icinde satin alma gliclerinin transferini sonucglandirir. Bunun igin
ic borclar biitiin ekonomi bakimindan kendi kendimize borcluyuz
diye ifade edilir. |

I¢c kamu bor¢larinin kaynaklarini,
Ozel kisiler,
Ozel kurumlar, mali miiesseseler,

Bankalar,
Merkez bankasi,
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teskil eder. Daha kisa olarak banka dis1 6zel sektorden ve bankalar-
dan borclanma seklinde de ayrilabilir, |

Borclar kaynaklarina gore alindigi ve odendigi zaman farkl
etkiler hasil eder. Ekonomide para arzini para talebini faiz orani-
n1 etkiler.

Banka dis1 6zel sektorden borclanmanin bir kismi 6zel kisiler-
den borclanmadir. Genellikle 6zel kisilerden goniillii bor¢lanma
uzun sireli tahviller satilarak mevcut tasarruflarin alinmasi sek-
linde olur. Bir kisim ozel tasarruflarin kamu sektoriine naklini so-
nuclandirir, Goniillii borclanmada o6zel kisilerin tiiketimlerini azal-
tarak devlet tahvili almalar1 ancak harcamalarim azaltmak icin tes-
vik edildikleri savas gibi olaganiisti durumlarda vatanseverlik duy-
gularile olabilir. Kalkinan iilkelerde 6zel kisilerin, tahvil almak
icin tiiketimlerini azaltmalar1 zor edici istikrazlar disinda beklene-
mez. Bunun icin goniillii bor¢clarda uzun siireli devlet tahvillerile
ortalama tasarruf temayiilleri sifirdan biiyiik olan ozel Kkisilerin,
tasarruflart kamu sektorune nakledilir. Zoredici borc¢larda ise borg
alinan kaynaklar hem tasarruftan hem tiiketimden gelebilir. Zor
edici borclar bu vonden vergi gibi etki eder. Borg¢larin tasarruf ve
tikketimde azalmaya sebep olmasi bor¢ alinan gelir gruplarinin
marjinal tasarruf ve tiiketim temayiillerine gore degisir.

Ozel kisilerin tasarruflarile tahvil almalar1 durumunda bu ta-
sarruflar ya atil sekilde tutulan tasarruflar veya alternatif sekiller-
de kullanilan tasarruflar olabilir. Atil tasarruflar tahvillere yatiri-
lirsa genisletici ve olumlu etkisi olur. Baska sekillerde kullanilan
tasarruflarla tahvil alinirsa, ilk once Ozel sektor faaliyetlerine da-
raltic1 etkisi olur. Her iki durumda da devlet tahvilleri diger tah-
villere nazaran tstiin faydalara sahip olmadikc¢a 6zel kisiler ne atil
tasarruflarini ne de diger sekillerde kullandiklarimi tahvillere yatir-
mazlar. Devlet tahvillerile alinanlar atil fonlar olmadig: takdirde
once ozel satin alma gilictinii azaltir, daraltici etki hasil eder.

Az gelismis lilkelerde gelir seviyesinin diisiik, marjinal tiiketim
temayiiliiniin yiiksek olusu nedenile, ev halkimin kii¢iik tasarrufla-
rinin milli gelire oram diisiiktiir. Bunun icin bor¢ verebilecekleri
kaynaklar hem tasarruflar hem de tahvillere yatiracaklar: tasarruf-
larla sinirlidir. Sonug olarak genellikle Tayland, Seylan disinda az
gelismis iilkelerde kamu borclarinin kaynaklar: arasinda ozel kisi-
lerin tasarruflari biiyiik bir ylizdeyi teskil etmez.

Banka disi1 0zel sektéorden borglanmanin bir kisim kaynaklari
da sirketler, kurumlar, emekli sandiklar1 ve sigorta fonlaridir. Sir-
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ketlerin ihtiyatlarini devlet tahvillerine yatirmalar1 onlara: gelir
kaynag teskil eder. Diger fonlarini kullanmalarn kasa inevcutlari-
ni azaltarak yatirimlarinin azalmasina sebep olursa ilk Once daral-
tic1 etki olur. Emekli Sandig1 ve Sosyal Sigorta kurumlar: gelis-
tikce bunlarin artan fonlar: kamu borglar: icin kaynak teskil eder.
Ayni zamanda bu fonlarin kalkinma i¢in faydali alanlara yatirilma-
s1 saglanir, Para degeri istikrarli tutulur fiyat istikrar1 korunursa
bu kurumlar icin devlet tahvilleri gilivenilebilir bir yatirim alani-
dir. Banka kaynaklarindan asir1 bor¢lanma yerine bu kaynaklar-
dan faydalanilarak fiyat istikrar1 korunur. Fiyat istikrarimin ko-
rundugu devrelerde sosyal gilivenlik fonlarimin idaresile ilgili em:-
niyet ve seyyaliyet ilkesine gore de kamu borglarina yatirilmalar:
uygundur.,

Banka dis1 6zel sektorden borglamilarak kamu yatimmmlarimin
finansmani1 ©6zel harcanabilir gelir iizerinde bankalardan borclan-
madan az genisletici etkiye sahiptir. Eger hiikiimete borc verdik-
lerini fertler veya miiesseseler tiiketime veya yatirnma harcayacak-
lar ise Ozel harcanabilir gelir degismez kalabilir. Atil kalacak fon-
lar devlet tahvillerine yatirilirsa genisletici etkisi olacaktir.

Bankalardan borglanmayr da bankalardan ve Merkez Banka-
sindan bor¢lanma diye incelemek gerekir. Bankalardan bor¢lanma
ile Merkez Bankasindan borclanmanin farki Merkez Bankasindan
bor¢lanmanin genisletici etkisi daha fazla olmasi ve bir cok iilke-
lerde Merkez Bankasinin kamu sektoriine ait olmasidir. Bir goriise
gore bankalardan bor¢lanma ile Merkez Bankasindan borclanma
ayrimi yapmak gereksizdir, biitiin bankalardan bor¢lanma diye bir-
likte incelenebilir.* |

Karsilik durumlam misaitken diger kredilerini kismadan ban-
kalarin tahvil satin almalart da banka parasi yaratilarak Merkez
Bankasindan borclanma gibi para arzimi arttirici etki eder. Karsilik
durumlari miisait degilken bankalarin diger kredilerini kisarak
tahvil almalar1 bor¢g vermeleri zor edici durumlar disinda beklene-
mez. Bunun icin Merkez Bankasindan borclanma gibi bankalardan
borclanma da genisletici etki hasil eder. Fakat bankalardan borc-
lanma karsilik durumlar: miisaitken oldugu halde Merkez Banka-
sindan borclanma daima genisletici etki hasil eder. Cogu kere de
az gelismis iilkelerde Hazine Merkez Bankas: iliskilerinin istikrarl
para politikas: icin dikkatli yiirtitiilmesi yerine Hazine ihtivaclarim

(4) Economic Bulletin for Asia and the Far East, Vol. XIX, No. 2,
Sept. 1968, UN, s. 20. -
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karsilamak i¢in kanunlarla tesbit edilen sinirlarin da otesine gecil
digi, Hazinenin, Merkez Bankasi iizerinde bask:1 yapabildigi ve enf:-
lasyonu sonuclandirdig: goriillmektedir.

Acik finansman cok iilkelerde Merkez Bankasindan borclan-
may1 ifade eder. Yukarda isaret ettigimiz gibi karsilhik durumlar:
miisaitken banka parasi yaratilmasini sonuclandirarak bankalar-
dan borglanma da ayni seyi hasil eder.

Bankalardan ve Merkez Bankasindan borglanirken enflasyo-
nist olmamasi icin icinde bulunulan sartlara gore olcii tesbiti ge-
rekir. Banka sisteminden borclanma emin simirlar icinde bulundu-
rulmaly, reel kaynaklarin transferini saglayacak ve ekonominin pa-
rasal ihtiyaclarimi karsilayacak olclide olmalidir. Bunun saglanma-
s1 icin kesin bir 6l¢ii yoksa da bazi olciilerden faydalanilabilir. Bun-
lar reel hasilanin gelisme orami, paralasmada artma oram (para
kullanilmayan sektorlere para girmesi) paranin gelir siirati, tilke-
nin kendi doviz kaynaklarmi da icine alarak yabanci kaynaklardan
(doviz alimi) cekme Olciisii gibi degiskenlerdir. Bu durumda reel
hasilanin gelisme oranina gore para miktar1 biraz arttirilabilecek-
tir. Paralagma arttikca da para arzi arttirilabilir. Buna gore para-
nin gelir stiratine ve doviz satin alinmasina da bakarak para arz-
ni bir miktar arttirici bor¢lanma miimkiindiir®’ Diger bir imkan
da ev halki ve kurum sektoriiniin tasarruf fazlasina gére yabanci
kaynaklarin iceri akimi igin indirimle birlikte diisiiniilerek banka
sisteminden para arzim arttirici sekilde borclanilabilmedir. Bu
iki sektoriin tasarruf fazlasi atil para ' fazlasi seklinde tutulursa
mevcutlardan harcamay: telafi etmek icin hiikiimet kendisine ve-
rilen banka kredisini azaltirken, bir taraftan da atil para seklinde
tutulan tasarruf fazlasini da hesaba almalidir.®

Banka sisteminden borglanmanin enflasyonist olmamasi icin
bu kaynagin yukarda isaret edilen kriterlere gore olciilii kullanil-
mas1 gerekir. Aksine bir kisim kalkinan iilkelerde kamu sektorii-
niin gelir ihtiyact mevcut tasarruflar az oldugu icin banka disi 6zel
sektorden borgclanma ile az karsilanmakta, biiyiik 6lciide banka
kaynaklarina bas vurulmaktadir. Bu da 6lgiilii kullanilmadig: icin
enflasyonist sonuglar yaratmaktadir. Bunu onlemek amaci ile Ma-
lazya ve Filipin gibi baz iilkelerde Merkez Bankasinin hiikiimetten

(2) Dowviz satildigi zaman para arzi azalir, doviz satin alindigr zaman ar-
tar, Merkez bankasindaki doviz mevcudunun azalmasi para arzini
azaltir, artmasi arttirr.

(6) Economic Bulletin for Asia and the Far East, ad. ge. es. 5. 6
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dogrudan dogruya tahvil satin almasi men edilmistir. Seylan'da
da Merkez Bankas: Hazine bonusu alabilirse de uzun siireli tahvil
satin almaz. Merkez Bankasindan asin borclanmalar: onlemek igin
baz1 iilkelerde boyle tedbirler alinmistir.

Dis kamu borglarinin kaynaklar: ise yabanci devletler, yaban-
c1 sermaye piyasalari, uluslararas: kuruluslar ve bankalardir. Kisa-
ca yabanci kaynaklardir. Kamu sektortinin yatirimlarinin finans-
manminda hem tasarruf noksanini kapamak icin, hem de ihracatla
karsilanamayan dis finansman ihtiyacin1 (6demeler dengesi agigini)
karsilamak icin yurt ici kaynaklarina ilave olarak dis borclanma-
lardan da faydalamilir. Kalkinan iilkelerin tasarruf noksani, ithal
ihtiyaclar1 ve ihracatla karsilayamamalar: ve bir taraftan da dis
borclar: icin gerekli faiz ve bor¢ 6demeleri borg¢lanmalarini zorun-
lu kilar.

Kalkinmanin ilk safhalarinda yatirimlar icin gerekli bir kisim
malzeme ve techizatin ithali icin bor¢lanma kalkinma ile ihracat
kazanclarimi arttirdiklar1 ve ithal ihtiyaclarimi azalttiklari olctde
azalmaya yonelir, Kalkinma basarildikea dis bor¢lanma ihtiyact da
azalacaktir. Boylece dis borglara basvurmanin amaci tasarruf agi-
gim1 karsilamak, ithal agigim finanse etmek veya daha fazla ithalde
bulunmaktir., Fakat doviz ihtiyatlarinda daralmayi onlemek icin de
borclanilabilir. |

Borc alindig1 devrede o iilke ekonomisine kaynak ilavesini sag-
lar ve odemeler dengesinde ithal imkani yaratir. Faiz ve bor¢ ode-
melerinin yvapildigi devrede ise ihracat gelirlerinin bir Kisminin
bunlara kullanilmas: suretile ithal imkéanini1 azaltir.

Dis borclarin i¢ bor¢lardan farki dis borglarin alindig: devre-
de toplam kaynaklari artirmasi, 6dendigi devrede azaltmasidir.

_ Y=C+I1+G+X—M de M > X oldukca
dis kamu borclar: G yi artiracak ve toplam harcamalar Y den (mil-
li hasila) kamu borcu kadar daha fazla olacaktir” Bu durumda
borclar eski borclarin édenmesine ayrilmadikea iilke icindeki har-
camalar milli hasiladan fazla olur.

Dis borc ddemelerinin yapildigi zaman ise, yeni bor¢lanmada
bulunulmuyorsa ihracatin (X) ithalattan (M) fazla olmasi gereke-
cek ve yurt ici harcamalar milli hasiladan daha az olacaktir, ¢linkii
tiretimin bir kismi borc odemelerine gidecektir.

(7) Kamu sektorii ézel sektore yardim veyva borc vermezse, dis kamu
borcu kamu harcamalarina kullambr.
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(Burada Y, G, (X —M) ile izah ederken stoklar ve servetten
harcama veya onlarla (altin gibi) dis borcu ddeme bir tarafa bira- -
kilmaktadir.) Veya baska bir sekilde soylersek eski seviyede itha-
latta bulunabilmek icin daha fazla ihracatta bulunmalidir. Az ge-
lismis iilkelerde ise bu zor oldugu icin, dis borclanmayr veni dis
bor¢lanmalar izlemektedir, bir taraftan ihracat artirilamadigi bir
taraftan ithal ihtiyaclari oldugu icin. Bunun icindir ki az gelismis
iilkelerde dis borg¢lar biraz daha dis borclanmay: gerektirmektedir.

Dis borglarin kaynaklarimin yabanci devletler, uluslararas: ku-
ruluslar, sermaye piyasasi gibi ayrimi, borclanma sekli, faiz siire
v.s. gibi borc¢ idaresi sorunlari bakimindan 6nem tasir.

Yabanci devletlerden borglanma hibe benzeri diye adlandiri-
lan alicimin parasile 6denebilen borglar ve resmi bor¢ verme diye
gosterilen dovizle 6denmesi gereken borclar seklindedir. Yabanci
sermaye piyasalarindan bor¢lanma bu piyasalardaki mali kurulus-
lardan bor¢ alma veya bu piyasalarda tahvil satisi suretile olur.
Kalkinan iilkelerin borg aldiklar: uluslararasi kuruluslar ise Diinya
Bankasi, Uluslararasi Finansman Kurumu, Uluslararast Kalkinma
Teskilati, Amerikalilararasi Kalkinma Bankasi, Afrika Kalkinma
Bankasi, Asya Kalkinma Bankasi, Avrupa Ekonomik Toplulugu ve
Avrupa Toplulugu Komisyonu gibi kuruluslardir. Ayrica 6demeler
dengesinin gecici agiklarim karsilamak icin Para Fonundan da bore
alinmaktadar.

I¢ kamu bor¢larinin kaynaklari az gelismis tilkelerde de izle-
dikleri maliye politikasi ve bor¢ politikasina gore iilkeden iilkeye
‘degismektedir. Bir kisminda banka disi kaynaklardan borclanma
banka sisteminden bor¢lanmadan daha fazladir. Ornegin Tablo 4 te
goriildiigii gibi Seylan, Hindistan, Pakistan, Tayland'da ic borc-
larin kaynaklar1 arasinda banka disi 6zel sektdrden borclanma
yuzde 50 den fazlasini teskil ediyor. Seylan da (1961 - 1965) yiizde
53.1, Hindistan da (1961 -1966) da yiizde 59.4 (bu ticaret bankala-
rindan bazi bor¢lanmalar: da icine aliyor.) Pakistan da (1961-1965)
te ylizde 63.7, Tayland da ise yuizde 74.9, fakat bu iki iilkenin viiz-
desi de Ticaret Bankasindan bor¢lanmay: da kapsadigi icin, banka
dis1 Ozel sektorden bor¢lanma yiizdelerini ifade etmiyor, onun icin
ok yiiksek. Asya ve uzak Dogu iilkeleri arasinda aym tabloda yal-
niz Filipinler de banka disi 6zel sektérden borglanma azdir, viizde
13.6. (Banka dis1 6zel sektérden borglanma yiizdeleri viiksek olan
Seylan, Hindistan Malazya ve Tayland da tablo 5 te gorildiigt gibi
bu sektorde biiyiik bir kismi emekli fonlarindan ve tasarruf miies-
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seselerinden borclanma teskil ediyor.) Merkez Bankasindan Sey-
lan'da yiizde 29.8 Hindistan'da. yiizde 34.9, Tayland da yiizde 25.1
dir, Ticaret bankalarindan borclanma Seylan da yiizde 5.1 dir, di-
ger kaynaklardan yiizde 12 dir. Hindistan ve Tayland da ticaret
bankalarindan borclanma banka disi halktan borclanma ile bera-
ber verildigi icin ayrica tesbit edilemiyor, Pakistan da ticaret ban-
kasindan ve Merkez Bankasindan borglanma yiizde 36.3 Filipinler
de yiizde 86.4 tiir. Filipinlerde kamu borg¢larimin bashca kaynagi-
nin ticaret bankasi ve Merkez bankasi olmak {izere bankalar oldu-
gunu goruyoruz.

TABLO: 4

Secilmis Asya ve Uzak Dogu Ulkeleri : Kamu Yatirimlarmin
Finansmam Icin I¢ Bor¢lanmanin Farkli Kaynaklarmm
Oransal Onemi

Seylan Hindistan Pakistan  Fili. Tayland
(1961 -65) (1961 -66) (1961-635) (1962-66) (1961 -66)

1 — Banka disi halktan

borclanma 53 594" « 63.7 13.6 74.9
2 — Ticaret Bankalarin-

dan borclanma 5.1 — —
3 — Merkez Bankasin- 36.3 86.4

dan borclanma - 29.8 349 25.1
4 — Digerleri ' 12.0 S —2 — —
5 — Toplam i¢c borglan-

ma 1000 1000 100.0 1000 1000
6 — Toplam finansma-

min yuzdesi olarak -

ic borclanma 75.1 45.8 26.7 42.1 35.9

b Ticaret bankalarindan baz1 borclanmalar: da icine alir.

a | de yer alr.

Kavnak : Economic Bulletin for Asia and the Far East, Vol, XIX, No. 2,
Sept. 1968 U.N. s. 20.

Tablo 5 ise 1960 ve 1966 yillarinda Seylan, Hindistan, Malazya,
Filipinler ve Tayland’'da kamu bor¢larimin kaynaklari banka olma-
yan ozel sektor, Ticaret Bankalari, Merkez Bankasi, hiikiimet sek-
ttirii olarak gosterilmektedir. Ayrica Hindistan ve Malazya'da kay-
nagi: belli olmayan diye bir miktar da goriilmektedir. 1966 da Sey-
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lan’da banka dist ozel sektorden borglanma yiizde 39.4, Ticaret
Bankasindan borclanma yiizde 10.4, Merkez Bankasindan borg-
lanma yiizde 36.4 hiikiimet sektoriinden bor¢lanma yiizde 13.8 dir.
Hindistan da 1966 da banka olmayan 6zel sektdorden borg¢lanma
yiizde 38.3, Ticaret Bankasindan yiizde 21.6, Merkez Bankasmdan
yiizde 30.8, hiikiimet sektoriinden borclanma yilizde 8.9 dur. Malaz-
va’'da 1967 de banka olmayan ozel sektorden bor¢lanma yiizde 70,
Ticaret Bankasindan borclanma yiizde 17,9, Merkez Bankasindan
yiizde 2.1 hiikiimet sektdriinden yiizde 9.6 dir. Malazya'da dikkati
ceken durum Merkez Bankasindan borglanma oraninin ¢ok az olu-
su ve banka dis1 6zel sektorden borclanma yiizdesinin de ¢ok yiik-
sek olusudur. Filipinler'de banka dis1 6zel sektorden borclanma
viizde 16.2, Ticaret Bankasindan borclanma yiizde 23.8, Merkez
Bankasindan borclanma yiizde 46.3, hiikiimet sektoriinden borglan-
ma 'yiizde 13.7. Taylan'da banka dis1 6zel sektorden borglanma ytiz-
de 39.8, Ticaret Bankasindan bor¢lanma vyiizde 32.5, Merkez Ban-
kasindan borclanma viizde 27.7 dir. Hitkiimet sektoriinden borglan-
ma diye gosterilen miktarin ayri1 bir énemi var kamu sektoriiniin
kendi kendine borcudur ve net kamu borcunu bulmak icin bunun
indirilmesi gerekir.

Bu tabloda 1966 yilinda Malazya disinda biitlin bu iilkelerde
Merkez Bankasindan borclanmanin onemli oldugu goriiliiyor. Ban-
ka dis1 6zel sektorden borglanma en yukari olan Malazya (ytlizde
70) en asapi olan Filipinler (yiizde 16.2) haric digerlerinde yiizde
38.39 u teskil ediyor. Malazya disinda, sonra Merkez Bankasindan
bor¢lar 6nem tasiyor. Daha sonra ise Ticaret Bankasindan borclan-
ma ve hiikiimet sektoriinden borclanma yer aliyor. Burada dikkat
edilecek bir nokta Filipinler disinda bu tlkelerde banka disi 6zel
sektorden borclanmanin cok onemli bir oran teskil ettigi ve bu-
nun da buyik bir kismimin tabloda goriildiigti gibi Seylan'da yiiz-
de 30, Tayland'da yiizde 27.3, Malazya'da yiizde 59.7'sinin emekli
fonlar1 ve tasarruf kurumlarindan borclanmalar olmasidir.

Diger bir kalkinan tlke olarak Tiirkiye'de i¢ kamu borglarin-
dan uzun siireli istikrazlarin kaynaklarimin bankalar, sirketler, dev-
let miiesseseleri ve fertler arasinda, biiylik bir kismini 1948 de yiiz-
de 45.8 1960 da yuzde 40.4 oram ile bankalar teskil ediyor. 1948 de
sirketlerdeki tahvil miktar1 yiizde 21.1 iken 1960 da ylizde 8.6 ya
diismiis Devlet miiesseselerindeki tahviller 1948 de yiizde 1.2 iken,
Emekli Sandigi, Sosyal Sigorta fonlarimin artmasi ve Devlet tah-
villeri almak zorunda birakilmalar: sonucu ylizde 32.9 a yiikselmis-
tir. Fertlerdeki tahviller de 1948 de yiizde 31.9 u teskil ediyorken
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para degerinin diisiisti sonucu fertlerin tahvil almalari azalmis 1960
da yiizde 17.8 ¢ diismiistiir.® Son yillara ait Devlet Istatistik Ensti-
tiistiniin «Tilrkiye'de Fon Akimi Sistemi Calismalarina Bir Baslan-
gic» istatistiklerinde verilen uzun stireli borclarin alacakli sektor-
lere gore dagilimi istatistiginde kaynaklar 1963 te Merkez Banka-
sindan yuzde 55.25 diger bankalardan yiizde 4.90, Emekli Sandigi,
Sosyal Sigortalar Kurumundan yiizde 21.2 sirket olmayan is vyeri .
yviizde 16.14 tiir. 1964 te yvine hemen hemen ayni viizdelerde. Ista-
tistik verilen en son yil olarak 1965 te Merkez Bankasi yiizde 46.02
bankalar yiizde 6.19 Emekli Sandigi Sosyal Sigorta Kurumu yiiz-
de 25.86, sirket olmayan is yeri yuzde 19.78 ini teskil ediyor.

Tirkiye'de i¢ dalgali devlet borclarinin kaynaklar: olarak 1939
da Merkez Bankasi yiizde 62, Bankalar yilizde 15 diger yiizde 23
iken 1960 da Merkez Bankasi yiuizde 85 e yiikselmis, bankalar ytiz-
de 9a diger ylizde 6 ya diismiistur. Bu i¢c dalgali borg¢larin baslica
kaynagimin Merkez Bankasi oldugunu gostermektedir’® «Tirkive'de
Fon akimi Sistemi ¢alismalarina bir baslangi¢c» da kisa stireli dev-
let borg¢larmmin 1963 te yiizde 28.581 Merkez Bankasindan yiizde
2.551 diger bankalardan yiizde 5.20 si Emekli Sandig1i ve Sosyal
Sigortalar Kurumundan gosterilivor, diger 6nemsiz kaynaklardan
sonra yuzde 60.83 «bilinmeyen ve diizeltme» bashgi altinda tesbit
edilememis goriintivor. 1964 te Merkez Bankasindan yiizde 31.42
diger bankalar yiizde 14.99 Emekli Sandigi, Sosyal Sigorta Kuru-
mu yiizde 3.88 diger 6nemsiz kaynaklardan sonra yiizde 46.41 bi-
linmeyen ve diizeltme goriuntiyor. En son verilen yil 1965 te Merkez
Bankasi kaynaklarindan yiizde 44.32 diger bankalardan yiizde 14.04
Emekli Sandigr ve Sosyal Sigorta kurumunda hic yok, mali ol
mayan iktisadi Devlet Tesekkiilleri yiizde 1.70 ve geri kalan yiizde
39.92 bilinmeyen ve diizeltme bashg altinda (tesbit edilemeyen
olarak) gosteriliyor. 1963 te yiizde 60.83 i 1964 te yiizde 46.41 ve
1965 te yiizde 39.92 si gibi onemli yiizdeler bilinmeyen diye goste-
rildigi icin diger kaynaklar arasinda boliiniisiinii veren vyiizdeler
gercek yiizdeleri gostermez ve anlamh degildir. Sadece bu tablo-
larda da kisa ve uzun siireli kamu bor¢larinin en 6nemli kaynaginin
Merkez Bankasi oldugu gériiliiyor. Ashinda bilinmeyen diye verilen
yuzdenin biiylik bir kismimin da Merkez Bankasindan oldugunu
soyleyebiliriz. Kisa siireli ve uzun stireli i¢c kamu borglar: toplami-
nin 1965 te yuzde 45.69 unun Merkez Bankasindan, vyiizde 20.84

(8) Uren Arsan, Tiirkiye'de Cumhuriyet devrinde I¢ Devlet Borclar:, Tab-
lo XII, s. 115 -
(9). Arsan, ad. ge. es. s. 119, Tablo XIV.
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TABI: 5

Secilmis Asya ve Uzak Dogu iilkeleri : Hiiket borcunun kaynaklara gére dagilim

| (vie)
SEYLAN | INDISTAN MALAZYA FILIPINLER TAYLAND
1960 1966 Artmanin 1960 1966 Arnmm 1961 1967  Artmanin 1960 1966 Artmanin 1960 1966 Artmanin
0/, 0/ yiizde 0% 0/ e % 0% yiizde 0% % ylzde %o %o yizde
dagilimi i} dam1 dagilimi dagilimi dagilima

Banka olmayan ozel sektor 353 394 429 419 | 383 t 672 700 723 115 162 220 154 398 645

a) Emekli fonlar1 ve tasarruf | . .
miiesseseleri : 2830 0303 32.0 6. § 13448 | 8.9 ST 60.4 9.6 100 105 690027 3 47.9

b) Sigorta miiesseseleri 47 6.6 8.2 1129 13.9 08 Tl 013 0.9 05 04 03, ' 0.1)

¢) Diger 23 2.5 27 223 § 11.004 70 od L G 5.G i 11,5 |
2. Ticaret Bankalar:® 15:6104:4 59 iog g W16l Yl w70 " 179 ¢ loma gD 2380 A4 5 LiGie 3D 5 L 58

U D 16.6

3. Merkez Bankas: 35.0 364 mwh 18.1 30.808 1 1.8 201 24 695 46.3 17.3 8.0 27.7 -23.2
Btk sckior 14.1 13.8 13.540010.2 . § BIAR! 23004 41956 -1.9 118 1350 el gt —
5. Kaynagi belli olmayan — — — 1.3 0.4 1.0 0.4 — L Oh At 50 s LAk
Toplam . - 100.0 100.0 100.0 100.0 mc._”__ﬁ_ 1 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 100.0 nacb 100.0 100.0
KAYNAK : Economic Bulletin for Asia and the Far East, a Seylan ve Hindistan icin kooperatif bankalarmi da
vol. XIX, No. 2, Sept. 1968, UN. s. 22. icine aliyor. i

b Sadece uzun siireli borg.
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niin Emekli Sandiklar: ve Sosyal Sigorta Kurumundan oldugu go-
uliiyor.” Banka karsihiklarmin devlet tahvillerine yatirilmasi hiik-
nii kalktig: icin de bankalardaki tahviller azalmistir.

Bu durumda Tiirkiye'de elimizde kamu bor¢larinin kaynakla-
1n1 tam olarak gosteren gercek bilgl bulunmamaktadir. Bu kamu
naliyesi alammda cok snemli bir noksanimizin ifadesidir.

Dis kamu borg¢larinin kaynaklarina gelince, 1961-1967 yillarin-
1a OECD iilkelerinden hibe benzeri borclar ve gayrisafi borglar ve
Jluslararas: kuruluslardan Avrupa, Afrika, Amerika, Asya ve Ok-
sanus’taki kalkinan iilkelere verilen bor¢ miktarlar: Tablo 7 de go-
~ilmektedir. 1966 yihnda 3889.29 milyon dolar, 1967 yilinda ise
5016.49 milyon dolar borg verilmistir. Bunlarin 1966 yilinda 547.03
milyon dolar1 Avrupa'ya, 792.33 milyon dolari Afrika'ya, 1153.27
milyon dolar1 Amerikaya 2180.87 milyon dolar1 Asya'ya, 14.31 mil-
yon dolar1 Okyanus'a verilmistir. 1967 yilinda ise 458.56 milyon
dolar1 Avrupa’ya, 788.56 milyon dolart Afrika'va, 1148.30 milyon
dolar1 Amerika'ya, 2624.41 milyon dolari Asya'ya, 11.65 milyon do-
Jar1 Okyanus'daki iilkelere verilmistir. Tablodaki hibe benzeri borg-
lar Danimarka, Isvicre, A.B.D. taralindan verilen 1966 da toplam
olarak 817.29 milyon dolar, 1967 de 536.22 milvon dolardir. Dogru-
dan dogruya borc veren ulkeler ise Avustralya, Avusturya, Belcika,
Kanada, Danimarka, Fransa, Almanya, italya, Japonya, Hollanda,
Norvec, Portekiz, Isveg, Isvicre, Ingiltere, A.B.D. olmak tizere OECD
Kalkinma Yardim Komitesinin biitun {iveleridir. Bu iilkelerden
kalkinan iilkelere 1966 yilinda toplam olarak 2994.12 milyon dolar,
1967 yilinda 3425.09 milyon dolar bor¢ verilmistir. Tabloda eoriil-
diigii gibi bunun da biiyiik bir kismi 1966 da 1138.81 milyon dolar,
1967 de 1646.02 milyon dolar olmak uzere Asya iilkelerinedir."
Uluslararas: kuruluslardan da 1966 da 895.17 milyon dolar 1967 de
1055.18 milyon dolar borg alinmistir. Bunlarin 245.75 milyon dola-
r1 Birlesmis Milletlerin teknik yardimidir. Daha biiylik bir kismi-
n1 Diinya Bankasi, Uluslararasi Kalkinma Teskilat: ve Avrupa Top-
lulugu komisyonundan alinan fonlar teskil eder.

Ayni kaynaktan teminedilen bilgiye gore 1966, 1967 yillarinda
Tiirkiye've yapilan net hibe benzeri akimlar, gayrisafi bor¢c verme,

(10) Emekli Sandigr ve Sosyal Sigortalar Kurumunun 1963 yilinda mev-
cutlarimm %o 43.081, 1964 te % 41401, 1965 te 04 43.11 kamu borcla-
rma vatirilmustir. Tiirkiye'de ron Akimi Sistemi Calisrnalarina bir
baslangi¢c s. 24, 3839, 40-41, o

(11) Ayri ayn iilkelerin aldiklar1 borclar Tablo 7 nin kaynag olan OECD
vayimnda gorilebilir.
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TABLO :

7

1966-1967 yillarinda OECD iilkelerinden Hibe benzeri akimlar
- Gayri safi bor¢ ve Uluslararasi Kuruluslardan Fon akimlar

Milyon dolar

AVRUPA

AFRIKA

Kuzey Sahra
Giliney Sahra

Belirtilmeyen

TOPLAM

AMERIKA

Kuzey ve
Merkezi
Gliney

Belirtilmeyen

TOPLAM

ASYA
Orta Dogu

Guney
Uzak Dogu
Belirtilmeyen

TOPLAM

1966
1967

1966
1967
1966
1967
1966
1967

1966
1967

1966
1967
1966
1967
1966
1967

1966
1967

1966
1967
1966
1967
1966
1967
1966
1967
1966

Uluslarara-

Hibe ben- Gayrisafi s1 kurulus-
zerl akim- resmi borg lardan
lar verme akimlar Toplam
—3.00 439 .97 115.06 547.03
—22.00 3885 094.83 458.56
61.00 124.22 10.64 195.86
16.00 141.97 1.77 165.74
24.33 391.27 174.86 590.46
1.18 422.61 192.03 615.82
S = 6.01 6.01
— 0.99 6.01 7.00
85.33 51549 191.51 792.33
17.18 565.57 205.81 188.56
20.00 178.28 100.39 298.67
19.00 22414 96.00 339.14
60.00 649.86 166.45 876.31
33.00 524.94 209.80 167.74
- 3248 —54.19 —21.71
— &ial 4.11 4142 .
80.00 860.62 212.65 115327
52.00 186.39 309,91 1148.30
23.00 131.44 54.60 209.04
—5.00 169.37 54.95 219.32
556.96 793,72 218.82 1569.50
478.03 1020.68 318.57 1317.28
- 122.00 213.66 61.35 397 .01
98.00 455.72 28.51 582.23
— —0.01 3. 53 Sy
— 0.25 5356 b 5.58
701.96 1138.81 340.10 2180.87
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1967  571.03 1646.02 407 .36 2624 .41

OKYANUS 1966 — 12.02 2,79 14.81
1967 e 7.60 4.05 11.65

Yeri tayin 1966 —42.00 27.21 33.06 18.27
edilmeyen 1967 —81.99 33.78 3322 14.99
TOPLAM 1966 817.29  2994.12 895.17 3889.29

1967 506.22 + ~3425.09 - 105518 5016.49

I Hibe benzeri (net) akuvmlar: Alicinin parasile odenebilen borglar ve
kaynak transferidir. Danimarka, isvigre, A.B.D. nin alicimin parasile
odenebilen, verdigi borclar ve AB.D. nin kaynak transferi seklinde
OECD toplamidir.

IT Gayrisafi resmi bore verenler : Avustralya, Avusturya, Belcika, Kana-
da, Danimarka, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Hollanda, Norveg,
Portekiz, Isveg, Isvicre, Ingiltere, A.B.D.. Bu iilkeler OECD nin Kal-
kinma | Yardim Komitesinin biitiin iiyeleridir.

1 Uluslararast Kuruluslardan Toplam Cok Tarafli Akunlar (Net): IBRD
Diinya Bankasi, IFC Uluslararas: Finansman Kurumu, IDA Uluslarara-
s1 Kalkinma Teskilati, IDB Amerikahlararas: Kalkinma Bankasi, Afr.
D. B. Afrika Kalkinma Bankasi, As. D, B. Asya Kalkinma Bankasi, CEC
Avrupa Toplulupu Komisyonu, Birlesmis Millet Teknik Yardim ve
Kurtarma Teskilatlari,)

Kavynak : Geografical Distribution of Financial Flows to Developing count:

ries, OECD Development Assistance Committee, Paris 13th Jan.
1969 (Teksir) s. 1, 2, 3, 8 deki tablolardan faydalamlarak hazir-
lanmuistir. Bu kaynagi temin eden arkadasim Doc. Dr. Necdet Se-
rin’e burada tesekkiirlerimi sunarim.

borcun 6denmesi, net resmi bor¢ ve uluslararasi kuruluslardan
alinan borcglar asagidaki Tablo 8 de goriilen miktarlardadir.

1966 yilinda A.B.D.'den Tiirk parasi ile Gdenebilen 3 milyon
dolar bor¢ alinmistir. Avusturya, Belgika, Kanada, Danimarka,
Fransa, Almanya, Italya, Hollanda, Norvec, Isvec, Isvicre, Ingiltere,
A.B.D. den de 1966 da toplam olarak alinan bor¢ 164.31 milyon do-
lar, 1967 de de 165.72 milyon dolardir. Diinya Bankasi, Uluslarara-
s1 Finansman Kurumu, Uluslararasi Kalkinma Teskilat;, Avrupa
Toplulugu Komisyonu ve Birlesmis Milletler Teskilatindan da 1966
da toplam olarak 22.80 milyon dolar, 1967 de 41.54 milyon dolar
alinmistir. Birlesmis Milletlerden alinan teknik yardim oldugu icin
o cikarilarak toplam 1966 da 21.17 milyon dolar ve 1967 de 39.91
milyon dolardir.

Hibe benzeri akimlar denen Tiirk parasile 6denecek borclar,
gayri safi bor¢ ve Birlesmis Milletler teknik yardimi hari¢ uluslar-
arasit kuruluslardan toplam olarak 1966 da 188.48, 1967 de 205.63
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milyon dolar alimmistir. Gayrisafi resmi borg yerine net resmi borg
miktarile toplam alimirsa 1966 da 70.51 milyon dolar 1967 de 136.73

milyon dolar oldugu goriilmektedir.

Tiirkive Sovyetler Birliginden de borclanmaktadir. 1954 ile
1962 arasindaki siirede Sovyetler Birliginden Turkiye'ye 17 milyon
dolar borc¢ verilmis, 15 milyon dolari édenmistir. Agustos 1965’te
imzalanan protokole gére de Birinci Bes Yillik Kalkinma Planinda
ongoriilen Demir Celik Tesisleri, Petrol Rafinerisi, Alimunyum te-
sisi, Asit siilfirik Fabrikasi, Komple Traktor Fabrikasi, Komple Ke-
reste fabrikasi, Lif, cam, Votka fabrikalari, Arpacay baraj1 gibi te-
sislerin yapim igin 150- 180 milyon dolar borclanilacak bu borg
teslimi takiben 15 yilda yiizde 2.5 faizle odenecektir. Tesis bedelle-
rinin malla 6denmesi teklifimiz de Sovyetler Birligince kabul edil-
mistir.? Fakat bu protokoliin gerceklesmesile ilgili fazla bilgi temin
edilememistir.

Merkezi planli ekonomilerden de kalkinan iilkelere borg veril-
mektedir. 1963 tncesi toplami ve 1963-1966 yillarinda Bulgaristan,
Cin, Cekoslovakya, Dogu Almanya, Macaristan, Polonya, ve SSCB
den verilen borclar ve aliciya gore dagilimi tablo 9 da goriilen mik-
tarlardadir. Merkezi planlh ekonomilerin kredi taahhiitlerinde 1964-
1965 arasinda azalmadan sonra 1966 da tekrar yiikselme olmustur.
Bu artis Cekoslovakya ve Sovyetler Birliginin teklif ettigi krediler-
den ileri gelir. 1966 da Sovyetler Birligi Hindistan'la 330 milyon do-
larlik anlasma yapmis Hindistanin dordiincti planinin gergevesin-
deki projeler icin. Iran’a 186 milyon dolar kredi celik, makine, alet
fabrikas: icin ve Suriye'ye 170 milyon dolar baraj ve hidroelektrik
santral icin. Brezilya'yva 100 milyon dolar agir techizat alimi icin ve
Pakistan’a iiciincii plandaki yatirimlarin finansmani icin 80 milyon
dolar borc teklif edilmistir.

Cekoslovakya da Hindistan’a 130 milyon dolar proje finansma-
n1 icin taahhiit etmistir. Suriye'ye (34 milyon dolar) Pakistan'a (28
milyon dolar) da borg vermistir. Ayrica Hindistan’a Macaristan
52 milyon dolar, Bulgaristan 15 milyon dolar borg teklif etmisler-
dir.

Toplam olarak merkezi planli ekonomiler 1966 da 1147 milyon
dolar kredi vermislerdir.

(12) Selahattin Tuncer, «Dogu Bloku ve Iktisadi Yardimlar» lktisadi Ge-
lisme ve Dis Yardim. Ikt. F, Y. 1969, s. 225-226.
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TABLO: 9

Merkezi Planli Ekonomilerden Kalkman Ulkelere iki Tarafl:
iktisadi Yardum Taahhiitleri 1963-1966

(Milyon dolar®)

Ulke 1963 Oncesi
Toplame 1963 1964 1965 1966
Toplam Taahbhiit 4454 341 1246 395 1147
Kaynaga gire dagihm :
Bulgaristan 20 6 - — 30
Cin 365 88 305 77 6
Cekoslovakya 468 20 118 43 192
Dogu Almanya 108 — 71 132 -
Macaristan 151 14 10 42 52
Polonya 332 8 54 22 —_
Romanya 112 — 70 — —_—
SSCB 2893 205 618 279 867

Aliciya gore dagihim :

Afrika 1302 242 874 204 6
Cezayir e 156 143 — s
Merkezi Afrika Cumh. — — 4 — —
Kongo (Brazzaville) — - 33 29 —
Habesistan 114 — — — ——
Gana 122 — 22 20 —
Gine 119 — — — —
Kenya - - — 55 — —
Mali 85 — 27 — —
Morokko 17 — — e =
Nijerya = — - 14 —_—
Senegal —_ — 7 — —
Somali 74 AR Pl == S
Sudan 22 — — — —
Tunus 48 — — — —
Uganda —_ — 15 15 -
Bir. Ar. Cumbhr. 701 64 517 126 ot
Tanzania Bir. Cumbh. — - 51 — 6

Latin Amerika 381 — —— — 100
Arjantin 109 . il e i

Brezilya TG 272 — — — 100
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Bat1 Asya 479 75 97 72 403
Iran o 59 25 54 186
Irak 217 —_ — 18 —
Suriye 210 16 5 — 217
Yemen 52 e 67 —_ —

Giiney ve Giiney Dogu Asya 2292 24 275 319 638
Afganistan 332 — 27 39 -
Burma 88 4 — — —
Kambocya 34 12 - 5 -
Seylan 72 8 — 42 —
Hindistan 954 — 34 233 512
Endonezya 728 L — 65 - -
Nepal 51 — — — —
Pakistan SHaG — 99 e 126

Kaynak : The External Financing of Economic Development, International
Flow of Long-term capital and Official donations 1962 -1966, UN,
New York, 1968, s. 16-17.

c 1954-1962 toplamidir.

b Milli paralar resmi kur iizerinden dolara cevrilmistir.

Ilave olarak Yugoslavya da kredi vermistir. Hindistan’a 80 mil-
yon dolar, Pakistan’a 30 milyon dolar, Burma ve Kambocya'ya 8
milyon dolar herbirine ve Gine'ye 7 milyon dolar. Tanzania Birle-
sik Cumhuriyetine de Kizil Cin tarafindan 6 milyon dolar faizsiz
borg verilmistir.

Bu krediler bor¢ veren ve bor¢ alan lilke arasinda iki tarafli
muameleleri kapsar. Fakat 1966 da Kuba'yva Sovyetler Birligi kre-
disinden 24 milyon dolarin Dogu Almanya’dan makine almak icin
kullamlmasina izin verilmistir. Yukardaki tablo 9 da olmayan di-
ger bir kredi Rusya tarafindan 160 milyon dolara esit Yugoslavya'

ya iktisadi ve teknik isbirligi anlasmasinin bir kismu olarak verilen
kredidir.b

Goruyoruz ki, 1966 da kalkinan iilkelerin kendi paralarile ¢de-
nebilen borc¢lari, dovizle 6denecek borglari, uluslararasi kurulus-
lardan temin ettikleri toplami 3389.29 milyon dolar olan borglari-
na ilave olarak, merkezi planli ekonomilerden de 1147 milyon dolar
borc alinmistir.

Kalkinan tilkeler gelismis tilkelerin sermaye piyasalarinda tah-
vil satis1 yolu ile de borglanmaktadirlar. Baslica, New York, Lond-

(13) The External Financing of Economic Development, ad. ge. es. s. 15-18
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TABLO: 10

Sanayilesmis Piyasa Ekonomilerinden ve cok Tarafli
Teskilatlardan Kalkinan Ulkelere Resmi Borg ve
Hibelerin Net Akimm 1960-1966

Alict tlkeler-
de gayrisafi
Bolge ve Yil Cari fiyatlarla Alici iilke- Alici iilkeler- sermaye biri-
(Milyon dolar) lerde Nii- de ithalatin  kimi viizde-
fus basina yiizdesiolarak  si olarak

Biitiin kalkinan.

tlkeler
1960 4225 3.2 14 6.3
1961 4917 3.6 16 25
1962 5372 3.9 17 9.4
1963 5918 4.1 18 9.6
1964 5933 4.0 16 T
1965 6224 4.1 16
1966 6425 4.2 16

Latin Amerika |
1960 289 1.4 3 1.5
1961 768 3.6 7 4.9
1962 856 3.9 8 ST
1963 1097 4.8 10 6.7
1964 992 4.2 B 4.6
1965 997 4.1 8
1966 1199 4.9 9

Afrika
1960 1482 5.7 23 19.6
1961 1655 6.2 i) 324
1962 1777 6.5 27 28.4
1963 1667 5.9 24 28.5
1964 1766 6.1 24 20T
1965 1707 5.8 21
1966 1604 5.3 19

Asya ve Pasifik
1960 2316 27 17 15:7
1961 2297 2.6 L7 16.1
1962 2488 g 17 155

1963 2861 Cidl 19 122
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1964 2981 3.1 18 3.8
1965 3336 3.5 19
1966 3356 3.4 157

Kaynak : The External Financing of Economic Development, UN, 1968 s.
40-41 Tablo 15 ten (2nci sutun haric)

- Sanayilesmis piyasa ekonomileri: Avustralya, Avusturya, Belgika, Kana-
da, Danimarka, Almanya, Fransa, Italya, Japonya, Hollanda, Norveg, Porte-
kiz, Isveg, Isvicre, Ing., A.B.D. Kalkwnan Ulkeler, Latin Amerika: Arjantin,
Bolivya, Brezilya, Sili, Kosta Rika, Dominikan Cumh. Ekvator, Salvador,
Guatemala, Honduras, Meksika, Nikaragua, Panama, Paraguay, Peru, Vene-
zuela. Afrika : Gana, Kenya, Mauritis, Morokko, Sudan, Tunus, Uganda, Tan-
zania Bir. Cumh. Asya ve Pasifik : Seylan, Cin (Taiwan), Iran, Irak, Israil,
Malazya, Filipin, Kore Cumh, Singapur, Suriyve, Tayland.

ra, Cenevre, Frankfurt, Briiksel piyasalarinda tahvil satis1 suretile
1960 da 169.5 milyon dolar 1961 de 130.2 milyon dolar, 1962 de
109.7 milyon dolar, 1963 te 162.7 milyon dolar, 1964 te 211.0 milyon
dolar, 1965 te 210. milyon dolar ve 1966 da 181.5 milyon dolar ol-
mak iizere 1961-1966 arasinda 1174.6 milyon dolar bor¢ alinmistir.
Bu sckilde borc alan iilkeler Cezayir, Liberya, Mauritis, Nijerya,
Israil, Malaya, Filipinler, Arjantin, Bahama, Bermuda, Kolombiya,
Jamaika, Leeward Adalari, Meksika, Hollanda Antilleri, Panama
Peru, Trinidad ve Tobago, Venezuela, Windward Adalaridir."*

Tablo 10 ileri tilkelerden wve uluslararasi kuruluslardan kalki-
nan iilkelere resmi borg ve hibelerin net toplam miktarlari, niifus
basina miktarlari, alici iilkelerde ithalatin. yiizdesi olarak ve alici
iilkelerde gayrisafi ic sermaye birikiminin ylizdesi olarak goriil-
mektedir., 1960 yilinda 4225 milyon dolar bor¢ alinmistir, bunun
289 milyon dolar1 Latin Amerika'va 1482 milyon dolar1 Afrika'ya
ve 2316 milyon dolari Asya ve Pasifik’e verilmistir. 1966 yilinda
ise 1199 milyon dolar1 Latin Amerika'ya 1604 milyon dolari Afri-
ka'va 3356 milyon dolar1 Asya ve Pasifik'e olmak iizere 6425 mil-
yon dolar bor¢ alinmistir.

1960 da alinan borclardan biitiin kalkinan iilkelerde niifus ba-
sina 3.2 dolar, 1966 da 4.2 dolar borc diismektedir. 1966 da bu ra-
kam Latin Amerika’da 4.9 dolar, Afrika’'da 5.2 dolar ve Asya ve Pa-
sifik’te 3.4 dolardir. Biitiin kalkinan iilkeler icin alici iilkelerde it-
halatin yiizdesi olarak borg 1960 da yiizde 14,1966 da yiizde 16 dar.
1966 da Latin Amerika’da ylizde 9, Afrika’da yiizde 19, Asya ve Pa-
sifik’te ylizde 17 dir. Aliai iilkelerin gayri safi i¢ sermaye birikimi-

(14) The External Financing of Economic Developmient, s. 134-135
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nin ise alinan borg Latin Amerika'da yiizde 4.6 sin1, Afrika'da 1966
da yiizde 27.7 sini, Asya ve Pasifik'te 1964 te yiizde 8.8 ini teskil
eder. Sermaye birikimine oran olarak Afrika daha fazla sonra As-
ya ve Pasifik gelmektedir.

Bu tablo da goriildiigii gibi bor¢e alinanlar sanayilesmis piya-
sa ekonomileri ve bor¢ alanlar da Latin Amerika, Asya ve Pasifik’-
deki isimleri verilen {ilkelerdir. Tiirkiye gibi Avrupa’da ki baz ul-
keleri kapsamina almamaktadir. Bunun icin biitiin borg¢lar1 gos-
termez,

Bor¢larin Kullanilmas:

Kalkinan {ilkelerde, kalkinmaya etkisi bakimindan, kamu borg-
larimin kullamilmasi 6zellikle biiyitk 6nem tasir. Uygulamada ka-
mu sektoriinde borglanma ile temin edilen kaynaklar 6nce de isa-
ret ettigimiz gibi biitce aciklarini karsilamak icin veya yapilacak
baz1 yatirim giderlerine ayrilarak bu giderlerin finansmanina kul-
lamilir. Kalkinan iilkelerde milli savunma giderlerinin artmasi ge-
reken devrelerde Tiirkive'de 1942 Milli Savunma Istikrazinda ol-
dugu gibi, milli savunma giderlerinin finansmani icin de kullanil-
mistir. Biitce aciklarinin finansmani i¢in borclanma durumunda
ozel olarak o yil cari harcamalar veya yatirim harcamalar biiyiik
bir artis gostermemisse, borclar biitcenin cari ve yatirim harcama-
lar1 olciisiinde bu harcamalara kullanilmis demektir. Dogrudan
dogruya belli yatinmlara tahsis edilirse tamamen yatirimlara kul-
lamlir. Bazi i¢ bor¢lar gibi dis borclar da belli alanlara yatirimlar
icin alinir. Tiirkiyve’de Cumhuriyet devrinde ilk ic istikraz 1933 te
Fevzipasa-Diyarbakir demiryolu hattinin insasi icin yapilmistir. Ay-
n1 sekilde Diinya Bankasindan alinan borclarda ve (Dogu Bloku-
nun) merkezi planli ekonomilerin Hindistan, Pakistan, Suriye'ye
verdigi borclarda oldugu gibi bir kisim dis borglar da belirli pro-
jelere kullanilmak tizere alinmaktadir,

Daha once belirttigimiz gibi; kalkinan ekonomilerde tasarruf
acigr oldugu gibi bir taraftan da kamu sektoriinde tasarruf acigr
vardir. Kamu sektériinde cari harcamalarin da artmasimmin gerek-
liligi ve normal gelirlerle kamu sektoriiniin ihtivacinin karsilana-
mamas1 nedeni ile kamu yatirimlarinin finansmanina yetecek ka-
mu tasarrufu temin edilememektedir. Bunun icin kamu sektorii
bir kistm yatirimlarini borglanarak finanse edecektir.

Kalkinma plan1 uygulayan kalkinan iilkelerde kamu borcu ile
ozel sektorden veya yurt disindan alinacak kaynaklar iktisadi kal-
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kinma planlarinda kaynaklar kisminda, sonra da kullanmilacag: gi-
derlere gore kaynaklarin kullanilmasi kisminda planlanmalidir.

Borgla temin edilen kaynaklarin kullanilmas: alternatif kulla-
nimlarina, firsat maliyetlerine de bakarak degerlendirilmelidir.

Birinci durum; borclanilarak kaynaklarin 6zel kullanimdan
cekilmesi yatirilan fonlarin alinmasi ve kamu cari harcamalarina
kullanilmas1 olabilir. Ekonomide toplam yatirim azalir, ekonomi-
ye olumsuz etkisi olur. Cari harcamalara kullanilmasi ve toplam
vatirimlarin azalmas: olumsuz etki hasil edebilir, fakat bu biitiin
cari harcamalarin iktisadi kalkinmaya etkisi olumsuz demek de-
gildir. Kalkinma icin gerekli cari harcamalarin finansmanm egitim
ve saghk icin yapilan harcamalar gibi (iiretim artirici tiikketim, in-
san giicline harcamalar) faydali etkiler hasil edecektir. iktisadi
kalkinma yatirimlar yaninda kaliteli insan giiciine de dayanir.

Borg¢lamilarak yatirilan fonlar alimir ve tamamen kamu vati-
rimlarina kullamilirsa toplam yatirimlar degismez. Fakat vatirim
yapilan alanlar degisebilir. Kalkinma planlarinda tesbit edilen kal-
kinma icin gerekli ekonomiye faydali olacak yatirnmlara kullanil-
mas1 biitiin ekonomi bakimindan faydali olacaktir.

Ikinci durum; kismen atil tutulan kismen vatirilan fonlarin
bor¢ alinmasidir. Cari harcamalara kullamilmasi durumunda top-
lam harcamalar artar, yvatirmmlar azalir. Yatirimlara kullanilirsa
toplam yatirimlar ve kamu yatirimlar: artar.

Uclincli durum; kismen tiiketime kismen yatirimlara giden
fonlarin alinmasidir. Cari harcamalara kullanilirsa toplam yatirim
azalir, yatirnrmlara kullanilirsa toplam yatirimlar artar.

Dordiincii durumda; atil tutulan veya tiiketime giden fonlar
alinarak cari harcamalara veya vyatirima kullanilmasina gore tii-
ketim veya vatirim artar.

Besinci durum; atil tutulan fonlar alinarak cari harcamalara
veya vatirima kullanilirsa toplam harcamalar artar. Cari harcama-
lara kullanmilirsa tiiketim, yatirimlara kullamilirsa yatirmmlar artar.

Altiner durum; tiiketime giden fonlar alinarak cari harcama-
lara kullanilirsa toplam tiiketim degismez harcama alanlarina go-
re etkileri olur, fakat yatirima kullanilirsa toplam yatirmmlar artar.

Bu durumlarda i¢c borclanmada fonlarin 6zel sektorde atil tu-
tulmasi, tiiketim, yatirim arasinda boliisiimiinden kamu sektoriin-
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de farklilign olcilisiinde toplam harcamalar1 veya yatirimlari arti-
racaktir.

Kamu borclart ancak zoredici borglarda tiiketimde azalmaya
sebep olacagina gore genellikle fertlerden, mali miiessese ve bir ki-
sim bankalardan alinan borc¢lar atil tutulan veya muhtelif sekil-
lerde kullanmilan, vatirilan fonlar olacaklar: icin fonlarin kamu sek-
toriine nakli sonunda cari harcamalar ve yatirimlara kullanilmasi-
na gore kaynak kullanimini, ekonomiyi ve iktisadi kalkinmayi etki-
leyecektir.

Azgelismis iilkelerde tasarrufun ve yatirimin artirilmasi gerek-
tigi icin kamu bor¢lar1 yatirimlara kullanildig: 6lctide ekonomiye
faydasi fazla olacaktir. Bu yatirimlar da kalkinma icin 6nemli olan,
planlarda oncelikle yver alan yatirimlar olmalidir. Boylece ekono-
miye sagladigi verim alternatif malivetinden biiyiik olacak milli
geliri artiracaktir. Bunun i¢in bor¢lanma ile kaynaklarin kamu
sektoriine nakli ve kullanilmasi durumunda bu sektor icinde kul-
lanimlarmin alternatif maliyetine de bakmak gerekir.”

Ic borclanma durumunda tiiketim azaltilarak devlete borc ve-
rilmesi disinda 6zel tasarrufun bir kismi kamu sektoriine nakledi-
digi icin 6zel yatirmmlar 6zel tasarruftan daha az olur. Borclarin
kamu yatirimlarina kullamilmasi durumunda kamu yatirimi da ka-
mu tasarrufundan fazla olur.

(L, 6zel yatinm, S, 6zel tasarruf, Ix kamu yatirimi, Sy kamu
tasarrufu, Bx kamu borcu) Atil fonlar yok.

Iu { Sc: Il-: e S]-:.
IU — Sr_'u e B‘k
:{[.; — Sk + Bl-:

Dis borglanma durumunda ise yatirmma kullanilmas: 6lciisiin-
de kamu yatirimi ve iilkedeki toplam yatirim tasarruftan daha faz
la olabilir. Dis borcun hepsi kamu borcu varsayarsak ve borclar
yatirima kullanmilirsa kamu yatirimi, kamu tasarrufu arti ic kamu
borcu arti1 dis kamu borcu olur.

Iy = S + Bk + Bax

Kuriharamin Keynesyen kalkinma modelinde ifade ettigi gibi
dis bor¢ tamamen yatirima kullamildigi varsayimi ile,

I>SolurI =S8 + By

e

(15) Ornegin; Bogaz kopriisiine mi yoksa sanayi tesislerine mi seklinde.
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(p net yatirinmin ortalama ve marjinal verimliligi, s tasarruf orani
b ortalama ve marjinal bor¢clanma temayiilii)

pila= AY AY AY _
Si=igy =il =S¥+ bY —=i(s :-b}¥
Bii= bY p p

A

=P (s + b) olur ki
Y

gelisme orami, p, s ile beraber b ye yani o iilkenin dis bor¢clanma
temayiiliine de dayanir.'®

Dis borglarin kullanmilmasi ile ilgili bir sorun borcun kullanil-
masinin baglanmasidir. Bu veren iilke lehine fakat borc alan aley-
hine oluyor. Takyitsiz cok tarafli ticareti onleyicidir. Kullanilma-
sinin baglanmasi bor¢ alan iilkenin bu kaynagi serbestce istedigi
gibi kullanmasini (istedigi iilkeden istedigi seyleri almak icin) 6n-
lemektedir. Bunun igin borg alan iilkeye zararl etkileri olabiliyor,
borcun baglanmasinin azaltilmas: gerekiyor.

Borcun bagh verilisi durumunda alicr iilke ithalatini aslinda
yalniz o iilkeden yapacak idiyse, bagli olusu etkili olmaz ve ticaret
akimina sebep olmayacaktir. Alacakli iilkeden satin alma karari
bor¢ muamelelerinden bagimsiz alinirsa ticaret degistirilmez, bag-
lama alacaklinin ticaretini duzeltiyor denemez. Borcun bagh veri-
lisi nedenile, alacakl iilke disinda kullanilmasi onlenirse bu du-
rumda baglama etkili olur, alacaklinin ticaret dengesini lehine et-
kiler. Borglu alacaklidan mal almaya mecbur ediliyor, daha ucuza -
satan lilkeden satin almas: dnleniyor béylece kayba ugruyor.” Bu-
na karsilik uygulamada borcun bagh verilisi karsiliginda alici iil-
ke icin faiz oranm diisiik tesbit edilmektedir. Fakat yine de bu tip
bor¢lar alicinin aleyhine olan borclardir.®

Borcun kullamilmasinin baglanmasi ayrica bor¢ alan iilkede
kullanilmasinin baglanmasi seklinde programa baglama da olabi-
lir. Programa gore proje yardimi konusunda Birlesmis Milletlerin
Asya ve Uzak Dogu iilkeleri tizerindeki calismasinda da borcun bir
' i
(16) Kenneth K. Kurihara, Keynesian Theory of Economic Development,

Columbia Uni. Press, New York 1959 s. 137-139
(17) V. N. Bandera, Tied Loans and International Payments Problems,

Oxford Economic Papers, Vol. 17, July 1965, No. 2, s. 299

(18) S. Tuncer, Tiirkiye've yardim konsorsivumu, s. 33, 24 Ocak 1967 ta-
rihli Turkiye Fransa kredi anlasmasi bagh krediye bir &rnektir.
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kismimi 6zel projelere baglamanin iki tarafli faydalar1 olduguna
isaret edilmekte, fakat yardim fonlarimin hepsini veya biiyiitk bir
kismini baglamak istenmemektedir. Ozel projelere baglamak ye-
rine borcun bir biitiin olarak kalkinma programina baglanmasinin
daha dogru olacagi savunuluyor.”

Makro ekonomik kalkinma plam uygulamayan az gelismis iil-
kelerde genel olarak kamu borclar1 6zel bir yatirnm giderinin fi-
nansmanina tahsis edilmedikce, plansiz bir sckilde toplam kamu
giderlerinin finansmani i¢in ortaya cikan aciklara kullamilmistir.
Bunun icin kalkinma planina gore vatirmmlara kullamilmas: fayda-
1 olacaktir. -

Tablo 11 bir kac iilkeden ornek olarak Asya ve Uzak Dogu il-
kelerinde kamu yatirimlarinin finansmaninda dis yardimin ve ic
borclarin onemini ve GSMH vya oranlarini gosteriyor.

1961-1965 te Seylan'da dis yardim kamu yatirimlarinin % 13.50
sini Hindistan’da 1961-1966 da % 34.20 sini, Pakistan'da 1961-1965
te % 58.20 sini Malazya'da 1961-1966 da % 20.20 sini, Filip. 1961-
1965 te % 41-50 sini, Singapur’da 1961-1965 te % 3.65 ini, Tayland*-
da 1961-1966 da % 30.00 unu teskil ediyor. Dis Yardimin GSMH ya
orant ise Seylan’'da % 1.10, Hindistan'da % 2.53 Pakistan’da % 3.38
Malazya'da % 1.43, Filipinler’de % 1.13 Singapur'da % 0.24, Tay-
land’da % 1.74 diir. Goriildigiti gibi dis yardimin GSMH ya oram
kiicliktiir, dis yardima fazla dayanmamaktadirlar.

Kamu yatirima yiizdesi olarak kamu tasarrufu Seylan'da %
8.30 Hindistan'da % 20.00 Pakistan'da % 15.10 Malazya'da % 32.0
Filipinler’de % 12.40 Singapur'da % 78.62 Tayland'da % 44.90,
GSMH vya yiizdesi olarak Seylan'da % 0.68, Hindistan'da % 1.48
Pakistan'da % 0.87 Malazya'da % 2.27 Filipinler'de % 0.34 Singa-
pur’da % 5.23 Tayland da % 2.60 dir.

Kamu vatirimi yiizdesi olarak i¢ borclanma Seylan'da % 75.0
Hind. % 45.80 Pakistan’da % 26.70 Malazya'da % 44.80, Filip. %
47.10 Singapur'da % 28.36 Tayland da % 35.90 dir. GSMH yiizdesi
olarak ise i¢ borg¢lanma Seylan’da 1961-65 te yiizde 6.13 Hind. da
1961-66 da % 3.39 Pakistan'da 1961-65 te % 1.55 Malazya da 1961-
66 da % 3.18 Filipinler'de 1961-64 de % 2.86 Singapur'da 1961-65
te % 1.89 Tayland da 1961-66 da % 2.08 dir.

1961-65 willarinda kamu yatirnmlarimin Seylan’da biiyiik bir
kismi i¢c borglanma ile karsilanmistir. Digerlerinde de Hind. Pa-

(19) Economic Bulletin for Asia and the Far East, Vol. XIX, No. 2, Sept.
1968 s. 27 '
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kistan, Malazya gibi yine onemli bir kism1 i¢c borclanma ile kars:
lanmistir.,

ECAFE bolgesinde dis bor¢g herhangi bir projeye kullanilmak
uzere degil 6demeler dengesi giicliikleri zamaninda ithalati devam
ettirebilmek icin alinmistir. Kamu sektorii borcu yiiklenmekte fa-
kat biiyiik olciide 6zel sektoriin ithalatina kullanilmaktadir. Doviz
ozel sektore satildigr zaman milli para karsiligi hiikiimete gecmek-
te ve kamu sektorii giderine kullanilmaktadir.

Burada kisaca, kalkinan iilkelerde dis borclarin GSMH ya
oranlarina bakarak bu iilkelerin gerekli sermaye ihtiyaclarma kar-
s1 verilen borglarin yetersiz ve bir kisminin da baglh kredi ve zirai
fazlalarin verilmesi seklinde elverissiz oldugunu sdyleyebiliriz.2

Borc Idaresi

Kamu bor¢larinin idaresi maliye politikasi araci olarak kal-
kinan iilkelerde de ekonominin iginde bulundugu iktisadi sartlara
uygun yiiriitlilmelidir. Bugiin bor¢ idaresi borcun alinmasi 6den-
mesi, konsolidasyonu, konversiyonu yiikiiniin azaltilmasindan iba-
ret degildir. Alinan bor¢ miktari, kaynaklar:, kullanilmasi ve bu
kaynaklara borcun 6denmesinde para miktarini, faiz oranini, top-
lam talep ve arzi, kaynak kullanimini etkileyerek biitiin ekonomi-
yi ilgilendirdigi icin, borc idaresi borcun miktarimin, uzun siireli
veya kisa siireli, i¢ ve dis borg olarak yapisinin, kaynaklarimin pa-
ra miktarinin kontrol altinda bulundurulmasini da kapsar.

Kalkinan iilkelerde ilk planda kaynaklar acisindan mali plan-
lama i¢in fon akimlarinin planlanmasi gerekir. Bore alimabilecek
kaynaklarin tesbitinde, ekonominin iginde bulundugu sartlar g&zé-
ntinde bulundurularak izlenecek iktisadi politika cercevesi icinde
uygun para politikasina ve iktisadi istikrar sorununa dikkat edil-
melidir.

Borg alinabilecek ekonomiye olumsuz etki yaratmayacak kay-
nakiarin tesbiti yaninda, bir taraftan da kamu sektoriiniin gerekli
bor¢lanma miktar: tahmin edilebilir. Asya ve Uzak Dogu iilkelerile
ilgili Bir. Mil. raporunda kamu cari harcamalarinin muayyen bir

(20) Bu konuda muhtelif iktisatcilarin goriisleri icin bakiniz: Foreign Aid
A Symposium A Survey An Appraisal, Indian Council on Current Af-
fairs, 1968, s. 18-46. Bu simpozyumda da tatminkar gelisme oranlari
icin dis yardimin yeterli olup olmadigi sorusuna «hayir» cevab1 veril-
migtir,
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oelisme orami varsaymmi ve cari transferler, yardimlar, yatirimlar
tesbit edilerek kamu sektorii gayri safi geliri tahminine dayana-
rak borclanma ihtiyact bulunmaya cahisilmaktadir” Borglanma di-
sinda hepsi bilinirse buradan borg¢lanma bulunacaktir. Fakat bu-
nun icin kamu gelirleri ¢ok dogru tahmin edilmelidir. Ayni zaman-
da borclanilacak miktarin tesbiti de yeterli degildir, bunun ne ka-
dar1 i¢c borclanma ne kadar1 dis borclanma ile karsilanacaktir so-
rusu kaliyor. Burada tasarruflarin da sektorlere gore tesbiti gere-
kir. iktisadi sartlara gore i¢ bor¢lanma imkani tesbit edilirse dis
kaynak ihtiyacina da dayanarak dis borclanma ihtiyaci ortaya ci-
kacaktir. Bu ihtivacin karsilanmasi da net dis bor¢lanma imkani
ile stmirhidir. O halde kamu sektoriiniin borclanma ihtiyact gelir
ve harcamalarina gore bulunsa da daima ic veya dis kaynaklardan
borclanma ile karsilama imkam yoktur. Kamu borglarina kaynak-
lar simir tayin eder. i¢ bor¢lanma miktar1 i¢ bor¢ kaynaklarini as-
mamalidir. Astig1 takdirde borclanma enflasyonist olmamasi igin
fertlere zorunlu tasarruf vyaptiracak sekilde zoredici borclanmaya
gidilmesi gerekebilir. Bu da vergiye benzer etki yaratir. Bunun
icin biitce normal gelir ve bor¢ alinacak kaynaklara gore realist ha-

zirlanmalidar.

L

Borc alinabilecek kaynaklarin ve gerekli geliri temin i¢in borg
alinacak miktarin tesbiti, o devrede kamu borclarinin miktarinin
yapilacak borc ve faiz 6demelerinin de bilinmesini gerektirir. Bu
hem kamu sektoriiniin temin edecegi net borg geliri agisindan, hem
de ekonomide para arzi, toplam talep bakimindan Onem tasir.
Onun icin biitiin kamu borglarini, 6deme planlarini, faizlerini ici-
ne alan, icinde bulunulan devrede borg¢larin kaynaklarina gore fon
akimlarini ve ekonomide hasil edecegi etkileri gosterebilecek se-
kilde borg¢ biitcesinin yapilmasi gerekir.

(21) Economic Bulletin;;;......, ad. ge. es. 5. 38
R Kamu sektorii gayrisafi gelir, 1 net borc verme
C, Hikiimet tuketimi
t Cari transferler
s yardiumlar
1 net faiz odemesi
b net borclanma
i baslangic vilindaki net faiz d6demeleri
R. ":g E S 1= ig— (b—1)
i = iﬂ-}- ﬂi ﬂi e {b r—I. 1‘)
R—C,—t—s—i—(b. r—1. 1) = I—(b—1)
Burada b disinda hepsi bilinirse b bu denklemden bulunacaktir.
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Kalkinan iilkelerde de kamu sektoriiniin biitiin borclarinin
dogru miktarlarimi ve kaynaklara gore dagilim istatistiklerini ve-
ren, odenme zamanlari, faiz odemelerini gosteren etrafli bir borg
biitcesi hazirlanmalidir. Borglar icin yapilan 6demeler ayrica ka-
mu sektori icinde ait oldugu biitgcede de devlet borclar seklinde
yer almali ve o biitcelerde de toplam rakamlar yerine ¢demelerin
ne kadari borca ne kadar: faize ve hangi borclar icin oldugu da ay-
rintili olarak gosterilmelidir.? Ayrica Malive Bakanliklar: tarafin-
dan mali yil sonlar1 borg istatistiklerini ve kaynaklara gore dagih-
min1 veren kamu borclar1 biiltenleri de yayinlanmalidir. Boylece
hem veni bor¢ alinacagi zaman o yil odenecek borclar, kaynaklar:
gozoniinde bulundurulabilecek hem de borclarin iktisadi etkileri
konusunda sonuglara ulasmak ve kamu maliyesinin 6nemli bir ko-
nusu olan borclar hakkinda vatandaslara aciklik saglamak baki-
mindan favdali olacaktir.

Kamu borglarinin bir kismi bu sektor icinde alinan borclar-
dir, bunun i¢cin net miktarim1 bulmak 6nem tasir., Mali planlama
ve bu amacla ileri siirilen matriks bor¢ alma yaninda bor¢c verme
miktarlarint da hesaba almaktadir?® Bu matriksde borc alan ve

(22) Tiirkiye'de Genel Biitce icinde 1964 yilina kadar Malive Bakanhg:
hesabindan sonra «Devlet Borclari» seklinde ayrintih borclarla ilgi
bilgi verildigi halde 1964 wyihndan itibaren Malive Bkn.lif1 hesabi
icine alhinarak kisaltilmistir, Hangi borclar icin ne kadar faiz ve borg
odemeleri yapildigr tesbit edilememektedir. Eski uygulamaya naza-
ran bu sekilde kisaltilmis olarak sunulmasi bu bakimdan tenkid
edilecek bir husustur. Devlet borg¢lari hakkinda ayr1 bir biitce hazir-
lanmadig icin, Maliye Bkn.hg1 hesabindan ayri Devlet Borg¢lar: icin
ve ayr1 ayri borclarla ilgili bilgi verilmesi faydali ve gereklidir.

(23) Economic Bulletin ..., ad. ge. es. s. 42

= e o e
fJ a} ety E B ﬁ
i B EE S e a A -
Bor¢ alan g8 9 g i 3 E__Eg _EE M 8 ﬁ
Borc veren =5 OfF /E ~ O &) S S GRS
On €5 MO N FHM =m g F
1) "Genel hiiktimet” '~ oo RS HEET SEL L
2 — Otonom kamu
tesebbiisleri . — A i il By
3 — Banka olmayan
ozel sektor ' o~ e —_— —  (L,3)
4 — Ticaret bankalan i — — — (L,4)
5 — Merkez bankasi — — — = SR 6)
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bor¢ veren diye genel hiikiimet, otonom kamu tesebbiisleri, banka
dis1 6zel sektor, ticaret bankalari, Merkez bankasi ve geri kalan
diinya diye alt1 gruba ayrimda kamu sektoriinii teskil eden genel
hiikkiimet ve otonom kamu tesebbiislerinin net borglarini bulmak
icin genel hiikiimetin aldigi borglar (B, 1) ile otonom kamu teseb-
biislerinin aldiklar1 borclar (B, 2) toplamindan genel hiikiimetin
bor¢ verdigi miktar (L, 1) ile otonom kamu tesebbiislerinin borg
verdigi miktar (L, 2) cikarilir. -

(B, 1) + (B, 2) — (L, 1) — (L, 2) kamu sektoriiniin net borc
miktarini1 verir. ' -

Kamu bor¢larinin tesbit edilen faiz oranmina gore bir kisim ka-
mu giderlerinin yerini borg¢ faiz odemeleri alacaktir. Borcun art-
masi1 bir taraftan da biitce tizerinde borg yiikiinii arttiracaktir. Ay-
r1 bir inceleme konusu olacak borg yiikii sorununa burada yer ve-
rilmeyecek fakat bor¢ idaresile ilgili noktalara kisaca temas edile-
cektir. Bunun icin borc ve faiz 6demelerinin kamu giderlerine ve
GSMH ya yuzdelerine bakilabilir. Dovizle 6denecek dis kamu bore
larinda ise i¢ para biriktirmeye ilaveten dévize cevirme problemi
vardir. Bor¢ alindigi zaman ithal imkani yarattighs halde, 6deme
devresinde ithal imkanimi azaltir. Thracat kazanclarinin bir kismi
bor¢ 6demelerine gider ve 6demeler dengesinde giicliik yaratir. Bu-
nun i¢in odemeler dengesinde borc itfa ve faiz 6demelerinin cari
hesapta alacaklara orami dis bor¢ yiikii gostergesi olarak faydal
olur, Dis bor¢ ddemeleri icin transfer ticaret hadlerinde gerileme
seklinde ilave yiik yiikler mi problemi de tartismalidir® Kalkinan
tlkelerin ithal ihtiyaci biiyiik oldugu icin dis borclarimin 6denme-
sinde ihracat fazlasi basarmak yerine normal sartlarda olacagin-
dan daha fazla ihracat seviyesine ulasilmalidir. Kalkinan iilkeler-
de borc 6demelerini karsilamak icin ihracat ilerletilmeye calisilma-
hdir® Dis borglarin istikrara ve ekonomiye etkisi bakimindan dik-
katli yonetimi gerekir.

Bir tilkenin faiz ve bor¢ 6demeleri ihracatinin % 10-20 sini bu-
lursa 6nemli bir bor¢ 6deme sorunu ile kars: karsiya bulundugu
ve dis kaynaklardan bor¢ almasimin zor oldugu sOylenir.”

(24) D. Avramovi¢, Economic Growth and External Debt, 1964, s. 6

(25) M. Narasimham, «Debt servicing as an aid to promotion of trade
of Developing Countries; Four Comments and Rejoinder», D. Khat-
hate, «A Reply», Oxford Economic Paper, Vol. 21, Nov. 1969, No. 3,
5, s. 404407

(26) A. Prest, Public Finance in Underdeveloped countries, s, 113
A, Shonfield, The Attack on World Poverty, (Chatto and Windus,
London 1960) s. 90
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Tirkiye de dis kamu borglari cok yiiksek bir iilke olarak dis
borg icin yapilan 6demeler ihracatin 1968 de yiuzde 29 unu teskil
eder. Bu oranin 1960 da % 29, 1961 de 33, 1962 de 33, 1963 te 41
1964 te 40, 1965 te 46.5 1966 da 36, 1967 de 30.5 oldugu goriiliiyor.”
Bu durum dis borglar: en yiiksek olan iilkelerden biri olarak Tiir-
kiye’de dis bor¢ servis ddemelerinin de Snemli bir sorun oldugu-
nu gostermektedir. Her yil Tiirkiye'nin ihracattan elde ettigi geli-
rin hemen hemen tigte biri dis borc faiz ve itfa karsiliginda gitme-
si bir taraftan da ithal ihtiyaci her yil dis finansman kaynaklar:-
na ihtiyac hasil etmekte yeniden bor¢lanmay1 gerektirmektedir,

Borg idaresinin, genel olarak ileri siiriilen temel ilkelerine kal-
kinan iilkelerde de uyulmas: gerekir.

Kamu tahvilleri vadesi gelince 6denen ve istendigi zaman pa-
raya cevrilebilir giivenilir bir yatirim sahas: yapimalidir. Bu su-
retle tahvillerin satisi kolaylasir, tahvillerin basarili stirtimii sag-
lanir.

Enflasyon ve deflasyon onlenerek para degeri korunmalidir.
Bu ilke alacakhlar ve borclu devlet icin gerekli oldugu gibi biitiin
iktisadi faaliyetler bakimindan da gereklidir. Enflasyon para de-
gerinin diismesi ile devlet bor¢larmin gercek miktarim azaltacagi
icin bir nevi bor¢ 6deme yolu olarak gortilebilirse de, yatirim ya-
panlarin devlet tahvillerine giivenlerini sarsacagl, gittikce diisen
para degeri karsisinda tasarruf yapmaktan ¢ekinilecegi icin devle-
tin bor¢lanma imkamini giiclestirecektir. Avrica herkes tahviller
elden ¢ikarmak isteyeceginden enflasyonun etkisinden baska tah-
vil fiyatlar1 biraz daha diisecektir. Deflasyonda ise durum aksine
devletin aleyhine ve tahvil sahiplerinin lehine olacaktir. Ekonomi
icin her ikisi de mahzurlu oldugundan borc idaresinde yapilacak
sey istikrarin ve para degerinin korunmasidir. fstikrarin saglan-
mas1 icin borg¢ politikasi para politikasina uygun yuriitillmelidir
Detlasyona dogru bir temayiil varken devletin deflasyonu onleyici
sekilde bankalardan borclanmasi, enflasyonist durumda ise enf
lasyonu onleyecek sekilde halk: tasarrufa tesvik ederek fertlerden
veya Emekli Sandig1 ve Isci Sigortalar1 Kurumu gibi miiesseseler-
den bor¢lanmasi gerekir. Fakat bu iki durumda da ekonomiye et-
kisi borclarin kullanilmasina da baghdir. Deflasyonist durumda

(27) 1969 Biitge Gerekcesi, Tablo 18, s. 73
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bankalara olan borcun 6denmesi para arzim azaltarak olumsuz et-
ki eder. Enflasyonist durumda ise bankalara olan borcun édenme-
si para arzinin azalmasi istendigi icin faydali olacaktir. Bunun i¢in
deflasyon halinde alacakhlari fertler olan borglarin 6denmesinin
para miktar: bakimindan etkisi olumlu olacaktir.

Borc idaresinde dikkat edilmesi gereken iiciincti ilke devlet
tahvillerinin miimkiin oldugu kadar biitiin vatandaslar taratindan
alinabilecek sekilde olmasidir. Bu tahvillerin kiiciik tasarruf sa-
hiplerinin de alabilecekleri biiytikliikte cikarilmasile mumkiin olur.
Alacaklilarin devletten aldigi faiz yalmz yliksek gelirlilerin elinde
toplanmayacak, bir taraftan da faizin sebep oldugu vergi yuku ar-
tan oranh gelir vergisi ile daha adil dagitilacaktir.

Devlet borclari artan oranh gelir vergisi biinyesile ilgili olan
adil gelir dagilisini temin igin, blitun vatandaslar tarafindan mim-
kiin oldugu kadar genis 6l¢lide tutulmalidir.

Sonuncu ilke olan devaml gelisme reel milli gelirde devaml
artis biitiin diger ilkelerle birlikte gdzoniinde bulundurulmas: ge-
reken iktisadi politikanin esas amacim teskil eder. Bu bakimdan
borcun sermaye birikimi ve yatirimlar saglamasi onemlidir.

icinde bulunulan sartlara gdre borcun kaynaklari, yapisi, fa-
iz orani, para miktar: gibi bir ¢ok hususlar gozoniinde bulunduru-
larak takip edilecek borg politikas1 ve bor¢ idaresi bagimsiz ve so-
rumlu bir idarenin kurulmasim gerektirir.

Borc idaresinde daha 6nce isaret edilen borg biit¢esine gore borg
alinan miktarlarla borclar icin yapilan 6demeler iktisadi sartlara
gore bir biitiin olarak yiirttilmelidir. Borg biit¢esinin giderler cep-
hesi sartlar 6nceden tesbit edildigi icin (konversiyon durumu di-
sinda) degistirilemez. Bu bakimdan hareket serbestisi biraz Kka-
yitlidir. Bununla beraber kamu borg¢lar1 dairesi 6zel bore biitge-
sinde maliye politikasina gore bor¢ gelir ve giderlerini daha iyi ida-
re edecektir. Aslinda Hiikiimet Merkez Bankasi ve kamu borglar:
dairesi hem ayr1i hem de tilkenin genel iktisat politikasina hizmet
eden bir iinite olarak goriilebilir.

SONUC

Bugiin kamu borclar1 sorunu kalkinan iilkelerin 6nemli sorun-
larindan biridir. Bu iilkeler kamu yatirimlarimin finansmani icin,

(28) Bent Hansen, The Economic Theory of Fiscal Pelicy, 1958, Harvard
UniPr.os 32 ;
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vergi ve diger kamu gelirlerinin azligr ve kamu tasarruf noksani
nedenile i¢ bor¢lanmaya ve ekonomideki tasarruf acign ve dis ti-
caret acigi nedenile de dis bor¢lanmalara basvurmaktadirlar.

Kamu bor¢larinin GSMH ya oram bir kisim ileri iilkelerde ol-
dugu gibi bir kisim kalkman iilkelerde de yiiksektir. Bunun icin
28 iilke icin yaptigimiz hesaplara gore kamu borcunun gayrisafi
milli hasilaya oranlan ile fert basina GSMH arasinda pozitif bir
iliski bulunmadig: goriilmiistiir. Ileri iilkelerde kamu borclarinin
cok biiyiik bir kismini ic borclar teskil ettigi, bir kisminda ise bii-
tiin Kamu borglar: ic bor¢lar oldugu icin, bu iilkelerde dis kamu
borcunun GSMH ya oranlari kiiciiktiir ve bir kisminda sifirdir,
Kalkinan tilkelerde ise kamu borg¢larimin biiyiik bir kismu dis ka-
mu borclaridir, ve bu iilkelerde dis kamu borclarmin GSMH ya
oranlari ileri iilkelerdekinden yiiksektir. Dis kamu borcunun GSMH
ya oranlar: ile fert basina GSMH arasinda 28 iilke icin yaptigimiz
korrelasyon hesaplarina gore negatif bir baglanti oldugu gériilmiis-
tiir. Fert basina GSMH az olan iilkelerde dis kamu borcunun
GSMH ya oraminin daha yiiksek oldugu goriiliiyor. Kalkinan iilke-
lerin dis borglar1 6denme devrelerinde ekonomileri bakimindan
ve odemeler dengesinde guicliikler yaratir.

Kamu borclarinin i¢ kaynaklar: fertler, mali miiesseseler, ban-
kalar ve Merkez Bankasidir. Ferdi tasarruflarin ve mali miiessese-
lerin tasarruflarimin azhigi ve devlet tahvillerine yatirmak isteme-
yisleri, daha ¢ok bankalardan ve Merkez Bankasindan borclanma-
y1 sonuglandirmaktadir, Bankalardan ve Merkez bankasindan bore-
lanmada emin sinirlarin asilmamasina ve enflasyona sebep olun:
mamasina dikkat edilmelidir. Bunun i¢in kalkinan iilkelerin ic
bor¢lanma imkanlar1 kaynaklarla siirhdir. Dis borclarin kaynak-
lar1 ise yabanci devletler yabanci sermaye piyasalari ve Uluslara-
ras1 kuruluslardir. Yabanci sermaye piyasalarindan borclanma hem
daha pahali oldugu hem de kalkinan iilkelerin tahvillerine ragbet
edilmedigi icin 6nemsiz miktarlarda kalmaktadir, Kalkinan iilke-
lere borg veren iilkeler Avusturalya, Avusturya, Belcika, Kanada.
Danimarka, Fransa, Almanya, Italya, Japonya, Hollanda, Norvec,
Portekiz, Isveg, Isvicre, Ingiltere, A.B.D. ve Dogu Blokundan, SSCB,
Bulgaristan, Cin, Cekoslovakya, Dogu Almanya, Macaristan, Polon-
ya, Romanya’dir. Bununla beraber verilen borclar kalkinan iilkele-
rin finansman ihtiyaclarim karsilayamamaktadir. Ayrica bir ki-
sim  borglarin  kullanilmasinin  sarta baglanmast da kalkinan
tilkeler aleyhinedir. Borg verilirken projelere de baglanmaktadir
bunun biraz faydalar1 varsa da borcun kullanimimn borg¢ alan iil-
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keye birakilmas: ve bir biitiin olarak kalkinma programina baglan-
masi1 daha dogru olacaktir.

Kalkinan iilkelerde yatirimlarin artirilmasi i¢cin kamu borgla-
rinin kamu yatirmmlarmin finansmanma kullanilmasi gerekir. Ya-
pilacak yatirmmlar da kalkinma planlarina gore tesbit edilen kal-
kinma icin oncelikle yer alan yatirmmlar olmalidir. Kamu borgla-
rimin kullanimi bu sektor icinde de alternatif kullanimlarina ve
firsat maliyetlerine gore yapilmalidir.

Kalkinan tilkelerde kamu borglarinin plansiz ve programsiz
bir sekilde kamu sektoriinde ortaya cikan aciklarin finansmanina
kullanilmas1 kalkinmalarina olumlu etkide bulunmadig: gibi bir
de onemli miktarda, ozellikle dis borc viikii altinda birakmaktadir.
Ciinkii dis borc alindigr zaman ithal imkani yaratmakta, ekonomi-
ye kaynak naklini saglamakta, fakat 6denme devrelerinde ise it-
hal imkanini azaltmakta ve disa kaynak naklini gerektirmektedir.
Borclu iilke devaluasyon yaptigi zaman ise dovizle ddenecek borg-
larin yiikii artmaktadir.

Kalkinan iilkelerde mali planlama i¢in fon akimlarinin plan-
Janmas: ve borc alinabilecek kaynaklarin tesbitinde ekonominin
icinde bulundugu genel duruma gore borc¢ politikas: izlenmesi ge-
rekir.

Kamu sektortiniin borclanma ihtiyaci tahmin edilse de borgla
karsilanmasi1 kaynaklarla simirli oldugu icin her zaman miimkiin
olmaz ve bazan zor edici borglanmaya gidilebilir.

Artan dis borg¢larin faiz ve bor¢ odemelerinin 6demeler denge-
si cari hesapta alacaklara orani bor¢ yiikii 6lciisii olarak kalkinan
tilkelerin 6demeler dengesinde olumsuz etkiler yaratmakta, ithal
ihtiyaclar1 da fazla oldugu icin ihracat fazlasi basarmak yerine ih-
racatin artirilmas: gerekmektedir.

Borc politikasinin iktisadi politika ve para politikasina uygun
yiiriitiilmesi icin hem kamu sektoriiniin temin edecegi net borc ge-
lirinin tesbiti hem de ekonomide para arzi ve toplam talebe etkisi
bakimindan, kamu borclarinin miktarlari, yapilacak faiz ve borg
6demeleri ve kaynaklarin bilinmesi gerekir. Ulkenin i¢ ve dis bii-
tiin kamu borclarinin ekonomik duruma gére enflasyon ve deflas-
yon onlenerek devlet tahvilinin basarili siirtimti, halk arasinda yay-
omn dagilisi ve MG seviyesini artiracak sekilde yonetimini sagla-
mak icin ayr1 bir bor¢ idaresi kurulmahdir. Sorumlu bor¢ idaresi
ayri bir orgiit olsa da iktisadi kalkinma ve istikrar1 saglamada hii-
kiimet faaliyetleri, Merkez bankasi faaliyetlerinden ayri degil on-
larla ahenkli calisacaktir.
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