
MEVCUT UZUN VADELİ İç DEVLET BORÇLARIMIZ 

VE GELECEK YILLARDAKİ DURUMLARı (x) 

Or. Yılmaz BÜYÜKERŞEN 

Maliye Asistanı 

Bugün artık bilinmektedir ki, devlet borçlanması harp, kalkm
ma ve buhranlarla mücadele gibi hedeHer için kolayca kullanıla
bnen etkili bir silahtır. Özellikle devletin iç borçlanması, para ve 
maliye politikaları ile olan sıkı ilişkisi dolayısiyle, dengeli büyümc
de geniş ölçüde roloynar. Bu sebeple günümüzün kalkınma savaşı 
veren ve bilhassa yetersiz dış finansman ile dış yardım sorunlarına 
çözümı arayan az gelişmiş ülkelerinde, iç bOıçlanma konusu titizlik 
ve ciddiyet isteyen bir operasyon clarak ortaya çıkmaktadır. 

Devletin iç borçlanması, gereken titizlik ve ciddiyetten uzak kal·· 
dığı takdirde, evvelee ulaşılmış hedeıfler veya gerçekleşti ri Imiş bazı 
olumlu sonuçların dahi muhaıfaza edilmesi güçleşir. Böyle bir du
rumun vucud bulması halinde piyasa dengesi bozulmakta, transl'er
lerle kapatılan gelir farkları büyümekte, iş bütçesi irrasyonel bir 
gelişme göstermekte ve enfl~ısyon gittikçe artan bir ağıdııda ekono·· 
minin üzerine çökmektedir. 

Türkiyede yakın zamana kadar devletin iç borçlanmasına gere
ken ilginıin gösterildiği ve bu konuda sağlarn bir politikanın kuru
lup yürütüldüğünü söylemek oldukça güçtür. Çünkü planlı devreye 
giriş tarihinden kısa bir süre ö.ncesine kadar, Türkiyede devletin 
borçlanması, kısmen klasik maliye ve ekonomi anlayışının, IGsrnen 

(x) Devlet Biitçcsinılcn, yani genel ve katma hiitçelerden iidenecek hOf\;lar kastediı .. 
miş olup, devlet h",rçları içinde sayılması gere'ken çeşitli ekonomik devlet w
şebhüslerinin hazine kefaletini haiz borçları hu yazının çerçevesi ıl ı~;ında hıra

kılmışttr. 
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de politik endişderin etkisi altında yöneticiler tarafından kam,ll 

oyunun gözünden mümkün mertehe gizlenmesi gereken bir icraat. 

olarak görülmüştür. Bu görüşün sonucu olarak devlet borçlarının 

bir kısmı genel ve katma bütçeler dışına çıkarılmış, gerekçelerde 

gerekli bilgiler tam olarak verilmemiş, İstatistik serileri sıhhatli nıu

kayesclere imkan vermiyecek şekilde düzenlenip yayınlanmıştır. 

Böylesine davranışların yanı sıra, bilhassa iç borç mekanizmasının 

karışık bir işle~iş tarzına oturtulmlUş olması, borçların yıllar itiba

riyle homo1en karakter göstermemesi, bazı borçlarını dağınık ve ta

kibinin güç olması, borç kütüğünün kayıt ve tescil noksanları taşı

ması gibi sebepler de, Türkiyede devlet borçlarının aydınlığına set 

çeken engellerden olmuşlardır. 

Bahis konusu sebeplerledir ki, uzun yıllar Türkiyede çok gerek

!i olduğu halde devlet borçlarına ait özel ve sistemli bir tetkik ya

pılmamıştır. 1961 yılından sonra, Türk devlet borçlarındaki bu der

bcderliğe bir son vermek amacı He Maliye Bakanlığında girişilen 

çalışmaların sonuçları ilk elarak 1965 Ve 1966 mali yılı bütçe geTek-

çderinde kendilerini göstermiştir. Adı geçen bütçe gerekçelerinde 

verilen bilgiler az çok mukayesey,c imkan vereoel( bir görünüş arz

etmekle beraber henüz yeterli sayılacak durumda değildir. Yalnız 

l~emen ilave etmek gerekir ki, bu konudaki çalışmaların gelişmesi 

ümit verici niteliktedir. 

Biz de yazımızda, Maliy,c Bakanlığındaki resmi kayıtlardan te

min ettiğimiz, borç miktarına ait verilerle, Türkiyede devletin mev

cut uzun vadeli iç borçları ve gelecekteki durumlarını gözden geçir

meyi hedef almış bulunuyoruz. 

Türkiyede devlet bütçesinden ödenecek uzun vadeli iç devlet 

horçları, Genel Bütçe borçları ve Katma Bütçe borçları olarak iki

ye ayrılmaktadır'. 
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GENEL BÜTÇEDEN ÖDENECEK UZUN 

VADELİ İç BORÇLAR 

Bu gruba gircn faiz, ikramiye, anapaJ1a ödemeleri her yıl ge
ncI bütçeye konan ödeneklerle yapılan uzun vadeli iç borçlar, istik
razlar, iç konsolidasyon borçları, tasar.ruf bonoları borçları ve di
ğicr borçlar olmak üzere dört ayrı çeşide ayrılmaktadırlar. 

ı. İSTİKRAZLAR 

Türkiyede ilk defa uzun vadeli iç devlet borçlanmasını istikraz
lar teşkil etmiştir. Cumhuriyetin kuruluşundan itibaren (1) Türkİ
yenin cihazlanmasmda önemli rolleri olan bu borçla:rdan İ kramiye
li Donanma Piyangosu, 1933 Ergani İstikrazı, 1934 Sivas - Erzurum. 
Demiryoılları İstikrazı, 1938 İkr(~miyeli İstikrazı, Milli Müclafaa İs
tikrazı, Yüksek Zİraat ve Baytar Mektebi İsli/acızı isimlerini taşı
yanların ödenmeleri bu gün sona ermiş olup, durum tablolarında 
görülmemekh~dirler. Ödenmeleri henlÜz sona ermeye n istikrazlar 
ise şunlardır : 

a - 1941 Demiryolu İstilaazı,' 

4057 sayılı kanunla; Diyarbakır, Elazığ illerinden geçerek İran 
ve İraık hudutlarına uzanacak olan demıiryolunun yapılması için baş
vurulan bu istikraz, önıce üç tertip halinde çıkarılmıştır. % 7 faİzli 
olan bu borçlar için, yetki kanunu 35 milyon liralık bir limİt tesbit 
etmiştir. Ancak 20 şer liralık kupüder halinde çıkarılan bu üç ter
tibin hasılatı 30 milyon lira olduğu ve proje ıiçin daha fazla finans
manı ihtiyacı duyulduğundan, bu defa da 4625 sayılı kanunla istik
raz limiti 85 milyon liraya yükseltilmiştir. Bunun üzerine ıoO'er li-

(1) TIer nekadar 1929 tarihinde başvurulan iki istikraz mevcutsa ıla Gteratiirde 
.Gfmclliklc, Türkiyede iç devlet horçlanmasıı için başlangıç yılı olarak 19:13 yı

lınm kahül edildiği giirÜımektedir. 



ralık kupü,I.er haUnde ve yine üç ayr'l tertipte (4., S., 6., tertipler) 
piyasaya çıkanlan 30 milyon liralık tahvillerin tamamı satılm,ış

tır (2). Böylece, altı ayrı tertipten elde edilen 60 milyon lira, proje
nin finansman için yeterli görülmüş ve 85 milyon lirahk limitin 25 
milyonluk kısmının kullanılmasına ihtiyaç duyulmamıştır. 

1941 Demiryolu İstikrazının dö,düncü tertibi için son olarak: 
1965 yılında (ilk altı ay içinde) 758.000 lira anapara, 109.050 lirada 
faiz ödemek suretiyle ortadan kaldırılmıştır. Beşinci tertip ise, 1965 
yılının ikinci yarı~ında yapılan 758.000 !iıraIık anapara ve 108.150 li
ralık da faiz ödemesiyle nihayete ıerıdi,ilmiştir. Bu ıistikrazın % 6 [a
izli altıncı ve son tertibi ise 1966 yılı sonunda yapılacak son ödeme 
ile ortadan kalkacaktır. Bu ödemenin miktarı resmi kayıtlarda 

827.900 lira anapara, 37.350 lira da faiz olarak görülmektedir. 

b - Kalkınma İstikrazı .. 

1946 yılında, milli üretimi arttırmak için, endüstrinin destek
lenmes-i, yer altı ve yer üstü kaynaklarının veırimli şekilde çalıştı

rılması, üretim sahaları ile pazarlar arasında ilişki kuracak yol ve 
diğer bayındırlık işlerinin yapılrnası amacı ile devletin ihtiyaç duy
duğu 150 mi,lyou liranın istikrazla sağlanmasına Büyük Millet Mec
lisince karar verilmiş ve bu konuda Maliy~ Bakanına yetkiveren 
bir kanun onaylanmıştır. 

% 6 faizle ve üç tertipte çıkarılaraık, hasılatı da 130 milyon li
rada bırakılan bu istikrazların bir kısmı bütçe açıklarını kapJ.t
makta kullanılmıştır. Anıcak önümüzdek,i yılortadan kalkacak olan 
bu borcun durumu aşağıdaki tabloda gÖSİ'F.:::rilmiştir. 

VıUar 

1966 

1967 

TABLO: 1 
Kalkınma istikrazının ödeme durumu (Türk Lirası) 

I. TERTİp II. 'TERTİp III. TERTİp 

Anapara Faİz Anapara Falİz Anapara 

4.139.100 187.140 3.214,80,0 246.192 3.121200 
1.680.100 50.395 3.311.300 

Faiz 

339.792 

149.692 
KA YN AK :Maliy" Bakanlı~ındaki resmı kayıtlardan alınan bilgiye giire diizenleıımiş

tir. 

(2) Bu son iiç tprtihiıı ilk ikisi % 5 Iaiıli, ",'Onuncusu, yani altıncı tertiLi ise °10 6 

faizI i idi. 
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c - Hazine T ahvilteri 

Türkiyede bankalar ve anonim şirıkeder, 1935 den itibaren ayır
dıklan kanuni karşılık ve ihtiyatları, mevcut kanuni mevzuat gere
ğince devlet iç istikraz tahvillerine veya enı az bu tahvillerin faizi 
oranında faiz getiren başka csham ve tahvilata plase etmekle 70-

runlu kılınmışlardır. Bu uygulama 1941 yılında çıkarılan ve devlete 
istikraz yetkisi veren 4060 sayılı kanunla şekil değiştirmi~tir. Uygu
lamada d'eğişiikliğe yol açan bu kanun, «Genel veya katma biitçe ilc 
yönetilen dairelere, özel idare ve belediyelerle sermayesi bunlar ta
rafından temin olunan döner sermayeli kuruluşlar ve 3659 sayılı ka·· 
nun kapsamına giren müesseselere ve imtiyazlı şirketlere ait emek·· 
lı sandıkları veya emekli ve yardımla.~ma sandıkları, ödeyecekleri 
aylık, tazminat ve yapmak zorunda oldukları idare masraflarına ye
Tecek miktar dışındaki fazla paralarını yine bu kanunun 1. ınadde
sindeki yetki ile çıkarılacak tahviılle yatırımları» hükmünü taşımak
taydı ... 

Kanunun yürürlüğe girmesinden sonra, Hazine her nederıse 

tahvil çıkarmaktan kaçmış ve kcndisjne yatırılanı karşılık ve 1hti
yatlar mukabilinde banka, şirket ve diğer müesseselere % 5 faizli 
hazine bonoları vermiştir. Ancak bu bonolar uzun vadeli borç kar
şılığında değil de, dalgalı borç ka1rşılığında verilecek belgeler oldu
ğundan, acaip bir durum ortaya çıkmış, devlet uzun vadeli borç ola
rak alınması gereken karşılık ve ihtiyatlar sahiplerine dalgalı borç 
belgesi vermiştir. Tabii bu banolar avans ve iskontoya kabül edildi
ğinden, istenen amaç elde edilememiştir. Bu sefClr, 1947 yılında ba
his konusu bonoları tahville dc.ğiştirmck akıl ed.ilmiş ve bu konso
lide ,işlemi için 11 Haziranda çıkarılan 5072 sayılı istikraz kanunu 
ile ihraç olunan 250 milyon liralık 1947 Hazine Tahvilleri, bonolarla 
değiştirilmiştir. 20 yılda, eşh taksitlerle ödemeye tftbi tutulan bu 
tahıviller, 1967' yılında sona erecekür. Aşaığıdaki tabloda 1947 Hazi
ne Tahvilleri karşılığındaki borcun kalan kısmı ile ilgili ödeme du
rumu görülmektedir. 

TABLO: 2 
1947 Hazine TahviUeri bakiyesi ödeme durumu 

Yıllar Anapara Faİz 

1966 
1967 

KAYNAK: İbid. 

17.794.900 1.9317.456 
18.878.600 853.756 

(Tilrk Lirası) 

Toplam 

19'732.356 
19.732.356 
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d - 1948 İstikrazı 

1948 bütçesinde meydana gelen 128 milyon liralık açığın, bahİs 
konusu bütçe kanununda da belirtildiğji gibi, iç İstikraz hasılatı ilc 
kapatılmasına karar verilmiştir. İşte bu amaçla ve 5185 sayılı ka
nunla üç tertipte çıkarılan 1948 istikraz tahvilleri 125 milyon lira
lık limitle sınırlandırılmıştır. Ancak limitin hepsi .kullanılıTIı~mış ve 
ihraç 119.989.400 lirada kalmıştır. 3 Nolu ta:bloda bu borçların ha
kıiyesine ait ödeme durumu görülmektedir. 

TABLO: 3 

1948 İstihau bakiyesinin ödeme durumu (Türk Lirası) 

I. TERTİp n. TERTİp III. TERTİp 

Yıllar Anapara Faİz Anapara Faİz Anapara Faİz 

1966 4.758.100 766.156 2.565.000 4,89.462 1.310.000 393.740 

1967 5.043.600 472.091 2.715.800 335.662 1.310.000 321.640 

1968 5 .. 346.300 160.310 2.878.800 172.666 1.460.000 239.240 

1969 1.550.000 146.540 

1970 1.649.400 43.038 

KAYNAK: İlıid. 

e - 1949 İstilçyazı 

1950 yılında yapılacak yatırımların finansmanı amacı ile 5382 
sayılı kanunla 120 milyon liraya kadar ihraeına İzin verilen bu is·· 
tikrazla1r iki tertipten ibarettir. Birinci tertibinin 5 milyonu % 4, 5, 
15 milyonu % 6 faizE olan 1949 istikrazının ikinci tertibi de % 6 fa·· 
izIidir.4 Nolu tabloda 1949 istıikrazı tertipleri bakiyesinin ödeme du
rumu görülm~ktedir. 

f - 1951 İstilçyazı 

1951 mali yılında (tahmin edilen gelirlerin gerçeldeşmemesi se~ 
bebiylc) meydana gelen bütçe açığmIn kapatılması amacı ile 1952 
yılı ba.şmda çıkarılan yetki kanunu ve yirmi yıl sonunda ödenmek 
kaydı altında ihraç edilen 1951 istikraz tahvillerine % 5 faiz nisbctİ 
uygulanmıştır. 1951 istikrazı ödemeleri 1972 yılında son bulacaktır. 
Aşağıda bu istikrazIa ilgili ödeme durumu görülmektedir. 



TABLO: 4 

1949 İstikrazı i. ye II. tertiplerinin beş yıIIık faiz ve anapara 

ödemeleri durumu (Türk Lirası) 

I. TERTİp %4,5 l. TERTİp % 6 ' II. TERTİp %6 

Yıllar Anapara Faİz Anapara Faiz Anapara Faİz Toplam 

1966 322.300 113.622 1.035.000 271.871 6.520.000 2.003.128 10.266.821 

1967 336.800 99.122 1.098.0CO 209.771 6.900.000 1.611.728 10.25.3.421 

1968 352.000 83.922 1.163.900 143.871 7.320.GOO 1.179.128 10.242.821 

1969 367.900 68.022 1.233.800 73.981 7.760.000 725.928 10.229.631 

1970 8.230.000 240.868 8.470.86& 

KA Y:\AK : İbid. 



Yıııar 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

KAYNAK: İI,iıl. 

TABiLo: !5 

1951 İstikraz! bakiyesi faiz ve anapara 

öd.emeıleri durumu (Türk Lirası) 

Anapara Faİz 

3.420.0'00 1.394.775 

3.590.000 1.224.775 

3.770.00'0 1.044.775 

3.960.000 854.775 
4.160.000 654.775 

4.370.00 444.775 

4.590.000 227.775 

g -- 1953 İstilaazı 

Toplam 

4.814.775 

4.814.775 

4.814.775 

4.814.775 

4.814.775 

4.814.1'15 

4.814.775 

Bu istikraz da, 1953 yılı bütçe açığını kapatmak iç,in başvurulan 
istikrazlardandır. Yirmi yıl vade ve % 5 faizle 1954 yılı başında Çı' 
karılan 1953 istikraz tahvillerinin miktarı 125 milyon liradır. Bu İs
tikraza ait ödeme durumu şöyledir: 

Yıllar 

1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 

T AıBLO: 6 

1953 İstikraz! ba.kiyesinin anapara ve' faiz 

ödeme durum (Türk Lirası) 

Anapara Faiz 

6.460.000 3.570.800 
6.800.00'0 3.23'0.800 
7.120.000 2.910.800 
7.480.000 2.550.800 
7.860.000 2.170.800 
8.260.000 1.770.000 
8.660.000 1.370.800 

KAYNAK: İbid. 

Toplam 

10.030.800 
10.030.800 
10.030.800 
10.030.800 
10.030.800 
10.030.800 
10.030.800 
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h - 1.1955 İstikrazı (3) 

1955 yılında devletin, kadrolarında bulunan personel için Emek
li Sandığına ödemek zorunluğunda bulunduğu % 5 aidatıarın uzun 
süre sandığa yatırılmamasından doğan borçlar 58 milyon ~jrayı bul
muştur. Sandığın likidite durumunun bozulmuş olması (4), 58 mil
yonluk borcun ödenmesini zaruri kılmış ve bunun üzerine devlet is
tikr'aza başvur:mak zorunda kalmıştır (5). 

% 5 faizli olan bu borcun ödeme durumu aşağıda verilmiştir. 

TABLO: 7 

Birinci 1955 İsdkrazı hakiyesinin ödeme durumu (Tiirk Lira!.a) 

Yıllar Anapara Faiz Toplam 

1966 2.860.000 1.794.250 4.654.250 

1<967 3.000.000 1.654.250 4.654.250 

1968 3.150.000 1.504.250 4.654.250 

1969 3.300.000 1.354.250 4.654.250 

1970 3.480'.000 1.174.350 4.654.250 

1971 3.640.000 1.014.250 4.654.250 

1972 3.830.000 824.250 4.654.250 

1973 4.020.000 634.2~:;0 4.654.250 

1974 4.220.000 434.250 4.654.250 

KAYNAK: İbid. 

(3) Maliye nııkan],ğındaki J'egm! kayıtlarda iiç tan" ] 955 istikrazı g'il'ül",,,kledir. 
A"lında 1955 yı i mda iki istikraz yapıhııış olu.p, bunlardan lıirisi Emekli Sand l

ğına olan horeu ,idemek için yapılan İstikraz diğeri ise Amortisman ve Kredi 
Sandiğının yaptığL istikrazdır. Bunlanlan sonunetlsu az S'onra g()rüleeeği üzere, 

Hazinece devralınmış ve bir kısmı % 3, bir klRlIlllla % ;, faizle iki ayrı hesaba 

geçirilmiştir. Bu seheple kayıtlarda üç tane g,;rülen 1955 iSolİkrazlannı hiz hu

rada iki ayrı istikraz olarak almaktayız. 

(1) Sand.gın likidite durumu, tasmruf fonlarınm gelişigüzel pli'ıse edilmesinden 

hozulmuştur. (Bu konuda Bkz: Büyükerşen, Yılmaz., Teoride ve Türkiye Uy

gulamasında İç Devlet Borçlarının En[li'ıs,yonist Etkileri. Doktora Tezi. s. 1711). 

(5) Bkz.: 6583 sayılı yetki kanunu. 
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i - İkinci 1955 İstilaazı 

Bu istik!raz aslında devlet tarafından doğrudan doğrupa piya
sadan -ya da kurumlardan- alınmış değildir. Burada borçlanma iş

lemi Amortisman ve Kredi Sandığı tarafından 6115 sayılı kanuna 
göre yapılmıştır. 1955 mali yılı bütçe açığının (6) kapatılmasında, 
yeni bir borçlanıına için kendi kredi imkanlarını uygun görmiyen 
hükümet, 50 milyonı lira olan bu istikraz hasılatını Amortisman ve 
Kredi Sandığından devr almayı düşünmüştür. Bu amaçla 1956 yı
lında çıkanlan 6764 sayılı kanunla, devir' işlemi kanuni bir şekilde 
temin edilmiştir (7). Her nekadar, devlet borç tablolarında görülen 
bu istikraz 1956 yılında devir alınmışsa da ilk yetki kanunu ve bor
cun piyasadan almış taTihi itibariyle 1955 istikrazı adı ile kayıtlara 
geçirilmiştir. Bu borç :miktarının 30milyonuna % 3 (8),20 milya· 
nuna da % 5 fiaiz yürütülmüştür. Bu borçla ilgili ödeme durumu 8 
Nolu tabloda gösterilmiştir. 

TABLO: ,8 

İkinci 1955 İstikraz! bakiyelerinin ödeme durumu (Türk Lirası) 

% 3 faızI i ve ikraıniycli tertip % 5 faizli ter1ip 

Yıllar Anapara Faİz Anapara Faİz Toplam 

1966 1.500,000 907,236 985,000 620,000 1,012.236 

1967 1.545,000 862,2;lt; 1,0:15,000 570,000 4.012.236 

19611 1.592.000 8]5.2:)6 1.085.000 520.000 4.012.2:16 

]969 1.6·W.OOO 767.236 1.145.000 460.000 4.012,236 

1970 1.6119. noo 71 B,2:16 1.195.000 410.000 4,012,2% 

1971 1.739.000 668.236 1.260.000 31<5.000 4.012.236' 

1972 1. 792.000 61:;.216 1.320.000 2116.000 4.012.236 

FJ7:1 1.845.000 562.236 i. :185. 000 220.0(l() 1,.012.2:16 

1974- 1.901.000 506.236 1.455,000 150.000 4.0]2.236 

KAYNAK: İlrid. 

(6) 1052 milyon liraya yakın hir mehıağdır. 
(7) DiL horea haşlan.gıçta yazılanlar, doğrudan doğruya devlete değil {le Amortisman 

ve Kredi Sa.ndığına. bmç verdiklerinden ve akid ona gi;re gerçekleştiğinden, 

alacaldılara karşı yine Amortisman ve Krc,di Sandığı sorumlu kalmış ve .devlet, 
gerek ana. para Ve gerekse faizle.de ikranıiyeleri şimdiye kadar amo·rtisman ve 
Kredi Sanılığına iidcmiştir. 1963 yılında sandık lağvolduğun.ılan, halen hu borç
la ilgili hiitün ödemeler, sandığın mevcutla.rını devir alan Devlet Yatırım Ban· 

kasına yapılmaktadır. 

(8) .Ayni zamanda ikramiyelidir. 
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j - 1956 İstikrazı 

1953 den beri bütçe açıklarının gittikçe büyümesi ve en mühi
mi bu açıklarm borçlarla kapatılması işl~minlİn hükümetlerce kolay 
bir gelenek haline getirHmesi 1956 istikrazının da sebebi sayılabi
lir. Hatta bu istikrazın şimdiye kadar yapılanbra göre doğişik bi r 
tarafı da borç için Maliye Bakanına yetki veren kanunda, borç hası
latının hangi işlerde veya işlemlerde kullanılacağına dair bıir ifade 
ve bilginin olmayışıdır. Faiz 'oranı % 5 olan bu istikTaz için Biiyük 
Millet Meclisi 300 milyon liraya kadar yetki verdiğii halde (9) 75 
milyon liralık ihraçta bulunulmuş ve hasılat bütçe açıklarını karşı
lamıştır. ihraç tarihinden itibaren 20 yıl sonunda, yfn:.i 1986 cb 
ödenmeleıri sona erecek olan tahvmerin 1975 yılına kadar anapara 
ve faiz ödemeleri aşağıdaki tabloda verilmiş tir. 

TABLO: 9 

ı 956 İstikrazının 1975 yılına kadar anapara ve faiz 
ödemeled durumu (Milyon Lira) ;------- -~----

Yıllar Anapara Faİz Toplam 

1966 3.750.0'0.0 2.062.500 5.812.500 

1967 3.750.000 1.H75.0I00 5.625.000 

1968 3.750.000 1.687.5,00 5.437.500 

1969 3.750.000 1.500.000 5.250.COO 

1970 3.750.000 1312.500 5.062.500 

1971 3.750'.000 1.125.000 4.875.000 

1972 3.750.000 937.5,00 4.687.500 

1973 3.750.000 750.000 4.500.000 

1974 3.750.000 562.50.0 4.312.500 
KAYNAK: İlıid. 

k - 1960 Hürriyet İstikrazı 

27 Mayıs, 1960 ihtilalinden sonra çıkarılan ve limiti 250 rnilyol1 
lira olanı bu istikraz % 6 faıizlidir. ı 960 Hürriyet İstikrazının L 975 

(9) nu istikraza kadar, 250 milyonluk 1917 Hazine Tahviııeri hariç, -ki () da kon
solidasyon içindir- verilen en fazla limitin ı50 milyon lira olduğuna dikkati 
çekelim. 
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yılına kadar yapılacak faiz ve anapara ödemeleni aşağıdaki tabloda 
gösterihuiştir. 

Yıllar 

1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
197:3 
1974 

TABLO: 10 

1960 Hürriyeti İstikrazının 1975 yılına kadar borç ve 
anapara ödeme durumu (Türk Lirası) 

Anapara Faiz Toplam 

12.500.000 11.250.000 23.750.000 
12.500'.000 11.000.000 23.500.000 
12.500.000 9.750.000 21.250.000 
12.500.000 9.000.000 21;500'.000 
12.500.000 8.250.000 20.750.000 
12.500.000 7.500.000 20.000.000 
12.500.000 6.750.000 19.250.000 
12.500.000 6.000.000 18.500.000 
12.500.000 5.250.000 17.750.000 

KAYNAK: İhid. 

1- Kalkınma İstikrazı. 

1965 yılında çıkarılan bu borcun tahvillerine % 6 faiz haddi tes
bit edilmiştir. Kayıtlara göre 200.000.000 lira limit tesbit edilen 
Kalkmma İstikrazı'nın anapara ve faiz ödemeleri ile ilgili olarak dü
zenlediğimiz tablo aşağıdadır. 

Yıllar 

1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 

TABLO: 11 
1965 Kalkınma İstikrazının 1975 yılına kadar faiz ve 

anapara ödemeleri durumu (Türk Lirası) 

Anapara Faiz Toplam 

10.000'.000 12.000.000 32.000.000 
10.000.000 11.400.000 31.400.000 
10.000.0'00 10.800.000 20.800.000 
10.000.000 10.200.000 20.200.000 
10.000.000 9.600.000 19.600.000 
10.000.000 9.000.000 19.000.000 
10.000.000 8.400.000 18.400.000 
10.000.000 7.800.000 17.800.000 
10.000.000 7.200.000 17.200.000 

!{AYNAK: İbid. 
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Yukandan beri her birini ödeme durumları ,ile ayrı ayrı göı-dü
ğümüz istikrazlar, uzun vadeli iç deıvlet borçları içinde en geniş ye~ 
rİ işgal etmeleri sebehiyle borç yükünün ağİrlığında da en mücssir 
borç grubunu teşkil etmektedirler. Aşağıdaki tabloda istikrazlar 
mürettebatının gelecek 9 yıl içindeki toplam yükü görülmektedir. 

Yıllar 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

TABLO: 12 

İç İstikrazlar toplamının 1975'e kadar Genel Bütçeler 
üzerindeki yükü (Türk Lirası) 

Anaparalar Faizler Toplam 

87.081.200 40.385.470 127 .466.670 

83.564.200 35.920.918 119.485.118 

61.488.000 31.011.698 92.499.698 

54.686.700 27.701.532 82.388.232 

54.513.000 24.57'4.467 79.087.867 

45.519.000 21.868.061 67.387.061 

46.442.000 19.407.561 65.849.561 
42.600.00U 16.897.286 59.497.286 
43.386.000 14.573.786 57.959.786 

KAYNAK: Evvelki tablolarda verilen hilgilere giire tarafımı.zdan hesaplanmı.~ ve tah. 
lo halinde düzenlenmiştir. 

Yukarıdaki tabloda da görüldüğü gibi önümüzdeki 9 yıl içinde 
istikrazlar dolayısiyle ödenecek horç faizleri ve anaparalar itibariy
le 1966 ve 1967 yılları devlet bütçesinin en fazla yüke sahip bulun
duğu yıllar olacaktır. (Ceteris Paribus). Bugünkü duruma göre, 
yük, sözü geçen yıllardan sonra tedrlİcİ olarak azalmaktadır. 

Türkiyede İstibazların başlangıç yılı 1933 dür. Yukarıda da 
gördüğümüz gibi, bu uzun vadeli ,iç devlet borçlar'ı ilk zamanlar, ydl
nızca belli bazı amaçların gerçekleştirilmesi için yapılmış ve yalnız
ca o amaçlar için! kullanılmıştır. Bir başka ifade ile, istikraz hasılat
ları bütçede tahsis prensibine göre sarfolunmuşlardır. İlk yıllardaki 
istikrazlaırın yapılış kullanılış ama,çlarmı, genellikle ekonominin enf
rasütrüktür yatırımları teşkil etmekte ve bu sebepl;e istikrazbr, kla
sik açıdan dahi kolayca tenkit dışı kalmıaktadırlar. Hatta II. Dünya 
Harbi sırasında artanı savunma masrafları ile bu masrafların sebep 



42 

olduğu bütçe ;:ıçıklarının kapatılması için başvurulan istikrazlan 
dahi tenkid edebilmek oldukça güçtür. Fakat bu şartların nihaycte 
(O'1"mesJnden sonraki istikraz politikasını makul gö'rmek mümkün 
alamamaktadır. Bu konuda modern borç idaresi ve maliye al1llaYişı· 
nın hedef ve prensipleri dahi uygulamaya aykırı düşmektedir. Ayln
rılık bir yandan istikrazları hesliyen kaynaklar, diğer yandan da İs
tikraz hasılatlarının kullanılışındanı doğmaktadır. 

İstikrazların kaynakları içinde bankalar birinoi sırayı işgal ct" 
mektedirler (10). Bankaların istikrazlara iştiraki kendi serbest ar
zularından çok, 'kanuni bir zorunluğu n neticesidir. Bankalar, cari 
Bankalar Kanununun 36. maddesine göre, senelik JaJrlarından Türk 
Ticaret Kanununun bu husustaki hükmü gereğince ayırmak zorun
da bulundukları kanuni ihtiyat akçeleri ile yukarıdaki madde gere
gince tesis edecekleri muhtemel zarar karşılıklarının taınamının se
nelik bileıııçolarının genel kurullarınca kabul ve tasdikini takiben 
bir ay içinde mübayaa kıymetıleri üzerinden, devlet iç istikraz lah
viııerine veya Amortisman ve Kredi Sandığı tahvillerine yatırmak 
mccburiyeLindedirler. 

İşte bu kanuni zorunluk bankaları kanuni karşılık ve ihtiyatla
rım, devlet istikrazlarına yatırmak zorunda bırakmaktadır. Her ne 
kadar bankalar bu mec:buriyet dışında, bir miktar da, bankacılık 
faaliyetleri için devlet tahvili alıp satmaktaiseler de bu rniktar ka
nuni meoburiyet karşısında aldıkları devlet istikraz tahvilleri mik
tarının yanında çok azdır (ll). 

Bankalarını karşılık fonlarının devlet iç istikraz tahvillerine pla
sc edilmesindeki amaç, hem mudilerin mevduatını teminat altına 
almak ve hem de kayıt parası yaratmalarını önlemektir. Bankaların 
yukarıda zikredilen kanun gereğince karşılık fonlarını] Amortisman 
ve Kredi Sandığı adına Merkez Bankası nezdinde açılan hesaba (12) 
yatırmaları, söz konusu amaca ilk bakışta uygun gıibi görülebilmek
te ise de, bu fonların kullamhşı, amaçtan ayrılan bir yol takip et-

(] O) Bu konuda, Bkz. : Büyükerşen, Yılmaz. Teoride ve Türkiye Uyg'Jlama!llııda 

rç Ikvl,,! lIon;larınl" Eııflas'yonist Etkileri, Doktora Tezi, s. 166 . 176 ve 

EraZp, Ziy". Devlet Maliy<,s,i IL, Ankara 1%1" s. 71. 

(ll) İbiıl., 
(12) 12 Mayıs 1961 ,],'n HOl1ra, bankalar kanııııi munzam karşılıklarını -ki, karşılık

Iara .içinde miktar itibariyle en iinemlisi budur- Merkez Bankasmda ihdas olu 

nan «iizel hesaba» yatırma,ktadırlar. 
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miştir. Şöyle ki, Amortisman ve Krıedi Sandığı, Merkez Bankasında
ki hesabında toplanan bu fonları İktisadi Devlet Tesebbüslcrine 
kredi olarak vermiştir. iktisadi Dovlet Teşerbbüsleri ise ~eneJ obrak 
zarar eden kuruluşlardır (13). Kredi olarak Amortlİsman ve Kredi 
Sandığından aldıkları bu fonları harcama şeklinde tekrar piyasaya 
çıkardıklarından - porsonele veya alacaklılara ödeme yapıldığı ıçin
bunlar büyük bir ihtimalle tekrar bankalara mevduat olarak dön
ıne:ktedirler. Bu ise, «Loans make deposits» ln"cdi enflüsyonun doğ
masına yol açacak bir özelUktir. 

Diğer taraftan devlet istikrazlarına yazılanlann arasında ikinci 
sırayı, devlet müesseselerıi teşkil etmektedir. Bu müesseselerin için
de Emekli Sandığı, Sosyal Sigortalar Kurumu, Evkaf Umum Müdür
lüğü gibi müesseseleşmiş tasarruf kurumları en önemlileridir. Bu 
kurumlar Türkiyedeki vadeli. mevduat hesaplarında yüksek meb
lağlara sahiptirler ve mevduatlarında devamlı bir artış görülmekte
dir. 

Yatırıma akacak tasarruf fonları olarak Türkiyede önemli bir 
finansman kaynağı olanı bu kurumlar, ne yazık ki, fonlarının büyük 
bir kısm:1llı verimli yatırımlardan ziyade devlet istikraz tahvillerine 
pJase etmek zorunda bırakılmakta, bunun dışında ise bizzat verim· 
siz bir takım yatırımlar yapmak durumuna düsürülmehedirler (14). 

İstikrazları hesliyen kaynaıdar arasında özel şahıs bsc:ırr-u narı 
ile şirketler gibi özel kurumlarını ye1ri çok azdır. Bunlardan şirketler, 
kanuni mecburiyet altında ve ihtiyatları ile. tahvil almaktadırlar 
(15). Fertler ise, faiz haddi ve diğer psikolojik ve sosyolojik etkiler
le istikraz tahvillerini tercih etmem,okt1edirler. Genel olanık devlet 
istikrazlarına uygulanan faiz haddi, reel faİz haddinin altında bir 
seyir takip etmekte, bu ise tasarruf sahibi fertleri, devletten çok 
özel kesime harç vermeğe veya tasarruflarını mala çevirmeğc zorla" 
maktadır. 

(13) Her rı" kadar kar edoıılere ras,tlamak miimkiiııse de, hunların da kilrlarmı sey
yaliyotsizlik içinde "Ian (liğerlerino verdikleri giiı·ülmektedir. 

(li) Ömeğin E,skişohirde yapl,lan ve zarar ettiği için Mill! Savunma Biikanlığın" sa

tılan Porsuk Oteli. 
(15) Bn konudaki kanuni mevzuat çok karışık olduğu, ve uygulamııda ihtilfınara yol 

açtığı için şirketlerin çoğuna kanuni ihtiyatların! devlet tahviline yatırmadıkları 

görülmektedir. 
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İstikrazları besliyen kaynaklarını bu durumda olmasının yanı 
sıra, istikrazlarla elde edilen fonların, yukarıda gördüğümüz gibi ge~ 
nellikle bütçe açıklarını kapatmaya yaranıası beıceriksiz hükümetle
rin elinde - aslında her az gelişmiş ülkede olumlu olabilecek - devlet 
istikrazlarını, tasarruf gücünü parçalayıcı bir mekanizma olarak or
taya çıkarmaktadır. 

Burada her ne kadaır istikrazlarla kapatılan bütçe açıklarının 
yatırımlardan jleri geldiği ve binaenalıeyh, bu işlemin tasarrufları 
yatırıma kanalize ettiğıi iddiası öne sürülebilirse de, özellikle ihtil[ı]" 
den önceki devir göstermiştir ki, pli!msız ve hesapsız yatırımlar, bes
Icnildikler1i gerçek tasarruf kaynakları ile emisyon musluğunu dai
ma piyasadaki talebi arttırıcı yönıde işletmrişlerdir. 

2. İç KONSOLİDASYON BORÇLARı' 

Bu borçlar, Merkez Bankasının Hazıineye kısa vadeli avansları 
ve diğer dalgıalı borçları ile iktisadi devlet teşebbüslerinin, Hazine" 
nin kefaleti altında, Merkez Bankasından, EmeHi Sandığından, İş
çi Sigortaları Kurumundan ve Amortisman ve Kredi Sandığından 
alıp da ödeyemedikleri kısa vadeli. borçları için yapılan konsolidas
yon işleminden doğan borçlardır. 27 Mayıs 1960 İhtilalinden sonra 
devletin, bozulan maH durumu gö.zden geçirilmıiş ve bu arada 
6.12.1960 tarihinde çıkarılan 154 sayılı kanunla, biriıken daha doğru·· 
su paralaşan söz konusu dalgalı borçlara karşılık tahvil ihraç edil
miş ve aIacaldıl"ara verilmiştir. 154 sayılı kanunla konsolidasyona 
iabi tutulan borçlar dört ayrı borıç grUlbundan ibar'ettir. 

a - Merkez Bankası Borçları 

Bilindiği gibi, Hazine, mali yıl içinde gelirlerle giderler arasın
daki zaman dengesizlıiğini ortadanı kaldırmak için Merkez Bankasın
dan kısa vadeli avans alabilmektedir. Yine, Hazine bazı kamu lşle~ 
rİnin görülmesi İçİn müteıaahhitlere para yerine bono vermekte ve 
bunlar Merkez Bankası veya diğer bankalarca iskonto ve aıvansa ka
bul edilmıehedider. Ayrıca hazinenin kısa vadeli borçlar için ihraç 
ettiği 9 ay vfıdeli banolarla, plasman bonoları da bankalar sistemİ
nin işleyişini sağlıyan kanluni mevzuat sayesinde paraya dönebilmek
tedir. Bütün bunların dışında, hazine, devletin çeşitlıi ekonomik te
şobbüslerine, ihtiyaçları olan paraları horçla temin edebilmeleri için 
kofilolmaktadır. İşte saydığımız bu işlemler dolayısıiyle yapılan 
borçlara karşılık vecrnen sıenetler, «avans» ve (<iskonto» düzeni dola~ 
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yıs.ıyle paraya dönÜşmekte ve nihai olarak Merkez Bankasında tüP
lanmaktadır. 

Bu borçların mahiyeti itibariyle alındıkları yıl sünunda öden
meleri gerekmektedir. Türkiyede bu eda meoburiyeti, Merkez Ban~ 
kasının ve diğer müesseseleşmiş tasarruf kaynaklarının muhtar ku
ruluşlar ülmamaları yüzünden, hükümetler tarafından yerine geti~ 
rilmeyip ihmale uğratılmakta, daha düğru bir deyişle, hükümetlerin 
beceriks.iz ve plansız icraatı böyle bir s.onucu ürtaya çıkarmaktadır. 

İşte Merkez Bankasına ülan bu künsolidasyün borçları, yukarı
da anlatılan şekil ve sebepler yüzünden meydana gelen bor,~Jardır. 
Künsolidasyün ta,rihinde 5.316.822.027 lira ülarak tesbit edilen bu 
borçlar, Türkiye'de 1960 dan evvel esaslı bir para politikasının hii
kümetlıeree tesis ve takip edilmediğiı1ie bir delil ülarak gösterilcbi
Iir. 

154 sayılı kanunla künsülide edilen Merkez Bankası bürçlarının, 
büroun büyüklüğü ve önümüzdeki yıllardaki diğer bürç yükleri dü
şünülerek, daha sonra 3.10.1963 tarihinde çıkarılan 347 sayılı kanun
la ödem'eye başlama tarihleri ün yıl geriye bırakılmıştır. Bu sebeple 
Merkez Bankasına olan iç künsolidasyon bürçlarının ödemnesine 
1973 yılından itibaren başlanacaktır. BankJaya 1973 ve 1974 yılların
da yapılacak borç ödemeleri aşağtdaki tablodadır. 

TABLO: 13 

Merkez Bankasına olan konsolidasyon borcu ödemelerinin ilk 
iki yılında,ki faiz ve anapara miktarları (Türk Lirası) 

Yıllar 

1973 

1974 

Anapara 

41.400.000 

41.700.0'00 

Faiz 

26.232.00'0 

26.992.000 

Tüplam 

65.632.000 

68.692.000 

KAYNAK: Maliye Bakanlığı kayıtlarındaki hilgilcro gc;re tarafımızdan düzenlen

miştir. 

Dikkat edilecek olursa. bu harıçlar -yukarıya alınan rakamlar 2 
yıla ait ülmakla beraıber~ bütçelere gittikçe artan bir şekilde yük 
tahmiledeıoeklerdir. 
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b - Emekli Sandığına olan borçlar 

İstikrazları incelerken de hıdirttiğimiz gibi Türkiye Cumhurlye
ti Emekli Sandığı fonları, gerçek tasarruflar olarak, verimli sahala
ra plase edileceldıel1İ yevde, devletin zarar eden işletmelerine, kısa 

vadeli finansman kaynağı olarak da kullanılmışlardır. Bu yüzden 
devletin kofaleti sebebiyle, Emeldi sandığma olan 674.235.791 lira
lık borcunun ödeme durumu aşağıdaki tablodadır. 

Yıllar 

1966 

1967 

1968 

1969 

1970 

1971 

1972 

1973 

1974 

TABLO: 14 

Emekli Sandığına yapılacak konsolidasyon borcu 
ödemelerinin durumu (Türk Lirası) 

Anapara Faİz Toplam 

15.800.000 36.592.000 52.392.000 

16.800.000 35.592.000 52.392.000 
17.800.GOO 34.592.000 52.392.000 
18.900.000 33.492.000 52.392.000 
20.100.00Ü' 32.292.000 52.392.000 
21.200.000 31.192.000 52.392.000 
22.600.000 29.792.000 52.392.000 

23.900.000 28.492.000 52.392.000 

25.400.000 26.992.000 52.392.000 

KAYNAK: flıiıI. 

c - İşçi Sigortaları Kurumuna borç (16) 

Devletin Sosyal Sigortalar Kurumuna olan bu borcu da 154 sa
yılı kanunla konısolidasyona tfıbi tutulan borçlannın topla'mmdan 
ıbarettir. Bu toplarnın ifadeslİ 137.912.109 liradır. Aşağıdaki tablo
da ödenmesi devam etmekte olan borcun yıllar itibariyle faiz ve 
anapara durumları verilmiştir. 

(i rı ) İşçi Sigortaları Kurumu. 1%5 yılında isminde değişiklik yapıla.rak «Sosyal Si
gortalar [(urumu)) adını almıştır. 
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TAB LO: 15 
, , 

İşçi Sigortaları (Sosyal. Sigortalar) Kurumuna yapılmakta 
olan konsolidasyon borcu ödemelerinin 1975 yılına kadar 

durumu (Türk Lirası) 

Yıllar Anapara Faİz Top1al11 

1966 3.200.000 7.466.000 10.666.000 
1967 3.400.000 7'.266.000 10.666.000 
1968 3.600.000 7.066.000 10.666.000 
1969 3.900.000 6.766.000 10.666.000 
1970 4.100.000 6.566.000 10.666.000 
1971 4.300.000 6.366.000 10 .666 .O~)O 
1972 4.600.000 6.066.000 10.666.000 
1973 4.800.000 5.866.000 10.666.000 
1974 5.200.000 5.466.000 10.666.000 
KA YNAK : ihiıl. 

d - Amortisman ve Kredi Sandığına (Devlet Yatırım Banka
sı) olan konsolidasyon borcu. 

Amortisman ve Kredi Sandığının kuruluş amaçlarından birisI 
,,~, dovlet adına borç idaresi ile meşgulolmak idi. Her ne kadar bu 
ama.ç ilkin isabetli bir düşünce gibi görülmeıkte ise de, dcvlet horç
larını, mecUs ve bütçe dışına çıkarmak suretiyle kamu oyunun gö
zünden ve denetıiıninden uzakbştırması s.ebebiyle de sakıncalı idi. 
Amortisman ve Kredi Sanclı);ı bu mahzurlarına ragmen 1963 yılına 
kadar çalışmıştır. İktisadi devlet te'şeıbbüslerine kredi ve:cn bu san
dığın 1960 sonunda alacaklı olduğu dalgalı borç miktarı 1.021.539. 
908 lira idi. Ancak 154 sayılı Kanunla 16.12.1960 da hu borcun 
856.748.743 lirası konsolide edilmiştir. Aşağıda bu Iniktar1l1 gelecck 
yıllar içindeki ödeme durumu gösterilmektedir. 

l' AB LO: 16 

}\martisman ve Kredi Sa.ndığına olan 856.748.743 liralık konsolidas
yon borcu bakiyesinin 9 yıUık ödeme durumu (Türk Lirası) 

Yıllar 

1966 
1967 

Anapara 

20.000.000 
21.0QO.OQO 

Faİz 

46.900.000 
45.900.000 

Toplam 

66.900.000 
66.900.000 
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1968 23.000.0t10 43.900.000 66.900.000 
1969 24.000.000 42.900.000 66.900.000 
1970 26.000.C00 40.900.000 66.900.000 
1971 27.000.000 39.900.000 66.900.000 
1972 l8.000.0GO 38.900.000 66.900.00'0 
1973 31.000.000 35.900.000 66.900.000 
1974 33.000.000 33.900.000 66.900.000 

KAYNAK: İbid. 

Amortisman ve Kwdi Saıııdığma olan 1.021.532.908 liralık bor
cun konsolidasyon dışında kalan 164.784.165 liralık kısmın da he
men ödcnehilme imHmları bulunamadığı için 12.6.1963 tarihinde 
çıkarılan 250 sayılı kanun, bu miktarı da konsolidasyona bağlamış
tır. Ödenmesi devam etmekte olan bu tertibin gelecek 9 yıl içindeki 
anapara ve faiz tediye miktarları şöyledir. 

TABLO: 17 

Amortisman ve Kredi Sandığına olan ve 250 sayılı kanun]a konsoli· 
de edilen 164.784.165 liraılık borcun bakiye kısmından 1975'e kadar 

yapılacak ödemelerin durumu (Türk Lirası) 

Yıllar Anapara Faiz Toplam 

1966 3.000.000 9.810.000 12.810.000 

1967 4.000.000 8.810.000 12.810.000 

1968 4.000.000 8.810.000 12.810.000 

1969 4.000.00ü 8.810.000 12.810.000 

1970 4.000.000 8.8LO.000 12.810.000 

1971 5.000.000 7.810.000 12.810.000 

1972 5.000.000 7.810.000 12.810.000 

1973 S.OOO.OCı) 7.810.000 12.81O.UOO 

1974 5.000.000 7.810.000 12.810.000 

KAYNAK: İbid. 

İç Konsolidasyon borçlarının buraya kadar ayrı ayrı gördüğü
müz durumları, 'toplam olarak her yıl Genel bütçeye tablo 18 de gö
rülen yükleri yükleyecektir. 



49 

TABLO: ıg 

İç Konso!.ida:syon Borçlarının toplam olarak ve yıllar itibariyle 
Genel Bütçeye yü.kleyeceği yük. (Türk Lirası) 

Yıllar Anaparalar Faizler Toplam 

1966 42.000.000 100.768.000 142.768.000 

1967 45.200.000 97.568.000 ] 42.768.UOO 

1968 48.400.000 94.368.000 142.768.000 

1969 50.800.000 91.968.000 142.768.000 

1970 54.200.000 88.568.000 142.768.000 

1971 57.500.000 85.268.000 142.768.000 

1972 60.200.000 82.568.000 142.768.000 

1973 106.1 00 .000 104.300.000 210.400.000 

1974 110 .300 .0ÜO 100.100.000 210.400.000 

KAYNAK: Evvelki tahlolara giire diizcnlcnımiştir. 

İç Konsolidasyon borçlarının genel bütçeye olan yıllık tO'plam 
yüklerinİn 1973 den itiıbôren artması, ödemeleri 1963 de 347 sayılı 
kanunla on yıl ertelenen Merkez Bankası konsolidasyon borçlarının 
ödenmeye başlamasındandır. 

3. TASARRUF BONOLARı BORCU. 

Tasarruf bonO'ları 5.1.1961 tar1ih ve 223 sayılı kanunla «Turk 
elwnonıisinin istikrar içinde geıIişmesini temin için tarım, sanayi ve' 
ulaştırma sahalarında yapılacak yatırımlarm finansmamnda kulla
nılmak üzere» çıkarılmışlardır. 

Türkiyede İç devlet borçlanmasının başlangıç tarihi olan 1933 
den bu yana başvurulan uzun vadeli borç çeşitlerine, tasarruf bono
ları ile yeni bir borç çeşidi daha ilave edilmiş olmaktadır. Değ,işik
Jik, daha ziyade borcun alınış tarzından ilerıi gelmektedir. Tasarruf 
BO'noları kanununa göre, başlıca maaş ve ücretlerdcn, ve tevkifata 
tabi istihkaklardan, Gelir ve Kurumlar Vergisi mükelLeflcrinıin be
yan ettikleri gelirlerden, Gayri menkullerin satış degerlerinden, 
Milli PiyangO' ve bankaların nakit i~ramiyeleri ile Spor Toto ikram,i
yelerinden, Veraset ve İntikal vergisine mukabil alınacak teminat 



miktarlarından % 3 oranmdaki kısmı devlet tarafından borç olarak 
alınacaktır. Bu borç alış şekli, cebrıi tasarruf yolu ile borçlanma 
mahiyetindedir. 

Tasarruf Bonolarınm çıkarılma amacı başlangıçta hoşgörü ile 
karşılanmakla beraber, kısa bir süre sonra uygulamada görülen ak
saklıklar, bu devlet borçlarını ve bu arada devlet kredisinıi hayli şi
kayet edilir hale getirmiştir. Nama yazılı olar'ak' ihraç ed il me s,i ge

reken ve % 6 fa.iz uygulanan tasarruf bonolarının, piyasada geniş 
bir alışverişe konıu olmuştur. Bu yüzden gelirlednin % 3'ünü (17), 
devlete borç verip karşılığında tasarruf bonosu olmak zorunda ka
lan mükelleflerden, ihtiyaçlarının baskısı altında olanlar, ellerinde
ki bonoları, üzerinde yazılı değerden çok aşağısına satmak zorunda 
kalmaktadırlar. 

Gerçekten tasarruf benoları, itfa tadhinclen uzaklık dereceleri
ne göre değişmek' üzere nominal değerinin % 35 - 50 sİ üzerinden 
alınıp satılmaktadır. Örneğ1in elindeki 100 liralık bir bonoyu 35 li
raya satan bir de~let alacaklısı, ar'adakıi 65 liralık farkı, 50 liradan 
satan ise 50 liıalık farkı kaybetmek'te ve bu suretle adeta birincis,i 
65 lira, ikincisi ise 50 lira vergi ödemiş olmaktadır. Bonolarını sa
tanlar, vergi yerine geçecek bu kayıplarından başka bonoların faiz 
gelirlerini de elde etmek' imkanını kaçırmaktadırlar. 

Bonolaıın böylece alınıp satıbbilme imkanı bir kısım vatanda 
Şı gelir kaybına uğratıp, borç verme yerine vergi ödeme durumuna 
düşürüken, satın alanları da % 28 oranında safi kazanca sahip kıl .. 
maktadır. Bu işleyiş tarzı yüzünden tasarruf bonoları, gelir adaleti
ni bozmakta, diğer taraftan da, ihraç kanunda gösterilen amaçlara 
sarfedilmeyip bütçeye doğrudan doğruya irat kaydedilmekle verim
li olmayan bir tarzda kullanılmaktadırlar. Çünkü Devlet bütçesinde 
uygulanan ademi tahsis prensibi sebebiyle tasarruf bonoları hasılat
larının büyük k'ısmı, cari harcamalara tahsis olunmakta pek az kıs
mı da yatırım giderleri içinde yer işgal etmektedir (18). 

Bu borçlarm devlet bütçesine yükledikleri faiz ve anapara öde
meleri hayli ağırdır. Aşağıdaki tabloda tasarruf bonoları dolayısiyle 
ödenecek olan 9 yıllık faiz miktarları görülmektedir. (19). 

(17) Bu iilçü içinde ayda 500, yılda 5500 lirayı aşamayan gelirler, tasarruf honosu 
mükeHdiyatl dı~ında hımkılmışlardır .. 

(HI) Çiinkii lıütçelerdo daiınıı eaTi giderler, yatırım giderlerinden fazladır. 
(19) Tasarruf bonoları ile eılde edilecek hasılat heııi olma.dığı için her yıl bütçeye 

tahmini hir rakam faizler karşılığı olarak konmaktadır. 
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TABLO: 19 

Tasarruf Bonoları için 9 yıl süresince ödenecek faizler için 
tahmin edilen miktarlar. (Türk Lirası) 

Yıllar 

1966 
1967 
1968 
1969 
1970 
1971 
1972 
1973 
1974 

KA YN AK : 1955 Yılı Resmi kayıtları. 

129.728.334 
129.728.334-
129.728.334 
129.728.334 
129.728.334 
129.728.334 
129.728.334 
129.728.334 
129.728.334 

Tasarruf Bonoları ile devletin elde ettiği borçlar asıl 1971 yılın
dan itibaren devletin devlet bütçesine büyük yükler yükleyücekür. 
Aşağıdaki tabloda Maliye Bankanlığ1l1ca yapılan hesap ve tahnıin~ 
lere göre 1971 den 1974 yılına kadar tasarııuf bonoları için ödenecek 
mehlağların yükü gösterilm1cktedir. 

T AULO: 20 

1971 . 1974 devresinde tasarruf bonolarına ait faiz ve anapara 
ödemeleri olarak bütçeye yük!ıenecek yük tahmin 

miktarları. (Türk Lirası) 

Yıllar Anaparalar Faizler Toplam 

1971 415.596.309 129.728.334 545.324.643 
1972 408.209.590 129.7,28.334 537.937.924 
1973 472.136.673 129.728.334 601.865.007 
1974 460.483.886 129.728.334 590.212.220 
KAYNAK: İbid. 

4. GENEL BÜTÇEDEN ÖDENECEK niGER BORÇLAR 

Bu borçlar daha evvelce dış borç mahiyetinde iken Devlet Ya
tırım Bankasından toplanan borçlarla (20), 65 sa,yıIı kanunun uy-

(20) 1935 Türk Borcu. 
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gulanmasından ileri gelen kambiyo zararlarını karşılamak için dev
letin yüklendiği borçlavdır. Kambiyo zararlarını kapatmak için ya
pılan borç Merkez Bankasına karşı olup faıizsizdir. Aşağıdakıi tablo
larda bu borçların ödeme durumları gÖ>rülmektedir. 

T AB LO: 21 

1935 Türk Borcu Tahvilleri karşılığındaki devlet borcunun: 
1975 yılına kadar ödeme durumu (Türk Lirası) 

-
Yıllar, Anapaıra Faiz Toplam 

1966 1.741.165 1.864.850 3.606.015 

1967 2.000.106 1.722.984 3.723.()90 

1968 2.152.904 1.570.186 3.723.cJ90 

1969 2.317'.652 1.405.439 3.723.091 

1970 2.494.603 1.228.488 3.723.091 

1971 2.685.283 1.037.808 7.723.091 

1972 2.890.455 832.636 3.723.0<11 

1973 3.111.J35 611.956 3.723.091 

1974 3.348.595 374.496 3.723.091 

KAYNAK: ihid. 

TABLO: 22 

Kambiyo Zararları dolayısiyle Merkez Bankasına olan 
borcun 1975 yılına kadar ödeme durumu (Türk Lirası) (21). 

Yıllar Anapam --- --_ .... -_ .. -
1966 2.617.009 
1967 2.617.008 
1968 2.617.009 
1969 2.617.008 
1970 2.617.009 
1971 2.617.009 
1972 2.617.009 
1973 2.617.009 
1974 2.617.009 

KA YNAK : İbid. 

(21) Bu borç faizsiz borç olup ödeme yalnız anapara için yapılmaktadır. 
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KATMA BÜTÇEDEN ÖDENECEK BORÇLAR 

ı. DEVLET SU İŞLERİ iSTİKRAZLARI. 
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1965 yılının ilk yarısında resmi kayıtlarda görülen Katma Büt
çeden ödenecek borç olarak yalnızca Devlet Su İşleri'nin 1954 yılın
da üç ayrı tert~pte çıkardığı % 5 faıizli istikraz tahvilleri mevcut bu
lunmaktadır. 23 Nolu tahloda bu istikralZın tertipleri itibariyle do
kuz yıllık ödeme durumu gösterilmiştir. 

TABLO: 23 

D. S. i. İstikrazının 1975'e kadar ödeme durumu (Türk Lirası) 

Yıııar Anapara Faİz r\l1u'p ura Faİz Anapara Faİz Toplam 

1966 420.000 222.14:: 620.000 343.150 470.000 :ıoO.500 2.::7:3.'7'):: 

1967 430.000 212.14:: (iSO.OOO 313.150 500.000 270.500 2 .. 17.3.7":1 

1968 460.000 182.143 690.000 273.150 520.0()O 250.500 2.373. 7~):1 

1969 480.000 162.143 720.000 243.150 550.000 220.500 2.37:ı.79:ı 

1970 500.000 142.143 750.000 2l3.1:'O 570.000 200. :'00 2.:37.:.793 

1971 530.000 112.]1.3 790.000 173.150 600.00{) 170.500 2.:173.7()3 

1972 550.000 92.143 11.30.000 133.1050 MO.OOO 130.0500 2.373.7'J:t 

1973 0580.000 62.14:, S80.000 83.150 6tiO.000 LL O. 500 2.37.1.793 

1974- 620.000 21.783 920.000 1.3.150 700.000 70.500 2.373.7');1 

KAYN AK : Resmi kayıtlarılan "Iman bilgiye g<>re ı1üzcnh,nmi~tjr. 

III 

GENEL VE KATMA BÜTÇE UZUN VADELİ İç DEVLET 

BORÇLARıNıN, DEVLET BÜTÇESİNE TOPLAM YÜKLERİ 

Yukarıda ayrı ayrı gördüğümüz Genel ve katma bütçelerc ait 
uzun vadeli iç devlet borçları ile münferit yükleri, ilk bakışta, dev
let bütçesine verıecekLeri ağırlık Wbarfiyle yeteri kadar fikir vermek-
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ten uzak bulunabirler. Bu itibarla Genel Bütçe ve Katma Bütçe borç
larının toplam ola.rak her yıl devlet bütçesıine verecekleri yükü tes- . 
bit etmek gerekir. Bu amaçla tablo 24. de tüm borçlar toplamı ile il
gili ödemeler gösteı:ıilm~ştir. 

TABLO: 24 

Devlet bütçesinden ödenecek iç borçların yıllar itibariyle 

Anapara ve Faiz toplamları yükü (Türk Lirası) 

Yıllar Anaparalar Faizler Toplam 

1966 134.949.374 273.612.447 408.561.821 
1967 134.961.314 265.736.029 400.697.343, 
1968 116.327.913 257.384.011 373.711.924 
1969 112.171.360 251.429.098 363.600.458 
1970 115.643.012 244.655.082 360.300.094 
1971 525.837'.601 238.357.996 764.195.597 
1972 522.379.054 232.892.324 755.271.378 
1973 628.684.817 251.793.369 880.478.186 
1974 622.375.490 244.912.049 867.287.539 

KAYNAK: İhid. 

Görüldüğü gibi iç devlet borçlarının devlet bütçes,ine yüklediği 
yük hiç de hafif olmadığı gibi 1973 den itibapen de daha da ağırlaş
maktadır. Bu yük artışının selbebi, bir yandan tasarJ1Uf bonoları öde
meleri, diğer yandan da Merkez Bankasına olan 5.316.822.027 llr'l
lık borcun ödemderine başlanılmaısı ve bilhassa sonuncusunun git
tikçe çoğalan bir sey,ir takip etmesidir. 

SONUÇ 

Sonuç olarak denebilir ki, yıllar gereken ilgi ve titizlikten uzak 
olarak hatta kamu oyunun gözü .ile meclis denetiminden bile kaçırı
larak yürütülen devletin iç borç politikası, nihayet 1960 dan sonra 
gün ışığma çıkarılmıştır. Ancak rnıe:ydana çıkan durumun hiçte iç 
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açıcı olmadığı ortadadır. Uygulama göstermektedir Id, iç borç poli
tilkası sistemIi ve hedefli bir para politikası olmaksızın yürütülmüş 
ve neticede büyük kısmı gelecek kuşaklar tarafından taşınacak ağır 
bir borç yükü yaratılmıştır. Bunun yanı sıra, devlet kredisinin, halk 
oyunda sarsılması da bu yükün üzerine sardınlan ikinci bir mane
vi ağ~rlık olmuştur. 

Öyle görülmektedir ki, plansız ve sistemsiz bir iç borç mekaniz~ 
ınasının kurulması sonunda ortaya çıkan ve gen::ğindcn fazla olan 
j'ç borç yükünü -dış borçları bir yana hl'rakarak- hafifletebilmek 
için tek ümit milli gelirin gelecek yıllarda sür'atle artması ve bu ar
tışı yakalıyacak bir vergi sisteminin kurulmasıdır. Aksi takdirde 
mevcut borçların yükü devlet bütçesine yeni yeni iç borçları ··ya da 
emisyonu- davet edecek ve İş borçlar, bu yeni borçları yiye yiye da
ha da büyüyüp ağırlaşacaktır. 
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