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OZET

Gorev zarar1 O0demeleri; devlet gelir-gider dengesinin kurulmasi, toplumsal fayda ve devlet
borglanmasi bakimindan gesitli nedensellik iligkilerini igerisinde barindirmaktadir. Buna ek olarak
diger bir yoniiyle ise ekonomik ve mali dengelerin kurulmasi noktasinda gelecege doniik ciddi
riskleri igerisinde barindirmakta ve bu noktada 6nemli bir mali kaybi isaret etmektedir. Gorev zarari
O0demeleri bir kamu harcamasi olarak devlet biitgesinde asinmaya yol agmakta ve bu durum biitge
dengesini bozucu etki yaratarak bu Odemelerin finansmani devlet bor¢lanmasi sonucunu
dogurmaktadir. Gorev zarar1 6demelerindeki artis ise bor¢lanma-yiiksek faiz-daha ¢ok bor¢lanma
dongiisiinii yaratmakta ve bu durum gorev zarari demelerini devlet borglanmasinda bir risk analizi
faktorii olarak ortaya ¢ikarmaktadir. “Gérev Zarar1 Odemeleri ve Belirleyicilerinin Ampirik Analizi
(1980 Sonras1)” baslikli tez konusu kapsaminda gorev zarari 6demelerinin ekonomik ve mali
parametreler ile iliskileri incelenmekte ve uygulama c¢aligmasi yiiriitillerek s6z konusu etkiler ve
gelecege yonelik ekonomik riskler ortaya konulmaktadir.
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ABSTRACT

Duty loss payments; It includes various causality relationships in terms of establishing a state
income-expenditure balance, social benefit and government borrowing. In addition, in another
aspect, it contains serious future risks in terms of establishing economic and financial balances and
at this point indicates a significant financial loss. Duty payments result in erosion of the state budget
as a public expenditure, which results in government debt, resulting in a disrupting effect on the
budget balance. The increase in duty loss payments creates the borrowing-high interest-more
borrowing cycle and this causes the duty loss payments as a risk analysis factor in government
borrowing. Within the scope of the thesis titled “Ampiric Analysis of Duty Loss and Determinants
(After 1980)”, the relationship of the duty loss payments with the economic and financial parameters
is analyzed and the related effects and economic risks for the future are revealed.
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1. GIRIS

Kamu gelir ve harcama dengesinin kurulmasi ve kamu kesimi agiklarinin giderilmesi
devlet bor¢clanmasi kavramini ortaya ¢ikarmaktadir. Kamu harcamalarmin finansmaninin
yani sira bazi makroekonomik hedeflere ulagmak amaciyla da tercih edilen devlet

bor¢lanmasi, bor¢ yonetimi kavramini da dogurmaktadir.

Mantikli bir bor¢ yoOnetim stratejisinin se¢ilmesi ve uygulanmasi siireci olarak
nitelendirilen kamu bor¢ yonetimi, devletin finansman ihtiyacinin ve yiikiimliiliiklerinin kisa
veya uzun vadede en diisiik maliyet ve risk seviyesinde karsilamayr amaglar. Bu amag
dogrultunda risk analizi, piyasalarda meydana gelmis veya gelecek olasi krizlere karsi
gerekli Onlem ve tedbirleri alabilmek, Ongoriilerde bulunarak olasi resesyon ve
dalgalanmalarin oniline gecebilmek ve gerekli riskleri hesap edebilmek bakimindan borg

yonetiminin énemli bir pargasidir.

Gorev zarar1 6demeleri ise miidahale alimlar1 ve destekleme zararlari igin yapilan
odemeler de dahil olmak iizere KiT lerin, sosyal giivenlik kurumlarinin, mali kurumlarmn,
doner sermayeli igletmelerin, fonlarin veya diger tesekkiillerin kendi mevzuatlar1 disinda bir

gorev verilmesi halinde, olusan ve mahrum olunan kar1 da i¢eren zarari igerir.

Tirkiye’nin yiliksek biitce agig1r seriiveni dikkate alindiginda gorev zarar
Odemelerinin biitgeye dnemli miktarda yilik getirdigi ve finansmaninin da agirlikli olarak
bor¢lanma yoluna gidilmesinden dolay1 da devlet bor¢lanmasi agisindan 6nemli bir risk
analizi faktorii olarak ortaya ciktigi goriilmektedir. Zamaninda ve gereken miktarda
0denmeyen gorev zararlari, bor¢ deger artis1 nedeniyle anapara ve faiz yiikiinli beraberinde

getirmektedir.

Bu baglamda “Gérev Zarart Odemeleri ve Belirleyicilerinin Ampirik Analizi (1980
Sonras1)” baslikli s6z konusu tez kapsaminda gorev zarar1 ddemelerinin kamu kesimi
dengesine ve devlet bor¢lanmasina olan etkileri incelenecek ve devlet bor¢lanmasinda bir

mali risk faktorii olarak degerlendirilmesi gerceklestirilecektir.






2. DEVLET BORCLANMASINDA RISK ANALIZi VE GOREV ZARARI
ODEMELERI

2.1. Devlet Borclanmasi Kavram ve Genel Cercevesi

Calismanin bu boliimiinde devlet bor¢lanmasinin teorik ve genel bir ¢ergevesi
cizilecek aym1 zamanda Tirkiye ekonomisinin 1980 sonrasi bor¢ yapisindan 6rnekler

verilecektir.

2.1.1. Tamimi, Amaci ve Kapsam

Devlet bor¢lanmasi; borg alan tarafta hiikiimetin, bor¢ veren tarafta ise kamu tiizel
kisilerin ve bireylerin yer aldig1, genellikle goniilliiliikk esasina da dayanan, borg veren tarafin
fon transferi gerceklestirmesi sonucu hiikiimetin bor¢lanmanin gergeklesmesi sonrasinda
hazine bonosu, devlet tahvili ve benzeri menkul kiymetler gibi belirlenmis araglari borg
veren taraf ile miibadele etmesi siirecini ifade etmektedir.! Burada amacg, fiskal yani devletin
gelir-gider dengesini saglamak olabilecegi gibi tamamen makroekonomik bir hedef
dogrultusunda 6rnegin; ekonomik biiyiime, kalkinma ve istikrara katki saglamak amaciyla

da gergeklestirilebilir.

Kamunun borg¢lanma siireci biitiiniinde, para ve benzeri degerlerin ddiing alinmasini
ve karsiliginda belirli bir siire sonunda anapara ve faiz geri ddeme ylikiimliiliigiinii i¢erisinde
barindirmaktadir.? Ulkesel kosullara, bor¢lanmanin gerceklestirildigi dénemin kiiresel
ekonomik durumuna gore veya farkli ekonomi anlayislarina gore degisiklik gosterebilen
devlet bor¢lanmasi; sézgelimi igerdigi riskler, biitce ve kamu agiklar ile olan siki iligkisi

nedeniyle makroekonomik konjonktiire yon veren dnemli bir maliye politikas1 aracidir.

Kamunun bor¢lanmaya olaganiistii durumlarda basvurmasi gerektigini savunan
klasik ekoliin aksine J. M. Keynes’in bor¢lanmanin, miidahaleci devlet anlayisi cercevesinde
siklikla kullanilmasi gereken bir maliye politikast arac1 oldugu diisiincesi 1929 diinya
ekonomik krizi sonrast yayginlik kazanmistir. Diger bir ifade ile bor¢lanma; sosyal ve
ekonomik amaglara ulasabilmek, mali ve iktisadi ilerlemeleri saglamak ve fiskal ya da ekstra

fiskal hedeflere ulasabilmek amaciyla, kiiresel ekonomik gelismelere ayak uydurarak

! Buchanan, J. M. (1987). New Palgrave Dictionary of Economics. Public Debt(5), 1044.
2 Ulusoy, A., Erdem, H. F. (2014). i¢ Bor¢lanma ve Enflasyon Etkilesimi: Tiirkiye Ornegi. Yonetim ve
Ekonomi Arastirmalar1 Dergisi(22), 123.



olaganiistii bir gelir kaynag1 olmaktan ¢ikmis siklikla bagvurulabilen bir finansman kaynagi

haline dontigsmiistiir.

Bu cercevede kamu kesimi borglanmaya genel anlamda; kamu agiklarinin
kapatilmasi, savunma gibi yliksek maliyetli harcamalarin finansmaninin gergeklestirilmesi,
makroekonomik dengenin saglanmasi ya da mevcut durumun korunmasi, biiyiik yatirim
harcamalarinin finansmaninin karsilanmasi, siiresi gelmis borglarin finanse edilmesi veya
cevrilmesi, olaganiistii kamu harcamalarinin finansmaninin gergeklestirilmesi, tasarruflarin
hedeflenmis yatirimlara aktarilarak kaynak dagilimda etkinligin saglanmasi gibi nedenlerle

basvurabilmektedir.®

Kamu harcamalarinin siirekli artis egilimi igerisinde bulunmasi ve kamu gelirleri
acisindan; vergi gelirlerinin artirllmasi ve ek vergilerin konulmasinda yasanan sosyal,
siyasal ve ekonomik giicliikler, vergiye karsi direng, denetim eksikliginden kaynaklanan
problemler, kayit dis1 ekonomi ve boyutu gibi sorunlarin varligi, artan kamu harcamalarini
karsilamakta yetersiz kalmakta ve kamu agiklarimi meydana getirmektedir.* Tiim bu sebepler
genel anlamda degerlendirmeye tabi tutuldugunda bor¢lanmanin daha c¢ok kamu
harcamalarinin finansman i¢in bagvurulan gegici bir gelir kaynagi 6zelliginde oldugunu
ortaya ¢ikarmakta; kamunun gergeklestirmekle miikellef oldugu harcamalarin
finansmaninda bagvurdugu birincil kaynagi kamu gelirleri olmasina ragmen s6z konusu
gelirlerin ilgili harcamalar1 finanse etmekte yetersiz kalist sorunsali, yeni bir kaynak

arayisin1 akabinde getirmektedir.

Devlet bor¢lanmasinin kapsami, nedenleri ve ekonomi {izerindeki etkileri ¢cok ¢esitli
olmakla birlikte, devlet bor¢larinin taraflari, kaynagi, yapisi, i¢ ve dis bor¢lanma ayrimi
yapilarak daha 6zel nedenlerin ortaya konulmasi amaciyla oncelikle devlet borglarinin
siiflandirilarak aciklanmasi gergeklestirilerek bu yolla 6zel nedenler ve sonuglar ortaya

konulacaktir.

2.1.2. Siiflandirilmasi

Devlet borglari, elde edildigi kaynak, vade-faiz yapis1 ve cebrilik agisindan birgok

ozelligi i¢erisinde barindirmakta ve bu bakimdan c¢esitli siniflandirmalara tabi tutulmaktadir.

3 Akdogan, A. (Subat 2019). Kamu Maliyesi (19 b.). Ankara: Gazi Kitabevi, 466.
4 Alkan, H. 1., Umit, A. O. (2015). Tiirkiye'de Kamu Agiklart: 1980-2012 Dénem Analizi. Tiirkiye Sosyal
Arastirmalar Dergisi, 19(1), 250.



Devlet borg¢lar1 barindirdig: bu 6zellikler sayesinde iilkenin o anki ekonomik durumuna goére

ayarlanabilir ve makroekonomik konjonktiir bu yolla yonlendirilebilir.
2.1.2.1. Cebrilik bakimindan siniflandirma

Devlet bor¢lanmasinda cebrilik, bor¢glanmanin goniilliikk esasina gore gerceklestirilip
gerceklestirilmedigi ile iliskilidir. Burada goniilliikten kasit bor¢lanmanin karsilikli rizaya,
istege baghh gergeklestirilmesidir. Bu anlamda devlet borglart cebrilik bakimdan;
ihtiyari(istege bagli), yar1 cebri (yar1 zorunlu) ve zorunlu (cebri) olarak ii¢ sekilde

siniflandirilmaktadir.

Goniillii borglanma, istege bagli, borg alinan kisilere ya da kurumlara bir zorlamada
bulunmaksizin tamamen goniilliiliik esasina dayanan ve borg veren taraf agisindan maddi bir
karsilig1 olan bor¢lanma bigimidir. Bu bakimdan goniilliiliik esas1 ve faiz karsiligi 6zelligi

bor¢lanmayi vergilerden ayrilan en belirgin niteliktir.

Yari cebri borglarda, devlet; savas, ekonomik kriz, dogal afet gibi baz1 durumlarda
cebir unsurunu kullanarak topluma, bor¢glanmanin vergiler gibi bir vatandaslik gorevi oldugu
mesaj1 vererek psikolojik ve sosyal bir baski olusturur ve bu yolla bor¢lanma islemini

gergeklestirir.

Cebri bor¢lanmada ise, devlet tamamen egemenlik yetkisini kullanarak ve bor¢glanma
kosullarmi kendisi tarafindan tek tarafli belirleyerek borglanir. Zorunlu bor¢lanmay1
vergilerden ayiran en temel unsur ise bor¢ veren tarafin maddi bir menfaat elde etmesi ve

devletin geri 6deme zorunlulugu bulunmasidir.®
2.1.2.2. Kaynak bakimindan siniflandirma

Devlet borglar1 elde edildigi kaynak acisindan iki alternatif igerisinde
degerlendirilmektedir. Borglanilan taraf iilke sinirlar1 igerisinde ve bor¢lanma milli
piyasadan, milli para biriminden ve milli mevzuata gore yapilmis ise bu bor¢lanma tiirii i¢
bor¢lanma; bor¢ verenin uyrugu yabanci ve bor¢lanma kagidinda borcun tiirli yabanci para

cinsinden ise dis bor¢lanma olarak adlandirilir.® i¢ tasarruflarin zayif olmasi, yeni 6deme ve

5 Erasa, 1., Ozkanca Andig, N. (2017). Tiirkiye'de Kamu Harcamalarinin Finansmam Vergiler ile mi Yoksa
Borglanma fle mi saglanmaktadir? 2006-2016 Dénemine Ait Bir Inceleme. Uluslararas: Tktisadi ve Idari
Bilimler Dergisi, 3(2), 133.

6 Erasa, 1., Ozkanca Andig, N. (2017), 133.



kaynak seceneklerinin aranmasi, yiikksek i¢ borglanma diizeyi ve yiiksek faizler gibi
nedenlerle miiracaat edilen dis bor¢lanma kaynaklar1 genel anlamda; uluslararasi kuruluslar,
yabanci hiikiimetler ve bu hiikiimetlere baglh kuruluslar ile 6zel alacaklilar (ticari bankalar,

uluslararasi sermaye piyasalari vb.) olarak siralanabilir.

Burada tizerinde durulmasi gereken bir diger husus borg¢ veren tarafin uyrugunun ve
borg veren piyasanin uyrugunun ne oldugudur. Ornegin bor¢ verenin uyrugu yabanci ise
Tiirkiye’de ikamet ediyor olsa bile bu durum dis bor¢glanma; borg¢ veren tarafin uyrugu Tiirk

fakat yurt disinda ikamet ediyor ise bu durum i¢ bor¢lanma olarak adlandirilir.

Bor¢lanma isleminin iki ayagi olan anapara ve faiz yiikii, bor¢glanmay1 bir taraftan
onemli bir finansman araci yapmakta diger yandan yarattig1 faiz maliyeti onu bir kamu
harcamasi niteligine biirlindiirmektedir. Diger yandan hiikiimetler genellikle bor¢lanmay1 o
yil icerisinde gerceklesen biitce gelir-gider dengesini saglayan bir kamu geliri olarak da

kullanabilir.

Ic ve Dis borglanma milli gelire olan etkileri bakimindan ayrismaktadirlar. Dis
bor¢lanma tilke milli gelir artisinda pozitif etki saglarken, i¢ bor¢glanma da sadece kaynagin
el degistirme siireci vardir ve milli geliri degistirmez. Bu anlamda 6rnegin enflasyonist bir
ortamda piyasalardan yapilacak bir i¢ borg¢lanma, enflasyonist etkiyi azaltacak ve
hafifletecektir. Bu baglamda i¢ bor¢clanma ve dis bor¢lanma nedenleri Tablo 2.1°de

ozetlenerek agiklanmustir.



i¢ Bor¢lanma Nedenleri

D1s Bor¢clanma Nedenleri

Kamu harcamalarinin finanse edilmesi

Kamu hizmetlerinin gergeklestirilebilmesi igin
gereksinim  duyulan mallarin  ithal edilme
zorunlulugu ve bunun sonucu olarak ddviz ihtiyaci

Hazine garantileri, KIT (Kamu iktisadi
Tesebbiisleri) ve diger kurumlarin gorev
zararlarindaki artiglar

Odemeler  dengesindeki
agiklarin finansmani

uyumsuzluklar  ve

Biitgesel aciklarin giderilmesi

I¢ piyasanin konjonktiiriiniin borglanmaya uygun
olamamasi, i¢ kaynaklarin yetersiz olusu

Vergi gelirlerinin  sosyal, siyasal ve
ekonomik  nedenlerle artirilamamasi
nedeniyle kamu kesimi kaynak agiklarinin
karsilanmasi

Artan devlet borglari, siirdiirilemeyen borg
sarmallar1 ve borcun ¢evrimi

Devletin gelir ve giderlerinin zaman uyumu
bakimindan  olusan  dengesizliklerinin
giderilmesi

Biiyiik Olcekli yatirim harcamalarinin

finansmaninin saglanmasi

Makroekonomik konjonktiirdeki dengelerin
saglanmasi

Olaganiisti kamu harcamalarinin ve savunma
harcamalarmin gerceklestirilmesi ve bunlarin
finansmani

Vadesi gelmis borglarin 6denmesi, borcun
borg ile kapatilmasi ve borglarin ¢evrimi

Ham madde ve ara malinin yetersiz olusu ve buna
bagli olarak diga bagimli iiretim siireci

Dis bor¢ krizleri ve dis piyasanin
bor¢lanmaya miisait olmamasi

Az gelismis iilkelerde sermaye birikiminin yetersiz
olusu, milli paranin degerini koruma ve yurt disi
faiz avantaji

Tablo 2.1. i¢ ve dis bor¢lanma nedenleri

Kaynak: Agiklamalar yazar tarafindan olusturulmustur.

Tiirkiye ekonomisinin 1980 sonrast1 bor¢ kompozisyonu incelendiginde
bor¢lanmanin agirlikli olarak i¢ bor¢clanma kullanilarak gerceklestirildigi ve kamu
aciklarinin finanse edilmesi i¢in kullanildigi, bu durumun agir bir borg yiikiinii beraberinde
getirdigi, borcun borgla kapatilabilecegi diisiincesi ile hareket edilerek mevcut borglarin

daha da biiyiimesine sebep oldugu ve yiiksek faiz - bor¢ sarmalina girildigi gortilmektedir.

Dolayisiyla Tiirkiye’de i¢ borglanma, yapisi ve boyutlart itibariyle ekonominin
onemli sorunlarindan biri haline doniigsmiistiir. Artan kamu harcamalarinin finansmani
1980’11 y1llara kadar Merkez Bankasi1 kaynaklari1 kullanilarak finanse edilmis olsa da Merkez
Bankasi yoluyla gergeklestirilmis finansmanin enflasyonist etkilerinden uzaklagmak adina
1985 yilinda i¢ borg¢lanma yoluyla hazine bonosu ve devlet tahvili ile ihale yonteminde

gecilmistir.’

Ozellikle bu dénemden itibaren i¢ bor¢lanmanin kamu aciklarinin finansmaninda

agirlikl olarak kullanilmasi gittikce biiyliyen i¢ bor¢ stoku rakamlarini beraberinde getirmis

" Hazine Miistesarlig1. (2003). Hazine Dergisi (Cumhuriyetin 80. yili Ozel Sayisi), 45.
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ve bu durumun 1994, 2001 ve 2008 krizlerinin 6nemli etkenlerinden birini olusturdugu

izlenmistir.

Fakat Merkez bankas1 kaynaklarinin enflasyonist etkisinden uzaklagsmak adina tercih
edilen i¢ bor¢lanma yontemi enflasyonist etkiden uzaklagsmaya yetmemis aksine tekrar
yiikselise gegmesine neden olmus, bor¢lanmanin maliyeti olan faiz giderlerinin artig1 devlet
biitgesi tlizerinde baski olusturarak kamu bor¢ stokunun GSMH igindeki payini

yiikseltmistir.®

1980’1i yillar ve sonrasinda uygulanan disa agilma ve finansal serbestlesme
politikalar1, vergi gelirlerinin makul seviyenin altinda kalmasi, ithal ikameci sanayilesme
politikasi, net dis kaynak girisinin azalmasi ve 6zel sektor agirlikli biiylime modeli gibi
ekonomi politikalarindaki hizli degisimle birlikte kamu aciklar1 da belirginlesmeye baglamis

ic borg stoku hizl1 bir bicimde artmustir.®

KAMU BRUT | KAMU BRUT KAMU BRUT KAMU NET KAMU NET
IC BORC DIS BORC TOPLAM BORC BORC STOKU BORC STOKU/
STOKU STOKU STOKU GSYH (%)
2000 54,5 30,3 84,8 70,8 415
2001 125,6 63,4 189,1 159,0 64,8
2002 155,2 101,6 256,8 215,3 59,9
2003 202,1 95,4 2975 250,8 53,6
2004 235,1 97,9 333,0 2745 47.6
2005 259,8 91,4 351,2 270,1 40,1
2006 268,3 97,3 365,6 257,9 32,7
2007 273,3 81,8 355,0 2479 28,2
2008 295,8 111,5 407,3 267,1 26,8
2009 3474 117,4 464.8 309,0 30,9
2010 369,2 127,6 496,8 3175 27,4
2011 387,6 158,5 546,0 289,6 20,8
2012 408,4 1544 562,7 240,5 15,3
2013 430,3 192,6 622,9 197,2 10,9
2014 4434 206,6 649,9 186,8 9,1
2015 4742 2478 7221 161,0 6,9
2016 5147 305,1 819,8 2192 8,4
2017 596,5 358,0 954,6 262,2 8,4
2018 664,83 505,1 1.169,9 506,9 13,7

Tablo 2.2. 2000 sonras1 kamu net borg stoku verileri (milyar TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Finansmam Istatistiklerinden derlenerek yazar tarafindan
olusturulmustur.

8 Erasa, 1., Ozkanca Andig, N. (2017), 147.
® Ulusoy, A. Erdem, H. F. (2014). i¢ Borglanma ve Enflasyon Etkilesimi: Tiirkiye Ornegi. Yonetim ve
Ekonomi Aragtirmalar1 Dergisi, 12(22), 131.



Tablo 2.2°de 2000 sonras1 kamu net borg stoku verileri gosterilmis, saglikli verilere
2000 y1l1 ve sonrasi ulasildigi i¢in bu bilgiler 1s181inda incelemeye devam edilmistir. Tiirkiye
2000’11 yillara yiiksek enflasyon ve i¢ borg sorunu ile girmis 2000 Kasim ve hemen ardindan

2001 Krizleri ile birlikte agir bir mali yiik ile kars1 karsiya kalmistir.

Tablo 2.2 incelendiginde 2000 sonrasi kamu briit i¢ bor¢ stokunun iki katindan daha
fazla arttig1 ve bu durumun 2001 ve 2002 yillarina da yansidig1 goriilmekte; kamu net borg

stoku/GSYH rasyosunun 2001 dordiincii ¢eyrekte %64,8’e ulastigr goriilmektedir.

Ancak 2001 yilinda ortiik, 2006 yilinda agik hale gelen enflasyon hedeflemesi,
Merkez Bankasi avanslarinin kullaniminin yasaklanmasi, 4749 sayili Kamu Finansmaninin
ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun ve 2006 yilinda yiiriirlige giren 5018
sayili Kamu Mali Y6netimi ve Kontrol Kanunu (KMYKK) ile saglanan mali disiplin olgusu
ile birlikte gergeklestirilen yapisal reform ve uygulamalar, rakamlar1 olumlu etkilemistir.
2008 yilinda kamu net borg stoku/GSYH oran1 %26,8 olarak ger¢ceklesmis, 2018 yilsonunda
bu rakamin %13,7’¢e geriledigi gozlemlenmistir. Nitekim bu iyilesmede, GSYH’deki artigin

pay1 da biiyiik 6nem arz etmektedir.
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Sekil 2.1. 2000-2018 yillar1 kamu briit i¢, dis ve toplam bor¢ stoku durumu (milyar TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Finansmani istatistiklerinden derlenerek yazar tarafindan
olusturulmustur.



2000-2018 wyillart arasinda Tirkiye i¢ ve dig bor¢ dagilimmi goérmek igin
olusturulmus Sekil 2.1 incelendiginde Tiirkiye’nin 2000 yilindan bu yana i¢ bor¢lanma
agirlikl bir bor¢glanma kompozisyonu olusturdugu ve 6zellikle son bes yilda dis bor¢glanma
rakamlarinin i¢ bor¢lanmaya yaklastigi goriilmekte ve ayrica 2008 Krizinden bu yana

kamunun briit i¢ ve dis borglarinin daha da arttig1 gozlemlenmektedir.

100,0
80,0
60,0
40,0
20,0 |

0,0
2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016

Yillar

Borg Stoku GSYH %, Milyar TL

= Kamu Briit Toplam Borg Stoku (I) (GSYH%) B Kamu Briit i¢ Borg Stoku (GSYH%)
Kamu Brit Dis Borg Stoku (GSYH%)

Sekil 2.2. 2001-2016 yillar1 arast kamu briit bor¢ stoku/GSYH (milyar TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Finansmani Istatistiklerinden derlenerek yazar tarafindan
olusturulmustur.

Hemen akabinde ayni rasyolarin GSYH ile oranlanmis olan degerleri Sekil 2.2°de
izlenmistir. Buna gore; kamu briit toplam borg¢ stoku ve i¢ ve dis bor¢lanma rasyolarinin kriz
yillart olan 2001 ve 2009 yillarinda yiikselise gegtigi, alinan yapisal tedbirler ve uygulamalar
sonucu azalmaya basladigi, Maastricht kriterleri olan kamu bor¢ stoku/GSYH oraninin
%60’ altinda olmas1 gerektigi kosulunun saglandigi ve 2016 yili i¢in kamu briit toplam

borg stoku/GSYH oraninin %31.4 olarak gergeklestigi gdzlemlenmistir.

Devlet adina bor¢lanma islemini gergeklestiren Hazine; bireyler ve 6zel kuruluslari,
ticari bankalari, Merkez Bankasi veya bazi Sosyal Giivenlik Kurumlari ile ekonomik
kuruluslar1 kendisine i¢ bor¢ kaynagi olarak tercih edebilir. Ticari bankalar yoluyla Devlet,
ekonomik konjonktiiriin gereklerine gore kredi genislemesi veya daraltilmasi islemini
gerceklestirerek piyasalart yonlendirilebilir. Fakat halka arz edilen krediler azaltilmaksizin
gergeklestirilecek devlete bor¢ verme islemi, yiikksek kamu agig1-yiiksek enflasyon-yiiksek
faiz sarmali ile sonucglanacaktir. Bir diger kaynak secenegi olan Merkez Bankasi ise

ekonomiyi enflasyonist etkilerden uzaklastirmak yerine tam tersi bu dinamikler {izerinde
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baski yaratacak yiiksek haneli enflasyon rakamlarini beraberinde getirecektir. Bir bagka
bor¢lanma segenegi olan bireyler ve 06zel kuruluslar ise kisisel gelir diizeyinin ve
tasarruflarin  kisithh oldugu gelismekte olan iilkelerde bor¢lanma olanagmnin kisith
gergeklestirilebildigi bir segenektir. Sekil 2.3 te Tiirkiye icin bu dagilimin oranlar

gosterilmistir.

700,0
600,0
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400,0
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P WQQ/\ S

Toplam Mliyar TL

m Bankacilik Kesimi ~ ®Banka Dis1 Kesim TCMB  ®mYURTDISI YERLESIKLER

Sekil 2.3. Merkezi yonetim i¢ borg stokunun elinde bulunduranlara gére dagilimi (2004-
2018, milyar TL)

Kaynak: T.C. Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Finansmani Genel Miidiirligi verileri kullanilarak yazar
tarafindan olusturulmustur.

Yurt i¢cinden saglanacak kaynaklardan en Onemlisi olan ticari bankalardir. Bu
anlamda sekil 2.3 te goriilecegi tizere 2004-2018 Tiirkiye’de Merkezi Yonetim i¢ borg
stokunu elinde bulunduranlara gore dagilimi incelendiginde Bankacilik kesiminin payinin
bir hayli yiiksek oldugu goriilmektedir. Devlet i¢ borglanma senetlerinin birincil alicisi
konumunda bulunan bankalarin payimnin bu belirgin yiiksek payi, herhangi bir kriz ortaminda
onu kirilganlig1 yiiksek olan bir kesime doniistiirebilmekte ve yasanacak herhangi bir

bankacilik krizinde ise mali disiplin de olumsuz etkileyebilmektedir.

10 Bakkal, S., Giirdal, T. (2007). i¢ Bor¢lanmanin Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Etkileri. Akademik Incelemeler,
2(2), 157.
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2.1.2.3. Vade-faiz yapis1 bakimindan siniflandirma

Bor¢ kompozisyonu olusturulurken gercgeklestirilmesi gereken en 6nemli sartlardan
biri borcun siiresi yani vadesidir. Borcun vadesi siniflandirilirken genellikle ikili ya da {i¢li

tasnif seklindeki bir yaklagim kullanilmaktadir.

Ikili tasnif olarak adlandirilan siniflandirma tiiriine gore devlet borglari; 1 yila kadar
stireli 1se kisa vadeli bir bagka deyisle dalgali borg, 1 yildan uzun siireli ise uzun vadeli bir

baska deyisle konsolide borg olarak adlandiriimaktadir.™

Bir diger ayrim olan iiclii tahsis yontemine gore ise, siiresi 1 yil ve daha az, 1 yildan
cok 5 yildan az ve 5 yildan fazla olanlar seklinde ve sirasiyla kisa, orta ve uzun vadeli
bor¢lanma olarak ifade edilmektedir.!? Kisa vadeli bor¢lanma kaynaklari olarak hazine
bonosu, hazine kefaletine haiz bonolar, emanet paralar, hazine taahhiitleri ve son verilmis
bir uygulama olarak Merkez bankasinin kisa vadeli avans uygulamasi gosterilebilir. Kisa
vadeli bor¢lanma, diisiik faiz avantajini igerisinde barindirir ve buna ek olarak firma ve

bankalarin ellerindeki fonlarin degerlendirilmesini saglayarak para piyasasinda islem goriir.

Uzun vadeli bor¢lanma diger adiyla konsolide borglari ise borcun vadesinin 6nceden
belirlenip belirlenmemesine gore itfaya tabii ve itfaya tabi olmayan borglar seklinde ayirmak
miimkiindiir. Sermaye piyasasinda devlet tahvili olarak islem goren bu bor¢lanma tiirii, uzun
stireli yatirim olanag1 bekleyen tasarruflarin degerlendirilmesini ve yatirim faaliyetlerinin

gerceklestirilmesini saglayan kaynaklardan biri olma 6zelligine sahiptir.

Borcun vade ve faiz bilesiminin ince ayar1 gerceklestirilirken, secilecek donem ve
beklentiler biiylik 6nem arz etmektedir. Bor¢lanma isleminin gerceklestirilecegi donem
itibariyle; enflasyonun nabzinin diisiik oldugu bir dénem, minimum faiz maliyeti ile
borglanma i¢in en uygun borglanma bigimi olacaktir, lakin faiz hadlerinde veya enflasyonda
bir artis gergeklesebilecegi beklentisi var ise uzun vadeli bor¢lanma tercih edilecek fakat bu

durum daha yiiksek faiz orani ile borglanmanin gergeklestirilmesi sonucunu doguracaktir.'®

1980 sonras1 Tiirkiye’nin bor¢lanma kompozisyonunda vade-faiz yapisini incelemek

amaciyla Sekil 2.4’te 1980-1997 aras1 i¢ borg anapara ve faiz 6demeleri paylasilmistir.

1 Akdogan, (Subat 2019), 467.

12 Zerenler, M. (2004). Devletin Dis Bor¢lanmasinin Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Etkileri. Selguk Universitesi
IIBF Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, 1(5), 192.

13 Caskurlu, E. (2007). I¢ ve D1s Borglanmada Risk Analizine Dayali Bor¢ Yonetimi ve Tiirkiye Agisindan
Degerlendirilmesi (1980 ve Sonrasi), Doktora Tezi. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 9.
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Sekil 2.4. 1980-1997 yillar arasi i¢ bor¢glanma durumu (anapara ve faiz 6demeleri)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi Kamu Bor¢ Yonetimi Verileri kullanilarak yazar tarafindan
olusturulmustur.

Buna gore, Tiirkiye’de 2000 yilina kadar agirlik bono cinsinden i¢ bor¢glanmada
anapara 6deme kompozisyonu incelendiginde de birinci sirayr bononun aldigi akabinde
devlet tahvili cinsinden bor¢lanmanin tercih edildigi gézlemlenmektedir. Tiirkiye’de 1980
sonras1 agirlikli olarak i¢ bor¢lanma tercih edilerek, artan kamu harcamalarinin finansmani
bu yolla kargilanmis ve tiim bunlarin bir sonucu olarak i¢ bor¢ stoku artmis, borg faiz
O0demelerinde ciddi artiglar gergeklesmistir. Sekil 2.4 incelendiginde 94 krizi sonrasi anapara

ve bor¢ faiz 6demelerinde ciddi sigramalar oldugu izlenmektedir.
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Sekil 2.5. 1998-2017 yillar1 arasi i¢ bor¢glanma durumu (anapara ve faiz 6demeleri)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligt Kamu Bor¢ Yonetimi Verileri kullanilarak yazar tarafindan
olusturulmustur.
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Sekil 2.5’te incelenen rakamlar neticesinde kriz yillar1 olan 2000 ve 2008 yillarinda
faiz 6demelerinin yiikselise gectigi goriilmektedir. Yiiksek faizli ve kisa vadeli bir
bor¢lanma kompozisyonu biitce gelir-gider dengesini olumsuz etkilemekte ve biitce
harcamalar1 iizerinde baski olusturmaktadir. Nitekim Tiirkiye’de de yiiksek borg¢ faiz
odemeleri biitgeye dnemli miktarda yiik getirmis, yiiksek kamu agi18i- yiiksek faiz — yiiksek

enflasyon sarmali ile sonuglanmustir.

1998-2017 aras1 donem i¢in sekil 2.5 bazinda incelemeye devam edilerek vade
bakimindan bir degerlendirme yapildiginda, 6zellikle 2001 krizi sonrasi alinan yapisal
tedbirler, bor¢ yonetimindeki gelismeler, mali disiplin olgusu ve yapisal tedbirlerle birlikte
2000 sonras1 tahvil agirlikli uzun vadeli bor¢lanma kompozisyonuna gegildigi

goriilmektedir.
2.2. Devlet Borc¢larinin Yonetimi

Devlet borglarmin yonetimi ve mantikli bir bor¢ yonetim stratejisinin sistemli bir

bicimde secilmesi, uygulanmasi ve yonetilmesi siireci biiyiik 6nem teskil etmektedir.
2.2.1. Tamimi, Amaci ve Kapsami

Devlet bor¢ yonetimi; dar anlamda, genellikle mali amaglar g¢ergevesinde
gerceklestirilen, bor¢ kompozisyonunda konulmus sozlesme sartlarini gerceklestirmeye
odakli, smirli sorumluluk ve makroekonomik konjonktiir gozetilmeksizin sadece maliyet
minimizasyonu dikkate alinarak gerceklestirilen bir bor¢ yoOnetim siirecini ifade
etmektedir.'* Burada amag anapara ve faiz geri ddeme yiikiimliiliigiiniin yerine getirilmesi
yani fiskal amagl ve buna odakli bir politika s6z konusudur. Halbuki olas1 borg¢ bilesimi,
enflasyon ve kamu gelir-harcama bilesimi, vergiler, ekonominin maruz kaldigi soklar,
harcama tutumu ve iilkesel farkliliklarla da yakindan iliskilidir.”® Bircok makroekonomik
aragla olan bu yakin iligkisinden Gtiirii devlet bor¢ yonetiminin daha genis kapsamli bir

taniminin yapilmasi gereklidir.

Bu baglamda genis anlamda borg yonetimi ise; sdzlesme sartlarindan gelen anapara
ve faiz ylikiimliiliigiiniin yan sira ayrica ekonomik hedeflere ulagmak i¢in borcun miktar ve

bilesiminde degisiklik ve ayarlamalar gerceklestirilerek tipki bir 6zel firmanin borg

14 Caskurluy, (2007), 9.
15 Leong, D. (1999), Debt Management-Theory and Practice, HM Treasury, 25.
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yonetimine benzer sekilde daha profesyonel, yasal dayanaklari olan, daha organize bir
mekanizma ile modern borg¢ yonetim teknik ve stratejileri tercih edilerek, risk analizi temelli
ve bu temelle kosullu yiikiimliiliiklerinde hesaba katildigi, karar alma ve hesap verme
sorumlulugunu igeren ve tiim bunlarin entegre oldugu bor¢ yonetim siirecini ifade

etmektedir.1®

En basinda bor¢ yonetimi, para ve maliye politikalarinin destekleyicisi olarak
goriilmiis olsa da Merkez bankasinin para politikast yoluyla gergeklestirdigi likidite
yonetimi ve maliye politikasinin en onemli gosterge rakamlarindan olan biit¢e aciklarinin
birbirleri ile siki iligkisi, bor¢ yoOnetimini onlarin bir pargasi haline getirmis ve borg

yonetimine bagiml kilmigtir.!’

Kamu borg¢larinin yonetilmesindeki en temel amaclardan birisi, bor¢lanmanin kamu
harcamalarinin finansmaninda kullanilan 6nemli kaynaklardan biri olmasi 6zelliginden
ortaya ¢ikmaktadir. Borcun faiz maliyetinin barindirdig: riskler, maliye politikasi ve Devlet

biitgesi ile olan yakin iligkisi bor¢ yonetim politikalarini zorunlu kilmaktadir.

Biitce icerisinde faiz harcamalar1 kalemindeki artis biitce dengesini olumsuz
etkileyecek, artan kamu aciklarinin finansmani artirilamayan ve yetersiz diizeydeki kamu
gelirleri, kamunun kii¢tltiilmesi politikalar1 tekrar bor¢lanma kisir dongiisiinii beraberinde

getirecek ve bor¢lanma daha yiiksek faiz maliyeti ile sonuglanacaktir.

Diger yandan her ne kadar faiz oranlarindaki bir artis spekiilatif amagh sermayeyi
cekerek kisa vadeli sermaye girisini artirsa da ekonomide gergeklesecek en ufak bir
dengesizlik ve belirsizlik kisa vadeli kaynaklarin geri ¢ekilmesine yol agacak bu durum ise
ekonomiyi daha da kirilgan hale getirerek makroekonomik dengeleri alt iist edecektir.
Biiylime oranlarinin {izerinde seyir eden bir faiz haddi, faiz dis1 fazlanin verilemedigi
durumda i¢ bor¢ stokunu artiracak, bu durum yine borcun borg ile kapatilmasi siirecini

beraberinde getirecektir.

Bu anlamda bor¢ yonetimi ile kisa ve uzun vadede en uygun bor¢glanma bilesiminin
segilerek, ayn1 zamanda mali risk ve risk etmenlerinin g6z Oniine alinmasi, hesap verme
sorumlulugu igerisinde etkin bir bor¢ yoOnetim siirecinin gerceklestirilmesi ve bdylece
bor¢clanma  maliyetindeki  hareketlenmelerin ~ minimum  seviyeye  indirilmesi

hedeflenmektedir. Bu yolla bor¢lanmanin devlet biitcesinde yol actig1 faiz harcamalarinin

16 Caskurlu, (2007), 9.
7 Hazirolan, U. (2012). Yiikselen Bir Ekonomide Ihtiyatli Kamu Borg Yénetimi: Tiirkiye Tecriibesi. Maliye
Dergisi(163), 559.
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artisindaki payinda bir diislis yasanacak, mali denge korunacak ayrica mali riskler
gozetilecek, ayni sekilde borcun borgla kapatilmasi ve borg sarmallar ile yiiksek diizeyde
kamu bor¢lanmasiin Oniine gegilecektir. Boylece kamunun finansman ihtiyaci en etkin

sekilde yonetilerek ve faiz haddindeki dalgalanmalarin 6niine gegilmis olacaktir.

Kamu bor¢ yonetiminin bir diger amaci ise bor¢lanma stratejisinde ve borg
portfoyiiniin yapisindaki risklerin en uygun seviyede gerceklesmesi saglanarak ayni
zamanda bunlarin denetim altinda tutularak gelecekte dngoriilebilecek risklerin gergeklesme
olasiligina bagl olarak buna gore planl hareket edilmesini saglamaktir.'® Boylece borgtan
kaynakli sorunlarin ve gelecekteki ongoriilerden kaynakli riskler hesap edilerek biitiin
ekonomiyi etkileyebilen 6zellikteki kamu borglarinin vade, faiz, risk gibi etkenlerin kontrol

altma alinmas1 hedeflenmektedir.

2.2.2. Yasal ve Kurumsal Cergevesi

Osmanli Devletiyle “Hazine-i Vezne” adiyla sekillenen, daha sonra Cumhuriyet
doéneminde 1927 yilina kadar “Maliye Vekaleti” biinyesindeki konumunu koruyan, 1927 yili
Biitge Kanunu ile “Hazine-i Vezne ve Muamelat-: Nakdiye Miidiiriyeti” ne doniistiiriilen
bor¢lanmadan sorumlu birim olan Hazine, 1929°da “Muamelat-1 Nakdiye Miidiirliigii” ne,
1936°da “Nakdiye Miidiirliigii” ne, daha sonra “Nakit Isleri Genel Miidiirligii” adin1 almis
ve "Hazine Genel Midiirliigli’ne dontstiiriilmiis, 1983 yilina dogru Bor¢lanma ve nakit
yonetimi Maliye Bakanliginca yiiriitiilmiis, daha sonra bor¢ ve nakit yOnetimi biitgce
yonetiminden birbirinden ayirilarak 1984 yilinda “Hazine ve Dis Ticaret Miistesarligi”
olarak devam etmigstir. 1994 yilinda ise 4059 sayili kanun ile Dig ticaretten ayrilmis ve

Hazine Miistesarligi (HM) olmustur.

Devlet Bor¢ yonetimi, suanda yasal dayanagini 2002 yilinda yiiriirliige giren “4749
Sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yo6netiminin Diizenlenmesi Hakkindaki Kanun”dan alir.
S6z konusu kanun kapsaminda merkezi yonetim kapsaminda bor¢lanmadan sorumlu tek

otorite olarak Hazine Miistesarlig1 gosterilmistir.

Nitekim bor¢lanmanin vade-faiz yapisi, para birimi, saglatildigi kaynak, bor¢lanma

teknigi ve kullanilan enstriimanlar kadar risk hesabinin ele alinmasi ve yapilmasi ve

18 Ulusoy, A., Kara, D. (2017). Kamu Borg Y&netiminin Maliye ve Para Politikas ile Uyum Sorunu: Tiirkiye
Pratigi. Maliye Arastirmalar1 Dergisi, 3(1), 30.
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yiriitiilmesi de bir o kadar 6nemlidir. Bu anlamda bor¢ yonetiminde risk analizinin detayli

incelemesinin gergeklestirilmesi bilylik 6nem teskil etmektedir.
2.3. Devlet Borclanmasinda Risk Analizi

Bu bolimde oOncelikle risk kavrami, tanimi, kapsami ve o&lglim yoOntemleri
incelenecek, akabinde devlet borglanmasinin risk analizi ile olan iligkisi belirlenerek mali

risk kavrami1 ve akabinde bor¢lanmadaki risk cesitleri ortaya konulacaktir.
2.3.1. Risk Kavram, Tanimi, Ol¢iim Yéntemleri

Risk kelime anlamiyla zarara ugrama tehlikesi anlamina gelmektedir. Risk olgusu,
beklenmeyen bir durumun veya olayin gerceklesme olasiligl veya gerceklesmis bir durumun

meydana getirece8i sonuglardaki sapma ihtimalidir.

Kurumsal, ekonomik, finansal vb. agilardan farkli tanimlar1 olan risk kavramu,
kiiresellesme Oncesi donemde, beklenmeyen bir durumun meydana getirecegi olumsuz
“tehditler” olarak ele alinirken, isletmecilik alaninda yasanan gelismeler, bilgi ve
teknolojideki ilerlemeler ile birlikte “olumsuziuklardan firsat elde etme ” anlayisi olarak yeni
bir bakis ag1s1 kazanmustir.®® Dolayisiyla risk kavrami gelecekte meydana gelebilecek tehdit

ve firsatlarin ortak bilesimidir.

Risk kavrami sistematik ve sistematik olamayan riskler olarak iki grupta ele
alinabilmektedir. Sistematik riskler tiim ekonomiyi etkisi altina alan ve herhangi bir
isletmenin etki edemeyecegi yani mali ve ekonomik risk bilesenlerini i¢erisinde barindiran
risk grubu iken sistematik olmayan riskler; isletmelerin kendi mali, finansal, kurumsal vb.

ozellikleri nedeniyle maruz kaldiklari risklerdir.?°

Bu anlamda sistematik riskler piyasayi, faiz oranlarini, enflasyonu, politik ve kur
kaynakli riskleri yani makro anlamdaki riskleri i¢erirken, sistematik olmayan riskler; isletme
ile ilgili bir baska deyisle mikro anlamda olan finansal, endiistriyel, yonetimsel riskleri
igerisinde barindirir. Burada gergeklestirilen ¢alismanin odak noktasi kapsaminda analitik

belirleme sistematik riskler ¢ergevesinde olacaktir.

19 Gacar, A., Oncii, S. (2017). Kurumsal Risk Yénetiminin Belirleyicileri: Sanayi isletmeleri Uzerine Ampirik
Bir Arastirma. Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 32(1), 300.

2 Usta, O., Demireli, E. (2010). Risk Bilesenleri Analizi: IMKB'de Bir Uygulama. Zonguldak Kararelmas
Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 6(12), 26.
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Finansal piyasalarda meydana gelen gelismeler ve kiiresellesme olgusu beraberinde
iilke etkilesimlerini artirmis, geleneksel risk analiz yontemleri yetersiz kilmig ve bu durum
etkin bir risk yonetimini dolayisiyla da etkin bir risk analiz yontemi ihtiyacin1 dogurmustur.
Bu anlamda giintimiizde riskin 6l¢iilmesinde en ¢ok kullanilan yontem Riske Maruz Deger
(RMD) yontemidir. RMD yontemi; Belirli bir gliven araliginda ve piyasa kosullarinda belirli
bir zaman diliminde meydana gelebilecek maksimum zarar miktarimi dlgmektedir.?> RMD
yaklasimi Parametrik, Tarihsel Simiilasyon ve Monte Carlo Simiilasyonu olarak {i¢ yontemi

kapsamaktadir.

Parametrik yontem normal dagilim varsayimi altinda gerceklestirilirken, Monte
Carlo Simiilasyonu normal dagilima yakinsayacak rassal sayilarin iiretilmesi temeline
dayanir ve buna ek olarak Tarihsel simiilasyon ise gecmiste yasanmis ve zarar ile
sonuclanmig bir durumun tekrar meydana gelmesi halinde belirli bir giiven diizeyinde

mevcut zarar1 (kaybi) ortaya koyar.??

2.3.2. Risk Analizi, Amaci ve Kapsami

Devlet bor¢lanmasinda risk analizi, borclanma maliyetlerine negatif etkide
bulunabilecek risk faktorlerinin ortaya konularak ¢ercevesinin belirlenmesi, tanimlanmast,
Olclilmesi ve ilgili risklerin en makul seviyeye cekilmesi siirecidir. Devlet borglari
yonetilirken sadece geleneksel borg yonetim teknik ve stratejilerinin gozetilmesi ve maliyet
minimizasyonu odakli bir politikanin gergeklestirilmesi degil ayn1 zamanda risk unsurlarinin
da gozetildigi bir bor¢lanma tekniginin tercih edilmesi, beklenen zarart minimum seviyeye

cekebilecek ve boylece olasi krizlerin 6niine gegilebilecektir.

Devlet bor¢lanmasinda risk analizinde amag, borg¢ portfoyiiniin yapisindaki risklerin
denetim altinda tutularak gelecekte gergeklesme olasiligi bulunan risk faktdrlerinin 6nceden
planlanmas1 ve buna bagli olarak hareket edilmesini saglamaktir. Bu yolla ekonomide bir¢ok
ekonomik faktorle i¢i ice ve etkilesim icinde olan devlet borglarindan kaynakli problemler
kontrol altina alinacak; vade, faiz, para birimi, edinildigi kaynak, bor¢lanma teknigi ve
kullanilan enstriimanlar gibi borcun kendi bilesiminden kaynakli potansiyel risk unsurlari

risk analizi ile en asgari diizeye indirilecektir.

2L Ural, M. (2009). Riske Maruz Deger Hesaplamasinda Alternatif Yaklasimlar. BDDK Bankacilik ve Finansal
Piyasalar Dergisi, 3(2), 67.
22 Ural, (2009), 67.
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Faiz oranlar1 ve doviz kurundaki hareketlilikler, kiiresel ekonomik krizler, i¢ ve dis
kaynakli yapisal - ekonomik sorunlar bor¢ portfoyiinii dolayli ya da dogrudan
etkileyebilecek faktorler birer risk faktorii olarak hiikiimetlerin karsisina ¢ikmakta tiim bu
durumlar borg portfoyiiniin igerdigi risk faktdrlerinin yonetimini zorunlu kilmaktadir. Borg
portfoyiindeki risk faktorlerinin izlenmesi ve kontrol altinda tutulmasi, meydana gelebilecek

tahmini kriz ve soklarin 6niine gecilebilmektedir.

Borglanmada risk analizinin kapsami incelendiginde, devlet borg portfGyliiniin karsi
karsiya oldugu riskler tek bir ¢at1 altinda toplulastirmakta ve mali risk kavrami adi altinda
birlestirilmektedir. Mali risk kavrami ile sadece mevcut borglardan kaynakli olasi risklerin
analizi degil ayn1 zamanda, belirli olay ve durumlarin meydana gelmesi ile bor¢lanma geregi

olusturacak muhtemel risk kaynaklarinin analizi gerceklestirilmektedir.??
2.3.3. Mali Risk Kavrami ve Olusturan Etmenler

Mali riskler, genellikle devletin kontroliiniin disinda, bir iilkenin mali toplamlarinin
tahminlerden farkli olmasina sebep olabilecek faktorlerdir.?* Bu farklilik bir baska degisle
tahmindeki sapmanin sebebi, (bliylime, faiz orani, doviz kuru gibi) makroekonomik
degiskenlerin beklentilerindeki sapmalar olabilecegi gibi bir dogal afet veya devlet

garantilerinden kaynakli da olabilir. Mali risk tiirleri ve nedenleri sekil 2.6’da goriilmektedir.

2 Cagskurlu, (2007), 42.
24 Medina, L. (2015). Assessing Fiscal Risks In Bangladesh. International Monetary Fund, IMF Working Paper
No: 15/110, 3.
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Sekil 2.6. Mali risk tiirleri

Kaynak: Medina, L. (2015). Assessing Fiscal Risks in Bangladesh. International Monetary Fund, IMF Working
Paper No: 15/110, https://www.imf.org/en/Publications/WP/Issues/2016/12/31/Assessing-Fiscal-Risks-in-
Bangladesh-42947, Erisim Tarihi: 03.07.2019, 5.

Sekil 2.6. cercevesinde mali riskler nedenlerine gore 3 kategoriye ayrilmistir. Bunlar;
makroekonomik degiskenlerde meydan gelebilecek bir soktan kaynakli “Genel Ekonomik
Riskler”, agik veya zimni kosullu yiikiimliiliiklerden ve diger risklerden kaynakli “Ozel Mali
Riskler” ve zayif kurumsal kapasite ve harcama katilig1 gibi nedenlerden kaynakli “Yapisal

ve Kurumsal Riskler” seklindedir.

2.3.3.1. Genel ekonomik riskler

Genel ekonomik riskler; GSYH biiyiimesi, enflasyon, déviz kuru, faiz oranlar1 ve

emtia fiyatlar1 gibi cesitli kanallardan etkilenmektedir.?> Makroekonomik degiskenlerden

% Medina, (2015), 3.
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kaynakli bu riskler, kamu harcama ve gelirleri ile etkilesim iginde olduklar1 i¢in bu yolla
kamu borcunun stok ve dinamiklerini etkileyerek birer mali risk etkeni olustururlar.
Makroekonomik parametrelerde olusacak veya olusmasi muhtemel bir sok dalgasi mali

degiskenleri de olumsuz etkileyecek, mali dengeleri bozucu etki yarabilecektir.
2.3.3.2. Ozel mali riskler

Ozel mali riskler genel ekonomik parametrelerle iliskisizdir fakat 6zel mali ¢iktilar
ile yakin iliskisi nedeniyle ortaya ¢ikmaktadir. Burada “6zel mali ¢iktilar” climlesinden kasit

devletin kosullu ve diger (dogrudan) yiikiimliliikleridir.

Kosullu acgik ve gizli yikiimliliikler; eger bir olay veya durum meydana gelirse
(6rnegin, devlet garantileri, devlet sigorta primleri) bunun sonucu olarak ortaya ¢ikan
yiikiimlilikleri icermekle birlikte, diger (dogrudan) yiikiimliiliikk; herhangi bir olayla
(6rnegin, i¢ ve dis bor¢lanma, kamu harcamalari) ortaya ¢ikan yiikiimliiliiklerdir.?® Acik
yiikkiimliiliiklerde sartlar politikalarda veya yasal yiikiimliiliikklerde agikga belirtilirken, gizli
yiikiimlilik hiikiimetin belirli bir olayin gerceklesmesi durumunda destek saglama

beklentisinden kaynaklanmaktadir.?’
2.3.3.3. Yapisal ve kurumsal riskler

Yapisal ve kurumsal riskler, zayif kurumsal kapasite ve harcama katilig gibi yapisal
ve kurumsal risklerden kaynaklanmakla birlikte, biitge ve borg stoku iizerindeki etkileri
dikkate aliarak degerlendirmeye tabi tutulur.?® Yapisal ve kurumsal riskler; hiikiimetler
arast es giidiim sorunlari, mali riskleri belirleme ve yonetme konusundaki siirli kapasite
gibi nedenlerle politik riskleri tetikleyici etki yaratabilir, mali risk yonetiminin etkinligini
kisitlayabilir. Bu durum maliye politikasinin etki alanini kisitlayarak mali risklere maruz

kalinabilmesini siddetlendirebilir.

% polackova, H. (1989). Contingent Government Liabilities: A Hidden Risk For Fiscal Stability. The World
Bank Policy Research Working Paper, 2.

27 Medina, (2015), 3.

28 Medina, (2015), 3.
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2.3.4. Devlet Borclanmasinda Risk Cesitleri

Bor¢lanmanin ekonomi iizerindeki tesirlerinin analizi i¢in bagvurulan bor¢lanmada
risk analizinde, risk tiirlerinin tanimlanmast ve nasil giderilece§inin analizinin
gerceklestirilmesi biliylik onem tagimaktadir. Mali risk ¢er¢evesinde bor¢lanmada etkili olan
riskler, piyasa riski, borcu dondiirme riski, likidite riski, kredi riski, yerine getirme riski,
islemsel risk, tahmin riski, gerceklestirme riski, tahmin riski, politik risk, doniistiirme riski,
biitce riski, kendi kendine olusma riski, toplulastirma riski, kontrol sistemleri hatalar1 riski

ve finansal hata riski olarak cok ¢esitli siniflandirilmaktadir.?®

flgili tez konusu cercevesinde bu risk tiirlerinden; piyasa riski, faiz riski, kur riski,
borcun ¢evirme riski, likidite riski, kredi riski, yerine getirme riski, islemsel risk ve biitce
riski detayli ele alinacak ve agiklanacaktir. Bu c¢ercevede devlet bor¢lanmasinda karsi

karsiya kalinabilecek riskler tablo 2.3’te 6zetlenmistir.

2 Caskurlu, (2007), 53.
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Risk Tiirii

Tanim

Piyasa Riski
(Market Risk)

Faiz oranlar1 ve doviz kurlar1 gibi piyasa degiskenlerindeki degisikliklerden
kaynaklanan bor¢ maliyetindeki artis riskini ifade eder. En yaygin piyasa riski
tiirleri, faiz orani riski ve kur riskidir.

Faiz Riski
(Interest Rate
Risk)

Faiz oranlarindaki degisikliklerden kaynaklanan bor¢ maliyetindeki artis
riskini ifade eder. Hem i¢ hem de yabanci para cinsinden bor¢ icin, faiz
oranlarindaki degisiklikler, sabit faizli bor¢ yeniden finanse edildiginde ve faiz
sifirlama tarihlerinde mevcut ve yeni degisken faizli bor¢ {izerindeki borg
servis maliyetlerini etkiler. Dolayisiyla, kisa vadeli veya degisken faizli
borglarin, genellikle uzun vadeli sabit faizli borglardan daha riskli oldugu
diistiniilmektedir. Faiz orami riskinin geleneksel Onlemleri, degisken faizli
borcun toplam borg igerisindeki paymnin ve ortalama siiresinin yeniden
sabitlenmesi siirecini igerir.

Kur Riski
(Exchange Rate
Risk)

Doviz kurlarindaki degisikliklerden kaynaklanan bor¢ maliyetindeki artis
riskini ifade eder. Yabanci para cinsinden veya endeksli bor¢lanma, déviz kuru
hareketleri nedeniyle ulusal para biriminde 6l¢iilen bor¢ hizmet maliyetlerine
volatilite katar. Kur riskinin 6lgiilmesi, yerli para cinsinden borcun toplam
borg i¢indeki payini ve kisa vadeli dis borcun uluslararasi rezervlere oranini
icerir.

Borcun Cevirme
Riski
(Refinancing
Risk)

Alisilmadik derecede yiiksek bir maliyetle borcun yeniden finanse edilmesi
gerektigi veya asir1 durumlarda hi¢bir zaman yeniden finanse edilemeyecegi
riskini ifade eder. Yeniden finansman riski; yiiksek faiz oranlarindan finanse
edilmesi gerekebilecek risk ile sinirli oldugu olduguna goére, bu risk tiiri, bir
tiir faiz orani riski olarak kabul edilebilir. Ancak ¢ogu zaman ayr1 ayri ele
alinmaktadir.

Likidite Riski
(Liquidity Risk)

Beklenmeyen nakit akisi ylkiimliliikleri ve/veya kisa siirede bor¢lanma
yoluyla nakit para kazanma zorlugunun bir sonucu olarak likit varliklarin
hacminin hizla azaldig1 (bor¢ yonetimi baglaminda) bir durumu ifade eder.

Kredi Riski
(Credit Risk)

Krediler veya diger finansal varliklar {izerindeki veya finansal sdzlesmelerdeki
yiikiimliiliiklerin bor¢lu veya alacakli tarafindan yerine getirilmemesi riskini
ifade eder. Bu risk 6zellikle bor¢ yonetiminin likit varliklarin yonetimini
icerdigi durumlarda gecerlidir. Ayrica, devlet tarafindan ihra¢ edilen menkul
kiymetler ihalelerinde ve kredi garantileriyle ve menkul kiymet yoneticisinin
girdigi tiirev sozlesmelerindeki menkul kiymetler ile ilgili olabilir.

Yerine Getirme
Riski
(Settlement

Ulke (diger kars1 taraf) zaten anlasmaya gore ddemeyi yaptiktan sonra, karsi
tarafin sozlesmede kararlastirildigi gibi bir giivenlik saglamadigi anlamina
gelir. Yani borcu ddeyememe disindaki herhangi bir sebep bu risk unsurunu

Risk) ortaya cikarir.
Islemlerin gerceklestirilmesi ve kaydedilmesinin gesitli asamalarindaki islem
Operasyonel Ay N ) . )
. . hatalar1 da dahil olmak iizere, i¢ kontrollerde veya sistem ve hizmetlerde
(Islemsel) Risk

yetersizlikler veya basarisizliklar gibi gesitli risk tiirlerini ifade eder.

Tablo 2.3. Kamu borg yonetiminde karsilasilan riskler

Kaynak: The World Bank., International Monetary Fund, (2014). Revised guidelines for public debt
management, Approved By Jeffrey D. Lewis (World Bank) and Jos¢ Vidals (IMF),
http://documents.worldbank.org/curated/en/539361468170971115/pdf/866520REV0SecM0COdisclosed0401
60140.pdf, 18,19, Erisim Tarihi: 07.07.2019.

2.3.4.1. Piyasa riski

Piyasa riski, bor¢ portfoyliniin kontroliin disinda faiz oranlari, déviz kurlari, mal

fiyatlar1 gibi spekiilatif yani piyasadaki dalgalanmalar sonucu devlet borg servis maliyetinde
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ortaya cikan riski ifade eder. Piyasa riskinin en yaygin bilesenleri, kur riski ve faiz riskidir.
Faiz oranlarindaki dalgalanmalar, kurdaki oynakliklar, i¢ ve dig borcun vade yapisi ve doviz

cinsi borcun piyasa riski hassasiyetini artirmaktadir.

2.3.4.2. Borcun ¢evirme riski

Borg ¢evirme riski, bor¢lanma maliyetlerinin ve siirdiiriilebilir borg yiikiiniin yliksek
oldugu ve borcun yeniden finansmaninin daha yiiksek maliyet ve risk primi ile birlikte
gerceklestirildigi durumlarda ortaya ¢ikmaktadir.’® Boylece faizlerdeki yiikselis borcun
strdiiriilebilirligini olumsuz etkileyecek borcun bor¢ ile kapatilma siireci, bir sarmal
yaratacak ve bor¢ c¢evirme riskini ortaya ¢ikaracaktir. Borcun g¢evrilme riski ytikseldikce

borcun maliyetindeki asir1 artis krizleri tetikleyecektir.
2.3.4.3. Likidite riski

Beklenmeyen nakit akist yiikiimliiliikleri ve/veya kisa siirede borglanma yoluyla
nakit para kazanma zorlugunun bir sonucu olarak likit varliklarin hacminin hizla azaldig
(bor¢ yonetimi baglaminda) bir durumu ifade eder.®! Likidite riski, bor¢lunun borcuna
yeniden finansman saglayamadigi, borcun 6denmesinde esnasinda yeterince likiditeye sahip

olamamas1 durumlarinda 6nemli bir risk unsuru olarak ortaya ¢ikmaktadir.

2.3.4.4. Kredi riski

Kredi riski; devlet tarafindan ihra¢ edilen menkul kiymetler, garantili borglar
(kosullu yiikiimliiliikler) ve diger tiirev finansal varliklardaki s6zlesme yiikiimliiliiklerinin
yerine getirilmeme riskini ifade eder. Eger bir iilke bor¢clanma senetlerinden dogan
yikiimliiliklerini gerektigi gibi yerine getirmiyor ve alicilar tarafindan riskli bir durum

yaratiyorsa o iilkenin borg senetlerinin ihraci da bir o kadar zor olacaktir.

%0 Eser, L. Y., Birinci, N. (2014). I¢ ve D1s Borg Tercihini Etkileyen Faktorler. Uluslararas1 Yonetim Iktisat ve
Isletme Dergisi, 10(23), 43.
31 The World Bank, International Monetary Fund, (2014), 18.
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2.3.4.5. Yerine getirme riski

Yerine getirme riski, anlagsmaya goére Odeme yapildiktan sonra, yani borcu
0deyememe disindaki herhangi bir neden sonucu ortaya c¢ikmaktadir. Bu risk tiiri,
s6zlesmeden dogan borcun yerine getirilmesi ile ilgili olusan sorumluluk ve gorevlerin,

cesitli asama ve islemlerin takibi ile kontrol altinda tutulabilmektedir.

2.3.4.6. Operasyonel risk

Operasyonel risk, bor¢ yoneticilerinin islerin yiiriitiilmesi, yonetilmesi, kaydedilmesi
ve kontrolii gibi ¢esitli asamalarinda yasal, sistemik, teknik, digsal ve islemsel risklere maruz
kalinmasini ifade etmektedir. Bor¢ ofisinin caligsmalarini yiiriitiirken karsilasilan yonetim
sistemlerindeki yetersizlikler, deneyimsiz personel, islemsel ve sistemik hatalar mali

kayiplara yol agmakta ve operasyonel riskleri ortaya ¢cikarmaktadir.

2.3.4.7. Biitge riski

Biiyiime, istihdam, fiyat istikrar1 ve kaynak dagiliminda etkinligin saglanmas1 gibi
makroekonomik hedeflerine ulasilmaya ¢alisilirken diger taraftan sahip olunan
yiikiimliiliiklerden dogan risklerin gézetilmesi ve yonetilmesi biiyiik onem tasimaktadir. Bu
anlamda biitce riski, devletin kamu gelir ve harcamalarmin dengesini bozucu etKi
yaratabilecek potansiyel risklerden olugmaktadir. Hiikiimet biitge riski ¢ergevesinde, mali
dengesizliklere yol agabilecek hem biitce hem de biitge dis1 yiikiimliiliikklerden dogan ve
biit¢e tizerinde biiyiik bir belirsizlik unsuru yaratan kosullu yiikiimliiliikleri kontrol altinda

tutmali, izlemeli ve analiz etmeye ¢alismalidir.?

2.4. Devlet Bor¢lanmasinda Bir Risk Analizi Faktorii: Gorev Zararlari

Bu boliimde gorev zararlarinin tanim, amag, kapsam ve neden olan faktorleri detayh
aciklanacak ve gorev zarari 6demelerinin kamu maliyesine olan etkileri belirlenecektir.
Akabinde gorev zarar1 6demelerinin devlet bor¢lanmasinda risk analizi ile olan iligkisi

ortaya konulacaktir.

32 Caskurlu, (2007), 62.
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2.4.1. Tamim, Amac¢ ve Kapsam

Gorev zarari, en temelde devletin “sosyal devlet” anlayisi ¢cercevesinde ortaya ¢ikan
ve toplumsal fayday1 temel alan bir kavramdir. Kit kaynaklarin sonsuz ihtiyaglar karsisinda
paylastirilma sorunsali ve sosyal devlet anlayisinin bir geregi olarak devlet, ekonomik ve
sosyal hayata miidahale ederek, toplumun ortak ihtiyaclarini karsilamaya ¢alismaktadir. Kit
kaynaklarin sonsuz ihtiyaclar bakimindan paylastirilmasi, temel ugrasi alanini 6zel sektor ve

kamu sektorii faaliyetlerinin bilesiminden almaktadir.

Ozel ve kamusal mallarin iiretiminde piyasa ekonomisinin varligi tim beseri
ihtiyaglarin karsilanmasinda yetersiz kalabilecegi gibi, bazi durumlarda da bazi hizmetler
sadece piyasa dis1 bir orgiitiin varligi ile yani devlet tarafindan karsilanmaktadir. Devlet,
sosyal devlet olma anlayis1 cergevesinde temelde piyasa ekonomisinde ortaya ¢ikan

basarisizliklar1 ve yetersizlikleri ortadan kaldirmak amacini tasimaktadir.3*
Gorev zarari;

“Program biit¢e uygulamasindaki gibi sadece KIiT lere yapilan 6demelerden meydana
gelmemekle birlikte ayrica, Kamu tarafindan ilgili mevzuati geregi, KiT lere, sosyal
giivenlik kurumlarina, mali kurumlara, doner sermayeli isletmelere, fonlara veya diger
tesekkiillere kendi mevzuatlar1 ile verilen gorevler disinda bir gorev verilmesi
durumunda miidahale alimlar1 ve destekleme zararlari i¢in yapilacak 6demeleri de
icerecek sekilde, verilen bu gorevin ifasit sonucu olusan ve mahrum olunan kar1 da
iceren zarar1 ifade eder.”

seklinde tanimlanmaktadir.®®

Gorev zarar1 kavrami dar ve genis anlamlarda olmak iizere 2 sekilde ele alinmaktadir.
Dar anlamda goérev zarar1; kamu iktisadi tesebbiislerinin lirettigi mal ve hizmet fiyatlarinin
maliyetinin altinda belirlenmesi ve kamu iktisadi tesebbiislerine kendi faaliyet alanlarinda

ozel gorevler verilmesi nedeniyle 2 sekilde ortaya ¢tkmaktadir.%

Devlet, Kamu Iktisadi tesebbiisleri vasitasiyla, sosyal devlet anlayisi geregince
adaletli gelir dagilimu ile siirdiiriilebilir kalkinma ve biiylime hedefini saglamak icin piyasaya
bir girisimci olarak girer ve 6zel sektdriin altindan kalkamadig yatirimlari yaparak piyasada

diizenleyici rol oynar. Bu yolla KiT’ler, Ozel sektére dnciililk etmesinin yan1 sira ayrica

33 Caskurlu, E., Arslan, C. B. (Eyliil 2017). Kamu Maliyesine Giris (2. Bask1 b.). Ankara: Gazi Kitabevi, 67.
3 Kiiciikoglu, M., Tas, H. Y., Ercan, H. (2018). Tiirkiye'de Sosyal Devlet Anlayis1 Icerisinde Transfer
Harcamalarinin Yeri ve Onemi. HAK-IS Uluslararas1 Emek ve Toplum Dergisi, 7(19), 449.

% Kiigiikoglu, Tas, Ercan, (2018),459.

36 Caskurlu, E. (2002). Gorev Zarar1 Kavranu ve Tiirkiye'de 1980 Sonrasi Gérev Zarar1 Dogurucu Faaliyetlerin
Incelenmesi ve Analizi. Yiiksek Lisans Tezi. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Maliye Anabilim
Dali, Ankara, 7-8.
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toplumun sosyal refah diizeyini en iist seviyeye tagimak i¢in sosyal nitelikli faaliyetlerde

bulunarak gelir dagilimdan adaletin gerceklestirilmesine olanak saglamaktadir.

Devlet, bu amaclar gercevesinde KiT’ler araciligryla mal ve hizmet fiyatlarinin
normal piyasa kosullarinin altinda fiyat sunmasimi saglayarak ekonomiye miidahale
etmektedir. KIT’lerin toplumsal fayda gozeterek gerceklestirmis olduklar1 piyasa
kosullarmin altindaki mal ve hizmet fiyatlar1 devlet tarafindan iistlenilmek zorunda

kalinmakta ve bu zarar ise gorev zararini ortaya ¢ikarmaktadir.

Dar anlamda gorev zararmin ortaya c¢ikmasimin bir diger sebebi KiT’lere kendi
faaliyet alanlarinda 6zel gorevler verilmesidir. Bu ¢ergevede dar anlamda gorev zarart;
KiT’lere kendi faaliyet alanlarinda verilen cesitli gorevler neticesinde ortaya ¢ikan zarar ile
mahrum kalinan karin toplami olarak da tanimlanabilmektedir.®” Burada 6zel gorevden kasit,
ilgili KIT’in fiyat belirleme olgusunun disinda; destekleme alimi, girdi destegi veya 6rnegin
finans sektoriindeki bir kurulus ise diisiik faizle kredi kullandirilmasi vb. seklinde dogacak

gorev zararlarini kapsamaktadir.

Genis anlamda gorev zarari tanimi, dar anlamda gérev zararina yani kamu iktisadi
tesebbiislerinin iirettigi mal ve hizmet fiyatlarinin maliyetinin altinda belirlenmesi ve kamu
iktisadi tesebbiislerine kendi faaliyet alanlarinda 6zel gorevler verilmesine ek olarak; bu
zararin finansmani i¢in katlanilan maliyetler, gorev zarar1 nedeniyle yapilan harcamalarin
firsat maliyeti ve uygulama sonucu elde edilen toplumsal faydanin negatif farkini da

icermektedir.*®

Bu anlamda goérev zararmin finansmani i¢in yapilan harcamalar onu bir kamu
harcamasi niteligine biirlindiirmektedir. Kamu harcamalarinin finansman1 devlet biitgesi
cergevesinde kamu gelirleri ile dolayisiyla kamu gelirleri igerisinde en yiiksek paya sahip

olan vergi gelirleri ile finanse edilmektedir.

Fakat gorev zarariin meydana geldigi iilkede eger biit¢e ag181 sorunsali var ve devlet
bu zararin finansmani i¢in biitceden kaynak ayiramiyor ise gorev zararlarinin finansmani
icin bor¢lanma yoluna basvurmak zorunda kalacaktir. Gérev zararinin yarattigi mali kayba

ek olarak bu zararin borg¢lanma ile finansmani anapara ve faiz yiikiinii beraberinde

%" Hazine ve Maliye Bakanligi. (Kasim 2018). 2017 Kamu Isletmeleri Raporu. Kamu Sermayeli Kurulus ve
Isletmeler Genel Mudiirliigi, 12.
38 Caskurlu, (2002), 8-9.
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getirecektir. Bu sekilde bir finansmanda kamu kesimi harcamalarinin artmasi nedeniyle

enflasyonun yiikselmesi sonucu kaginilmaz olmaktadir.

Gorev zararlar1 biitce kalemlerinde, cari transfer harcamasi olarak kabul
edilmektedir. Transfer harcamalari, milli gelir hesaplarinda herhangi bir karsilig1 olmayan,
toplumun belirli kesimlerine karsiliksiz olarak gelir aktarimi saglanarak gelir dagiliminda

adaleti saglamak amaciyla gergeklestirilen harcamalardir.®®

Gorev zarar1 6demelerinin i¢ bor¢lanma yoluyla finansmaninin tercih edilmesi
sonucu olusan faiz ddemeleri ve KiT’lere yapilan ddemeler birer transfer harcamasidir ve
yine bu da ayn1 zamanda biitgeye ek bir yiik olarak geri donmektedir. Dolayisiyla olusan bu

faiz yiikiiniin de gorev zararina dahil edilmesi gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Gorev zarar1 nedeniyle yapilan harcamalarin firsat maliyeti ise bu harcamalarinin
finansmaninin vergiler veya bor¢glanma yoluyla karsilanmasi sonucu, eger gorev zarari
olusmasa idi alinan her birim vergi ile bireylere saglanacak fayda ve ozel sektordeki
firmalarin finans piyasasindan diglanmasi ve yiiksek kredi faiz oranlarini icermektedir.*° Bu
anlamda olusan bu firsat maliyetinin de gorev zarar1 taniminin gergevesi i¢ine alinmasi

gereklidir.

Devlet tarafindan finans piyasasinda faaliyette bulunan bankacilik kesimi ve mali
kurumlara; iflas, ylikiimliiliiklerini yerine getirememe, mali yapilarindan kaynaklanan
sorunlarin ¢6ziimii i¢in maddi yardimlarda bulunulmasi, yine sosyal devlet olmanin bir
geregi olarak toplumsal faydayr encoklasgtirmak amaciyla faiz oranlarinda diistiriicii
miidahaleler de bulunulmasi seklindeki uygulamalarda birer gorev zarari olarak

degerlendirilmektedir.

Tiim bunlara ek olarak KiT’lerin toplumsal fayda gozetilerek hareket etmesinin bir
sonucu olarak ilgili oldugu faaliyet konusunun ve faaliyet yerinin meydana getirecegi
zararinda gorev zararina dahil edilmesi ve gorev zarari faaliyeti sonucu olusan toplumsal

faydanin ise negatif farkinin bu hesaba déahil edilmesi gerekmektedir.

Bu anlamda gorev zarari kavramimin tanimi ekonomik, sosyal ve kurumsal
gelismelerle birlikte daha genis bir alana yayilmis sadece KIiT lerin degil ayn1 zamanda;
Sosyal Giivenlik Kurumlari, mali kurumlar, déner sermayeli isletmeler ve fonlar ve diger

tesekkiiller gibi devlet namina gorev yapan kurum ve kuruluslar1 da i¢erisine almistir.

% Aydin, M. K., Cakmak, E. E. (2018). Sosyal Devlet ve Tiirkiye. Bilgi Sosyal Bilimler Dergisi, 20(2), 2.
40 Caskurlu, (2002), 11.
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Gorev zarari, devlet namina hareket etmekte olan bazi kurum ve kuruluglarin bir
takim sosyal ve ekonomik amaglara ulagilmak i¢in toplumsal fayda kistasi altinda

iistlenmekte olduklar1 zarar1, yani mali kayb1 ifade etmektedir.

2.4.2. Yasal Alt Yapisi

Gorev Zarar1 Kavrami en temelde, 1964 yilinda KiT’lerle ilgili acik bir diizenleme
olmamakla birlikte KiT yoneticilerinin tedbirli bir tacir gibi davranmas1 beklenildigi fakat
uygulamada KIT fiyatlarmim hiikiimet tarafindan belirlendigi durum ile ortaya ¢ikmustir.
21.03.1964 tarihli ve 440 sayili iktisadi Devlet Tesekkiilleri ile Miiesseseleri ve Istirakleri
Hakkinda Kanunla bu uygulamaya son verilmis ve KiT’lerinin iiretmis olduklar1 mal ve
hizmetlerin sadece temel mal ve hizmet niteliginde olan iriinlerin fiyatlarinin hiikiimet
tarafindan tespit edilmesine karar verilmis, bu durum gorev zarari kavramini ortaya
cikarmustir.** Hiikiimet tarafindan belirlenen fiyatin maliyetin altinda kalmas1 durumunda
olusacak zararin en ge¢ izleyen yilin biitcesine konulacak &denek ile karsilanmasi
belirtilmistir. Buna ek olarak Bakanlar Kurulu karar1 ile tesebbiisiin faaliyet alani ile ilgili

verilen gorevlerden kaynakli zararinda gorev zararina dahil edilmesi gerektigi belirtilmistir.

Gorev zararma iligkin daha sonraki bir diizenlemede 20.05.1983 tarihli ve 60 sayil
Iktisadi Devlet Tesekkiilleri (IDT) ve Kamu Iktisadi Kuruluslar1 (KIK) Hakkinda Kanun
Hiikmiinde Kararname ile 22.10.1983 tarihli ve 2929 sayili iktisadi Devlet Tesekkiilleri ve
Kamu Iktisadi Kuruluslar1 Hakkinda Kanun olmustur. Fakat bu diizenlemelerde gorev zarari

hususunun sadece IDT’ler igin diizenlendigi goriilmiistiir.

Gorev zarari ile 1lgili en son yasal diizenleme 08.06.1984 tarihli ve 233 sayili Kanun
Hiikmiinde Kararname olmus ve bu Kararnamenin 35. Maddesinde hem IDT hem de
KIK’ler gorev zarari tanimina dahil edilmistir. Ayrica ayni madde de gérev zarar1 kavrami

“Gorevlendirme Zarar1” olarak degistirilmistir.

S6z konusu yasal diizenlemenin 35. Maddesine gore; tesebbiis, miiessese ve bagl
ortakliklarin, isletmelerin mal ve hizmet fiyatlarini tespitte serbest olduklar1 belirtilmekle
birlikte; Cumhurbaskani’nin devlet namina hareket eden bu kurumlarin faaliyet alanlariyla
ilgili olarak gorevlendirmelerinde mal ve hizmetlerin fiyatlarin1 tespit ederek

belirleyebilecegi agik¢a ifade edilmistir. GOrev zararini isaret eden bu durum karsiligi

41 Kalkinma Bakanlig1. (2014). Onuncu Kalkinma Plani, Kamu Isletmeciligi Ozel ihtisas Komisyonu Raporu
2023. Ankara, 11.
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O0denecek gorevlendirme bedelinin Hazine Miistesarligi biitgesine konulacak 6denekle

karsilanacagi belirtilmektedir.

Bu maddeler geregince gorev zarart uygulamasinin maliyeti énemsenmeksizin
Hazine tarafindan karsilandigi ve KiT’lerinin verimsiz g¢alismalarinin bu zarara dahil
edilebilecegi ve ek bir ylik getirecegi goriilmektedir. Ayni maddenin 7. Fikrasina gore bu
6demelerin 10.12.2003 tarihli ve 5018 sayili Kamu Mali Yo6netimi ve Kontrol Kanununun
35 inci maddesi hiikiimlerine tabi olmadigi ifade edilmistir. Bu anlamda gbrev zarari
uygulamasi ile Sosyal Devlet ve toplumsal fayda amaglar1 ile piyasa sartlar1 disina

cikilmakta biit¢e disiplininden taviz verildigi goriilmektedir.

Bu anlamda gorev zararinin yasal dayanaklart incelendiginde kurumlarin
yikiimlilikleri disinda ek gorevler verilmesi akabinde maliyetin Hazine tarafindan
karsilanmasi, biitge disiplininin disina ¢ikilarak devlet biit¢esinin disinda harcamalar
gerceklestirilmesi ve bunun sonucu olarak biitce lizerindeki agirlasan mali yiik, gorev
zararinin yasal alt yapisinin seffaf ve etkinlikten uzak, sinirlar1 tam olarak ¢izilmemis bir
yasal zemini isaret etmektedir. Bu anlamda gérev zarar1 devlet biit¢esi ve devlet bor¢lanmasi
bakimindan ciddi mali ve ekonomik riskleri igerisinde barindirmaktadir. Buna istinaden
gorev zararlariin yarattig1 ekonomik, sosyal ve mali etkilerinin belirlenmesi amaciyla gérev

zararina neden olan faktorlerin detayli agiklamasinin yapilmasi biiyiik 6nem arz etmektedir.

2.4.3. Gorev Zararma Neden Olan Faktorler

Kamunun ekonomiye miidahale araglarindan en yaygin politikalar1 gelir ve harcama
politikalar1 olsa da bunlara ek olarak diger bir miidahale araci da kamu igletmeleridir. Devlet,
isletmecilik faaliyetleri ile ekonomik ve sosyal hayata bizzat miidahale ederek ekonomik
biiyiime, kalkinma, gelir dagiliminda adalet, belli sektorlerin gelisimini destekleyerek katki

saglamak gibi ¢esitli ekonomik ve sosyal hedeflerini gerceklestirmeye ¢aligmaktadir.

Ulkemizde kamu isletmesi tanimi icerisine “kamu iktisadi tesebbiisleri” kavrami
igerisinde bir takim kurum ve kuruluslar dahilken diger yandan merkezi yonetimin ve yerel
idarelerin pay sahipligi yaptig1 birgok isletme ve istirak de bu kavramin diginda ve farkl

hukuki dizenlemelerle bu tanima dahildir.

Kamu iktisadi Tesebbiisleri (KIT), 233 sayili Kanun Hiikmiinde Kararname’ye
(KHK) tabi ve sermayesinin tamamu devlete ait olan Iktisadi Devlet Tesekkiilii (IDT) ve
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Kamu iktisadi Kuruluslarinin (KiK) ortak adidir.*> Bu kapsamda, her ne kadar pay sahibi
kamu olsa da, kamu sermayeli bankalar, 6zellestirme portfoyiindeki kuruluslar, doner
sermayeli isletmeler, mahalli idare isletmeleri ve Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu (TMSF)
istirakleri 233 sayili KHK kapsamina dahil olmayip, bu KHK’de yer alan KIiT tanimina

girmemektedir.

233 sayili KHK ya tabi KiT lerle birlikte, 27.11.1994 tarihli ve 2124 sayili Resmi
Gazetede yayimlanan 4046 sayil1 Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda Kanun hiikiimlerine
tabi olan isletmeci kuruluslar da; KiT statiisiinii yitirmis olmasima ragmen, sermayesinin
yarisindan fazlas1 kamuya ait oldugu igin, bu kuruluslarm dengesi KiT lerle birlikte takip

edilmektedir.*®

Kamu isletmeleri sadece sermayesinin tamami Devlete ait olan isletmelerden
olusmamakta ayrica Devletin yalnizca kiigiik bir sermaye hissesiyle pay sahibi oldugu
isletmelerde bulunmaktadir. Devletin ekonomik ve sosyal hayata miidahale politikalar
sonucu hasilat payi, temettli 6demesi ile kazang elde ettigi diger yandan sermaye transferi
ve gorev zarar1 0demeleri gerceklestirdigi bu isletmelerin gorev zarar faaliyetleri, sadece

KIT faaliyetlerini iceren tek bir unsur tarafindan degerlendirilmemelidir.

233 sayili KHK kapsamindaki ve disindaki kamu isletmeleri ve kamu paylar1 tablo
2.4. ve 2.5’te gosterilmistir. 2017 yilsonu rakamlari itibariyle 19 KiT, 5 kamu sermayeli
banka ve 7 diger kurulus olmak {izere toplam 31 sirket ve/veya tesebbiis Hazine ve Maliye

Bakanlig1 portfoyiinde bulunmaktadir.**

42 Hazine ve Maliye Bakanligi, (Kasim 2018), 3.

43 Aslantiirk, Y. (2018). KiT’lere Yapilan Sermaye Transferleri ve Gérev Zarart Odemelerinin Analizi ve
Biitceye Etkileri. Siyaset, Ekonomi ve Ydnetim Arastirmalar1 Dergisi, 6(3), 2.

4 Hazine ve Maliye Bakanligi, (Kasim 2018), 8.
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233 SAYILI KHK KAPSAMINDAKI KAMU ISLETMELERI (KiT’LER)
AJKTiSADI DEVLET TESEKKULLERI (IDT) Kamu Pay1
1. MKEK (Makina ve Kimya Endiistrisi Kurumu) 100,00%
2. DMO (Devlet Malzeme Ofisi Genel Miidiirligii) 100,00%
3. TTK (Tiirkiye Tagkdomiirti Kurumu) 100,00%
4. TKI (Tiirkiye Komiir Isletmeleri Kurumu Genel Miidiirliigii) 100,00%
5. Eti Maden Isletmeleri Genel Miidirligii 100,00%
6. EUAS (Elektrik Uretim Anonim Sirketi) 100,00%
7. TEIAS (Tiirkiye Elektrik fletim A.S.) 100,00%
8. TEDAS (Tiirkiye Elektrik Dagitim A.S.) 100,00%
9. TEMSAN (Tiirkiye Elektromekanik Sanayi A.S.) 100,00%
10. TPAO (Tiirkiye Petrolleri Anonim Ortaklig1) 100,00%
11. BOTAS (Boru Hatlari ile Petrol Tasima A.S.) 100,00%
12. TMO (Toprak Mahsulleri Ofisi) 100,00%
13. TIGEM (Tarim Isletmeleri Genel Miidiirliigii) 100,00%
14. ESK (Et ve Siit Kurumu Genel Miidiirliigii) 100,00%
15. CAYKUR (Cay Isletmeleri Genel Miidiirliigii) 100,00%
16. TCDD (T.C. Devlet Demiryollari Isletmesi Genel Miidiirliigii) 100,00%
16.1. TUVASAS (Tiirkiye Vagon Sanayii A.S.) 100,00%
16.2. TULOMSAS (Tiirkiye Lokomotif ve Motor Sanayii A.S.) 100,00%
16.3. TUDEMSAS (Tiirkiye Demiryolu Makinalar1 Sanayii A.S.) 100,00%
16.4.TCDD TASIMACILIK(T.C. Devlet Demiryollar1 Tagimacilik A.S.) 100,00%
B. KAMU iKTiSADi KURULUSLARI (KiK) Kamu Pay1
1. DHMI (Devlet Hava Meydanlar isletmesi Genel Miidiirliigii) 100,00%
2. KEGM (Kiy1 Emniyeti Genel Miidiirliigii) 100,00%

Tablo 2.4. 233 sayili KHK kapsamindaki kamu paylari

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi’min verileri kullanilarak yazar tarafindan tablolastirilmistir. Erigim:
https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/12/Kamu-%C4%B0%C5%9Fletmeleri-Listesi.pdf, 19.07.20109.
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233 SAYILI KHK KAPSAMI DISINDAKI KAMU iSLETMELERI

C.OZELLESTIRME KAPSAM VE PROGRAMINDAKI KURULUSLAR | Kamu Pay:
1. Siimer Holding A.S. 100,00%

2. Dogusan Boru Sanayii ve Ticaret A.S. 56,09%

3. ADUAS (Ankara Dogal Elektrik Uretim ve Ticaret A.S.) 100,00%

4. TSFAS (Tirkiye Seker Fabrikalar1 A.S.) 100,00%

5. TDI (Tiirkiye Denizcilik Isletmeleri A.S.) 51,00%

C. KAMU SERMAYELI BANKALAR Kamu Pay1
1. T.C. Ziraat Bankas1 A.S. 100,00%

2. T. Halk Bankas1 A.S. 51,11%

3. Eximbank (Tiirkiye Thracat Kredi Bankas1 A.S.) 100,00%

4. T. Kalkinma Bankas1 A.S. 99,08%

5. Tasfiye Halinde T. Emlak Bankas1 A.S. 99,99%

6. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi 55,12%

7. Vakifbank (Tiirkiye Vakiflar Bankas1 T.A.O.) 58,44%

8. Iller Bankas1 A.S. 100,00%

D. OZEL KANUNU OLAN DiGER iSLETMELER Kamu Pay1
1. TRT (Tiirkiye Radyo-Televizyon Kurumu) 100,00%

2. AOC (Atatiirk Orman Ciftligi Midiirliigii) 100,00%

3. TURKSAT (TURKSAT Uydu Haberlesme Kablo TV ve Isletme A.S.) 100,00%

4. PTT (Posta ve Telgraf Teskilat1 A.S.) 100,00%

5. BIAS (Borsa istanbul Anonim Sirketi) 73,60%

6. Asfat A.S. (Askeri Fabrika ve Tersane Isletme Anonim Sirketi) 100,00%

Tablo 2.5. 233 sayili KHK kapsami disindaki kamu isletmeleri

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi’nin verileri kullanilarak yazar tarafindan tablolastirilmigtir. Erigim:

https://ms.hmb.gov.tr/uploads/2018/12/Kamu-%C4%B0%C5%9Fletmeleri-Listesi.pdf, 19.07.20109.

Kamu adina pay sahipligini yiiriiten merkezi kurumlar ise; Hazine Miistesarligi,

Ozellestirme Idaresi Baskanligi, Kamu Vakiflar1 (TSKGV gibi), TOKI, Sosyal Giivenlik

Kuruluslari, TMSF ve Diger (TRT, AOC gibi) seklinde siralanmaktadir.

Hazine Miistesarlig;; Kamu Isletmelerinin  Faaliyetlerinin

Raporlanmasina Dair Teblig (17.06.2009 tarihli Resmi Gazete) geregince, sermayesinin

yaridan fazlasi dogrudan veya dolayli olarak yerel idareler dahil devlete ait olan isletmelerin
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mali ve mali olmayan verilerini izlemeye yetkili organ olarak belirlenmistir.*® Hazine ve
Maliye Bakanligi, Hazine adina pay sahipligi yapma fonksiyonunu, Kamu Sermayeli

Kurulus ve Isletmeler Genel Miidiirliigii aracilig1 ile gergeklestirmektedir.

Bu anlamda gérev zararina neden olan faktdrleri; KiT’lerden ve Ozellestirme
Programindaki Kuruluslardan Kaynaklanan Gorev  Zararlari, Sosyal Giivenlik
Kurumlarindan Kaynaklanan gorev zararlari, Bankacilik kesimi ve diger mali kurumlardan
kaynaklanan gorev zararlari, doner sermayeli isletmeler ve fonlar veya diger tesekkiillerden
kaynaklanan gorev zararlar1 ve kamu ekonomisinde yarattig1 etkilerden kaynaklanan gérev
zararlar1 olarak siniflandirmak miimkiindiir. Dolayisiyla gorev zararinin net etkisinin ortaya

konulmasi amaciyla bu unsurlarin agiklamasinin yapilmasi biiyiik 6nem arz etmektedir.

2.4.3.1. KiT’lerden ve 6zellestirme programindaki kuruluslardan kaynaklanan gorev
zararlari

Anayasa’nm 165. Maddesi kapsaminda; KiT’ler “Sermayesinin yarisindan fazlas
dogrudan dogruya veya dolayli olarak devlete ait olan kamu kurulus ve ortakliklar” seklinde
tanimlanmaktadir. Diger yandan 233 sayili KHK kapsaminda; “KIT ler; IDT ve KIK lerin
ortak adidir.” Seklinde belirtilmektedir. IDT’ler kir amag giiderek iktisadi alandaki ticari
esaslara gore faaliyette bulunan, KIK’ler ise kamu yarar1 kisit: altinda iktisadi alanda ticari

esaslara gore faaliyet gosteren tesebbiislerdir.

Devletcilik politikast uygulamalarimin agirlikli oldugu 1930 sonrasi ekonomi
politikalar ile sayilar1 cogalan KIT ler, 24 Ocak 1980 tarihindeki istikrar ve liberallesme
programi ve piyasa ekonomisini On plana ¢iktig1 uygulamalar ile bu tesebbiislerin bazilari
ozellestirilme kapsamina alinmistir. 1990’11 yillarda Tiirkiye; yiiksek enflasyon, istikrarsiz
biliylime, biitce aci81, yetersiz tasarruf ve siyasal sorunlarla bogusmus ve tiim bunlarin
sonucu olarak kurall1 maliye politikasi ¢er¢evesinde mali disiplini saglama politikalarini 6n
plana ¢ikarmistir. Kamu gelir ve giderleri arasindaki dengeyi ifade eden mali disiplini
saglamanin bir ayagi da; KIT zararlarinin &niine gecilerek biitcede meydana gelecek
sizintilar1 dnlemektir.*® Bu anlamda gdrev zarar1 ve finansman agiklarinin biitge {izerinde

yiik olusturmasi ve finansmaninin borglanma ile gerceklestirilmesi, bor¢ faiz 6demeleri

4 Kalkinma Bakanlig1. (2014). Onuncu Kalkinma Plani, Kamu Isletmeciligi Ozel ihtisas Komisyonu Raporu
2023, 4.

*6 Giiler, H. (2019). Tiirkiye’de Mali Kriz Sonras1 Kuralli Maliye Politikasinin Bir Araci Olarak Ozellestirme
Politikalar1. Siyaset, Ekonomi ve Ydnetim Arastirmalar: Dergisi, 7(1), 83.
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iizerinde baski olusturmasi ve KiT’lerden kaynakli biitcedeki sizintilar1 énlemek adina

birtakim KiT’lerin 6zellestirme kapsamina alinmasina karar verilmistir.

KIT statiisiinii kaybetmis fakat 4046 sayili Ozellestirme Uygulamalar1 Hakkinda
Kanun hiikiimlerine tabi olan isletmeci kuruluglarin sermayesinin yarisindan fazlasi kamuya
ait oldugu igin, bu kuruluslarin dengesi KiT’lerle birlikte takip edilmektedir. Bu durum
KiT’lerin ve Ozellestirme kapsamindaki kuruluslarin gorev zararlar1 ve mali iliskilerinin
beraber degerlendirilmeye tabii tutulmasimi gerekli kilmaktadir. Bu anlamda KiT’lerden ve
Ozellestirme Programindaki Kuruluslardan Kaynaklanan Gérev Zararlar1 Merkezi Yonetim
biitce kalemlerinde cari transfer kalemindeki gorev zararlari olarak Kamu tesebbiisleri

baslig1 altinda ortak olarak belirtilmektedir.
KIT’lerin Merkezi yonetim biitgesi olan mali iliskileri;

1) “Hazine ve Maliye Bakanhg biitcesinden KIiT’lerin 6denmemis sermaye
alacaklarina karsilik yapilan 6demeler,

2) Miilga Bakanlar Kurulu tarafindan (“Bakanlar Kurulu” ibaresi 2.7.2018 tarihli ve
703 sayili KHK nin 133 {incii maddesiyle “Cumhurbagkan1” olarak degistirilmistir.)
KiT’lere verilen gorevler sonucunda olusan gérev zararlarma karsilik yapilan
O0demeler,

3) Sermayeye yonelik bazi1 kaynaklarin KiT’lerde birakilmasi islemleri ile KIT lerden

2947

blitceye yapilan vergi, temettli ve hasilat payr 6demeleri”*’ ¢er¢evesinden meydana

gelmektedir.

Bu anlamda birinci 6nciil bakimindan; Biitgeden KiT’lere yapilacak Hazine ve
Maliye Bakanligindan olan 6denmemis sermaye alacaklar1 nakden veya Mahsup islemi
olarak 2 sekilde ger¢eklestirilir. Bu islem, nakit sermaye transferi ile yani biitge kanununda
tahsis edilen ddenek cercevesinde nakden yapilabilecegi gibi ikinci bir secenek olarak,
KIT’lerin Hazineye olan borglarmin ve bazi1 6z kaynaklarinin 6denmemis sermaye alacaklar

yerine sayilarak mahsup edilmesi ile gerceklestirilir.

Nakden yapilan 6demeler, her yil biite kanununda KiT’lere yapilacak sermaye
transferi  Odenekleri  seklinde  belirtilerek  Merkezi  Yonetim  Biitgesinden
gerceklestirilmektedir. Mahsup islemi ise 233 sayili KHK’nin 36. Maddesi hiikiimleri
geregince ve biitge kanununda yer alan hiikiimler gergevesinde yiiriitiilmektedir. KIiT ler

haricindeki kamu isletmelerinin mahsup islemleri ve mahsup edilecek meblag, biitge kanunu

4" Hazine ve Maliye Bakanligi, (Kasim 2018), 8.
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ve ilgili mevzuat geregince, Hazine ve Maliye Bakanliginin portfoyiinde bulunan kamu
sermayeli bankalar ve kamu igletmelerinin genel kurullar1 tarafindan belirlenmektedir. Bu
portféye dahil olup genel kurulu bulunmayan isletmelerde Hazine ve Maliye Bakanlig1 karar

verici sifatiyla yetkilidir.

KiT’lerin merkezi yonetim biitcesi ile olan iliskisi bakimindan, ikinci &nciilde gorev
zarar1 ddemeleri bulunmaktadir. Bu baglamda KiT’lere 233 sayili KHK'nin 35. Maddesi
uyarinca Cumhurbagkani tarafindan verilen gorevler neticesinde meydana gelen gorev
zararlarina karsilik biitcede yer alan 6denekler ¢ercevesinde, Hazine ve Maliye Bakanligi

biit¢esinden aktarimlar yapilarak gorev zararlar1 karsilanmaktadir.

Son olarak iigiincii dnciil gergevesinde KIT lerden biitgeye yapilan vergi, temettii ve
hasilat pay1 ddemeleri bulunmaktadir. KIT ler biitceye yapilan ddemelerin biiyiik bir kismini
vergi ve diger kanuni yiikiimliiliikkler olusturmakla beraber bunlara ek olarak temettii
odemeleri ve hasilat payr 6demeleri altinda 2 ayr1 aktarim daha bulunmaktadir. Bu ¢ergevede
KiT’lerin dénem karlarindan tahakkuk eden temettii ddemelerinin dagitimi, 233 sayili
KHK’nin 36. ve 37. Maddeleri uyarinca; IDT’lerin 1. yasal yedek akge, dénem karmna
tahakkuk eden kurumlar vergisi ile diger yasal yiikiimliiliikleri, II. tertip yasal yedek akg¢enin
ayrilmasi ve varsa gecmis yil zararlarinin mahsubu sonucunda gergeklestirilmekte; Kamu
iktisadi kuruluslarinda ise, 37. madde kapsaminda yasal yedek akg¢enin ve diger yasal
yiikiimliiliiklerin ayrilmas neticesinde kalan kar dagitilabilir kar1 meydana getirmektedir.*®
Zamaninda 6denmeyen temettii tutarlar1 icin 6183 sayili Amme Alacaklarinin Tahsil Usulii
Hakkinda Kanunun gerekleri uygulanarak gecikme zammu ile tahsilinin gergeklestirilmesi

hiikiim altina alinmistir.

Son olarak hasilat payr 6demeleri ile ilgili hiikiim 5018 sayili Kanun’un 78.
Maddesinde belirtilmistir. Bu baglamda, KiT’lerin ve kamu sirketlerinin gayrisafi
hasilatlarinin en ¢ok %15’ine kadar olan kisminin tahsil edilmesi ve bu hasilat payinin genel

biitceye gelir olarak kaydinin gerceklestirilmesi hitkkmolunmustur.

2.4.3.2. Sosyal giivenlik kurumlarindan kaynaklanan gorev zararlari

Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK);

Kamu tiizel kisiligini haiz, idari ve mali acidan 6zerk, 20.05.2006 tarihli ve 26173
sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 5502 sayili Sosyal Giivenlik Kurumuna iliskin

8 Hazine ve Maliye Bakanligi, (Kasim 2018), 8.
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Bazi Diizenlemeler Hakkinda Kanun’un (5502 sayili Kanun) ve 15.07.2018 tarihli ve
30479 sayili Resmi Gazete’de yayimlanan 4 sayili Bakanliklara Bagl, Tlgili, liskili
Kurum ve Kuruluglar ile Diger Kurum ve Kuruluglarin Teskilati Hakkinda
Cumbhurbaskanlig1 Kararnamesinde (4 sayili Cumhurbaskanligi Kararnamesi) hiikiim
bulunmayan durumlarda 6zel hukuk hiikiimlerine tabidir,

seklinde smirlara haiz olan, temel amac1 sosyal sigortacilik ilkeleri esliginde mali agidan
stirdiiriilebilir, cagdas, etkin ve adil bir sosyal giivenlik sisteminin yiiriitiilmesi olan bir
kurulustur.*® Sosyal Giivenlik Kurumu Biitgesi, 5018 say1li kanunun 12. Maddesi geregince;
kanunla veya Cumhurbagkanligi kararnamesiyle kurulan ve bu Kanuna ekli (IV) sayili
cetvelde yer alan her bir kamu idaresinin biitgesi olarak belirtilmis ve hiikiim altina
alimmistir. Bu kanun cercevesinde SGK’nin biit¢esi kendi organlari tarafinca hazirlanip

onaylanarak mali yilbagindan itibaren olmak iizere yiirtirliige koyulur.

Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Kurumunun finansmani genellikle is¢i ve igverenlerden
saglanan primlerle karsilanmakla birlikte Sosyal Giivenlik Sistemi 90’1 yillardan itibaren
finansman agig1 vermeye baslamis ve olusan agik Merkezi Yonetim Biitgesinden yapilan
transferlerle karsilanmaya ¢alisilmistir.>® Ancak biitceden yapilan bu transferlerin siirekli
artig1 blitge aci1g1, bor¢glanma geregi ve borg stokunu artici etki yaratmakta, mali disiplini
olumsuz etkilemektedir. Son yillarda Merkezi Yonetim biitce kalemlerinde biitce giderleri
simifinda en hizli biiyliyen kalem Sosyal giivenlik sistemine yapilan transferlerdir. Bu

anlamda ilgili rakamlar tablo 2.6 kapsaminda paylasilmigtir.

49Sosyal Giivenlik Kurumu (SGK). (2018). 2018 Faaliyet Raporu, 2,
http://www.sgk.gov.tr/2018FaaliyetRaporu.pdf adresinden 24.07.2019 tarihinde alind1.

50 Cural, M. (2016). Tiirk Sosyal Giivenlik Sisteminin Mali Yapis1 ve Sisteme Yapilan Biitce Transferlerinin
Ekonomik Yansimalari. Siileyman Demirel Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 21(2), 693.
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Harcamalar Toplam
Cari Transferler (Genel Toplam) 322.878.869
1. Gorev Zararlari 80.896.642
1.1. Kamu Tesebbiislerine 2.176.154
1.2. Sosyal Giivenlik Kurumlarina 74.877.697
1.3. Mali Kurumlara 3.821.093
1.4. Doner Sermaye isletmelerinin A¢iklari 0

1.5. Fonlara 21.698

1.6. Diger Tesekkiillere 0

Tablo 2.6. 2018 yili merkezi yonetim biitgesi biit¢e giderlerinde gorev zararlari kalemlerinin
kurumlar bazinda incelenmesi (Bin TL)

Kaynak: Muhasebat ve Mali Kontrol Genel Miidiirliigii, Merkezi Y&netim Biitce Istatistikleri, Merkezi
Yonetim Biitce Giderleri Ay Ici Gergeklesmeleri (Ekod4) Kullanilarak yazar tarafindan yeniden
diizenlenmistir. Erisim: https://muhasebat.nmb.gov.tr/merkezi-yonetim-butce-istatistikleri, 26.07.2019.

Sosyal Giivenlik Kurumlarinin gérev zararina, Genel Yonetim ve Merkezi Y onetim
Biitce giderleri igerisinde Cari Transferler kaleminin gorev zararlari basligi altinda yer
verilmektedir. Cari transferler kaleminde gorev zararlari basligi altinda 2018 rakamlari
itibariyle Sosyal Giivenlik Kurumunun Gorev Zararlar1 (Tablo 2.6) 74.877.697 TL rakami
ile en yiiksek gorev zararina ulagmis kurum olarak yer almaktadir. Bu anlamda Sosyal
Giivenlik Kurumlar1 devlet biitcesinde Gorev Zarar1 agisindan 6nemli bir mali kaybi

icermekte ve bu bakimdan gorev zarar1 tanimina dahil olmaktadir.

2.4.3.3. Bankacilik kesimi ve diger mali kurumlardan kaynaklanan gorev zararlarn

Bankacilik sektorii, gerek gelismis gerek gelismekte olan iilkeler acisindan mali ve
ekonomik sistemin son derece dnemli bir pargasidir. Bankalar, mevduat kabulii ile fon
yaratan, yarattig1 bu fonlardan olusan kaynaklari, fon ihtiyaci olan devlete, gercek ve tiizel

kisilere kisa veya uzun vadeli olarak aktarimini gergeklestiren finansal kurumlardir.>

Bankalar, mevduat ve kredi islemlerini gerceklestirmesinin yani sira finansal
islemlerde de aracilik gérevi yaparak menkul kiymetlerin alim satimini yiiriitmektedir. Uzun
donemde ekonomik ve mali istikrarin saglanabilmesi i¢in finansal istikrarin 6n kosullarindan

biri bankacilik sisteminin giiclii ve saglam olmasidir.

Bu amaclarin yani sira bankalar; Devletin iktisadi ve sosyal hayata miidahale ederek

ekonomik ve sosyal hayatin i¢inde daha etkin yer almas1 goriigiiniin bir sonucu olarak, 6zel

51 Yetiz, F. (2016). Bankaciligin Dogusu ve Tiirk Bankacilik Sistemi. Nigde Universitesi Tktisadi ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 9(2), 107.
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sektoriin gerceklestiremedigi yatirimlarin yapilmasi veya finanse edilmesinde biiyiik rol
oynamaktadir. Fakat bankalar bu amagclar1 gerceklestirirken kendi faaliyetleri neticesinde
veya kendi faaliyetleri disinda verilen gorevler neticesinde bir takim zararlara
ugrayabilmektedir. Kirillgan bir finansal sistem iizerine insa edilmis bir bankacilik sistemi
kolaylikla ekonomik ve mali soklardan etkilenecek ve bir takim zararlara maruz
kalabilecektir. Ornegin; saglam olmayan ve soklara agik bir finansal yapi, yiiksek oranlarda
seyir eden i¢ ve dis borg stoku, yiiksek reel faizler ve enflasyon, sicak para hareketleri ve
kiiresel egilimler bankacilik sektoriinde dogrudan etkilerde bulunacaktir. Bankacilik kesimi
ve Diger Mali Kurumlardan Kaynaklanan gorev zararlari da bu zararlardan birini

olusturmaktadir.

Kamu aciklarinin, bankalarin araci rol olmasi saglanarak finanse edilmesi bankacilik
sektoriinli ana amacglarindan uzaklastirmakta ve bankacilik kesiminde finansal kayip ve
zararlarla sonuglanmaktadir. Kamu bankalarinda meydana gelen gorev zararlar 2 sekilde
ortaya cikmaktadir Bunlar; “Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin finansmaninin Hazine
tarafindan kamu bankalar1 yoluyla ger¢eklestirilmesi veya bu bankalarin kendi gorev zarari

dogurucu faaliyetleri sonucu” meydana gelmektedir.

Cesitli sebeplerden agik veren KIT’lerin, varliklarini siirdiirmeleri ve devam
ettirebilmeleri i¢in Hazine bu aciklar1 kamu bankalar1 yoluyla finanse etmektedir. Kamu
bankalarinin finanse ettigi miktar daha sonra hazine tarafinca karsilanacagi 6n goriilse de,
bu 6demelerin bankalara ge¢ 6denmesi veya hi¢ 6denmemesi bankalarda mali kayba neden
olmaktadir. Meydana gelen bu mali kayip; bankalarin, Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin
finansmaninin Hazine tarafindan kamu bankalar1 yoluyla gergeklestirilmesi sonucu olusan

gorev zararini olugturmaktadir.

Kamu bankalar1 elde ettikleri fonlar1 g¢esitli kesimlere diisiik faizli kredi imkan
sunarak belirli sektorlerin desteklenmesini ve tesvik politikalarinin gerceklestirilmesine
aract olur. Fakat bankalarin elde ettigi fonlarin toplama maliyeti, sunulan diisiik faizli
krediler sonucu dagittig1 fonlarin maliyetinden yiiksek kalacak ve aradaki fark ise yine bir
mali kayba sebep olacaktir. Iste bu kayipta kamu bankalarmin kendi gorev zarar1 dogurucu

faaliyetleri sonucu olugan gorev zararin1 meydana getirecektir.

2000 yilina kadar finans sektdriinde kendi alanlarinda birer KIT gibi galisan ve 233
sayllt KHK ye tabi olarak faaliyet gosteren kamunun pay sahibi oldugu bankalardan T.C.

%2 Caskurlu, (2002), 47.
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Ziraat Bankas1 A.S., Tirkiye Halk Bankas1 A.S. ve Tiirkiye Emlak Bankas1 A.S., 4603 sayili

3 (Ozellestirmeye hazirlanmalarini

Kanunla birlikte KIT statiisiinden ¢ikartilmislardir.
saglayacak sekilde yeniden yapilandirilmaya alinan s6z konusu bankalarin gorev zararlari
ise 4603 sayili kanunun 3. Maddesinde hiikiim altina almmustir. Ilgili kanunun 3. Maddesi
geregince;
Bankalarin, bu Kanunun yiriirliige girdigi tarithten Once ¢esitli kanun ve
kararnamelerle verilmis gorevler nedeniyle dogan ve biitce Odenekleri ile
karsilanamayan yillara iliskin olarak banka sigorta muamele vergisi eklenerek
olusmus gorev zarar1 alacaklari, yeniden yapilandirilmalari kapsaminda belirlenen

usul ve esaslar ¢ercevesinde tasfiye edilir ve bankalara bedeli 6nceden 6denmeden
gorev verilemez,

seklinde belirtilmis ve bankalarin gérev zararindan dogan kayiplar 2000 yilinda yeniden

yapilandirma kapsamina alinarak yasal ¢ergevesi olusturulmustur.

Tiirkiye Bankalar Birligi formatina gore Tiirkiye’de bankalar; Emisyon Bankaciligi
(TCMB), Ticari Bankalar, Kalkinma ve Yatirim Bankalari ve Katilim Bankalar1 olarak
kategorize edilmektedir. Kamu sermayeli bankalar 233 sayili KHK disina almarak KiT
statlistinii kaybetmistir. Bu anlamda, Bankacilik kesimi ve diger mali kurumlarin gérev
zararina, Genel YOnetim ve Merkezi Yonetim Biit¢cesinde Cari Transferler boliimiiniin gorev

zararlar1 baghigi altinda, “Mali Kurumlar” kaleminde yer verilmektedir.

2.4.3.4. Doner sermayeli isletmeler, fonlar veya diger tesekkiillerden kaynaklanan
gorev zararlan

KiT’ler, 6zellestirme kapsamindaki kuruluslar, kamu sermayeli bankalar ve diger
mali kurumlar disinda kalan iilkemizde faaliyet gésteren kamu isletmesi sinifinda kurum ve
kuruluslar da vardir. KIT tanimi iginde yer almayan fakat gérev zarari harcamasi olarak
biitcede siniflandirilabilecek bu kurumlari, Doner sermayeli igsletmeler, Fonlar veya Diger

Tesekkiiller olarak siniflandirmak miimkiindiir.

Déner Sermaye Isletmelerinin kurulusu, 1927 tarih ve 1050 sayili Muhasebe-i

Umumiye Kanunu’nun 49. Maddesine dayanmakla birlikte ilgili maddeye gore;

Genel biit¢e icinde idare edilen smai ve ticari kurum ve idarelerin ilk madde ve
malzeme alim bedelleri ile uzman ve is¢i licretleri doner sermaye adiyla biitcelere
konulan 6denekler ile karsilanir ve 6denir. Bu kurum ve idarelerin doner sermaye
Odeneklerinden kullanilmayan tutar yilsonunda yok edilir; kullanilan sermayelerden
dogan gelir fazlalar1 da gelir yazilir,

% Hazine ve Maliye Bakanligi, (Kasim 2018), 8.
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seklinde hiikiim altina alinmistir. Genel ve Ozel Katmali biitgelerin {istlendigi hizmetleri
gerceklestirmek i¢in kurulmus olan doner sermayeli isletmelerin amaci bu kurumlarin ticari,

sinai, tarimsal, kiiltiirel ve mesleki faaliyetlerini ger¢eklestirmektir.>

Fonlar ise; “Belirli bir amacin veya birbirine yakin amaglar grubunun
gerceklestirilmesi igin belirli kaynaklarin toplandigi ve harcandigi, biitce baglantili veya
biitiiniiyle biitge dis1 kamusal nitelikli 6zel bir hesaptir” olarak tanimlanmaktadir.>® Fonlar,
belirli bir amaca yonelik olabilecegi gibi biitcedeki kaynaklarin yetersiz kalmas1 durumunda
bir ek kaynak rolii de iistlenebilmektedirler. Fonlarin kapsaminda ise biit¢e i¢i fonlara ek
olarak biit¢e dis1 yani biit¢e yasalar1 ve uygulamalari disinda kendine ait 6zel yasasi bulunan
fonlarda bulunmaktadir. 5018 Sayili Kanun’un disinda olmamakla beraber ayrica
kendilerine ait gelir ve giderleri bulunmaktadir. Fon dengesi, Fon gelirlerinden fon
harcamalarinin diisiilmesi ile tespit edilmekte ve olusan acgik ya da fazla merkezi yonetim
biit¢esine yansimaktadir. Bu Baglamda, Sosyal Yardimlasma ve Dayanisma Tesvik Fonu
(SYDTF), Issizlik Sigortass Fonu ve Diger Fonlar da gorevlendirme zararmna
ugrayabilmekte, biitcede gorev zarart ddemeleri kalemlerinden “fonlar” baslig1 altinda

degerlendirmeye tabi tutulmaktadirlar.

5018 sayili KMYKK’da ise doner sermaye isletmeler ve fonlar, gecici 11. Madde
kapsaminda hiikiim altina alinmistir. Bu maddeye gore;
Bu Kanun kapsaminda kamu idarelerinde kurulmus doner sermaye isletmeleri
31.12.2010 tarihine kadar yeniden yapilandirilir. Doner sermaye isletmeleri yeniden
yapilandirilincaya kadar bunlarin  biitgelerinin  hazirlanmasi, uygulanmasi,
sonuclandirilmas1 ve muhasebesi ile kontrol ve denetimi Maliye Bakanliginca

yiirlirliige konulacak yonetmelikle belirlenir. Fonlarin muhasebesi de bu Kanunun
ongordiigli muhasebe sistemine gore yuriitiiliir,

seklindedir. Biitgenin kontrol ve denetiminden uzaklasmis ve mevzuati son derece daginik
olan doner sermayeli isletmelerin, idare tarafindan yiiriitiilmesi gereken faaliyetlerin
kapsaminin net olmamasi nedeniyle, bu faaliyetler sonucu olusacak finansmanin doner
sermaye biit¢cesinden karsilanmasina sebep olmakta, yine biit¢cenin adem-i tahsis ve biitce

birligi ilkelerinden uzak oldugu goriilmektedir.>®

% DPT,(2000), “Sekizinci Bes Yillik Kalkinma Plani, Kamu Mali Y6netiminin Yeniden Yapilandirilmasi ve
Mali Saydamlik Ozel Thtisas Komisyonu Raporu”, DPT, Ankara,34.

% Qyan, O., Aydin, A. (Ekim 1991). Tiirkiye'de Maliye ve Fon Politikalari- Alternatif Yonelisler. Adim
Yaymcilik, 113.

% Kartalcl, K. (2012). Doner Sermaye Isletmelerinin Yeniden Yapilandirilmasi. Akademik Yaklagimlar
Dergisi, 3(1), 111-112.
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Doner sermaye isletmelerinde toplam giderlerinin, toplam gelirlerden fazla olmasi
durumunda biitce ac¢181 olusacak ve bu agikta Merkezi Yonetim Biitgesine yansiyacaktir. S6z
konusu isletmelerin devlet biit¢esinde olusturacagi agiklara ek olarak gorevlendirme
zararlar1 da bulunmaktadir ve bu zarar Merkezi YoOnetim Biit¢cesinde Cari Transferler
bolimiinlin gdrev zararlari bashigi altinda, “Doner Sermaye isletmelerinin Agiklar1”

kaleminde degerlendirilmektedir.

Doner sermayeli isletmelerin, fonlarin ve diger tesekkiillerin gorev zararlarina
Merkezi Yonetim Biitgesinde Cari Transferler boliimiiniin gorev zararlar1 baslig1 altinda,
“Ddner Sermaye isletmelerinin”, “Fonlarin” ve “Diger tesekkiillerin” gérev zararlar1 olarak

ayr1 ayr1 kalemler halinde yer verilmektedir.

2.4.3.5. Kamu ekonomisinde yarattigi etkilerden kaynaklanan gorev zararlari

Bir takim ekonomik ve sosyal amaglarin ve faaliyetlerin miidahaleci devlet anlayisi
cergevesinde gerceklestirilmesinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan gorev zararlari sadece
kurumlar bazinda olusturdugu neticelerle degil, ayn1 zamanda yarattig1 etkiler bakimindan
da sonuclar dogurmakta ve bu sonuclarda gorev zararma dahil olmaktadir. Kamu
ekonomisinde yarattig1 etkiler bakimindan meydana gelen bu zarar; firsat maliyeti, finans
piyasasindaki diizenlemeler, KIT’lerin kurulus yerleri, toplumsal fayda ve devlet
bor¢lanmasi agisindan g¢esitli sonuglar dogurmakta ve goérev zarari tanimina dahil

edilmektedir.

Devlet, genel anlamda iktisadi biiylime ve kalkinmayr saglamak ve bu yolla
toplumsal faydanin maksimize edilerek sosyal devlet olgusunun tam anlamiyla yerine
getirilmesini amacglamaktadir. Bu anlamda kamu ekonomisi gergevesinde yliriitiilen ve
biitgeye bir kamu harcamasi olarak yansiyan gorev zarari harcamalari, temelde belirli
kesimlerin veya sektorlerin korunmasi, sosyal refahin artirilmasi veya belirli kesimlere ya
da sektorlere destek saglanmasi boylece gelir dagiliminda adaletin ve toplumsal faydanin

artirilmasi bakimindan iktisat politikas1 amaglarini destekler niteliktedir.

Bu amaglar gergeklestirilirken tiim bu faaliyetlere girisilmesi goérev zarari
harcamalarin1 artirabilmekte ve dolayisiyla bu harcamalara da ayri bir kaynak ayirma
gerekliligini ortaya ¢ikarmaktadir. Fakat bu kaynaklarinda bir firsat maliyeti dogmakta ve

bu maliyette gorev zararina dahil olmaktadir.
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Bir kamu harcamasi olarak gorev zararinin finansmani vergiler ile mi yoksa
bor¢lanma yoluyla mi1 saglanacag sorusu gérev zararinin firsat maliyetini olusturmaktadir.>’
Firsat maliyeti genel tanimiyla; “Bir ara malin1 veya bir liretim faktoriinti bir malin veya
hizmetin iiretiminde kullanabilmek i¢in, o ara mal veya iiretim faktoriiyle iiretilebilecek
olan, vazgecilen diger bir mal ve hizmetin iiretiminin degeri, suanda yapilmakta olan

{iretimin alternatif maliyetidir” olarak tanimlanmaktadir.>®

Bu anlamda vergiler bakimindan; bireylerden alinan vergilerin eger alinmasaydi bu
kaynaklarin en iyi olan ikinci bir alternatifteki kullanimi neticesinde dogacak olan fayda,
gorev zararinin vergiler yoluyla finanse edilmesinin firsat maliyetini olusturmaktadir.
Bor¢lanma agisindan ise dogacak firsat maliyeti borcun maliyeti yani faiz gideri sonucu
dogmaktadir. Bor¢lanma sonucu ddenecek faiz gideri eger gorev zararinin finansmaninda
kullanilmasa idi bu kaynagin en iyi ikinci alternatifte kullanilmasindan dogacak fayda ve
faiz oranlarmin yiikselmesi sonucu meydana gelecek diglama etkisi, goérev zarari

harcamalarinin bor¢lanma yoluyla finanse edilmesinin firsat maliyetini olusturacaktir.

Firsat maliyetinin yan1 sira kamu ekonomisindeki etkileriyle gorev zararina neden
olabilecek bir diger unsurda finans piyasasindaki diizenlemelerden olusmaktadir. Finans
piyasasindaki diizenlemelerden kaynaklanan gorev zararlari “i¢ borglanma ihalelerinde
hazinenin kamu bankalar1 {izerindeki etkisinden” ve “bankacilik sektoriindeki

diizenlemelerden kaynakli gorev zararlar1" olarak meydana gelmektedir.

Hazinenin kamu bankalar1 {izerindeki etkisinden kaynaklanan gorev zararlari,
devletin biitce agigin1 i¢ bor¢clanma yoluyla finanse ederken, hazinenin gesitli yontemler
kullanarak DIBS ihracini ger¢eklestirmesi ile bu durumdan kamu bankalarinin etkilenmesi
sonucu meydana gelmektedir. DIBS’lerin ihraclar1 Hazine Miistesarlig1 tarafindan; ihale,

dogrudan satis, TAP satis ve halka arz yontemleri ile gerceklestirilmektedir.*

Gorev zarar1, hazinenin ihale sisteminde ¢oklu fiyat yontemini tercih etmesi ve faizin
ihalede belirlenmesi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Thalelere 6zel bankalar ile birlikte giren
kamu bankalarinin hazine tarafindan ugradigi miidahale sonucu diisik faiz teklifi,

dolayisiyla faiz oranlarinin asagi ¢ekilmesine neden olacak, devletin miidahalesi sonucu

57 Caskurlu, (2002), 55.

% Bulmus, 1. (2008). Mikroiktisat. Ankara: Okutman Yayincilik, 178.

% Iman Er, B. Z. (Mart 2016). Hazine i¢ Borglanma Ihalelerinin ikincil Piyasa DIBS Islemleri Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye Uzerine Ampirik Bir Uygulama, Uzmanlik Yeterlilik Tezi. Tiirkiye Cumhuriyet Merkez
Bankas1 Emisyon Genel Miidiirligii, Ankara, 5.
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olusan faiz orani ile mevduat faiz orani arasinda olusacak fark ise gorev zararini meydana

getirecektir.®®

Bankacilik sektoriindeki diizenlemelerden kaynakli gorev zararlari, bankalarin fon
toplayip fon dagitirken kredi degerlendirmelerini iyi gergeklestirmemesi, daha yiiksek faiz
geliri elde edebilmek i¢in ¢ok fazla kredi genislemesi gergeklestirmesi ve bu sekilde
bankacilik sektdriinde meydana gelecek olumsuzluklarin giderilmesi agamasinda meydana

gelmektedir.

S6z konusu olumsuzluklar1 tasiyan banka, Bankacilik Diizenleme ve Denetleme
Kurumu (BDDK) tarafindan Tasarruf Mevduati Sigorta Fonuna devredilebilmekte ve ilgili
bankanin bankacilik islemleri yasaklanabilmektedir. Bu siire¢ sirasinda mali yapisin
diizeltmeye calisan bankanin finansmani hazine tarafindan karsilanmakta ve bu durum da

gorev zararina neden olmaktadir.

KIT’lerin kurulus yerlerinden kaynakli gérev zararlari ise, siyasi otoritenin KiTlerin
tizerindeki etkilerinden, 6zel sektoriin karli bulmadig1 alanlarda veya bolgesel gelismelerin
tesviki i¢in miidahale yoluyla kurulumdan ve normalden daha fazla maliyetle sosyal ve
ekonomik amaglarla KiT’lerin kurulumundan kaynaklanmaktadir. S6z konusu durumlar

gorev zararina dahil edilerek degerlendirilmektedir.

Bir diger yoniiyle gorev zarari harcamalari, toplumun sosyal refah seviyesini
artirmak ve dolayisiyla tiim topluma yansiyacak sosyal faydayi igerisinde barindirmaktadir.

Bu anlamda gorev zararina, uygulamadan elde edilen bu toplumsal faydanin negatif farkinin

da dahil edilmesi gerekmektedir.

Son olarak gorev zarar1 6demelerinin kamu ekonomisinde yarattig1 bir diger etki
devlet bor¢lanmasi agisindan birtakim sonucglar dogurmaktadir. Devlet, iktisadi ve sosyal
amagclarla piyasaya miidahalede bulunarak cesitli hizmetleri yerine getirmekte ayn1 zamanda
kamu gelir ve harcama politikalar ile milli gelir iizerinde etkin rol oynamakta ve bdylece

iktisadi kalkinma ve biiyiime hedefini yerine getirmeye ¢aligmaktadir.

Bu anlamda gorev zararlan nitelik itibariyle devletin yaptig1 bir kamu harcamasi
ozelligine biiriinmekte ve devlet borg¢lart agisindan sonuglar dogurmaktadir. Bir kamu
harcamasi olarak gorev zararlarinin finansmaninin devlet biitcesinden karsilanmasi sirasinda

eger yetersiz kamu gelirleri ve biitgce agig1 sorunsali varligi s6z konusu ise bu harcamalarin

80 Caskurlu, (2002), 59.
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finansmaninda bor¢lanma yoluna bagvurulmasi geregi ortaya ¢ikmaktadir. Bu durum ise
gorev zararinin olusturacagi mali kayba ek olarak faiz yiikiinii beraberinde getirecek ve bu

durumda tekrar devlet biitgesine borg faiz 6demeleri olarak geri donecektir.

Gorev zarar1 harcamalarinin bor¢lanma kanaliyla olusturacagi bu etki biitceye faiz
yiikii getirerek biitge dengesindeki bozulmalara, diger negatif ekonomik kosullarin
etkileriyle de bir araya gelerek borcun parasallagsmasina, kamu kesimi finansman dengesinin
olumsuz etkilenmesi sonucu fiyat istikrarinda bozulmalara, bor¢ kompozisyonuna olumsuz
etkisiyle stirdiiriillemeyen borg sarmallarina ve dolayisiyla tiim makroekonomik dengeleri alt

ust edebilmektedir.

Bu anlamda, biit¢ce ve bor¢ faiz 6demeleri kanaliyla devlet bor¢lanmasi agisindan
cesitli sonuglar doguran gorev zarari harcamalari, devlet borglarinin yonetimi ve risk analizi

acisindan da c¢esitli sonuglar dogurmaktadir.

2.4.4. Gorev Zarar1 Odemelerinin Devlet Borclanmasinda Risk Analizi ile Olan
Mliskisi

Gorev zarart 6demelerinin bor¢ faiz 6demeleri ile olan yakin iliskisi, kamu
harcamalari-biitce-bor¢lanma kanaliyla devlet borglanmasi agisindan cesitli sonuglar
dogurmakta ve bor¢ yoOnetim politikalarin1 da etkiler bir nitelik tasgimaktadir. Gerek
ekonomik ve mali dengenin korunmasinda gerek biitge agiginin kapatilarak biitce dengesinin

saglanmasinda en 6nemli yontem bor¢lanma ile finansmandir.

Nitekim kamu kesimi agiklarinin temelinde yatan bor¢lanma-yiiksek faiz-daha ¢ok
bor¢lanma kisir dongiistinden uzaklasmak, kisa ve uzun vadede borglarin stirdiiriilebilmest,
etkin ve mantikli bir bor¢lanma stratejisinin secilmesi bor¢ yonetiminin de risk analizinin
yapilarak risk faktorlerinin ayristirilmasi, incelenmesi ve analizinin yapilmas1 gerekliligi

ortaya ¢ikarmaktadir.

Gorev zarar1 6demeleri, faiz ve dolayisiyla biitge kanaliyla bor¢ yonetimi ile i¢ ice
iligki icerisinde bulunan bor¢lanmada risk analiziyle de yakin iligki igerisindedir. Bu
anlamda gorev zarar1 6demeleri devlet borglanmasinda bir risk analizi faktorii olarak ortaya

cikmaktadir.

Bu kapsamda mali risk kapsaminda dogrudan veya kosullu olarak risk yaratan
etmenler ve gorev zararinin bu unsurlar igerisindeki yeri tablo 2.7°da belirtilmektedir. Tablo

2.7 kapsaminda gorev zararlart mali risk kapsaminda devletin dogrudan ve acik riskleri
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kapsamina girmektedir. Artan gérev zarari rakamlar1 borg stokunu artirici etki yaratarak mali

risk faktorii olarak ortaya ¢ikmaktadir. Buna 6rnek olarak kamu bankalarinin gorev zararlar

nedeniyle iistlendigi yiikiimliiliikler verilebilir.

beklentiler ve
bask1 gruplariin
talepleri
dogrultusunda
sO0zlesmeye
bagli olmayan
yiikiimliiliikler

hallerde sosyal giivenlik
sistemleri kapsamindaki
giderler

-Kanunen belirtilmeyen

hallerde gelecekte
olugabilecek saglik
harcamalar1

Yiikiimliiliikler Dogrudan Kosullu

-I¢ ve dis borglanmalar

-cari yil  Dbiitgcesinde

Ongoriilmiis olan

harcamalar -Devlet borcu disindaki i¢ ve dis bor¢lanmalara

-Kamu bankalarinin | saglanan garantiler
Acik gorev zararlar1 ve kamu | -Yap islet devret ve yap islet modelleri kapsaminda
Devletin kuruluslarinin yar1 mali | verilen garantiler
kanunlarindan islemlerinden -Bankacilik sisteminin yiikiimliikleri i¢in verilen
kaynakli olan kaynaklanan  zararlari | garantiler
veya sOzlesmeye | i¢in yapilan harcamalar | -Kamu yatirim projelerinde olusabilecek ilave
bagli olan -Kamu bankalarinin | maliyet artislar1 i¢in yapilan harcamalar
yikiimlilikleri | sermaye yeterliliginin | -Devlet siibvansiyonlari

saglanmasi i¢in yapilan | -Doviz kuruna verilen garantiler

harcamalar -Mevduata verilen garantiler

-Sosyal giivenlik

ag1ginin finansmani

-Issizlik sigortasi fonu

-Kamu kuruluglarinin yabanci iilkelerle hazine
garantisi  olmaksizin  yaptiklart  uluslararasi
AR anlasmalardan  kaynaklanan  yiikiimliiliiklerini
Ortiilii - . . . .. - .
. -Kanunen belirtilmeyen | yerine getirmelerinde temerriide diismeleri

Devletin . . e et
“ " hallerde gelecekte | -Yerel yonetimlerin garantisiz yiikiimliiliklerine
devlet . I . - . .

verilecek emekli | iliskin 6demlerinde temerriide diismeleri
olmasindan = .
kaynaklanan maaslari o -Ozellestirilen kuruluslarin borglart
kamusal ’ -Kanunen belirtilmeyen | -KIT zararlar

-Mevduat garantisine bagli olmaksizin banka
iflaslar1 sonucunda olusabilecek maliyetler

-Sosyal giivenlik kuruluglarmin kamu garantisinde
olmayan yiikiimliliiklerine ait 0demelerinde
temerriide diismesi

Merkez bankasinin temerriide diismesi

-Dis kaynakli 6zel sermayenin yurt disimna c¢ikis
kefaleti

-Cevresel zararlar, dogal afetler

-Askeri hareketlerin yol actif1 giderler

Tablo 2.7. Mali risk matrisi

Kaynak: Polackova, H. (1998). Goverment Contingent Liabilities: A Hidden Risk to Fiscal Stability, Policy
Research Paper N0:1989, 3.

61 Pehlivan, N. (2004). Risk Analizine Dayal1 Kamu Borg Yonetimi. Uluslararasi Maliye Sempozyumu,3.
http://www.maliyesempozyumu.org/wp-content/uploads/2017/10/Maliye-Sempozyumu_18 385_417.pdf,
Erigsim Tarihi: 01.09.2019
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Gorev zarari kanaliyla bor¢lanma maliyetlerine negatif etkide bulunarak risk unsuru
yarabilecek risk tiirleri; piyasa riski, bor¢ cevirme riski, likidite riski ve biitce riski

cergevesinde incelenecektir.

Bir kamu harcamasi olarak gorev zarari 6demelerinin biitge iizerinde olusturdugu
baski ile bu 6demelerin finansmaninda bor¢glanma segeneginin tercih edilmesi borcun
maliyeti olan faiz kanaliyla beraber bu kanalla iligki igerisinde olan piyasa degiskeni olarak
faiz oranlarindaki degisikliklerden kaynakli bor¢ maliyetindeki deger artisim1 ifade eden
piyasa riskini etkileyecektir. Faiz kanaliyla piyasa riski baslig1 altinda sekillenen faiz riski,
devlet borclanmasinda risk analizi faktorlerinden gorev zarari Odemeleri kanaliyla

olusturdugu 6nemli bir risk faktorii olarak 6n plana ¢ikarmaktadir.

Gorev zarar1 6demelerinin borg faiz 6demeleri kanaliyla yarattig: bir diger etki asir
derecede yliksek maliyetli ya da yeniden finansmani zorlasmis veya imkansiz duruma gelmis
bor¢ deger artis1 durumunu ifade eden borcun ¢evirme riskidir. Gorev zarari 6demelerinin
borg faiz 6demeleri lizerindeki yarattii baski ve borcun borgla 6denmesi siireci neticesinde
bor¢ sarmallarina girilerek borcun yeniden finansmanin zorlastigi durumlarda ortaya

cikabilecek bir risk faktoriidiir.

Bir risk analizi faktorii olarak gorev zarar1 6demelerinin devlet bor¢lanmasinda risk
analizinde yaracagi bir baska etki ise adlandirilan likit varliklarin hacmiyle yakin iliski
icerisinde bulunan likidite riskidir. Gorev zarar1 6demelerinin bor¢ faiz 6demeleri kanaliyla
olusturdugu baski, anapara ve borcun giderek biiyiidiigli ve borcun yeniden 6denmesi
noktasinda yeterince likit varlifa sahip olamama ve borcun refinansmaninin zorlagtig

durumlarda ortaya ¢ikmaktadir.

Son olarak bir kamu harcamasi niteliginde olan gérev zarari 6demelerinin devletin
kamu gelir ve harcama dengesi iizerinde baski olusturarak bu dengeyi bozucu etki yaratmasi

sonucu bu kanal yoluyla potansiyel bir risk unsuru olarak biitge riskini agiga ¢ikarmaktadir.

2.4.5. Gorev Zarar1 Odemelerinin Bor¢lanma fle Finansmaninin Devlet Biitcesi ve
Bor¢ Faiz Odemeleri ile Olan liskisi

Sosyal devlet olgusunun bir geregi olarak devlet, optimum diizeyde sosyal refah
seviyesine ulasabilmek ve piyasa ekonomisinin basarisizlik ve yetersizliklerini ortadan

kaldirmak amaciyla ekonomiye aktif bir sekilde miidahalede bulunmaktadir.%? Devlet

b2 Kiigiikoglu, Tas, Ercan, (2018), 446.
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diizenleyici ve girisimci fonksiyonlarinin yani sira ayni zamanda; kamu harcamalari, kamu
gelirleri ve harcamalarin finansmaninda kullandigi kamu bor¢larinin kamu tizerindeki

dolayli etkileri ile ekonomiye aktif miidahalede bulunmaktadir.%®

Sosyal devlet olgusu ve toplumsal faydanin temel alinmasi anlayisiyla ortaya ¢ikan
gorev zararlarinin nitelik itibariyle kamu harcamasi sinifinda yer almasi, bu harcamalarin
boyutlarinin ve finansmaninin yaratacagi sonuglar, kamu harcamalari-biit¢e-bor¢lanma

iligkisi ¢ercevesinde tiim makroekonomik yapiyi etkiler bir nitelik tagimaktadir.

Kamunun iistlendigi gorevleri yerine getirmesi ve yaptig1 harcamalari finanse etmesi
kamu gelirleri aracilig1 ile saglanmakta, kamu gelirleri kamu harcamalarin1 karsilamakta
yetersiz kaldigi durumda ise kamu agiklari meydana gelmektedir.®* Ozellikle 1970’li
yillardan itibaren diinyadaki bir¢ok iilkede artis egilimi igerisine giren kamu agiklarinin
yiikselmesinde yiiksek gorev zarar1 rakamlar1 6nemli bir etken olarak ortaya ¢ikmaktadir.
Bir kamu harcamasi olarak gorev zarari 6demelerinin devlet biitcesi lizerinde baski
olusturarak kamu agiklarinin artisina yol agmasi bu agiklarin nasil finanse edilecegi

sorunsalini beraberinde tasimaktadir.

Nitekim kamu gelirlerinin artis hizinin yavas olmasi, kayit dis1 ekonomi, vergiye
kars1 direng, denetim eksiklikleri vb. seklinde sayilabilecek kamu gelirlerinin yetersizligine
yol acabilecek bir¢ok neden ve buna ek olarak gorev zararinin finansmani igin biitgeden ek
bir kaynak ayrilamamasi seklindeki problemlerden 6tiirii devlet bir kamu harcamasi olarak

gorev zararmin finansmaninda bor¢lanma yolunu tercih etmektedir.

Kamunun borglanma siireci ise i¢erisinde anapara ve faiz geri 6deme ylikiimliiligiinii
beraberinde tasimaktadir. Bu anlamda bir kamu harcamasi olarak gorev zarar1 6demelerinin
bor¢lanma ile finansmani, anaparanin yaninda faiz yiikiinii beraberinde getirecek ve buna ek
olarak bu borglarin zamaninda 6denememesi durumunda borg deger artisi nedeniyle ayr1 bir
mali kayba daha yol agacaktir. Meydana gelen faiz gideri ise bor¢ faiz 6demesi olarak
biitceye tekrar yansimakta ve ayri bir yiik olarak geri ddonmektedir. Bu dongiiniin 6zetlenmis

hali sekil 2.7°de gosterilmektedir.

8 Caskurlu, (2002), 5.
6 Alkan, Umit, (2015), 248.
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Gorev Zarari
Harcamalarinin
Finansmaninin Kamu
Biitce A¢i1g1 ya da Gelir-harcama
Aciktaki Artis Dengesizligi ve Yetersiz
Kamu Gelirleri
Nedeniyle Borglanma ile
Finanse Edilmesi

Gorev Zararn1
Harcamalarinin Artisi Ile
Birlikte Biitcede Kamu
Harcamalar1 Kaleminde
Artig

_ Gorev Zarar
Odemelerinin Yarattig1
Mali Kayba Ek Olarak Borg¢lanma Sonucu
Biitgede Borg Faiz Olusan Faiz Yiiki
Odemeleri Kaleminde
Artig

Sekil 2.7. Gorev zarar1 6demelerinin biitce ve bor¢lanma kanaliyla bor¢ faiz 6demelerine
olan etkisi

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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3. TURKIYE’DE DEVLET BORCLANMASINDA RISK ANALIZi
FAKTORLERINDEN GOREV ZARARI ODEMELERININ BORC FAiZ
ODEMELERI UZERINDEKIi ETKILERININ TESPITi VE INCELENMESI

Gorev zararlari, devlet biit¢esi ve devlet bor¢glanmasi ile yakin iligki igerisinde olup
borg faiz 6demeleri kanaliyla tiim makroekonomik dengeleri etkiler bir nitelik tasimaktadir.
Ucgiincii béliim bashig altinda devlet bor¢lanmasinda bir risk analizi faktrii olarak gorev
zarart Odemelerinin bor¢ faiz 6demeleri lizerindeki etkilerinin tespit ve incelenmesi

gergeklestirilecektir.

Bu bakimdan 6ncelikle 1980 yilindan giiniimiize kadar olan siirecte goérev zararinin
boyutlar arastirilacak, daha sonra belli basli kurumlar bazinda ilgili zararin tespiti, biitce ve

devlet bor¢lanmasi agisindan incelenmesi gergeklestirilecektir.

3.1. Tiirkiye’de 1980 Sonras1 Gérev Zarar1 Dogurucu Faaliyetlerin incelenmesi ve
Miktarinin Belirlenmesi

Devletin kamu harcama ve gelir politikalarini1 yakindan etkileyen ve nitelik itibariyle
bir kamu harcamasi1 olarak degerlendirilen gbrev zarar1 O6demelerinin ortaya cikis
nedenlerinin ve boyutunun ortaya konulmasi ve incelenmesi gerekliligi biiyiikk 6nem arz

etmektedir.

Bu anlamda Tiirkiye’de 1980 sonras1 gorev zarar1 dogurucu faaliyetler, 1980-1999
ve 2000-sonras1 olarak 2 donem itibariyle ortaya konularak donemler itibariyle miktari

belirlenecek s6z konusu faaliyetler incelenecektir.

3.1.1. 1980-1999 Yillar1 Arasinda Gorev Zarari Dogurucu Faaliyetlerin incelenmesi
ve Miktarinin belirlenmesi

Tirkiye ekonomisinde 1980 yili; ekonomi politikasindaki biiyiik degisim ve
dontistimleri isaret eden, neoliberal politikalarin etkisinin goriildiigli onemli bir donemi ifade
etmektedir. 1929 ekonomik buhranmi sonrasi 1970’li yillara gelinceye dek olan donem,
devletin ekonomide agirlikli oldugu ve makroekonomik yapist bozulan iilkelerin KiT’ler
araciligiyla ekonomik yapisinin diizeltilmesinin amaclandigi bir siire¢ olarak ortaya

cikmaktadir.
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Bu donemde Devletgilik politikasi; Tiirk Lirasinin yabanci paralar karsisinda
degerinin korunmasi, Tarim kesimine uygulanan desteklemeler, KIT iiriin fiyat seviyesinin

diisiik tutulmasi seklinde 6zel kesimi destekleyen ve onu tamamlayan bir ¢erceve ¢gizmistir.

Nitekim 1938’de Merkez Bankasina, KiT’lerin hazine destekli bor¢ senetlerine
Karsilik 6demede bulunabilecegine iliskin yetkinin verilmesi ile birlikte hiikiimet, KiT
fiyatlarinin piyasanin veya maliyetin altinda belirlenmesi neticesi dogan gorev zarari
O0demelerine maruz kalmis ve 1938 yilinda 30 Milyon TL olan gérev zarari rakami 1950°de

770 Milyon TL rakamina yiikselmistir.®®

Fakat kamunun agirlikli oldugu bu ekonomi modeli KIT’lerin kamunun iizerindeki
mali ytik artig1, ilgili kamu kuruluslarina verilen gorevler neticesinden dogan gorev zararlari,
yiiksek enflasyon, bunalim déneminin derinliginin artmasi, yiiksek kamu kesimi agiklari, dis
O0deme zorluklar1 ve alinan ekonomi kararlarinin yetersiz kalmasi nedenleriyle 1970’11
yillarin ortalarindan itibaren yerini serbest piyasa ekonomisi goriisiiniin savunuldugu
sisteme birakmistir. Sonug¢ olarak hiikiimet, 24 Ocak 1980 ekonomi politikas1 kararlarini

hayata geg¢irmistir.

Nitekim 70°1i yillarin kalkinma anlayis1 ¢ercevesinde yiiriitiilen planlar neticesi KIT
iirlin fiyatlarinin piyasanin veya maliyetin altinda belirlenmesi sonucu dogan mali yiik ve
KIT’lerin finansman sorunlari, gérev zarar1 olarak hiikiimete geri dénmiis, 1974 yilinda tiim
kiiresel ekonomiyi etkisi altina alan petrol krizinin etkilerini derinlestirmistir. 24 Ocak
kararlar1 g¢ercevesinde, finansal serbestlesme ve sonrasinda disa agilma politikalar ile
birlikte ihracata dayali sanayilesme, esnek kur ve reel faiz uygulamasi ile kamunun

ekonomiye miidahalesinin en asgari seviyede tutulmasi amaglanmistir.

Biiyiiyen kamu kesimi aciklarmin 6niine gegilmesi ve KIT’lerin serbest piyasa
ekonomisi kurallar1 ¢ercevesindeki etkinlik esasina gore ¢alismasi tesvik edilerek, yiiksek
seviyelerdeki gorev zarari rakamlarmin ortadan kaldirilmasi ve biitceden gerceklesecek

kaynak transferinin 6niline gecilmeye calisilmistir.

Bu kapsamda 1980-1999 yillar1 arasinda gorev zarart dogurucu faaliyetlerin
incelenmesi ve miktarinin belirlenmesi kapsaminda tablo 3.1°de gorev zarar1 miktari yillar

itibariyle gosterilmektedir.

6 Kepenek, Y. (2014). Tiirkiye Ekonomisi (27 b.). Istanbul: Remzi Kitabevi, 70.

52



Yillar Gorev Zarar1 GSYH (2009 Bazh) Gorev Zarar/GSYH
1980 75,085 7.200,47263 0,01042779
1981 110,742 10.876,55965 0,01018171
1982 107,176 14.443,55105 0,00742034
1983 198,035 19.142,75252 0,01034517
1984 334,797 30.281,28755 0,01105623
1985 440,765 48.312,46525 0,00912321
1986 303,044 70.315,83542 0,00430975
1987 172,747 102.862,2575 0,00167940
1988 231,663 177.890,5497 0,00130228
1989 604,607 312.934,3985 0,00193206
1990 1.150,853 541.086,9238 0,00212693
1991 5,965 867.419,4759 0,00000688
1992 15,422 1.505.131,264 0,00001025
1993 11,624 2.728.239,719 0,00000426
1994 16,693 5.325.282,499 0,00000313
1995 14,03 10.685.802,8 0,00000131
1996 13,997 20.335.297,88 0,00000069
1997 53,5622 39.695.498,17 0,00000135
1998 289,165 71.892.898,31 0,00000402
1999 556,514 107.164.345,1 0,00000519

Tablo 3.1. 1980-1999 yillar1 arasi gorev zarari biiyiikligii ve GSYH’ye orani (cari
fiyatlarla/bin TL)

Kaynak: Gorev zarari bilgileri; “Caskuriu, E. (2002). Gorev Zarart Kavrami ve Tirkiye'de 1980 Sonras1 Goérev
Zarar1 Dogurucu Faaliyetlerin Incelenmesi ve Analizi. Yiiksek Lisans Tezi. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler
Enstitiisii, Maliye Anabilim Dali, Ankara, 101.” ve diger rakamlar; “TC Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitge
Bagkanligi, Tiiik Verilerine Gore Uyumlastirilmis GSYH, Erisim: http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-
gostergeler/#1540021349004-1497d2c6-7edf , 19.09.2019.” wverileri kullanilarak yazar tarafindan
tablolastirilmistir.

* Gorev Zarari bilgileri sadece Kamu iktisadi Tesebbiislerini icermektedir.

Buna gore elde edilen veriler kapsaminda 2000 yil1 6ncesi ve sonrasi rakamlarinin
sadece Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin gérev zararlar1 iceren toplam rakamlari igerdigi
saptanmaktadir. Gorev zararinin ve GSYH i¢indeki paymin giiniimiize dek gecirdigi
degisimin ve boyutun ortaya konulmasi amaciyla 2009 yili baz alinmig GSYH rakamlari

acisindan degerlendirme yapilmistir.

Tablo 3.1°deki veriler kapsaminda goérev zarari ddemelerinin 24 Ocak kararlari
sonras1 piyasa ekonomisinin agirlikli oldugu ekonomi modelinin hayata gecirilmesi ile
birlikte 6zellestirme politikalarinin bir sonucu olarak 6zellikle 1980-1990 yillar1 arasinda

GSYH icindeki payinin azalan bir seyir izledigi goriilmektedir.

Bu azalis trendinin yakalanmasinda 1984 yilinda yiiriirliige giren 2983 sayili

“Tasarruflarin Tesviki ve Kamu Yatirimlarinin Hizlandirilmas1 Hakkinda Kanun” ile 1986
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yilinda KiT’leri kapsaminda faaliyette bulunan kuruluslarin o6zellestirme kapsamina
alinmas1 ve ilgili ¢aligmalar kapsaminda 4046 Sayili kanunla Ozellestirme Idaresi
Baskanligi’nin kurulmasi faaliyetleri etkili olmustur. S6z konusu yillar arasindaki diististe

etkili olan bir bagka durum ise 1984 yilinda yayimlanan 233 sayili KHK oldugu sdylenebilir.

Fakat ilgili kararnamede tesebbiis, miiessese ve bagli ortaliklarin iirettikleri mal ve
hizmetlerin fiyatlarini belirlemede serbest olmalarina ragmen gerekli durumda Bakanlar
Kurulunun ilgili fiyati belirleyebilecegi ve belirlenen bu fiyat maliyetin altinda
gerceklesmesi durumunda maliyet ve fiyat arasindaki olusacak fark ve buna ek olarak
maliyetin %10’una kadar olan mahrum olunan kar gorev zarar1 olarak kayit edilecegi hiikiim

altina alinmistir.%

S6z konusu tiretilen mal ve hizmetler eger piyasa fiyatindan satilmis olsa idi ilgili
kurumlar %10’dan ¢ok daha yiliksek bir kar marj1 elde edebilecekti. Arada olusan fark ise
gorev zararina dahil edilemedigi i¢in gorev zarari rakamlart oldugundan daha diisiik bir
rakam olarak ortaya ¢ikmis ve bu zararda ilgili tesebbiis ve miiesseslere bir sonraki yillarda

tekrar gorev zarari olarak geri donmiistiir.

Tablo 3.1 kapsaminda 1990 sonras1 gorev zarari rakamlari incelendiginde ozellikle
1994 6nce ve sonras1 gorev zarar1 rakamlarmin bir hayli geriledigi goriilmektedir. Nitekim
1994 yilinda meydana gelen dolar kurundaki ani artis ve enflasyonist beklentilerdeki

yiikselis bir finansal krizin habercisi olmustur.

Bu donemde siirdiiriilemeyen biitge aciklari, yiiksek enflasyon ile issizlik ve yiliksek
bor¢lanma gibi makroekonomik bir¢ok sorunla bogusan Tiirkiye ekonomisi, 5 Nisan 1994
tarihli ekonomik istikrar programini uygulamaya koymustur. 5 Nisan Kararlar1 ¢ercevesinde
KIT lerinin iirettigi mal ve hizmetlerin fiyatlar1 artirilarak alt1 aylik bir siire i¢in bu fiyatlarm

dondurulma karar1 verilmistir.

5 Nisan kararlarinin da bir neticesi olarak, 1994 yilinda yasanan krizin getirdigi mali
bunalim ve sikintilardan dolayr bu alana c¢okta fazla kaynak ayrilamamasi ve alinan
tedbirlerin bir neticesi olarak gorev zarar1 rakamlar1 1996 yilinda en diisik seviyeyi
gormiigtiir. Fakat 1997 sonrasinda ise 99 yilina dogru tekrar yiiksek bir artis
gozlemlenmektedir. 1980-1999 yillar1 arasinda gorev zararimin seyrinin incelenmesi

amaciyla sekil 3.1 paylagilmistir.

8 Unsal, H. (2002). Gorev Zararinin incelenmesi ve Degerlendirilmesi. Gazi Universitesi Tktisadi Ve Idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 1, 231.
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Sekil 3.1. 1980-1999 yillar1 aras1 gorev zararmin seyri

Kaynak: “Caskurlu, E. (2002), 101.” verilerinden elde edilen gorev zarari (Sadece KiT’leri igeren) rakamlar
kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 3.1 kapsaminda gorev zararinin 1980’11 yillarinin ortalarindan itibaren azaldigi,
1990 ve 1997 sonrasi tekrar yiikselis egilimine girdigi gézlemlenmektedir. 24 Ocak kararlari
sonras1 Ozellestirme politikalar1 ile 80’lerin ortalarina dogru azalis trendine giren gérev

zarar1 rakamlari, 1996 yili sonras1 tekrar yiikselise gegmistir.
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Sekil 3.2. 1980-1999 yillar1 arast gorev zarariin GSYH’ye orani

Kaynak: “Caskurlu, E. (2002), 101.” ve “TC Cumhurbaskanlig: Strateji ve Biitce Baskanligi, Tiiik Verilerine

Gore Uyumlagtiriimis GSYH, Erigim: http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-
gostergeler/#1540021349004-1497d2c6-7edf, 19.09.2019.” gdrev zarari (Sadece KiT’leri igeren) verileri
kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.
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Son olarak sekil 3.2 kapsaminda 1980-1999 yillar1 arast gorev zararinin GSYH’ye
orani gosterilmektedir. Gorev zararimin GSYH icindeki paymin genel anlamda bir azalig
trendine girdigi ve 90 sonrasi bir hayli azalisa gectigi goriilmektedir. Nitekim 90 sonrasi
gorev zararl/GSYH payindaki bu diisiiste GSYH’deki artis egilimi ve tarimsal destekleme

alimlarindaki ilgili kuruluslarin maliyetlerindeki diisiisler etkili olmustur.

3.1.2. 2000 y1l1 ve sonrasi gorev zarari dogurucu faaliyetlerin incelenmesi ve
miktarimin belirlenmesi

24 Ocak Kararlar1 sonrasinda KIiT’lerinin fiyatlama siirecinin piyasada
gerceklesmesine olanak taninmasi saglanmis ve bdylece ilgili kurumlarda olusacak gorev
zarari olgusunun ve bu durum sonucu biitcede meydana gelecek asinmanin 6niine gegilmesi

yoniinde ¢aligmalar planlanmistir.

Fakat uygulamada KIT’leri zarara ugratacak miidahalelere devam etmekle birlikte
popiilist yaklagimi iceren politikalar sonucu gerekli reform ve hedefler gerceklestirilememis,
ozellestirme politikalari yetersiz kalmis ve bu durum yiiksek biit¢e ac¢ig1, yliksek borglanma

maliyetleri ve giderek artan bir borg yiikii ile sonu¢lanmustir.’

2000’11 yillara gelindiginde Tiirkiye ekonomisi, 90’11 yillarda yasanan yiiksek kamu
aciklart sorunu, kamu kesimi agiklarinin finansmaninda yasanan sikintilar ve ytliksek gorev
zarar1 olgusunun kamu bankalar1 kanaliyla kamu bor¢ stokunu beslemesiyle birlikte 2001

finansal krizine siiriiklenmistir.%

Krize giden siirecte her ne kadar 90’11 yillarda ¢esitli tedbirler ve ekonomi paketleri
uygulanmis olsa da 6denmeyen gorev zarar1 alacaklar1 bankalarin aktiflerinde birikmis ve
bu alacaklar bor¢lanma ile finanse edilmeye calisilmistir. 2000 ve sonrasinda gorev zarari

Odemelerinin ortaya konulmasi amaciyla tablo 3.2 paylasiimistir.

Tablo 3.2°de incelendiginde 2001 krizine giden siirecte KIT’lerin gdrev zarari
rakamlarinin asir1 genisleyerek biiyiidiigli ve 2002 yilinda bu rakamin 2.885,558,704 TL
olarak gerceklestigi goriilmektedir. Bu donemde siyasilerin oy maksimizasyonu giidiisiiyle

hareket etmesi neticesiyle s6z konusu donemde toplumun esnaf ve koylii kesimine ucuz girdi

67 Kanca, O. C. (2016). Ozellestirme Gelirlerinin Biitce Agiklar1 ve Kamu Borg Stoku Uzerindeki Etkisi.
Uludag Universitesi Iktisadi Ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, XXXV(1), 20.

8 Pehlivanli, M. (2010). Tiirkiye'de Kamu Bankalarinda Gorev Zarar1 Uygulamasimin 2001 Krizi Uzerindeki
Etkileri. Yiiksek Lisans Tezi, Marmara Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Maliye Anabilim Dal1, Mali
Iktisat Bilim Dal, Istanbul, 82.
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saglama politikalar1 gerceklestirilmis ve bu durumun faturasi ise kamu bankalarina kesilerek

biiyiiyen gorev zarari rakamlar1 kamu bankalarinin bilangolarina havale edilmistir.®

Yillar Gorev Zaran1” (Toplam GSYH (2009 Bazh) Gorev Zarary/
Odeme ve Mahsup) GSYH
2000 43.055,9 170.666,714,8 0,00025228
2001 1.663,870,23 245.428,759,6 0,00677944
2002 2.885,558,704 359.358,871,4 0,00802974
2003 1.470,304,118 468.015,146,4 0,00314157
2004 559.696,4609 577.023,497,3 0,00096997
2005 1.544,278,848 673.702,942,7 0,00229223
2006 711.190,162 789.227,555,1 0,00090112
2007 710.509,544 880.460,879,2 0,00080697
2008 1.243,602,451 994.782,858,4 0,00125012
2009 2.162,154,801 999.191,848,1 0,00216390
2010 1.568,592,244 1.160,013,978,26 0,00135222
2011 2.723,617,937 1.394,477,165,52 0,00195315
2012 1.893,333,345 1.569,672,114,92 0,00120620
2013 1.631,845,023 1.809,713,086,70 0,00090171
2014 2.298,380,446 2.044,465,875,82 0,00112420
2015 2.241,607,919 2.338,647,493,68 0,00095851
2016 2.520,085,635 2.608,525,749,33 0,00096610
2017 3.394,782,408 3.106,536,751,44 0,00109279
2018 2.175,948,361 3.700,989,489,27 0,00058794

Tablo 3.2. 2000 y1l1 ve sonrasi gorev zarari biiyiikligii ve GSYH’ye orani1 (cari fiyatlarla/bin
TL)

Kaynak: “Hazine ve Maliye Bakanhg, Kamu Sermayeli Kurulus ve Isletmeler, KiT'ler ve Ozellestirme
Kapsamindaki Kuruluslara Iliskin Istatistikler, Gérevlendirme Bilgileri (D&nemlik), Erisim:
https://www.hmb.gov.tr/kamu-sermayeli-kurulus-ve-isletmeler-istatistikleri.” Ve “TC Cumhurbaskanligi
Strateji ve  Biitce Bagkanligi, Tiiik Verilerine Gore Uyumlastirilmis GSYH,  Erisim:
http://www.sbb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540021349004-1497d2c6-7edf.” Verileri
kullanilarak 29.09.2019 tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur.

* Gorevlendirme Bilgileri sadece Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Toplam Odeme ve Mahsup Rakamlarini
Icermektedir.

Biiyiiyen gorev zarar1 rakamlar ile birlikte KIT’ler; kamu biitgesi iizerinde agir bir
yiik olusturmus, bor¢ yiikiiniin ve bor¢clanma maliyetlerinin artisina yol a¢cmistir. Bu

donemde meydana gelen kamu acgiklarmin ve bankacilik sektoriindeki kirilganligin

8 Dogru, B. (2015). Tiirkiye'nin Yakin Dénem Ekonomik Krizleri 1994, 2001, 2008, ? (1 b.). istanbul:
Hiperlink Yayinlari, 81.
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sebebinin biiyiiyen gorev zarar1 6demeleri oldugu gii¢lii ekonomi ekonomiye gegis programi

(GEGP) gergevesinde yiiriitiilen yeniden yapilandirma programinda ifade edilmistir.”

Tablo 3.2 cergevesinde gorev zararinin 2002 yilina kadar %50 den daha fazla artis
gosterdigi, bu donemden sonra ise mali disiplin olgusunun piyasaya hakim olmaya
baslamasi, yapisal reformlar ve Ozellestirme politikalart c¢ercevesinde azaldigi

gbzlemlenmektedir.
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Sekil 3.3. Gorev zararinin seyri

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Sermayeli Kurulus ve Isletmeler, KiT'ler ve Ozellestirme
Kapsamindaki Kuruluslara Iliskin Istatistikler, Gérevlendirme Bilgileri (Dénemlik) kullamlarak yazar
tarafindan  olusturulmugtur.  Erigsim:  https://www.hmb.gov.tr/kamu-sermayeli-kurulus-ve-isletmeler-
istatistikleri, 07.10.2019.

Sekil 3.3 kapsaminda gorev zararinin seyri yillar itibariyle izlenmektedir. Gorev zararinin
genel anlamda dalgali bir seyir izledigi, 2004 ve 2006 yillarinda en diisik seviyede
gerceklestigi, ozellikle kriz yillar1 olan 2001 ve 2008 yillarinda yiikseldigi 2017 yilinda ise
kriz yillarina benzer ve daha yliksek bir oranda gercgeklestigi goriilmektedir.

0 Colak, O. F. (2012). Tiirk Bankacilik Sektdriiniin Subat 2001 Krizi Sonrast Durumu ve Yeniden
Yapilandirma Programi, 2012(14), Ankara: Tiirkiye Ekonomi Kurumu, 8.
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Sekil 3.4. Gorev zararinin GSYH’ye orani

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Sermayeli Kurulus ve Isletmeler, KiT'ler ve Ozellestirme
Kapsamindaki Kuruluslara Iliskin Istatistikler, Gorevlendirme Bilgileri (Dénemlik) kullanilarak yazar
tarafindan  olusturulmustur.  Erisim:  https://www.hmb.gov.tr/kamu-sermayeli-kurulus-ve-isletmeler-
istatistikleri, 07.10.2019.

Sekil 3.4 kapsaminda ise gorev zararinin yillar itibariyle GSYH’ye orani
goriilmektedir. Bu kapsamda gorev zararinin 2000 yilindan sonra GSYH i¢indeki payimin
artt1g1 2002 yilinda en yiiksek orana sahip olarak azalis egilimine girdigi goriilmektedir. Bu
yildan sonra dalgali bir seyirle ilerleyen oranlarin 2011 sonras1 azalis egilimi igerisine girdigi
goriilmektedir. Gorev zararinda yasanan bu artis ve azaliglarin nedenlerinin arastirilmasi ve

bu amagla kurumlar bazinda incelemesi devam eden boliimde ele alinacaktir.

3.2. Tiirkiye’de Gorev Zarari Dogurucu Faaliyetlerin Devlet Biit¢cesi Bakimindan
Incelenmesi

Gorev zarariin 1980 yil1 ve sonrasi i¢in genel seyri ve durumu incelendikten sonra
olusan miktarin y1l bazinda hangi kurumlardan kaynaklandigi, hazine tarafindan saglanan
sermaye ve gorev zarari dagiliminin ne kadar oldugu ve zararin biitge i¢indeki paymin ortaya

koyulmas1 gerekmektedir.

Bu anlamda alt basliklar halinde KIiT’ler ve dzellestirme kapsamindaki kuruluslarin,
Sosyal Giivenlik Kurumu, Bankacilik kesimi ve diger mali kurumlarin ve son olarak doner
sermayeli isletmeler, fonlar ve diger tesekkiillerin gorev zararlari, biitgeden yapilan

transferleri ve biit¢e i¢indeki paymin incelenmesi gerceklestirilecektir.
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3.2.1. KiT’ler ve Ozellestirme Program Kﬂapsammdaki Kurul'uslara Biitceden
Yapilan Transferler, Gorev Zarar1 Odemeleri ve Biit¢ce I¢indeki Payinin
Incelenmesi

Kalkinma ve biliylimenin saglanmasi, gelir dagiliminda adaletin gerceklestirilmesi ve
0zel sektoriin yetersizliklerinin ortadan kaldirmasi seklindeki amaclarla faaliyet gosteren
Kamu Iktisadi tesebbiisleri ve dzellestirme kapsamindaki kuruluslar, isletmecilik faaliyetleri
ile biitceye hem gelir saglamakta hem de biitceden gider gergeklestirmektedir. Ilgili
kuruluslarin biitce ile iliskisinde gider unsurlari; sermaye, gorev zararlar1 ve yardimlar (Pay1
cok diisiik oldugu i¢in ele alinmayacaktir.) olarak, gelir unsurlar1 ise; vergi, hasilat pay1 ve

temettli 0demesi seklinde gerceklesmektedir.

233 sayili KHK’nin kapsam ve amag¢ olarak belirtilen 2. maddesi geregi ilgili
kuruluslar, kendilerine verilmis olan gorev ve kamu hizmetlerini 6zerk olarak karllik ilkesi
sinirlart  disina  ¢ikarak  yani sadece verimlilik ilkesi gozeterek de faaliyet
gosterebilmektedirler.”t Fakat ekonomi kurallar1 gergevesi disina ¢ikilarak piyasa sartlarmimn
altinda faaliyet gosteren IDT’ler zarara ugrayabilmekte, biiyiik yatirnm harcamalarinin
finansmani i¢in aktarimlara ihtiya¢ gerekebilmekte veya faaliyetlerini verimli bir sekilde

yerine getiremeyen KiK’ler de ayni sekilde zarara ugrayabilmektedirler.

KIT’ler meydana gelen zarar ve biiyiik yatirrm harcamalari igin gerekli finansmani
sermaye transferi aracigi ile biitceden karsilamaktadir. Buna ek olarak aymi sekilde,
KiT’lerin iiretmis oldugu mal ve hizmetlerin fiyatlarinin 233 sayilh KHK kapsaminda
belirlenerek, belirlenmis olan bu fiyatlarin satig fiyatinin altinda gergeklesmesinden veya
Cumhurbagkanlig kararlariyla (233 sayilt KHK’da Bakanlar Kurulu ibaresi Cumhurbaskan1
olarak revize edilmistir.) ilgili kuruluslara faaliyet alanlariyla alakali gorevler verilmesi
neticesi dogan mahrum olunan kar ve olusan zarar da gorevlendirme zarar1 olarak biitceden

aktarilmaktadir.

Bu anlamda gorev zararina ek olarak herhangi bir sebepten dogacak finansman
ithtiyact 1lgili kurulus tarafindan ya sermaye transferi ya da bor¢lanma yoluna gidilerek
finanse edilecektir. Gorev zarari ise sermaye transferlerine ek olarak biitceden ayri bir

transfer seklinde temin edilecektir.

"l Aslantiirk, Y. (2018), 3-4.
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Gorev zarari rakamlari KiT’lerin bilangolarinda tahakkuk esasina gore kayit
edilmektedir.”? Bu sebeple KiT lerinin o yil i¢indeki bilangolarina yansiyan gorev zarari
rakamlari ile transfer edilen gorev zarar1 6demeleri farklilik teskil etmektedir. Bunun ana
nedenti, transfer edilmis olan gorev zarar1 6demelerinin o yil iginde yapilmis fakat bir 6nceki
yil tahakkuk etmis olan gorev zararini igeriyor olmasindan kaynaklanmaktadir. Bunun yani
sira Hazine, ilgili kurulusun tahakkuk eden goérev zararinin tamamini 6demek yerine nakit

dengesine gore bir miktarini veya pargalar halinde 6deyebilmektedir.

Tablo 3.4’te 2001-2017 yillar1 arast1 KiT’lerin ve ozellestirme programi
kapsamindaki kuruluslara hazine tarafindan yapilan sermaye ve goérev zarart 0demeleri
paylasilmustir. Tablo 3.4 kapsaminda biitgeden KiT’lere yapilan transfer icinden en yiiksek
pay1 sermaye transferleri almaktadir. Bunun ana nedeni bu sermaye transferi araciligi ile
KiT’lerin veya ilgili kurulusun bor¢lanma geregindeki artisi telafi etmek ve dnlemek ya da
miimkiin olan bor¢ oraninin biiyiimesini veya azaltilmasini saglamaktir. Ciinkii ilgili kurum
veya kurulusun borglanma gereginin yiikselmesi demek, biitgeden daha fazla kaynak

ayrilmasi, daha yiiksek transferlerin gerceklestirilmesi anlamina gelmektedir.

YIL GOREV GOREV
SERMAYE | )\ oaR| TOP. YIL | SERMAYE | )\ by TOP.

2001 | 1,022.070 110.481 | 1.132.551 | 2009 | 2.560.434 2.162.155 | 4.722.589

2002 | 1.192.245 | 645.804 |1.838.049 | 2010 | 4.204.108 | 1.585.517 | 5.789.626
2003 | 1.048.477 | 905.265 |1.953.742 | 2011 | 4284198 | 2.529.834 | 6.814.032
2004 | 1.038.066 | 556.425 |1.594.491 | 2012 | 4727.899 | 1.893.333 | 6.621.232
2005 | 904.408 571.930 | 1.476.338 | 2013 | 4324.631 | 1.631.845 | 5.952.285
2006 | 1.917.295 | 710.760 | 2.628.055 | 2014 | 5065.048 | 1.753.827 | 6.818.875
2007 | 1.610.960 | 699.962 |2.310.922 | 2015 | 5910.049 | 2.241.608 | 8.151.657
2008 | 2.042.259 | 1.232.973 | 3.275.232 | 2016 | 4.997.866 | 2.520.086 | 7.517.952
2009 | 2.560.434 | 2.162.155 | 4.722.589 | 2017 | 4.402.767 3.394.782 | 7.797.549

Tablo 3.3. 2001-2017 yillar aras1 233 sayili KHK ya tabi KIT lere ve 4046 sayili kanuna
tabi isletmeci kuruluslara hazine tarafindan yapilan sermaye ve gorev zarari
O0demeleri (Bin TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri esas alinarak 19.10.2019 tarihinde yazar tarafindan
tablolastirilmustir. Erisim: https://www.hmb.gov.tr/ekonomik-gostergeler, Hazine istatistigi Y1lligi, Kamu
Dengesi.

72 Aslantiirk, Y. (2018), 7.
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Tablo 3.3 kapsaminda degerlendirmeye devam edildiginde Hazine’den gorev zarari
icin yapilan 6demelerin her yil artis gosterdigi sermaye transferleri ile gorev zarari
arasindaki makasin kapanmaya basladig1 goriilmektedir. Ozellikle kriz yillar1 olan 2001 ve
2008 sonrasi rakamlarin iki katina ¢iktigr goriilmekle birlikte, alinan tedbir ve ekonomi
kararlar ile 2009 sonrasi bir gerileme gozlemlense de 6zellikle 2015 sonrast gorev zarari

odemelerinin yiikselise gectigi ve sermaye transferlerine yakinsadigi goriilmektedir.

KiT’lerin ve ozellestirme kapsamindaki kuruluslarmn gérev zararlarmin hangi
kurumlardan meydana geldiginin incelenmesi ve hazineden yapilan transferlerle kurumun

miimkiin olan gorev zarar1 arasindaki farkin goriilmesi amaciyla tablo 3.4 ve tablo 3.5

paylastlmistir.

KiT'ler 2000 | 2001 2002 2003 2004 | 2005 2006 | 2007 | 2008 | 2009
DHMI 11107 491 741 3136 10548 | 10.066
TCDD 129311 | 96292 | 136.000 | 140.951 | 189.772 | 257.943 | 200.000 | 309.000 | 318.000
TIGEM 499 1.167 4655 | 1634
TMO 444100 | 1.026.082 | 268.826 | 150.135 | 710.961 | 166.000 | 152.000 | 560.000 | 1.438.863
TSFAS 39.856 | 15.000 16000 | 34843 | 361387 | 20.000 | 80.000 | 22000 | 1658
TtaGAYR. A S. 1.051.629 | 1.721.521 | 572688 150.000
TKI 60.000 | 213399 | 250.000 | 265.000 | 332.000 | 252.000
TTK 5672 | 2080 | 2962 | 5318
BOTAS 1675
CAYKUR 10551 | 8630 | 11394 | 5000 | 43110 564
TEDAS 3.200 31376 | 387841 | 71.838 | 0988 | 1.336
TETAS 76814 | 93793 | 0988 | 13.831
TOPLAM 43.056 | 1.663.870 | 2.885.559 | 1.470.304 | 559.696 | 1.544.279 | 711.190 | 710.510 | 1.243.602 | 2.162.155

Tablo 3.4. 2000-2009 yillar1 arasinda KIT’ler ve &zellestirme programi kapsamindaki
kuruluslara yapilan gorev zararlar1 6demeleri (toplam 6deme ve mahsup), (cari
fiyatlarla, bin TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri esas almarak 19.10.2019 tarihinde yazar tarafindan
tablolastirilmustir. Erisim: https://www.hmb.gov.tr/ekonomik-gostergeler, Hazine istatistigi Y1lligi, Kamu
Dengesi.

Tablo 3.4 kapsaminda inceleme yapildiginda 2000-2009 yillar1 aras1 gorev zararina
yol agan harcamalar en ¢ok Toprak Mahsulleri Ofisi (TMO) tarafindan gergeklestirilmis
olup onu Tta. Gayrimenkul A.S. takip etmektedir. Tablonun yatay toplamlari
diisiiniildiigiinde 2000-2009 yillar1 arasinda TMO 4.916.967 TL, Tta. Gayrimenkul A.S. ise
3.495.838 TL gorev zarar1 harcamasi gergeklestirmistir. Bir diger degerlendirme ise 2001
yilindaki artisin TMO ve Tta. Gayrimenkul A.S. nin gorev zarar1 rakamlarindaki belirgin
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artiglardan kaynaklandigi, 2008-2009 yillar1 arasinda ise yine TMO gorev zarari

rakamlarinin bir hayli yiikselise gegtigi gozlemlenmektedir.

KiT'ler 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
DHMI 15.037,44 4.191,43 9.571,84
TCDD 324.118,01 | 353.577,18 | 327.006,49 | 267.394,00 | 426.723,87 | 410.000,00 | 426.116,00 | 533.011,30
TIGEM 2.417,36 5.481,89
TMO 775.179,97 |1.937.064,00(1.523.290,00| 927.326,00 | 733.520,00 |1.059.000,00| 791.180,00 |1.550.118,00| 950.000,00
TSFAS 32,51 48,18 81,07 441,37
TtaGAYR. | -16.924,98 | 11.743,31 | 5.756,29 559,77 56,83
?KSI 462.400,00 | 403.746,13 418.049,74 |1.105.252,84| 731.550,48 |1.283.793,46(1.290.000,00[L.206.487,00
TTK 23.819,24 31.798,68 | 14.324,09 | 23.263,71 | 40.919,53 | 18.554,81 | 21.653,11 | 19.461,36
TOPLAM |1.568.592,24|2.723.617,94(1.893.333,35(1.631.845,02/2.298.380,45|2.241.607,92 | 2.520.085,64 |3.394.782,412.175.948,36

Tablo 3.5. 2010-2018 yillar1 arasinda KiT’ler ve 6zellestirme programi kapsamindaki
kuruluslara yapilan gorev zararlar1 6demeleri (toplam 6deme ve mahsup), (cari
fiyatlarla, bin TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri esas almarak 19.10.2019 tarihinde yazar tarafindan
tablolastirilmustir. Erisim: https://www.hmb.gov.tr/ekonomik-gostergeler, Hazine Istatistigi Yilligi, Kamu
Dengesi.

Tablo 3.5 kapsaminda 2010-2018 yillar1 aras1 incelemeye devam edildiginde, Toprak
Mabhsulleri Ofisinin (TMO) birikimli olarak gorev zarar1 6demelerinin arttigi ve 2010-2018
yillart aras1 toplamda 10.246.677.970 TL gorev zarar1 harcamasi ile en yiiksek pay aldigi,
akabinde Tiirkiye K&miir Isletmeleri (TKI) 6.901.279.650 TL ile onu takip etmektedir.

Tablo 3.5’e gore ilgili yillar arasinda bir diger yiiksek harcamanin Tiirkiye
Cumbhuriyeti Devlet Demir Yollarn (TCDD) ig¢in gerceklestirdigi ve bu rakamin
2.390.251.660 TL oldugu tespit edilmistir. , Tta. Gayrimenkul A.S. nin ise 2010 6ncesi
doneme goOre gorev zarari harcamalarinin diisiise gectigi goriilmektedir. Yil bazinda
degerlendirme yapildiginda ise 2017 yilinda 6nceki yillara gére gorev zarar1 6demelerinin
artt1g1, 2017 yili i¢in sadece 3.394.782.41 TL 6deme yapildig1 ve bu harcamalarin daha ¢ok

TMO ve TKI’nin gorev zarar1 harcamalarindan kaynaklandig1 goriilmektedir.

Tiirkiye ekonomisi 1980’11 yillardan giinlimiize agir kriz ve bunalim dénemleri
gecirmis, yasanan krizlerin sebebi olarak biitce acgiklarina bagli olarak gelisen yiiksek
bor¢lanma-yiiksek faiz-yliksek enflasyon dinamikleri ve bunun sonucu olarak siirdiiriilemez

hale gelen i¢ borg yapis1 gosterilmistir.
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Gelismekte olan iilkelerde yiiksek enflasyon olgusu, 6demeler dengesindeki agik,
kisi bagina milli gelirin diisiik seviyelerde ger¢ceklesmesi, kamu harcamalarinin hizli artigina
karsilik kamu gelirlerinin bu artis hizin1 dengeleyememesi ve yeterli seviyelere ulasamamasi

gibi ¢esitli yapisal faktorler sebebiyle biitce agiklar1 artmaktadir.”

Tiirkiye’de de ozellikle 1980-2000 yillar1 arast biitce aciklart siireklilik arz etmis
kamu harcamalarindaki asir1 artiglar geleneksel agig1 artirmig yaganan bu artislarda birincil
ana neden faiz 6demeleri kaleminden kaynaklanmistir. Merkezi yonetim biitce giderleri

kalemlerinin 2000 yilindan giiniimiize yiizdesel dagilimi tablo 3.6’da paylasilmistir.

Per.ve Mal ve
SGK’lar1 Hizmet Cari Sermaye Sermaye Borg _ Yedek Faiz
Yillar Devlet Prim Alim Transferler | Giderleri | Transferleri | Verme | Odenekler | Giderleri
Giderleri Giderleri (%) (%) (%) (%) (%) (%)
(%) (%)

2000 18,7 8,8 24,8 55 0,0 2,4 0,0 39,8
2001 16,7 7,8 24,8 5,5 0,0 2,1 0,0 47,2
2002 18,4 8,9 21,2 6,5 0,0 1,6 0,0 43,2
2003 20,4 8,4 22,3 5,6 0,1 1,8 0,0 414
2004 22,1 8,9 23,9 54 0,3 2,2 0,0 37,1
2005 23,4 9,5 28,7 6,5 0,9 2,4 0,0 28,6
2006 24,1 10,7 28,0 6,8 15 3,2 0,0 25,8
2007 24,2 10,9 31,0 6,4 1,7 19 0,0 23,9
2008 24,3 10,8 31,0 8,2 14 2,0 0,0 22,3
2009 23,5 11,1 34,3 7,5 1,6 2,1 0,0 19,8
2010 24,9 9,9 34,6 8,8 2,3 3,0 0,0 16,4
2011 27,3 10,4 35,1 9,8 2,1 1,8 0,0 13,4
2012 28,0 9,1 35,8 9,5 1,7 2,6 0,0 13,4
2013 27,6 8,9 36,4 10,7 1,9 2,2 0,0 12,2
2014 28,8 9,1 36,2 10,7 1,7 2,4 0,0 11,1
2015 28,9 9,0 36,1 11,3 2,1 2,2 0,0 10,5
2016 29,7 9,3 38,5 10,2 15 2,2 0,0 8,6
2017 27,9 9,4 40,0 10,4 2,0 2,0 0,0 8,4
2018 Biitce 28,0 8,7 39,3 9,0 2,0 2,7 1,0 9,4
2019(0VP) 28,0 8,2 39,1 9,5 2,0 2,3 0,8 10,1
2020 27,8 8,1 38,8 9,9 2,1 2,0 0,7 10,5
(OVP)

Tablo 3.6. 2000-2020 yillar1 aras1 merkezi yonetim biitge giderlerinin yiizde (%) dagilimi
(merkezi yonetim biit¢e giderleri=100)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak 20.10.2019 tarihinde yazar tarafindan
olugturulmugtur.  Erigim:  https://www.hmb.gov.tr/bumko-butce-buyuklukleri-ve-butce-gerceklesmeleri,
Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (2000-2020).

Analitik biitgce siniflandirmasina gore transfer harcamalari; faiz giderleri, cari transfer
o0demeleri ve sermaye transferlerinden olusmaktadir. Transfer harcamalarinin payinin kamu

harcamalart igerisindeki payinin yiiksekligi sosyal nitelikteki transferlerin yiiksek oldugu

8 Dag, M., Tiigen, K. (2018). Tiirkiye'de Biitce A¢iklarmin Nedenleri ve Finansman Y&ntemleri: Dénemsel
Bir Degerlendirme. Manisa Celal Bayar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 16(2), 219.
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anlamin1 icermekle birlikte gelismis {lkelerde gelir dagilimin adaletli bir sekilde
dagitildigmin da bir gdstergesi olma niteligi tasimaktadir.”* Fakat transfer harcamalar
igerisinde faiz 6demelerinin hizla artmasi, biit¢enin sosyal nitelikli harcamalardan nedeniyle

degil borg faiz 6demeleri nedeniyle acgik verdigini ortaya koymaktadir.

Tablo 3.6 kapsaminda harcamalar i¢inde 2000-2005 aras1 faiz giderleri kaleminin
diger kalemlerden yiiksek oranda oldugu, bu rakamin kademeli olarak azaldig1
gozlemlenmektedir. 2018’¢ dogru cari transfer 6demeleri kaleminin yiikseldigi, faiz

giderlerinin azaldig1 ve harcama kalemleri igerisinde ilk siray1 aldig1 goriilmektedir.

Biitge igerisindeki faiz gideri kalemi 1986 yil1 sonrasi anapara igerisinden ¢ikarilarak
sadece faiz kismi biit¢eye yansiyacak sekilde olusturulmustur. Burada bor¢lanma maliyetleri
iizerindeki baski nitekim 6zellikle 2000 6ncesi faiz giderlerinin artisindan kaynaklanmakta
idi. 1980 sonrasi disa agilma, 6zellestirme, ithal ikameci sanayilesme ve 6zel sektore dayali
biliylime politikalari ile birlikte kamu agiklart artmig ve buna bagli olarak i¢ borg stoku artig
gostermistir. Tablo 3.7 kapsaminda 2000 sonras1 durum incelendiginde ise giinlimiize dogru

cari transferlerin biit¢e i¢indeki payinin arttig1 goriilmektedir.

Cari transfer 6demeleri ise igerisinde gorev zararlari, hazine yardimlari, kar amaci
giitmeyen kuruluslara yapilan transferleri, hane halkina yapilan transferlerini, Devlet Sosyal
Giivenlik Kurumlarindan Hane Halkina Yapilan Fayda Odemeleri, Yurtdisina Yapilan
Transferleri ve gelirden ayrilan paylari igerisinde barindirmakla birlikte, cari nitelikli mal ve

hizmet alimina iliskin, karsiliksiz yapilan harcamalari icermektedir.

Nitekim devletin cari transfer harcamalari1 kaleminin artig1 i¢erisinde dnemli bir risk
unsuru olan gorev zarart 0demelerinin artist da kamu gelir-gider dengesini olumsuz
etkileyecek, gorev zarar1 ve finansman agiklarinin artisi1 tekrar biitgede agiga neden olarak,
ilgili a¢igin finansmani bor¢lanmay1 ve biitge icerisinde borg faiz 6demeleri kalemindeki
artig1 getirecektir. KiT lerinin 2000-2020 aras1 gérev zararlarmin biitge ierisindeki payinin

analizinin yapilmasi amaciyla tablo 3.7 paylasilmistir.

"4 Kiigiikoglu, Tas, Ercan, (2018), 450.
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Mtz KiTGorey | zawlay | POt | P

Yil Yonetim | i Transferler | Zararlan Merkezi (g Borg Giderleri/Merkezi

Butqe . Odemeleri Yonetim Biitge FaIZI+D1§ Borg Yo.net1m Butge

Giderleri Giderleri (%) Faizi) Giderleri (%)

2000 51,344 12,749 58 0.1 20,424 3938
2001 86.972 18,073 95 0.1 41,038 472
2002 119,604 25412 772 0.6 51,728 432
2003 141,248 31,429 1,004 0.7 58527 414
2004 152,003 36,306 381 0.3 56,491 371
2005 150,687 45,871 580 0.4 45,680 28,6
2006 178,126 49,851 711 0.4 45963 258
2007 204,068 63,292 700 0.3 48,753 239
2008 227,031 70,360 1,284 0.6 50,661 223
2009 268,219 91,976 2,731 1,0 53,201 198
2010 294,359 101,857 2,548 0.9 48,299 16,4
2011 314,607 110,499 2,553 0.8 42232 13,4
2012 361,887 129,477 1,023 05 48,416 13,4
2013 408,225 148743 1,631 0.4 49,986 122
2014 448,752 162,282 1,762 0.4 49913 111
2015 506,305 182,671 2,314 05 53,004 105
2016 584,071 204,847 2,550 0.4 50,247 8,6
2017 677,722 270,962 3,420 0,5 56,712 84
123?;?6 762,753 299,399 2,106 0.3 71,700 9.4
2019 838,499 328,250 1,831 0,2 85,000 101
(OVP) ! : : ’ ! :
(nglop) 912,885 354,501 2,083 0,2 96,000 105

Tablo 3.7. 2000-2020 yillar1 aras1 merkezi ydnetim biitge giderleri, KIT gérev zararlari
O0demeleri ve faiz giderleri (milyon TL, %)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak 20.10.2019 tarihinde yazar tarafindan
olusturulmustur.  Erisim:  https://www.hmb.gov.tr/bumko-butce-buyuklukleri-ve-butce-gerceklesmeleri,
Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (2000-2020).

Tablo 3.7 kapsaminda 2018 yilina dogru KiT’lere biitceden yapilan aktarimlarmn
arttig1, Merkezi Yonetim Biitce Giderleri igerisinde KIT’lerin gérev zararlarinim payinin

arttig1 goriilmekte ve orta vadeli plan kapsamin bu oranin azaltilacagi planlanmaktadir.

Nitekim i¢inde bulundugumuz 2019 yili kapsaminda biit¢e agigindaki artigin iki ana
nedeni olan cari transferler ve faiz 6demeleri kaleminden kaynakli agigin finansmani tekrar
bor¢lanma yoluyla yapilmakta, bor¢lanmanin dogal bir sonucu olan faiz maliyeti tekrar
biitceye ek bir gider olarak yansimaktadir. Biitge agig1 ile borglanma arasindaki bu kisir
dongiiniin meydana gelmesindeki dnemli bir etken de KiT’lerinin gérevlendirme zarari

neticesi dogan sizintilardir.
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3.2.2. Sosyal Giivenlik Kurumlarina Biit¢ceden Yapilan Transferler, Gorev Zarari
Odemeleri Ve Biit¢e Icindeki Payinin Incelenmesi

Tiirkiye’de Sosyal Giivenlik Sistemi 1990’11 yillardan itibaren agik vermeye baslamis
meydana gelen acgiklar Merkezi yonetim biitgesinden transferlerle karsilanmaya calisilmig
ve nitekim meydana gelen agigin artis1 ile birlikte siirekli hale gelen biit¢e transferleri
kronikleserek biitce iizerinde agir bir yiik haline doniismiistiir. Hazine tarafindan biitce
transferleri yoluyla kargilanmaya calisilan bu agiklar, biit¢e agi1g1 ve kamu kesimi bor¢lanma

geregini artirici etki yaratmigtir.”

Tiim bunlarm yan1 sira Sosyal Giivenlik Kurumlar1 ayn1 KiT ler gibi gdérevlendirme
zararina ugramakta ve bu zararda devlet biit¢esine yansimaktadir. Tablo 3.8 kapsaminda
Sosyal Giivenlik Kurumlarina Merkezi Yonetim Biit¢esinden Yapilan Transferler, biitce
icindeki pay1 ve gorevlendirme bilgileri paylagilmistir. Saglikli verilere 2011 y1l1 ve sonrasi

i¢in ulagilmistir.

SGK l?re Merkem SGK’lere Yapilan . Me.rkez!. Genel Yonetim
. AN Yonetim Yonetim Biitge . . -
Merkezi Yonetim Biitcesinden Transferler/ Giderleri. SGK Biitge Giderleri,
Yillar Biitge Giderleri %iesﬂane Merkezi Yonetim Gérey Z,ararl SGK Gorev
(Milyar TL) p - Biitge Giderleri = = Zararlar1 Odemeleri
Transferler (Milyar %) Odemeleri (Bin TL)
TL) 0 (Bin TL)
2011 314.607 52.833 16,8 16.584 0
2012 361.887 63.684 17,6 18.391 0
2013 408.225 71.793 17,6 24.589 0
2014 448.752 77.294 17,2 26.116 0
2015 506.305 80.083 15,8 30.392 71.769
2016 584.071 106.786 18,3 41.453 388.944
2017 677.722 132.466 19,5 57.155 451.746
2018 762.753 135.684 17,8 74.877 581.049
(Biitge) (Biitge) (Biitge) (Gerg.) (Gerg.)

Tablo 3.8. SGK’lere merkezi yonetim biitcesinden yapilan transferler, biitge giderleri
icerisindeki pay1 genel yonetim ve merkezi yonetim biitge giderleri i¢inde gorev
zarar1 0demeleri

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Muhasebat Genel Miidiirliigii, Genel Yonetim Mali Istatistikleri, 2011-
2018 Genel Yonetim Biite Istatistikleri, Biitce giderleri (Ekod4), Merkezi Yonetim Biitce Dengesi (2000-
2020) ve Merkezi Yonetim Biitgesi Genel Biitce Giderleri (Ekod4)-(2011-2018) wverileri kullanilarak
28.10.2019 tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur. Erigim: https://muhasebat.nmb.gov.tr/genel-yonetim-
butce-istatistikleri, https://www.hmb.gov.tr/bumko-butce-buyuklukleri-ve-butce-gerceklesmeleri,
https://muhasebat.hmb.gov.tr/merkezi-yonetim-butce-istatistikleri.

75 Yurdoglu, V., Akga, H., & Bozatli, O. (2019). Siirdiiriilebilir Sosyal Giivenlik Sistemi Icin Mali Kural
Onerisi. Manisa Celal Bayar Universitesi Iktisadi Ve Idari Bilimler Fakiiltesi Yonetim ve Ekonomi, 26(2), 657.
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Tablo 3.8 kapsaminda SGK, Merkezi Yonetim Biitgesi igerisinde Cari transferler
kaleminde en yiiksek paya sahip olan kalem olarak yerini almaktadir. Biit¢ce giderleri
icerisinde Cari Transferler kalemi icerisinde en yiiksek payr alan SGK’lara yapilan
transferler nitekim biitgenin karadeligi olarak nitelendirilmektedir. Merkezi yonetim biitgesi
icin detayli inceleme yapildiginda genel biitcede SGK’larin gorevlendirme zararinin siirekli

artis egilimi igerisinde oldugu goriilmektedir.

Bu anlamda Hazineden SGK’larin biit¢ce agiklarina Merkezi Yonetim Biitcesinden
yapilan transferin yani sira ayrica gorev zarari i¢ginde ayr1 bir kaynak ayirilmakta, ilgili zarar
gorevlendirme zarari olarak biitgeye yansimaktadir. Buna ek olarak, tablo 3.8 kapsaminda
Genel Yonetim Biitcesinde IV sayili cetvelinde eklenmesi ile birlikte SGK’larin gorev
zararlarinin daha yiiksek rakamlara ulastigi goriilmekte, ilgili zarar kamu kesimi agiklarinin

daha da yiikselmesine yol agmaktadir.

3.2.3. Bankacilik Kesimi ve Diger Mali Kurumlara Biitceden Yapilan Gorev Zarari
Odemeleri ve Biitce Icindeki Payinin Incelenmesi

Tiirkiye’de gorev zarar1 dogurucu faaliyetler sonucu kayba ugrayan bir diger kesim
bankacilik kesimi ve diger mali kurumlardir. Nitekim 6zellikle 1994 ve 2001 krizleri sonrasi
ekonomik verilerdeki en belirgin durum, biitge diginda biriken ve Hazinenin yiiklendigi
gérev zarar1 alacaklariydi.”® Kamu bankalarinin bilangolarinda gérev zarari alacaklarinin
birikmesinin ana nedeni nitekim blitcenin acik veriyor olmasit ve bu harcamalarinin

finansmaninda yetersiz kalmasindan kaynaklanmaktaydi.

Bankalarin bir tiirlii finanse edilemeyen gorev zarari alacaklari kisith biitge imkanlari
nedeniyle borglanma ile finanse edilmeye calisilmig, bu alacaklara uygulanan faiz

oranlarindaki ytikseklik miimkiin olan borcu daha da biiylitmiistiir.

Nitekim bankacilik kesiminin gorev zarar1 alacaklar1 ve taahhiit etmis faizleri 2000
sonrasi yeniden yapilandirma programi kapsaminda Hazine tarafindan karsilanmis ve ayn
zamanda kamu bankalarmin sermayeleri gili¢lendirilmistir. 2001 giiglii ekonomiye gecis
programi kapsaminda da kamu bankalarinin nakit agiklarinin biiyiik bir boliimiinii olusturan
gorev zarar1 uygulamalarinin kaldirilmaya c¢alisilacagi belirtilmistir. Bankalar ve diger mali
kurumlar i¢in biitceden yapilan gorev zarar1 6demeleri Genel Y6netim Biit¢esi kapsaminda

saglikl1 verilere 2011 yil1 ve sonrasi i¢in ulasilmis ve tablo 3.9’da paylasilmistir.

6 Kumcu, E. (2009). Krizler, Para ve Iktisat¢ilar (3 b.). Istanbul: Remzi Kitabevi, 207-208.
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Ziraat o , Diger Mali MALI
Yillar Bankast’na Eximbank’a Halk Bankasi’na Kurumlara KURUMLARA
(TOPLAM)

2011 648.867 - 248.915 - 897.782

2012 1.299.980 - 368.529 51.081 1.719.590
2013 1.514.332 - 414.084 58.781 1.987.197
2014 1.137.887 - 527.081 65.597 1.730.565
2015 1.371.494 68.006 690.415 72.462 2.202.377
2016 1.751.603 29.462 941.517 83.326 2.805.908
2017 2.107.106 16.417 1.098.802 93.698 3.316.023
2018 2.319.177 31.408 1.362.565 107.943 3.821.093

Tablo 3.9. 2011-2018 yillar1 arasinda genel yonetim biitgesi kapsaminda bankacilik kesimi
ve diger mali kurumlara yapilan gorev zarar1 6demeleri (bin TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Muhasebat Genel Miidiirliigii, Genel Yonetim Mali Istatistikleri, 2011-
2018 Genel Yénetim Biitce Istatistikleri, Biitge giderleri (Ekod4, 2011-2018) verileri kullanilarak 28.10.2019
tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur. Erigim: https://muhasebat.hmb.gov.tr/genel-yonetim-butce-
istatistikleri.

Yeniden yapilandirma ve Ozellestirme uygulamalart gercevesinde BDDK’ninda
kurulmasinin etkisiyle daha saglam bir yapiya ulasan bankacilik kesimi, her ne kadar 2001
yilindaki kriz tecriibesi ile birlikte bankacilik kesimindeki gorev zarar1 uygulamasina son

verilmeye c¢aligilmis olsa da tablo 3.9 kapsaminda bu durumun devam ettigi goriilmektedir.

Tablo 3.9 kapsaminda Ziraat Bankas1 ve Halk Bankasina son yillarda gorev zarar
O0demelerinin arttig1 tespit edilmekte, en yiiksek 6demenin Ziraat Bankasma yapildigi
izlenilmektedir. Gorev zarari 6demelerinin Genel Yonetim Biitgesinde cari transferler

icindeki payinin incelenmesi amaciyla tablo 3.10 paylasilmistir.

Genel Yénetim ngel Yé.'n?eFim Bﬁtgfe Mali Kurunzlarm Mali Kummlarln Q§reY Zar'ﬁrl
Yillar Biitce Giderleri Giderleri Iginde Cari Toplam Gérev . Qdemelle_:r%/ Genel _Yonetlm Biitge
Transferler Zarar1 Odemeleri | Giderleri I¢inde Cari Transferler (%)
2011 466.280.392 204.739.225 897.782 0,4
2012 534.393.376 235.256.751 1.719.590 0,7
2013 614.635.725 271.106.618 1.987.197 0,7
2014 668.331.446 299.007.502 1.730.565 0,5
2015 769.337.839 346.681.237 2.202.377 0,6
2016 904.584.664 424.302.464 2.805.908 0,6
2017 999.405.350 449.573.541 3.316.023 0,7
2018 1.223.123.090 545.974.416 3.821.093 0,7

Tablo 3.10. 2011-2018 yillart aras1 bankacilik kesimi ve diger mali kurumlara genel yonetim
biitgesinden yapilan gorev zarar1 6demeleri ve i¢indeki pay1 (bin TL, %)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Muhasebat Genel Miidiirliigii, Genel Y&netim Mali statistikleri, 2011-
2018 Genel Yénetim Biitce Istatistikleri, Biitce giderleri (Ekod4, 2011-2018) verileri kullanilarak 28.10.2019
tarihinde yazar tarafindan olugturulmustur. Erisim: https://muhasebat.hmb.gov.tr/genel-yonetim-butce-
istatistikleri.
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Tablo 3.10 kapsaminda mali kurumlarin toplam gorev zarar1 6demelerinin 2018 dogru artis
gosterdigi ve cari transfer igindeki paymin da arttigi goriilmektedir. Son yillarda mali
kurumlar igin gerceklestirilen gdrev zarar1 ddemelerinin KiT’lere yapilan ddemelere

yaklastig1 bir diger 6nemli tespittir.

3.2.4. Doner Sermayeli Isletmeler, Fonlar ve Diger Tesekkiillere Biitceden Yapilan
Gorev Zarar1 Odemeleri

KiT’ler, dzellestirme kapsamindaki kuruluslar, kamu sermayeli bankalar ve diger
mali kurumlar digindaki kurum ve kuruluslar olan doner sermayeli isletmeler, fonlar ve
Diger Tesekkiillere de gorevlendirme zararina ugramakta ve bu kurumlar i¢inde biitceden

transferler gerceklestirilmektedir.

YILLAR Doner Sermaye isletmelerinin Aciklart Fonlar Teiﬁeﬁrﬂer
2011 0 2.062 4.684
2012 0 1.537 7.217
2013 0 8.624 5.700
2014 0 1.123 8.810
2015 0 1.033 7.002
2016 0 2.078 0
2017 0 8.731 0
2018 0 128.241 0

Tablo 3.11. 2011-2018 yillar1 arasinda doner sermayeli isletmeler, fonlar ve diger
tesekkiillere biitceden yapilan gorev zarar1 6demeleri (bin TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Muhasebat Genel Miidiirliigii, Genel Y&netim Mali Istatistikleri, 2011-
2018 Genel Yénetim Biitce Istatistikleri, Biitce giderleri (Ekod4, 2011-2018) verileri kullanilarak 02.11.2019
tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur. Erisim: https://muhasebat.hmb.gov.tr/genel-yonetim-butce-
istatistikleri.

Bu kapsamda tablo 3.11°de ilgili kurum ve kuruluslar i¢in yapilan gorev zarari
Odemeleri paylagilmigtir. Bu bdliim kapsaminda ilgili kurum ve kuruluslar i¢in yapilan

O0demeler diisiik miktarlar1 igerdigi icin biitce icindeki pay1 hesaplanmamustir.

Tablo 3.11 kapsaminda 2011-2018 yillar1 arasinda déner sermayeli kuruluslar icin
biitgeden 6deme yapilmadigi goriilmekle birlikte fonlara yapilan gérev zarari 6demelerinin
artis gosterdigi goriilmektedir. Sosyal Yardimlasma ve Dayanigsma Tesvik Fonu (SYDTF)
ve diger fonlar seklinde alt siniflara ayrilmis olan bu grupta, yapilan 6demelerin diger fonlar

grubu i¢in yapilmadig: tespit edilmistir. Diger tesekkiiller grubunda ise ayrimimn TRT’ye
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yapilacak 6demeler ve Vakiflar Genel Mudirligii seklinde oldugu goriilmekle birlikte
buradaki gorev zarar1 6demelerinin TRT ye yapilacak ddemeler sinifindan kaynaklandigi
belirlenmistir. 2016 yilindan sonra gorev zarari 6demelerinin fonlardan kaynaklandigi

goriilmektedir.

3.3. Tiirkiye’de 1980 Sonrasi1 Gorev Zarar1 Dogurucu Faaliyetlerin Finansmaninin
Genel Biitce Finansmani ve Nakit Dengesi Bakimindan Incelenmesi

1980’lerden giiniimiize kamu aciklarindaki artis egiliminin 6nemli bir etkeni olan
gorev zarar1 6demeleri, biitcedeki aginmay1 artirici etki yaratmakta, bu durum artan kamu
kesimi agiklarinin bor¢lanma ile finansmanini zorunlu kilmaktadir. Bu durum borcun
anapara-faiz maliyetini ve biitgeye yansimasinin yillar itibari ile incelenmesinin

gerceklestirilmesinin gerekliligini dogurmaktadir.

Bu béliimde biitgenin yillar itibariyle genel dengesi, finansmani ve akabinde borg
faizlerinin yapis1 arastirilarak daha sonra ise gorev zarar1 ve bor¢ faiz 6demeleri iligkisi

giincel veriler esliginde incelenecektir.
3.3.1. Bor¢ Faiz Odemelerinin Yapisinin incelenmesi

Tiirkiye’de biitce dengesi, 1994 yilinda ilk kirilma noktasini gergeklestirmekte,
Kasim 2000 ve Subat 2001 krizleriyle birlikte dalgali bir seyir izleyerek agik vermekte,
alman mali disiplini saglamaya yonelik tedbir paketleri ile bu durumun 6niine gecilmeye

calisiimaktadir.”’

S6z konusu durumun incelenmesi igin Oncelikle sekil 3.5 kapsaminda 1997-2007
yillart arasinda biitgedeki faiz giderleri ve biitge dengesinin seyri paylagilmistir. Nitekim
sekil 3.5 kapsaminda biitceden yapilan borg faiz 6demeleri ile biit¢edeki agigin paralel bir
seyir izledigi gozlemlenmektedir. Biit¢e dengesi ve faiz harcamalariin 2006 sonrasi durumu

sekil 3.6°da paylasiimistir.

7 Dékmen, G. (2012). Kamu Harcamalar1 ve Kamu Gelirleri Arasindaki iliski: Panel Nedensellik Analizi.
Dokuz Eyliil Universitesi Iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, 27(2), 119.
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Sekil 3.5. 1997-2007 konsolide biitce dengesi ve faiz ddemeleri (cari fiyatlarla, bin TL)

Kaynak: T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Biitge Bagkanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, Kamu
Finansman1 Konsolide Biitge Dengesi (1975-2017) verileri kullanilarak 14.11.2019 tarihinde yazar tarafindan
olusturulmustur. Erisim: http://www.shb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022258789-43a5759%-
fA54.
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Sekil 3.6. 2006-2018 yillar1 arast merkezi yonetim biitce dengesi ve faiz harcamalari (bin
TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Muhasebat Genel Miidiirliigii, 2006-2018 Merkezi Yonetim Biitce
Istatistikleri, Biitge Dengesi verileri kullanilarak 14.11.2019 tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur.
Erisim: https://muhasebat.hmb.gov.tr/merkezi-yonetim-butce-istatistikleri.

Biitce agiklarinin finansmaninda ¢ogunlukla bor¢lanmaya basvurulmasi git gide

artan faiz ytkiini birlikte getirmekte, faiz oranlarindaki siirekli artis trendi devlet biitgesinde
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borg-faiz-borg kisir dongiisiine girilmesine neden olmaktadir. Tiirkiye’de 1980 sonrasi
yogun olarak yasanmis bu durum her ne kadar ekonomi tedbir paketleri ve uygulamalari ile
oniline gecilmeye calisilsa da 2018 yilina dogru bu durumun tekrar dnemli bir risk unsuru
olusturdugu goriilmektedir. Sekil 3.6 kapsaminda biitceden yapilan faiz harcamalarinin
2018’¢ dogru ciddi artiglar yasadigt ve biitgedeki agiginda bunu takip ettigi

gozlemlenmektedir.

3.3.1.1. i¢ bor¢clanma

1980 sonrast Tiirkiye’de biitce agiklarinin i¢ borglanma ile finansmani siklikla
basvurulan bir yontem olmus, Tiirkiye ekonomisi gittikge artis gosteren bir faiz yiiki ile
kars1 karsiya kalmistir. Borg stoklarindaki asir1 artisi tetikleyen bu durum 2000 sonrasi tedbir

paketleri ve GEGP gibi ¢esitli ekonomi programlari ile kontrol altina alinmaya ¢alisilmigtir.

Birbirini siirekli besleyen bir iliski icerisinde olan faiz harcamalarindaki artigin biitce
aciklarmi tetiklemesi ve akabinde finansman yolu olarak tekrar borglanma sonucunu
dogurmas1 dongiisii, borcun maliyeti olan faiz harcamalarimin daha da artigina yol
acmaktadir. Bor¢ faiz 6demelerindeki bu artis egilimi borcun ¢evrimini zorlastiracak ve bu
yolla enflasyonist ortamin olugmasi i¢in gereken kosullarin olugsmasina neden olarak mali
ve ekonomik dengeleri olumsuz etkileyecektir. Borg faizlerinin 1980 yilindan giinlimiize

kadar olan siiregteki degisimini incelemek amaciyla sekil 3.7 paylagilmistir.
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Sekil 3.7. 1980-2017 yillar1 arasinda konsolide biitge dengesine gore faiz ddemeleri ve i¢
borg faiz 6demeleri (cari fiyatlarla-bin TL)

Kaynak: T.C. Cumhurbaskanligi Strateji ve Biitge Baskanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, Kamu
Finansmani Konsolide Biitge Dengesi (1975-2017) verileri kullanilarak 15.11.2019 tarihinde yazar tarafindan
olusturulmustur. Erisim: http://www.shb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022258789-43a5759%-
fA54.
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Tiirkiye yliksek bor¢ faiz rakamlarini kisa donem ekonomi ge¢misinde uzun siire
deneyimlemis gorev zarar1 6demeleri de borglanma kisir dongiisiiniin meydana gelmesinde
onemli bir faktor olarak yerini almistir. Sekil 3.7 kapsaminda borg faizlerinin 1994 sonrasi

artis egilimine girdigi siklikla kirilmalar yasadig1 gézlemlenmektedir.

Borg faizlerindeki artiglar, 2001 ve 2008 kriz yillarina benzer bir sekilde 2017 yilina
dogru kendini tekrar besleyen bir siirece girdigi goriilmektedir. Nitekim sekil 3.7
kapsaminda bor¢ faizlerinde i¢ bor¢ faizlerinin payr da gbéz ardi edilemeyecek kadar
yiiksektir. Tiurkiye’nin yakin donem ekonomi ge¢misinde ekonomik ve mali dengeler
bakimindan 6nemli bir risk unsuru olan ve krizleri tetikleyen borg¢ faizlerinin artis egilimi
icerisinde olmas1 yetersiz kamu gelirleri diistintildiigiinde tekrar bor¢lanma sonucunu
dogurmasi kaginilmaz olacaktir. Faizlerdeki artis her ne kadar spekiilatif amagl sermayeyi
cekerek kisa vadeli sermaye girigini artirsa da biiyiime oranlar1 {izerinde seyir eden faiz
oranlar1 ve artiritlamayan faiz dis1 fazla ile ekonomi daha kirillgan bir yapiya biirlinecek en

ufak bir dengesizlik durumunda krizlerin tetiklenmesine yol agacaktir.

1986 yilindan sonra bor¢ faizleri anapara 6demeleri, biitce disina ¢ikarilmistir.

Merkezi yoOnetim i¢ borcunun anapara boyutunun incelenmesi amaciyla tablo 3.12

paylastlmistir.

Yillar Anapara Faiz Anapara + Faiz
2005 130,7 39,3 170,0
2006 111,8 38,7 150,4
2007 107,3 415 148,8
2008 90,1 44,5 134,6
2009 95,1 46,8 1419
2010 138,8 42,1 180,9
2011 97,1 35,1 132,1
2012 84,0 40,7 124,7
2013 128,1 39,1 167,1
2014 117,8 39,3 157,0
2015 67,4 39,8 107,1
2016 63,5 37,4 100,9
2017 60,4 40,2 100,7
2018 73,6 50,2 123,8
2019  (Ocak-Eyliil 58.8 598 118,6
toplam)

Tablo 3.12. 2005-2019 yillar1 arasinda merkezi yonetim i¢ bor¢ anapara ve faiz 6demeleri
(milyar TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlhig1, Kamu Finansmam Istatistikleri, Odeme Istatistikleri, Merkezi Y&netim
I¢ Bor¢ Odeme Istatistikleri kullanilarak 16.11.2019 tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur. Erisim:
https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri.

74


https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-istatistikleri

Tablo 3.12 ¢ergevesinde borg faizlerinin anapara ile birlikte toplami esas alindiginda,
anapara + faiz bilesiminde 2005 ten bu yana genel anlamda azalis trendi yakalanmis olsa da
faiz maliyetinin 2018’e¢ dogru Ozellikle son dort yilda her yil bir onceki yila gore artis
kaydettigi goriilmekte, 2018 yi1linda da anaparada artis egilimi gézlemlenmektedir.

2019 yilinda yilin ilk dokuz aymin toplami incelendiginde ise anaparadan daha fazla
bir faiz maliyeti olustugu ve faizlerde dnceki yillara gore ciddi bir artis yasandigi goriilmekte
ve bu rakamin tahminen artacagi beklentisine ulasilmaktadir. Bu durum kamu mali disiplinin
olumsuz etkilenmesine neden olacak ve 2019 biit¢e sonuclarinda kamu harcamalarinda artisa

yol agarak biitgedeki acig1 artirict etki yaratacaktir.

3.3.1.2. D1s borclanma

1990’1 yillarda Tiirkiye ekonomisi kamu finansmanindan yasanan dengesizliklerle
birlikte borg stokundaki artislarla miicadele etmis, IMF temelli programlardan ise istenilen
sonugclara ulasilamamis ve borg stoku 1999 sonrasi yiikselmeye devam etmistir.”® 2000 ve
2001 krizleri sonrasi ortaya konulan GEGP ve ardindan kamu borcunun siirdiiriilebilirliginin
saglanmas1 ve yeniden yapilandirilmas: kapsaminda bor¢lanma yasasinin ¢ikarilmasina
karar verilmis, daha ¢ok i¢ bor¢lanma agirlikli bir kompozisyon izleyen i¢-dis borg tercihi

bor¢ yapisi, dis bor¢lanmaya kaymaya baslamistir.

Bu durumun temelinde 90’1 yillar boyunca artis egilimine giren cari agik ve dis
finansman ihtiyacindaki artiglar yatmaktadir. 2000 yilinda yasanan krizle birlikte spekiilatif
sermayenin kagmasi, i¢ bor¢ stoklarindaki asir1 artiglar, Merkez Bankasindan Hazineye
transfer edilen karsiliksiz avanslarin enflasyonist etkisinden o6tiirii kaldirilmasi dis borg

bor¢lanmayi artirici etki yaratmistir.

GEGP programinin temel hedeflerinden biri olan faiz 6demelerindeki artisin
azaltilmasi1 ve diisiiriilmesi c¢alismalart 2001 sonrasi olumlu sonug¢lanmistir. Bu durumu

incelemek i¢in sekil 3.8 paylasiimistir.

8 Berkay, Agcakaya, (2017), 12.
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Sekil 3.8. 1980-2017 yillar1 arasinda konsolide biitce dengesine gore faiz 6demeleri ve dig
borg faiz 6demeleri (cari fiyatlarla-bin TL)

Kaynak: T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitce Baskanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler, Kamu
Finansman1 Konsolide Biitce Dengesi (1975-2017) verileri kullanilarak 15.11.2019 tarihinde yazar tarafindan
olusturulmustur. Erisim: http://www.shb.gov.tr/ekonomik-ve-sosyal-gostergeler/#1540022258789-43a5759%-
fA54.

Sekil 3.8 kapsaminda 2001 krizi sonras1 2006 yilina dogru bor¢ faiz 6demelerinde
azalig trendi goriilmekte, dis bor¢ faiz 6demelerinde ise artis oldugu gbézlemlenmektedir.
Nitekim borg faiz 6demeleri 2017 yilina dogru dalgali bir seyir izleyerek artis ve azaliglar
izlemis olsa da dis bor¢ faiz 6demelerinin 2000-2017 yillar1 aras1 artis trendinde oldugu

goriilmektedir.

Bu durum 2000 sonras1 Tiirkiye ekonomisinin kamu borg yiikiiniin dis piyasadan
karsilanmaya calisildiginin bir gostergesidir. Disg borcun sektdrel durumunun izlenmesi

amaciyla sekil 3.9 paylagilmistir.
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Sekil 3.9. 1989-2017 yillar arasinda briit dis borg stoku profili

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Ekonomik gostergeler, Hazine Istatistigi Yillig1, Kamu Bor¢ Y6netimi
verileri kullanilarak 18.11.2019 tarihinde yazar  tarafindan olusturulmustur. Erigim:
https://www.hmb.gov.tr/ekonomik-gostergeler.

Sekil 3.9 kapsaminda 2005 yilindan 6nce kamu sektorii dis borg stokunun 6zel sektor
dis bor¢ stokundan fazla oldugu, bu donemden sonra 6zel sektor dis bor¢glanmasinin ciddi
sekilde arttig1 goriilmektedir. Yiiksek yurt ici faiz oranlari, daha diisiik maliyetli kaynak
arayan Ozel sektorii yurt dis1 finansman kaynaklarina yonelmeye itmis ve bundan dolay1 6zel

sektor dis bor¢lanmasinda ciddi sekilde artiglar yasanmustir.

Bu durum Tiirkiye’nin dis sok ve krizlere olan kirillganligini artirmakta, yatirimlara
yonlendirilmeyen dis borg, spekiilatif kaynaklardan karsilanmaktadir. Borg stokunu artiric
etki yaratan ve spekiilatif kaynaklardan beslenen bu borg stoku yapisi, borcun maliyeti olan

bor¢ faizlerinde artisa yol agmakta ve biit¢e i¢cindeki payini artirict etki yaratmaktadir.
3.3.1.3. Nakit ve nakit dis1 bor¢clanma

1980 sonras1 gorev zarar1 anlamindaki yiikiimliiliiklerinin bir boliimii i¢ bor¢lanma,
bir boliimii ise bor¢lanma dis1 hazine hesaplarinda izlenilmesi gerceklestirilmis ve i¢
borglanma igerisine dahil edilen gorev zarar1 yiikiimliiliikleri nakit dis1 bor¢lanma kalemi

ad1 altinda yer almistir.”

Nakit dig1 bor¢lanma, “karsiliginda hazineye herhangi bir nakit girisi saglanmayan

borglanma” olarak tanimlanmaktadir.2® Gérev zarar yiikiimliiliiklerini igerisinde barindiran

8 Caskurlu, (2002), 200.
8 Hazine ve Maliye Bakanligi. (2019). 11/18/2019 tarihinde https://www.hmb.gov.tr/kamu-finansmani-
terimler-sozlugu adresinden alind:.
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nakit dist bor¢ stoku, i¢ bor¢ stoku icerisine dahil edilmekte, gorev zarari anlamindaki
faaliyet ve harcamalardaki herhangi bir artis ise kamu bor¢lanma geregini artirict etki

yaratmaktadir. Bu durumun incelenmesi amaciyla sekil 2.10 ve sekil 2.11 paylasilmastir.
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Sekil 3.10. 1998-2017 yillar1 arasinda i¢ borg stokunun yapisi (nakit-nakit dis1 bor¢lanma)
(milyon TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Ekonomik gostergeler, Hazine Istatistigi Y1llig1, Kamu Borg Yonetimi
verileri kullanilarak 18.11.2019 tarihinde yazar  tarafindan olusturulmustur. Erigim:
https://www.hmb.gov.tr/ekonomik-gostergeler.
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Sekil 3.11. 2013-2017 yillar1 arasinda nakit dis1 i¢ borg stoku (milyon TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1, Ekonomik gostergeler, Hazine Istatistigi Yillig1, Kamu Bor¢ Y6netimi
verileri kullanilarak 18.11.2019 tarihinde yazar tarafindan olusturulmustur. Erigim:
https://www.hmb.gov.tr/ekonomik-gostergeler.

Sekil 3.10 kapsaminda 2001 yilinda kamu bankalarinda birikmis olan goérev
zararlarinin tasfiyesi amaciyla bu zararlarinin senede baglanarak finanse edilmesi nakit dis1
bor¢ stokunda artiga yol agmistir. 2010 yilina dogru azalis egilimine giren nakit dist borg

stoku bu tarihten sonra azalmaya devam etmistir.

Sekil 3.11 kapsaminda nakit dis1 i¢ bor¢ stokunun son bes yili i¢in inceleme
yapildiginda azalis trendinin devam ettigi gozlemlenmektedir. S6z konusu grafikler
kapsaminda, gorev zarar1 6demelerindeki GSYH icindeki paymin 2018 yilina dogru

gozlemlenen azalis trendinin nakit dis1 i¢ borg stokunu olumlu etkiledigi sdylenebilir.

3.3.2. Turkiye’de 1980 Sonrasi Gorev Zararl, Biitce Dengesi ve Bor¢ Faiz
Odemelerinin Seyrinin Birlikte incelenmesi

Gorev zarar1 dogurucu faaliyetler en temelde sosyal devlet olgusu geregince
toplumsal faydanin maksimize edilerek bu yolla birtakim ekonomik ve sosyal amaglarin

gerceklestirilmesi ¢ercevesinde meydana gelmektedir.
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Gelir dagiliminda adaleti diizenlemesi yoniiyle 6nemli bir sosyal boyutu bulunan bu
harcamalarin biiyiikliigii ise ekonomik yoniinii 6n plana ¢ikarmakta ve bir kamu harcamasi

olarak boyutunun incelenmesi geregini dogurmaktadir.

Gorev zarar1 harcamalarinin borg faiz 6demeleri kanaliyla makroekonomik anlamda

5 6nemli etkisinin ortaya konulmas1 miimkiindiir. Bunlar sirasiyla;

1. Biitce icindeki payr bakiminda cari transfer harcamasi olarak gorev zararinin
finansmaninin bor¢lanma yoluyla gerceklestirilmesi dolayisiyla meydana gelen faiz
gideri boyutu,

2. Gorev zarar1 harcamalarinin ve finansmaninin meydana getirdigi faiz maliyeti ile
beraber biit¢e lizerinde baski olusturmasi ve biit¢e agiklarini tetiklemesi boyutu,

3. Biitge aciginin cari acik ve tasarruf acigi ile birleserek iiciliz agig1 beslemesi boyutu,

4. Borg faizlerinin ekonomi lizerinde yarattig1 dislama etkisi boyutu,

5. Son olarak gorev zarar1 harcamalariin ve finansmanin bor¢lanma yoluyla devletin
dogrudan ve kosullu yikiimliiliiklerini etkilemesi sonucu mali risk yaratmasi

boyutuyla ¢ok yonlii ele almak miimkiindiir.

Bir kamu harcamasi olarak gorev zarari 6demelerinin biitge dengesi ve borg faiz
O0demeleri kanaliyla olusturdugu bu etkilerinin ortaya konulmasi amaciyla dncelikle 1980-

2018 yillar1 arasindaki veriler kullanilarak olusturulmus sekil 3.12 paylagilmistir.
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Sekil 3.12. 1980-2018 yillar1 arasinda gorev zarar1 harcamalari, bor¢ faiz 6demeleri ve
konsolide biitge dengesi (bin TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Sekil 3.12 kapsaminda 1980-2018 yillar1 arasinda gorev zarar1 6demelerinin 2000
sonras! yiikselise gectigi daha sonra dalgali bir seyir izleyerek 2018 e dogru kriz yillarina
benzer bir artiy yasadigr goriilmektedir. Bir kamu harcamasi olarak gorev zarari
Odemelerinin biitge i¢inde cari transfer ddemesi kaleminde yaratacag: etkiyle beraber, bu

kanal yoluyla transfer harcamalarini artirmasi, biitce dengesine negatif etkide bulunacaktir.

Nitekim sekil 3.12 kapsaminda 1994 sonrasi biitcede meydana gelen agigin boyutlari
incelendiginde, biit¢e aciginin 2000 ve 2008 yillarinda tavan yaptig1 daha sonra toparlanma
donemine girildigi 2014 sonrasi ise ag18in gittikge biiyiidiigii goriilmektedir. Biitcedeki ag1g1
besleyici etki yaratan gorev zarari harcamalarinin biitge i¢ine dahil edilmesi ve biitce
dengesinde meydana gelen bu a¢igin finansmaninda bor¢glanma yoluna gidilmesinin dogal

sonucu ise borcun faiz maliyeti olacaktir.
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Sekil 3.12 kapsaminda biit¢e i¢indeki bor¢ faiz 6demelerinin seyrinin biitce agigina
paralel bir yap sergiledigi ve 2018 dogru ciddi bir artis sergiledigi biitce agiklarini besledigi

acik bir sekilde goriilmektedir. Sekil 3.13 kapsaminda ayni rakamlarin %100 y1g1lmis gubuk
gOsterimi paylasilmistir.

W Gorev Zararl

B Faiz Odemeleri (Toplam)
T 1996 m Biitce Dengesi
0 |
T 1994 I
[ e——

-80% -60% -40% -20% 0% 20% 40% 60% 80%  100%

Sekil 3.13. 1980-2018 yillar1 arasinda gorev zarar1 harcamalari, bor¢ faiz 6demeleri ve
konsolide biit¢e dengesi (%100 yi1gilmig gubuk)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Biitce igerisinde faiz gideri olarak siniflandirilmis olan bu harcamalar da gorev zarari

gibi transfer harcamalar1 grubundadir. Transfer harcamalar1 kalemini besleyen gorev zarari

Odemeleri kaleminin bor¢ faiz 6demeleri kalemiyle birleserek transfer harcamalar1 yoluyla

yaratacagi etki, kamu kesimi gelir gider dengesinin bozulmasina yol agacaktir.

Bu veriler ve incelemeler 15181nda tespit edilen gorev zarar1 harcamalarinin borg faiz

O0demeleri kanaliyla yarattig1 bes etkinin Tiirkiye ekonomisi bakimindan tespit ve incelemesi
Sonucu:

82



1. Tirkiye’de GoOrev zarari harcamalarinin son yillarda artis egilimine girdigi ve
biitgede transfer harcamalari kalemine yiik getirdigi tespit edilmektedir. Gorev zarari
harcamalar1 biit¢e agiklarini tetiklemektedir. Kamu kesimi dengesinin yeniden
kurulmasi i¢in devlet bor¢lanma yoluna gitmekte ve bu durum bir kisir dongii ile
birlikte borcun faiz maliyetini dogurmaktadir.

2. Transfer harcamalar1 kaleminde goérev zarari harcamalar ile birlikte bor¢ faiz
O0demeleri kaleminde yasanan ikili artis kamu kesiminde var olan agiklarin daha da
artmasina neden olmaktadir.

3. Biitce acgiklarindaki artisin ¢arpan mekanizmasi yoluyla toplam talepte yaratacagi
pozitif etki, her ne kadar milli gelirdeki artisa olumlu etkide bulunmus olsa da bu
durum yurt i¢i faiz oranlarinda da bir yiikselise neden olacaktir. Faiz oranlarindaki
artis yabanci paranin iilkeye girisi ile birlikte yerli paranin degerlenmesine ve
dolayisiyla yerli mallarinin yabanci mallar gére daha pahali olmasina sebebiyet
verecektir. Bu durum cari agik ile sonuglanacaktir. Yani kamu kesimi gelir gider
dengesindeki (T-G) meydana gelen agik, dis ekonomik dengeyi (X-M) yani cari
dengeyi bozucu etki yaracaktir. ikiz agik hipotezi olarak bilenen bu durum
Tiirkiye’de yurt i¢i tasarruf ile yatirim acig1 (S-I) ile birleserek ligiiz agiga neden
olmaktadir.

4. Gorev zarar1 harcamalarinin borg faiz 6demeleri kanaliyla yaracagi bir diger etki ise
dislama etkisidir. Kamu harcamalarindaki artisa bagli olarak bor¢ faizlerindeki
yiikselis kamu kesiminin biitce aciklarin telafisi amaciyla bor¢lanmaya olan
thtiyacini artirmakta, kamu kesimi bor¢lanma talebinin yiikselmesi 6zel kesiminin
yatirim i¢in gerekli diisiik maliyetli bor¢clanma olanagini ortadan kaldirmaktadir. Bu
durum diglama etkisine yol agmaktadir.

5. Son olarak gorev zarar1 harcamalar1 ve finansmani mali disiplini bozmakta ve
bor¢lanma yoluyla devletin dogrudan ve kosullu ytikiimliiliiklerini etkileyerek devlet

borg¢ yonetimi anlaminda mali risk unsuru olugturmaktadir.

Tiim bu tespit ve incelemelerin analizinin yapilmasi ve yorumlanmasina dordiincii bolim

basligr altinda yer verilecek ve uygulama c¢alismas: yiiriitiilecektir.
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4. TURKIYE’DE DEVLET BORCLANMASINDA BIR RiSK ANALiZi FAKTORU
OLARAK GOREV ZARARI ODEMELERININ BORC FAiZ ODEMELERI
UZERINDEKI ETKILERININ ANALIZI VE YORUMLANMASI

Bu béliimde gorev zarar1 6demelerinin bor¢ faiz 6demeleri kanaliyla mali ve
ekonomik anlamdaki etkilerinin devlet biit¢esi, devlet bor¢lanmasi ve devlet bor¢lanmasinda
risk analizi agisindan analizi ve yorumlanmasi gercgeklestirilecek, akabinde bu etkilerin test

edilmesi amaciyla uygulama calismasi yiiriitiilecek ve sonuglar1 paylasilacaktir.

4.1. Tiirkiye’de Gorev Zarari Odemelerinin Devlet Biitcesi Bakimmdan Olusturdugu
Sonuglar ve Yorumlanmasi

Gorev zarar1 dogurucu faaliyetlerin bir neticesi olarak meydana gelen yeni adiyla
gorevlendirme zarari olarak nitelendirilen ve mali agidan bir kayb: isaret eden bu harcamalar
devlet biitcesi bakimindan bir kamu harcamasi niteligi tasidigi ve devletin ekonomiye sosyal
devlet olma 6zelliginin bir geregi olarak aktif sekilde miidahalesi sonucu meydana geldigi

daha 6nce ortaya konulmustur.

Kamu 2.1. Enflasyon
Harcamasi
Olarak Biitge A¢ig1
"Gorev 2.2. Diglama
Zarar1" Artisi Etkisi

Sekil 4.1. Bir kamu harcamasi olarak gorev zarar1 6demelerinin devlet biitgesi yoluyla
yarattig1 makroekonomik etkiler

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Bu anlamda bir kamu harcamasi olarak gorev zarar1 6demelerinin devlet biitgesi
kanaliyla olusturdugu sonuglar sekil 4.1°de 6zetlenmistir. Sekil 4.1°e gore gorev zarari
Odemelerinin devlet biitcesi kanaliyla yarattigi makroekonomik etkilerden yola ¢ikarak,
oncelikle belirtilmesi gereken husus kamu harcamasi olarak gorev zarar1 6demelerindeki

artisin blitce aciklarini artirmasi neticesiyle bu acigin finansmaninda borglanma yoluna
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gidilmesinin geri besleme yoluyla tekrar biitge agigina yol agmasi durumudur. Ciinkii devlet
bor¢lanmasinin getirdigi faiz maliyeti biitce kalemlerine tekrar bor¢ faiz ddemesi olarak
kamu harcamasi sinifinda biitceye yansiyacaktir. Bu durum tekrar biit¢e agiklarini artirict

etki yaratacaktir.

Diger bir husus ise bor¢ faiz 6demelerindeki artigin kamu harcamalarindaki yarattigi
artis etkisiyle toplam talepte artisa yol acgarak enflasyonu tetiklemesi ve kamu kesiminin
yatirim igin gerekli diisiik maliyetli bor¢glanma olanagin1 ortadan kaldirarak 6zel kesimi
dislamasi olacaktir. Nitekim biitge aciklarinin, tasarruf acigi ve cari agikla birleserek tigiiz
aciklart beslemesi ise bir diger sonu¢ olacaktir. Tiirkiye ekonomisi tiim bu ekonomik
stirecleri yakin donem ekonomik krizlerinden biri olan 2001 yilinda tecriibe etmis, yliksek
gorev zarar1 rakamlaria eslik eden yliksek kamu kesimi agiklari ve dolayisiyla yiiksek
enflasyon olgusu ile kars1 karstya kalmistir. S6z konusu sonuglar devam eden boliimlerde
tekrar ele alinmakla birlikte devlet biitgesi agisindan 6nemli bir gosterge olan faiz dis1 denge

rakamlarini ortaya koymak amaciyla sekil 4.2 paylagilmistir.

8,0
6,0
4,0
2,0
0,0
T T T ¢
Vv

Sekil 4.2. 2000 y1l1 ve sonrasi faiz dis1 denge/GSYH (%)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Temel Ekonomik Biiyiikliikler rakamlari kullanilarak 03.12.2019 yazar
tarafindan olusturulmustur. (2018 ve 2019 yillari igin gergeklesme tahmini rakamlari kullanilmustir.

Faiz dis1 denge, faiz harcamalar1 hari¢ tutuldugunda kamu gelir ve giderleri
arasindaki farki ortaya koyan ve biit¢enin hiikiimet tarafindan kontrol edilebildigi alan1 ifade
eden 6nemli bir gostergedir.8! Sekil 4.2 kapsaminda 2000 sonrasi borg faiz ddemeleri harig
tutularak gergeklesen biitce dengesi incelendiginde 2001 ve 2008 krizleri sonrasi faiz disi

dengede kirilmalar yasandigi ve bir hayli azaldigi gériilmektedir.

Benzer bir durum 2017’e¢ dogru tekrar gergeklesmistir. 2019 sonrasi faiz dist

dengenin fazla vermesi ongoriilmektedir. Eger faiz dis1 fazla verilebilirse biitge gelirleri

81 Tiileykan, (2016), 306.
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giderleri karsilayacak ve bir miktarda bor¢lanma ihtiyaci azalacaktir. Nitekim son yillarda

bu durumun tersine dondigii goriilmektedir.

Nitekim Tiirkiye’de dolayli ve dolaysiz vergi ayrimina bakildiginda Tiirk Vergi
Sisteminde dolayli vergilerin payimin yiiksek oldugu, harcamalar iizerinden alinan vergilerin

%70 civarinda oldugu tespit edilmektedir.?

Ozellikle 2000 sonras1 Tiirkiye’de ekonomik verilerde dnemli bir gosterge olarak
izlenilen faiz dis1 fazla verilebilmesi hedefi cercevesinde bu noktada bir iyilesme
yasanilabilmesi i¢in artirilmaya calisilan kamu gelirleri kapsaminda gelir dagiliminda
adaletin goz Oniinde bulundurularak dolaysiz vergilerin paymin artirilmasi ve kayit digi
ekonominin 6niine gegilebilmesi i¢in vergi denetimlerinin siklastirilmasi bunun igin gerekli

personel ihtiyacinin karsilanmasi gerekliligi 6n plana ¢ikmaktadir.

Gorev zarar1 Odemelerinin devlet biit¢cesine olan etkilerinin  sonuglarin
degerlendirmeye devam etmek amaciyla bu bolim, hukuki ve kurumsal agidan iki yonlii

degerlendirmeye tabii tutularak devam edecektir.
4.1.1. Hukuki Acidan Sonuclari ve Yorumlanmasi

Hukuki agidan gorev zarar1 6demelerinin devlet biitgesi kanaliyla olusturdugu
sonuglardan ilki; 1984 yilinda 233 sayili KHK ile KiT tanimmmn degismesi olmustur.
Nitekim 233 say1l1 KHK ile IDT ve KIK’ler gérev zarari tanimima déhil edilmistir. Bu durum
hukuki anlamda gorev zarari taniminin yasal g¢er¢evesinin ve sinirlarinin daha belirgin
¢izilmesine olanak tanmmis olsa da gorev zarart uygulamasi ile KiT’lerinin verimsiz
caligmalar1 sonucu ugradiklari zararinda gorev zararina dahil edilmesi sonucunu beraberinde

tagimigtir.

1980-1990 yillar1 arast KiT’lerin yilsonunda ciddi agiklar verdigi gériilmekte ve
bunun en 6nemli sebeplerinden birinin, devlet biitce harcamalarinin yiiksek tutulmamasi
endisesi ile s6z konusu kurumlara, tahakkuk eden miktarin altinda gorev zarar1 6demesi

yapilmas1 olmustur.

1980-1990 aras1 gorev zarari harcamalarinin yliksekligi, bu yillarda gérev zarari

harcamalar1 neticesi ugranilan mali kayiptaki artisin Oniine gecilemedigi ve simirlar

82 Saracaoglu, F. (2016). Gelir Vergisi. Ankara: Gazi Kitabevi, 2-3.
8 Egilmez, M. (1990). Tiirkiye'de Kamu Iktisadi Tesebbiislerinin Finansmani, Doktora Tezi. Gazi Universitesi,
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, §9.
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yeterince ¢izilmis bir yasal zemin ile desteklenemedigini gostermektedir. Oysaki gorev
zarart harcamalart toplumsal fayda kistasi c¢ercevesinde gerceklestirilen sosyal nitelikli
harcamalar olmasi nedeniyle belirli bir oranda gerceklesmesi gereken sosyal nitelikli

harcamalardir. Burada 6nemli olan bu harcamalarin boyutu ve niteligidir.

Nitelikten kasit yaratacagi toplumsal fayda sonucu gelir dagiliminda adaletin
diizenlenmesidir. Bu amag ¢ercevesinde gerceklestirilecek olan faaliyetler neticesinde
dogacak olan toplumsal fayda ile 0zel fayda arasindaki maliyet farkinin fiyatlara
yansitilamamasi sonucu olusacak gorev zarari harcamalarinin boyutunun denetlenmesi,

belirli bir yasal gerceve ile siirlarinin ¢izilmesi gerekliligini dogurmaktadir.

Fakat gorevlendirme zarari olarak uygulama da 233 Sayili KHK’nin 35. Maddesinde
diizenlemesi yapilmis olan bu harcamalar i¢in s6z konusu diizenlemenin ve maddenin yeterli
olmadig1 ayrica bu bakimdan biiyiik bir yasal boslugun oldugu goriilmektedir. Bu anlamda
piyasa sartlar1 disina ¢ikilarak gergeklestirilen bu harcamalar biit¢e disiplininden taviz

verilmesine sebep olmus ve 2001 yilinda agir bir kriz yagsanmasina sebep olmustur.

1980 yilindan giiniimiize dogru yasal agidan yasanan bu boslugun devam ettigi
goriilmektedir. 233 sayili KHK nin 35. Maddesi kapsaminda gorev zarar1 tanimina sadece
IDT ve KiK’ler yani Kamu iktisadi Tesebbiisleri girmektedir. 4046 sayili kanunla ise belirli
kurumlar 6zellestirme kapsamina alinarak KIT tanimi disina ¢ikarildig: ve ilgili kurumlarin
gorev zarart anlaminda devlet biitcesine getirdigi yilikiin azaltilmaya ¢alisildig:

goriilmektedir.

Fakat KIT tanimina girmedigi halde sermayesinin yarisindan fazlasi kamuya ait olan
isletmeci kuruluslarm dengesi hale KiT’lerle birlikte takip edilmekte ve bu kurumlarda halen
gorev zarar1 verebilmektedir. Bu anlamda; 6zellestirme programi kapsamindaki kuruluslar,
Sosyal Giivenlik Kurumlari, Bankacilik Kesimi ve Diger Mali Kurumlar ve Doner Sermayeli
Isletmeler, Fonlar ve Diger Tesekkiiller Kapsamindaki kurumlarin gérev zarari tanimina

dahil edilmesi ve yasal ¢ercevesinin daha keskin ve net belirlenmesi gerekmektedir.

Hukuki anlamdaki diger bir degerlendirme ise 233 sayilt KHK’ nin gorevlendirme
zarari ile ilgili olan 35. Maddesinin 7. fikrasinda bu harcamalarin 5018 sayilt KMYKK’ nun
35. Maddesi hiikiimlerine tabi olmadig: ile ilgilidir. Bu madde kapsaminda gorev zarari
harcamalarinin  Hazine Miistesarligi biitgesinden ilgili harcama tertiplerinden gider

kaydedilerek 6denecegi belirtilmektedir.
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5018 sayili kanunda ise gorevlendirme zarar ile ilgili net bir ¢ergeve yine tespit
edilememektedir. Bu anlamda biit¢e kalemlerinden cari transfer harcamasi olarak yer tutan
bu harcamalar ile ilgili yasal ¢erceve 5018 sayili kanunda da belirtilmesi gerekliligi

dogmaktadir.

4.1.2. Kurumsal A¢idan Sonug¢lari ve Yorumlanmasi

Kurumsal a¢idan gorev zarari 6demelerinin devlet biit¢esi kanaliyla olusturdugu
sonuglar1, tez konusu kapsaminda ayriminin gerceklestirildigi sekilde yani; KiT’ler ve
Ozellestirme programi kapsamindaki kuruluslar, Sosyal Giivenlik Kurumlari, Bankacilik
Kesimi ve Diger Mali Kurumlar ve Déner Sermayeli Isletmeler, Fonlar ve Diger Tesekkiiller

kapsaminda degerlendirmek miimkiindiir.

KiT’ler ve Ozellestirme kapsamindaki kuruluslardan kaynakli zararlarin oniine
gecilmesi ve sizintilarin 6nlenmesi mali disiplini saglamanin 6nemli bir ayagidir. 1980
oncesi devletgilik politikalarinmn bir sonucu olarak KiT’lerin gérev zarar1 artmakta ve bu
durum kamu kesimi agiklarinda artisa yol agmaktadir. Kamu kesimindeki agiklarin 6niine
geemek adina 1980-1990 yillar1 arasinda ozellestirme politikalar1 ile gorev zarari
harcamalarinin 6niine gecilmeye ¢alisilmis olsa da 1990 sonrasi tekrar dalgali bir seyirle

artis trendi tespit edilmektedir.

24 Ocak kararlar1 sonrasinda gorev zarar1 olgusunun ve bundan kaynakli biitgedeki
asinmanin &niine gecilmeye calisilmis olsa da pratikte KIT leri zarara ugratacak miidahaleler
devam etmekte, gerekli reform ve politikalar tam anlamiyla gergeklestirilemedigi ve

ozellestirmelerin yetersiz kaldig1 goriilmektedir.

KiT’lerin gorev zararlari neticesi dogan biitcedeki asinma ve bunun finansmani i¢in
bor¢lanma yoluna gidilmesi birbirini tekrar eden bir kisir dongiiyii dogurmakta ve bor¢lanma
maliyetlerinde her seferinde artisa yol agarak bu durum yiliksek bir bor¢ yiiki ile
sonug¢lanmaktadir. Tiirkiye 2000’11 yillara yliksek kamu ag¢1g1 ve kamu bankalarinda birikmis
yiiksek gorev zarar1 olgusu ile birlikte girmis, tim bu durumlarin borg stokunda artiric1 etki

yaratmasi neticesiyle 2001 finansal krizine siiriiklenmistir.

Tiirkiye yasadigr kriz tecriibesi ile birlikte 2002 sonras1 mali disiplini saglamaya
yonelik yapisal reformlar hayata gecirmis ve 5018 sayilit KMYKK’nu yiirtirliige koymus,
ozellestirme politikalar1 ve 4749 sayil1 bor¢ yonetiminin diizenlenmesi hakkindaki kanunla

birlikte gorev zarar1 rakamlarinda diisiis trendi yakalamaktadir.
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Fakat nitekim tez kapsaminda paylasilan rakamlar ve grafiklerden elde edilen
bulgular kapsaminda kriz yillarinda gérev zarar1 harcamalarinin tavan yaptig1 goriillmektedir.
Bu durum kriz yillarindan hemen 6nce ve devaminda gorev zarar1 harcamalar1 ile mali

gevsemelerin yasandigi, biit¢e disiplininden taviz verildigini gostermektedir.

233 sayili KHK kapsamindaki KiT'ler ve 4046 sayili kanuna tabi isletmeci
kuruluslara yapilan sermaye ve gorev zarar1 ddemelerinin 2017 dogru arttig1 ve bu iki ddeme
arasindaki farkin kapanmasi, bu kurumlarin bor¢lanma gereginin arttig1 ve s6z konusu borg
gereginin telafi edilmeye ¢alisildigini gostermektedir. Ayn1 zamanda s6z konusu kurumlar
kapsaminda gorev zarar1 harcamalarinin bir hayli yiikseldigi tespit edilmektedir. Bu durum

biitgeden gergeklesen sizintilarin arttigini ortaya koymaktadir.

Kurumsal agidan gorev zararinin devlet biitgesi bakimindan etkilerinin
degerlendirmeye tabii tutuldugu bir diger kurum Sosyal Giivenlik Kurumudur. Son yillarda
gorev zarart anlaminda Merkezi YoOnetim biitcesinde en yiiksek agigt SGK’lar
olusturmaktadir. Nitekim meydana gelen agigin finansmani biitgeden transferler yoluyla

karsilanmaya calisilmaktadir.

Giincel ekonomik veriler kapsaminda yapilan degerlendirmeler sonucu SGK’nin
biitcede cari transferler kaleminde en yliksek gorev zararim1 veren kurum olarak ortaya
ciktig1 goriilmektedir. Nitekim biitgenin karadeligi olarak adlandirilan SGK transferlerine ek
olarak gorev zarar1 kapsaminda yapilan transferler birlikte degerlendirildiginde bu durumun

biitgedeki sizintilar1 artirdigr tespit edilmektedir.

Kurumsal tasnifte gorev zarar1 vererek biitceyi etkileyen bir diger kurum bankacilik
kesimi ve diger mali kurumlardir. Uzun dénemde ekonomik ve mali istikrarin saglanmasi
ve devlet miidahalesi sonucu gerceklestirilen yatirimlarin finanse edilmesinde saglam ve

giiclii bir bankacilik sisteminin biiylik 6nemi vardir.

Bankacilik kesimi ne kadar az zarara ugrayip, sermayeleri ne kadar giiclii tutulursa
mevcut ekonomik yap1, konjonktiirel dalgalanmalardan o kadar az zarar gérecektir. Boylece
saglam bir bankacilik sistemi iizerine inga edilmis makroekonomik yap1, bir o kadar krizlere

ve soklara kapali olacak ya da bu negatif soklardan daha az etkilenmesi saglanacaktir.

Fakat Tiirkiye ekonomisinin yakin donem ekonomik ge¢cmisi incelendiginde 1994 ve
2001 krizleri sonrast en belirgin durumun biit¢ce disinda biriken ve Hazinenin {izerine

yiiklenmis oldugu goérev zarar1 6demeleri oldugu goriilmektedir.
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Nitekim bu donemlerdeki biit¢ce acig1 sorunsali kamu bankalarinin bilangolarinda
gorev zarar1 alacaklarinin birikmesine neden olmus ve biitce bu harcamalarin finansmaninda
yetersiz kalmistir. Bor¢lanma yoluyla finanse edilmeye c¢alisilan bankalarin gorev zarari
alacaklarina yiiriitiillen faiz oranlarindaki yiikseklik var olan borcun daha da biliyiimesine
neden olmustur. Nitekim Tiirkiye ekonomisi yiiksek bor¢ faiz 6demeleri ile karsi karsiya
kalmigtir. 2001 yilindaki giicli ekonomiye gecis programinda da belirtilmis olan bu
durumlar kapsaminda yeniden yapilandirma uygulanmis, bankalarin nakit agiklarinin biiyiik

bir kismini olusturan gérev zarar1 uygulamasinin kaldirilmaya c¢alisilacagi belirtilmistir.

Glniimiiz ekonomik kosullar1 incelendiginde 2001 krizine benzer bir sekilde
biitcedeki agigin arttig1 ve bankalara biitgeden yapilan gérev zarar1 6demelerinde de artis
kaydedildigi tespit edilmistir. Saglam bir ekonomik yapinin saglam bir bankacilik
sisteminden gegctigi diislintildiigiinde bankalarin gdrev zarari 6demeleri devlet biitcesi

anlaminda potansiyel bir risk unsuru olusturmaktadir.

Bankacilik kesimi ve diger mali kurumlara biitceden yapilan gorev zarar1 6demeleri
incelendiginde 2001 ve 2008 kriz yillarinda bu harcamalarin en yiiksek seviyeye ulastigi
gortilmektedir. 2018 yil1 igin mali bankacilik kesimi ve mali kurumlar igerisinde en yiiksek
gorev zarar1 6demesi Ziraat Bankasi’na gerceklestirildigi akabinde Halk Bankasinin onu

takip ettigi goriilmiistiir.

Genel Yonetim biitgesi i¢erisinde Bankacilik kesimi ve mali kurumlarin goérev zarari
Odemelerinin biitge icindeki payinin 2018’e dogru artis gosterdigi tespit edilmistir. Bu durum
bankacilik kesiminin gorev zararinin yiikseldiginin ve kamu kesimi agiklarin1 olumsuz

etkilediginin bir gdstergesidir.

Kurumsal agidan siniflandirilan son kurum ise Déner Sermayeli Isletmeler, Fonlar
ve Diger Tesekkiillerdir. Bu siiflandirma icerisinde bulunun kurum ve kuruluslardan 2011
sonrast yapilan inceleme sonucu doner sermayeli kuruluslar icin bilitceden gorev zarari
O0demesi yapilmadigi fakat 2016 yilindan sonra fonlar grubunda TRT ye yapilacak 6demeler

kapsamindaki gorev zarar1 6demesinde bir artis kaydedilmistir.

Gorev zarart harcamalarmin boyutlarindaki artisin bir neticesi olarak biitge ve
bor¢lanma kanaliyla potansiyel krizler tetiklenebilmektedir. Nitekim goérev zarar
harcamalarinin 2001 ve 2008 yillarinda tavan yaptigi ve benzer bir yiikselisin 2017 ve

sonrasinda da devam ettigi goriilmekte, bu durumun giiniimiiz makroekonomik konjonktiirii
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icin Tiirkiye ekonomisi agisindan devlet biit¢esi kanaliyla 6nemli bir potansiyel risk unsuru

olusturdugu tespit edilmektedir.

4.2. Tiirkiye’de Gorev Zarar1 Odemelerinin Bor¢ Faiz Odemeleri Kanaliyla Devlet
Borc¢lanmasi Bakimindan Olusturdugu Sonuclar ve Yorumlanmasi

Gorev zarar1 0demelerinin transfer harcamalar1 kanaliyla olusturdugu biitgedeki
asinma, kamu kesimi dengesinin yeniden kurulmasi noktasinda bor¢lanma sonucunu

dogurmakta ve bunun da bir maliyeti dogmakta s6z konusu olmakta idi.

Borg faiz 6demesi olarak biitce kalemlerine transfer harcamasi kaleminde yansiyan
bu maliyet devlet bor¢lanmasi acisindan da birtakim sonuglar dogurmakta ve

makroekonomik dengeleri bu yolla etkilemektedir.

1980 sonrasi artis egilimi igerisinde olan gorev zarar1 6demelerini ayn1 donemde i¢
bor¢lanma agirlik bir bor¢ kompozisyonu takip etmekte, bor¢lanma kamu agiklarinin
finansmani icin agirlikli olarak tercih edilmekte ve borcun borg ile kapatilma siireci ile
birlikte yiiksek borg¢ stoku, yiiksek faiz ve tekrar bor¢lanma kisir dongiisiiniin ekonomiyi

etkisi altina aldig1 goriilmektedir.

1980-2000 yillar1 arasinda siireklilik arz eden biit¢e agiklarinin ana nedeni ise borg
faiz 0demelerindeki yiikseklikten kaynaklanmaktadir. Tiirkiye’de yasanan i¢ borglanma

agirlikli bu makroekonomik konjonktiir 1994 ve 2001 krizlerine zemin hazirlamistir.

Nitekim Tiirkiye ekonomisi 2000’li yillara yliksek kamu acig1, yiiksek gorev zarari
olgusu ve bunlarin kamu bankalarinin aktiflerinde birikerek borg stoklarini beslemesi sonucu
2001 finansal krizine siirtiklenmistir. 2000 sonras1t GEGP, Merkez Bankasinin fiyat istikrar
vurgusu ve bagimsizlasmasi, 6zellestirme politikalari, yeniden yapilandirma, mali disiplinin
onemini ortaya koyan KMYKK ve 4746 sayil1 bor¢lanma yasasinin yiiriirliige konulmasi ile
birlikte gorev zarar1 olgusunda diisiisler kaydedilmis, enflasyonda gerileme ile birlikte borg

stokunda gerilemeler yasanmustir.

Fakat gerek gorev zarari harcamalar1 gerek bor¢ faiz ddemeleri 2001 ve 2008
yillarinda artis gostermekte bunlart kamu gelir gider dengesi ve bor¢lanma gostergeleri takip

etmektedir.

Gliniimiiz makroekonomik kosullar1 perspektifinden aynmi inceleme yapildiginda
2017 sonrasi i¢in hem gorev zarari ddemeleri ve biitce dengesi kanalinda hem de borg

kompozisyonu gostergelerinde kriz yillarina benzer artiglar oldugu tespit edilmektedir.
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Tiirkiye’de DIBS’in birincil alicis1 konumunda bankalar bulunmakta ve son yillarda
bankalarin 6zellikle Ziraat Bankas1 ve Halk Bankasina yapilan gorev zarar1 6demelerinin

artmasi, ekonomideki kirilganlig1 artirmaktadir.

2000 oncesi Tiirkiye ekonomisinde bono agirlikli ve kisa vadeli bir bor¢lanma yapisi
goriiliirken, 2000 sonrasi tahvil agirlikli borglanma kompozisyona geg¢ildigi tespit edilmekte
bu durum borglanma yasasinin ve mali disiplin olgusunun ekonomiye olumlu etkilerinin
yansidigin1  gostermektedir. Nitekim uzun vadeli bor¢lanmada tasarruflarin yatirima

dontstiiriilme olanagi daha ytiksektir.

Bor¢lanma konusunda yapilacak bir diger degerlendirme ise biitce agiklarinin
finansmaninda c¢ogunlukla bor¢lanmaya basvurulmasi gitgide artan bir faiz yiikiini
beraberinde getirmekte ve bor¢ faiz 6demeleri ile biitge dengesi arasinda bir makas
olusturmasidir. Nitekim yapilan incelemeler neticesinde 1997-2007 arasinda 2005’e dogru
makasin agildig1 ve sonra kapanmaya bagladigi, 2009°da tekrar bir agilma ve ardindan tekrar
toparlanma 2016 sonrasi ise borg faizleri ile biitge dengesi arasindaki makastaki agilmanin

artisa gectigi tespit edilmektedir.

Bor¢ faiz 6demelerinin yaklasik yarisindan fazlasini ise i¢ bor¢ faiz 6demeleri
olusturmaktadir. Bu durum Tiirkiye’nin yakin dénem ekonomik ge¢misi hatirlatmaktadir. I¢
borcun yapist incelendiginde ise 2005 yilindan itibaren gliniimiize dogru borcun anaparasi
ve faizinde azalis trendi yakalanmistir. Fakat 2018 yilinda bir 6nceki yila gore anapara ve
faizde ciddi artis kaydedilmistir. 90’11 yillardan itibaren yasanan cari acik, i¢ bor¢ stokundaki
ciddi artiglar ve Merkez Bankasi kaynaklarinin kullanimma son verilmesi ile birlikte
Tiirkiye’nin dis bor¢glanmaya olan ihtiyaci artmistir. Bu durum dis borg faiz 6demelerine de
yansimaktadir. Toplam borg faiz 6demelerinde 2000-2018 aras1 dis borg faiz 6demesi orani
artisa gegmistir. Bu durum Tirkiye’de kamu borg yiikiiniin dis piyasadan karsilanmaya
calisildigini gostermekte ve makroekonomik kirilganligr artirmaktadir. Dig borcun sektorel
durumu incelendiginde ise 2005 sonras1 6zel sektor dis bor¢glanmasinin ciddi sekilde arttigi

bu durumunun Tiirkiye’nin dis sok ve krizlere olan kirilganligin1 daha da artirmaktadir.

1980 sonras1 gorev zarar ylikiimliiliiklerinin bir boliimii i¢ bor¢lanma igerisine dahil
edilen nakit dis1 bor¢lanma kalemi ad1 altinda izlenilmistir. 2001 yilinda senede baglanarak
tasfiyesi saglanmis birikmis gorev zararlari sonucu nakit dis1 bor¢ stokunda artis yaganmistir.
2018’e dogru ise i¢ bor¢clanmanin nakit agirlikli oldugu ve nakit dis1 bor¢ stokunun azaldigi
kaydedilmistir. 2000 sonras1 ¢esitli makroekonomik gostergelerin incelenmesi amaciyla
tablo 4.1 paylagilmigtir.
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- .. Cari Islemler KKBG/ .. i
Villar | Bivime | Tife (01 | 5 oGSV | Gy | Genel Bise Denges (3in
’ (%) (%)
2000 6,6 39,0 -3,7 - -13.726.002
2001 -6,0 68,5 19 - -29.840.401
2002 6,4 29,7 -0,3 9,7 -41.694.061
2003 5,6 18,4 -2,4 7,1 -40.204.390
2004 9,6 94 -3,5 3,5 -30.300.001
2005 9,0 1,7 -4,2 -0,1 -8.116.629
2006 7.1 9,7 -5,7 -1,8 -4.642.603
2007 5,0 8,4 -5,4 0,1 -13.707.910
2008 0,8 10,1 51 15 -17.432.090
2009 -4,7 6,5 -1,8 4.8 -52.760.844
2010 8,5 6,4 -5,8 2,2 -40.081.289
2011 11,1 10,5 -8,9 0,1 -17.783.190
2012 4.8 6,2 -5,5 0,9 -29.411.791
2013 8,5 7.4 -6,7 0,4 -18.542.575
2014 5,2 8,2 -4,7 0,5 -23.369.550
2015 6,1 8,8 -3,7 0,0 -23.525.193
2016 3,2 8,5 -3,8 1,1 -29.931.929
2017 75 11,9 -5,6 1,8 -47.373.251
2018 2,8 20,3 -3,4 2,7 -72.812.966

Tablo 4.1. 2000 y1l1 ve sonrasi ¢esitli makroekonomik gostergeler

Kaynak: T.C. Cumhurbagkanlig1 Strateji ve Biitce Baskanlig1 verileri kullanilarak 07.10.2019 tarihinde yazar
tarafindan olugturulmustur. Erigim: http://www.sbb.gov.tr/temel-ekonomik-gostergeler-veritabani/.

Gorev zarart Odemelerinin bor¢ faiz ddemeleri kanaliyla devlet bor¢lanmasi
acisindan yarattig etkiler kisaca 6zetlenecek olursa; gorev zarar1 harcamalarinin son yillarda
tkrar artis egilimine girdigi tez kapsaminda tespit edilmistir. Bu kapsamda gorev zarari
Odemelerinin bor¢ faiz ddemeleri kanaliyla yarattigi makroekonomik bes etki tablo 4.1

1s181nda incelenmistir.

Buna gore, Gorev zarar1 harcamalar1 ve borg faiz 6demeleri 2018 e dogru artmustir.
Gorev zarar1 ve bor¢ faiz 6demelerindeki artisin transfer harcamalarindaki ikili etkisiyle
birlikte, genel biitce dengesinin 2018 yilinda ciddi bir agik verdigi tablo 4.1 kapsaminda
goriilmektedir. Cari islemler dengesinde 2013 ’ten 2018’e toparlanma donemine girdigi fakat
aciklarin devam ettigi goriilmekte biitce acigindaki artis ve tasarruf-yatirim agigi ile birlikte

liciiz agik konusundaki risklerin devam ettigini gostermektedir.

Gorev zarar1 harcamalarindaki artis biitcedeki acigi artirict etki yaratarak bunun
finansmanmin borglanma ile telafi edilmesi bor¢ faiz 6demelerindeki artis1 giindeme

getirmekte dolayli yoldan enflasyon oranlarini da etkiler bir nitelige biirlinmektedir. 2018
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yilinda kamu kesimi bor¢lanma geregi/GSYH yilizde degisiminde artis goriilmekte
bor¢lanma gereginin arttig1 tespit edilmekte ve 2018’e dogru enflasyonda izlenilen artis faiz
O0demeleri-biitce aci8i-enflasyon arasindaki nedensellik iligkisinin varhi§in1 ortaya
koymaktadir. Borg¢ faizlerindeki artisin 6zel sektor yatirimlarini diglamasi ise bir diger

negatif unsur olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Son olarak devlet bor¢lanmasi agisindan gorev zarariin yarattigt makroekonomik
etkilerin devlet bor¢ yonetimi ve risk analizi agisindan degerlendirmeye tabii tutulmasini

gerekli kilmasi dolayisiyla ilerleyen boliimde bu kapsamda analiz devam edecektir.

4.3. Tiirkiye’de Gorev Zarar1 Odemelerinin Bor¢ Faiz Odemeleri Uzerindeki
Etkilerinin Devlet Bor¢lanmasinda Risk Analizi Bakimindan Olusturdugu
Sonuglar ve Yorumlanmasi

Gorev zarar1 6demeleri biitcede yol actigr asinma ile birlikte borg faiz 6demelerini
artirict etki yaratmaktadir. Tiirkiye’de bor¢ faiz ddemelerinin biitge icindeki Snemli
boyuttaki orant ve bor¢lanmanin kamu agiklarinin finansmani i¢in basvurulan en 6nemli
kaynaklardan biri olmasi dolayisiyla, bor¢lanma maliyetlerinin kontrol altinda tutulmasi ve
gelecege yonelik tehditlerin goz oniinde bulundurabilmesi, devlet bor¢ yonetimi ve risk

analizi agisindan biiylik 6nem tegkil etmektedir.

Bu baglamda gorev zarar1 6demeleri, devlet bor¢lanmasi bakimindan 6nemli bir mali
risk faktorii olarak 6n plana ¢ikmakta ve bundan dolay1 s6z konusu 6demelerin borg faizleri
kanaliyla yaracag etkilerin bor¢ yonetiminde risk analizi acisindan degerlendirmeye tabii

tutulmasini gerekli kilmaktadir.

Bu kapsamda gorev =zarari Odemelerinin bor¢clanma maliyetleri iizerindeki
etkilerinden yola ¢ikarak mali risk unsurlarindan genel ekonomik riskler catisi altinda piyasa
riski, bor¢ cevirme riski ve biitce riski kapsaminda detayl analizinin gerceklestirilmesi
biiyiik 6nem arz etmektedir. Saglikl1 verilere 2000 y1l1 ve sonrasi i¢in ulasildigr i¢in analizin

bundan sonraki boliimii 2000 y1l1 ve sonrast i¢in gerceklestirilecektir.
4.3.1. Piyasa Riski

Bor¢ yonetiminde risk analizi kapsaminda piyasa riski, faiz oranlar1 ve doviz kuru
gibi makroekonomik degiskenlerdeki degisikliklerden dolayr meydana gelecek borglanma

maliyetlerindeki artis riskini ifade etmektedir. Bu anlamda piyasa riski olarak bu boliimde

95



faiz riski, doviz kuru riski ve likidite riski seklinde ti¢ risk dlgiitli kapsaminda degerlendirme
yapilacaktir. Nitekim likidite riski de hazinenin likit varliklart azaldiginda borcun

cevrilememesi riskini ortaya ¢ikarmakta bu yolla bor¢ maliyetlerini etkilemektedir.

Piyasa riski kapsaminda oncelikle faiz riski acisindan alinacak geleneksel 6nlemler
arasinda yerli para cinsinden bor¢lanma kompozisyonunun sabit faizli enstriimanlara
cevrilmesi ve bu anlamda gelecek 12 ay iginde faizi tekrar yenilenecek olan borg senetlerinin
payinda azalmaya gidilerek risklerin daha makul seviyeye cekilmesi sayilmaktadir. Bu

kapsamda sekil 4.3 paylasilmistir.
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Sekil 4.3. Merkezi yonetim i¢ borg stoku faiz yapisi (milyar TL)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Gelecekte meydana gelecek ani bir faiz artisindan etkilenilmemesi amaciyla borg
stoku i¢inde faizlerin sabitlenme yoluna gidilmesi faiz kaynakli risklerin azalmasina olanak
tantyacaktir. Bu kapsamda 2003-2018 yillar1 arasinda merkezi yonetim i¢ bor¢ stokunun
yapist incelendiginde 2018 yilima dogru sabit faiz yogun bir i¢ bor¢ kompozisyonuna
gecildigi goriilmektedir. Bu anlamda gorev zarar1 6demelerinin biitcede yarattigi asinma ile
birlikte artan borglanma ihtiyacit dogan faiz maliyeti kapsaminda yasanacak ani bir sok

dalgasindan korunmak adina sabit faizli enstriimanlarin gozetilmesi basarili bir sekilde
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stirdirildiigii goriilmektedir. Boylece gelecekteki faiz kaynakli risklerden kaginilmis

olunacaktir.

Piyasa riski kapsaminda bir diger risk faktorii doviz kuru riskidir. Doviz kurundaki
hareketliliklerin bor¢lanma maliyetlerindeki artis riskini dogurmasi sonucundan kag¢inilmasi
icin alinacak onlemlerden biri bor¢lanma kompozisyonunun agirlikli olarak yerli para
cinsinden yapilmasi olacaktir. Boylece doviz kurundaki volaliteden kaynakli bor¢lanma

maliyetlerindeki artisin 6niine gegilecektir. Bu kapsamda tablo 4.2 paylasilmistir.

Yillar 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010
Genel 100 100 100 100 100 100 100 100
Toplam
T 536 | 584 | 623 | 627 | 686 | 661 | 708 | 733
Cinsinden
Déviz 46,4 41,6 37,7 37,3 31,4 33,9 29,2 26,7
Cinsinden

Yillar 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018
Genel 100 100 100 100 100 100 100 100
Toplam
TL
Cinsingen 70,3 72,5 68,8 67,7 64,9 61,7 61,1 54.4
Déviz 29,7 27,5 31,2 32,3 35,1 38,3 38,9 45,6
Cinsinden

Tablo 4.2. Merkezi yonetim briit borg stokunun TL/d6viz yapist (%)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Bu kapsamda tablo 4.2 kapsaminda 2003-2018 yillar1 arasinda Tiirkiye’de TL
agirlikli bor¢lanma gercgeklestirildigi goriilmektedir. Fakat TL cinsinden bor¢lanmanin
paymin 2012 sonras1 azalmaya basladig1 gériilmekte 2018 yilinda bir 6nceki yila gore ciddi
bir diigiis kaydedildigi goriilmektedir.

Bu durum kur kaynakli herhangi bir sok dalgasi durumunda bor¢glanma maliyetlerini
artirict etki yaratacagi ve kur kaynakli risklerin arttigimi gostermektedir. Gorev zarari
O0demelerinin bor¢lanma maliyetleri iizerindeki yaratacagi baski ile artis egilimine girmis
olan bor¢ maliyetleri TL/D6viz kompozisyonundan olumsuz etkilenebilecek ve kur kaynakli

soklarda miimkiin olan borcun biiylimesine sebep olacaktir.

Piyasa riski kapsaminda son risk faktorii olarak likidite riski baglaminda hazinenin
likit varliklarinin korunmasi i¢in bu amagla vadesine 12 aydan az kalmis senetlerin payimin

azaltilarak likit varliklarin hizli bir bicimde azalmasiin oniline gecilmesi ve giiclii nakit
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rezerv tutma politikasmin desteklenmesi sayilabilmektedir. Bu kapsamda sekil 4.4

paylastlmistir.
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—@— Vadesi 12 Ay icinde Dolacak Borcun i¢ Borg Stoku icindeki Payi (%)

Sekil 4.4. Vadesi 12 ay i¢inde dolacak borcun i¢ borg¢ stoku i¢indeki pay1 (%)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi, Kamu Bor¢ Yonetimi Raporu verileri kullanilarak yazar tarafindan
olusturulmustur.

Bu kapsamda vadesi 12 ay igerisindeki dolacak borcun i¢ borg¢ stoku i¢indeki pay1
2008-2018 yillar1 aras1 agisinda degerlendirildiginde likidite riski kapsaminda 2009 ve 2012
yillar1 arasinda bir yiikselis izlenilse de 2012 sonrasi bir iyilesme kaydedildigi bu kapsamda

likidite anlaminda risklerin gozetildigi tespit edilmektedir.

Nitekim gorev zarar1 6demelerinin borg faiz 6demeleri kanaliyla olusturacag: baski,
anapara ve borcun giderek biiyiidiigii ve borcun yeniden 6denmesi noktasinda yeterince likit
varliga sahip olamama ve borcun refinansmaninin zorlastig1 durumlarda ortaya ¢ikmakta idi.
Bu kapsamda yasanacak bir likidite sikintisina kars1 gerekli risk faktorlerinin gozetildigi bir

kompozisyon izlenilmektedir.

4.3.2. Bor¢ Cevirme Riski

Gorev zarar1 0demelerinin bor¢ faizleri lizerinde yarattigi baski neticesi dogan
borcun borg ile kapatilmasi siireci borcun yeniden finansmanini zorlagtirmakta ve borg

cevirme riskini ortaya ¢ikarmaktadir.
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Borcun yeniden finansmani sirasinda asir1 derecede yiiksek maliyetli duruma gelmis
bor¢ ve daha yiiksek faiz oranlari ile finansman durumu borg krizlerini tetikleyebilmektedir.

Bu kapsam da tablo 4.3 paylasilmistir.

. I¢ Borg ) I¢ Borg
Yillar I¢ Borg Servisi | Cevirme Oran1 | Yillar | I¢ Borg Servisi | Cevirme Orani
(%) (%)
2003 130,3 91,9 2011 132,1 84,5
2004 167,9 88,4 2012 1247 81,4
2005 167,4 89,4 2013 167,1 84,5
2006 145,4 76,3 2014 157,0 81,5
2007 136,8 79,5 2015 107,1 84,4
2008 129,6 74,3 2016 100,6 90,6
2009 134,2 103,5 2017 100,6 125,6
2010 178,1 89,3 2018 123,4 98,1

Tablo 4.3. 2003-2018 yillar1 arasinda i¢ borg servisi ve i¢ borg ¢evirme orani (%)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1 Verileri esas alinarak yazar tarafindan olusturulmustur.

Borg ¢evirme riski kapsaminda 2003-2018 yillart arasi i¢ borg¢ servisi ve i¢ borg
cevirme oranlar1 incelenmistir. i¢ borg servisinin, bir diger ifadeyle i¢ bor¢ anapara ve faiz

odemelerinin 2003-2010 arasi yiikselis kaydettigi goriilmektedir.

Nitekim bu durum kamu gelirlerinin 6nemli bir kisminin bu &demeler igin
harcanacagini gostermektedir. 2011-2017 arasinda i¢ borg servisinde azalis kaydedilmis olsa
da 2018 de tekrar artis kaydedilmistir. Alinan borcun 6denen borca orani seklinde ifade
edilebilen i¢ bor¢ cevirme oranlarinin 2003-2010 arasinda artis trendinde oldugu 2009
yilinda 100’1 gectigi goriilmektedir.

Hazine 100 {in iizerine ¢ikmis bu bor¢ ¢evirme orani ile 6dediginden daha fazlasini
piyasandan borg¢landigini gostermektedir. 2010 sonrasi i¢ bor¢ ¢evirme oranlarindaki ayni
sekildeki bir ytikselis 2017 yilinda goriilmekte ve ciddi bigimde kamu bor¢lanmasinin arttigi
tespit edilmektedir.

Bu durum bor¢ faizlerindeki artislara sebep olmakta ve 6zel kesimin piyasadan
dislanmasina neden olmaktadir ve 6zel kesimin yatirim yapma olanagi azalmaktadir. Tiim
bu durumlar borcun ¢evrimi bakimindan ciddi risk unsuru olusturmakla birlikte 2018 yilinda

bir toparlanma yasandig1 goriilmektedir.
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4.3.3. Biit¢e Riski

Bir kamu harcamasi olarak gorev zarar1 ddemelerinin biit¢e agiklari iizerinde baski
olusturmasi biit¢e kaynakli risk olasiliklarini artirmakta ve olumsuz etkilemektedir. Nitekim
makroekonomik gostergeler agisindan mali disiplinin 6n planda tutulmasi biitce kaynakl

risklerin géz oniinde tutulmasinin 6nemini artirmaktadir.

Bu kapsamda 6ncelikle gorev zarar1 olarak biitgeden KiT’lere yapilan ddemelerin

GSYH i¢indeki paymi incelemek amaciyla sekil 4.5 paylasilmistir.

0,3
0,3
0,2
0,2
0,1

0,1

0,0

Butcé&erg.

20002001200220032004200520062007200820092010201120122013201420152016 2017 201820192020
Biitce ButdahnTimhmin

e - KiT G&rev Zararl

Sekil 4.5. Merkezi yonetim biitcesinden KIT’ler igin yapilan gorev zarar1 ddemelerinin
GSYH’ye orani (%) (2009=100)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak 11.12.2019 tarihinde yazar tarafindan
olugturulmugtur.  Erigim:  https://www.hmb.gov.tr/bumko-butce-buyuklukleri-ve-butce-gerceklesmeleri,
Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (2000-2020).

Bu kapsamda 2009 sonras1t Merkezi Yonetim Biitgesinden gorev zarari harcamasi
olarak yapilan 6demelerin paymin genel anlamda bir azalis trendine girdigi goriilmiis olsa
da kriz yillarindaki artis géz onlinde bulunduruldugunda 2017 yilinda tahmin edilenin
iizerinde bir gerceklesme yasanmis ve 2019 ve 2020 biitce tahminlerinde bu oranin azalacagi

Ongorilmistiir.
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Fakat her ne kadar azalis trendi yakanmis olsa da gorev zarari 6demelerinin biitce
izerindeki yarattig1 riskler devam etmektedir. Bu anlamda biit¢edeki risklerin tespit edilmesi

amaciyla sekil 4.6 paylasilmistir.
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Sekil 4.6. 2000-2020 yillar1 arast merkezi yonetim faiz dis1 denge/GSYH ve program taniml
faiz dis1 denge/GSYH (%)

Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi verileri kullanilarak 11.12.2019 tarihinde yazar tarafindan
olusturulmustur.  Erisim:  https://www.hmb.gov.tr/bumko-butce-buyuklukleri-ve-butce-gerceklesmeleri,
Merkezi Yonetim Biitge Dengesi (2000-2020).

Sekil 4.6 kapsaminda program tanimli (IMF Tanimli) ve maliye tanimh faiz dist
dengenin (FDD) GSYH i¢indeki payr paylasiimistir. Nitekim program tanimli FDD ile
biitcenin gecici gelirleri hesaba dahil edilmediginde bor¢lanma iizerindeki baskinin ne

oldugu tespit edilebilmektedir.

Nitekim maliye tanimli dengede 2009 yilindaki azalisin benzeri bir oranda 2018
biitcesinde ongoriilmiistiir. Bu anlamda FDD’de 2013 sonras1 bir hayli azalis trendi tespit
edilmekte ve biitge anlaminda ciddi risk yaratmaktadir. Program tanimli dengenin ise 2009
ve 2010 yillarinda verilen agikla beraber ayni sekilde 2016 yilinda ve sonrasinda agiga

doniistiigli ve 2020°de fazla verilecegi tahmin edilmektedir.

Biiylime egilimi igerisinde olan bu program tanimli faiz dis1 agik bor¢lanma oraninda

bir artisa gidilebilecegini isaret etmektedir. Bu anlamda biitge riskinin Oniine gecgilmesi
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amaciyla harcamalarda bir kisintiya gidilmesi geregi dogmakta dolayisiyla gorev zarari

harcamalarinin da bu anlamda azaltilmasi gerekliligi 6n plana ¢ikmaktadir.

4.4. Devlet Borclanmasindan Risk Analizi Faktorlerinden Gorev Zarari
Odemelerinin Bor¢ Faiz Odemeleri Uzerindeki Etkilerinin Tespit ve Analizi i¢cin
Uygulama Calismasi

Bu bdliimde ilgili tez konusu kapsaminda uygulama caligmasi yapilarak analize

devam edilecektir.
4.4.1. Var Modeli ile Tlgili Genel Cerceve

Iktisadi hadiseler komplike bir yap: igerisindeki bulunmakla birlikte bu komplike
yapmin yaninda aynt zamanda makroekonomik degiskenler birbirleri ile etkilesim
icerisindedirler. Iktisadi olaylarin bu komplike ve karmasik iliskileri tek denklemli modeller

yerine esanli denklemler kullanilmasi yoluyla inceleme yapilmasia neden olmustur.3

Tek denklemli modellerde bir bagimli degiskeni birden fazla bagimsiz degisken
aciklamakta ve iligkinin yoni aciklayic1 degiskenden bagimli degiskene dogru yani tek
yonlii gerceklesmektedir. Ancak bu iki degisken arasinda c¢ift yonlii bir iligki bulunmasi
halinde ise tek denklemli modeller bu degiskenler arasi iliskileri agiklayamamakta s6z
konusu ¢ift yonli iligki ise birden fazla denklemi igeren esanli denklem modelleri ile

aciklanabilmektedir.

Esanli denklem modellerinde iktisadi degiskenler icsel ve digsal degisken olarak 2
sekilde ayrima tabi tutulmaktadir. Eger bir degisken sistem i¢inde ve diger degiskenlerin
ortak etkilesimleri neticesinde belirleniyorsa igsel degisken, degiskenin degeri sistem
disindan belirleniyorsa dissal degisken olarak smiflandirilmaktadir.®® Fakat iktisadi hayatin
komplike yapis1 degiskenlerin i¢sel ve digsal olarak siiflandirilmasini giiglestirmektedir.
Bu problemin ¢oziilebilmesi amaciyla ilk kez C. A. Sims tarafindan Vektor Otoregressif

Modeli (VAR) gelistirilmistir.

8 Tari, R., Bozkurt, H. (2006). Tiirkiye'de Istikrarsiz Biiyiimenin VAR Modelleri Ile Analizi. Istanbul
Universitesi Tktisat Fakiiltesi Ekonometri ve Istatistik Dergisi(4), 4.

8 Cakiroglu, E. (2007). Esanli Denklem Modeli Ile Var Modelinin Ongérii Basarist Agisindan
Karsilastirilmasi: Tiirkiye Ornegi. Yiiksek Lisans Tezi. Dokuz Eyliil Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii,
Ekonometri Anabilim Dal1, {zmir, 5.
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VAR modeli genel anlamda degiskenlerin birbirleri ile olan iligkilerini incelemeye
olanak tanimakta, s6z konusu iliskiler ¢ercevesinde siyasi ve ekonomik kararlarin alinmast
ve gelecege yonelik tahmin ve ongoriilerde bulunulmasini saglayan, geleneksel modellere

bir alternatif olarak gelistirilmis, sinirlar1 genisletilmis bir yontemdir.®

VAR modeli ile modeldeki tiim degiskenlerin, birlikte ve i¢sel-digsal ayrimina tabi
tutulmaksizin  olusturulmasi saglanabilmektedir. VAR modeli, modelin kurulmasi
asamasinda iktisat literatiiriiniin zorunlu kildig1 kisitlama ve varsayimlarin modelden
bagimsiz tutulmasina yani model i¢indeki tanimini degistirmemesine olanak tanimaktadir.
Boylece model kurma asamasinda dikkate alinmak zorunda kalinan iktisadi 6n savlarin
negatif etkilerinden uzaklasilarak daha kolay ve daha rahat model kurma agamasi

gergeklestirilebilmektedir.

VAR modeli kapsaminda degiskenlerin gecikmeli degerleri alinarak hatalarin bu
degerler ile iligkisiz olmasi1 saglatilmakta, bu yolla otokorelasyon sorunu dnlenebilmekte ve

bu gecikmeli degerler ile ayn1 zamanda esanlilik sorunu da 6nlenebilmektedir.

VAR analizinden ii¢ yolla yani, “Granger nedenselligini gosteren F testleri,

degiskenler arasindaki etkilesimi gdsteren Varyans ayristirmasi ve etki-tepki fonksiyonlarr’

ile netice alinabilmektedir.?’

VAR analizinde oncelikle seriler ile ilgili otokorelasyon sorunu varsa oncelikle
serilerin gecikmeli degerlerinin alinmasi gibi ¢esitli yontemlerle seriler duragan hale
getirilmektedir. Daha sonra ise zaman serileri arasindaki iligkinin yani yoniiniin belirlenmesi
amaciyla Granger nedensellik testi uygulanmaktadir. Akabinde modeldeki degiskenlerin
kaynaginda meydana gelecek degisimin yiizdesini gosteren Varyans ayristirmasi analizi

gergeklestirilmektedir.

Bu yolla nedensellik iligkisinin seviyesi de ortaya koyulmaktadir. Son olarak etki
tepki fonksiyonlar1 araciligiyla ise degigskenlerden birinde olusacak 1 birim standart
sapmalik ekonomik sokun diger degiskenleri nasil etkiledigi sorusuna cevap aranmaktadir.
VAR modelinin bu genis kapsami ile ekonomik analizlerin hem giiniimiiz a¢isindan hem de
gelecege doniik yorum ve Ongoriileri gerceklestirilebilmekte, ekonomik sok ve dalgalara

kars1 tedbirli olunabilmektedir.

8 Caskurlu, (2007), 397.
87 Ozgen, F. B., Giiloglu, B. (2004). Tiirkiye’de I¢ Borglarin Tktisadi Etkilerinin VAR Teknigiyle Analizi.
METU Studies in Development, 31(1), 96.
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4.4.2. Cahsmada Model Secimi Gerekcesi

Gorev zarar1 6demelerin borg faiz 6demeleri kanaliyla ekonomi {izerinde yarattigi
etkiler tez kapsaminda biitce aci1g1 veya agiktaki artis, licliz agik, enflasyon, diglama etkisi

ve risk analizi seklinde bes farki sekilde sonuglara ayrilmistir.

Bu kapsamda gorev zarart 6demelerin bor¢ faiz ddemlerine olan etkisi gesitli
makroekonomik degiskenleri etkileyerek domino etkisi yaratmaktadir. Bunun ana nedeni

her bir degiskenin bir diger degiskenle nedensellik iligkisi igerisinde olmasidir.

Gorev zarar1 6demelerindeki artis biitcede asinmaya yol acarak, bu agigin telafisinde
devletin bor¢lanma yoluna gitmesi borcun borg¢ ile ¢evrilme dongiisiinii ve daha yiiksek

faizden bor¢lanma dongiisiinii getirmektedir.

Dolayisiyla biitcedeki cari transfer 6demesi olan gorev zarar1 ve biitcede transfer
harcamasi olarak adlandirilan bor¢ faiz O6demeleri ekonomide transfer harcamalari

kaleminde c¢ifte etki yaratmaktadir. Bu kombinasyonu denklemler araciligi ifade etmek

miimkiindiir.
Y= CH+I+G+(X-M) (1) (4.1)
Y= Y+TR-T ) (4.2)
Y=C+S 3) (4.3)

(2) ve (3) nolu denklemlerden;
Y+TR-T =C+S
TR= C+S-Y+T
(1) numarali denklem yerine konulursa;
TR= C+S-(C+I+G+(X-M))+T
= S-I-G-(X-M)+T
= (S-)+(T-G)-(X-M)

GZ= (S-1)+(T-G)-(X-M)-Drr (4)% (4.4)

8 (1), (2), (3) ve (4) numarali denklemlerdeki degiskenler; TR: Transfer Harcamalari, C: Tiiketim, S: Tasarruf,
I: Yatirim, T:Vergiler, G: Kamu Harcamalari, X: Thracat, M: Ithalat, Y: GSYH, GZ: Gérev Zarar1 Odemeleri,
Drr: Diger Transfer Harcamalar1 seklindedir.

104



(4) Numarali denklem araciligi ile transfer harcamalar1 i¢inden gorev zarari
odemeleri (GZ) ¢ekilerek geri kalan transfer harcamalari diger transfer harcamalar1 (DTr)
olarak adlandirilmakta ve bu yolla gorev zarar1 denklemine ulasilmistir. S6z konusu denklem
esliginde gorev zarar1 6demeleri ve diger makroekonomik degiskenlerin birbirilerine olan

etki seviyeleri ve nedensellik iliskisinin ortaya konulma gerekliligi ortaya ¢ikmaktadir.

Calisma kapsaminda VAR (Vektor Otoregressif Model) modelinin tercih edilme sebebi,
yontemin diger model testlerine gére daha basit olmasi, i¢sel-dissal ayrimi olmaksizin digsal
bir etki ile 6ngorii olanagmin azalmasi gibi bir tehlikenin bulunmamasi ve degiskenler

arasindaki iligkilerin yoniiniin belirlenmesine olanak saglamasidir.

VAR modellerde, “her sey her seyin nedenidir” &nermesi temel alinmaktadir.?® Bu
Onerme, gorev zarart 6demelerinin borg faiz 6demeleri kanaliyla yarattig1 ve tez kapsaminda
diger boliimlerde olusturulmus bes etki kapsamindaki nedensellik iligkisi ile uyum
saglamaktadir. Bu nedensellik iligkisinin test edilmesi amaciyla VAR modeli tercih

edilmisgtir.

4.4.3. Literatiir Taramasi

Gorev zarar1 6demelerinin bor¢ faiz 6demeleri lizerindeki etkisi kapsaminda, gorev
zararmin borg faizleri kanaliyla biitge dengesi, ligiiz agiklar, diglama etkisi ve enflasyon ile
nedensellik iligkisi igerisinde oldugu tespit edilmisti. Bu kapsamda s6z konusu ekonomik
iliskiler c¢ergevesinde Tiirkiye’de VAR Modeli kapsaminda yapilmis ¢aligmalarin

incelenmesi amaciyla literatiir taramasi gerceklestirilmis ve sonuglari paylasilmistir.

Susam, (2005); Devlet i¢ borglanma senetleri ile faiz oranlari arasindaki 1990-2004
yillar1 i¢in 3’er aylik verileri kapsayacak sekilde Granger nedensellik testi ile zaman serisi
analizi yapilarak Eviews 3.1 programu ile test edilmistir. Granger nedensellik testi sonucuna
gore DIBS faiz oranlarindaki artis i¢ borg stokunu artirdigs, ii¢ gecikme sonrasi nedensellik
iliskisinin ortaya ¢iktig1 yani DIBS faiz oranlarindaki artisin bir ddnem sonra borg¢lanma

ihtiyacin1 artird1g1 sonucuna ulasilmigtir.%

Ozgen & Giiloglu, (2004); Tiirkiye’de I¢ borglar ile cesitli makroekonomik
degiskenler arasindaki iliskilerini ve etkilerini 1988:12-2003:04 dénemi i¢in Eviews 4.0

8 Cagskurlu, (2007), 398,
9 Susam, N. (2005). Tiirkiye’de Devlet i¢ Borglarmin Devlet i¢ Bor¢lanma Senetleri Faiz Oranlari Ile Tliskisi.
Maliye Arastirma Merkezi Konferanslari, 48, 100-105.
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programi kullanilarak VAR teknigi ile analiz etmistir. Bu analiz sonucunda i¢ borglardaki
artisa yol acan en dnemli degisken Merkez Bankasi parasi oldugu goriilmekte, i¢ borglar
iizerinde etkili olan diger degiskenlerin faiz orani, faiz dis1 biitge harcamalar1 ve déviz kuru
oldugu tespit edilmektedir.®* Sayilan diger degiskenlerin etkisinin daha smirli oldugu, ig
bor¢lardaki 1 birimlik sokun Merkez Bankasi parasinda c¢ok biiyiik degisikliklere yol

actigina ulagilmaktadir.

Demir & Sever, (2009); kamu agiklar1 ve bor¢lanma arasindaki iliskiyi Tiirkiye,
Azerbaycan, Kirgizistan ve Kazakistan i¢in 1990-2006 arasi i¢in kamu agiklari, kamu dis
borglari, faiz ve biliylime degiskenleri ile VAR analizi kapsaminda incelemistir. Kamu
aciklarmin finansmaninda ne diizeyde bor¢lanmaya basvuruldugu ve bor¢lanma sonucu
artisa gegen faiz oranlarinin kamu agiklar iizerindeki etkilerinin ne olacagi sorularina yanit
aramistir. Kamu kesimi bor¢lanma geregine faiz oranlar1 Kirgizistan’da bir donem pozitif,
Kazakistan ve Tiirkiye’de yarim donem negatif tepki vermis daha sonra faiz oranlari artig
trendine ge¢mistir. Varyans ayrisim tablosunda kamu agiklarinin faiz oranlarini agiklayici
etkileri Kazakistan ve Kirgizistan’da, Azerbaycan ve Tiirkiye’ye gore daha yiiksek oranda

oldugu tespit edilmistir.%2

Aytag & Saglam, (2014); Tiirkiye’de kamu agiklari, i¢ borg ve faiz orani arasindaki
iligkiyi 1980-2012 donemi i¢in nedensellik ve ¢ok degiskenli VAR teknigi ile yillik veriler
esliginde incelemektedir. Calisma sonucunda i¢ borglardan enflasyona dogru Granger
nedenselligine ulagilmakta ve buna ek olarak enflasyondan da kamu agiklarma dogru tek
yonlii nedensellik oldugu ve Tiirkiye’de faiz oranlarimin enflasyon vasitasiyla kamu

aciklarini etkiledigi sonucuna ulasiimaktadir.%

Tungsiper & Stirekei, (2011); Tirkiye’de 1981:1-2007:03 donemi igin liger aylik
seriler araciliiyla ikiz Aciklar hipotezinin gegerliligini VAR yontemi ve Granger
Nedensellik Testi kullanarak incelemektedir. Calismanin sonuglarinda Granger nedensellik
iliskinin teoriye uygun gergeklestigi ve biitce aciklarinin faiz oranlarini artirdigi bunun

sonucunda faiz oranlarindaki artisin yerli paray1 yabanci piyasada degerli kilmakta ve bunun

9% Ozgen, F., & Giiloglu, B. (2004). Tiirkiye’de I¢ Borglarn Iktisadi Etkilerinin VAR Teknigiyle Analizi.
METU Studies in Development, 31(1), 119-114.

9 Demir, M., & Sever, E. (2009). Kamu Agiklar1 ve Borglanma Iliskisi: Tiirkiye, Azerbaycan, Kazakistan ve
Kirgizistan Uzerine Bir Uygulama. Sosyoekonomi, 9(1), 20-26.

9 Aytag, D., & Saglam, M. (2014). Kamu Agiklar1 i¢ Borg ve Faiz Oram iliskisi: Tiirkiye Ornegi. Eskisehir
Osmangazi Universitesi iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, 9(1), 144-148.
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sonucu olarak ise cari agigin olustugu goriilmiistiir.* Fakat Tiirkiye’de incelenen donem igin
Keynesyen Ikiz Agciklar Hipotezinin desteklenmedigi, Ricardiyan Denklik Hipotezinin
gecerli oldugu tespit edilmistir.

Caskurlu, (2007); devlet bor¢lanmasini risk analizi bakimindan ele alarak mali riskler
ve risk yonetimi kapsaminda borcun siirdiiriilebilirligi acilarindan i¢ ve dis borg¢lanma
bakimimdan s6z konusu biiyiikliikleri Granger testi, etki — tepki analizi ve Varyans
ayristirmasi yontemleriyle VAR analizi kapsaminda incelemistir.®® S6z konusu doktora tezi
kapsaminda nedensellik iliskisi i¢ bor¢clanmada, reel faizlerden kura, i¢ bor¢ stokundan
enflasyona dogru gergeklesmistir. D1s bor¢lanmada ise dig bor¢lanmanin diger degiskenler
kapsaminda Granger nedeni olduguna iliskin dogrudan ve dolayl bir iligki bulunamamustir.
Fakat dis bor¢lanmanin enflasyondan kaynakli i¢ bor¢clanma yoluyla dolayl bir etkilesime
sahip oldugu gerekcgesiyle dis bor¢ stokundan enflasyona, enflasyondan i¢ bor¢ stokuna ve
i¢ bor¢ stokundan cari islemler agigina dogru nedensellik iliskisi kurulmus ve bu kapsamda

s0z konusu riskler degerlendirilmistir.

Cavusoglu, (2008); Tirkiye’de 1987:1-2003:4 doénemi i¢in biitce dengesinin
gozetilmesi kapsaminda uygulanan maliye politikalarinin, harcama mi1 yoksa gelir odakli m1
gerceklestirildikleri sorusuna alternatif ekonometrik tahmin yontemleri ile zaman serileri
kapsaminda cevap aramaktadir.?® Ampirik sonuglarin Tiirkiye’de harcama-vergi hipotezinin

gecerliligini destekler nitelikte oldugu sonucuna ulasilmaktadir.

Durkaya & Ceylan, (2010); ¢alisma kapsaminda Tiirkiye’de faiz 6demeleri ile kamu
yatirimlart arasindaki kisa ve uzun donem iliskilerini aragtirmak amaciyla 1980-2008
donemi i¢in yillik zaman serileri ile Engle-Granger, Johansen ko-entegrasyon testi ve hata
diizeltme modelini analizinde kullanmistir. Ampirik analiz neticesinde nedensellik
iliskisinin faiz 6demelerinden yatirimlara dogru gercgeklestigi ve bu iki degisken arasinda
negatif bir iligki oldugu tespit edilmekte dolayisiyla faiz 6demelerinin kamu yatirimlarini

disladig1 sonucuna ulasiimaktadir.%’

9% Tungsiper, B., & Siirek¢i, D. (2011). Tiirkiye'de Ikiz A¢iklar Hipotezinin Gegerliliginin Zaman Serisi
Analizi. Anadolu Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi, 11(3), 115-120.

% Caskurlu, E. (2007). I¢ ve D1s Borglanmada Risk Analizine Dayali Bor¢ Yonetimi ve Tiirkiye Agisindan
Degerlendirilmesi (1980 ve Sonrasi), Doktora Tezi. Gazi Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii, Ankara, 400-
418.

% Cavusoglu, A. T. (2008). Tiirkiye'de Kamu Gelirleri ve Harcamalar1 Arasindaki iliski Uzerine Ekonometrik
Bir Analiz. Dumlupmar Universitesi Sosyal Bilimler Dergisi(20), 155-160.

% Durkaya, M., & Ceylan, S. (2010). Kamu Borglanmas1 Kamu Yatirimlarmi Disliyor mu? Ekonomik
Yaklasim, 21(74), 53-58.
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Karanfil & Kilig, (2015); Ugiiz acik hipotezinin Tiirkiye acisindan gegerliligi 1980-
2013 donemi i¢in Es biitiinlesme Analizi ve Granger Nedensellik Testi yardimiyla analizini
gergeklestirmistir. Calisma sonucunda s6z konusu donem i¢in Tiirkiye’de tigiiz agik hipotezi
kabul edilmis olup, cari agigin tasarruf agigi ile biitge agigini tek yonlii olarak etkiledigi,

tasarruf ag1g1 ile biitce ag1d1 iliskisinin ise ¢ift yonlii gerceklestigi tespit edilmistir.%®
4.4.4. Model

Tez caligmasinda ele alinan konu itibariyle ampirik modelleme i¢in Pesaran vd.
(2001) tarafindan gelistirilen Qecikmesi dagitilmis otoregresif model simir testi yaklasimi

(ARDL) tercih edilmistir.

Vektor otoregresif modellere (VAR) dayanan ve uzun donemli korelasyon igin
yazinda ¢ogunlukla kullanilan Engle — Granger (1987) ve Johansen (1988) es biitiinlesme
analizleri ayn1 duraganlik derecelerine sahip verilerin iligkisine bakarken, ARDL modeller
farkli duraganlik derecelerindeki verilerin analizine imkan vermektedir.”® Bu modeller,
klasik en kiigiik kareler (EKK) ile tahmini yapilan bagimli ve bagimsiz degisken gecikme

degerlerinin gecikmis degerlerini igerir.1%

4.4.4.1. Veriler

Caligmada gorev zarari ddemelerinin ortaya ¢ikardigi etkilerle mali risk yaratma
olgusu incelenmektedir. Dolayisiyla model kurgusunda; bagimli degisken olarak gorev
zarar1 (GZ), bagimsiz degisken olarak ise 6zdesliklerden tiiretilen esitliklerden; tasarruf acig1
(TA), kamu acig1 (KA), dis ticaret acig1 (DA) ve gorev zarari 6demeleri disindaki diger

transfer ddemelerini ifade eden degisken (Dtr) alinmustir.

9 Karanfil, M., & Kilig, C. (2015). Tiirkiye Ekonomisinde Uciiz A¢ik Hipotezinin Gegerliligi: Zaman Serisi
Analizi. Uluslararas1 Yonetim, Tktisat ve Isletme Dergisi, 11(24), 15-20.

9 Altindz, U. (2018). Cari Acik, Biitge Ag1g1 ve Yatirnm-Tasarruf A¢ig1 Baglaminda Tiirkiye nin Ugiiz Acik
Analizi. Maliye Dergisi(175), 125.

100 Kutlar, A. (2017), EViews ile Uygulamali Cok Denklemli Zaman Serileri, 1.Basim, Umuttepe Yaynlar,
Kocaeli, 132.
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Kaynak Dénem
Gorev zarar1 (GZ) Hazine ve Maliye Bakanlig 1980 — 2018
Tasarruf acig1 (TA) Strateji ve Biitge Baskanligi 1980 — 2018
Kamu acig1 (KA) Strateji ve Biitge Baskanligi 1980 — 2018
Dis ticaret agig1 (DA) Strateji ve Biitce Bagkanlig 1980 — 2018
?S%f)r transfer  6demeleri Strateji ve Biitge Bagkanlig 1980 — 2018

Tablo 4.4. Model kurgusu kaynak ve donem araliklari

Kaynak: Yazar Tarafindan olusturulmustur.

Tabloda model parametrelerinin hangi kaynaktan kullanildigi ve yil araliklari

gosterilmektedir.

4.4.4.2. Model sitnamasi

Modelin sinamasinda sirasiyla; parametrelerin duraganlik testlerinin yapilmasi,
gecikme uzunlugu tahmini, CUSUM ve CUSUMQ testleri, ARDL sinir testi, uzun dénem
tahmin sonuglarinin hesaplanmasi, kisa donem diizeltme modelinin olusturulmasi,

nedensellik testlerinin yapilmasi ve Varyans ayristirma incelemesi gergeklestirilecektir.

4.4.4.2.1. Parametrik duraganhk testleri

Duraganlik analizi, sahte regresyon tehlikesinin ortadan kaldirilmasina yoneliktir.
Calismanin ele alindigi 1980 — 2018 donemi iktisadi, siyasi ve mali gesitli kirilmalarin
yasandig1 bir donem oldugunda geleneksel ADF testleri yerine Zivot — Andrews Yapisal

Kirilma Testleri kullanilacaktir.

DEGISKEN ZA KARAR
%1 %5 %10 tstat (Prob)
GZ -5.719131 | -5.175710 | -4.893950 -6.819171 (< 0.01) 1(0)
dKA -5.347598 | -4.859812 | -4.607324 -6.274968 (< 0.01) I(1)
DA -5.347598 | -4.859812 | -4.607324 -8.182611 (< 0.01) 1(0)
dDtr -5.347598 | -4.859812 | -4.607324 -6.564842 (< 0.01) I(1)
TA -5.347598 | -4.859812 | -4.607324 -6.682200 (< 0.01) 1(0)

Tablo 4.5. Zivot-Andrews yapisal kirtlmali birim kok test sonuglari

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Birim kok testi sonuglarina gore bagimli degisken olan gorev zarari, dis ticaret agig1
ve tasarruf acig1 diizey duragan ve diger degiskenler de birinci sira fark duragan ¢ikmustir.

ARDL model uygulamasi agisindan sart saglanmistir.

4.4.4.2.2. Uygun gecikme uzunlugu tahmini ve ARDL sinir testi

Modelde uzun donemli iligki testi i¢cin uygun gecikme uzunlugunun bulunmasi ve
uzun donemli es biitlinlesmenin var olup olmadiginin anlagilmasi igin sinir testi yapilmasi
gerekmektedir. Gecikme uzunlugu, kurulacak VAR modeline gore bilgi kriterlerine gore
saptanacaktir. Oncelikle bu asamada katsayilarin ele alman dénem itibariyle istikrar1 ve
yapisal kiritlma durumunun olup olmadigina iliskin CUSUM ve CUSUMQ testlerine
bakilmas1 gerekmektedir.

-10 _| e ———

-15

zo0z o004 =006 >oos8 =Zo010 o1z o014 o016 Z>ois

l _ CusumM 526 Significance

T T T T T T T T T T T T T T T T T
2002 2004 2006 2008 2010 2012 2014 2016 2018

— CUSUM of Squares ————- 5%6 Significance

Sekil 4.8.

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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Sekillerde goriildiigii gibi herhangi bir yapisal kirilma durumu s6z konusu degildir.

Parametreler tutarli ve istikrarlidir.

Gecikme LogL LR FPE AlC SC HQ
0 -73.59479 NA 9.41e-05 4.917341 5.366270* 5.070438
1 -32.98185 64.50290 3.87e-05 3.998933 5.570186 4534775
2 0.573686 43.42482* 2.66e-05 3.495666 6.189243 4.414253
3 35.31769 34.74401 2.09e-05* 2.922489* 6.738390 4,223820*
4 57.81040 15.87721 5.08e-05 3.069976 8.008201 4,754052

Tablo 4.6. Uygun gecikme uzunlugu

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Belirlemeye gore li¢ bilgi kriterinin de ortak gosterdigi gecikme uzunlugu 3 olarak
tespit edilmistir. Gecikme uzunlugu kullanilarak kurulan model sonucu sinir testi yapilarak

uzun donem es biitiinlegsme sinanacaktir. Sitnamada F degeri belirleyici olacaktir.

k F istatistigi Kritik Deger
Pesaran vd.
1(0) 1(1)
4 12.47995 %1 %5 %10 %1 %5 %10
3.81 3.05 2.68 4.92 3.97 3.53

Tablo 4.7. ARDL model sinir testi sonuglari

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Sinir testi sonuglarina gére uzun donem es biitiinlesme iliskisi bulunmaktadir. Es
biitiinlesmenin belirlenmesinin ardindan uzun ve kisa donem katsayilar yorumlanarak es

biitiinlesme derecesine bakilmasi gerekmektedir.

4.4.4.2.3. ARDL modeli uzun ve kisa donem denge tahmin sonuglari

Bu baglik altinda modelin uzun ve kisa donem denge kosullarini ifade eden tahmin

sonuclar1 gosterilecektir.
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Bagimsiz Degiskenler Katsayl;l:;lmh Degiskent: l(s}t;tlsngl
DA -0.000330 -1.261825
Dtr 0.003688 4.188143*
FARKKA 0.001336 2.039098**
TA -0.000487 -1.745558***
R? 0.91
Diizeltilmis R? 0.84

Tablo 4.8. Uzun dénem ARDL (2, 0, 4, 2, 1) model tahmin sonuglari

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Uzun donem iligkisinin katsayilarinin goriildiigii Tabloda bagimli degisken olarak
gorev zarari ile uzun dénemde denge iliskisine sahip oldugu goriilen diger transfer kalemi
%1, kamu aci1g1 %5 ve tasarruf acig1 degiskeni ise %10’luk anlamlilik derecesi ile sonug

vermektedir. R kare ve diizeltilmis R kare oranlar1 ise oldukga yiiksektir.

Durbin — Watson degerinden (1.70) diisik olmasi da sahte regresyon olmadigini
gostermektedir. Uzun donem iliskisinde; diger transfer harcamalar1 ve kamu agig1 gorev

zarar1 degiskenini artirici, tasarruf agig1 ise azaltici etki gostermektedir. Dis ticaret agig1 ise

istatistiki olarak anlamsiz ¢ikmustir.

Degiskenler (Bagimh Degisken GZ) Katsayilar t-Statistic
D(GZ(-1)) 0.191353 2.227308**
D(DA) -0.000139 -1.224701
D(FARKDTR) 0.000019 0.108999
D(FARKDTR(-1)) -0.001334 -5.772071*
D(FARKDTR(-2)) -0.000445 -3.400677*
D(FARKDTR(-3)) -0.000145 -1.571988
D(FARKKA) -0.000125 -0.873411
D(FARKKA(-1)) -0.000579 -4.295153*
D(TA) 0.000251 2.616527*
D(SERO01) -0.003999 -5.809744
C 0.005741 8.352834
CointEq(-1) -0.588528 -8.861783*

Tablo 4.9. Kisa donem ARDL hata diizeltme modeli sonuglari

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Hata diizeltme model kisa donem katsayilar1 ve t istatistik degerleri tabloda

goriilmektedir. Hata diizeltme model katsayisinin %1 anlamlilik diizeyinde negatif isaretli
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olmasi beklendiginden modelde bu kosul karsilanmaktadir. Parametrelerin kisa dénem
denge kosulu saglanmaktadir. Kisa donem dengesizliklerin 6 aylik donemde dengeye

ulagacagi analizden ortaya ¢ikmaktadir.

4.4.4.2.4. Nedensellik testi ve varyans ayristirma sonuclari

Uzun donemli iliski ve kisa donem denge analizinin ardindan parametreler arasindaki
nedensellik iliskisinin analizi gereklidir. Analizin ardindan Varyans ayristirma sonuglarinin

da incelenmesi 6nemlidir.

Nedensellik testi duraganlik diizeyleri farkli olan degiskenlerde Toda — Yamomoto
Testi kullanilarak gergeklestirilmektedir. Analizde seri maksimum biitiinlesme derecesi
(dmax) ve gecikme uzunlugu (k) toplami ile VAR modeli kurularak nedensellik

arastirilmaktadir.'%

Bos Hipotezler Kikare Degerleri
Dtr, GZ’nin Granger Nedeni Degildir 15.08099*
KA, GZ’nin Granger Nedeni Degildir. 9.372627*
GZ, Dtr’nin Granger Nedeni Degildir 5.110897**
TA, KA’nin Granger Nedeni Degildir. 7.387025**
KA, TA’nin Granger Nedeni Degildir. 9.581538*
Dtr, TA’nin Granger Nedeni Degildir 6.949042**
TA, Dtr’nin Granger Nedeni Degildir 8.602731*

Tablo 4.10. TYT sonuglar1 ve nedensellik durumu

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Tablo degerlerinde bos hipotezlerin reddedilme durumuna gore nedensellik
aranmaktadir. Buna gore calismanin konusunu olusturan gorev zararlari lizerinde diger

transferlerin ve kamu aciklarinin %1 anlamlilik diizeylerinde 6nemli etkisi bulunmaktadir.

Bunun disinda gorev zararlarimin ve tasarruf agiklarinin sirasiyla %5 ve %l
anlamlilikta, kamu agi181 ve diger transferlerin yine sirasiyla %1 ve %5 anlamlilikta tasarruf
ac181 iizerinde ve tasarruf agiginin da %5 anlamlilik diizeyinde kamu agi1g1 iizerinde etkisi

bulunmaktadir.

01 Altingz, (2018), 132.
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Bagimh Degisken GZ

Donem FARKDTR FARKKA TA
1 0.000000 0.000000 0.000000
2 30.35217 2.741541 0.761063
3 30.07714 12.79481 2.554220
4 31.69366 11.82994 7.021313
5 31.41914 13.58811 7.216404
6 31.41912 14.01822 7.134279
7 31.24647 13.90858 7.186786
8 30.98605 13.86326 7.159466
9 31.13242 14.01365 7.111646
10 31.17179 14.00094 7.147134
FARKDTR
Doénem GZ FARKKA TA
1 0.346517 0.000000 0.000000
2 0.326711 0.674919 10.37467
3 0.485146 0.937107 8.728984
4 2.038470 5.889425 7.565881
5 2.021774 6.015144 7.523694
6 2.397297 6.026404 7.977055
7 2.752756 6.604615 8.057614
8 2.768992 6.601110 8.022298
9 2.762132 6.728635 8.082024
10 2.761175 6.723775 8.110687

Tablo 4.11. Model varyans ayristirma gosterimi (1)

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.
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FARKKA
Donem GZ FARKDTR TA
1 2.366423 61.02119 0.000000
2 2.073442 48.25841 8.496605
3 2.785527 48.72644 7.007848
4 4.260461 41.78489 5.953020
5 4.414684 42.57696 5.907222
6 4.581644 41.75944 6.724019
7 5.140516 41.06409 7.073064
8 5.187858 41.22049 7.072109
9 5.179900 41.02153 7.038956
10 5.168425 41.11223 7.081664
TA
Donem GZ FARKDTR FARKKA
1 41.86400 2.286800 2.259541
2 32.35001 1.404662 25.39133
3 29.39456 7.384100 23.48257
4 27.72283 9.435908 22.54692
5 26.38405 10.85518 22.07245
6 26.45096 10.78045 22.35555
7 25.76778 10.55464 23.70786
8 25.67861 10.87913 23.57873
9 25.79874 10.82455 23.43947
10 25.68992 10.75845 23.59788

Tablo 4.12. Model varyans ayristirma gosterimi (2)

Kaynak: Yazar tarafindan olusturulmustur.

Varyans ayristirma analizi (Tablo 4.11 ve Tablo 4.12) sonucunda; gorev zarari
harcamalarinin artirici etkisi en yiiksek parametre diger transfer kalemidir (10.donem 31,17).
Bunu kamu agiklar1 izlemektedir. Azaltic1 etki tasarruf acig1 kalemidir. 10.dénem 7,14°liik
etki s6z konusudur. Kalan parametreler agisindan yorum su sekilde yapilabilecektir: diger
transfer 6demeleri kalemi en fazla tasarruf agigindan, kamu acig1 diger transfer kaleminden

ve tasarruf acig1 ise gorev zarar1 ddemlerinden etkilenmektedir. Dis ticaret agigi ARDL

model uzun dénem iliskisinde anlamli ¢ikmadig i¢in analize dahil edilmemistir.
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5. SONUC VE DEGERLENDIRME

Devletin borglanma siireci ekonomik ve mali dengelerin kurulmasi ve devam
ettirilmesi amacini tasimaktadir. Ekonomik ve mali dengelerin kurulmasi noktasinda ise en
Oonemli yap1 taglarindan birini biitge agiklarinin bor¢lanma ile finanse edilmesi ve biitce
dengesinin kurulmasi yatmaktadir. Bu noktada bor¢lanmanin boyutlari, siirdiirtilebilirligi ve
icerdigi risk faktorlerinin ayristirilmasi ve incelenmesi, s6z konusu ekonomik ve mali
dengenin saglanmasinda biiylik 6nem arz etmektedir. Ciinkii kamu kesimi agiklarinin
temelinde esasen bor¢lanma-yiiksek faiz-daha ¢ok bor¢lanma kisir dongiisii yatmaktadir. Bu
kendini tekrar eden dongiiye sebep olan faktorlerin ayristirilmas: ve devlet bor¢glanmasinda

bor¢ yonetimi kapsaminda incelenmesi gerekliligini dogurmaktadir.

Bu noktada ekonomik ve mali dengelerin gozetilmesi temelinde devlet
bor¢lanmasinda risk olusturabilecek faktorlerinden birini de gorev zarari O0demeleri
olusturmaktadir. Ciinkii gorev zarar1 Odemeleri toplumsal yoniiyle yarattigi pozitif
digsalliklar bir kenara birakildiginda ekonomik yoniiyle 6nemli boyutta bir mali kayb1 isaret
etmektedir. Gorev zarar1 ddemelerinin artiginin yarattigi mali kayip biitge dengesi lizerinde
asindirict etki ile sonuglanmakta ve meydana gelen agigin finansmani ise borglanma
sonucunu dogurmaktadir. Yani gorev zarar1 6demeleri hem kendisinin bir kamu harcamasi
niteligi tasimasi1 hem de bor¢lanma yoluyla bir faiz maliyeti olugturmasi ile birlikte biitge
iizerinde ciddi bir mali yiike sebep olmakta ve biit¢e lizerindeki bu ikili agindirici etki biitge
dengesini bozarak tekrar daha yiiksek bor¢lanma kisir dongiisiinii ortaya ¢ikarmaktadir. Bu
ylizden artan gorev zarart harcamalar1 bor¢ stokunu artirict etki yaratmakta ve mali risk

faktorii olarak ortaya ¢ikmaktadir.

Gorev zarar1 6demelerinin bir risk analizi faktorii olarak ortaya ¢ikmasi borg faiz
O0demeleri kanaliyla ger¢eklesmektedir. Bu noktada gorev zarar1 6demelerinin borg faizleri
iizerinde olusturdugu baski tiim makroekonomik dengeleri bir domino etkisi seklinde
etkilemektedir. S6z konusu etkiler ise gorev zarar1 6demelerindeki artisin biit¢e yoluyla;
bor¢lanma, bor¢ faizlerindeki artig, dislama etkisi, enflasyon ve {i¢iiz acik noktalarinda
olustugu tespit edilmektedir. Bu anlamda goérev zarari 6demelerindeki artis borg faiz
O0demelerini artirmakta ve bu yolla biitge agigina, dislama etkisine, enflasyona ve iigiiz

aciklardaki artisa yol actig iliskisi kurulmaktadir.

Gorev zarar1 6demelerinin borg faizleri kanaliyla olusturdugu bu etkilerin hukuki ve

kurumsal yonlerden de etkilesim kurularak meydana geldigi goriilmektedir. Nitekim gorev
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zarar1 0demelerinin hukuki anlamda yasal ¢ercevesinin ve sinirlariin belirgin ¢izilmedigi
ve bu konuda ciddi bir yasal bosluk oldugu goriilmektedir. Bu yasal bosluk gorev zarari
O0demelerinin boyutlarinin kontrol altinda tutulmasinmi zorlastirmakta ekonomik ve mali
risklerin belirsizlesmesine yol agmaktadir. Kurumsal agidan ise gorev zarari 6demelerinin
KiT’ler ve Ozellestirme progranmi kapsamindaki kuruluslar, Sosyal Giivenlik Kurumlari,
Bankacilik Kesimi ve Diger Mali Kurumlar ve Doner Sermayeli Isletmeler, Fonlar ve Diger
Tesekkiiller kapsaminda degerlendirilmesi yapildiginda s6z konusu kurumlara yapilan
O0demelerin son yillarda artisa gectigi kriz yillarinda mali genislemelerin yasandigi ve s6z
konusu 6demelerin biitgeyi olumsuz etkiledigi goriilmektedir. Gorev zarar1 6demelerindeki
artisin hukuki bosluklar ve kurumsal bazda gerceklestirilen mali genislemelerle birlikte
birleserek bor¢ faiz 6demelerini artirdigr tespit edilmektedir. Tiim bu unsurlar bir araya
gelerek gbrev zarar1 6demelerini artirici etki yaratmakta bu durumda ekonomiye borg faiz

O0demesi olarak geri donmektedir.

Nitekim Tiirkiye’de uzun yillar siiren biit¢e agig1 seriiveninin temelinde yiiksek borg
faiz 6demelerinin yattig1 goriilmektedir. Tiirkiye’de yiiksek gérev zarari olgusu yiiksek
kamu agiklarina neden olmakta, 6denemeyen asir1 derece de yiiksek gorev zararlar1 kamu
bankalarinin aktiflerine biiyiik bir yiik olusturmakta ve borg¢ stokunda ciddi anlamda artigla
sonuglanmaktadir. 2000 sonras1t GEGP, Merkez Bankasinin fiyat istikrar1 vurgusu ve
bagimsizlagsmasi, 6zellestirme politikalari, yeniden yapilandirma, mali disiplinin dnemini
ortaya koyan KMYKK ve 4749 sayil1 bor¢glanma yasasinin yiiriirliige konulmas ile birlikte
gorev zarar1 olgusunda disiisler kaydedilmis, enflasyonda gerileme ile birlikte borg
stokunda gerilemeler yasanmistir. Fakat yasal ve kurumsal yenilikler gorev zarar1 olgusunda
birtakim iyilesmeler yaratmis olsa da bu yeniliklerin yetersiz kaldigi goriilmektedir. Bu
anlamda 233 sayili KHK’da gorev zarar1 taniminin ve sinirlarinin yeniden diizenlenmesi
gorev zarar1 6demelerinden kaynaklanacak mali risklerin kontrol altina alinmasina olanak

tantyacaktir.

Tirkiye’de merkezi yonetim i¢ bor¢ stokunun en fazla Bankacilik kesiminde
yogunlastig1 ve bankacilik sisteminin ekonomideki sok ve dalgalardan en ¢ok etkilenecek
kesim oldugu diisiiniildiiglinde gorev zarar1 6demelerinden kaynakli risklerin gdzetilmesinin
onemi daha da artmaktadir. Bor¢ faiz 6demeleri ile biitce dengesi arasinda olusacak farkin
yani makasin gittikce acilmasi ise biitcedeki kaynaklarin borg faizlerine harcandigini ve bu

durumunda gelir dagiliminda adaletin saglanmasi1 i¢in gerekli harcamalarin yapilmasini
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engelledigi goriilmektedir. Dolayisiyla gorev zarari 6demelerindeki artis borg faizleri

yoluyla gelir dagiliminda adaleti de olumsuz etkilemektedir.

Gorev zarar1t 6demelerindeki artisin bor¢ faiz ddemelerine olan etkisi neticesinde
dogan mali risklerin gézetilmesi noktasi incelendiginde ise merkezi yonetim i¢ borg stoku
icerisinde sabit faizli enstriimanlarin artirilmasi faiz kaynakli risklerin olumsuz etkilerini
azaltmakta ve son yillarda kararli bir sekilde siirdiiriildiigi goriilmektedir. Likidite riski ve
faiz riski kapsaminda iyilesmeler kaydedildigi goriilse de kur kaynakli risklerin ciddi

anlamda devam ettigi tespit edilmektedir.

Borcun ¢evrilme riski noktasinda ise genel anlamda risklerin arttig1 fakat son yillarda
toparlanma donemine girildigi goriilmektedir. Biit¢e riski kapsaminda ise gorev zarari
O0demelerinin biitce lizerinde yarattigi risklerin devam ettigi ve biitge riskinin Oniine
gecilmesi amaciyla harcamalarda bir kisintiya gidilmesi geregi dogmakta dolayisiyla gérev

zarar1 harcamalarinin da bu anlamda azaltilmasi gerekliligi sonucu dogmaktadir.

Tez calismasi kapsaminda gergeklestirilen model kapsaminda ise bagimli degisken
olarak gorev zarar1 (GZ), bagimsiz degisken olarak ise 6zdesliklerden tiiretilen esitliklerden;
tasarruf acig1 (TA), kamu agig1 (KA), dis ticaret acig1 (DA) ve gorev zarart 6demeleri
disindaki diger transfer Odemelerini ifade eden degisken (Dtr) alinmistir. Modelin
sinamasinda sirasiyla; parametrelerin duraganlik testlerinin yapilmasi, gecikme uzunlugu
tahmini, CUSUM ve CUSUMQ testleri, ARDL sinir testi, uzun donem tahmin sonuglarinin
hesaplanmasi, kisa donem diizeltme modelinin olusturulmasi, nedensellik testlerinin

yapilmasi ve Varyans ayristirma incelemesi gergeklestirilmistir.

Ele alinan parametreler baglaminda ARDL modeli uzun dénem es biitiinlesme
iligkisinin varlig1 dikkate alinan anlamlilik dereceleri cergevesinde kanitlanmistir. Ozellikle
diger transfer ve kamu acig1 parametreleri iligki diizeyi en yiiksek olanladir. Bu iki
degiskenin gorev zarar1 kalemini pozitif yani artis yonlii etkiledigi goriilmektedir. Tasarruf
acig1 parametresi uzun donem iligkisinde negatif yonlii ancak diger parametrelere gore

anlamlilik diizeyi daha diisiik iligki ortaya ¢ikarmaktadir.

Calisma kapsaminda gerceklestirilen nedensellik analizinde de, bagimli degisken
gorev zarart ile diger transfer ve kamu ag¢ig1 kalemlerinin 6nemli 6l¢iide nedensellik iligkisi
icinde oldugu hatta diger transfer kalemi ile gérev zarar1 parametresinin karsilikl etkilesim
icinde oldugu goriilmektedir. Bunun temel nedeninin 6ncelikli olarak diger transfer kalemi

icinde faiz 6demelerinin bulunmas: oldugu ifade edilebilir. Lakin gorev zararlarinin
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finansmani borglanmayi ve faiz yiikiimliiligiinii ortaya ¢ikardigindan dolayi etkilesim ortaya
cikmaktadir. Diger taraftan transfer 6demeleri i¢cinde gergeklestirilen; kar amaci glitmeyen
kuruluslara yapilan transferler, hane halkina yapilan transfer 6demeleri, devlet sosyal
giivenlik kurumlarindan hane halkina yapilan fayda 6demeleri, yurti¢i ve yurtdisi sermaye
transferleri gorev zarar1 gergeklestirilerek yapilabilmekte ve dolayisiyla etkilesim ortaya

cikarmaktadir.

Kamu agiklari, giderlerin olagan gelirlerle karsilanamamasi anlamina geldiginden,
hizmetlerin  stirekliliginin  esas kabul edildigi kamu faaliyetlerinde giderlerin
gerceklestirilmesinde gorev zarari faaliyetleri arag¢ olarak kullanilabilmektedir. Dolayisiyla
modelde etkinin pozitif ¢ikmasi beklentileri ortaya koymaktadir. Varyans ayristirmasi
sonuclart da gorev zararlar1 gercevesinde en yiiksek etkinin on donem itibariyle diger
transfer kalemi, daha sonra kamu acig1 ve en son tasarruf acigi kaleminde oldugunu

gostermektedir.

Model sonuglar1 da gorev zarar1 kaleminin dogrudan ve dolayl olarak etkiledigi ve
etkilendigi kalemler agisindan; finansman gereksiniminde bor¢lanmanin agik séz konusu
oldugunda da agig1 artirict bir durumunun oldugunu ifade edilebilir. Gorev zararlar1 eger
gerekli ise bunun ileri donem analizleri ile ylikii gbz Oniline alinarak gergeklestirilmesi
gereken uygulamalar oldugunu gostermektedir. Gergeklestirildigi donemde etkisi hemen
ortaya cikmayan bir kalem olmast o6zelligi gorev zararlarim1 Ozellikle borg¢lanmayla

finansman ve faiz yiikii agisindan riskli unsurlar haline getirebilmektedir.
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