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Giris

- Bugiin borg, hem 8zel sektir, hemn de kamu sekiori igin, iktisadl
hayatin vazgeg¢ilmez bir unsuru haline éelmigtir. Herhangl bir 8zel fir-
manin, biitin iglerini higbir krediye miiracaat etmeden, basgariyla yliriit-
mesi ¢ok zordur. Ayni zorluk, devlet ig¢in de gegerlidir. Clnkil klasik-
lerin jandarma devieti { L'Btat-gendarme) artik yerini koruyuce deview
te (L'Etat-providence) hatta sosyal devliete (L'Etat social-Welfare Sta«
te) birakmistir. Meseld TUrkiye Cumhuriyeti Sosyal bir hukuk devleti-
dir (1). "

Sosyal devlet, genel olarak, vatandaglarin §osyal durumlariyla
refahlarayla ilgilenen, onlara asgari bir hayat seviyssi saglamayl gOrev
bilen devlet diye tarif edilir (2), Bu anlamda sosyal devlet, bir sos-
yalist devlet olmadifr gibi sadaka dafitan bir devlet de degildir. Sos-~
vzl devlet, vatandaglarinin gururunu lkirmadan onlarain hiirriyet ve refah
seviyesini yilkseltmek igin iktisadl ve sosyal %aplda gerekli degisiklik-
leri yapan devlet demektir. Glinllmiizde iktisadi kalkinma ile sosyal giiven-
likten devlet sorumlu tutulmaktadir, Bu durum, devletten beklenen hizmet-
leri hizla bilr sekilde artirmaktadir., FHalbuki devletin mall imkdnlar:
"ayni hizla artmamaktadir, Hemen hemen biitiin #ilkelerde para basma yetkisi
merkez bankalarina birakildigi igin, devletin bu yoldan faydalanmasi da
borg yoluyla olmaktadir. Bunun i¢in devletin elinde, normal gelirlerden

bagka, sadece borglanma imkani kalunaktadir (3).

Fertler yahut sirketler gibi devletler ge bir k1sim harcamalarini
kargilamak ig¢in borglanabilirler, Devletlerin aldigi borcglar, eski dew
virlerde oldufu gibi ydneticilerin nam ve hesabina degil de, bizzat dev-

let adina olursa kamu borcu ortaya gikar,.
Kamu borcunu su gekilde tanimlamak mimkilindir:

Bir devletin, belli bir vade sonunda geri Sdemek iizere, prensip

itibariyle ©diling verenlere higbir baska yapmadan bazi menfaatler karsi-

(1) T«C. Anayasasa "334 Sayili Kaoun' mad. 2.

(2) Mumtaz Soysal, 100 Soruda Anayacanin Anlamit, 2.b. Gergek Yayinevi
Istanbul, 1974, s. 178, °

'

(3) H.iren Arsan, Tiirkiye'de Cumhuriyet Devrinde I¢ Devlet Borglara,
SeBela Yaylnl, No: 133*1153 Ankara', 1961, Se la
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1i1Z1nda sagladipga paralara kamu borcu, bu borcun yapilmasi iglemine de

kamu bor¢lanmasi denir.

Kamu bor¢lanmasai, muistakil bir bilim olmayip, maliye. ilminin bir

koludur,

Dilimizde kamu bor¢lanmasi yerine "Ramu kredlol" “amme*kredisi"t
"devlet kredisi", “amme istikrazy™ ve Mdevlet 1st1mrazz" gibi kavramlar
da kullanilamktadir. Bilhassa eski maliye kitaplarinda sik sik gegen

fmukriz!’ kelimesi ”borg veren', "mistakriz® kelimesi de "borg alan'
demektir, vine ayni kokten (karz'dan) gelen Uikram" ve "istikras! keli-
meleri de, sirasiyla, "borg verme' ve "borg alma -, borglanma" anlamina

gelir.,

Kamu borglari, Fransizcada Vdettos publiques” (kamu borglari) ve
"dettes de L'Etat!" (devlet borglari) adiyla incelenmekto dir. Fransizca-—
da devlet borglari ile kamu borglari arasinda kapsam farka vardir. Kamu
borglarl, bizde unutulmaya yiztutan "aiyine—u umuiniye™ (genel borglar) kav.
raml gihi, devletin bir akte (sbzlesmeye) dayanan borglarini ifade etmek-
tedir. Devlet borglari ise daha genig kapsamla olup devletin akte daya-
nan borg¢larinin yani sira emekli maagl, dul ve yetim ayllklapl gibi
her tirly namﬁinﬁkellefiyetini (parasal yUkiim1i1iZinll) icermektedir. Bu‘
haliyle devlet borglar: kavraml, kamu borg¢lara kavramindan daha genis
kepsamlidir, Pakat Ulkemizde devlet borglari der anlamda; Kamu berglara
ile ayni minida (ddyun-u umumiye, dettes publiques) verine kullaniliyor,
Her iki kavrami biz de ayna ménﬁdg; yani az ¢ok bir sdzlegmeye dayanan

E

kamu borglari anlaminda kullandak.

Caligmamiz boyunca iic temel soruya cevap aradik, Bu sorular sun-
lardyrr:

1. Kamu borcunun mahiyeti nedir?

2+ Kamu borcu iyimidir, kotil mii?

3» Tirkiye'nin das borglari ne durumdadirs

Tezin amacini da ortaya koyan bu sorulara paralel olarak, ¢alig-

mamizl g bolime ayardik.,

Birinci b&liimde kamu borglarinin mahiyetini arastirdik. Bu mak-

satla kamu borg¢larinin tarihge ve tasnifi ile Bzelliklerini inceledik,



Tkinei bolimde, teorik bir yaklasiula, kamu borglarinin etkileri-
ni ele aldik "Kamu borcu iyi midir, kotl alidir? sorusuna cevap arsdik.
Klasik maliyecilerle modern maliyecilerin goriliglerini belirttik. pu iki
grup wmaliyeci arasinda, kamu borglarinin etkileri konusunda tan bir uyus-
mazlik oldufunu gérdik. Ayma bSliimde kamsy borglarinin fayda ve sakinca-
iarini teshite galagtik, "Kamu borcu iyl widir, koti miidire sorusuna
dair kesin kanaatimizi ise, agik bir dille, aragtirmamizin “sonuci kis-

minda belirttik,

Caligmamizin liglincti LBlimiini Cunhiriyet Tirkiye!sinin dis borg-
larina ayirdik. Dig borglarimizin scbep ve sonuglarini arastirdik. Top-
lam dis borglarimizi, GSMH, ihracat ve ithalat gibi gesitli makro de-
gerlerle kargilastirdik. Edindiéimiz intibalari ise, arastirmamizin yi-

ne sonu¢’ kisminda Szetledik,
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BIrINcT BOLUM

KAMU BORCLARININ MAHIVETI

Bu boliimde kamu borg¢larinin mahiyetini ortays koyabiliuek igin
s8z konusu borglaran tarihge ve tasnifi ile dzelliklerini aragtiraca-

g1z . .
TI. KAMU BORCLARININ TARIHGESI

A) 191b4tten Once: Kamu borcunun baglangici igin kesin bir ta.
rih vermek son derece zmordur, bununls beraber en fazla iki asirlik bir
tarihe sahip oldugu sdylenebilir (1). Gergi yzpilan aragtirmalar, eski
" Italyan sehir devietlerinin, ta 13. asirda borglaamaya basladiklarini
gostermektedir (2). Fakat bu borglari-hi¢ defilse- modern manada kamu
borcu saymamiz milmkiin defildir, Clinkil s8z konusu borglar, krallihran

sahs® borglara mahiyetindeydi. Dolayisiyle kral dliince yerine gegen,
eski kralin borcunu tanimak istemezdl (3), yani alacagin-.tahsili, borg
verenler igin siipheliydi, Bu yiizden borg¢lanma gartlari agir, faiz yik-
sekti (&), Esasen tiim orta Gag (4?6;1453) boyurca, kami borglanmasinain
iktisadl, mall, siyasl ve sosyal sartlari mevcut degildi. Oysa kamu bor-
cunun gelisebilmesi igin bu ddrt gartin bulunmasi lazimdir. $oyle ki:

i, Xamu borecunun iktisadi agidan gelisebilmesi i¢in, her geyden Once
ilkede, devletin &diing alip kullanabileceii “nemli miktarlarda menkul
sermayenin (para, altin, glimis gibi) birikmis olmasi gerekir. RBoyle

“bir sermayenin birikmesi o iilkede sinal ve ticari faaliyetlerin geliw-

sip yayginlagmasina bafladair.

ii, Xamu borcunun mall agidan geligebilwesi ig¢in, kralin gahsl hazinesi

ile devlet hazinesinin Birbirinden ayrilwmasi lazimdar.

iii, Kamu vorcunun siyasi agidan geligebilmesi ic¢in, halkin iktidara

giivenmesi, alacagindan emin olmasi garttir. Ha- ve hukuku gdzetmeyen

(1) H.iren Arsan, Tirkiye'de Cumhuriyet Devrinde I¢ Devlet Borglari,
S.B.F. Yayini, No.13%3~115, Ankara, 1961, s, 11,

(2) Ivid.

(3) Mehmet Eritufruloglu, Maliye IImi, 1. Kitap, Ankara I.T.I.7.D. ya-
yini, Ankara-1967, s. 405, '

(k) Ibid, s. ko4,




bir iktidar, halktan.normal yollarla- borg alamaz iktidarlarin ( hitkiim- "
darlaran, krallarin) hak ve hukuka bagli kalmalara, parlimenter sistem-
lerin geligmesiyle niimkiin olmustur, Bilinaigi gibi parlamenter sistemin
temel Ozellifi segime dayanan ve az ¢ok temsil kabiliyeti olan bir parw’

lamentoya kargi sorumlu bir iktidarin bullnmasidir.

1v. Kamu borcunun sosyal agadan geligebilmesi i¢in de borglanmanin hy—
kuk? agidan oldugu kadar, sosyal agidan da mesrii olmasi: toplumca hog
karsilanmabi lazimdir. Halbuki, tim Ortag¢af boyunca bu gartlarin hig¢biri
meveut defildi. Gergekten o ¢aflarda iktisad? faaliyetler ¢ok sainirli,
nakit sermaye son derece kitti. Y8netin sekilleri mutlakiyetti; krallara
denstleyen (parldmento gibi) bir kurum yoitu., XKral hazinesi ile devlet
hazinesi birbirinden ayrilmamisti. Borglanmeda ¢ok dnemli bir vasita
olan faiz ise, eskiden beri hep ¢irkin gorilip lanetleniyordufx)hatta
hem dinen hem de resmen yasak edilmisti (5). Bu gartlar altinda o deva
rin insanlara:, Adam Smith'in de telirttigi gibi, artardaklara parayz
biriktirmekten baska bir ey yapémazlardl..gﬁnkﬁ ticaret kibar bir zat
igin ayipta,™ tefecilik sayildiZa igin, kanunla yasak edilen faiz kar.

-

g1l1Z1 borg vermekse biisbiitiin ayipti (6),

Bununla beraber krallar, bilhassa savag gibi, sikisik zamanlar-

da, borca sik sik bagvurmuslardir. Takat genellikle malil durumu yerinde

¥ Meseld eski Yunan diiglintiri Aristo(M.0,384-322) faiz konusunda sbyle

demektedir; "Faizcilikten de pei g¢ok nefret edilir, bu nefret tamamiyle
haklidar; ¢linkdl faiz, paranin kendisinden ¢ikan bir kazangtir, Faizden
bir tahil iirinii ya da hayvan yavrusuynus gibi kazang diye sdz ediyorusz,
zira her canli benzerini doZurur, faiz de paradan dofan paradir, dolaw
yisiyle biitlin servet edinme yoliarindan tabiata cn aykari slona budur.t
(Politika,gev:Mete Tuncay), Remzi Kitabevi, Ist.,1975,8s5.23-2k

(5) Gaston Jéze, Maliye Ilmi ve Fransiz Mall Mevzuati Hekkinda Baslangig
Dersleri, (gev:Menmet Trtufruloglu), Ankara, 1956, s.226,

XX _ . . . e o A . .
Kibar bir zatin ticaret yapmasi gsliphesizki batz zihniyetine gbre ayip

ti. Yoksa dogu zihniyeti, &zellikle islfm dini ticarete nigbir zaman
kargi ¢ikmamis, bilakis tegvik etmistir, Yice XKur'an'dan iki dyet:
"Hac mevsiminde Rabbinizin fazlindan ticaret iglemeniz (alig-veris
yapmaniz) size glinah defildir®™ (Bakara sfiresi, ayet:198.) giinki
“Allah, alig-verisi (ticareti) heldl, faizi (ribayi ise) haram kilmig-
tir." (Bakara sfiresi, dyet 275) gunu da kaydedelim ki bizzat Tslim
peygamberi ticaretle mesgul olmustur,

(6) Adam Smith, Milletlerin Zenginli#i-IV, Cev: Haldun Derin), Maarif
Basimevi, Ankara, 1955, s. 335, ) '

Not: A.Smith'in kasaca “Milletlerin ZenginliZi" diye bilinen eseri-
nin asil ada " An Inqpuiry into The Nature and Causes of The Wealth
of Nations" dar,
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" olan vatandaslar borg Vermeye yanagmadiklarindan, borg bulmak cok zor
olmustur. Glig duruéda kalan krallar, gelir safglamak ig¢in bazan bir kisim
memuriyetleri satmiglar, bazar halktan zorla “hediye' (bénévolences)
toplamiglar, bazan da zengin vatandaglari glipheli' gOstererek kendile-
rini cldirtiip mallarini misadere eimekten cekinmemislerdir (7). Tabii
arasira tehdit ile veya ayni tesinat vererek yzhut bazi vergileri reh-
nesderek borglandiklari da olmugtur (8). Heseld Ingiliz Krali, III. Henry
(1216~1272), borg¢ bulabilmek icin, sahsi itibari gok diigiikk oldufundan,
tim mallarinin yanisira taht mlcevherlsrini, kraliyet arma ve elbisele-
rini, hatta Saint Edward'in kemiklerini doldurdufu bir sandif: rehnetmek

mecburiyetinde kalmistir (9).

Kisaca,, tiilm ortagag boyunca kamu borglanmasi gerek pratik agidan
gerekse teorik agidan bir gelisme gfstermemigtir. Bunu da normal kargi-
lamak lazimdir. Glnki, mezkir ¢aji boyunca bati diglincesiai etkileyen
belli basli iki otorite varda: Birl Kilise, diferi de Aristo {(10). Her
ikisi de faize, dolayisiyle borg¢lanmaya kargiydi. Ustelik borglanmanin
iktisadi, mall ve siyasl sartlarinda da bir geligme yoktu., Ortacag'dan
Yenig¢ag'a gegerken, kamu borglanmalarainin genel durumu ve sartlara igte

boyleydi,

Yenigag'da. kamu borglanmasi: Yenigag (145391789), bilhassa Avru.
patda, Ortaqa@'in aksine, gok hareketli gegmigtir. Reform ve ébnesans
hareketleri, Sanayli Devrimi ve ilk parlimentolarin kurulmasi gibi biyiik
olaylar hep bu Cag'da ziihur edip gergeklegmigtir. Vine ayna ¢af'da Snemli
kesifler yapilmis, yeni ticaret yollari elde edilmisg, bir takim somir-
ge imparatorluklari kurulmustur, Bitiin bu gelismeler, bilhassa Reform
hareketi, asirlarca devam eden kilise egemenlifine en afar darbeyi indir-

di (11). Boylece kiliseyle birlikte fziz yasagi da zayifladi. Kilise

(7) Jéze, © pe.cit., 5. 22k,
(8) Arsan, Op.cit., s, 12
{9) Jéze, Op.cit, s. 228,

(10) Aydin Yalgin, Iktisadl Doktrinler ve Sistemler Tarihi, Bilim Yayin-
lari, No:1, Ankara, 1976, s. 95.

(11) ivid, s. 128.



zayifladlkga merkezi kralliklar giliclendi. Weticede halk, kiliseiden ziya-
de krali kendisine daha dost ve daha yakin gdrmeye bagladi (12). Bu gelis-
melere kamu borglanmasi agisindan bakacak olursak:; zaman ilerledikge
borglanmanin siyasi ve susyal sartlaranin olugtvgunu goruriz, Ote yan-
dan, bitiin bu geligmelere paralel olaral, glin gegtikge iktisadl faali-
yetier de genigliyordu: Yenigag'da Avrupa'lilar bir takim Snemli hkesif-
lerde bulundular.cx) Bu kegiflerin sonunda Amerika, Asya, ve Afrika
kit'alarinda onemli soOmiirgeler =sdindiler. S8z konusu sOmiirgelerden Avru-
pa‘ya deferli maden (altin ve gliniis) aknaya ba§ladi'(13). Jyie ki sade-
ce 11520-1620 arasz, Avrupa'daki altin ve giimiis para wmiktari 5 misli
artti, buna bafgli olarak fiatlar da 6 wmisli yilkseldi® (14), yan1 enfias-
yon baggosterdi, Bilindigi gibi enflasyonist ddnemlerde en kirli faaw
liyet alana ticarettir. 0 zaman da Oyle oldu: gitgide ticari faaliyet-
ler hazlandil (ticari kapitalizmxx gli¢ kazandi). Buna karsilik Dbilhassa
toprak milkiine daganan asilzadeler, sabilt bir rant lzerinden borg ver-
dikleri igin, fakirlesmeye bagladilar (15), Ciinkil enflasyon, borg ve-
renlerin aleyhine, borg¢lularainsa lehine igliyordu. Su halde borglanmak
da, tipki ticaret gibi, kirla bir is idi, Ustelik faizin haramlifi, Re-
form hareketlerinden sonra tartigme konusu olmug, haram sayilmamasi yo-
lunda ¢esitli giérilisler ileri sirlilmiigti (16). Faiz konusundaki tartisma
ne olursa olsun, ozel kisiler arasinda, faiz karsilifi borglanma basla-
mis (17), iktisady faaliyetler, zenginlegwe ve bilhassa ticaret, ayip
sayilan biris olmaktan g¢akmig(l8) hatta zenginlik bir fazmilet (19), ti-~

(12) Ibvid, s. 128

X Christoph Kolumbus (Kristof Kolomb) daha Once C¢inlilerin kegfedip

miislimanlarin kullandig:y pusulayl gelistirerek bliyiilk denizlere agil-
da ve 1492 yilinda Ameriks katasina ayak basti. Macellan, 1519-1522
yillarainda ilk defa dinyay:r dolasti,

(13) Begir Hamitofullari, Cajdas Iktisadl Sistemler,(Striktiirel ve Dokt
rinal bir yaklasim), S.B.F. Yay. No.380,Ankara, 1975, s. &4,

(14) G.Blardon, Le Gapitalisme, Beald-day, helgika,s.l01l'den Hamitogullara
ibid.

XX

“ Picari kapitalizm; Sanayi Devriminden (1760) Onceki ddnemi (yani

18. y.y. ikinci yarisina kader olan devreyi) ifade etmek 1gln kule
lanilan bir terimdir., Kapitalizmin ilk asamasidar.

(15) Bamitogullari, s. 4,
(16) Bedri Glirsoy, Kamu Maliyesi, 1.C. SBF., Yay.lo.378,Ank.1975, s.21,
(17) Hamitogullari, s. 4.

(18) giirsoy, s.21. ‘
(19) Yalgin, s. 132-33



caret ise en verimli, en kirlia bir meslek haline gelmistir. Meseld, ti-
cari tapitalizmin doktrini olan ve 1550-17%0 yillarinda (20) tim Av-
rupa devlet ve fikir adamlarini etkileven  Merkantilikzm'e gdre, gergek
zenginlik, altin-giimis gibi kiymetli madenlere dayanir (21), fert igin
durum bSyle oldugu gibi devlet ig¢in de bdyledir (22). §u halde zengin-
lesmek, gli¢ ve itibar kazanmak isteyen bir devlet, Hlkedeki kiymetli
maden stoklarini (altin ve glmig siktarini) artirmalidar, flkedeki kaiy-
metli maden miktarini artirmanin gegitli yollari vardar, fakat bunlarin
en Snemlisi dis ticarettir. Diger bir ifadeyle, dig ticaret yoluyla Gde-
meler dgngesinde bir fazlalik saglamaktir (23),

P

plitiin bu geligimler, kamu bor¢lanmasinin iktisadl sartlari agi-
sindan ¢ok Bnemlidir, Cinki, bir iilkede menkul sermaye birikimi arttik-

a devlietin borc bulma imkAni genisler. Bununla beraber Merkanptilist
G G £ 5

dtnemde de (1550—1750), modern manada kamu bor¢larindan bahsetmek miim-

kiln degildir. Ama yine de Snemli mesafeler katedilmis; faiz orani dis-
miis, borg sartlari hafiflemistir. fatta kamu borglanmasi, artik, teorik
agidan bile tartisilmwaya baglanmigtir., Fakat yazarlar arasinda bir goris
biriiZi yoktur. Meseld, Napoli Krallmémfhda (onemli devlet memurluklarin-
da bulunan) Carlo Carafa (1518-1561) ¥Dec Regis Bt bonl Principées offi.
ciaq adllAeserinde, krallarin barglonmasinl ¢ok salkincala g@riyor. Buna
kKarsilik bi; Fransiz merkantilist: olan Melon (24), 17341 de negrettigi

bir eserinde "bir devletin i¢ borglari, sag elin sol ele olan borglarin-

dan bagks birgey degildir diyor (25) Iszsen merkantilistlerin ¢ofu,

(20) Aziz KGkll, Iktisat Tlmine Girig, Ankara, 1972, s. 20

(21) Bamitogullarai, s. 12.

(22) valigin, s. 134

(23) frvia - -

(24) Bamitofullari, s. 21l.

(25) F.N.eumark, Maleyiye Dair Tetkikler, 4.b. Istanbul Universitesi
Yayini, No. 118, Istanbul, 1951, s. 559.



kamu borglanmasindan yhnaydl (26), Fakat klasiklerin gikisi sert oldu.
Meseld A:Smith'in vakin dostu ve fikir arkadasi {27) olan David Hunme,
1752 de yayainladig: "Essay on public dzbt™ isiinli eserinde sdyle diyor-
da (28&): "En sonundé, ya millet imuau borglarini yok edecek veya bunlar
milleti yok edecektir.".Klésik ekoliin kurucusu Adam Sinith de ayni digiin-
cededir, 0 da kamu borglanmasina giddetle karsg: gikarak, merkantilist-
ierin goriisini rmuagalitat, safsata diye vasiflandiriyordu (29)., Fakat
hergeye rafmen kamu bor¢lanmasi, Snemli merhalslerden gegefek, olgun-

laswa safhasaina girmigtir.

Yamu borglarinin gelisip, sistemlegtifi 11k iiike ingilteré‘dir.
Clinki borglanmanin, iktisadl, mall, siyasl ve sosyal diye bahsettifimiz
dsrt sarti, ilk Bace orada gergeklesti: Kilisenin zayiflayip faiz yasa-
ginain kalkmasiyla, kamu bor¢lanmasinin sosyal garti gelismeye basladi.
4 durum borglanmanin difer sartlarinl da etkiledi. Zira sosyal olaylar
etkilegim halindedirlers; Kargilikli olarak birbirlerini etkilerler. Hatta
diyebiliriz ki sosyal olaylarda mutlak bir kesiklik yoktur. Bitti sani-

. lan bir olay, bagka bir olayi dojurabilir. Fakat ¢ofu zaman geligmeler,
kamﬁ bor¢larinda oldufu gibi, ic ige, karmagik bir sekilde beraberce
yiiriimektedirler. Tabii, bir kisim olaylarin, digerlerine nisbetle, sid-
detlenip zayifladafs anlar olabilir., BSyle anlara sosyval olaylarin donim
yahut biikiim noktalari denir. Meseld Framsiz Ihtil&li birgok olayan diniim
noktasini teskil eder. Bunun gibl kamu bor¢larinin gelismesinde de doniim
noktalar: vardir. 1688 fngiliz Ihtildli bunlardan biridir. Mezkir ihti-
14iden sonra, 1689tda kralin yetkilerini kisitlayap parlémentonun giicii-
nii artiran Haklaf ganunu (Bill of Rights) onaylandi (30), Kral hazinesi
ile kamu maliyesi birbirinden ayraldi. Vergl sisteminin teskildtlandzril-
mas1 ve kamu maliyesinin parldmento terafindan kontrol zdilmesi kabul
edildi (31).Bbylece, borglanmanin sivasi ve mall sartlari gitgide gelis-

meye bagladi. Kralige Anne'an 1714'te yerine gegecek bir evldt birakmas

(26) tbid, s. 352.
(27) Yalgin, B 17k
(28) Neumark, s. 24k,

(29) Adam Smith, "Milletlerin Zenginlifi,® 4. Kitap (gev. Haldun Derin),
Maarif Basimevi, Ankara, 1955, s. 371.

(30} Mimtaz Soysal, Anayasaya Girig, 2.b., SBF Yay.Kos271,Ank. 1969,s5.29.

(31) Gaston Jéze, Ma¥iye Ilmi ve Fransiz Mali Mevzuati Hakkanda Baslan-
. gi¢ Dersleri, (gev. Mehmet Ertugruloflu), Ankara, 1956, s. 228.

L]



-] 0=

dan dlmesi izerine tahta, miras yoluyla Almen asilliy krallarin gegueée .
si (32), bu gelismeyi daha da hazlandird Ginkid du krallar, dogru dirist
ingilizce bilmedikleri ig¢in, kabine toplantilarindan bile uzak duruyor-
lardr (33). Dolayisiyle parlimento, herglin biraz daha glg kazaniyordu.
Rurna rapgmen kamu borglariy ¢ok cilazdi, ¢Unkil borglanmanin iktisadl sart-
iari heniiz tam olusmamisti (34). Nihayet bu sartlar 1760 (lar) da

baslayan (35) Sanayi Devrimi ile tainalandi,

B8ylece, kamu bor¢lanmasi, asirlarca devam eden olaylar zinciri
sonunda, 18. aspin. bitimine dogru, ilk Once ingilteretde geligme sart-
larini tamamlach.Buaunia beraber ortada, kamu borglarina karsi ¢ikip o-
nun geligmésini engelleyen onemli bir faktdr vardxy: Klasik Doktrin. Zi-
ra Klidsik iktisadin kurucusu Adam $mith (1723%-1790), kisacahMilletlerin
zénginligitt diye bilinen ameghur eserini 1776 yilinda negretmisti. A.
gmith, bes kitaptan olusan bu meghur essrinde, kaau borglarini son dere-
ce tehlikeli gosteriyordu, Ama yine de hikilmetlere, savag gihi sakagak
zamenlarda borglanma imkani taniyordu (36), Nitekim borglanmanin ilk be-
gigi olan Ingiltere'de kamu borglarinin Snemli artiglar kaycdetuesi, boy-
le bir savas donemine rastlamaktadir: ransiz f{htilalinden sonra,
1793-1815 yillarinda cereyan eden Ingiliz-Fransiz savaginda, Ingiltere,
borglanmayi, mitkemmel bir finansman kaynsiz olarak kullandz, lstelik o
zamana kadar girigtifl savaglarin en uzun ve en siddetlisini basariyla
bitirdi. Bdylece, borc¢lanmanin savaélardaki Ynewi, fiilen anlagilmis ol-
du, fakat ancak 1815 lerde. Anilan savagta Ingiliz kamu borcu, sermaye
olarak 239 milyon sterlindenm 861 milyona, faiz olarak da 9 milyon ster-
linden 32 milyona yikselmigti (37).

Netice itibariyle diyebiliriz i zamanimizin en Snemnli iktisadis
mali ve sosyal olaylarzndan birini tegki} eden-modern manada- kamu borg-

lanmasi, ¥ransiz ihtildlinden sonra (YakingaZ!'in baglaranda), ilk defa

(32) soysal, ss. 29-30
(33) ibid,
(34) Jéze, s. 228,

(35) cahit Talas, Sosyal Politikaya Giris, 1. Xitap, 3.b., Ankara 1967,
Se 260

(36) Adam Smith, Milletlerin Zenginlifi, 4. kitap, (¢év.Haldun Derin},
Maarif Basimevi, Ankara,195%5, s.338.

(37) Jéze, s8. 229,
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Ingilete'de baglamistir. Daha agik bir deyigle kamu borglarinin en faz-
la iki asarlak bir tarihi vardair. Bu iki asirlik tarihi de, kamu borg-
lari agasaindan,

~191%4 Bnecesi ve

- 1914 sonrasz

diye ikiye ayirmak lazimdair,

1914 yilina (1. Dinya savagl‘né) kadar kemu borglanmasiz, genel
olarak, cari bilitge agiklarini kapatmaya veya bir savagi finanse etmeye
yarayan, sadece "mall" bir aracti, Bu yizden kamu bhorglarinin gelisme
hizi gok diigiiktli, Esasen 191&!'ten Bnce diinya uzunca bir siire barig igin-
de yasadiffia ve devlet faaliyetleri son derece sinirla: bulunduiu, yani
kamu blitgesi dar oldufu igin hiikiimetler, borglanmaya pek ihtiyag duyma-

miglardi, Fakat 1914 ten sonra durum defismigtir,

B. 1914'ten sonra kamu borglanmasi: Kamu borglarindaki artiglar,
1914 yalindan itibaren birdenbire hiziandi. Ve o hiz, hergiin biraz daha
siddetlenerek hAla devam etmektedir., Bu durumun bir tak-m gebepleri var-
dir. Fakat, anlatimda kolaylik saglamak ig¢in, sozkonusu sebepleri fiili

ve fikrl gelismeler olmak iizere iki grup altinda toplayabiliriz.

a) PLill Gelismeler:

1. 1.Dinya Savagr: 1914 ten itiboren kamu borglarindaki sii-
rekli artig® in baslica sebebi 1. Dinya Savagidire. Tabir caizse bu sa-
vag, kamu bor¢larini hizlandiran difer sebeplerin.de Masli sebebit
dir. Savag, ii¢ katada, drt yaila yakin bir slire devam etmistir. gavas-
ta baglica diinya devletleri iki gruba ayralmisti. Her grup, neticeyiﬁ
kendisi i¢in bir 6llim kalim meselesi saydiZindan, ne pahasina olursa
olsun savagi kazanmak istiyordu. Fakat, savagi finanse etmek ig¢in ikti-
sadi ve sosyal hayatin otomatik kuvvetleri yani serbest plyasa mekanizma-
s1 kafi gelmedi (38). Bu ylizden kldsik-Liberal sistem askiya alindi: guur-
lu olarak, iktisadl, mall ve snsyal hayata miidahale edildi. Devlet blitge-
leri genigledi, devlet harcamalari arttz, doaha OSnemiisi, kamu borglara
bir ¢i1f gibi bilyiidi. Meseld, 1901-1916 yillari arasinda 1 milyar dolarin

altinda kalan A.B.D. nin borcu, savas sirasinda 25 milyara ulasti (39).

(38) Ismail Tﬁrk, Maliye Politikasi (Amaglar-Araglar) ve (aidag Biitge
Teorileri, 3.b. Dofan Yayinevi, Ankara, 1975, s.7,.

(39) Arsen, s.9.
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1. Diinya Savagina katilmis olmasina ragmen kamu borglari artmayan
tek iilke Sovyet Rusyadir., Rusya'da, 1917 intildli ile ¢Qarlik Zejimini
yikarak isbasina gelen yeni iktider, Arclik i9l?'de gikardifi bir karar-
name ile eski hiikilmetlerce allnanther Hiirii ic ve dis borglari reddeti.

neddedilen borg miktari 20 milyar dolari buluyordu (LQ).

Buna karsilik ayni savag sebebiyle borglari en fazla artan ulke
Almanya oldu. Zira galip devletler Almanye'ya 3% wmilyar dolariik 'tami-
rat borcui yiiklemislerdi (41). Alwanys bu diktara ¢gok yiiksek bularak
itirezda bulunmak istedi ise de galip devletlerin baskisi kargisinda,
biihassa Fransa'nin Alman Ruhr Bélgesiﬁi isgal edecegini belirtmesi lize-
rine 33 milyar dolarlik borcu kabulden bagka gare bulamadil, Dorcyn tak-
sitleri 1988 yilina kadar uzaniyordu., Fakat gerek Almanya'da baggbsteren
siddetli enflasyon gerckse 1929 krizi borcglarin Bdenmesini imkansiz ha-
le getirdi. Oysa Almanya, 1929 krizine kadar ancak 2 milyar kadar bir
borg Sdemigti. 1929 krizi ile borglaran Scenmesi 1932 yilina kadar ’
durduruldu. Daha sonra Hitler'in baga geg¢mesi ile borglarin ddenmesi
tamamen durduruldu‘(QE). BSvlece 1. Dinya Savaginin en fazla miinakasa

edilen problemi de halledilmig oldu.

2, 1929 Krizi: Tim milletler, 1. Dinya Savagi'nin agtisy yara-
larl sarmaya ¢alisirken 1929 krizi gelip gatti} pelli Basli kKapitalist Ekono-
miler 1929'da, o zamanina kadar siddet, .sire ve mahiyet itibariyle
goriilmemis bir krize tutuldular (43): Wuazzam stoklar olugturan wmallar
bir tarafta misteri beklerken, difer tarafta ag¢lik ve sefalet hikiim
siiriiyordu. Issizlik giinden gline artaiyor, bankalerin iflédsi birbirini
takip ediyordu. $6zlerimizi milgahhas hale getirmek igin, meseld A.B.D.
ni ele alalaim: Bu llkede, Kriz devresinde (Ekinm 1929-Temmuz 1933),
5096 banka kapanmis (44), sinai yatiramlor % 50 nisbetinde azalmig (h5),
igsizler ordusu 4,600,000 kigiden 13'milyona (toplam aktif atifusun 9% 27~

(40) Ince Op.cit., s. 22k,

(41) Osman N.Torun, “pevlietler Arasi Borglar.' Maliye Enstitisi Konfew
ranslari, 4, seri, fst. Uni. Yayini, No. 8Ok, Istanbul, 1959, s. 131,

(k2) ibid, s. 133.

(43) Besir Hamitogullari, Cagdag tktisadl Sistemler (Striktiirel ve Dokt-
rinal Bir Yaklasim), S.B.F. yayind, No.’80, Ankara, 1975, s. 199

(4h)y Iphid, s. 205.
(45) Ibid.

u
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sine) yikselmiz (46) buma kargilik 1929'da 87,4 wilyar olan willi gelir,
-

19%%'de 39,6 milyar dolara dilsmiistir (47).

Hteki kapitalist ilkelerin hali de, 4,B.D. nin durumuadan pek
farkli depildi.

Kriz hilkiimetleri de etkiledi; ikti arlarin el defisgtirmesine yol
agtr A.B.D. de Roosevelt, Almanysa'du Hitlecr, Fransa'da sosyalistler
iktidara geldiler ve kamu harcamalaris, vergiler borglanma ve borg idare-
si zibi mali'araqlarla krize karsi micadeleye girigtiler (48). Micade-
lenin bir numarall araci ise borclanna idi (49). Glinkii, krizi yenmek
i¢in, hemen her devlet acik biitge politikasz uygulamaktayda. Bltge agik-
larini kapatmak igin de silrekli olarak borglanmaya miracaat ediliyordﬁ.
Bdylece kamu borglanmasi, 1929 krizindoen itibaren Ihasit! bir mali arag
olmaktan gikarak, iktisat politikasinin cskonomiye yon veren onu gekile
landiren en "6nem1iﬁ hir araci oldu {(30), Bunun tabii bir sonuecu olarak,
kamu borclari dnemli artiglar kaydetti., 1. Dilnya Savaginda 25 milyarz
bulmasina ragmen 1930'da 16,1 milyara dlisiriilen A.B.Ds nin borglarl‘
1937 de 4% milyar dolara yiikseldi (51).

3, 2. Dlinya Savasi: 2. Dinya Savagi, en modern ve en pahali si-
lahlarla, karada, havada, denizler(in «ltinda ve stiin) de alti yila
yakin devam etmigtir. Savagta baglica dinya devletleri, 1. Dunya Sava-
sifnda oldugu gibi, yine iki gruba ayrilmigti. Taraflar savégl kazanmaak
igin biitiin imkdnlariny harekete geg¢irdiler, zaten iglemekte olan borg
mekanizmasinl hizlandirdilar., Bu ylsden kemu borglari da hizla artia.

A+B.De nin borcu, 1946. yalinda 269 ailyar dolari buldu (52). Ayn:r artig

(46) Ibid, s. 206.
(47) 1bid, s. 205.
(48) Tiirk, s. 8.

(49) Selahattin Tuncer, "iktisadl Kaliiinmada Amme Kredisinin Rolil ve
Ehemmiyeti® Maliye Enstitiisii Konferamsiari, %, seri (Ist. Uni.Yay,
No,. 804k, Istanbul, 1958), s. 19.

(50) ibid, s. 20,
(51) Arsan, s. 9,
(52) Ivid.
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difer {ilkelerde de goriildil.

Savastan sonra galip devletler, komiinist ve kapitalist olmak lzere,
iki bloka ayraildilar, Her blokun zengin davletleri, gligsiiz miittefikieri
ile tarafsiz ilkeleri, hem kendi menfaatleri hem de mensubu bulunduk-
lari blokun g¢ikarlari igin, askeri ve iktisadi agidan desteklemeye bag-
ladilar (53), Hye iiikeler arasindaki iligkiler artta. Boylece 2. Diinya
gavagindan sonra dig borg¢lar da hizlandi, rugiin dis borglanma, en azindan
geliszekte olan ililkeler igin, ic borglanmadan g¢ok daha Onemlidir, Clnkl
bu ilkeler dig.borclanmay: iktisad?® hwalkinmanin bir araci olarak gormek-
tedirier. Tablo 1. gelismekte olan Ulkelerin dig borclari konusunda bir

fikir verir, kanaatindeyiz.

Tablo 1, Gelismekte Olan Bazi Ulkelerin Dis Borglarl (Milyon Dolar)

fflkeler 1967 1668 1969 1970 1971 1972 1973
Afganistan
Toplam Borg 634,9 669.5 696,2 703.,3 744,53 9hl.5 693.6
¥ullanilan Mik. =~ 471.8 508.4 531.4 606.3 679.9 -
Arjantin '
Toplam Borg 2061.5  2147.8 231l1.2 24h2 8 2978,0 3400.9 3599.1
Ful .Miktar 18%0.2  1778.2 1766.2 1766.5 1919.6 2424,3 3523.8

Brezilya
Poplam borg 34344 3839,1 4079.1 4788.1 5823.2 7759.8 9296.7
Kul.Miktar 2491.3  2719.6 290845 3383.7 3813,.5 4856.6 7188.2

Cemayir
Toplam Borg  1401.6  1505,0 1747.4k 1986,1 2h12,1 2827,0 4788,9
Xul.Mik. L49z.6 599.5 2131.,5 97C.8 1365.,3 1625.0 3109.5
Endonezya

Toplam Borg  2302.1  2652.7 3036.5 3526.7 Lh62,7 5197.% 6594.7 .
rul.Miktar 2051.2 2298.2 2L78,0 2914,5 3392.,5 4073,8 4931.2

Etopya
Toplam Borg 195.4 252.5 269.,2 270.0 310 e 359.8  437,2
Kul.Miktar 112.5 135.5 156.4 169,2 204.9. 227.0 256.5

gin Halk Cum.
Toplam Borg YA 568.7 793,4 969,1 1195.5 1598.6 1813.2
Xul.Miktar 285.5  363.8 508,1 613.6 717.3 805.1 963.2

Filipinler
Toplaa Borg hhyy.2 432,8 556,4 830.0 956.6 12%4.1 1356.1
Kul,.Miktar 290.5 320 4 %95,5 645,8 714.8 852.5 872,53

Hindistan
Toplam Borg 9695.4  8570.0 9037.0 9hu74.1 105731114843 12395.9
rul.Miktar 6067.6  684k,6 7505,6 8017.1 8859.2 99743 ,2 10235.7

(53) OQsman N,Torun. "Devletlerarasi Borglar,™ Maliye Tnstitiisi Konferans-
lari, " 4. seri (ist. Uni. Yay. No. 804 Istanbul, 1958). 8. 135.



Irak .
Toplam Borg 280.8 283.9 hA45,7 4i5.4 569.5 658,8 7168
zulJiiktar 219.2 228.3 2244 260,5 300.2 L06.,5 430.4
Iran ,
Toplam Borg  1830,4  2321:3 300%.4 4129,.6 5001.1 5959.1 7003.6
Kul JMiktar 662,32  1101.2 1487,0 2192,0 2891.7 3491.,3 4363.6
Ispanya ' '

Toplam RBorg 9h9. b 1197.5 1480.6 1568 .4 2135,1 2066.5 1980.3%
Kul.Miktar 471.5 785.661052.5 1209.7 1394.6 1471.2 1436.5
fsrail ' '
Toplam RBorg  1350.,8  1648.9 1714.5 2446,2 2311,2 L4056,0 4763%,8.
rul.piktar 1350.8  1648,9 1714,5 2262,4 2985,1 3579.3 4519.5

" Kabras

Toplam Borg 22,4 31.0 51,7 53.8 58,2 73,k 79.4

¥ul . Miktar 25.0 2h,1 0 33010 37.1 0 4101 40.7 57,4
Liibnan

Toplam Borg - 22.3 23.3  22.0 128.6 137.8 123.2

¥ul.Miktar 22.3% 2l.1 22,0 64,3 68,9 6l.6 -
alta :

Toplam Borg 15.3 22,3  25.6  31.7  18.4 24,6 25,5

Kul,4iktar 14,4 22.3 25,5 25,0 18,4 22,1 22.5
Meksika

Toplam Borg¢  2647.7  3104.9 3415,9 3775.% 4219.7 48544 6995.4
Kul.Miktar 2154,3 2244.2 2921,9 3227.0 3516.3 4010.1 5277.6

Misair
Toplam Borge  1868,2  1843.5 1876,7 18664 3074,0 2186.5 2325.4
rul.yiktar 1460.0 1489 .4 1451,.3 1431,9 1670.1 1580.8 1746.0

Palkistan .
Toplam Borg  2924.2  3297.8 3730.,0 4548,0 4659,7 4646.5 5106.8
Xul.riktar 1854.7  2297.6 2593.5 3051.6 3674.2 3847.3 -

furiye
Poplaa Borg 186.7 198.2 209.6 202.9 267.,4 - -
Kul.Miktar 177.3 236,1 210.9 £28,7 234.7 - -
gili

Toplam Borg  1940.6  2042.7 2240.,5 2585,7 26L7.2 2394.,2 3319.7
Kul Miktar 1216,0  1403.8 1640.5 2078.6 2386.4 2627.4 2799,3

Tuanus
' Toplan Borg 549.,9 637.2 740,9 B825.0 984.6 1088,2 1272.0
Eul Mikbar L0og 4 Ls5.6  486.3 524,11 609.6 690.3 819.0

Tirkiye
Toplam Borg  1765.7  2023.5 2325.7 268k.2 304L.5 3365.9 3778.1
kul.Miktar 1251.7  1419.7 1687.5 18%1,0 2234.8 2454.1 2802.8

Kaynak: ﬁﬁﬁya Bankasi, World Debt Tablos-1976'dan Pinar Omertiirk,
Di1g Rorglanma ve Borg Jdeme Hapasitesi,™ Maliye Dergisi No.38
(Mart-Nisan 1979, Ankara) s, 100-104‘'den kisaltilarak alinmise
tar. :

Not: INFiye olan borglar tabloya dahil edilmemigtir,
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b) Fikri Gelismeler: Bu geligmeleri, 'waliye politikasindaki
geligme® ve V"devlet anlayisindaki gelizme® seklinde Bzatlemek mumkin
oldugu gibi "klasik sistemin iflasi? diye ifade etmekhite mimkiindir. Glin-
ki hem moliye politikasaindaki, hem de devlet anlayisindaki gelisme kla-

sik iktisat sisteminin ¢ékmesiyle ortara gikmagstir.

1. naliye politikasindaki deffiguwe: 19147ten Snce derin sayga
duyulan klasik maliye politikasa, prensip itibariyle, kauu borg¢lanma-
sina karsiydi. Glinkli onlara gdre devlet giderlerini kargilamanin yeglne
normal yolu vergl idi. Bor¢ ise bvglnki kamu harcamﬁlérlnln yikiinli ge-~
lecek nesillere aktaran bir aragti (5&). Zelecels nesiller bugiin kendile-
rini savunacak durumda olmadiklarz igin, vergilemeye nisbetle c¢ok ko-
lay olan borg¢ yoluna saparak onlara afir bir yik devretwmek bilyik bir
haksazlikty (55).Ustelik vergi sadece Ozel gelirleri azalttiiy halde
kamu borcu ayni zamanda milli sermayeyl agindirip wmahvederdi (56).Tsasen
devlet, bir jandarma devleti olwmala (57): ig ve dis glivenlifi saglamalxy,
adalet ve diplomasi iglerini yliritmeliydi (58), Devletin yapacafa igler
bu kadar sinirli oldugu ig¢in, bilit¢esi de miimkiin mertebe dar ve denk ol-
maliydr (59). Deviet sadece iki durumda borg¢lanmakiydi: savas giderleri-
ni kargilawvak ve verimli yatirimluari firanse etwek igin (60). Bu esas-
lara baZli kalan bir maliye politikasainin, kamu oyunun da baskisiyla,
borglaﬁmanln gelismesinl Onleyeceil ag¢gaiktair. Nitekim, 1914'e kadar da
Onle migtims. Fakat 1. Dinya Savagi ile :18sik sistem askiya alindi, 1929
krizinden sonra da tamamen terkedilerck yerine,.borqlanmayl bir tehli-
ke saymayan, hatta~enflasyon ve deflasyon gibi- baza hallerde, gerskli

gbren (01) modern maliye teorisi {¥eynesien teeori) kabul edildi. Modern

teorl, bu tarihten itibaren kaau borg¢larinin artmasinda Snemli rol oynadw,

(54) Meurice Duverger, Finances, Publiques, 8,ed. P.U.P, Paris,1975,s.140
(55) Jéze, s. 261,

(56) s=mith, s. 368-369,

{57) Duverger, p.7.

(58) Twid, p.4C.

(59) Abdulbaki pirimoflu, Maliye, 2.b. Isletme TFak. Arastirus Enst.
ders notlar:, No. &5, ®rzurum, 1979, s. 159.
(60} Memduh Yasa, Devlet Borglari, 2.b. Istanbul, 1971, s. 2.

(61) Sadun Aren, MAmmc Rorglinunsil ¥ ooUnis . Yoni Deluklilos ve Temlokew
ia;lzﬂeka burun® §LR.¥.; Dersisi, C.10, S.vi, &, (inkera,1955).
Bele .
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2. Devlet anlayigindaki dejigme: kamu bor¢larini artiran scebep-
lerden biri de modern devlet anluyisidar. Klosiklerin Jandarma devieti
(L'Etat-gendarme), artik yérini koruyucu devlete (L‘Etaﬁ;providence)
hatta sosyal refah devletine (L'Etat secial, Yelfare State) birakmis-
tir. Bugiin hiir tegebbils prensibine siki sikaya bafli olan iilkelerde bile
devletler, gegitli gavelerle, iktizadi haysta miidahale etmektedirler(62).
Sozlin kisasi 191kt ten itibaren devlet foaliyetleri, slirekli olarak gelis-
ti, hala da geligmektedir. Bu gelismeye parslel olarak vatandasin deva
letten bekleddiZi hizmetler de genigledi. @ﬁleki\artxk iktisadi kalkinmadan
bile dévlet sorumlu tutulmamaktadir, RBu yﬁzden birgok tilkede, meseld
Tlrkiye"de devlet, kalkinme planlari hazirizamskta, plinda tesbit edilen
hedeflere ulagabilmek igin ¢egitli kuynaklardan bor¢ almaktadir. Bu
kayneklarin neler oldufunu miteakip fasilda, kemu borglarinin tasnifini
yaparken belirtecefiz. §imdi kamu borglarinin Tiirkiveideki gpelisimine

Kisaca bir gizatalaim,.

C. THrkiye'de kamu borglarinin tarihgesi: Tuirkiye Cumhuriyet do-

nemine + Osmanli Imparatorlugundan devraldiia borglarla girmistir.

Osmanly Imparatoriugu'ada ilk borg tesebbiisi Yavuz gultan selim
Han'in Misair Seferil esnasinda yapilumig: Sefer giderlerini karsilamak
igin bir yahudiden borg olarak 60,000 altin istenmis, fakat bu yahudi-
nin bazi imtiyazlar istemesi lzerine borglanmaktan derhal vazgecilmise
tir (63). Pundan senra da imparztorlufun ¢okis yillarina kadar, bir da-
ha i¢ borglanmaya gidilmemigtir. Imparatorluk devrinde yapalan ilk ve

son i¢ borglanma 1918 denswmesidir (64)

fBirinci Osmanl:i Istikraz-: Dahilisi® adina tasiyan bu déneme
bilyik bir basarisizlikla sonuglanuigtir. Zira kendisine sinirsiz miktarda
norglanma yetkisi ferilen Maliye Pakanlaida, ancak 17.977.600 liralik tah-
vil satabilmistir (65). Tahviller 20 yil vadeli ve % 5 faizli idi. Bu
tahviller, daha soura Cumhuriyeéet doneninde Yikruamiveli 1938 istikrazai®

ile konversiyona tabi tutulmugtur,

(62) Zsat Cam, "Le Marché Comuun Et La Turquie,’ Maliye Znstitiisii Konfe-
ranslari, c.18,(Ist.Uni.¥ay.No. 1441, Ist. 1969), s. 390.

(6%) Erhan Isil, "Purkiye'nin Borgluluiu ve Borg Yonstimi’ Xonferanslar 2,
Ankera, I.T.I.A., Fay. No.tO,Ankara, 1971, s. 65.

(64) Ince, op.cit, 5.29.

(65) Kirkor Kbmiircan, Tirkiye Imparatorluk Devri Dis bor¢larz, (Diiyinu
umumiye Tarihgesi), Istanbul, 1948, s, 112,
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Imparatorluk devrinde, ig¢ borglunmaya ilk ve som olarak 1918
vilinda gidildigi halde, dis bor¢lanmaya bundan tam 64 sene Bace, 1854
yilanda, Xirim Savasi'ny - finanse etmek igin bagvurulmus: Ingiltere ve
Fransa ile toplam 5,000.000 Ingiliz lirasa tutarainda bir borg sbzles-
mesl imzalanmigtir, Fakat impﬁratorluk bu 5 milyonun, 2 milyonunu almak-
tan vazgegerek sadece 3 milyonunu almnigtir, Bu da ¢ zamankl paxtdye go-
re 22 Osmanli lirasi 20 Ingiliz lirasz ﬁzerinden<X)3.300.OOO Osmanli

lirasi eder.

imparatoriugun aldiza ilk dis borg iste budur. 185k Istikraza
diye bilinen bu borcun vadesi 33 wvil, faizil ¢ 6, ihrag¢ fiata ¢ 80 idi,
yani imparatorluk, aldifi her 80 liraya karsilik 100 lira borglaniyordu,
Bu durumda 80 lira;igin 6 lira faiz ddsadifine gdre ge}gek faiz de % 7,5

demekti,

1854 Istikrazaina karsilak olaralk Misir vergisi gdsterilmigti,

yanil borg Misir eyelatinden alinan vergilerle Bdenecskti., Misir vergi-

sinin y1llik tutari 60.000 kese 1di. Eskiden 500 kurusa bir kese yahut
kigs denirdi. 60.000 keselik Misir vergisi 300,000 %ﬁrk lirasina egitti,
BOylece Osmanli hazinesinin en Snewli iaynali ilk das boreca karsilak

olmak lzere ipotek edilmis oluyordu.

1854 istikrazaindan sonra dig borglammaler birbirini takip etmis,
Blitge her yal biraz daha agik vermis, Devlet, vadesi gelen borglara
demek igin yeni bor¢ldra basvurmusg. Fer borg bir Oncekine nisbetle . bi-
raz daha pahaliya mal olmus. Ve Iumparatorluk, ilk bor¢tan itibaren 20
y1l iginde, 6.10.1875 tarihinde iflds ilfn etmek zorunda kalmistir. Bu-
nun uzerine alacaklilar faalivete segmig, Once 22 Kasim 1879‘da&basta
Osmanl: Bankasi olmak ilizere, yabanca kokenli Istanbul bankerleri ile
#Riuslm~u Sitte" diye bilinen bir anlasma vapilrigbir. Rislm-u Sitte,
alti resim veya alta vergl demektir. Devlst, bu anlagma ile alti vergi
kaynafini Istanbul bankerlerine ipotek ettifi icin 1879 Anlagmasiy, mali-

ye tarihimize Rilsim~u Sitte Anlssmasa diye gegmistir.

Rlislim-u Sitte Anlagmasi, dis iillielerdeki alacalilari harekwie ge~

cirdi. Ingiltere ve Fransa, diplematik yoldan faaliyete éegtiler. Mese-

tx)i.Hakk:L Yeniay, Yeni Qsmanli Borglari, Terihi, Istanbul Uhiversitesi

vyayini, Ko. 1074, Istanbul, =. 20.
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le, siyasi bir mildahaleye ddnligti. Cegitli gdriisnelerden sonra alacakli-
larla Imparatorluk arasinda bir anlaguaya varilda. Anlagma meinl Osman~
11 Hilkiimetince bir kararname geklinde 20,12,1881 tarihinde yayinlardi.
Ru tarih, Hicri Takvim iltibariyle 28 uharrem 1299%a rastladagindan,

Kararname Muharrem Kararnamesi® (iye tonanaigtar.

Riraz once sdzlini ettifianiz Risim-.u itte Anlagwasina giren borg-
laria bercber 12 bore Muharrem XKararnamesinin kapsamina alinaisg (66}
buna karsilik Misir Vergileri ile temln zdilen 4 borg kapsam disi tu-
tulmustu (67). Muharrem Karsrnaiesine ziren borglarin toplagms, .
252,801.885 Ingiliz lirasi idi (68). Bunun 190.997.980 lirasi an& para,
geriye kalan 51.803%,905 lirasi da Taindi (69). Xarar nameye giren borg-
lar % 54 nisbetinde indirime tabi tutul-ugtu. Indirim miktari, mutlak
rakam ol rak, 146,364,551 idi. {denmesi gereken borg piktara ise
106,437,234 11 anapara, 9.676,327tsi de faiz olmak lUzere toplan
116,113.561 (yuvarlak nezsap 116 wilyon) Ingiiiz lirasi idi,

vMuharrem kararnamesi ile .torafleran Szerinde anlastifzs bu mik-
tarin (116 milvonun) Odenmesi ig¢in bazi devlet gelirleri ayrailda. Ayrica
bunleras (bilhassa tuz, titin, ispirto tekelleriyle kalik ve ipesxkien ali-
nan vergilerin, pul ve damga resimlerinin gelirlerini) toplaamszk ve elde
edilen parayl Osmanli Devlietinin alacaklilarina dagitmak iigere y&di ki-
51lik bir Duiyun-u Uaumiye Idaresi (Genel Porglar Yénetimi) kuruldu,

Resmi adi "Dliyin-u Upumiye-i Osmaniye-i Meclis-i Tdarési! olan Borglar

¥

(66) Muwrarrem Kararnamesine giren borglur gunlardi:

1. 1858 istikraza 9, 1872 Tstikraza

2. 1860 " 10. 1873 i

3. 1862 i 11, 1873 Umumi Borglari, Tertip II
L, 1863 i 12, 1874 1" ] ] ITT
5. 1865 Com

6. 1865 Umumi Rorglari, Teritip - I

z. 1869 Istikraza

»

. 1870 Ikramiyeli, Demir vollara Istikraszz
Kzynak: Yenilay, passim.

(67) Misir Vergileri ile temin elildikleri dig¢in [lmharrem Tararnamesinin
diginda tutulan & borg sunlardz:
1. 1854 Istikraza 2, 1855 Istikrazz
3. 1871 " by 1877 #
Kaynak: Yenlay, passim
(68) veniay, ibid, s. 68.

(69) Ibid,



=20

Meclisinin lyeleri dofrudan dofruya ysbanci alacasklarin denetiminde ve
onlara karsl sorumlu idi (70). Bﬁ yizden Bor¢lar Meclisi, zamanla, Osman-
11 Imparatorlufunda, milli gelirin biiylik bir bdélimiinii kontrol eden, bazz
vergileri toplaylp.dagltan bagimsiz bir Maliye Bakanlifina doniistil,
Resmiyette olmasa bile,fiiliyattalurum boyie oldu. Dorglar Meclisince
gelistirelen teskildtain biiyilkliifinli sostermek ig¢in kaydedelim i 1911
yilanda Osmaﬁll Maliye Bakanlifinin 5472 gdrevliisi vardi. Bunma karsalik
Borglar Meclisi (Dilyun-u Umumiye. Idaresi) 9 bine yakln personel galagti-
riyordu (71). Daha hazini: g8z konusu Meclis Tlrkiye'nin gesitli kaynak-
larindan topladifi paralari, uluslararasi alanda igletebiliyordu, Mese-
14 1910'da Italyan'laran, Trablusgarpta, yani o zamanki Tirk topraklarin-
da Tirke kargi savagmak l¢in gikardifi devlet tahvillerini %5,58ffaizle
satin almig, ftalyan Hilkiinmetine 550 bin altin lira odemisti (72). By~

lece Tlirk'iin parasi, Tirk'e karsz: silch olarak kullanilmagtis.

Savasta Trablusgarb'i kaybettil, Italya, savas tazminati olarsk
50 milyon Frank Oddedi. Tabii toprak kaybettigimiz iginibize deigil, vergi

toplame alani daraldigz icin Rorcglar Meclisine (73).

Osmanli Imparatorlugu Muharrem Kararnamesinden sonra da borglanw
maya devam etmig; 1881-1%08 yillarainda 51,5, 1908-1914 yillarinda da
46 milyon lira yeni dag bor¢ almistir (74),

1914 yilinda patlak veren 1, Diinya Savasgt sliresince Imparatoriuk
dis borg imkani bulamamis, yukarida behsettifimiz gibi 1918 yilinda basa-
risiz bir i¢ bor¢ denemesi yapmis, savagtan sonra da dagilip gitmis,
Yalniz birasktifis topraklarain bir bdlimi.ilizerinde yeni Tiirk Devleti ku-

rulmugtur,

Yeni Tirk Devieti, ilk yillarda borca karsi c¢ok gekimser davran-
mis, fakat kisa silirede bu gekingenlifi bir yang birakarak 193C‘'da dis

borca, 1933 yilinda da i¢ borca nilracaat etmigtir,

(70) A.Ealuk Ulman, Birineci Dinya Savasina Giden Yol (ve Savasg), 2.b,
S«B.F. Yayini No. 355, Ankara, 1973, s. 65.

(71) ibid, s. G6. !

(72) 25 Nisan 1980 tarihli Yeni Devir "Dis Borc Girdabinda Tﬁrkiye"s.?.
(73) Ibide

(74%) Ulman loc.cit,
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Yine 1933 yulainda Osmanli dig borglarzndan Tirkiye'nin pavaina
diigen miktar belirlenmigtir: Anapara olarel 107.772.292 Trirk 1iras;(?5)
Fakat Tirkiye, bu miktaran 1.259,3535 liralik bdlimdni daha dnce Sdedifil
igin borcun 1933 yilindaki bakivesi 105,512,957 lirayda (7€),

1933 yilandan socnra da Cunhuriyet Fikiinstlerinin sik sik borga

bagvurdugunu, bu ylizden toplam kauu borglarinin gitgide gegililenerek

srttifiny goriyoruz.

e

(75) Yeniay, op.cit.s.168.
(76) Inia.
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TT. KAMU BORCLARININ TasNIFi

Kamy borglarini, cegitli Ozslliklerine gdre, birgok éekil&e tas-
nif etmek miimkindir., Meseld "verimli borglar-verimsiz borg¢lar®, Htemi-
natli borg¢lar-teminatsiz bor¢lar™ (1), Hoergelk bor¢lar-nowinal borglar'
gibl (2)., Fakat zamanimizda bu tosniflerin hemen hemen hicbir Onemi yok-
tur, Bu yizden biz, anilan tasnifleri hir vena birakarak, keanu borglari-
ni Ykaynaki, Svade’ ve ‘fappfif bakimindan igld bir tasnife tibi tuta-
cafiz. Esasen az ¢ok genel kabul géripy yaygin 6larak kullanilan tasnif

sekli de budur.
A Dis Borglar-i¢ Borglar:

Yamu borglary kaynak bakimindin dig borglar ve ig¢ borglar diye

ildye ayrllirlar:

a) Dis borg¢lar (dettes extérisures):

aa) Dis borg kriteri: Dis burc¢lari ig borglardan ayzran iki
kriter vardar (3): Bunlardan biri “fabiiyet® kriterékaiéeri de Hpiyasalt
kriteridir,

L. Pabiiyet kriterine gdre bix devlet: bore senedini kendi vatan.
daglarina satarsa ig¢ borg, yabancilars sotarsa dis borg doZmus olur.
Hegeld bir yabanca (turist), Tlrkiye'zin icerde gikardirfy tahvillerden
alirsa dig bor¢, bunza kargilik bir tiirk, Tirkive'nin d;§ piyasalarda
satiga ¢ikardagi tahyillerden eline gegirirse i¢ borg dofmus olacaktar.

Hemen znlazilacagl gibi bu kriter tatmin edici olmaktan uzaktir (&),

(1) Macit Ince, Devlet Rorglanmas: (Kamu Lredisi) %.,b., A.I.T7.T1.A. Ya-
yini, No. 31, Ankara, 1976, s, 17.

£
(2) Yataram harcamalarani desteklemek i¢in yapilan borglar verimli,
tiilketim harcamalaraini desteklemek igin yapilen borglar verimsisz
sayllir. Devlet borglanirken, belirli bir gelir kaynagini kargilik
g8stermis ise o borca teminatdi sostermemis ise teminatsiz denir,
iy .
tazsarrufa dayanan borglar rzel, eumisyona dayanan (Merkez Banlkasindan
alinan) borglar ise nominal (sBzde) berglardar.
(x) tTabifyet' kavramy U"Miiliyet', Tuyrukluk!" ve Yvatandaslik® anla-
mina kullanalmaigtir,
{3) Memduh Yaga, Devlet Bor¢lari, 2.b, Istanbul, 1971, s. 66,

(h) ibid,
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Gergekten birimci durumda, borgtan dolayy, ailli ekonoxiler arasinda

bir iligki dofmadifi halde, ikinei durumda, =2wcaklis bir tiirk olaasina
L3

rafmen, uluslararasi bir iligki dolmakta: Hlkeve para transferi yapil-

nektadir.,

2. Pilyasa kriteri: Pu kritsr, ig borg-diz borg ayirimindas., tabii-
vet krizine\nishetle daha tatwin edicidir, Punn gdre, willi piyasadan
elde edilsn borglar ig, yabancy piyaualafdan elde edilen borg¢lar da das
borgtur,., Piyasa kriteri, borg odemelerinie kullanilaca¥k olan nara biri.
mini de esas itibariyle tayvin esder; m;lli piyasalardan saglanan borg-
lar (ig-borg¢), milli para birimine ‘ayundikiari {ve vide sonunda, saihi-
bine willi para olarak ddendikleri) hﬁlde yabsnecil plyusalardan saflanan

(x)

+ * 1\ . I3 .. 0 . 3 r
GOviz kullanilir. Gergl ddviz olarak ~lindallari halde, milli para ile

orglar ddvize dayanirlar, bunlerain slinmesindz ve geri ddenmeainde

Odenmesi .iskin olan dis borglar da vardir. seket buniar ¢ok sinirlii ve

istisnaldir, A511 nlan, dis bor¢larain mllDﬂ' sinda, itfA ve faizlerinin
ddenmesinde ddviz kullanilmesidar. Bu uarum, bilhassa geligmekte olan
fre X " .y , .

ulheler( ) agisindan gok Snemlidir, Esusen i¢ ve dig borg avirimr sa-

dece bu iilkeler i¢in anlamladin Qinki Axs hor¢lanme, genellikle ag geligw

miglifin bir Szellifidir (5). derceltien gpelismis iilkelerin dig borcu
* [ [ (: < 5

ya hig¢ yoktur (A.B.D.) veya g¢ok dliziitur, (Oraek, Japonya, Tapalan bir
aragtirmaya gdre 1966 yilinda Japony«='nin, Aig berglari toplami GSME'nin
ancak 9 0,16's1 kadardi. Oysa ayni tariite Turkiye'nin dis borcu GSMH'nin

% 15.4'Hpe ulasiyordu) (6), .

bb) Dig borcun sebepleri: Dis borg ¢esitli sebeplere dayanabilir.
Meseld eski imparatorluklar, bir bakima 'kuvvetinin vergilendirme hak.-
k1% na (7) dayanarak, keadilerine soltan olan =mayif devietleri harag,

hediye veya savag tazminati gibi isi=ler zltainda borglandirmrglardar.,

[€32en X

boviz, dar anlamdz, yabanci paralardir, dunlara efektif denir. Genig
anlamde doviz, yabanci paralar ve yobdanct parasl cinsinden (pblige,

gek, vs. gibi) degerlerdir. (4zim (Bk1Y, Makro Tktisat, 2.b. . ya-

yiri No.6, Ankara, 1976, ss. 202~20% .}

XX Co e . .
( )”1kﬂler1n iktisaden geligme sevivesini Olg¢msk igin, gogu zaman, fert

bagina milli gelir (fbM3) miktari Lir kriter olarak kullenil-aalktsedar.
Buna gore, bir lilkede FbM3, a, 500 dolarin istiinde ise. o ilke gelig-
wis bir iilke, b. 250-500 dolar aresinda ise o iilke gelisuekte (gelig-
me yolunda) olaen bir Hlke, c, 100250 dolar arasiada ise, o lilke az
gelisinig bir ilke, d.-100 dolarin aitand. ise o-iilks ge2ligunenils Ulkedir,
(J M. Albertini, Les Mécani.es du Snus-Dévelopment, 3.ed.Faris.l967.p. 32}
(5) Hubert rrochier, Pisrre Lleau et Che r1eo~AJb“rLM1c1ulnt,Afna0n1e
Pipancigere, P.U.F.Paris, 1975, p. 0352,
(6) Sren Arsan, i¥alkainan Jlkﬂlorde Kevau borgliri,4s¥ oDOT o0 o XX V54 551970
i B 85_2é A oA . " . "-1 ...‘-‘ '-,4.,-.}..-_".
(7) Oosman M. Torun, ﬂDevletlerardsl Dorq.nr " mal.mus. on. Y.8er. I 0. vay.
‘ro.80%, Istanbul, 1958), s. 125. :
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Fundn g£ibi bir devistin bagks bir Cevliebi Iiszuen veya tamamsn ilhak
etnesi de dig borcun dokumu igin Saemli. Biw sehepti, Bu durumda ilhak
edilen devlete ait borglarin kisuen veye tamamen ilhak eaun devlete
deguesi, ilhak eden devlat ile alacaiili devieb arvsindakil glc dengesine

15 duvvetli olduiu zzzan borg-

y.l

bafliyda. Uygulamrda ilhak eden Cevlet de

i._l

ar tamamen ortadan kaﬁﬁmls,aksi wlde dse ilhsk edilen devlstin borg-
izrini kebul etmistir (8). ieseld 1871 Almnan-Fransiz szvaszinda Alaanya,
Alsace~Lorreindi kendi tovraklarine iluuk etwis faket, Transainin dig
vorglarindan Alcace-~l.orreinée digsen hkismi, gicli Jurumuna deyvanarak kabul
etmenigtir (9). Ama 1912 yilinda Oowania Tmparatorlufuntdan Trablusgarb'y
ilhak eden Italva-dsmenla Imparateriuvius n&*deﬁll de Diiylin-u Umuiniye I-
¢rresine-50 wilyon lira savag tazminata oaemeyl k=abul etmigtir (10).
Ozet olarzk diyebiliriz ki eskiden dig vorglarin en Snamli sebebi, Hdev.
tetlerarasi gli¢ dengesizliZiv idi. Sircun niktar ve devawi da gilighden—
gesizlifinin devamana bagli idi. Borglu deviet, ginin birinde olacaklz
devlet kidar kuvvetlenirse borg de son bulurdu. Rorclu devletin alacakly
davlet kadar kuvvetlendifini gbsteren 2 el

te genellikle bir savasta,

0

Ote yandan bir dis borcun Sdenmeqesi haliande vine kuvvete bag-
vurulurdu, baglica icra vasitalari de savag, kisal yahut gegied iggal.,
topa tutma, ambargo ve abluk: idi, Zon cersce ilkel ve tenlileld olan

k ? &

bu vasitalarain fartik kesinlikle tarihe herigtiklara soylenees,

Punurila beraber Zaﬂunlled.xl dig borglananlarin qehenlerlnl
g ncktada toplamak mimlkindir: ddemeler dengesi agafir, tasarruf uagipa

ve eskil borglarin ddenmesi.

1. Odemsler dengesi agrfl: Pir #lkenin bhir yil dginde leargrlakla

olarak yapmis oldufu blitiin ddemelerin Wuydedildifi tabloya Sdeneler

(8) Ibid.
(9) Ibid, ss. 125-26
(10)
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dBHQESi veya tdemeler blz'-ingosu denir (11) Udamel@r deng35111ge yer alan

kayitlar, ozelllllerlne gdre, ifotonon' ve “denklugt*rlcl” islewler diye
ikiye ayriliriar. Otonom iglemler, varlaik uebbplsrlnl doirudan defruya
kendilerinden alan iglemlerdir. (Heseld mal ithal ve ihracina kargilik
olmal lzere yapilan Sdemeler gibi.) Dysa aenkls$t1r1c1 iglemler, varlik

sebeplerini otonom iglemler arasindaki ferkian ulln kalemlerdir., (Me-

.
a

Fad - ¥ . - e -
sela altin ve d8viz rezervlierindeki coglsmeler gibi,), ¢

Efer bir iilkenin otonom dig Alem melir ve giderleri birbirine e-
gitse o llkenin Zdemeler bilancosu dengedeir, efer otorfom gelirler ofto-
now giderlerden biiylkse édemeler bildngosunda bir fazlalik vardilyaksine
otonom giderler otonom gelirlerden biylikse ¢demeler bilancosu agik verw
migtir {12). Daha agik bir deyiszle, Oﬁ\qeler dengesinin durwaunu tesbit
edebilmnek igin, bilangodan denklestirici 1 alemleri ¢ikarmak lazimdair,

Bu gikarma iglemi yapildiktan sonra, bilfngomun otonom kalenmleri Arasin-
da meydana gelen fark, iilkenin bir yiliik dig agifizna verir, Bu agify

Kapatmanin iki yolu vardair:; Bunlardan bhiri altain ve doviz ihraca, diBe-
ri de dag borglanmadair. Feligmektc olon Hllkclerin altin ve ddviz TeZerv-
leri gok digllk olduju igin, bu iulkeler bekimindan Gdemeler de%gesi agik-

larini kapatmanin yegéne yolu borglanmadir, .

Burada, acaba sbzkonusu olan-tiin ittisadi faaliyetlerin deviet
elinde toplandifi-kollektivist ékonomi midir ki Sdemeler dengesi agaik-
lari devletin dig borglanma sebebi oleiilsin? geklinde bir soru aklimi.

za gelebilir,

Odeaweler dengesi agiklarinin, dovietin dig borglanma sebeplerin-
den birini tegkil etmesi igin iilke ckonomisinin kollektivist olmasi ge-
reltvez. Karma ve Liberal ekonomilerde e, Odeneler dengesi agaklara dev-
leti dis bor¢lannaya mecbur eder, Gunkil bu agaklar, tlkenin ddviz rezmerv

ve kaynaklaranin kit oldufunu gSsterir. Diy ticaretin serbest oildugu bir

(ll) Sadun Aren, Istihdam Para ve Lht"madf Politika, 5.b., Bilgi vayin-
evi. Ankara, 1975, s, 154,

(12) Halil Seyidoglu, Uluslararas: Iktisat, 2.b. Turhan Kita wmevi, Ankara
19?8, D a 179-
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ilkede, hiir tesebbiislin, bu kit kaynaklari devlete biraknasi dligilintil enez .
0 halde, Sdemeler dengesi agik versn karma ve 1llberal ekonomilerde bile,
devletin bir kisim 41s ihtiyaglar: karsilamak (meseld askerliuialzeme it-

hal etmek) ig¢in yapabilecefi tek gey dag borglanmadir.

gunu da kaydedelim ki Sdeneloer dongesi sgik vermase-hatta dzel
tegebbilisiin elinde bir ddviz fazlusi bulunsa~ bile devliet, dig kredi sart-
larin: daha uygun bulursa, dis borglanuwayr tercih edebilir. Ffakat bu,
vygulagada gdriimis gey dsgildir.
m - - 2 . -
2. Tasarruf acgifi: Devlet sndece Aig kaynak (dbviz) katliriz sebe-

deril, fakat ayni zamanda ig¢ kuvnak vetersizlifd (tasarruvd aglgr)

o

ivl
y

&
[

o

sebebivlie de das borea mliracaat edsehilir. Gergekten, bitin zorlamalara

w . . . W . ~
rafumen bir kisim kamu slderleri kKarziloanamlsg olabilir, mesela savag za-
manlacinda oldufu gibi. (Bu konuya ilerxde, borglanmanin stliileri anlati-

larken tekrar ddnecegilz.)

3, Tski borglarin Sdenmesi: Borg olwurak alinsn paralarii bhelirli
birxvade sonunda, sahibine geri Sdenmesi gerekir, Dig bor¢larda odeme
araci, asil itibariyle ddvizdir, gu nrdde deviet, dig borglirina vaktin-
de Gdeyebilmek igin doviz bulmak zorundadir. Bunun da iki yolu var: 6-

demeler dengesinin fazla vermesi ve yeniden dig borglanma.

Bilhassa gelismekte olan iilkelerde Odeneler denéesinin fazla ver-
mesi -imkfnsiz olmasa bile- ¢ok zordur. Dununla bersber, dis bérqlarln
Sdenmesine yetecek kadar bir ddviz fazlasi saflanmig ise mescle yoktur,
Aksi tekdirde devlet ya tekrar dig borglanmaya gidecek veya moratoryum
ilan edecektir, Moratoryum, devletin borglarini Odesiekle aciz kaldigini
bagika bir deyisle iflés ettiZini ilin etmesidir, Boyle bir davranis ise
devlet igin son derece onur xiricidir, Bu yiizden devletler kolay kolay
moratoryum ildn etmek istemezler, vadesil geldiZi hulde ddeyemedikieri
borglara ya ertesletmeye Ve&a yeri bir borg ile kapatmaya ¢aligirlar.
Borcu kapatmak igin yapilan yeni borca rofinansman kredisi (crédit de
refinancerment) denir (13). R&finansman kredisi de, diger dag berglar

‘oo ‘s - o A \
gibi cesitli kaynaklardan saglanalilir.

¢c., Dig borcun, kaynaklari: Bu koauya, ileride, Gzellikle miiteakip

paragrafta sik sik temas edecefiz. Falat 3imdilik, gu kadsrana lgaret

fl}) ince, s. 46.
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sdelis ki dis borglarin kaynafi;

~,

1. Yabanci bir 'devlet! veya “Tdevietler toplulugu’ olabilir.
2. Vabancty bir devlete basly ozel ve tiizel kigiler? (fertler,
sirketlier, bankalar) olabilir. Ve nihavet

\ ~ ) .
%, "luslararasi? bir mali luruwm a3ahillr,

Aslinda borglanan iilke igin, dig boreun tixd kaynafindan daha onemli-
dir, Fakst unutmamak lazamdar ki borcun tiriinii (gegidini, sekilini) tayin
eden en dnemli faktdr de yine bizzat borcun kaynagadar,

dd. Dig borcun gegitleri: Dig horcun gegitierini gbrmeden once

4

moskali bir kavram olan tdig yardum® stzlall a¢aklamumiz uygun olacaktair.

tyardim! kelimesi, Tirkgesizde bir fhkarsilak! ihitiva etnemektedir.

BPu vizden dis yardim™ denince aklimiua “dig baiarslar' (hibeler) geluek-
tedir, Halbuki dis vardimlar hioe {domtion) seklinde olabllecefi zibi

2di (erédit) seklinde de olabilir (1) ve daha gok kredi geklinde ol-
mektadir (15). Hibeler karsiliksizdir, Alan dlieye bir yik yiltlemediji
igin bu tiur fonlarin yardim niteli”i agikiir. Krediler ise borg {dette)
nitelipgindeki Sdiinglerdir. Kredilerin anlugnada beolirtilen videde gna
para ve faiziyle birlikte geri Sdenmesi gerekir. pu fonlaran yardam
nitelifi borglanma gartlarlnddﬁ Gormelitadir (16). Gergekten yardim Kre-
dileri, normal ticarl kredilere nisbetle, daha uzun vadeli ve daha digik
faizli olurlar bir de genellikle, 5-10 yal gibd, ddemesiz bir ddnemi
kapsarlar. Yardim nitelifinde kredi veren kurumlarin baginda Dinya Ban-
kasi (Jluslararasi Imar ve Kalkinnma pankasi -IBRD) gelir. Du nya Bankasi
uzun vadeli proje kredisi vervektedir. Kredi agmadan tnce proje lgerin-
de ayrantali incelemeler yapmaktadir, Dinye pankasi kredilerinin faiz
haddi ¢ 5-7 arasindadir. Geri Bdeme siresi 25 yil dolayinda olup bunun

i1k @lt: vili Odemesiz donemdir.

Dinya Bankasi'ndan bagka yardia niteliZinde kredi veren, birgok
wluslararasi kurum zardir. 1962 yilinda Paristie kurulan Tlrkiye'ye

yardim Konsorsiyomu bu tir kuruluglardandir.

{14) Halil Seyidbélu, Tluslararasi fktisat, 2.b. Turhan Kitabevi Ankara,
1978, s. 512,

(15) Ince, s, 37.
(16) Seyidoflu, s. 51i2.

&
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Bununle beraber sozkonusu kurtulardan saglanan kredilerin borg
aitelifi, yardim niteligine gBre gol daha alzr basmaktadir. Bu yizden

biz. "dis vardim kxredileri® ni dis borglara dehil edivoruz.
’ s ¥ S 3

Dis borglari, dzelliklerine ;0re, gesitli sekilde siniflandirnui

miimkindiir;

1, Doviz cinsi &ig. borglar - milld pdra‘ciasi.drg borglarinipara
ve faizlerin Sdenmesinde doviz kullanilan d1s borca ddviz cinsi borg,
rilli para kullanilan borca da milil pars cinsi dig borg deniy. Fakat
bu tiir bir tasnif, pek anlamli deXildir. GUnkid das borcun gerek alinma-
sinda, gerekse Odemelerinde asil olan Afvigdir, Milli peranin dis borg
Sdemelerinde kullanilmasi sinirli .we istisnaidir. Meseld ABD'nin P.L.
L80 programi uyarinca az geligmis Hlkelere, bu lllkelerin milli paralara
kargilalinda sattigi tarimsal lrin fazicsindsn dofan borg¢lar gibigx)

2. Askeri borglar - iktisaal borgler: Askeri walzeme ithali ig¢in
yapilan borglara askeri borg, ikbtisadi oncgla (iktisad? kalkinmayl hiz-
landirmak ve odemeler dengesindeki -gilkilari kapatmak igin) wvapilan borg-
tara da iktisadi berg divoruz. iktiéaéi borglar-  kendi iginde bir taxinm
sinaflara ayrilir.

2.1) gerbest Krediler - Paili [rediler: Doprudan doZruya 4OViz
olarak saflanan borglara “serbest®™ krediler, borg versn dlkenin mallia-~
rainin allnmasi kaydiyla saflanan borglara da Hhagllt krediler denir.

serbest kredilerds borg, nakit olarak borgluuun .emrine verilir, scz konu-

e

su Hlke bu kredileri istedifi alanda, serbestge kullanebilir. Buna kar-

s51lik bafli kredilerde mal ithal etue imikiny dokar. Ancak ayni mal, bas~
ke tlkelerds daha ucuza satilsa bile balli krodi alan dlkeler bu mala

kendilerine kredi agmils olan Ulkeden ithal etwmek zcrundadarlor. Tabii~

B

(%) ARD, Kendi ihtiyacinin listiinde olen taramsal triin fazlassini, az ge-
ligmis iilkelere, bu iilkelerin milll paralari karsilifainde satmakta-
dar. Tirkiyede -, 1955 wilandan idtivaren, zamsn zaman ABDninden, milili
para kargilifinda tarimsal lirin fazlasi ithaletmektedir,

ABD tarimsal lrin fazlasi ihracindan sajladagr paralarin bir kis-
m1 ile o ilkedéki personelinin ihtiyaglarini kargalawmakta, bir kis-
miasl da gegitli kamu kuruluglarana Wyordin't olarak vermektedir. Bu-
nunla beraber ABD'ain bu parayr nasil kullandigi konusunda hekla
kugkular ileri siiriilmektedir, Belki de bu ylzdendir ki son yilliarda
taprimeal drtin fazlalarinin milli para yerine daha g¢ok yumugak borg
karsiliginda ithal edilmesi yolupa gidiliyor. Bu da uzua vadell ve
diiglik faizli krediler seklinde oloaktadir. Genellikle, bu kredilerin
vadesi 50 yila gikabiluekte, faizleri de % 0.75 olaaktadar.



dir ki bu durum kredinin maliyetinl yllseltir, Gercekten yapillan arastir—
malar, bafli kredilerin az geliseis Llkelerde ithalat ma?ly tini ¢ 20
iile % 40 arasinda artirdijgini gostermektedir (17).

1.

Tatbikatta uluslararasi mali hurumlorain agtiZar krediler hic de-
4ilse kaynak yoniinden serbest, buna karsilak devlietleria verdizi kredi-

ler genellikle bagla olmaktadar.

Bir ilkeden ner ¢egit mal alininda kullanilabilen kredilsre “il-
keye bugli kredi®™, bir ililkeden s:idoce bir gensit mal aliminde kullanila-

bilen kredilere de '"iilkeye ve male bojila kredi® denir (18).

2.2) Program kredileri - vroje “redileri: Xalkiana Plininin dis
finenemen ihtiyacaini karsilamak igin cgirlon kr“diy& program kradisi,
belll bir projenin gergeklestirilaesi igin ogllan krediye de proje kre-
disi denir (19). Program kredisi, bir biltin helinde iktisadil faaliyetle-
rin gerektirdigi ithalat dgin kulianllahildig halde, proje kredisi,
hengi proje igin agilmls ise salece o projenin dis finansmaninda kullani-

labitir,

Geliguekte olan Ulkeler, sajiladily serbesti dolayisiyle program
kredilerini tercih ederler. Buna xarsilik kredi acan devlet veya uluslar-
arasi kurum ise -daha ziyade kullanimi denetlesek amaciyla- proje kredi-
sl vermek ister., Tatbikatta uluslar:vasiy wali kurumlarin actiia kredile—

rin hemen hemen tamaml proje kredisidir.

2,3} Iki-yanli (bilatérale) ve gok-yonli (multilatérale) krediler:
Tkioyanla wr ediler, bir Ulkeden baghke Lir ilkeye, bir anlasma ile doiru-
dan dogruya agilan kredilerdir. Gok-yanli krediler ise, uluslurarasi
kurumlarin verdigi kredilerdir. eselfl i A.BsDetnin Tlrkiyetye verdiji borg
iki-yanli kredi, buna karsilik Dilnye Bankasi {Uluslararasi Imar ve Kal-

kinma Benkasi-IBRD) nin verdigi borg, ¢ok-yanla kredidir.

Bir de sik sik stzi edidlen Fonsorsiyum (consoriium) kredileri
vardir, Konsorsiyum az gelisnig ilkenin kalkanmasini desteklemek igin
o ilkeye "iki-yanla® kredi agmak isteyen devletlerle uluslararasi wali

kurumlaran olugturdufu bir birliltir (20), Lonsorsiyum kredileri, proje,

(17) ibid, s.516.
(18) cahit Xayra, Dig Finansman Teknikleri, .0, Yay.No.l5.1st.1970,s.69
(19) Seyidoflu, s. 515.
(20) Tvia, s.520,
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program veya rofinansman kredileri scklinde verilen (21), "iki-yanla"
kredilerdir (22). Rofinansman kredisi, vadesl dolan bir borcun odenmesl
igin agulan kredl demektir. BOylece cskl borcun yerini yeni bir borg

alnaktadir.
v) i¢ borglar (Dettes intérieures):

Kaynak bakimindan kxamu borglerinin ikincl bSliimiinii i¢ borglar
meylkana gatirir. povletin wmilli piyesalardan almig oldugu porglara ig

borg dsnir. Ig bor¢larin kaynaklaprini su sekilde giralayabiliriz:

1. Ozel kigiler

2. Sosyal kurumlar (gosya gigortolar furuau ve Emekli sandifa
givbi},

%, Ticari hankalar - T

L, Merkez Bankasi.

f¢ borglaran ebtkisl porcun kaynajina gore defigir. Bu etkilerin
neler olduguau, ilerde, borglanmanin ctkilerini incelerken, belirtecegiz.

5imdi kamia borglarinin tngnifine devam edeliwm..
B. Daimi Rorglar - vadeli borglar

Kamu borglarl vads pakimindan, daiml borglar ve vzdeli borglar
olmak tizere ikiye ayralir.

a) Daimi borglar (dettes perpéiuelles): punlar, isminden de anla-
s1lacafy gibl, belirli bir vadesl bulunmayail, sirekli borglafdlr. Daimi
borglardan alacaklz, sadece faiz almakla yetinir, anaparayiiistemes
hakkandan t& baglangagta, borg akti yepirlirken vezgegmigtir. Bu tur horg-
iarin aslini devletb, kendisi ig¢in en uyzun zapandd oder, Pununla berabe}
alacally, ana parayl dolayly yoldan ( sahip oldufu tahvilleri borsada

-

satarak) ele gegirebilir.

=

Daimi borglanmalarda tasarruf sohiplerinl vorg vermeye tesvik eden
en ©nemli faktdr yliksek falz oranidir. Goergekten devlet daimi borg tah-
villerini c§zip hale getirmek igin punlara, dijer borg tahvillerine
nisbetle daha yiksek faiz orani uygular, Viksek faiz oranina rafmen da-
(21) Memduh Yaga, Devlet borglari, 2.b. Istanbul, 1971, s5.80-85
(22) Seyidoglu, ss. 520-521.
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iml borglanmalar (emprunts perpétuels), ancak ig plycsalarda uysulana-
-lar ne kadar cazip olursa olsun,

bilir, Ginki dig borglanmalarda, gt
highir ilke baska bir iUlkeye, vadesliz bhorg vernek istemez {(23). Aslinda
daimi vorglanma, gelecefin belirsizliiinden dolayi, ig pilyasslarda da
pel razjbet gdrmemistir., Nitekim daha ziyade svrupa’da-dzellikle de Fran-
sotda, » da sik sik olmamaklilzere~tutbik edilen bu usule, Tirkiyefde hig
bagvurulmanigtir, Ayni usul, ABD.de de iltifﬁt gbruenmistir (24),

b R

b. Vadeli borglar(dettes B ferme): Helirii bir siire sonunda cden-—
mesi gereken borclara, vadeli borglor diealre Inroun vAdesi, diger sart-
* i . e -
lary daetkiler, mesela uzun vadell borglara, zonel olarak ylksek faiz uy-

gulanir, prim ve ikramiye gibi geklel avantejlar taninar.

Vadeli bhorglar, sireleri bokiainda, gesitii gekilde tognif edilir.
#akat en fazla gOridlen ikili ve lg¢li tasniflerdir. Bunlardan ikili tas-
nife zore,

1., Vedesi bes yil veya daha oz ;1¢11ar, kisa vadeli borg

2. Vadesi bes yili azanlar isc upun vodeli borg sayilir.
¢l tasnife gelince, )

1. Vadesi bir yil ve daha &z olaniara kisa vadeli borg {dette 2
cour termd). F

2. Vadesi bir yildan fasla, fakat bep ylldan;kléa okaplara vadeli

borq (dette & moyen terme),

-

%, Vadesi bes w1l ve daha fazle olanlara da uzun vadeli bor
5 7

(dette ™ long terme) denir,

gem daha yaygin olarak kullanildiZi hem de cniatimda kolaylak

saflandigi icin biz burada ikili tasnifl esas alacaflz.

1. ¥1sa vadeli borglar; siireleri iig ay ile beg wil arusainda defi-
gé¢n borglardir. Bunlara mall literatiirde dalgalys borglar (dette flot.
tankes) da denir (25), Ciinkil bunlarln'esa51n1, Hazinenin, geg¢ici biitce

agiklarini kapatmak igin aldifi ddiingler tegkil eder (26}, bu yiizden

(23) Nihad §.Sayar, Kamu Maliyesi, Cll, t.i.,7.I.4. ¥ihad Sayir-Yayin ve
Yardaim Vekfi Yayini, No. 256, Istonbul, 1975, s. 295.

(2h4) vasa, s. 49 ' o

(25) Selahattin Tuncer, ntkiisady Xalkinmado Amme Kredisinin Roli ve EFhem-
miyeti,." Mal.Ens.Konf. &.C. Ist.uni. Yay. No.80k, 1st,1958, s5.28.

(26) Kenan Buluioflu, XKamu Ekonomisine giris, 2.b. Temat Yayanlar:, Anka-

ra, 1977, s. 480.




kisa vadeli borg¢larin miktary, butge agililerina bajili olarak, siirekli
delgalanir (azalir ve artar). Kisa vadsli borglar, ghrdikleri is bakinin-

dan, firmalarain kullandafa lgletue kredisine bhenzerler,

Dalgall borglar, bilhassa pratik sghoplerden dolayl,‘genel ola-
rak ig piyasadan kaynaklanirlar, “ununle heraber, 2. Dinya Savagindan
bu vensz, dig dalgali borglarda de Sne.li selismeler olmustur. Devletler
dis dalgali borea, daha ziyade, vadosi ~elen eski borglara Sdemek igin

hagvururlar.

ig daigalx borclara, tasarruf gohibi ie rtier pek rafhet etmez-
ler, ciinkil vade kisa, faiz dﬁ@ﬁktﬁr. ¥u yiizden s8z konusu borglarin ana’
kaynagi Merkez Pankasi, biraz da ticari bankalcrla dzel firmalardir. ili-
sa vadeli tahviller, ticari bankalarlu firmalarin ihtiyet fonlari igin

verimli bir yatzrim alanidir.

Dalgali borglar, temini kolay, faizi diigiik oldugundan, nikiimetler
igin de cazip bir kaynaktir. fistelik bunlaerin biyik bir‘klsml vadeden
vadeye yenilenfeks . uzun. vadelisBorg haline-gelicy batsaly borglarivvade-
den vadeye yenilenmesi, gitgide bunlerin miktariprani arttirat .

Boylece devlet uzun vadell e yuﬂuu&.faﬂzll borglarla yapacagir igi, kisa
vadeli ve dusiik failzli borglarla yaparak wazinenin faiz ylkinid hafifle-
tabilir, Fak-ot devletin bu gekilde harcket edepilmesi igin iktisadi ve
nald  istikrarain meveut olmesi laziadir, (inki xisa vadsli borglarin
vadeden vadeye yenilenmesi, iktisadi v. mall istikrarin devamina bagli-
dir,. Istikrar sarsilirsa, meseld enflasyon basgisterirse, tahvil sahip-
leri, vadeyl uzatmaktan vazgegersel, alacaklaranin tdenmesini isterler.
Efer, kisa vadell borglar Snemli bir yekiin tutuyorsa, bu durunda birbi~

rini miiteakiben ii¢ tehlike basgSsterir:

- ¥ali tehlike: Devlet, kisa siirede, biyik bir borcu piemek zorun-
da kalir. Bu ise Hazineyi gl¢ durumda bairsakebilir. Gergi devletin para
basma yetkisi vardir. Bu ylzden devlet, parz basarak i¢ borglarini 6deye_
bilir, Fakat bu defa da iktisadi tehlike baggdsterir.

- Iktisadi tehlike: Unutwamak lozimdir ki enflasyonist bir ddnesm

x
de (=) kamu borglarini Sdemek igin asiisyona miracaat edilmesi, sarsilan

(h) pefiasyonist dBnemlerde tahvil S‘ﬂlplurllin, vadeyl nzatmaktan vaz-
gegerek, alacaklarini istemeleri ° gln, iktisadi bakimdan higbir se-
bep yvoktur, Clinkii noyle dgnemlerde, iltisadl faaligetler yavaslaya~
cagr i¢in para yatirim aland bpulmakta gliglilk geker.
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iktisedi dengeyl iyice bozar., Iktisadi dengzenin hozulmasi ise, birgok

sosyal problemlerin yanisara bir de siyasi tehlike avzeder o,

- 8iyasi tehlike: Bilindi#i gibi demokratik rejimlerde sivasi ik-
tidary belirleyen glig, dofrudan folruya zillettir: Bu sebepledir ki ik-
¥
tisadi politikasa bagarisiz olan bir hilkilsetin uzun siire iktidarda kal-

.

masi diigliniilemesz.

v halde varlifiini devam ettirmuk isteyen bir iktider, kisa vade-
li borglara karsgi, kritik anlards bazi todbirler elmak zorundadair. Bu

tedbirleri iki noktada toplayabiliriz: konsolidasyon ve kredi kontroli,

- Konsolidasyon: Buna dalgali borglerin tahkimi de denir., Tahkin
(Konsolidasyon) kisa vadeli bir borcun, uzun vadell veva daimi bir bor-
ca ¢evrilaesi demektir, Hemen belirtslim ki konsolidasyona benzeyen bir
églem daha vardir ki o da konversiyondur. Fakat bu iki islem birbirine
karigtirilmamalidir, XKonversiyonda, ylksek faizli eski tehviller, diisiik
faizli yeni tahvillerle defistirilir, Amag; devletin faiz yiikini hafif-
letwektir, Konsolidasyonda ise Xkisa yohut orta vadeli eski bir senet,
uzun vadeli yeni bir tahvile dénilstiriilir. Amec¢, iktisadi ve mali istik-
rari saglamaxtir. Bundan baska konversiyon, deflasyon ddnemlerinde, kon-
solidasyon ise enflasyon donemlerinde ynpilir, Dundan dolayz konsolidas-
vonda bagari saglamak ¢ok zordur. ¢ilinki alacaklilar, ancak yeterli bir
-avanta] (genellikle yiiksek bir failz) sofladiklar: zaman senetlerin tah-
silini, enflasyona rafmen ileri bir tarilic crtelerler. Bu da devlzt igin
biyik bir yik tegkil eder. Ger¢i devlet, lkendl otoritesini kullanarak
diigilk faizle de konsolidasyonda bulunebilir, Buna cebri konsolidasyon
denir. Meseld Italya, 1926 yilanda, cebri konsolidasyona bagvurnugtur (27)
Fakat demokratik rejimlerde siyasi iktiderlur, bu yolu dencmeye pek cesa-
ret edenezler, Ustelik cebri konsnlidosyon, hukuki agadan dz tartisma
gotirir,

- Kredi kontrolii; Kritik do.emleorde kisza vadeli (dalgalll borgla-
rin sakincalarini Snlemek icin kredi kontrolil, konsolidasyona nisbetle
daha etkili bir yoldur. Yalniz kredi lkontrolinilin basariyla. uysulanabil.

mesl igin, banka sistemlerinin silkia bir denetime tabi tutuwlmasi lazimdar.

Bununla beraber cok kritik donemlerde, dalgal:y borglara karsi
kredi kontrolu de bir deva olmakten gaker. Su halde en saglam vol, kisa

vadelil bor¢larin wmikitarin: fazla wrtirsamakiir,

(27 Duverger, thid, s. 197.
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2, Uzun vadell borglar, sireleri bes y1l veya daha fazla olan
borclardir. Bunlara konsolide borélar (2ettes consolidées) da denir,
uzun vadell borglanmada amag, cari biitceuin, weciel agiklarina kapatmak
defiil de, gelir yetersizlifini gideruck, bu vetersizligi uiistakbel
gelirlerle karsilamaktir, Uzun vadell borglar, genellikle kamu yatirim-
laras (sermaye stokuna ilaveler) ig¢in kullaniiir. Bu ylizden uzun vadell
borglar, asil itibariyle gergek tasarrula dayanir, Baska bir deyisgle
kisa vadeli borglar, gaméliblarhk,'paranpiyasaalndag;.uzun'vadeli borg-
lar ise sefmaye plyasasindan saglaniriar,

(%),

Ce Intiyari Borglar-Cebri borglar :

Kamu borglari, vasif (8zellilk, nitelik) bakimindan dz ikiye ayri-

lir: ihtiyari borglar ve cebri borglar,

a) Ihtiyari borglar' (dettes facultatives): Kamu borg¢lanmasinda
a: L olan iﬂtiyari bor¢lanma (emprunt facultetif) dir. ihtiyari borglan-
mwda, devlete borg vermeleri igin gergesk ve tiizel kigilere higblr bask:

Fapilmnz.

b} Cebri borglar (dettes forcéezs) ise cebre dayanir, zorla ali-
nir. Cebri borg¢lanmada devlet kimlerin, ne ledar vermesi gerektifini
tek tarafli olarak tesbit ve ilfn eder, Bu tiir horglanmalara tam ceb-
ri borglanma (emprunt forcé) denir,. Bir de yari-cebri borglaﬁma (emprunt
semi-force) vardir. Bu son durumda borg, :orinis itibariyle ihtiyard
fakat asil itibariyle cebridir., GOriuis itibariyle jihtiyaridir. Clinki
devlet, yarl—cebriiborglanmalardﬁ, highir kimseye "sen gu kadar borg

veraceksin' demez. Asil itibariyle cebridiy, girki bor¢ vermesi istenen
! -~

kimselere moral baska japlllr,‘mescla bore kampanyssi bir tvatanseverlik!
propagandasiyla birlikte yiriitulir, devlet tahvili clmayanlar ‘gergak
vatandag defilY, i'vatan hainidir' gibi bir hava estirilir. Boyle kimse-
lerin mallaranin "yagma" edilecefil hissi uyandirilar. Bu tir p;?paganda-
larin bilhassa~totaliter rejimlerde-aminliklara karsi ¢ok etkili olacaga

muhakkaktair.
Yari-cebri borgianmanin tipik bir Ornefi 1948 yilinda, Fransa'da
uygulanmigstir. Bu uygulamaya gore hikimet, enflasyonu Onlemek igin par}ﬁ_

mentodan gegirdifi bir kanunla (lcretler digindaki) baza gelir gruplari-

(x)

Kavram kargilafini onlemek i¢in kaydedelim ki bazi yazariar, cebri
borg yerine tzorlayica borg™, ‘zmoredici borg! ve ‘zorunliu borg' kav.
ramlarini, ihtiyari bor¢ yerine de gonillil borg" kavramaini kullanmak-
tadairlar,
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na olaaniistu bir vergi (prélévement exceptionsnel) yukledi, fokat mi-
xellefler tssbit sdilen miktari, versi ol-rak Odeackle devlet tahville-

rine yatirmak arasinda serbest bairakalda (28),

Borglianma, ihtivarilik vasTin

3

i uzallastikea vergiye dofru vake

bl . . - . N
legir. RBununla beraber cebrl borg¢lanma iki bekimdan vergidan ayr111r(29}:

l. Alinan borg, belirli bir vads sonunde ailkellefe geri denir.

Cebri borglanmanin kendi wmaliyouizdekl en agik Srnefi .19614+3972
yillarinda gikarilan tasarruf bonslerzlir.

Tabildir ki bir cebri borcun iktisadl, mell ve sosyal ethileri,
bir ihtiyari borcum etkilerinden ¢oir furkli olur. Daha genel deyigle;y
kamu borglarainin etkileri borecun kayaaliine, vadesine ve sekline (vasfina,
ozellifine) gbre deflsir. Acaba bu ctiiiler nelerdir?

Kaauw borcunun etkilerini tesbit edebilmek igin en azindan iki
geyin bilinmesi lazimdir. Bunlarden biri borcun tirid {sekli, tesnifi)
difjeri de borcun Gzellikleridir. Hirincisi ilizerinde yetorince dufduk.

gimdl borcun Ozelliklerini gdreliu,

t28) Mauries Duverger, Finances Publiques, 8. ed. PUF Paris 1975,
Py 130-1%1,

(29) Abdulbaki pirimoglu, Maliye, 2.b. A.J.isletme Fak. Aragtirma
Ens. Ders notlari, No.h45, ZErzurum, 1979, s. 59.
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IIT+ KAMU BORCUNUN OZELLIKIERI

Kamu borcunun Szellikleri derken, bir kamu borcunu difer mall
araglardan (mesela vergiden) aviran dz.llikleri kastediyoruz. Sozkonusu
Gzellikleri, borg¢ ile vergiyi kavgilagtirarak iZah edelim. Tabii, dnce

verginin ne oldufunv belirtmemiz uyzun oluacaktir.

Vergi igin gesitli tarifler yapilmistir. Fakat biz su tanima
veriyoruz: Bir devletin, gercek ve tiizel kiyilerden, hukikil cebirle,
kargiliksiz ve kesin olarak aldifyr puralara vergi denir. Tanimdan da

anlagzlacagi gibi verginin tic tewel Uzellili vardir: vefgi ”cebri”,
kargiliksizs ve "kesin' dir. Hetarlanacaii gibi borcu da gu sekilde
tanimlemistik: Bir devletin, belli bir vade sonunda geri Gdemek lizere,
prensip itibariyle odiling verenlere hig¢bir baskil yapuwadan, bazi menfaat-
ler karsilifinda saglad:igz paralara kawu borcu denir. Su halde kamu bor-
cunun do Ug temel Czellifi vardar: borg #ihtiyariy, fakdi® ve vkarsilik-

lividar,

A+ Borcun ihtiyari olma Gzellifl: Bilindigi gibi hicgbir miikellef
Jvergiyl Sdeylp Odememekie serbest deiildir,,ddemek zmorundadir, Ciinki
vergi cebridir; zora dayanir. Borg ise, esas itibariyle, ihtiyaridir,
rizaya dayanir. Rorcun ihtlyari olua Omellifi fertler arasi borglanla-
larda (Ozel borglarda) aciktir. Deviet de, preasip itibariyle, hi¢ kim-
seden zoris bor¢ almaz. Deviete, isteyoen kisl ve kurumlar borg verir.
ginkd borg, ihtiyaridir. Borcun ihtiyeri olma Szellifinin ®nemli bir
igtisnasi vardire Bu da, daha OSnce, kamw bor¢larina tasnif ederken gore

diifumiiz gibi, cebri borglanma (L'emprunt forcé) dar.

B. Borcun akdi olma Szellifi: Vergi, devietin tek tarafli bir
kararina, kamu borcu ise, Ozel borclanmalarda oldufu gibi, bir akt'e ,
bir stzlegmeye dayenir. Bununla bercher kann borclanmasi HleBrelphanghanma
aresinda, sOzlegmenin sartlari bakimindan Snewli bir fark vardir: Ozel
kigiler arasindeki soplesmelerde, borcun gartlori karsilikla olarak tar-
tigxlar. Kamu borglanmasinda ise borcun gartlari (faiz orani, itfa tarih
ve geleilleri) deviet tarafindan kerarlagtiralip 118n edilir., Xisi ve
kuruluglar, bu sartlari toptan kabul veya rceddetmekie.:Berbesitirler.. Uy-
gun bulanlar, kamu‘borglanmaSLna igtircek eder, Uygun bulmayanlar ise
bazi zurtleran defisgtirilmesi ig¢in devletle pezarliifa girigmezler. Pakat

bu hususu fazle bligitmemek lazimdair. ¢inki, ayni durum bir kisim Ozel
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sozlegaelar ds vardir. Mesela bliyik sirketler horg senedi (tahvil)
ihra¢ ederken, borglanmanin suartliraini (borg verccek kimselerle pazarlik

yaparcrk degil de teb tarafla olarsk) kendilerd tesbit etmektedirler.

Ce. Borcun kargilikla olma SzelliZi: Vergi karsiliksizdrr,., Mikellef
Sdedifii vergiye karsilik olmak lzere, cdevletten bir sey talep edemesz.
Uatelik vergi olarak Sdediii paralar 4w, artik bir daha kendisine donmesz.
Gunkil vergi hem kargiliksiz, hesm de kesindir. Ror¢lanmada ise durum gok
farkladair, goyle ki, devlete borg veren kimse, belli vAde sonunda, hem
bir faiz tahsil eder, hem de borg¢ oloruk verdii paray:r geri alir. Yalniz

bu son durumun iki distisnasi varda:

a) Daimi borg hali: Bu durumda borg ssnedi (tahvil) sahibi, sade-
ce faiz almakla yetinir. Borcun nslini istswe hakki yoktur. Clnkil bu

haktan borg akdi yapilirken vazgegmigtir. Pakat yine de borcun aslina

dolayliy olarak; elindeki tahvilleri horsada satarak tahsil edebilir.

b) Anaparanin kaybolmasi hali: Anajpara, iki sekilde kaybolur:

L. BorglununAifiﬁs etmesi: Rurada borg¢lu devlet oldufu igin,
iflas dclaylsiyle anaparanin kaybolwusi diigianlilemez. Clnkl devlet, bor-
cun ddenmesi (itfé, amortisman) i¢in gerekll parayi versi yoluylia her
zaman bulabilir. Vergil yoluyla bulmasa bile, para basma yetkisine sahip-
tir. Hemen kaydedelim ki bu ifadeler willi para c¢insinden borglar (ig-
borglar) ig¢in gegerlidir, DOviz ciusinden borglur (dis borglar) igin
durum gok farklidir., Milli para cinsiaden borgler konusunda bile dev-
latlerin &ciz kaldigi, hatta ifiis ctti’i gorilmiistir. Bunun en acik
Brneffini, biri ihtilal arefesinde, diXeri deo Direktuvar diasminde ol-

malk lzere, TFransiz devliet hayatinda bulmak amilmkiin (1).

. 2 Enflasyon: Asrimizda borg¢ olerak verilen paranin kaybolmasi,
artik borglunun (kamu msliyesinde devietin) iflész geklinde (dogrudan
dofruya) defil de, enflasyon seklinde (dolayli olarak) meydana gelmekte-
dir. “eseld 1., Dinya Savasa'ndan sonra, 1923 lerde, Almen Marki, alim
glici bakimindan sifira digmiistir. Buna rafsen o zamanki Alman Hilkilmeti,
devliet borglariri gekil itibariyle para fakat asil itibariyle deffersiz

kaz1t pargasl olan marklarla ddedi (2), BSylsce Alman devleti, alacakla-

(1) Maurice Duverger, "'Pinances Publigues', 8, &d. p.138, P.U.F.,
Paris ¥ 19?5 -

(2) Ivid.
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rina Karsil- yaptigai taashiitleri, hukuken defil, sadece seklon yerine ge-
tirmis oldu. Ama hak sahiplerinin elin: bir sey gegmemigti. Netice olaral,

devlete borg verilen paralar enflasyonun baskisiyla eriyip gitwmigti.

Kaydedelim ki alman enflasyonunca oldufu gibl borg verilen puld-
nin tatauamen kaybolup gitmesi gok igtion.ilibir olaydir. Zamonimizdaki
enfiosyonlar, aktedilen faiz ve Dborg siktarini agindirici mahlyettedir.
veseld devletin bir kimseden % 10 Faizle 1.000 lira bore¢ aldérfini farz-
edelim., Enflasyon orani da, dbrem sonuna kadar, % 30 olsuyn. Bunun mansasl
gudur: Borcun akdedildigi sndeki 1.000 liramin alabileceil bir geyl, sim-
di ancak 1300 liraya almak milmkindir. sulhalde, ¢ 10 nominal faize raf-
mwen anapara aslnmis, misalimizdeki 1.000 lira 800 liraya diismis, yani

gergek (reel) faiz orani V- % 207 olmustur.
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TxirveI BOLUY

KAMU RORCUNUN ETRIIELT

‘amu borglanmasi ile ilgili biitiin arcstirmalaran odak noktasina
krmu borglaranin etkileri tegkil eder, Heumen belirtelim ki kamu borgla-
rinie etkilerini acaik ve kesin olorak, Ydedipmez evrensel gergekler?d
geklinde crtaya koymak ¢ok zor, hatta iml:dnsizdir, gﬁnkﬁ, kamu borgla-
rinin etkileri gok gesitll ve son derece kurmagiktir, Ustelik hir bore
cun tur etkileri avai anda zifhir et-eyecefi sibl her etkianin derecesi
(siddeti) de hem bizzat borcun achiyetine (kaynaZina, vadesine, Ozelliigi-

isir, Bu sebeplodir ki kamu borglan-

.,

ne), hem de zaman ve nmekana gdre de
masliyle ilgili diislnceler zaman ve meltfna midre defistifi gibi fertlere
gére de degigmsktedir. Meseld kl2sik iktisadin kurucusu A.Smith, Lanu
bor¢lannzsine giddetie karsa cilkarken (1), modern iktisadin kurucusu
Kieynes, kamu borglenmasznin hig de kSt olmadaiani, hatta brzon gok
faydali bir areg oldufunu sdyler (23, Genellikle sivasl liderlsrin sik
sik tekrarladifr "bor¢ yigidin lamgruidar® sdziini balkiarz da kullanir.

Talkat su beyit de bir halk gairine witiley

"Rorg alma kimseden, kalsan da darda,

Yolculufa benger, tipide kardas (vesari-Fasihat Desteni)

@oriliiyor ki borglanma, her sinif insanin az ¢ok ilgilendifi,
rolitika gibi, ortak bir konudur. Takat varailan sonug¢lar birbirinden g¢ok
farklidir. Bir kiswa hesapsiz butge agzilara yliziinden, devletin borg-
lans borglana neticede batacagini sdvievken (3), bir kismi “borg korku.
sult nu liberal iktisatan bir rubh hastuligsn diye vasaflandirarak alay
etmektedir (4). Yine bir kismi kamu borglarindaki her artisi gelecek
nesiller igin ilave bir yik sayarken difer bir kismi b8yle bir iddia-

nin kesinlikle yanlig oldufunu ileri sirmektedir (5). Biz aragtirmamiz-

(1) Adam Smith, Milletlerin Zenginliygi, C.4 (gev.Haldun Derin), Maarif
Basimevi, Ankara, 1955, s. 3%1 den: "Holen Avrupa'nin bitin blyik
milletlerini bunaltan wuazzam borglar, ihtimal ki zamanla hepsini
iflase gotirecektir,! V

(2) Badun Aren, "Amme Borglanmzsi Haklinda Yeni Telakkiler ve Memleke-
tiwizdeki Durum! SBF. Der. C.10, Say.4, s. k4.

(3) David Hume, Essay on Bublic Debt (17352)'den:En sopunda ya millet kamu
borgiarinil yok edecek veya bunlar milleti yok edecektir®,

(%) F.Neumark, daliyeye Dair Tetlikler, L.b. Is.in.Yay.No.118,1st.1951,
Se 3“‘1‘}'.

(5) Hubert Brochier, Pierrs Ilau ve Charles-ilbert, Aconomie Financiere,
P.U.F., Paris, 1975, s. 556-57. =
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da bu iddialardan sadeae 1kisine: w1f8silk ve wmodern goruglers yor VOreCe -
fFiz. Clinki bu ikisi bilimsel nitelifi olan ve kamu borglari sg¢isindan

az gok Gnem arzeden goriglerdir,

Bilindigi gibi k14dbik goris 1le wmodlern gbriig arasinda hemen her
konuda bir uyusmazlik vardir fakat kewa borglari konusunda bu uyusmnazlik
tawdir. |

Kiasik goriig ile modern gorils arasindakl uyusmazliklari anlaya-
bilmek igin Lklasik ve modern maliyecilerin "ekgﬂomi“ ve tdevlet? hakkin-
daki diglincelerini bilmek lazimdir, Alisi halde uyugmazliklarzn mantifi-~
n1 kavreaik mimkiin olmaz. Clnkd, L1fsik ve modern maliyeciler arasinda
ortaya ¢ikan tim anlagmazliklar, dolayisiyle kamu borgiarinin etkileri
ronusundaki uyusmazliklar bu iki, gruyp paliyecininiekonomi® ve iidevlet?

hakkindaki farkla diiglincelerinden keyoenklanmalktadir,

¥lasiklere gore ekonomi daima bir denge halindedir., Bu denge
tam igtihdamcﬁgngesidir (6). Bu iée, bir iilke igin em iyi durumdur.
Ciinkl, ekonomi tam istindam halindeylken, biitiin kaynaklar kullenil-
d1fa igin, hem Uretim ve gelirler en yiksek seviyede bulunurlar, hew de
gelirler mimkin olan en iyi sekilge dajilarlar, tstelik fiatlar da mim-
kiin olan en diiglik seviyede olur. Bu dengeyl meydana getiren esas itiba-
riyvle piyasa gqekanizmasidir (7). Bilindili zibi ekonomi, mwl plyasasi,
sermaye Diyasasi ve emek piyasasi olmak iizere, Ug¢ piyasadan olugur.
Ekonominin tam istihdam dengesing ulasapilmesi igin s6z kounusu Ug piya-
sanin ayni anda dengede bulunmasi, yvanl her piyasada arz Ve talebin

egit olmasi lazimdir. Klasik teoriye gore her arz kendi talebini yaratir,

Ti)-istihdam kullanma, ¢aligtairma demektir, Genis ve dar anlamda olmak
izere iki sekilde kullanilir. genis anlamda istihdam, bir iilkenin
sahip oldugu Uretim faktdrierinin, yani emek, toprak ve sermaye kapa-
sitesinin bir y2llik bir donem igindeiki kullaallma derecesinl ifade

eder. Dar anlamda istihdam ise bir tilkede, bir yirllik dinemde ikti-
sadi faaliyetlere katilabilecek durumda olan insan glciinin (aktif
niifusun) galisma veya galistirma derecesind (seviyesini) gdsterir.
Demek ki burada iretiam faktoricrinden sadece enel (igglicti) ele alin-
malktadir. fstihdam kavrami, gencl olarak dar anlamda, yani emek ig¢in
kullanilir. (Aziz Koklii, Makro Ikitisat, 2.b. & Yayini, No.b,

ankera, 1976, s. 67.

(6) Aziz Kokli, Tktisat 1lmine girig, Ankara, 1972, s. 25
(7) Ioid. 2k,
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yonl piyasaya sunulan her wal ve hizmet mutlzka bir alici bulur. Bé@ka
bir deyisgle her U¢ piyasada arz ve talep slirekli olarak dengededir.
Yabli ki her piyasada dengeyl saklayan bir mekanizma vardir. Gergekten,
mal plyasasinda arz ve talep dengesird fiyat, sermaye piyasasinda faiz,
emek piya5351ﬁda ise Ucret saflar. Dolayisiyle genel denge (tam istih-
dam dengesi) de "otomatik? olarak (kendilifinden)-kurulur (8). Bunun
igin devlet, iktisadi hayata higbir uildahalede bulunmamalidir . Qﬁnkﬁ
ekonomide, her geyl toplum yararina en milkemmel gekilde diizenleyen "bir
gizli el" (9), tabii bir dizen vardir.: Devletin gdrevi, bu tabli dilzeni
korumak igin i¢ ve dig glivenlifi saglznaktan, adalet ve diplomasi igle-
rini ylrdtmekten ibarettir (10). Devlet. bu gdrevlerini yerine getirir-r
ken, tabii ki bir takam masraflar da yapacaktir. Klasiklere gdre bu mas-
raflar millet igin gerekli bir kotiiliiktiir (il)ﬁ giinkit bunlar iktisadi’
agidan verimsiz, hatta sekincali olsalar da, jdari agidan (zorunlu kamu
hizmetleri i¢in) yapilmasi gereken mesraflardir. Su halde bunlaran dzsln-a
daki kamu masraflar: millet igin tomamen bir kOtiliktir. Clnki devlet,
bir #igukurt? (trou) dur (12); willi gelirden alinarak kamu blitgesine kay-
dedllen milyarlarin kayboldufu, yokedildigi bir ¢ulur, Baska bir deyig-
le klasiklere gore devlet tiiketicidir, 14il1i gelirin bir pargasini mil-
letin elinden alarak harcar yzni yokeder., CiUnkii elinden bagka bir sey
gelmez. 19.y. yilda yasamis bir #Fransiz yazari, Hyppolite Taine
(1828-1893) "Le Régime Moderne! (Modern rejim) adli eserinde, devletten
su stzlerle bahsetmektedir (13): 'Devlet, k8tU bir aile reisi, koti bir
sanayici, defersiz bir ziraatgi veyo tiliceardir. Is ve yardam dagitmakta
beceriksizdir. Yretimi, tilketimi, dagilimy diizenlemekte ehliyetsizdir.

Iyilik sever ama, kime iyilik edilmesi gerckitifini iyi segemez, Sanat

(8) Ivid, s. 23,

(9) Bedri @ilirsoy, Kamu Maliyesi, C.L, S.B.F. fayini, No. 378, Ankara
1975, s. 32 .

(10) Duverger, 8. 7.
(11) ivid, s. 39,
(12) Inid, s. GO.
(13) Giirsoy, s. 32.
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ve ilmin, hatta dinin kabiliyetsiz bir ydneticsidir, Hangi alanda bir
Sy yapmak lstese, ehliyetsizlifi derhal gbze garpar, Avuc dblusu para
harcar, fakat aldigi sonug pek zayrf, verim gok dugiiktir. Tatmin etmek
istedifi ihtiyaglari karsilamakta va yetersiz kalir veya
agiri gider: israfa sebep olur.! Ozstleyecek olursak klasik maliyecilefe
gire devlietin baglica‘iki Szelligi vardir: heceriksiz ve tiketicidip (14),
éalaylsiyle kamu masraflari da "verimsizUdir (15). Bu yiizden keomu mas-
raflari mimkin oldufu kadar sinirli tutulmalidir (16). Bunun igin de K-
l2sik Maliye Politikasinin esaslari gSyle olmalidar:

l. Devlet blitgesi kiigiik olmalrdzr. Eler deviet biitgesi hacimce
biyllk olursa, vatandaglardan alinacak vergiler de artar. Vergilerin art-
mas: lse devletin iktisadi ve sosyel havata miidahalesini artirir. Pu da

iktisadi kayiplara yani israfa yol acar (17).

2. Devlet blitgesl denk olmslidir, Glnkil bsylece ~ara istikrpary
korunmug; enflasyon ve deflasyon dnlenmis olur (18). Xlasik maliyecilere
gore ideal bltge agik ve fazla vermeyen: denk bitgedir. Qlnki agik ve

fazla veren biltgelerin bir takim sakincasi vardir.

Agik blitgenin sakincalari gu gekilde.ortays g¢ikar: Devlet, biitge
agiklarina kapatmak ig¢gin ya emisyona bagvuracak (yani para basacak) veya
borglanacaktir. Devletin emisyona bagvuraasz, ier geyden Once toplanm
talebi genigleterek enflasyona sebep olur (19), bdylece pars istikrarina
bozar, neticede iktisadil mekanizmayy (tobii diizeni) alt-ist eder. Blitge
agiklarini kapatmak icin devletin halktan borglanmas: ise, yatairimda
verimli olarak kullanilacak fonlari Szel sektdrden kemu sekt3rine geke-
rek harcayip yoketmek anlamina gelir, Tiketwmeyip yatairimlara ytneltse
bile kamu igletwesi Gzel igletmelere gire dligiik verimle galigtiigy icin
iktisadi agidan kaynsk kaybina yol agar. istelik borg, yiikiini gelecek
kugaklarlnugek;cegi olagenlistil, istisnal ve ge¢ici mahiyette bir kamu

geliridir, BFer devlet biitgesi devamli olarak borgla kapatailacak oclursa,
(1%) Tswail Tirk, Feliye Politikasi (Amaglar-Araglar) ve Cagdas Biitge Te-
orileri, 3;b.-Do§ann?&;1nevi3 Ankars, 1975, 5.7.°

(15) Abdulbaki pirimoflu, Maliye, Isletme Fak., Aras.ins. Ders Notlary
No. 45, Brzurum, 1979, b. 161,

(16) Tirk, s. 2.
(17) Ibid.
(18) pirimoflu ivid, s. 161.

(19) Heinz Haller, Malive Politikaszw: BPeoril esaslara ve Temel Problen-
leri,(gev. Salih Turhan) Ist.ini.Yayini §o.1981, Istanbul, 18?4,
B 199. . '



neticede kamu maliyesi gok zor duruma dilzer, Ciinky borcun dslii ve faiz-
leri ddsnecektir. Deviet borglaraindan dogan bitge giderleri esnek defil-
diry (20), bu giderleri biitge imkinlarina gore ayarlamak her zaman miim-
kiin olwaz; borglanma, devlet igin pahéll bir gelir seklidir., Gergektén

uzun vadeli borglarda devlet, borglarini itfa edinceye kadar, anaparavi

gefu zaman iki defa odemis olur,

Tasarrufu bir Yerdem™ (21), devletin cimrilijini de kamu maliye~
sinin temsll sayan (BZL bu yizden iyl bir maliye bakani. ¢ikaglar:
Onlemek i¢in hazinenin Bnline oturtulmus bir bekci kopegi gibi olmalidir®
(23) diyen klasik maliyeciler, bltgenin agik vermesine oldufiu kadar
fazla vermesine de kargrdirlar, Ginki bu durumda hem vergi milkellefleri
lizumundan fazla yilike maruz kalarlar (24%) honm de -toplam talep kisaldaga
igin. iktisadi faaliyetler yavaslar; ekoncmi durgunlasarak (25) depras-

_yona yonelir,

3. Bitge gelirleri vasitall vergilere dayanmali; kamu harcamalara
vasitala vergilerle kafgllanmalmdlr. Ginkil bu vergiler, harcamalar Uze-
. .
vinden alindiklari igin, iktisadi ve sosyel hayati ancak dolayli olarak
ethilerler. Du etkiler de genellikle harcosalarin kisilmasi seklinde
tezahiir ederler. Su halde hilkelleflerin, harcawnalarini Kisarak, yani tea-
sarruf ederck, vasitali vergiden kucinmalari minkindir: Bilindigi giba

klssiklere gdre tasarruf bir erdea; bir fozilettir. Clnki wmilli sermaye
ancak tasarruf sayesinde artabilir (26), Halbuki vusitasiz vergiler ser-
vet ve gelir lzerinden alindiklari igin tasarruf imkénina (27} dolayisiy-

le wmilli sermaye birikimi kisitlar.

b, Olaganiistii biitce agiklari uzun veadeli borglarla tarsilanmali:

(20) Tirk, k.3,

(21) Ivig, s.b

(22) Duverger, s5.39

(23) Ibia,

(24) Haller, ibid.

(25) mirk, Ibid, s.3.

(26) Adam Smith, Milletlerin Zenginligi I1e kitaptan Aydin Yelgan, Ikti-

sadi Dokitrinler ve Sistemler Terihi;Ekonomik ve Sosyal Yayinlar
(Bilim Yayinlara Serisi} No,l, Ankara 1976, s. 215,

(27) Pirimoglu, s. 159.
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Xlasik maliyeciler devletin olaZaniistii bir masrafla kargilagmasy durumine-
da ~verimli yatirimlar ve SaVa$ helinde (28)-~borglanmasina cevaz verir-
ler. Yalniz borcun kaynafi, para piyasasi degZil de s Sermaye plyasasa
olmaladaiy, era sernaye piyasasi, dofrudan dofruya yatirimlara gidecek
Tonlarin piyasasidar. Devlet bu plyastdan borglanirsa; kamu harcamalara
son derece sinarla, borg da olajaniisti bir kaau geliri oldugu i¢in, soz
konusu*ylgasadaklsergdye arz ve talep dengesini kendi lehine bozamaz.
Dolayasiyle borglanm&nln iktisadi ve sosy2l hayata etkileri sinirli kalir.
Iste bu sebepledir ki borglanmak zorunda kaldigzr zamen devletin sermaye

piyasasina basvurmasi gerekir (293,

Aksi takdirde, yani olafaniistii bitge acikliarinil kapatmak igin
sermaye pilyasasina Gefil de para plyasasina, Szellikle banka sistemine
bagvuracak olursa, kaydl para wmekaniznasi yoluyla toplam para arzini
artirarak enflasyona sebep olur, Weticede tasarruf hacmi, dolayisiyle
yatirimlar azalir. Milli gelir seviyesi diiger, Bdemeler dengesi aleyh' -

doner; iktisadi ve sosyal hayatin carklari islemez olur.

5« Normal bwiitge agiklari kiss vadeli borglarla kapatilsalidir:

Bu a¢iklar aslinda bﬁtgeﬁin oir yillik donem itibariyle denk olmasina
ragmen, kamu, gelir ve giderlerinin Zaman itibvariyle intibaksizlafandan
(uyumsuzlufundan) dolan agiklardir. Gergekiten bami aylards (uesslid in-
saat mevsiminde) gelirlere nisbetlo siderler fazla olurken baz: aylardsa
da gelirler daha fazla olabilir. gidericrle gelirler arasinda bir uyum-
suzluk oldufu (ziderler gelirleri istaffy) zoman kamu hizmetlerinin aksu-
madan ylriuvesi igin, deviet bOrQl{“Mde gidebiiirlYalnlz bu borg¢ilaran
vadesl kisa, kaynaf:i da para piyesasi Olﬁ@llﬁlr; Qunki sermaye piyasa-
s1nin normal- ve tabii glrevi, Gzel sektﬁr&n sermaye talebini kargllamak—'
tar (30), Normal biitge agaklarini kapctank igin devlet, para piyasasina
degil &e, sermaye piyasasina basvuracak ol Lursay hem bu piyasada faisz
orani daha yiiksek olacafindan, lézumsuzyere Hazinenin yiikiini artirmig
olur, hem de Yzel sektrin verimii vatirimlarda kuihnatagL fonlarr alap

israf etmis dolayisiyle milli seriaye birikimini Onleadls olur.

(28) ‘aga, s. 12,

(29) Akif Arginay, Mukaybsell giitge, Ankara, 1957, s. 8'den Tiirk;ibid.
s. b, '

(30) Tirk, s.b,

e
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Aslinda kisa vadeli bor¢larin da iktisadi ve mali agrdan bir ta-

kim sakincalari vardir, §byleki:

Kisa vadeli borglar para nivesasindan ozellikle de banka sistemin-
p e e
den kaynaklandiklarzy igin, kaydi para uskenizmasi yoluyla toplam para

arzini artirarak enflesyona sebep olabilir. (iktisudi sakinea),

Devliet,. para piyasasindan borglanabiluek igin bu piyasadsa gari
olan faizi ddemek zorundadar, aksl halds barglanemaz. Bu husus, bilhassa
faiz hadlerinin yiksak oldugu dinculerde gok Sucwlidir. Cinkll yiksek
faizli borglar, devletin transfer harcamalarina artirir (31). Daha Snem-
lisi, devletin borg giderleri, gayri elestiki harcamzlar olduiu igin,
kisa ddnemde Hazineyl zor .duruma dilgiirebilip (mali sakinea), Devletin
itibarini koruyabilmek igin tek ¢rkar ydl bu tiir borglary, vadesinde

faiziyle beraber Gdemektir.

Fkonomi ve devlet hakkindaki temel gorliglerini biylece dzetleneye
¢aligtigmin Kliasik iktisat (ve maliye) Teorisi 1914tlere kadar hem teow
rik alanda hem uygulamada hem de kamucyunda lUstinliginid korudu, Fakat
19141de 1. Diinya Savasainrain baslemzsiyla askiya alindz 622).5ava§tan sonra
ise 83z konusu Teoriyi yeniden uygulanaya koymak igin biylik ¢abalar har.
candi, Pakat birbirini takip eden iktisadi ve siyasi olaylar (enflasyon.
laré devalilasyonlar, 1929 krizi) buna inkan veramedi, Ve nihayet Ingiliz

iktisateist Jonh Meynard Keynes (18 liasmca figenel Taopitt diye

Al
i

*-_J

(83

o

. N

R

billinen meshur eserini 1936'da vavinlady Boylece Klasik gbriisin yerini
~kamuoyunda olmasa bile teori ve uyguloaada~ kesin olarak Modarn Teori

aldy, (¥%)

Modern teoriye gore Klasik Teorinin fekonomi' ve "devietin iktisadi
etkinligiv hukkindaki varsayimz temelden hatalardar, SOylekitpodern Te-
ori’ye gzore, Klasik Teori'nin iddin ettifi zivi "otomatik tam istihdam
dengesi” diye birgey yoktur. Zira hiv elononi igin tan istihdam dengesti,

digilk istihdam dengesi ve agiriy istindom dengesi olmak iizere g hal

(31) Turk, s.5.

(32) Eokld, Makro Tktisat, ibid, s,.212, ' .
(x)

Genel teorirnin tam adi "The Qeneral Theory of interest, Employment

and “oney" dir,

(xx) , e s o v . o
Modern Teoriye "Modarn gorugh, "Heyneslen GYriigh, "Reynes sonrasa

Gorig" ve "Yeni OrtodoksGoris" do denir (Uren Arsan, "Kauu Borgla-

rainin Yikii Sorunu' §.,B.F. Der. ColXVIIT, say.3.h (Ankars,1975) 5,157,
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562 konusudur (33). Ekonomi bu il dengeden birinde bulunabilir. Gnkii
ekonominin dengede bulummasi ig¢in istihdaman tam olmasi gerekmez: toplam
arz ve talebin denkolmasi kAfidir; Toplam arz ve talep, bazan tam istih-
dam nzlinde, bazan disilk istihdam halinde, bnzan d&'aglrl istihdam ha-
linde denklesebilir. Bu denklegmenin {(yanil toplam arz vé talep esitlipi-
nin) hangi istihdam halinde gergoklegecell harcamalar toplamina, yani

toniam talebe baflidar.

Modern Teori'de toplam talep -kl Keynes buna efelktif talep demek-
tedir (34)- lktisadi faaliyetlerin wotdriidlir. Cinkil ekonominin istihdam
hacmi dolayisiyle milli gelir seviyesi buna bafirdar (35). Zira tabii~
dir ki hig¢ bir igletme lirettifi mellara, toplam maliyetinden daha diisik
bir bedelle satmak istemezy Bu ylizden nher igletwme liretim miktarini tesbit
ederken satis imkinlarini da gozetler. Neticede Wretim hacwini, toplanm
maliyeti (kir dahil) toplam satis hasilatina e§i£ olacak gégilde tesbit
~eder, yanil satabileceginden dahs fazle mal iretmez., Fakat zamanla satig
imkani (talep) artarsa, buna parulel ol-rak isletme de liretim miktaraina,
dolayisiyle satis hasilatini ortirmaya galigir,., Bu ifadeler, bir iglet-
me dgin oldugu kadar, bir lilke igin de gegerlidir, Vani ekonomi diisiik
iétihaam.hélinaeykén téplam.talép érfarsa, igtikdam Hgéﬁi, déléyiéiyle
milli gelir SeﬁiyESi yﬁﬁsgiir; téplum ﬁengfhla$ir; Aksine toplam talepte
bit azalma olursa, istihdam haomi, doliyisiyle milli gelir seviyesi diiger:
toplum fakirlegir: Takat ekonomi tom istindam haliﬁdeykeﬁ,'toplam talep-
te bir artis olursa, reel miiLi'gelirde-higbir‘artlﬁ oimaz(x) artiglabr
sadece nominal (parasal)dar, Bu'yﬁéden ckonomi enflasyona dofru yonelir.
Buna kersilik ekonomi yine tam istihdam holindeylen toplam tzlepte bir
szalma olursa, istihdam hacmi, deluyisiyle willi gelir seviyesi. diiger,

boylece toplum fakirlegir.,

(33) J.M.Keynés, Genel Teori (Theorie Genorzle de L'Empldi, de L'inbarébed
' fle Iun.Mounaie Fransizciya (ev.Jean Largentaye,Payot,Paris,1942.8.52,
(34) Twid, s. 47.

(35) Ivid, s.121.

4(x) Giinkil ekonomi tam istihdam halindeyken, tlkenin tim keynaklari, mev-
- cut teknolojiye gbre en verimll gekilde isletilmelktedir,.
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vukaridan beri yapmig oldugiuuys og¢ilidanalar: bir gekille-daha
miigahlas ﬁéle getireﬁilirz. gekil-l. bu anksatla qizilmiﬁtir.'Dikey
ekgen, bir memlekette lretilen mal ve hizmmetlerin toplam maliyetd ile
pu mal ve hizmetlerin satagindan elde eddlen toplam hasilati; yatay

eksen ise 'istihdam hacmini gdsteruektedir,

Maliyet,|
Satis

Ny NN T Ietihdam

gsekil - 1

7 {(toplam arz) efrisi gegitli istild-m hacmine tekabiil edene(k§r
dahil) toplam meliyetii D {(topleam talep) eirisi ise yine gegitli distih-
dam hacimine tekablil eden talep miktarini (yani mitegebbislerin satis
hasailatiny) gdsteriyor. Meseld N istihder hacmine tekabiil eden toplam
maliyet (vani arz) lel xadardair, ¥<lbuki ayni isztihdam hacmine tekabiil
efen toplam talep miktara N, Dy kadardair, yani toplam arzdan 4,Dy kadar
daha fazladir. Roska bir deyigle eikonoul L istihdam seviyesindeyken,
igletmeler asyri kdrla ¢alismaktadirlar (ZlDlz agirl kidr toplamadir).
Asira kir, mitesebbisler igin Onewli bir ftegvik unsurudur. Bu ylizden
isletmeler Hretimlerinl artirirlar, yani ilave istihdaswda bulunurlar.
Neticede iilkenin istihdam hacmi, dolayaisivle willi gelir seviyesi yiksew
lir, Durumu gekil -1 tzerinde gdsterecek olursak, ilkenin istihdam hacmi
(Nl) den (M) e dofru kaysr. Puna karsilik ekonomi N, istihdam sevive-
sindeyken igletmelerin toplam arz w-liyeti Nodo oldufu halde, toplam
talep (igletmelerin toplam satlé hasalata) ¥,D, kadardar. Bagka bir de-

vigle ekonomi N, istihdem seviyesindeyien wmiuitegebbislerin toplam satig

2
hasailati, toplam maliyetin <D2Z2 Hador) Lhbindadar . Bagka bir deyisgle




ekonoui Né istihdam seviyesindeviten miitegsbbizler zarar etmektedir

(DZZZ’ igletmelerin toplam zararidir). Bu durumda igletmnelsrin ayni kapa-
siteyle lretime devam etmeleri beklenencz. (Unki highir igletme zarari-
na galismak istegez. Ru yizden evvel’ aerjinsl isletmeler v clyosadan ge-
kilir, sonra difZer iglatmeler bezi ingilerin zdrevine sonverirler, Bdy-
lece toplam talepteki azalmanin bir sonucu olarak, ilkenin istihdam
hacmi, dolayisiyle milli gelir seﬁiyesi, iiger. Sekil lizerinde glstere-
cek olursak, ilstihdam (NE) den (¥) e dogru kayar. N istihdam seviyssine-
de eltonomi dengededir, Cinki bir ekononide deange istihdam seviyesi, ati-
tegebbislerin eltonomiyi gegitli istihdam sevirelerinde g¢alasgtairmalar:
igin gerekli miktari gosteren 7 (toplam arz) efrisi ayni witesebbislerin
fiilen elde edebilecekleri satis Lasilatini gdsteren D (toplam talep)
efrisinin kesigtifi, yzni birbirinc egit olduiu noktada tegekkil eder..
gekil.ltde bu mokta (arz ve tslebin birbirine egit oldufu nokta) N nok-
tasidir. N noktasinin mutlaks tam istihdanm sgviyesinde olmasi gerokmez({36).
Tam istihdam, meseld ?2 noktasinda olanilir, DTuna ragmen denge ¥ nokta-~
sinda saXlandiiina gore, ekonomi dilsik istihdamla ¢aligiyor demskiir.
Toplam arz ve talep efrisinin kesligtii noktava tekabill eden talep mik-

tarina Keynes efektif tolep denektedir (57). Selkil-1t'de efektif talep

(EN) ¢ir. Hodern teoriye gbre bir ilkenin istihdum hacmini, dolayisiyle

milli gelir seviyesini tdyin eden soy, iyte osu elfekiif talepdir. Bier
efektif talep, fam istihdam hecmine tekabil cden toplam arz alktarina
esit olursa, ekonomi tam istihdam Jzngesine ovugur, Fekat heren kayde-
delim ki tam istihdam dengesinia obtouwatik olsrek (kendiliiindén) gergek-
lezsmest gok zordur. CQinki bir yvandan nilli gelir seviyesi yukseldikge
fertlerin marjinal tihietim efilimi azeliz (narjinal tasarruf efilimi
artar)., Difer yandan milli sermaye wniktari arttil¢a, sermayenin marji-
nal verlml diiger. Zira gitgide keliteli fakidrlerin miktari azelacagin-
dan, kalitesiz faktdrler lretime sokuluyr, Sermaveain marjinal veriminin
diiguesi yatiraim harcamalarinin kisilhasing sebep olabilir, Kaéice itim
bariyle toplam talep 1le topl-m arz cr.sindaki agalk

gittikge biiyir (38). Ekonomiyi taum istuhuﬂm seviyesine gilkarmak -orada

! - ES Y e ] ~ -
(36) Sadun Aren, Istihdam, Para ve Ikiisndil Politika, S5.b. Bilgi varin-

evi, Ankara, 1975, s.b47.
(37) Keynes, s. 47.°
(38) Ibig, s.i21,
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ise durumunu muhafaza etmek- igin, bu w¢isin kwpatilmasa gerekiri Aksi

halde iktisadi faaliyetler yavasgler, issizlil artar, milli gelir sevi-
yzsl dilger: eckonomi deprgsvona youelir. Biyle durvalards, Keynes'e gore,
devletin, gelir dafatarak talep yaratualk ameciyla, issizlere gukurlar
Kazcirip tekrar doldurtmasi dahi fayczlz bir distir (39). Su halde Modern
Teoritye gdre tam istihdam dengesi -lusik Teoriinin aksine- devlet mii-

-

dahalesiyle bozulmaz, bilakis ancak devlet alidehalesiyle kurulup muha-
Taza edilevilir. (lnkd tam istihdam Zfenjesini hurup devam ettirebilmek
igin toplam talebi, siirekli olarak, tam istihdam dengecsine tekablil edeﬁ
toplam arza gore ayarlamak gerekir, Boyle bir ayarlamayi da ancak dev.-
let yapebilir, Yalnaz devletin toplaim talebi silirekli olarak tam istih-
dam seviyesindeki toplam arza gbre ayarlayabilmesi, yani enflasyon ve
deflesyonu dnleyerek iktisadi istikraris saflayabilmesi icin komu biitge-
sinin hacimce "hiiytik" olmasi sarttir. Alsi halde devlet -klasiklerce
onerilen- kiigik bir butge ile toplam talebi ﬁek etkileyemez. Bilindifi

gibi agik bir ekonomide toplam talep (D), dz2l tuketim (C) ve yatirim

(

(I) harcamslari ile VYcari® kamu harcamaleri (3) ve ihracat (¥) -~ ithalat

{M) farki toplamindan meydene gelir, Yani:
D = C+I+G+(X-1)

dir,., Devletin toplam talebi (D'wvi) etlrdleyebilmesi kamu harcamalarinin
biytlkliifiine baflidir. Zsitligin szf yevinds gbzillken é, tamamiyle kamu
harcanasidir. Fakat modern llikelerde kanw harcamalari-sadece G'den
(yanl cari kanu harcamailerandan) ibaret 2:51i1dir. (inki gerek yatiram
(I} harcamsalasrinda, gersekse ihracat.ithszlat (¥-M) farkinda devletin de
bir payi vardir, Genel manada kanmu harcomalars derken bu payleri da

hesaba katmak lazaim, ' ,

BEer kamu harcamalari itoplni telebin dnemli bir bSlimini teskil
etlyorsa, yani Kamu biitgesi hacimce biiylikse, deviet, iktisadi delgalan-
malara karsa etkin bir gekilde amiicadele 2:dip enflasyon ve deflasyonu
Gnleyerek iktisadl istikrari saflayabilir. Meseld farzedelim ki toplumun
marjinal tiketim egilimi 2/3 iken echonomide 10 milyarlik bir enflasyon
boglufu vardir. Devlet bunu, teorik olaralk, dért gekilde ortadan kaldai-

rabilir: Ya harcamalarin 10 milyar kisar veya vergilerini 15 milyar arti-

(39) Ibid, s. 147.

L) +
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rair yahut 10 milyarlak ig borglanrays gider (ve bu 10 milyari harcamayip
nekil olarak saklar), vya da darsltica par: politikasa ile toplam talebi

10 milyar disiirir.

Toplumun marjinal tiketim eiiiimi 2/3 iken ekonomide 10 milyar
liralik, enflasyon bosluju dejil de, deflasyon boglugu var ise devlet
bynu da teorik olarck dbrt seikilde ‘ortacan kaldirabllir., Ya HBarcama.
larana 10 milyar artirir. veya vergilerini 15 wmilyar kisar, yahut —var:
ise~ ig borglarinin 15 milyarlik olr bolimiini Sder, ya da genigletici
parea politikasi ile toplam talebi 10 allyar ertirar, Tebiidir ki, deviet

bu tedbirlere ayri ayri oldugu gioi bgraberce de bagvurabilir.

Uzetleyecek olursak; Moder: Teori‘ve'gare ekonomide -klasiklerce
igdia edlldiZi gibi- otomatik tawm istiliden dengesi diye bir gey yoktur,
Tam istihdam dengesinin saglanmasz igin devletin iktisadi hayata miidaha-
lesi sarttir, valniz bu miidahalenin bogoril: olmasi ic¢in kamu biitgesim

S

nin genig olmasi lazimdir.

Devletin iktisadi etkiniiiine gelince. bu konuda da Klasik Teori
y oY 5 3 a5

ile Moderm Teori arasinda tam bir uyugmazlik vardar,

Modern Teori'ye gore devlet, {lasiklerin iddia ettikleri gibi
mutlal bir titketicl deil, bir yeniden gafatam organzdir (4C). Bu yiizden

blitgeye "gelir" olarak kavdedilen paraler, Hazine denen bir “cukurt da
by y -JT £ H . 11

g
kaybolup gitmezler. Bu paralar, hi¢ eksilmeden kamu harcamalari seklinde

tekrar dolagima g¢ikariar.

F0zonilinde tutulmasa gereken bir husus da, kamu harcemglarinin,
tipka Szel harcamalar gibi, gercek kigilerce yapllmlg olmestdir (&1).
BilindiZi gibi devlet tizel bir kisi; orgaaik bir varliktir., Pakat bu or-
ganik varlik harcama yapamaz, tiiketimde bdulunamaz. Kemu harcanalarina
~yapan,'bu organik wvarligil yani devleti oclugturangergek kisilerdir,
Gergek kigilerce yapilan Ozel hzrcamalar bir tayip sayilwmadiyinm gore,

yine gergek kigilerce yapalan kawn harcamalerini ulke i¢in bir kayip

P
.

gsaynak miimkin defildir.

{te yendan klasiklerce Snesiriici ..amu vatirialarinin verimsiz

oldudu iddiasi olzuylarla ispatlan.ig deiildir. Gergek hayatta ¢ok verim-

(40) puverger, s. 41,
(41) Ipid,
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1i kamu isletmeleri oldugu gibi gok verimsiz Szel igletmeler de vardir.
Bununla beraber atom santrali gibi bliyuk islerde kamu isletwelerinin .
dahs. basarili oldukleri goriilmektedir, Feket netice itibariyle Ozel
igletmelerin, her zaman lgin kamu.iﬁletmelerinden daha verimli ¢alig-
tiklariy sSylenemez. Gunki bir Ozel igletme, bir kamu igletmesine kiyas-
la, iktisadi bakimdan bazan daha yiuselk, bazan daha disilkk, bazan da ayni

randimanle g¢alisabilir (42),

Denek oluyor ki Modern Teoritve zdre devietin bir kamu igletme-
sini borglie finanse etmesi, klasikloerin zannettifi givi, Hlke agasindan
bir iktisadi kaynak kaybina yol agocm, Aslinda Xlasiklerin tenkit ettigi
ey, aslil itibariyle borglanma degil, masraftar (43). Zira klasiklerd gire
devlet mutlak bir tiiketici oldudundarn, kawm masraflari iilke igin bir\
zayiptir, Bor¢lanma da, kamu masraflerini genigletecefl di¢in neticede
iktisadl kayiplarain arimasina, dolayisiyle iilkenin fakirlesmesine sebep

olur,

Unutmamak lazamdair ki ayni tenkit, ayni sebeplerile vergiye karsa
d¢a yapilayordu {44), 0 halde belirtiluesi zersken 1lk nokta gudur, Fay-
dasiz bir mesrafi karsilawak igin borg¢lenme gibi vergi de tenkit edilew
bilir {45).

Fakat kaydedelim ki devletin iktisadi etkinligi konusunda gerek
Klasik Teori'yi gerekse Modern Teori’yi oldufu gibi kabul etmemiz uilmkiin

defildizr,

Blasik Teoriyi kabul edemeyiz. (inkil, ilke agisindsn kamu hapr-

camalarinin tamamiyle bir kayip olmadiZi muhakkaktir. Ustelik bir kasim
fualivetler devletin iktisadi hayattu rol almasinl zorunlu kilar, Gercek-

ten her iilkede, topluma biiyiik faydalar sal

lamasina ragmen, Ozel tegeb

biisiin ¢egitli seheplerle (meseld WusSzan . ©

5%

rmaye gerektigi veya pazar-

lamasi, gok zor oldugu igin) rajfbet etmediii yetiraimlar vardir. Meseld

(42) ivig,

(43) caston Jéze, Maliye Ilmi ve Fraansaiw Hali Mevazuatay H&Eklnda Baglangig
Dersleri (gev. Mehmet Ertufruloilu), Ankera, 1956, s. 256,

(Lih) Iwig

(45) ibid
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altyapl tesisleri, barajlar, atom santralleri... bu biir yatirimlara birer
Srnektir., Ozel tegebbiisl r&gbet ztulyor diye Ulke, gafin gercktirdigi ou
tily yatirimlardan vazgegmez. Sozkouusu yatirimlari devletin yapmasl ge-—
rekir. .

Hzsl tesebbiisiin yapmadif: veya yapamadify yatirimlari devletin
yapmasili, genel olarak kamu isletmelerinin Ozel isletmelerden daha verim-
1i galigtifi anlamona gelmez. Esasen bir igletmenin difer bir igletmeden
dzha verimsiz galigtifini sdyleyebilwel igin her diki igletmsyl birim
zemanda kullandiklara fektdr ve lrettilderi mal agisindan karsilasgtirmak
gerekir, Boyle bir karsilastirma isze gofu zaman aimkin olmaz. Milmkin
olsa bile bir kamu isletmesinin bir Gzel igletweden daha verimli galig-
masl icin ozel bir sebep gdremiyoruw,. Bu ylizden de iodern gorige kaftila~
miyoruz, Bilindigi gibi Szel igletmelor Vg hsi kir' saikiyle igletmeleri
ise '"genel menfaat® duygusuyla hareket edzrlers Bir kamu igletmesinin,
ayni cinsten egit miktarda faktcor kullansn Ozel igletmelere gore daha ylk-
sek veya esit verimle galzsacafini stylemek “gensl menfaati® duygusunun
Bgahsi kér' saikinden daha ylikselk, oun azindan onun kadar gliglii olduiu~
nu iddia etmek anlamina gelir ki boyle bir iddia, kanaatimizce, savesg

gibi bazi olagantistii haller disinda, gegarii degildir.

u genel izsahatw sonra, simdi kam 1n etkilerini
Bu genel hatimizdan sonra, simdi kamu borglarin atlkilerini
¢

. . . . o . . . .
birez daha yakindan gdrelim. Fakat once klasik ve Modern maliyecilerin

konuyla ilpili goriglerini Gzetlemel, lonaatimizee, faydalil olacaktar.

lasik maliyecilerin kamu beorglariyle ilglli goriglerini su gekil-

de ozetleyebiliriz:

)

-~ Kamu borcunun yiki gelecizk nesillers yansitular (46%

- Kamu borcu sermaye birikimiuni dnler (4?L

- Kamu borcu, mahiyet bakiminden Szel borg gibidir (48),

- Dis borg ile ig borg arasindc esas itibariyle bir fark voktur,

bu bakimdan i¢ 've dig borg ayirlunl gapilnamalidar (49).

B

(46) Mecit Ince, Devlet Borglanmasi (Kemu Xredisi), bib., AsTiT.T.A. Yay.
No. 31, Anakara, 1976, B. 368-69

(47) smith, s, 368-69

(48) fren Arsan, "Kamu Borglarimin YViki Sorunuy S.B.F. Dergisi. C.XXVIII,
sayx, -4, (Ankarz, 1975) s. 158. :

(49) Iwnid,



Modern gBriis ise bu iddialarzn tam aksini savupur, yanl modern
s

ghrise gore;

nesil geker,

seld vergiden) daha fazla Onlemez.

~ Kemu® borglarinin yikiini gelecek nesiller degll, borglanan :

(%)

- Kamu bor¢lanmasi sermaye birikimini difer mali araglardan {me-
) ¢

- Kamu borecu mzhiyet itibariyle dzel borgtan tamamen farkladar.,

- I¢ ve dis bor¢, ayzraml autlaka yapailmaladar,

Daha sonra, 1958'de James M.Buchanan'in baglattigar ‘‘neo-klasik

gbrig? ise, modern gorigi teankit ederekx, klasik gbrisin dogru oldufunu

savunaaktadar.

3

Kami borglarinin etkilerini ortava koymak igin klasik ve wmodern

poriis arasindaki uyugmazliklari Szetlewek, kanaatimizce, faydali olacake-

tir. Pu sebeple s¥z konusu uyugmazliklara bore yikll-gelecek nesillexr!

ve Wkamu borglanmasi-milli sermaye birikimi® olmak izere iki baslik al-

. e .
tinda Ozetlemeye callisacazlz.

(x)

i
tiren Arsan, "Kamu Rorglarinin Yikil gorunu,¥ S.B.F. Dergisi,CXXVITI
sayl: 3-% (Ankara 1975), s, 158tden naklen:

Yaynes oncesi de David Ricardo J.¥. Lelon, Voltaire, Condercet,
Tapgner, Pigou gibi yazmarlarin borg¢ viki hakkinda klasik goriigten ay-
VL 5L gEagto st oot Che J
rilan fikirleriileri sturiilmugturs

pavid Ricawdo, borcun reel ylid ileri yansitilmaz gorigiindedir.,
tprinciples of political Bconomy and Taxatlon' forks and Correspon-
dence, Vol.I (Cawbridge, 1951), James Buchanan,- Public Principles
0f public Principles of public Debt, Richar.D.Irwin, inc. (Home-
wood, Iilimois, 1958) ,

J.FJielon, deviet borcu saf eiin sol ele borcudur, der., J.F. Melon
Essai Palitique? Chapter 23, Economlstes Tinanciers du 18.M° giselew
s.479. ¢.F.Bastable, Public Finonce, 2 nd. ed. London 1895) s. 613,
Buchanan, Public Principles of..s, #2G.36. ©Se S. 17tden,.

Voltaire; "Hikiimet Borglancrak hendi wendini fakirlestirméz® der.
Ruchanan a.8.2.y, S+ 17,

condorect, Kamu borcu, faizi digara ddenirse kEtiidir gbrisiindedir.
Leroy-Beaulieu, Traite, de La Soisuces Ge Finances, (7 th.ed.Paris,
1506) Vol. IT, s, 223, Buchanan 2.5.¢, S 17,

wagner, gelecefe yik nakli iddiasinin kanw borcu yaratmada yanllig
anlasildipini sbyler. Finanz wissenschafl {lLeipzig,1877), Vol.I. s.
122, Puchunan, 2.5.€., 519

Pigou da dis borglarin borg =lan ilksuin gelecek nesillerine ylk
vilkledigini kabul eder, fakat ig borglarda valniz dlke igindeki bir
kisim halktan digerlerine nakil oldufu lgin gelecek nesiller yik
i

tasiuaz Odeyen gimdiki nesildixz gorigiindedir, A Study in Public Fi-
nance, (3 4 ed, London, 1949} s, 30
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1, BORC YUKU VE GEIECEK NESILIER

¥lasik maliyecilere g5r§ bar¢lanma bugiinkii ydneticilerin gelecek
nesillere yikledifi bir ¢esgit vergidir. ¢linki borglanme gergek ﬁanada
bir gelir saflamaz,sadece miistakbel vergilerin hasilatini one alxr.
Bu ylizden borgla kapatilaen masraflarin yikli gelecek nesillere aktarilir.
Mesele gayet agiktir: Borglanma buglinkil ySuneticilere para safflar. Daha
sonra bu paralaran faizleriyle birlikte geri Sdenmesi gerekir. Gelece-
gin yoneticileri, s8z konusu ddemeyli yapabiluek ig¢in yeni vergiler koyar
lar, Dolaylsiyle kamu borglarinin yiikiini gelecek nesiller §eker. Royle-

ce. vergl yerine borgla kargilansn kamu harcamalarindan istifade eden

[

buglinkii nesil haksiz bir gekilde ~zciecek nesiller aleyhine- korunmug
olur (50), Bir nesil, borg yoluyla gelecek nesillerin menfaatlerini ego-
ist bir sekilde tehliikeye koyamaz, koymemolidir. Bu, en basit ahlaki

bir vazifedir, Vergi ile kapatilmasyt gerelen bir masrafa, ortada hiqbir
savunucusu bulunmayan gelecek nesillere (torunlorimiza) yiklemek igin
borca bagvurmak enazindan biylk bir hsksizlikiar (SIj(x}. Devlet, biyle-
sine Dbliyilk bir haksizlafi Onlemek ig¢in, borgtan mimkin oldugu ikadar yzak
durmali, kamu harcamalarini normal geliirlerle (va31ta11 vergilerle) (52)

kargilamalidir. .

Sliphesiz ki borc¢lznarak mistaitbel nesillerinade igtirak ettiril-
mesi gereken masrafler vardir. Bu tir masraflari; savag giderleri ve ve-
rimli yatairaim harcamnalariy olmak iizere ild grupta toplayabiliriz. Yani
klasik maliyecilere gdre bir devlet sulece iki durumda {ya bir savasi
finanse stmek veya verimli yatlflmlgrda bulunnak igin) borca bagvurmali-
dir (53), glinkid bu iki tiir harcamadan, weveut nesilden ziyace gelecek
nesiller istifade ederler. Bu yiizden sdz kouusu mesraflarin bir kismini,
bor¢ yoluyla gelecek nesillere dajitmuis uyzun olur (54). Ustelik verimli
yatirimlar igin yapilan borglar yiziacden gelecek nesiliere nighir yik

!
aktariluaz, zira borcun asli ve fulzlerinin Odenmesi ig¢in gerekll parslar,

(50) Beinz Hallsr, Maliye Politikasm (Teorik Essslari ve Temel Problem-
leri), (Qev.82lih Turhan) Is.U.Yay. Fo.l981, Ist. 1974, =s. 199.

(51) Gaston Jéze, Maliyelilmi've Frénsiw-ijali mevzmati HukkihdanBaglan
( g1c Dersleri (gev.Mehmet Ertuiruloiilu, Ank, 1956, s. 261,

(x) GeJ&2%e , haksizlik yerine “alg . tlak® kelimcesini kullanmilstir.

(52) pbauvlbaki pirimoglu, Maliye, 2.bIz.wls.iros.Eos.Derbiot. Mo 45
Frzurus, 1979, s.159.

(53) Yasa, s.12.

(54) Haller, s.201.
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sézkonusu yatirimlarin hasilalari ile karsilonabilir (55).

Yzet olarak divebiliriz ki Wlasik wmeliyecilere gbre borglarinin
yiikii, gelecek nesillere yansatilir, Yikil. gelscek nesillere yansitilmasi
ise bliylik bir haksizliktir. Devlzt, b hakszllglrbnlemek icin biitin
kamu masraflarini wogl ile karﬁllaaalidlra Ginkii her tirli kemu masrafa-
n1 kargilamanin yegane normal yolu, prensip itidariyle, vergidir. Ancak
bu prensibin iki istisnasi vardirj bir savasin finarsmani ve verinli

yobrrimlar haii, devlet sadece bu iki durumda borglanmaye basvurmalidair.
¥ G ¥y 3

Modern maliyedilere gbre ise borglanma vergi gibi normal bir ge-
lir kaynapfidir (56), Bu yizden borglonma bir tercih (57) ve imkan (58)
meselesidir: Deviet, meveut konjonkbini (iktisadi, mali, sosyal ve siyasi
gartiariy) vergl ve borg acgisindan tahlil eder, yani vergil koymak w1,
yoksa borg almak mi daha uygun olacaiitir.diye aragtirir. Bfer vergile~
meye nisbetle borglanﬁayl daha uygun bulursa, bor¢lanmayi tercih edera
¥akat mesele bitmis defildir, ¢lnkil borg¢lanma ayni zamanda dir imkdn me-
selssidir. Bu imkani tayin .eden gey de, tarihge faslinda bahsettigilmiz,
borglanmanin iktisadi, malilisiyasi ve sosyal sartlaradir., Jergekten,
tercihini bor¢ lehine yaptakian sonra devlietin borglanabilmesi ilgin
ortada yeterli bir tasarrufun olmasiy ve bu tasarrufun deviet tahvilierine

yOnelmesl lazimdir.

. Daevlet tahvillerine ydnelen tasurrufloran (borglaran), klasik-
lerin one surdiigi, mutlaka bir SAVAS1IN finansueninda veya vorimli yatirim-
izr i¢in kullanilmasi gerekmez; Gunkil borglanma, sadece olafaniisti hal-
lerde basvurulan istisnai bir vasit:o ﬂeéilg vergilémg gibi normal gelir
sajlama aracidir (59). Bu aracain (yani borglanmanin) gelecek nesillere
yiik aktarip aktarmadigini sdyleyebilwmek i¢in, her geyden dnece, borcun

kaynaifina bakmak lazimdir (60},

(55) ibid, =.200.

(56) riehmet Brtugrulojlu, Maliye Ilmi, Ivid, s, 419.
Duvaerger, S. 143.

(57) Xaaa, 5. 13.

{58) Duverger,. ibid.

(59) Ibid,

(60) Arsan, "Kamu Borglarinin Tilkii Sorunu,” ibid,s.158,
b ] 1 ¥
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“odern maliyecilere gore dig borglarin yiuki gelecek nesillere

. kayabilir, Fakat i¢ borglarin yikiinil ¢eken; Xlasik gOriisiin aksine buglinki
nesildir. Daha agik bir deyisle i¢ kamu borglarindan dolayi gzelecek nesil-
lere higbir yiik aktarilmaz (61), bu borglarin yikiinil ceken buginkii (borg-
lanan) nesildir. klasiklerin yanlaislifi bir nesli bir biitiin halinde de-
£1l de sadece borg verenleri dikkate almis olmalarindan kaynaklaniyoer.
Yani klasikler® makro agadan incelenmassi gereken bir konuyu mikro agi-
dan incelemigler; bagka bir deyisgle kumu borg¢larini toplumsal agidan de~
#il de ferdi agidan ele almiglardir, Jergekten =neseleye ferdi agidan ba-
kacak olursak; devlet vergi yerine borg veren kimse bir yiktean kurtulur,

dstelik bir de faiz geklinde gelir elde edesr, Fakat t plumsal agidan
diigiinecek olursak; borg¢la kapatilan masraflayln ylikund meveut neslin
tamaml geker., Clnki devietin borg olarak 2ldi¥i paralar buginki milli
gelirin hir parc¢asidar, deviet belirii bir masrafi largilamek igin, ail-
1i gelirin bir pargasini buglinki nesiin elinden vergi yoluyla degil de
borg yoluyla gekmigtir. gu halde korgilomnass gereken bir masraf, vergi
yerine borg ile kapatildigz zanan weveut neslin harcana bilir gelirinde

-~ .a .r
Mesela bugdnki nos

ma
h

wir defigme olmaz.

=4

e ¥ , 9illi gelire ¥, belirli
bir masrafi kargilamak i¢in alinwnisi gereken vergiye V, borea da B diye-
iim. Ister vergi, ister borg yoluylr olsun toplanan paralar birbirine
egit (V=B) tir., Dolayisiyle (y-V=¥-B) dir (62).

Yani (Y=Y} dir.

Gorildigli gibi belirli bir kamu masrefiniy korsilamak icin vergi yerine
bor¢lanmaya bagvuruldufu zaman meveut ncslin harcayabilecelli toplam ge-
lirde bir aritme olmamakta, g¢inkil wil, buglnki neslin lzerinde kalmakta

{gelecek nesillere higbir yik vansimsrulktadzdir,

Ger¢l kamu borg¢lari, gelscek nesillerin vergi mikellefleri icin

bir yik teskil edecektir. Ciinkil borcuw. zsli .ve faizlerin Sdenmesi igin,

(61) Yaga, 258, -

(62) Rrochier ve diferleri, Tconomie Fin.aciére, s. 556,
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nistakbel wiikelieflerin vergileri artairalacsktir (x)_ rakat bu durum,
devletten alécakll olonlarin (borcun asla ve faizlerini alanlarin) sag-
ladiklar: avantajlar teldfi eder. Daha scik bhir deyigle, blglnki kam,
borglaray yiisilinden gelecek neslin harcsnebilir gelirinde highir azalma
olmaz, sadece toplam alam glicli —devietiten alacalila olanlarin lshine, ver-
gi wmilkkelleflerinin aleyhine olmak lizere- veniden dajitima tabi tutulur.
Hakta kamu borglarinin Gdenmesi icin konon vergiler, tahamen tahvil sahip-
lerine isabet ederse milli gelirin yoniden daXitiml da sz konusu olmaz.
Fakat pratik agidan biyle bir denklesue yapnak mimkin degildir. Bu sebep-~
le, gelecek nesillerin milli geliri, kamu borglari yiszilinden sadece bir
trunsfere (yeniden dafitima) tabi tutulur. L¢iktir ki bu transferierden
dolaya ailli gelirde bir zzalma olmaz, Glnkid bir biitin olarak toplum,
borg servisini kargilamak igin deviete, vergi milkellefi sifatiyla dde-

4iZi paralari, tahvil sahibi sifatiyls zeri alar, dolayisiyle toplanmn

e
gelirinde bir azalma olmaz [(63). Meseld gelecek nesle N_, bu neslin
milli gelirine Y, bor¢ servisi dein aliran ilave vergile; toplamina AV,
ddenen borg¢ wiktarina da B diyelim. Bu durumda gelscek neslin (Ng) harca-
nabilir geliri = Y-AV+B olacaktir, Vers.yim icabi, alainan ilave vergiler
toplami ddenen borg miktarina egit (pAV=B) oldufu igin Y=Y-AV+B dir.

Yani lamu borglari yizlinden gelecel neslin willi gelirinde herhangi bir
azalwa olmamigtir.s {inki kamu borglarinin yikiini ¢eken, gelecek nesiller

dejil, borglanan nesildir (64).

Lanaatimizce borg yiku aragtairilzrken borcun kaynafina, sarf ye-
rine ve ekonominin ig¢inde bulundu’u duruma bakazk lazimdir. Daha Snce
kamu borglarini tasnif ederken borgun kaynaklarini da belirtmistik. Bu
sebeple burada sadece borglarin surf yerini ve ekcnowinin iginde buluna-

bilecefi durumu belirtmekle yetinccefiz,

(x)

Nifus miktars ile milli gelir seviyesinde, borg servisine ystecek
gekilde muntazam geligmeler oluugsa vergileri artirmak icap stmez.
Fakat bu varsayimlar altinda bile kemv borg¢larinin vikind vergi mii-
kelleflerinin cekecefl mubhakkalktair, Qinki bu, durumda kamu borglera
olmasa idi, milkelleflerin wmeveut vergilerinde bir indiraim vapilardi.

(63) Duverger, s. i142.

(6%) Brochier ve diferleri ibid, s. 557.
*
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Bir kamu borcu ya

-1) malil amagla (cari biitge agiklarini.kapatmak yani tilketim HArw
camalarini kargilamak, ya da esxi borglara Sdemek igin) veya
-2) Iktisadi amagla (yatirim yapuak, yahut enflasvon ve deflés-

yonu Snlemek yani iktisadi istikrar:z sa¥lsmak icin) kullanilabilir.

Ekonominin iginde bulundugu durum ise, Modern fktisat Teorisi'ne
gbre, Ug halden herhangi biri olsbilir. Bu ii¢ hal, tam istihdam hali,

dilglik istihdam hali ve agir:i istihd.m halidir (65);

$imdi aragtirmemiza devam edelim: Kamu borglarinin yiikiini kim

geker, buglinkil nesil mi, gelecek nesiller mi?

Once bir hususu belirtmemiz gerekiyor: VBore yiikii nediré'sﬁphesiz
bor¢ miktarina (yani anapara ile faizler toplamina) bore¢ yiikii denemez.
Gunkid borgtan saglanan bazi faydelar &2 vardir., Borg yiikiinl bulabilmek
igin bu faydalara toplam borg yiiklinden ¢ikarmak lazimdarr. Fekat, ne top-
lam borg yiukini~ ne de borgtan sajlanan faydalar: Slemek igin kesfedil-
mig bir arag yoktur., Ama kamu borglarinin, milli ekonowmi iizerinde bir
tidam etkilerinin oldufu da muhakkaktir, Xumu borgleranan yiikiini, iste
bu etkilere bakarak deferlendirmek ulinkindiir, Teorik olarak effer bu et-
kiler milsbet ise, makro agadan, k:.au borg¢larinin bir yikil yoktur, aksine
menfi yonde ise kamu borglari ekonomi igin bir yuk tesgkil etwmistir. su
halde borg yikiinll, makroya¢aidan, kmwv borglarinin milli refaha olumsuz

etkisi diye tanimlayabiliriz.

Milli refahan maddi unsuru toplaa tiketimdir, Bu ylizden borg yikii-
ni hargi neslin gektifini tesbit gdebiluek ig¢in kamu bor¢larinin, mev-
cut ve mistakbel nesillere ait tiketimi nc yonde etkiledijine bakmak

lazimdir. Pu konuda gu ihtimaller sz tonusu olabilir:

1. Kamu borcu sebzbiyle msveout neslin tiketimi (dah= doZrusu har-
canabilir geliri) artar veya sabit kalirken miistakbel nesillerin har-
canabiliﬁ gelirleri azalabilir. Bu durumda borcun yikiini gelecek nesiller
geker. Clukil bu durumda devlet, mescld uzun vddeli bir das boreu ya

- Tiketimde, ya .

- Eski bir borcun ddenmesinde wva do

(65) J.M.Keynes, Thiorie Genérale de L'gmploi, de L'Intéerét et de la
Monnaie (Ingilizceden Fransizceya gev, Jean Largentaye), Paydt,Paris
1942, s.52.
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¥
~ Verimsiz yatirimlards (Odenecek faizden daha diisuk gelir sagla-
yan sahalarda) kullanmigtir. Veya
- Igeride yatirama gidecek tesarruflara, borg yoluyla gekerek

tiketine sevketmisgtir.,

2, Bir kamu borcu sebebiyle mevout nestin tiketimi ezalirken, -

-

mistakbel mesillerin harcanabilir zeliri artabilir. BRu durumda borcun
yikinl mevcut nesil geker. Cunkil bu durumda devlet,

~ kisa vadeli bir dig borcu veva

- Cebri bir ig¢ borcu, ekonomi diisik igtihdam halandsyken yatirim-

lara ySnelguistir.

3+ Bir kamu boreu sebebiyle meveut neslin tiiketimi artar veya
sabit kalirken, milstakbel nesill:orin harcenabilir geliri de artar veya
sabit kalabilir, Buadurumda borcun, hic¢bir yiki yoktur, glnkid bu durumda
deviet, ekonomi, diisuk istihdam _.linceyken at1l duran bir Lkaisim paAra-
lari bor¢ yoluyla harekete gegirereck veye Merkez Bankasi'ndan borglana-
rak’.ekonominin hacmini genisletmistir, Yz da birp dig borcu dofrudan dof-
ruya verimli yatirimlara (borcun faiszinden dzi. . fazla gelir getirecek

saholara) yoneltmistir. -

Ozet olarak divebiliriz lki kamu vorglari sadece iki durumda gele-
cek nesilier igin iktisadi bir vik teskil eder. Bu iki durwmun diginda

<amu borglarindan ya higbir yik dojumauckta veya buglinkd (bor¢lanan) nesil

]

tirafindan gekilmektedir. Kamu boreunuun gelcocek nesiller icin yilk tegkil

gttigi iki durum:

1. Uzun vadeli bir dig Worcun w-ii amagla kullanilmasi (mescld
tiketin maly ithalinde yahut eski bir dis borcun Sdenmesinde kullanil-

masl) veya verimsiz yatirimlara yOneltilamesi halis

2, Yatirimlara gidecek olan tasarruflarin borg yeoluyla gekilerek
tiketime sevkedilmesi hali Meszld deviet, vasaitala vergilerle kapatil-
wasl milmikin olan bir cari bltge ag¢ifini ihtivari i¢ bor¢larla kapatirsa
yatarimlara gidecek olan tasarruf miktoarz czalir, vanl ®illi sermaye
tegekkili yavaglar., Dolayisiyle borg yiziinden gelecek nesillere daha az
sermaye stoku intikal eder., Bdylece gergek tasarrufa dayandifi halde

&

tuketime yUnelen kamu borglarinin yikiini zulecek nesiller gelker.
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II. BORG ve MILLI SERMAYE

Klasik maliyecilere gbre, karsi ¢ilktiklara sernaye vebgisi harig
olmak Hzere, difer bilitiin vergiler sudsce fertlerin gelirlerini asindir.
d1f1 halde kamu borglanmasi ayni zamenda 2illi sermayeyi de agindirir{66),
Su halde kamu borglarinin yiikii bu yoldzn da gelecek nesillere aktarilar.
Qunkii kemu borglanmasa vergiye nisbetle serzave birimini daha fazla
éngellediéi igin gelecek nssillerin eline doha az miktarda sermaye ge-

geres Bu yiizden kamu borglari milakiin oldufu keder sinirli tutulmalidair.
. o

Klasik ‘ekoliln kurucusu A.Smith (1723-1790) kamu borglarini milli
seruaye ag¢isindan incelerken gdyle dewskicdir (67): "Kamu masraflari- |
nin vergilerile karﬁllanﬂh51, yenl sermevelerin birik&esini gliphesiz az g¢ok
engeller; ama, fiilen mevecut herhangi bir sermayenin mutlaka mahvina
sebep olimaz M Halbuki bir kamu masrafinin borgla kapatilmasi, lilkedeki
meveut sermayeyi agindirir (68). (inkil béylece willi gelirin, daha evvel
tiretici emefin beslenmesine tahsis edilen biy par¢asi yolundan ¢ekilip
tuketicl emeiin beslenmesine tabsis edilir (69). 30yleki bir borcun
asly ve faizini ddemek ig¢in vergiler cninde sonunda artirilacaktir. Ar.
tan her vergi, iHlkenin gelir keynaklorini oluasuz yonde az gok etkiler,
Gerek Ozel, gerek kasnuya aii olsun biltin gelirlerin iki kovnajiil var-
dir: Bunlardan biri toprak diZeri de seriayedirt (70), Kamu borglarinihn

Sdenmesi igin konan vergiler neticede b

=

iki kaynaga binecektir. Zira
ister tarlmdé, ister sunayide vey2 tilcurctite g¢alistirilsin firetici eme-
gin Ueretlerini sermaye Bder. Clnkil gelirin bu iki kaynalinin idaresi
ayri ayri iki takom kimseye; toprak sahnipleri ile Bernaye sahiplerine,
yohut igletenlere aittir (71).

o

Toprak schibi kendi millkiinid t-bii olarak elinden geldili kadar
iyi tutmaya galigir., Fakat kamu borglarini odeusk igin konanigesitli emidk

vergileri ylzinden arazi gelirleri o dervce azalabilir ki neticede toprak

(66) puverger, silh2,

(67) A.Smith, Milletlerin Zenginligi, Wb, (gev.Haldun Derin), Maarif
Basimevi, Ank=ra, 1955, s. 360-09
b 1 b

(68) Ivid, s. 369. .
(69) Iria

(70) Ivid, s. 371.

(71) Ibid. s.373,

¥
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e at i .
sahibi miilkiinli isletemesz olur. " oprak sahibinin sikintisi artiikga, ul-

kenin tarim durumu ister istemez bozulacaktirs (72).

Bte yandan afar vergilerle kargilasan sermaye sahipleri de, difer
ilkelere tasinmaya galagirlar (73). Kendisini destekleyen sermayenin
vabanci iilkelere taginmasiyla, &z ilkedeki faaliyetler aksar, ve boylece

tarimin ¢Okiigiinil ticaretle sanayiin iflasz takipeder (7h4).

Netice itibariyle gerek topraktan, gerekse ssrmayeden meydana
zelen gelirin, gofunu, bu kaynaklara-tabii olarak- iyi kullanmaya g¢all-
san sahiplerinden alip difer bir kisim kimselere (tarim ve igletmecilik~
le hig¢hir ilgisi bulunmayan devlet alacaklarana) vermek, zamanla hem
toprafin yilizilistl birakilmasaina, heam de¢ sermayenin hebd edilmesine (yzhut

dasari kagirilmasina) sebep olur (75).

Kendisi de klasik iktisatgi olumasina rafuen difer klasik iktisat-
¢gilarin aksine; kamu borglarindan dofan yiki borglanan neslin ¢ekece-
gini (76} bu sebeple yilk takeimi bakimindan keawnu masraflarinin flvergi®
lerle veya “bor¢ila karsilanmasi ar:ssindéa higbir fark bulunmad1§1n1(3>
wilk defa" sbyliyen (77) David Ricardo da (1772-1823) kamu borglanmasi-
nin yalniz bu yoldan, yani sermaye birikiumini azalturak gelecek bir yik

aktarabilecefi kanaatindedir (78).

Modern maliyecilere gbre ise borglenma milli sermaye tegekkiiliini
. difer mali araglardan, meseld vergiden deha fazla engellemez (79). Ger-
i, klesiklerin dedifi gibi, borg unilkitara arttikca borg servisi i¢in gerekli
olsn vergi miktari da artacaktir., Fakat vergi wiktarinin artuasi, fert-

lerin yatirim Taaliyetlerini mutlaks azalinaz (80). Guinkd vergl odemesin-

(72) Ibig, s. 372. ' ’

(73) Ibia,

(74) Ipid, s. 373. |
(75) fbid, s. 373. | :
(x) Bupunla beraber, Ricardo, verginin imkén nisbetinde borca tercih
edilmesi gerektipini sdyler, Goston Jéze, Ibid, s. 262,

(76) James M.Buchanan, Public Principles of public Debt, Richard, DIrvin
inc,, Homewood, fllinois, 1958, 8,30-47Gen Macit ince Ibid.s.163
Memduh Yaga, fbid.s.2h9. Jren Arsan, "Kamu Borglaerinin ¥uki Sorunu,"
foid, =.158.

(77) NMeumark, s.382.

(78) Macit Ince, Devlet Borglanmasi, Ibid, 5164,

"Memduh Yasa, Devlet Borglari, Ihid, s.251-52.

(79) Duverger, s.lh3.

(80) ®vsey, D.Domar, Zssays in the Theory of ¥conomlc Growth, New York
1956, s. 35-70'den hemduh Yasa, Deviet Borglara Ibid.s.255.
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den doZan kayiplar, faiz gelirleri ile tolafi edilir. Devlet tahvilleri,
ferdi servetler i¢in bir yatairim =lanidir. Devlete bor¢ veren kimse ser-
vetini azaltmig degil, bilakis faiz gelirleri ile artmis olur, Nitekim
klosiklerin zamaninda (191% yilina kadar) deviet tahvilleri, tasarruf-
lar igin en emin yatirim alanaydi (81), indcksleme sistemi geliétigi

Glclide yine 8yls olucaklardar.

Su halde kamu borglanmasz, sermeys birikimini engellemez, hele

mevceut bir sermayeyl kati gupedtle agindirip yoketmez (82),

Bilindigi gibi milli sermaye; yol, kdpri, fabrika, ulagim ve
haberlesme araglari ile ham madde miktar1,¢i£%an glcu ve teknik formas-
yon gibi seylerden meydana gelir. Milli serimayeyl agindiran gey, bunla-
rin ihwmel edilip iyi korunmamasidir, Bdyle bir ihmal ise devlete ait ola-
bilecefi kadar Yzel kisgilere de ait olabilir, Buna karsilak dzel kisi-
lerin tiiketime sevkedsceii parelari gekersk yatirimlara (veya mevcut
sermayenin bakim ve onarimina) ydnelten bir keauu borglanmasi, milll ser-

mayeyl agindirmak $8yle dursun, artirir bile (83)

Kanaatimizce amu borglanmasi ile milli sermaye tesekilil arasinda-
ki iligki tesbit edilirken, "yiik" lkonusunda oldufu gibi, borcun kaynagi-
na, sari yorine ve ckonominin iginde bulundufu durums bakmak Llazimdir.

Konuyu dzs ve i¢ borglanma agisindan syrl ayrl tahlil edelim.

A. Dis borglanma ve milli serwaye tcgekﬁﬁlﬁ: Dls borglarin temel
6zeliiklerinden biri, alindaklari zaman iilkenin meveut kaynaklarini. (mil-
1i hasilasani) artirmasi, Sdendikleri saman isc azaltmasidir. Bu sebeple-
dir ki bilhassa az gelismis - iilkuler igin dig borglanma ¢ok Snemlidir.
Sbyle ki

Az geliswis lkelerde mek{il »ir kalkinma hizina gergeklegtire-
bilwek-igin willi gelirin onemli bir kasaina yatiraima ayirmak gerekir.
Bilindigl gibi yatirimlarin kayvnalini tasarruflar‘tegtii eder: Yiksek
bir yatirim orana tasarruflarin arttirilucsina bafladir. Halbuki az gew
ligmig Ulkelerin milli gelir seviyeleri disil oldupu icin tasarruf imkan-
lara gok sanarlidair. Bu yizden az geligailg tlkeler bir kisir dongli (Cerc-

le vicieux) igindedirler. Gergekten az gelignils Uikelerde wmilli gelir

(81) puvergesr, s.142,
(82)ivid.
(23) Tbid. s.143,
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seviyesi diigilk oldugfu igin tasarruf crana da dﬁgﬁktﬁr. Tagarruf orani
diiglik oldufundan yatirim orani de digiiktir. Yatirimlarin diisik olma51
‘ige milli gelirin artmasini engellemckiedir (84)

Igte das borglar bSyle bir ¢emverin (fakirlik zincirinin) kiril-
masina yardamel olabilir. Cinki yatirios yﬁnelhﬁieﬁ;dignuarqlar'allndlk_
lari zaman, ®milli tasarrufa bir ilave niteliZindedirs Bu yiizden iilke,
willl tasarruftan (i¢ tasarruflar.toplemindan) dahae fazla yatirim yaparak
milli gelir wiktarini, dolayisiyle taserruf ve yatirim imkdnini artira-
bilir. - '

big borcun, milli tasarrula hir ilave olugunu su gekilde gostere-
biliriz:

I =58+ dB

Denklemdeki I, yatirimlari; 3 willi tasurrufu, dB ise'dlg kamu

borcunu; teknik deyimle Wtasarruf ithalini® (85) gosteriyor.

Az geligmig Ulkeler, makul bir Lkalkinme hrzainin gersktirdigi ta-
sarruf agiizini kapatuak igin olduiu zibi meveut tasarruflarl vatirima
aohiistiirmek igin de dis boreca milracaat etwek zorunda kalabilirler. %Yira
makul bir kelkinma hizini gergeklestirebiluek igin yeterli bir tasarruf-
un bulunmas: garty faket yeterli defildir: meveut tasarruflarin yatirima
doniigtiirilmesi gerekir., Bu ise her seyden Once elde makina donatim ve ham
madde geklinde yatirim mallarainin bulunmasini zgerektirir (86) Eger lilke
gerekli vatirim mallarini liretebilivorsa mesele yoktur, aksi takdirde
ithal edecektir. Halbuki az geligmis Ulkelerin doviz kaynaga, dolayasiyle
ithal gilicl sinmarladar. Bu yuzddn az gelismis bir ldlke ya ~
- yatirimdan vazgececek (falkir kalasmya razi OlaCdk) veya

i

- Dis kaynaklara bagvuaracakiir. -

Dis kavnaklar sekil bakimindan Szel yLnan01 sermaye ve dig borg

(x)

olmak dzere ikiye ayrilir Ozel yobanci sermaye, az gelismis ilkelerde

(84) Seyidoilu, s.507.

(35) phmet Kalighay, “Dig Borglanmsa ve #Borg Zrtcleme Politikasi,™ Tir-
kKiye Iktisat Gazetesi, 10 Teaiuz, 1980,

(86) Seyidoilu, s. 508,

(x)

Hibeler (bafislar)da dig kayno,in bir seklini olusturur, Fakat za-
manimizda bunlarin hemen higbir Snswl voktur.



Biyasi rejimler tam oturmadifir ve altyani tesisleri noksan olduiu ig¢in
bu ilkelere. pekiiltifat etmez. Ustelik yabanci sermayenin bir takam
sakincalari vardir., Aslinda dig borlasmmanin da bazi sakancalara wvardir.
Fakat kanaatimizce yabanci sermayenin sakincalar:. daha buyuktur(x)
Bu yiizden dis borg, prensip etebariyle, yabanci ssrmayeyes tercih edilme~
lidir,

Netice gudur: Az gelismig bir Ulkenin kelkinma hazi biyik OSlgiide
ithalat kapasitesine baglidir, Bu da dig bor¢lanmaylr gerektirir, Bagka
bir devigle geri kalmig iilkeler, makui bir kalkinma hizini gergekles.

tirebiluek igin, hig defilse geligwenin ilk safhalarinda, digaridan

(x}

Y.abancilarin-ki bunlarain ekseriyeti gok-uluslu dev sirketlerdir.iil-
<keyaigelip tek baglarina vega.yerli mlitegebbislerle beraber yaptik-
lari yatirimlara ©zel yabanci sermaye yatiraimi denir.

Yabancilar bdyle bir yatirimdan su gibl faydalar bekleyebilirler:

1. Kér. Bu kdr, yabanci seruayenin kendi iilkesinde saglayabile-
cefinden-muhtenelen~ daha ylkscktirs,

2, Hammadde wywataklarini kontrol eltinda bulundurmak

3, Piyasayl genisletmek:

Yatairam yapilan az geligmis bir ililke ise ysbanci sermayeden su
g@bi faydalar saglayabilir:

1. Issizlik problemianin hafiflewesi: Az gelismis iilkelerde igsiz-
1lik oranainain yiksek oldugu bilinen bir gergektir., Yabanca sermaye
yatlrlmlarl, yeni ig sahalari acarak bir kisim igsizlere is imkéani
saflar. Boylece milii gelir seviyesiuin yikselmesine yardimci olur.
Yabanca sermayeden beklensn en tnenli fa wyda budur,

‘2. Teknoloji ithali: Bu da yabanci sernayenin en onemli faydalarin-
dan biridir. Clinkli az geligmisg Ulke mitegebbislerinin liretim tekno-
lojisi hakklndakl bilgl ve tbcrubule¢1 azdir, Yabancr wlitegebdbisler
bu konuda, yerli miitesebbise rchberlil edsbilirler. Fakat by cok
uzak bir ihtimaldir, ¢lnki ileri teknoloji sermaye yofun Uretimi
gerektirir, Oysa az gelismis Udlkelerde ewek faktdri hem daha bol,
hem daha ucuzdur, Bu ylzden yaban01 wlitesebbislerin emek-.yofun iiretim
teknolojisi veya az gelismis llkeye gOre "ilerif olsa da kendli ilke-
lerine gbre "demode' olmus bir teknoloji kullanmalari daha makul
gozikiyor. (Aslinda ileri teknolojiler, issizlifi artiracagi ve boy-
lece bir takim sosyal patlamalera schep olacail igin az gelisgmis
#lkelerin iktisadi biinyelerine pek wygun defildir).

3. Ihracat artisi: Az gelisiils Hlkeler, ilerki safhalarda doviz
darbogazainil asmak icin, yabanci sermsayeyi ibkracat .sektdriine yoOnelte-
bilir. Fakat yabanca miitegebbislerin azm peligmis ulkeden ihracat
vapmalari da ¢ok uzak bir ihtimcaldir. Gunki evveld az gelismig lilke-
lerin Hretimleri kendi ig¢ talzplzrini bile lkarsilayamamaktadir. Bu
yizden sodzkonusu ilkeler, silirzkli olarsik enflasyonist baski altinda-
dirlar, Sonra yaban01 miitegebbisler, ihracati kendi werkezlerinden
vaprayl daha kirli bulabilirler,

gafladify faydalara kergilik yabancl sermayenin gu gibi sakinca-
larz olabliir:
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bor¢lanmaya mahkumdurlar. Ginkil kalkinmanin maddi y¥alind sermaye olug-
turur. Sermaye ise tasarrufa dayanir. Hizlz bir kalkisma ic¢in milli geli-
rin Sremli bir kismini tasarruf etmek (daha dogrusu yatirima ddniigtirmek)

gerekir,

Belirli bir kalkinma hizainin gergeklestirilmesi icin 21114 gelirin
ne kadarlak bir kasminin yatirimlara tahsis edilmesi gerektifini, Harrod-
Domar wmodeli diye bilinen, sdyle bir formiille hesaplayabiliriz:

1 ;

Formiilde d¥, ekonominin kalkinma hizin: (milli gelirin artig oranini),
k ise sermaye/katsayisini, yani bir birim hasile (output) elde etmek igin
gerekli yatairam miktarini gisterir, Kalkinma hazi (dY) Onceden (meseld .

kalkinma pléininda) tesbit edilen bir veridir, Sermaye/hasila. katseyisa
; .

1, Kontrol: Bir plina baili clmakszzin davet edilen yabancis,ser-
maye, ana sekitdrleri ele gegirersk ckonominin keontroliini ele gegire.
bilir. Bu ise Ulkenin iktisadf ve siyasi bagamsizliZaini tehlikeye
SORar, ‘

2, Dilalizm: ¥abanci sermaye, az gelisgmig ilkelerde skonominin biitiin-
liginli bozaebilir. Clnkid yabanci mitogebbisler, yerli wmiitegebbislers
gire daha ileri iiretim teknikleri kullanairian, Bu durun zamanla eko-
nomiyi ikiye bSlerek dilal bir vapi igine Aliglirebilir.

3, Glmrik duvarlarinin agilmosi: ilke, iktisat politikaslnln bir
gerefi olarak, meseld tlikétimin kasilmasi veya yerli iretimin arttiril.
masyt ig¢in dag tilcarste bir teoliam sivivlasalar (gimrik tarifeleri,
ithalat yasaklari gibil) koyabilir. Yabanci sermaye bu engellerin
agilmasina imkdn verir.

4, Monopol: Sahip olduklari dev sermaye, yviksek teknoloji ve yone-
ticilik bilgisi yabanci firmalars, gelceneksel lretim bigimini sirdi-
ren yerli igletweler korsisinda Huvik bir rekabet lstinliifi sagBlar.
Rekabet imkani bulamayan yerli miitesebbisler gitgide piyusadan ge-
kilir. Ve bOylece sirtina glnrik duvarlarina dayamis yabanca firmalar,
willl ckonomide monopol durumuni gegarler. '
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{k) da iktisadi gértlarln tayin ebtifi bir veridir. pu durumda I’ istew
nen kolkinme hizini gergeklestirebilmek icin yapalmasa gereken yatiram
oranin: ifade eder. gu halde kalkinma hizyr, germayeshasila orani (Katw
say1sl) sabitken, milli gelirin ne kadarlik bir kaismainin yatiraimlara
tahsis edilecefine bafladar. Meseld scrmave/hasila orani % ise % S11ik
bir kalkinma hizina gebgeklestirebilmek igin willi gelirin % 15tini
yatirimlara yoneltmek gerekir. Halbu ki az geligmis iilkelerde tasarruf
orani ¢ok &ligiikk, ancak % 2-5 civarandoadar (87). Dolayisiyle s&zkonusu
lkeierin tasarruf a¢ifa, yani dig finensman ihtiyaca gok biiyiiktir. Bu
ihtiyaci kargilamanin hemen hemen en uygun yolu da dig borglanmadir. Bu

vizden dis borg, asil itibariyle az geliswisligin bir sonucudur.

Kalkinmanin dig finansman ihtiyacn, yukarida kaydettigimiz formiil
yardimiyla hesaplanebilir. Meseld seruaye/hasila orani 3 ve ig tasarruf
oranit % 5 iken % 5 1ik bir kalkinmz haima Oaglriiliyorsa dis finansman ihe

tiyaci milli gelirin % 10 una egittir,

Bir iilkenin dig finansman ibtiyaci ise cari iglemler agaiy ile
d15 bor¢ oOdemelerl toplamina egittir, Bu gekilde bulunan dejierler, gayri
safi dig finansman ihtiyacini belirtir. Bundan zel yabanci sermaye gi-
risleri ile bhedelsiz ithalat (x) toplapi ¢akarilirsa net dig finansman
ihtiyacy bulunur (88).

Dig bor¢ alindifi zaman, ullkenin reel harcanalar toplami, kendi
Urettifi mal ve hizmet miktarindan daha fazladir. Buna karsilik borg
Sdemelerinin yapildajiz devrede, yeni horglanmaya gidilmezse, iilkenin

reel harcamalari kendi lUretiminden meciuuren dahs az olacaktyir,

Bu durumda bir dig borecun, makroekonomik sgidan leh veya aley-

hinde konugabllmek ic¢in o borcun toplam maliyeti (borgun alinmasi ve

(87) Wayri Oncel, "Maliye Politikaesi,® Haliye Enstitiisii Konferanslari,
194 geri, Istb fni. Vayini, No. 14560, Isteanbul, 1969, 5,116,

(x) Bedelsiz ithalat; bir ddviz transferini gerektirmeden bari mallarin

ithaline izin veren bir uygulams bi¢imidir. Meseld Tirkiye'ye dbnen

igeilerimizin, ticari amag¢lar diginde kendileri veya yakialara igin

bir kisim esya getirmesi bedelsiz ithalata bir Srnektir.

(88) seyidoglu, s. 509.
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Gdenmesi sirasinda yapllan idari harcsaalar + faiz Sdemeleri) ile sag-
landigz hasila artisini karsilamak lazimdir. IThtimalleri daha 6nce;
Whorg yilkin konusunda belirttifiniz igin, burada tékrarlamlyacaélza Fa-
kat gu kadarina igaret edellm ki makroekonomik agidan, toplam maliyetl
toplam hasiladan daha buyuk olan dig DOTler, dneinli wmiktarliara ulaglrsa
zamanla llke 1g1n ~giyasi agidan olmusa bll - iktisadi agidan bir esaret

zincirine doniigebilir, mesela osnanll Inparatorlufu'ndaszolduiu gibi.

Hasilasy maliyetine egit veyn daha fazla olan dig borglar bile
ilke ig¢in bazi sakincalar arzedebilir. Bu sakincalarin en Enemlisi, T
, Gemeler dengesi konusunda gﬁstérir. Gergekten bir das borg, makroskonomik
agidan ilk etapta herhangi bir yik doZurmasa hatta miili geliri artairsa
bile Sdemeler dengesl agisindan afir yiik teskil edebilir, Glinki milll
gelirin artmasi, dis Odeme imkaninin da artwmasiianlamina gelmez . Bilakis
lilkenin dodviz kazanci digiik, ithal elilimi ylksek ise milli gelirin ort-

masl, Odemeler dengesi ag¢ifini artirir,

Ddemeler dengesi agisindan bir yik tegkil etmesi i¢in dig borcun
ya filkenin déviz gelirini artirici sahalarda (ihra¢ mallari liretiminde)
veya 4tviz giderlerinirazaltici alaunlards (ithal ikaﬂesi sandyiinde)
kullanilmas: lazimdar. Aksi halde lks, biyik bir dov1z ihtiyaca ig¢indey-
ken, Bdemeler dengesinde ¢ok afir bir yikle kargilegabilir. Gergl sikaisik
durumlarda vadesi gelen dis bor¢lari tohir ettirmek veya yeni bir dig
borgla kapatmak mimkindir. Takat bdylece borcun sakincasi ortadan kalk-
maz, bilakis artarak (89) listalik “alacaklinin siyasi etkisi® ni de (90)
artirarak devam eder. Zira her borcun azgok bir de siyasi yonil vardar.
Drg yardim' denen kredilerde borcun siyasi yoall, iktisadi youniinden daha
ajir basar. gu gergefi asla unutsanel laziuwdir ki bir dlkeye ‘fyardam®
seklinde de olsa borg veren devleld, uluslurarasi bir Vyardaim derneiiV
defil, Vsiyasi® bir kurulugtur. Bu yﬁzden dis borglar uygulamada dailma

bir miidahale araca olmustur (91)i *

0te yandan dag borglanma'miili pora arzinl da etkiler. Bir dis

bor¢ alindifil zaman willi para arzaini artirir (bdylece iktisadi faali-

(89) Brochier ve diferleri ibid. 553.

($0) Hubert, Brochier, ve Plerre d‘“':».'.:z..n':on:i., ﬂali Tktisat, (gev.Adnan Erdasg)
ist&nbul finiversitesi, Yayini, ¥N0,1712, Istanbul, 1971. s.134,

{91) Tirkiyetde toplumsal ve Bkonouik foligusnin 50 Yila, DIE Yayina
No. 683, Ankara, 1973, s.15.

k3



68~

yetleri enisletir), Sdendifi zraan ise nznltir (7 :layasiyle iktisadd

faaliyetleri daraltair): goyleki:

a) Devlet borg olarak aldifar dovizleri Merkes Bankasina birakir.
Bbylece Bankanin ddviz rezervi kuvvetlenir., Fakat Banka bu ddvizlerin
kargilifini Hazine'ye milli para olarak dder, Bu da iilkedeki para
miktarini artirir (92). Glinki Merkez Bonkasi'nin ddviz satinalmasz
para arélnl artirir, satmasi ise azaltir. Bagka bir deyigle Merkez
pankasi'ndakl doviz miktarinin azalmaél para arzini azaltir, artmasi
ise artirar (93); Artan péra miktar:i da, eZer ckonomi diigilk istihdam
nalindeyse iktisadl faaliyetleri genigletir, tam istihdam halindey-
se enflasyona sebep olabilir, asiri istihdam halindeyse enflasyonu korik-
ler. Fakat hemen kaydedelim ki teorik agidan dig borglar, almndlklarl
zaman, para arzinl artirip iktisadi foaliyetleri genigleterek ekonomi~
vi enflasyona dofru yoneltebilirse de, uygulamade para basma yetkisine
sahip olan modern devletlerin Merkez Bankasi'ndan milli para alabilmek
icin enflasyona sebep olacak sekilde dig borca nilracaat etmesi diislinii-
lemez. Ustelik borg olarak temin edilen dBvizler, kisa siirede, ya eski
bir dig borcun Sdenmesine veya mal ve hizmet ithaline tahsis edelebile-
cefi i¢in dig borglarin para arzinl genisleterek enflasyona sebep olma-
s1 gok zayif bir ihtimaldir. Hatta dig borglafl enflasyona karsa bir
arag olarak kullanmak da aiimkindir. gorgokten, alinan dig borglar mal ve
hizmot ithaline sarfedilirse, toplam arz, ithal cdilen mal ve hizmet
miktari kadar artari Bilindigi gibi enflasyonu odnlamenin en emin yolu

da toplam arzi artirmakiar.

Bununla beraber dig borglar yabanci pilyasaya (mal ve hizmet itha-
linde) deFil de, nakit olarsk ig piyasaya yoneltilirse, toplam talebi
artiracafl igin cnflasyona sebep nlabilir. Ayni hilkiim Szel dis borglar
igin de gegerlidir. Meseld ig¢ faiz oraninan dis faiz oranindan daha ylk-
sok olduZu bir donemde serek devlet gerckse dzel tegebbﬁéler:nakit
ihtiyaglarini kargilamak igin dig piyasaiardan borglanarak temin ettik-
leri dBvizleri Merkez Rankasi'na verip milli para alabilirler. Bdylece
para arzi artar. pu da, topZam mal ve hizmet arzainil sabitken, toplam

talebi artiracagi i¢in enflasyona schep olabilir.

i

(92) Brochier ve diferleri, Economie Financiére, ibid, s.550.

(93) Arsan, "Kalkinan Ylkelerde Kamu porglary,’ ibid, s.135.
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b) Buna karsilik das Borglarln anapara ve faizleri Sdendifi za-
man pare arzini kisarak ekonomiyi deflasyonist ydnde etkileyecegi muhak-
qutlr. Gtinki devlet dis borglari Sdemsk igin ddviz temin etmek zorunda
dar, Bunun ig¢in de, yeni bir dig borclanmayr gltmedifi takdirde, -normal
olarak vergl yoluyla safladipy paralérln bir kismina Merkez Rankasi'na
verip doviz almasi gerekir. Rivlece ﬁerkez Bankasit'ndaki dsviz miktara
azalir. Merkez Bankasi'ndaki ddviz nikterinin azalmasyl, agik finansmana
bagvurulmadifi takdirde, para arzinin ezeluasiy dolayisiyle toplam tale-
bin diigmesi ve bbylece iktisadi Tealivetlerin kisilmasi anlamina gelir.
‘Ger¢i borg Sdgmeleri sebebiyle, alacakli Ulkelerin milii gelir seviyesi

yikselecefi igin dig talepte bir artig olmasil, yani borg itfasindaa

Kullanilan ddvizlerin tekrar yurda doéumesi, dolayisiyle iktisadi faali-
yetlerdeki kasilmanin (dig borg itfosindan dojon ﬂeflasyoni§t etkilerin)
kise silirede ortadan kalkmasi beklenebilir (94). Fakat bu ¢ok zay:rf bir
ihtimaldir, (lnki dig borg itfasinde kulianilan ddvizlerin, baska iilke
lere yOnelmeyip, oldugu zibi yurda ddnmesi igin iktisadi agidan higbir
sebep yoktur, Wetice itibariyle; dag borglarin ddenmesi Merkesz Rankasine
ca bir kisim millifpasranin piyasadan ¢okilmesi (atal tutulmasini veya
vokedilmesini) gerektirir. Bu da iktisadi fazliyetleri daraltici yonde

-etkiler, I¢ borglanmards ise durum golz farkladar,
g G

B, I¢ borglanma ve milli sermaye tegekkidli: Bir i¢ borg alindai@w-
veya Odendifi zaman iilkenln meveout kavnaklarinda bir artma veya azalma
olmaz; sadece bir kisim keyoeklar el degigtirir. fakat bu el deiistirme

sebebiyle milli sermaye tegekkild mizbet veya menfi ybnde etkilenebilir.

¢ kamu borecu yliziinden ~bir. kisim kaynaklarin el defigtirmesi se-
AN
bebiyle~ milli sermaye tegekkiliniin ne yonde wtkilendiiini arastirvirken

el defigtiren kaynaZin hem “sarfyeri? ve hes de Yalternatifi ne bakmak

Bu konuda ekonomi diigilk istihcawm h-.lindeyken, baglica su ihtimal-
ler sz konusu olabilir: '
1. Devlet ozel egebbisin xullsn. bileceygi fonlariy bor¢ yoluyla

¢ekerck yatirimlara sevketamis olabilir., u duru.ds milli sermaye tegekki-

1inde herhangi bir yavaslanz olman. S.odec kisim sermayenin milkiye-

ti cdevlete geger. Dolayisiylie kumu vorglari vizunden gelecek nesillere

(94) Heinz Haller, Maliye Politikesz, “eoril Esaslari. ve Temzl Problem—
leril, (¢ev.Salih Turhan), istaini.Yay.No, 1981, Ist,1968,5,243,
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bir yik intikal etmez.

2+ Devlet, cari biitge aciklarini, (ister vasitali, ister vasita-
s12z olsun) genel bir vergi yerine, ihtiyeri borgla kapatmis olabilir.
Bu durunmda milli sermaye tesekkiilii yava$1ar. Glinkl genel bir vergi kis-
men tasarrufa, kismen de tilketime dayandika halde ihtiyari borg, sadece
tasarrufa dayanir Zira -harcamalarin azaltilmasi ig¢in halkin vatanper-
verlik duygularaina hitabedildiji savag gibi olafanlisti haller disinda
-hlg kimse deviete borg vermek igin tilketimini kismawm (95). Bu sebeple~
dir ki genel bir vergi ile kapatilmasay gerekon cari biitge agakiari ihti-
yarl bor¢la kapatilirsa milli serhave tegeliulil yavaglar, dolayisiyle
kamu borcunun yiki gelecek nesillere geger; Ama yine de ihtiyetli olmak
lazim: Cari biitge agaklari "veridli tiletim® diyebilecefimiz, meseld
teknik personel efitiminden kaynattlonmig olabilir. Bu durumda, borg
yizinden maddi sermaye tegekkiilii yevaglasa da #lkenin uretim kapasitesi
diigmemis olabilir. Glinkili bir {ilkenin Hretim koanesitesini belirleyen
gey; o Ulkenin sahip oldugu tcknoloji ile iirvetim faktdrlerinin miktar ve
kalitesidir (96). Demsk istiyoruz ki borg yukiiniin, sermaye yoluyla gele-
cek nesillere intikal e¢dip etmedifi incelenirken bir kamu borcunun milli
seraaye tegekkiilliine etkisl defil e mpills dretin i .opasitesi ne stkigi

araztieiimaladar,

==

5+ Devlet cari blitce agikla 1 Jenel bir vergi yeriné, ihtiyari
bor¢la defil de, bir genel cebri borgla apatmas . olabilir. Bu durumda
milli sermaye tegekkiiliiniin ne yBnde etkilendiliini dolayisiyle sermaye
tegekkuliniin yavaglama ylziinden gelecek nesillere bir yik dntikal edip
etmedi ini tesbit edebilmsk i¢in verginin ui, yoksa borcun mu toplam
tiketimi daha fazla azzlttiffina {dol ylsiyle toplam tasarruff artirdiji-
na)baknak lazaimdir. Tfer borg, toplan tilietinin Xisilmasinda vergiden
caha etkili olmug ise ailli sermaye tisekkiily artar, vergiye nisbetle
etkisiz kalmis ise sermaye te&dkhlU yavagloar, vegl ile ayni etkiye sa-

hipse sermsye tegekkilii hlZlndan viv defigme oluaz,
+

hy Devlet, genel cebri borglonma yoluyla, halkin tuketimini kisa-

ral, saZl

e

2dzga paralari yatarasa sevketuis olabilir. Bu durumda, ekonomi
dilglik distihdam hulindeyse, mille serasye tegalkili hizlanir. Cunkll ba

durumda deviet, willi gelirin tahsis(iuilioim) goeklini def Eistirmigtir,

(95) Arsan, "Salkinan Glkelerde lomu orglara,® ibid. s. 133,

(96) Ozhan Uluatam, Makro iktisat, SBF yayinz, MNo.363, Ankara,1973,s5.52,
¥ 3
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BilindiZi gibi willdi gelirin (¥) bir lkasuy thketime (C) bir kis-
mi da tasarrufa (5) tahsis edilir., ¥Y=C+5 esitlizi milli gelirin  kulla-
nim- goklini gbstermektedir, Devliet genel bir cebyrl borglanmaya gidersa
difer gartlar ayni kaldifr takdirde milli gelirin tilketime tahsis edilen
kisur () azelir. Bu azalan kisim (c2bri borg= cebri tasarruf) ihtiyari
tasarruflarla birleserek yatairame ydnolecedi igin milli sermaye tesekkii-

li hizlanir.

5. Devlet, ekonomideki atil tasarruflari veya verimsiz alanlara
yonelen founlary bor¢ yoluyla gekerek vatirimlara ybnelimis olabilir. Bu

w

durumda da willi seraaye tegekkiili hazianar,

=

fzet olarak denilebilir ki efer devlet, Ozel tesebbiisiin yatirim-
lara sevkedecafi fonlari bor¢ yoluyla gekerek mali amagla (cari biitge
agaklarinin finansmaninda) kullanirsa, sadece bu durumda, milli sermaye~
nin tesekkiil hiza digebilir, Fakat bu okononminin gelecektekl liretim ka-
pasitesinin mutlaka diisecefi anlamina gelmez. Slnkil borcun kullanildifa
cari- biit¢e agarla, ekonominin Hretim kopasitesini artirici niteiikieki
Uyerimli tiketim harcamalaritadan mescla teknik porsonel eiitiminden

kaynalklanmig olabilir,

gu halde i¢ kamu borglari scbhebiyle milli sermeye tegekkiilinin
vavaglamasi, daha doirusu ekonominin zelecekteki iretim kapasitesinin
dligmesi ve bdylece borg yikinin gelecsk resillere gegmesi ¢ok zayaf
bir ibtimaldir. Buna kargilik, dig borgiar bir yana barakilsa bile, ister
ihtiyari ister cebri olsun i¢ kawu boerglari sebebiyle milli sermaye te-
gekklilinlin hizlanscafi ihtimali ¢ok daha ‘muvvetlidir. (lnki az geligmis
filkelerde; sermaye kit olmasina rafwmen, hir Kisim tasarruflarin orga-
nizasyon yetersiziiginden dolayr «btal kaldaga bir KisBanin da dzel sektor
tarufindan iktisadi kalkinma i¢in lizumlu sabalare yatirilmadigs bir ger-
gektir (97). Devletin, hi¢ defilsc bu tlir tasarruflari borg yoluyla ge-
kerek yatirimlarda kullanmasi hem buzinkil nesil ig¢in, hem de gélecek
nesiller i¢in fay’ali bir igtir. Au seheplicdir ki Xamu borglanmasi 28
smnimizda iktisadi kalkinmanain en Snemll aveg¢larindan biri holine gel-
migtir, Bundan bagka kamu bor¢lanmasi, ikitisadi istikrari szjlamanin da

gok Ongmli bir aracadir.

;

(97) Arssn, Turkiye'de Cumhuriyet Dovri,de I¢ Devlet Bor¢larz, ibid, s.2.
¢
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TII XAMU BORGLANMASI ve Iumicanl ISTINmAR

ITktisadi istikrari, ekonominin i¢ ve dis déngelerinin uzunca bir
siire (meseld 5-10 yal) devam etmesi halidir, diye tanimlayabiliriz. gu
halde iktisadi iétikrarin tam olarak sallsnmas: d¢in ekonominin hem ig
nem de dis dengesinin kurulmasi ve bu dengelerin uzuzn bir siire beraber-

‘ce deven ettirilmiesi lazimdir., g8vleki:

A. Kamu borglanmasi ve dig istikrar; Bir ilkenin otonom dig Zlem
gelir ve giderlerinin birbirine egit olmasinz dis denge,; bu dengenin
510 y1l gibi uzunca bir silre devam etmesine de daig istikrar diveruz.

. g J

Kenuyu hivesz agalam:

Bir Ulkenin bir yal iginde dis diinya ile kargilikla olarak yapmig
oldugu biitiin Sdemelerin kaydedildifi tabloya dig Odeneler dengesli veya.
6lemeler Hlangosu denir (98). (ddemeler dengesi bir iilkenin dag iktisadl

durnnunu toplu bir gekilde gbsterir. .

Odeweler dengesinde yer alen kayitlar, Bzelliklerine gore, Yotonom®
iglemler ve "denkloegtirici® iglewnlier olmak Uzere ikiye ayralir (99).
Dtonom iglemler, varlaik sebeplerini dogrudan dogruya kendilerinden olan

: ]
iglemlerdir, Mal ve hizmet ithal ve ihrocy urun vadell Sermaye hareket-

leri bu bi tlirdiglemlerdiri Buna koeszlikx denklestirici islemler, varlik
5 r . E =] 1
sabeplerinl otonom kalemler arasandali ferviitan alan ddeasele

:rdir. Altan ve
Goviz rezervlerindeki defismeler wisz vadeli seruaye hareketleri bu tiir
Bdemelerdir.: Meseld altin ve ddviz horeketleri, ddviz Sdemelerinin déviz
kazanglerindan farkliy olmazsi halinde mevdans zelirier. Fisa vadeli ser-
maye hareketleri de ayni mahiyettedir,  Cinki bunlar da, otonom iglemler

1

arasindaki farkin altin ve ddviz harchetleriyle karsilanmawis XKismini

kapataak "igin viicut bylurlar (100) - ) g

Jimdi bu kisa izabat dan sunra, telrar dis denge kavramina 4o
i

- s . A o . - - - " .
cer bir Ulkenin otonom dig Clem gelir ve glderleri birbirine egit-

ol

(98) Sadun Aren, Istihdam, Para ve
evi, Ankara, 1975, s. 15k,

Lieisali politika, 5.bs, RBilgi Yayin-

{99) Halil Seyidoflu, Uluslararcsi Ilitisat : Teori, Politika ve Uygulama,
2.b., Turhan Kitabevi, Ankare, 1978, s. 179.

(100) Aren, Ibid., s. 158.
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.8e Gdemeler blincosu dengededir. Zfer ~tononm giderler otonom-gelirlerden
daha bilyilkse Sdemeler hﬁanqosunéa bu fark kader bir ag¢ik, aksine otonom
gelirler otonom giderlerden dahsa biyilk ise Sdemeler Mifncosunda bir

fazla vardir (101). Daha agik bir deyigle bir Ulkenin Sdemelsr dengesine
deki agifz bulabilmek igin, tlincodan denklegtirici kalemleri gikarmak
lazimdir. Bu g¢ikarma iglemi yapilince, HWidngonun otonom kalemleri arfe
s1nda meydana gelen lehdeki fark, udlkenin bir yxllmk ddeneler dengesi
fazlaslnm, eleyhindeki fark ise odeler dengesi agifrnan (bir yillik dis
a¢ifi) verir. Bu agik, blangodan QlkaﬂlTan denklegtirici kalemlerin topw
lamipna, bu toplam da altin ve dbviz rezervierindeki azaliglar ile kisk
vadeli borglardaki artiglarin toplzmina egittir.: gu halde bir iilkenin biy
¥1l dginde altin ve ddviz rezervierindeki azalislar ile kisa ¥adali borge
Jarindaki artlslafln toplami o seneki ¢ deumsler dengesz (HLangosu) BG 1~
&iniy bunun aksi bir durup ise vani bir filkenin bir ¥il iginde altin ve
doviz rezervlierindelki artiglar ile kisa vadell borglarindaki azalislarin
toplami, o seneki Sdemeler dengesi fazlasiny glsterit, Kisaca, bir ekono-
tinin dig denge halinde olmasi, 3demcler Wléngosunun otonom iglemler

(kalemler, Sdemeler) bakimindan agik ve fozle vermenesidemektir,

Dig denge, dolayisiyle dis istikrar bozulduiu zaman ilke, bozulan
dengeyi tekrar kurabilmek igin gesitli yollare bagvurur, bagwurnzk zorun-
dadir. Cinkil dengesizlikler,; ister agik ister fazla geklinde olsunlar,
sirip gidemedtezler.(:7.). Zira her ehkououwinin dig ve i¢ dengesi arasinda
bir takim organik baplar vardir. bu vuzden 4ig. dengenin bozuluasi dc

istikrary, i¢ dengenin bozulmasi de wig istikrariy bozabilir. (102),

Gergi dig denge konusunda. &ddeuclsr blingosu fazla veren tilkeler,
agik veren Ulkeler gibi acil biy tehlike ile Zargil kargiya defildirler.
Jstelik ellerindeki Sdemeler fazlasina iktissdd wve shyasi gl kaynafi
olarak kullanabilirler. Fakat Sdemzler vléngozundaki fazlalaklaran birik-
mesl, Ulkenin bu fazlallklarla ithzl edebileceii aal ve hizmetlerden
#endisini mahrum birakmasi anlemine gelir., Bu ise milli refahin diigmesi
demektir (103), Ayrica Bdemeler ~1uﬂconkuqaki‘fazlallklar, 2illd para

2rzinl artiracaji ic¢in, enflabyona seben oinr, iAnflazsyon ise, yerli

(101) Seyidoglu, Ibid.

L f - - - . .
(102) Nahit Tore, Pankacilar I¢in l1ig Ticarst ve Kambiyo Rilizisci, Banka
ve Ticeret Hukuku Arastirma Tastitusi, Aﬂk““:, 19735, s.23.

(103) seyidn#lu, Ibid., s. 232.



m&llary pahalilagtirarak, talsbi dis wallara Zaydirair. Talebin dig mal-
dera kaymasi ise, fazlallklarl'eriterek, ddemeler bliangosunu dengeye
getirsbilir. Ote yandan, bir ilkenin Sdeme fazlasi, difer Ulkelerin
ag1fgy olduguna gire, Sdemeler plingosu agalt veren lUlkeler, dengeyi saj-
lawak igin —ithalat kisatlama gibi~ gesitli tedbirlere basvarabilirier,
Ama biitin bunlar, Sdeme fazlasina sahip olan filkeler igin Snemli bir
sakinca tegkil etwez. Oysa, durum, agik veren ilkeler igin ¢ok daha teh
likelidir. Bu ilzeler, dglgl kapatirak, Sdemeler billncosu dengesind
kurmak zorundadir. Aksi takdirde, ithal imkfnlara ortadan kaliar, -6
Jdemeler dengesi agik veren llieler, agafi kapatmak igin, milli
gelir seviyesini dilslirme, ithalata kigitlama, lur afarlanas: (aevalﬁas—
yon) ve Tinansman politikasiy gibi gesitli yollara bagvurabijirler. Ana

en gok tatbik adilen, kur politikesi (doveifiasyon) dur.

Odemeler dengesi ag¢ik veren ilke, eler geri kalmis bir iilke ise,

1

1

(gt gok zordur. glUnki peri kalmig dlielsr, dig dengeyi, dolayisiyle das
istikrary safjlayabilmek i¢in -beorik ~¢1dan bile. milli gelir seviyesini
diglirerezler (zira sdzkonusu dikererie Billl pelir sevivesi zaten on‘dﬁsﬁk) .
ithalati kisamazlar(zaten ithalatlors turifelerdg,kota ve yasaklamalarla
yeterirkadar kisilmigtar. Uysulanads vapilussina izin verilen ithalat:

Pelli bir kalkanma hizainin éﬁrdﬁfﬁlmeéiigin gart olen ithalattar ) (104),

L]
&)

Gerikalmig Hlkeler, yeterince aliar rezervine seblp olmedaklara idcin
finensman politikasini da uygulayen .alar, Develilusyona gelincs, bu ge-
rikalmig Ulkelerin sik sik basvurduiilora bip seldur. Pakat bu yol (deva~

liasyon), dig dengenin saflanmasindn feligmig dlkeler igin yeterli olsa

Dz e

Ga, gerikalmig Ulkeler igin yeterli de?ildir. Su nalde gerikalmis ilke-

lerin ddemeler dengesi, mutlak surette nGai ecektir. Glnkd bl Ulkeler.

ver
de, hem niifusuh hem de “modern ihtiyuqlarln”(x) artig hizi yiksek olduju
igin, toplam talep, daima toplam crzden *azla olmaktadir, Pazla talep,
dlke yOneticilerini ithalata zorlar. Diha Suemlisi; belirli bir kalkinma
hizinin saflanabilmesi igin yoneticilar, dnemli niktarda sernays mali
ithal etmeye mecburdurlar. Bagka bir Geyigle sOzkonusu iilkelsrin Gdemeler
bléngosu agik vermeye mohkimdur, Bu a 151 Kepatmanin- tek yolu da daig
>

borglanmadar,

e

Ivid, s. 219,

(x)

Mocern ihtiyagh kavramavi.., racy: televizyon, gawete, ¢amagir
peitlnasy ve buzdelabi gibl ihtivaglera kasdediyoruz,



Fakat kaydedelim Xi dig dengenin dis boglanmi yoluyle kurulabil-
mesi igin Odemeler bildncosundaki agliin gegici, lilkenin de geligmis ol
masy1 lazimdir. Demek oluvor ki, geliguzkte olan tdlkelerin, dasg dengeyi
dig borglanma yoluyl& saflamalar: gok zmordur. Bu yiizden, gelismekte olan
tilkelerin amacy; borg ybluyla dig dengoeyl saXlamak degil, fakat sermaye
mali ithal edip iktisadi kalkinmeyi gergekléstirerek i¢ istikrari sag-
lamak olmalidar,

B. Kamu bor¢lanmasi ve ig istikrar: Fiyat istikmari iginde tanm
istihdamin saflanmasina ig¢ denge, bu dengenin uzunca bir siire {meseld
5<10 y1l) devam etmesine de ié igtikrar diyoruz, Su halde i¢ istikraran

saflanmasi igin

< Tam istihdam ile
~ Tiyat istikrarinin

uzun bir slire beraberce saflanmasi lazimdar,

a) Borg¢lanma ve tam istihdam: Arizd iﬁsizlik»hariq olmak Uzere,
¢aligmak isteyen herkesin kendi kabiliystine gfre bir is bulabildigd
tktisadl duruma tam istihdem ad:r veriiip (105), Pir ekonomide her an
bir miktar igsizlifin bulunmasi ton istihdoma trrs digmez, Mesell ¢ 2.3
nisbetindeki bir issizlik, tam istiidam ils gelismez, Ulkede heniiz dol-
durulmemis is - yerlerinin sayisl hilen is arumakta olanlarin sayisindan

hissedilir derscede axz olmadifi slivece ta

1]
ot

© istihdamdan bahsetmek yerinde
olur (106),Buns kargilik kendi kobiliyetin: uygun is arayanlarin sayisi,
heniiz doldurulmanis iz yerlerinin styastndan ne kodar fazla ise ikede
@ kadar igsiz var demektir. Tssizlik tanm istihdam dengesihi bézan, dola-~
yisiyle iktisadi istikrari sarsan bir cloydar,

Bir ulkede igsizlik basgbsterdiii zmaman devlet, i¢ ve dis borg-
lanwaya gidip elde edeceki fonlarls venl is sahalari agarak istihdam

seviyesinl ylkseltebilir. Gnkil igsizliZin baslica iki sebebi vardir,

.

ml
=

Bunlardan biri sermave kitlagy, diferi 4o telep yetorsizligidir,

Sermaye kitlaZa geri kalwas dlzcelerin, talep yetersizligi ise
geliguis llkelerin bir problemidir, §u halde igeizlili Onlemek (tam istih-
dam dengesini sallemak) i¢in perikalunsg iilkelerin sermaye temin.etmeleri

—

(105) Sabri ¥.Ylgener, Milli Gelir, Istihdam ve [ktisadi Buyiume, &4.b.,
Tet.iui. Yayini, No.1951, Iotombul, 1974, =, 127,

(106) ibid, s. 128.




(milli sermaye itesekkiiliinii hizlendairmalara), gelismis tlkelerin ise ta-

lep yetersizligini gidermeleri yonil talep temin etmeleri zerekir,

Gerikalmig iilkelerin borglanma yoluyle nasil sermaye temin ede-
bileceklerini daha Bnce be llrtﬂlutl_. Geliguilg llkelerin yine borglanma
yoluyla nasil talep temin edebilecellerini ise miite akip sayfalarda, fiyat

istikrarin: incelerken belirteceyis,

%

3 b. Borglanma ve fiyat istikrari: jilli pargnan, 5 - 10 y1l gibi
uzynca bir stire alim gilciinii kofum351na fiyat istikrari denir, % 2-% nis-
betindeki issizlik, tam istihdamo mani olnadigl gibi ¢ 2-3 oranindaki
fiyat artiglar: da fiyat istikrarina ters digmez. Clinki piyasa mekaniz-
#Masinl benimsemis llkelerde tmakul® Zlgiideii fivat artiglari iktisadi

faalivet hacmini genigleterek iktisrdi heyati canli tutar

Fiyat istikrarini bozan iki olay vardir. Bunlardon biri enflasyon
diZeri de deflasyondur. Fiyat istiltrariny seflamak isteyen bir dasvilet,
igte bu iki olayla miicadele etmek zmorundadir,

1. unllasvonu kargi kamu bqrclham551-‘£konomideki toplam arzin

topTdm talebi P’“gilavamama vilziiy [iyatlar genel seviyesinin devam-

11 olarak yiikselmesine enflasyon “ivoruz, Ayrintilarina girmeden lkuyde-
Gelim ki giddetli bir enflasyon, milli ekononi.dcin en aZir bir vergiden
‘gok “ahn kot dir. Clinkl bir vergi -odzoililile vasitali bir vergi- ne
sadar agir ve adaletsiz olursa olsun Hikoain wmeveut kaynaklarini azalt.
-maz. Oyse enflasyon sermaye kagakcili'anx tesvik eder. Zira ~Mirkiye
gibi~ kambiyo kontroli (x) uysulayen Ullelerde willi para enfldsyon
ainasebetiyle yabanca para lar kargisinda, sini olarak, Hagara deffer®
JKezanir, Bir paranin asira deffer roKoZonmasi, b paranin ig degeri‘"fiilen"

dhgtugu halde das deéurlnln fresmen® yllsok tubulmasi anlemina gelir,

o

[

Milli para agir:i defer kazandiffy zemsn ihracat meriler, ithalat ise

:

(x)

Dor anlumda sadece yabanci parilara, genls anlauda ise yabanci para-
larla birlikte bu paralar cinsinden (oollgb ve gek glbl) deferlere
doviz (kambiyo) denir. D&vizlerin Wrosmpi® bir kuruin tarafindan, mese-
14 Yerkez Bankasin'ca alinip satrluasina da kambivo koniroli adz
verilir.,
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artar: Boylece ddemeler dengesi, (cdolayisiyle ekonominin dig istikrari)
bozulur: Jlke iginde enfidsyon yliziinden gelecefl tahmin etmek imkansiz-
lagacagy yani k3r ve malivet iligkileri Xopecafi igin miitesebbisler dig
dlkelerde yatirim yapmayl daha eanin bir yol olarak gdrebilirier. Bu Sue
retle lilkenin weveut kaynaklariadan vir kismi (bazi sermaye mallary)

dig Ulkelere kayabilir. Bunun da bilhassa sermaye sikintisia geken geri
kelmag dlkeler ig¢in Bnemli bir kayip nlduku Rglktlr,( %) Su halde enf.
lésyon, ilke icin amsinsiz bir hastalaktir, Devlet bu hastalifia Snlemek
igin ya t@plam arzi artiracak veywe toplagm talebi kasacaktir, Kisa dénem-
de arzi aptirarak enflasyonu Snlemek. ¢ok zordur ve ancak biyik Slciide
tiketim mallara ithaline sevkedilen dis borglarla mimkindilir. Minhasiran
tiketime sevkedilen das borglarinsa bir tokim dnemli sakincalarinin olaw-
bileée@ini daha Once belirtmistik, Domslk cluyor ki kisa siirede arzi arti-
rarak enflasyonu Onlemek -imkénsiz olmasa bile- gok zorduy, Du yizden
uygulanada genellikle toplam talep kisilarsk, toplam arz seviyesine

indirilmeye galisilar.

(x)

Enflasyonun sakincalari sadece ddeucler dengesini bozmasandan ve ser
maye Lkagakcilafina vol acuwasindan ibarat degilédir. Bunlardan bagka;

-~ Enflisyon sosyal adaletl bozer; servet ve gelir dz#1limipyr de-
Eistirir. Sabit gelirli kimssler (ueseld Lqu, meanur ve rantive si-
nif1 yani kira ve faiz geliri ile geqines .er) nisbi olarak fakirle-
sirken defigken gelirli kimscler (meseld ganaylel ve tacirler) ile
servet sahipleri zenginlesir., Spelkilusyon ve keraborsa hizlanir;
vurguncular gofalir; milli karakior sarsilair,

-Inflasyon yatiraimlarin yoaiinii Geligtiriry Tnflasyon gelecedin
belirsizlik derecesini artirir. ginki sinal yatirimlarin verim ve
malicet hesaplarini yapmak zorlazir. Du dur vum, birgok miitesebbisin.
cegarctinl karar., Boylece enflusyon ‘unc¢ inde mimkin olan reel yatie
rinlar, en iktisadi ve uzun vadeli prajels deq, en 2min ve kisa pro-
Jelere kayar, Orta biiylikilktelkd tesarrullar altin, dOviz, bina ve

arsa gibl servet gekillerine iiyarm., Bu servet gekillorins ybnalme

ucu bulainayan kugak tasarruflar ise bamamen tuketlme gidar. Yani eni-
ldSvon, digiik gelir gruplarioin fiketiv elilizlerini artirir. Tike-
tim efiliminin artmasi, geri L=l g ilelorde kalhlnmayl engeller.

Fakat belirtelim ki dilsik zelir sruaplerinda tiketinm e@ilininin art-
mesa, toplam tasaerruflarzin mutlake o almcsm anleaiina  gelwmez. Clinki
genel olarsak cnflmsyon, milli eliir ¢ iliminl zenginler lehine bo-

zar, Zenginlerin tasarruf edil s lc%i ise yikszktir, Delayisivyle
tOpl"m tasarrufun azalmasi veyw ord 1, digik gelir gruplarinin
taserruf efilimlerinds beliren analna iie yilksek golir gruplarlnln
tasarruf efilivlerinde gbriilen artigin ki~ srlakla glicline hal2ladair.
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Bilindigi gibi acak bir ekonouide toplam talep, Keynes'in "efek.
tif talep™ dedifi (107) harcamalar toplamindan (108) vani Gzel tuketim

(C) ve wvatirim harcamalari (T) ils kesu Jarcamalsrs (@) ve ihracat(x)

E)

-ithalat (M) farky toplamindan meydana geli-.

Enflasyonu Onlewek ic¢in toupiem arzi artiraak aiinklin olmadafi zaman,
toplam tealebi tegkil eden iste bu unsurlar azaltilmali ve bilhassa da
tiketim harcamalari (C) kisilmalidir. Buavn igin devlet, eénflasyonist
donemlerde borglanirksn para piyapasina de’il de sermaye plyasasina
ybnelmeli yani bdyle dSnemlerde borcun kaynagini, kaydi pura mekanizmasi
yoluyla arzini artiracak olaﬁ banka sisteni’ degil de, gergek tasarruf-
lar tegkil etmeli ve saflanan parclar Nezine kaselarinda nakit-alarak
tutulmeladir, Fakat enflasyon doncminde devletin borglanabilmesi gok zor-
dur, Cinkii fiyatlar genel seviyesinin durmadan yikseldigi bir donemde
hi¢ kimse, elindeki tasarrufu sabit gelirli devlét tahviline yatirmak is-
temez. Burdhla beraber enflasyonist ddnemierde devietin borg bulabilmesi
igin Oniinde iki yol vardir: Bunlardan biri Tedlz oranini cok yiiksek (enf-
lasyon oraznindan daha yﬁksek) teyin ctuesl, ¢iYeri de tahvil deferini
(altin, dBviz veya indeksleme es=gin~ ba layvarck) garanti etmesidir.
Aglinda bu durumda da faiz orani enflasyon oranindsn dahs yilksek olacak-
tir. Ber iki yolun da baglica iki sakincdsi v ar: Bir kere devlcu, tahvil
sahiplerine yiiksek oranda faiz ooaybc”a* (uovlccc onemli mikterda alam
glcll sajlayacagy) igin, enflasyona kargy borglonmanin ctkisi azalarp
(fakat deviet, faiz Sdemelerini ilori bir salhaya kaydirarak bu. sakincayi
hfifletebilir,) Sonra bor¢lanma, sera.ye piyasasindan kaynaklandigas igin,
yatlfamlarl\azaltzr, bOylece iktisadi kelkinmmays yavaglatir. Tsasen borg-
lanma, sadece sermaye piyasasindeki Fonlari a alttifs igin defll, fakat
ayni zamanda ekonomideki toplam para .vzina dar.ltip genel Tuiz seviye-
sini yikselterek yatairimlarin matiyetini wrtsraceiil icin de iktisadi

kalkinmayi yavaslatair.
Netice oclarak enflasyonla :nicadelede wamu borglianmasy: pek etkili
* ’

nlamaz,. Qlinkil bor¢lonmanin tiketimhorcor larini kisms ihtimcli gok zayaf-

tir. Bu ylizden enflasyonu dnlemel: icin borgls nmenin yanisira daha bagka

(107) Keynes, Jenel Ta zori, Thid, &. 47,
(108) Aziz KOk1i, pakro Iktiset, ‘w.cerz, 1075, .- 80,




2

alim giclinli vikssltersk. Gergeckbten bu durwada, toplam talebin birer
unsurn olan, hem kamu harcamalar:s (G) hem &2 Szel harcamalar (C) artar.

Dzha Snce soziinl ettirfimis verel indirimleri ile istisna ve muafivetlerin
£ g ¥

o

genigletilmesi de, halkin alim gicini viuselterck, Szel harcamalarin (C)

artmesina, dolayisiyle tovlam talabin senigloaesine yardamel olur.

Deflésyonla milcadele ederlen devlet, iktisadd faaliyetleri genig-
letmek igin, Merkez Bankds: ile Ticari benkalordan da borg.alabilir..
Yalniz bu kaynaklardan borglanirien golt dikketli olmak gerekir. Aksi

halde ekonomi bir siire sonra enfiazsyonla kargi kargiya gslebilir. Bdyle-

ce borg, ekonomi i¢in sakincali olabilir, Simdi kasaca bu sakincalara

igaret edalim,
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IV. BORGLANMANIN SAKINCALART

-

JUnutmanak lazimdir ki borglanma bir aragtir: 1. Diinya Savagi'na
kadar sadece gegici bitce agiklaraina rapatmaye yarayan mali bir aragti.
1. Dinya Savagi'ndan sonra ise, hizls geligerek, hem maliye- politikasainin

hem de iktisadi polltlkanln en opexli bir arasci haline geldi.

Her arag¢ gibi borglanmanln do bir talam sakincasy vardar. Dig
borglanmanan sakincalarini-dahi dncs belirtmistik, Bu miinasebetle buradsa

sadece i¢ borglanmanin sakincalarins temas edeceifiz.

w Aslinda devlet, i¢ borg¢lanmaye gittifgi zaman idlkenin meveut RaFw
naklarinda bir artza olmadiZy gibi borglurini Sdedifi zaman da bu kaynak-
lnrda herhangl bir azalwma olmaz. Dunanl: beraocr, dig borglanmanin ol-
duilu gibl i¢ bor¢lanmanin da bir tekaim sak1n0a31 clabilir, pu sakinca-

lari gu gekilds sirsalayabiliriz:

1. Kamu borglari SleSl iktidarin iktiszdi ve mali yetkilerini
gipirlondarair. Dir yal iginde Sdenmesi gercksn borg taksitleri ile faiue
ler toplamina "borg mirettabata(110) veya "borg servisi® (111) denir.
Borg murettabati, kamu borglarinin biltge ﬁza;igdeki y&kﬁnﬁ gosterir, Bu
yik, blitge diginde { % 30, % 40 gibi) Snewli bir yer tutuyorsa, baska bir
deyislie; borg mﬁréttebatl difer kamu harcauclarins pdre yuksek (veya
gittikge yiikseliyor) ise devletin borg Sdewe ulglﬂda is yapebilme imkana
azaliyor (iktisadi ve mali yetkileri kas znlavor) den@ktlr. Durumu bir
misalle izah edelim. Farzedelim ki renel hiltce *1uer1er1 milli gcllrln

%0 1na vlagan bir iilkede i¢ borg mirettebatz da ¢ ¢ 40 tir. Bu durumda
devlet, biitge gelirlerinin ¢ 40 wma horg Sldemelerine ayiracaktir, mesela
but¢e gelirleri 500 milyar ise bunun 200 wilvarani borg servisinde ;

kullanacaktir,

Kamu borglari arttik¢a devlet, borg servisini kiargilayabilmek igin
ya& difer harcamalarini kisacak veya vergileri artivacsktir ki her iki-
siain de bir sinara vardir (112). Zercekilen kKamu harcamalarinin daha

fazla kisilamiyacafi bir sinira olduiu pibi vergilerin de, iktisadi bakin-

(110) Memduh Yasa, Kamu Maliyesinc Girig, Istenbul Universitesi Yeyina,
Istanbul, 1973, .98,

(111) Ince ibid, s.181.

(112) Iren Arszn, Tirkiye'ds Cumhuriyet Dovrinde I¢ Devliet Borglara
ivia, s.ib2.
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dan, daha fazla artirilamayacagi bir Ust sinzr: vardar,

Gerc¢l modern devletler pars baswma yetkisine sabhip olduklara igin,
i¢ borglar konusunda bir Gdeme giiclifii ile karsilagilmavacajii sdyiene-
bilir: Fakat unutmamek . lazamdir ki b&yle bir durum, yani karsiliksiz
para baema iglemi (emisyvon), enflasyonu kbrilkleycorek, iktisadi istikrarz
(ekonominin i¢ ve dis dengesini) bozabilirgx) Iktisadi istikrarin bozul-
masl ise hem genel iktisat politikasi, hem de maliye politikasinin "is~
tikrar' amaci ile gelistigi gibi dis borg servisini de giuglestirir. Zinki
emisyon (enflzsyon) sebebiyle i¢ dengenin bozulmasi bir yandan d6viz
gelirlerini azaltirken differ yandan d48viz giderlerini artzrair, Zira enf-
lasyon, milli ekonomi bakimindan, ihracati Onler, ithalat:r ise tesvik

eder. Ve bOylece muhtemel olan bir devallizsyonu kaginilmaz hale getirir.

2, Kamu borglary, sérmaye tegekkil hizini, dolayisiyle lilkenin
Uretim kepasitesini éﬁ@ﬁrebilir, Deviet Ozel tesebbilsiin yatirimlarda
kullanacagi tasarruflaraz borg yoluyla gekorek c¢ari bilitge agiklarini kapat-
mak dgin kullanirsa milli sermaye tesckliild yavaglar., Ve boylece, eiier
borgla kapatilan bilit¢e agiklara iiretimi artirici masraftan; neselX
personsl egltimi veja saflik masraflarindan kaynaklammiyorsa, iilkenin
iretim kapasitesi diiser, Neticede i{lkenin zelecek dénemlerdeki milli

geliri, olmasi gerekenden daha az olur: Ulke fakirlesir.
v &

Borg yuziinden Ulkenin gelecekteki iliretim kapasitesinin diismesi
bize bilyilk bir ihtim;l olarak gozikilyor. Bilindigi gibi borg; ecsas iti-
bariyle, ihtiyari, akdi ve karsilaklidair. Bu ylzden mikellefler icin
vergiye nisbetle daha caziptir. Hikimet agisindan da tahsili kolaydar.
Baska bir deyisle borg vergiye gore &umugak bir aragtir. Ustelik sadece
tasarruf sahiplerine hitabettifi igin kismidir. Biitiin bu sebeplerledir
ki yoneticiler, normal olarak vergilerle karsilanmasi gereken cari biitge
giderlerini, bilhassa genel segimlere dayanan demokratik rejimlerde
yeni vergilerle genis halk kitlesini rahatsiz etmemek igin, birkag tane
biiyilk mali kurulustan borglanarak kapatsbilirler, Haibuki verzgi ile

kapatilmasi gereken bir butge agizr bor¢la kapatilirsa milli sermaye

(=) Gerg¢i devletler Merkez Bankasindaun bir ‘‘hono' kars:ilijiinda para
{borg) alarlar, Bu ylizden basilan par@larin bir karsiliZi varmis gi-
bl goziikiir. Fakat uygulamada bu bomolar: pek Sdenmedizil igin deviet-
lerin Merkez Bankasi'andan aldikiari paralar kargiliksiz kalwmakta yani
emlsyona doniigsmekitcdirler.



~82.

tegekRkilii yavaglar. Clnkll bir vergi kisuen ti¥ketime kismen de tassrrufa
dayanda®1 halde, ihtivari bir borg tamamcn tascrrufa dayanar.

Bundan bhaska vergil yerine alinan izamu borglarl, dzel harcamalari
lanmasiy sebebiyle tahvil sahibi olan L“dsb;vr, bu tahvilleri sahsl ser-
vetlerinin bir pargasi olarak gorirler (113). Bu ylizden kendilerini zen;
ginleswuis sayarak harcamalarini artirabilirler. Lerner bun; “borcun ser-
vet etkisiv (wealth effect) demektadir (11k), Hzlbuki, devlet kamu ‘
harcamalarini tamamen vergi lle karsilasaydi, ortaya bdyle bir etki
gikmazdl, yani kamu harcamasina istirak sden kimseler, ellerinde tahvil
bulunmayacafil i¢in, kendilerini zengiunleguilsg ssyarak harcamalarini artir-
mazlardir, Hatta gelirlerinin bir kisma . vergl seklinde ellerinden alin-
diar i¢in kendilerini nisbeten Takirleguls sayarak harcawalarini kisa-

bilirlerddi.

Ayrica tahvil sahibi kimseler, aldiklara faiz sebebiyls gelirle-
rinin yilkseldifini gbrerek de harcamalarini artirabilirler. Lerner, buna

~
k] Y

da horcun gelir etkisit' (income effect) dswektedir (115),

Ozat olarak diyebiliriz ki; herlus elindeki tazhvili bir alacak
clarak gorur, fakat bu tahvilin borg servisi igin ileride ddeyecufii.
versileri hesaba katwmaz (116). Bu ylizden thletim harcamalsrini artirar.
Boylece, milli gelirin tilketime ayrilan yiizdcsi artar: tasarruf oranit
diiger ve milli sermaye tegekkili jaVa%“ur (117}« Bu, ayni zamands demek-
tir ki kamu borglara bir vandan lretimi kisaral: difer yandan tiketimi

artirarak, enflasyona da ssbsp olabilir,

3. Xamu borg¢lari enflasyonisttir: Fakat hemen kaydedelim ki kamu
borglaranin enflasyonist etkisi borcun kaynagina, vadesine, sarf yerine
geliline ve tahvilin tiriine gdre defigtifi zibi ekonominin gelisme sevi.
y2sine gore de defigir. Bundan basgks kawu bor¢larinin, wilii gelir dafi-

limina etkisi de enflasyonu hizlandiracir veyu frenleyici ybnde etkiler,

(113) John F.Due, HMaliye (¢evirenler: Sevim @brgin ve Tzzetin Onder),
Ist.Uni. Yaylnl, Mo, 1241, Istanbul, 196?, 5.531.

(114) a.F.Lerner, Toonomics of Bmaicywent, New York, 1951, s. 280tden
Memduh Yaga, Devlet Borglari, Ihid, s. 187.

(115) Ibid.

(116) Paul A.Samuelson, Tktisat (gev.Demir Demirgil), Mentes Kitabevi,
istanbul, 1973, s.k05,

(117) Due, Ibid, s.532.
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Su halde kamu bor¢larinin fiyatlar iUzcrine ethisi ¢ok yonlii ve son dercce
karmagiktir. Bu durum uygulamada gindiyve kadar arastirmacilarin daima

cesaretini kirmastir (118). Bununlz ber-bor konuyu, teorik olarak, agik

bir gekilde ortaya koymak mlmkilndir, gdyle Li:

a) Ozel kisilerden borglanma halinde kamu borglarinin, tahvil
alan kimseler lizerinde ''gelir® ve ‘servets otkisi varatarzk toplam
telebi artirabilecefini deha Snce belirtalstik. Yine belirfmigtik ki bir
kawu wasrafini karsilamak i¢in vergl yorine alinan egit wmiktardaki bir
horg, Szel tiketim harcamalarini dabs 2z kisar, Glnkll vergi kismen ftasar-
rufa, kismen de tiketime dayandijias halde borg, esas itibariyle sadece
tusarrufa dayanir. Ancak kamu borglerzuin falz orani gok yukseltllerek
halkin tahvil almasi tesvik edilirsc, beza kimselerin (hi¢ degilse 1liks
tiketim) harcamalarini azaltarak tehvil alwmalari beklenebilir. Bir de
savag durumu gibi istisnal hallerd:, fertler, vatansewerlik duygusuyia
tivetinlarinl kisarak devlet tahvilii alabilirlcr. Bu haller disinda ~kis-
men vergilemeye benzevpn‘cebri borglanns haric olmak lzmere- kanu borg-
larinin, Szel tixetim harcamalarini doirudan donruya kismasi dilgiantilemsz.
Buna karsilik kamu borglarinin yukarada bolirttijgimiz ssbeplerle (yani
bir yéndan eaié miktardaki vergilye nisbestic dzel taliztiml daha az Kisa-
rak, difer yandan gelir ve servet ctkisi yaratarak) dzel harcamalara
srtirmalarz, bOylece toplam talebil geanlgloterek enflasyona sebep olmalary
¢ok daha giiglil bir ihtimaldir. vger devlet borglanmaya gitmeseydi, belki
aynl tasarrufliari Ozel tegebblisler yine borg yoliuyla gekerek harcayacak-
lardis.BSylece kamu borg¢lanmasinin yerini Szel borglanma alacall igin
barcun gelir ve servet atkisi yine kendisinl gOstererek tonlam talebi
genigletecekti, Fakat bu genigleme, toplam talepte kewu borglari sebebiy-
le meydans gelen genislemeden daha az olacuigtir, Glinkil, evvela kamu boreu
verginin alternatifi oldufuna gdre, devlet borglanmadan vazgegince ya bu
borglanmayia kapatacalfi wasrafi yapmakitaon da vazgecer veya vergilameye
gider ki her iki durum da, toplam t-.lebi knmu borglanmasindan daha fazla
kasar, fstelik devliet verg 1lemeyb gittisi tekdirde fertlerin odzel tahvil
alimanda kullanacaklary tasarruflar bir pikter azalacaii ig¢in, Ozel bhor-
cun gelir ve servet etkisi deha disik oluacakiir. Sonra dzel borg¢lanmanin
derhal olacafl ve devlet tahviline yeotuirilan fonlarin(efer kamu bor¢lan-

mas: olmasaydl tamamiyle Szel tahvillere yatirarak mal ve hizmet aliminda

(118) Bubert Brochiér ve Pilerre TUabatoni, Mali Iktisat (¢ev. Adnan Brdag)
Ist.inJYay. No.1712, Istaqbul, 1971, "s. 1326,
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kullaniliscall sOylenemez. Yanl devict borg voruyla, mutlak dedilse bile

regiresileceii gibi bir

her iki durum da toplam talebl genigletici ybnde etikiler. Bu da, ekono-

mi tam istihdam halindeyse, enflasyons se¢oop olabilir,

Bret olarak diyebiliriz ki ozel ki i1erden borglanma halinde kamu

o]

vy

horglarinin toplam talebil genislotici yonile ctkileyecefil, ehononl tam

igtihdam halindeybe enflasyona sshep alacadl noasn hemen munakiaktir {119)

Bupunla beraher borg ylzinden wilti zgelir dafilaima yiksek gelirli -

ler lehine dejismis ise, Zenginlerin wariinel tiketia efilimleri diigitk
oldufu igin tiketim narcagalarinda blr artig olmaz, yani borg toplam

talebi genigleterck enflasyoﬁa YOl AGHa%.

Enflasyon agisindan boreun sarfodildifi yer de Snemlidir. Efer
borg cari biitge agiklarini kapatmak igin kullanilmig ise enflasyonist
etki fazla, karw yatirainlarl igin kullanilumls ise talebe karsilak arzda
da bir artis meydana gelecedl igin enflasyonist etki diisiik olacak, belki
de hi¢ olmayacaktir. Bu da, dahs gok, iilkelerin geligume seviyelerine baf-
11d1r. Meselfd, ileri lilkelerde gelir seviyesi ylksek, tiilketim de gelirin
bir forksiyonu {(C=c.¥) oldugu igin efektii talep seviyesi yuksekiir.
Fakat bu Uikelarde ihtiyaglar dojyuw coktosine ulagtiandan, efektlil talep
sevivesinde wnek artig olwaz, anz dilglls wuhtemeldir, ralbuki Modern Iktisat
Teorisiéne ghre willi gelir éeviyesini tayin eden gey, efektif taleptir
(3120). fani efektif talep seviyesi dilgerse miili gelir seviyesi de diger,
boylece ulke fakirlesir. tksine ofaltif talep artarsa milld gelir de
artar; boylece ilke renginlesir. gu halde gellgnis iilkelerin daha fazla
geligebilmeleri veya meveut duruau muiafaza etmeleri efektif talebl ar-
tirmzlarina, hic defllse ayni geviyede tubtmularina bafladir, Bunun bag-
lica yollari da moda Ve liiks tiketimi tesvik etmek, ig¢ borglanmaye gEli-
derek sailanan fonlari yatiram harcamilarinds kullanmak ve bilhassa
thagli’ kredilsrle dig pazarlari goelistirmektir, Bagka Dbir deyigle, nor-
nal bir talep artisit, karsisinda iy crz bulunduZu igin, geligmis ilke-

lerde enflasyona sebep olmaz. Jinkl, religuilg ekonomilerin problemi, arsz

(119) John F£.Due, Maliye (gev, Sevim GZorgin ve Tzzettin dndar), D.b.,
tet.0ni.fayini, No. 1741, Istenbul, 1967, 54537

(120) Amiz Koklid, Makro mkonomi, Ankoria, 1973, 5. 00,
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katla¥a defil, talep vetersizlifidir, Duna argilik az geligmié iulke-
lerin @sil praobleml ars yetersizlil'i; yaal gretisin ihtiyaclari kagila-
vamanasidir. Bu yizden az gelisnis ilkeler, devemli olarak, snflagyonist

haskis altindadiriar.

K amu borglarinin enflasyonist etiwisi, tahvillerin likiditesine

1 A las oAz . . ; PR Ao ce s mes
de bailidir. Likiditeyl tavin eden gey tahwilin vades ve tiridir. Tah-

¥

vilin tird derien, s2nedin nams ve hoailine yazill olmasins kasdediyoruz.

a2

Bl defistirame kabiliyetleri -daha fazl oiduiu ig¢in hamiline yazili tah-
villier dsha ¢ok likittir. Jte yancdan tnhvillerin likiditesi vadeleri ile .
ters orantilidar; vani, bir tahvilin wvelesi uzadikea likiditesi diser,
aksine kisaldikca artar, Likiditesi fazla olan tahviller, tabiidir ki

dahe enflasyouvisttirler.

b») Mali kurumlardan barglanma halinde hamu borglarisin enflasyo-
nist etkisi, esas itibariyle albernati? sarf verlerine bagladar. Ozel
tesebblislerin, Sosyal Sigortalar veya Tmakli Sendafi gibi mali kurumlar-
dan borg voluyla gekerek yatiramlarimiords kullanmak istedigl fonlar:z
gher deviet alir da ylne yatirimlards kullunirsa toplam tiketim harga-~
salarinféa bir dejisme meydana gelmez, yenl borglanmanin highir enflasyo-
nist etkisi olmaz,. Makat devlet bu Toniuri cari biitge agiklarana kapat-
mak igin kullanirsa, bir yandan arzi diglirerck difer yandan txlebi arti-
rarak, enflasyona sebep olabilir, Kera ekonomi tam istindam halindeyken
devlet, wali kurumlarin at11l fonlaraini borg yoluyla gekecek olursa, bu
foulari ister cari blitge agiklarini kapatnada kullansin ister yatairim-

lerda, vine enflasvona sehep olul.

¢) Ticari bankalardan borg¢tanma nalinds &e borcun enflasyonist
etliisi alternatif sarf yerine balladar, ZE2r, ficari bankalar dzel sek-
tore verecekleri kredi miktarini Kisarak devlet tohvili alarlarsa top-
1a0 talepte bir artma veya eksilue oluaz. Ancak deviet, bankalardan aldigl
fonlari vabtirimlarde veya cari giderlizrin kargilancasinda tullanarak
toplam talcbin unsurlarant defigtirspilir, Bu da gelecek dénemlerde top-

1nm talebin haceini defistirebilir,

Bankzlar Szel sektdre agacaklari wredi miktaranl kismaksizin dev-
lete bore verecek olurlarsa toplam toisp sevivesd genilgler. Erukalar
royal para yaratma imkdnina sahih olduizleri igin devletin bu milessese-
lerden bhorglanmasi sebobiyle ortava glkacak oi:zn talsp artigi, gzel Ki-

;
gilerden veya mali wurumlardan borgloamas helindeki talep artigindan daha
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fazla olacaktir. Bu szbepls bankalerdan borglanma, Owmel kigilerden veya

zali kurumlardan borg¢lanmalara anisbetle dahz fezla enflasyonisttir.,
¢ v

d) Merkez Rznkasi'ndan borg¢lanma isc daha da enflasyonisttir.
Giinkil Merkez Bankasl, mevduat xabul cden bir banka degil, para basma
yetkisine sauhip olan bir kurumdur, Buchu nulunan mevduat {euanet, mev-
Auat karsilaiklaria ve ithalatgil teminuta Plb“ fonlar) kanun anlikmiince ve
arizt olerak tutulur. Ru yizden devluiin ierkez Benkasi'ndan borg VO

(x)

Gergek tasarrufs dayanmadiZi igin Herxes Bankasiindan alinan borglar

luyla aldifa para “yenl para’ vanl toplam para arzina bir ilavedir,

zahiri (sdzde) borglardir, S$8zds borgliw, bitgenin aglktan finansmant
anlamine gelir (121). Bitgenin agiktan fisansmani ise ganellikle toplam

talebi genigleterek enflasyona seben olur.

Merkez Bankasi'ndan bor¢lanms sadece para arzini artirarak defil,
fakst aynl zananda ticarl bankalarin kredi imkinini genigleterek de
enflasyona sebep olabilir. Clinki, deviet, bu kurumdan borg¢ elarak al-
Gii3: paralari dijer gsahislara ddedifinde bu gehislar da aldiklari para-
lari, tinik olarak, kendi bankalarana yatirirlar. Roylace ticari banka-
larin mevduztlara ariar (122) yani krodi imkanlari genisler. Ranka kre-
dileri, kaydi para wmekanizmasini da harekete gegireceklerd igin, toplam

talebi hazla artirarak enflasyona scbep olabilirler,

Pltiin bunlardan baska kamu borglari, tagidiklary bazi imbtiyazlar-
dan dolayi da enflasyonisttirler, §oylcki, devlietler borglanmok igin
tahvil veya bono seklinde Senetler gilkayir, Bu senetlere, uyzulamada,
hemen biitin devietler bir takim imtiyszliar tanimskia, bu imtiyazlar aa,

sbzkonusu senetlere para Szellifi veruelitedir, Mesela Jlikzaizde ¢ikarilan

{x)

» . PP . 2 . . - - " P
Bilindipi gibi ekonowide para arzi, a. iLalkin elindski madenl ve ka-
gat maralar ile b. Benkalardaki kisa vadeli wmevduat toplawmaindan
sl £ 3 -
olugur. N

Para arzina ‘para stoku® ve #tedavil heoma® dx dondigi glbl Kisa
vadeli mevduata kaydi paru® ve “hanka parasi' da tonir,

(121) Kenan Bulutoflu, Xamu Skonoaisine Girig, 2.b., Teaat Yayinlari,
Ankara, 1977, s.hk82,

(122) Due, s. 526.
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biitiin devlet tahvilleritthertiirli vergi, resim ve har¢tan mistesnall sdil-

digi mibi (123) kamu kesimindeki ihwle iglerinde nominal degerleri lze-

. - - . . Pl . - s
rinden tominat olarak kuilanilwmakta, hatta wmilll emlak bedellerinin odefi-
mesinde yine mominal deferler Uzorinden {wagabag) kabul odilmektedir-—

12r (12h). BSylece tahgillerin fiilkiditesi? srtmakisa, bazl iglerde para

ile tahwil arcsinda bir fark kalm makts, bu yizden tehvil 2liniar: bir
kisim is adamlarinin harcamalarinl coaltmaipktalhalbukl kamu harcamalarl

arTnlg pulunmakta) dar. 1080 borgl.nm.sinda olduiin gibi tonvillerin is-
tonildiZi an, nominal deferleri lizcrinden paraya‘gevrilebilmeleri ise

bupnlara "faiz getiren paral Speilifi veraektedir.

Bazen da ticari bankalarin, mevauat kergilik oranlarinin bir kasmai
ile devlet tahvili almalarina miisasde olilmektedir. BOylece hankalarin
kepasinda atilolarak tutulmasi gerelizn paralsr tedaviile (dolasaima) gik-

makta; ekononideki ddeme araglarinin wiliari artmakta, bu da toplam ta-

1ebi artirarak enflasyona sebep plitaktadir,

Yapirlan aragtirma ve gozlemler Tirkiye'de kemu borglarinin enflasg-

voarist oidu@unu gﬁstermektedir {1255,

Sunu da kaydedelim ki zamu borglarinin genel olarak snflasyonist

olmasi her zaman enflasyon dofuracal

dogruya basilan paralarin bile mutlake

milgtir

1 wnlomino gelme. gatta dofrudan

snflasyona sebep olmadiil gorili-

(126). Bununla beraber kaau borglarinin cnflasyona yol agmamasi

igin hilhassa #erkez Rankasi'ndan bor¢lanmanin emin sinirlar ic¢inde

tutulmasi: reel kaynaklarin transfer

ini saglayacak ve ekonominin nakit

1
'—'L

s
intiyacini karsilayacak miktarda Jlmasy gerexir (127). Bu piktarin tes-

biti di¢in,

Bu Slgiiler; resl hasilanin artlg orant,

(para kullanmiyan sektdrlere rparsnin

kesin olmamakla beraber bazl Glot

ilerden istifade edilebilir.
gonetizasyon (purilagma) orani

sirmesi), paranln teaavil (dolagim)

Wam1 ve doviz ihraci gibi deBigkonlerdir. Buad #dre reel hasils orani

arttiil veya monetlzasyon »rani vilis

(123) Ince, ibid, s.149.
(124) dren Arsan, op.cit., S. 161,
(125) Selahattin Tuncer,

Bhemniyetis! Mal.Ens.Kon. b ,ser

(126)

vilmaz Bdyikergen,

(127)

ntkiigadi Xolkinmada Amme

Arsan, "Kalkinan Hlkelarde i.u Borglara,t ibid

eldi nyranin tedavil hizi

rredisinin Rold ve

Wo .80k, Ist,1958,8.49.

. (ist,lin.Tay.

¢ Deviet Bowglarinla Fnflasyonist Btlkileri,
mskigenir, [.T.0.4. Yoy, W 0Ll/29, Busixlgehir,

1966, S.56.
S+Ll35,
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diigtigi ya da doviz ihraci {mesecli dis borg Bdeueleri) arttifi zaman

devlet, para arzini artirarak ekonosiyi deflasyondan korumazk igin Mer—
kez Hankasitndan makul Blglilerm dehilinde borglanirsa enflasyon meyda-
na gelmneze Fakat gelir dagiliminda baszz deblgmeler beklenebilir. {lnki
Herkez Zankasindan borg¢lanma bir ¢esit hileli vergi nitelifindedir. gu
farkla ki vergi para arzini =2tkilemedi_ i halde Merkez Bankasi'ndan borg-
lanma para arzini artarar.

-

4. EKemu borglari, milli gelir delialaminiy bozabilir; Daha dnce de
belirttiginiz gibhi borg¢ esas itibariyls, ihtiyari, akdl ve karslllklldlr;
Oysa vergl, cebri, nihafl ve kesindir. Devlete borg veren kKimse, bir mik-
tar alim giliciinden gegici bir siire igin kendi riresi ile vazgecger. Buna
kﬁr§111k priw, ilkraniye ve falz gibl bir tekaim menfeatler scilar. Sonunda

da borg olarak verdifi paray:r geri alxr,

Gerek borcun asl: gerskse faizil vergi geliriyle Sdenir. Yani
vergi milkelleflerine ait olan gelirlerin bir kismi vergi yoluyla gekile-
rek, borcun asli ve falzi seklinde, tahvil sahiplerine verilir. Xamu borg-
larainan milli gelir dagilaimaindaki cdaletsizlifii artiraasi de igte bura-
dan kaynaklanir. Glinki vergi geleldir ; gelixr saipleri arasanda herhan-
g1 bir ayiram yapmaksizan herkesten alinir, Borg ise, ihtiyari olduBu igin
kiemidir; sadece tasarrufl glicl buluuwan {(yiksek gelir sahibi) kimssler
tahvil alirlar. Neticede hig¢bir ayirim yeprlmaksizain topianan vergi ha-
silatinin bir kismi, elinde tahvil bulunan (yiiksek gelirli) kimselore
aktaralir. BSylece milli gelir, zenginler lehine, yeniden dagatima tabi
tutulur, bHeseld kamu harcamalari milli selirin ¢ 40 1ina ulagan bir llke-
de i¢ borg mirettebati da -1920flerde Iugiltercide olduiu gibl (128).

% 40 ise deviet, milli gelirin % 16 sina vergi yoluyla gekerek tahvil
sahiplerine transfer edecektir. Sozkonusu transfsrin bilhasse tehvil
falzlerinin her tiirli vergiden muaf slduin (PTurkive gibi) tlkelerde
pellr daffilimaini boszacafy, galiganlaor ajair vergl yikil altainds ezilirken,

grlignadan geginen bir frantiye sanafa® olusturacali, bunun do toplum

Y

peikolojisi’ ni olumsuz ydndz ethkileyeceygi agiktair,

Borg scbebiyle milli gelir defailinainda ortaya ¢ikan bhozulma, falm

gelirlerinin miterakki vergiye tebl tutuliasiyia kismen Bnlenebilir.
R r

(128) #.keumark, Maliveye Dair Totkikler, &.b., Istanbul Universitesi
Yayini, No. 118, Istanbul, 1951, s. 557.
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Takat tumamiyle ~rtadan kaldarilamiz. Glnkil, bu durumda toplumdaki bazl
‘kigilerin Bdedikleri vergiler, dovivtten wldiklar:y failzlerle kargila-
niyor demcktir. Bagka bir deyisle bu kimseler ddeflikleri vergilerin bir
kisminiy faiz seklinde geri almaktadirlaer (129). Ger¢l bunlar, devlete
defil de, Bzel sahislara borg versclerdi yine faiz alirlardi. Fakat
devlet, baélanglgta masrafi karsilamak igin borca defil de, vergiye
milracaat etseydi, bu kimselerin Ozcl kigileres verebileceklerl fonlarda
‘bir azelima meydana gelirdi, dolayisiyie alacaklari faiz de daha dliglk

olurdu (130), Ayrica bu faiz de vergiye tabi olacaji igin, net gelir

"]

¢aha da azalirdi. Konuyu biraz agalim: Devliet bir masrafa vergl yerine

i

bor¢ ile kapattiii zaman, tahvil elan kimseler vergl Odemekten kurtulur
lar. Bu kimselerin, kendi rizalar: ile %schvil aldaklaraindan dolayz bir
feddkirliga katlandiklari: kamu masrafainin yikiinii hissetlikleri soylene-
mez . Halbuki borcun asli ve faizlerini Bdeyen . vergi milkellefleri bun-
larin apirligini duyarlar, Bfer devlet ilk mesrafi vergi ile hkepatmig
olsa idi, bu afirlafan bir kasminia borg yerine vergl alwmig clacagil kim-
selor duyacakti. Ve bunlaran 8zzl tahvil igin ayiracaklara fon, Sdedik-
leri versi kadar azalacak, dolayisiyle faiz gelirleri diligecektis SOzln
kisasi devlek borg yerine vergl almig olsaydi, simdi elinds devlet tah-
vili bulunanlarin mali durumu Yoldujundan dsha az iyil, vergil mitkelle -

lerinin durumu da "daha az koti'olacukti,

Buna karsilizk kamu borglarinin bilhassa enflasyonist donemlerds
tahvil sahiplerinin aleyhine olacajz “nestrilebilir. Iddia dojrudur,
?akat enflasyonist donemlerde hi¢ kimse elindeki tasarruflari devlet
tahviline yatirmak istemez. YatirdiZi takdirde (vger tahviller altin,
d8viz veya indekslame esasina tabil delilse) sermavenin bir kismini kay-

bedecefi muhakkaktir.

(129) ince, ibid, s.256.
(130) Haller, ibid, s.261.
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Burada sunu da kaydedelim ki ic borglar sadece milli gelir dafr-
limindoki ¢daletsizlifi artirdifl htlde dig borglar aynl zawanda diinya
gelir da¥ilimaindaki adalatsizlikleri d=o artlrlr.(x) Giinkii genel olarak
dis borglar az geligmig ilkelerden selismis Ulkelere dofru, falz siklinde,

bir kaynak transferim sebep olmaktadirlar.

() Oysa buglinkil diinya gelir dafilimr zaten son dercsce adaletsizdir.
Meseld vapilan bir aragtirmaye gbre diinya gelirinin % 75,5'ini dun-
_ya niifusunun ¢ 30,2'si tekélinde hulunduruyor. vipne ayni aragtirmaya
gére Kugey Amerika ve Bati Avrupada yegtyan dinya niifusunun % 13,5'1
gelirlerin % 53,5'ig  alarken, Asya kitasinda bulunan diinya niifu-
sunun varidan fazlasai ( #50,2's51i) gelirlerin sadece % 13,7'sini al-
paktadir. (JM.Albertini, Les, Mécanismes du sous-développuent,
3,b.; Paris, 1967. s. 11-12). ‘
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Ugtincl BOLUM

TURKIYE'WIN DIS KAMU BORGCLARI

Tirkiyenin dis borglari, Osmanli Imparatorl

i1arla baslar. Pagka bir deyigle Tirkiye Cumhuriyet

dogdu. Kisaca izah edelim: Osmanli Imparatorlugu i

savasi'ni finanse etmek icin dig borca miiracaat et

torlugun slirek

kadar

imparatoriulk,

borca basvurmugtur.

kisa vadeli avanslar'h

X

141 olarak borglandiginz griyoruz.

Bilindiyi gibi 1. Dinya Savasi ile imparato

torluga alt topraklaran bir kism1 lizerinde de yeni

(23 Wi

leri igin,

san 1920).

Alacaklailar,

tediler.

yeni Tiirk Devletini Imparatoriu

(x) Bu borglar sunlardir:i
% 6 faizli 1854 istikraza
Tt

1)
2)
33
L/
5)
6)
7)
8)
9)
10)
11)
12)
13)
14)
15)
16)
17)
18)
19)
20)
21)
22)
2%)
24)
25)
26)

/
%

Q—"

re
%

gl
i

ir

IO VO

I. Tertip

1855
1858
1860
1862
186%
1865
1865

Osmanlilara ait borglafln bu yeni Devle

1
Miras Istikrazi
Tl
14
n

. ~
Umumz Borglar

o & Faizli 1869 Istikrazi

% % v 1870 Ikramiyeli Rumell Demiryo
% 6 no 1871 Istikrazz
% 9 ¢ 1872 Hazine Tahvilleri istikrazi

TI.Tertip 1873 Unumi Borglar
% 6 Taizli 1873 Istikrazi
TIT. Tertip 1874 Ugumi, Borglari .
1877 Fuhafazai Hukuk-u Osmaniye Istikrazl
1886 Gimrikler Istikrazl
1888 Sayd-1 llahl Istikrazi
1890 Tebail Istikraza
1890 Osmaniye lstikrazi
gle Faizli 1891

1893 Tombek,

1))

1

189 Sark Simendiferleri istikraza

1894 Masar Vergisiyle Témin edilen Osmaniye
¢ 5 Faizli 1896 Istikraza

1902 Gilmritk Istikraza.

upu'ndan miras katan borg-
i Devleti borglu olarak
1k defa, 1854 yilinda,Kiram

migti. Bundan sonra impara-

Oyie ki 1. Dinya gavasi'na

arig olmak iizere, tam Lz defa dis

riuk ¢dkti. Coken impara-

Tirk Devleti kurul.dn.

gun varisi olarak gordik-

t tarafindan tdenmesini is-—

1lari istikrazi

Tahvilleri
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Cumhurivet hiiki=cti, bu istepl reddetmemekle beraber oldufu gibi
kabul de etmedi, Giinkil Imparatoriuga ait tiim dis borg¢larzn Tiirkiye Cumhu-
riyetine devri sdz konusu olamazdi., Zira Imparatorlusun yikilmasiyla bir
cok ililke bapimsizlia kavusmustu. Oysa dig borglarin bir kismi bu ilkelerde
bazl yatirim harcsmelarinda kullanilmigti. Bu yuzden dig borglarin,-hig¢ de-
#ilse-Osmanliy topraklaranda kurulmug olan devletlerce paylagilmasi gerekir-
di, Ustelik alacalililarin gopgu, Imparatorlusu yikan devietlerdi. Yani 1.Din-
va Savasl'nin Onde gelen galipleri (Ingiltere, FTransa..) hem Imparatorluju
yikmislardi hem de birgok can, mal ve toprak kaybindan sonra tim dasg horg¢la-
rin Cumhuriyet hiikiimetince Odenmesini istiyorlardi, Bu ise biyik bir hak-
s1zlikti., Neticede sz konusu borglarin ilgili i#ilkeler arasinda taksimil ig¢in,
Lozan Antlasmasy ile bir komisyon kurulmasina karar verildi. Bu suretle 1925
yilinda Paris'te kﬁrulan Komisyon, taksim gdilmesi gereken borg¢larin anapa-

rasini 161,303,833 T.L. olarak tesbit etti(1).

(27) 1903 Bapdat (I.Tertip) istikrazi
(28) 1903 Sayd-i Mahl liuhavwel istikraza
(29) Diiyun-U liibeddele~i Muvahhade

(30) % 4 faizli 1904 istikraza
(1) %4 " 1501-1%905 *

(z2) %5 Askeri Techizat "

(%3) 1908 (II,Tertip) Bagdat istikrazz
(34) 1908 (ZIy,Tertip) "

(35) % & Faizli 1908 istikrazi

(26) % & v 1909 Istikraza

(37) 1910 Soma-bandirma Demiryolu Istikrazi
(38) Hideyde-Sana Istikraza

(39) % 4 Faizli 1911 Glmrilk Istikraza
(40) Konya Ovasini Sulama Istikrazi

(41) 1913 Doklar istikrazz

(42) % 5 Paizli 191k ¥

Ksynak: 1) I,Hakki Yeniay, Yeni Osmanli Borglara Tarihi,

Tstanbul Universitesi Yayini, No.10%4%, Istanbul,
1964, Passin,

2) Kir%or FﬁTﬁrcan, Tirkiye Imparatorluk Devri Dis Borglar Tarih-
gesi {Diiyln-u Umumiye Tarihgesi). Istanbul, 1948, Passim.
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Komisyon, her devietin payina disen borg¢ miktaraina da belirledi. Fakat il-

gili devletler ¢esitli itirazda bulundular. Bu ylizden taksim isi hiraz ge-

cikti. Nihavet alacaklalar ile Tirkiye arasinda 22 Nisan 1933'de Paris'te

bir anlagmaya varildi.Csmanla dig borglarindan Tirkiye 'nin vpayina disen mik-

tar, kesin olarak, iste bu anlasma ile belirlendi. Varailan sonuca gére Tir-

kiye'nin payina dlisen borcun sna parasi 1920'den sonra odedikleri ile bersaber,

.. (2D, )
107.772.292 T.L, idi. Bu da o zamenki pariteye gore (x), yuvariak hesap,

85 milyon dolar eder (xx). Yalniz bu borcun, az bir miktari daha evvel dden=

digi icin, o tarihdeki bakiyesi 106.437.161 liraydi. Fskat hemen kaydedelim

ki

193% wilainda Tirkiye'nin dis borcu sadece bundan ibaret depgildi. Glinki

Cumhuriyet Hiklimetl yabancilarin elinde b@lunan bir kisam imtiyazla sirket-

leri millilestirmis ve bu.da buyik Slg¢iide borgla yapilmis, yoni sirketin be~'

deline karsilik devlet tahvili verilmisti. Gercekten

1928'de Anadolu Demiryolu, Haydarpasa Limani, Mersin-Tarsus-Adana Demir-

()

yollara .

L3

1931'de Mudanyn -Bursa Demiryollara,

6)

19%3'de Jzmir Rahtim @irketi(?)ile Istanbul Anonim Su §irketi( milli-

lestirildi.

NI ey LN ) oaemea ¥

(1) I.Hakk: Yeniay, Osmanli Borglari Tarihi, Istanbul, Uni.Yayini, No.lO74,

Istanbul,1964,s.131,

(2) inid, s.168.

(X) O zamanlar 1 dolarain alas kuru 125, satis kuru ige 130 kurustu.
(xx} Kaydedelim ki Osmanla borg¢larandan Tiirkiye'ye disen pay, gegitli kitap-

(3)
(4)
(6)

larda"farkla' miktorlar halinde gdsterilmektedir. lesela Ilhan Tekeli ve
Selim Ilkin, 1929 Dinya Buhraninda Tirkiye'nin Iktisadi Politika Arayig-
lari, 0.D.T.U, Anksra, l977,s.44'de,”Tﬁrkiya'ye diigen borg¢ miktari,ana-
para 82,456,337 olmak iizere, falziyle birlikte 107,528,461 'altin'liragir®
diyore 107.528.461 raksamini, Yeniay,lbid,s.168'de ve Kirkor Komiircan, Tir-
kiye Imperatoriuk Devri Dig Borglar Tarihgesi, Istanbul,1948, s.130'da
da goriyoruz. Fakat bu yazarlar,stzkonusu rakama, faizleri dahil etme-
mektedirler. Ustelik bu yazarlar, anilan rakami “altain' lira olarak de#il-
de, (kagit) T.L. olardk ifade etmektedirler. Halil Seyidoglu ise, Uluslar- -
arasi Iktisat, 2.b, Turhan Kitabevi,Ankara,1978, s.530 da tim Osmanli borg-
larainin 161,303%.833 Tl. oldupunu belirttikten sonra Tirkiye'nin payina
diisen miktari 84.579.490 TL, olarak kaydediyor ki bu miktar, sadece'uzun
vadeli® borglardan diligen pay oldugu igin noksandir (Bkz,Yeniay,ibid,s.l32,
Kémiircan, ibid, s.130). Hemduh Yasa da, Deviet Borglari, 2.b, Istanbul,
1971,s5.70'de "Osmanli Duyunu Umumiyesi adini alan bu borcun 1933'deki baki~
yesi 79.820,563 lira, o zamanki pariteye nazaran takriben 65 milyon dolar
tutmaktadar," diyor ki bu miktar uzun vadeli borglardan bile dligliktiir.
Devlet Borglanmasit, 4.b, A.I.T.I.A. Yayini, no,3l, Ankara, s.67'de
ayni rakemlari kullanan Macit Ince, kanaatimizce, bunlari, oldugu gibi,
Yaga'dan almaigtar.
Biz, Osmanli Borglari konusunda Yeniay'ain ve Komiircan’in adi gegen
kitaplarini esas aldzk,

gi%fd S.Sayer, Kamu Maliyesi, l.c,5.b, I.I.7.I.A.Yayina, no:256,Istanbul,1975,
Tan Timur, Tirk Devrimi veSonrasi (1919"1946)’ Dogan Yayinlar:,Ank,1571,
5.168. (23 Yonisy, ivid, s.186. '

Timur, Ibid, s. s
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Ote yondan Cumhuriyet-hikﬁmeti,”iktisadi cihazlanma' maksadiyla ilk
defa, 1930 yilinda A.5.D, den 10 milyon dolarlik borg aldl(?) Biitiin bu faa-
liyvetler sonunda Tirkive'nin dis borg toplami 1933 yilindn, 240 milyon lira-
va ulagta (8)., Hem horglanmaya hem de milillestirmeye 1933'ten sonra do. de-
vam edildi. Yatiramlara hizlandirmaok igin, 1934 yilanda Sovyet Rusys'dan 8
milyon dolar borg aldi. Dunu, 1938 yilinda Ingiltere'den alinan 16 milyon
sterlin borc takip ettis Bu 16 milyonun 10 milyonu dig odenme gliglilklerinin
asilmasinda, 5 milyonu da askeri malzeme allmlnda kullanildz (9). 1939 y1-~
linda, ingil@ere ve Transa ile yapilan siyasi.anlagma (10) tizerine, Ingiltere-
den saflanan 25 milyon 1irglik siléh kredisinin yanisira yine Ingiitere ve
Frensa'dan 15 milyon sterlinlik bir kredi alindi ki bu kredinin bedell Tirki-
ye'ye altin olarak ddendi. Altin 55,5 tondu (11). Yine 1939'da bu ilkelere
olan kliring borc¢larimizl Sdemek icin 2 milyon sterlinlik ve 264 milyon frank-
11k bir borg allnalglz)0+e yandan, doviz cinsinden bono ve tahviller verilerek
(13):

1934 yilinda lzmir-Afyon ve Hanisa-Bandirma Demiryolu ile Istanbul Rahtam,
Dok ve Antreposu(l&f

1935'de Aydin Demiryolull5),

1936 'da Sark Deniryollara (Istanbul-~ udlrnb)(l6)

19%7 'de Brefli Sirketi (Eregli idmanx, Zonguldak~-Gatalagzl Damlryolu hatta,
Maden Isletmeleri ve bunlarla ilgili her tiirlil hak ve tesisler) (x)

1938 'de Tstanbul Elektrik Sirketi ile Istanbul Tramvay Sirkceti ve Ipmir
Telefon Sirketi (1?3.

1939t'da Ankara Blektrik ve Havagaza Sirketleriyle Adana RBlektrik Sirketi
millilestiritdi(18).

Sunu da kaydedelim ki bu donemlerde Cumhuriyet Hﬁkﬁmeti vadesi gelen
borg¢lari muntaznm olarak odemekieydi. Bata paralarindan meydana gelen haizla
deger kayiplari da dig borg ddememizi kolaylastiraiyordu, Meselda Osmanli borg
bakiyvesinin en biiyiik alacaklisi olan Fransa'ya karsi borg yiikiimiiz , Fransiz

Frankinin sirekii defer kaybetmesi sebebiyle, %40 nisbetinde haflflemlatl(lgs

(7) Sayar., ibid, s.310; Yasa, Libid, s.70, !

(8) Wamik Zeki Ar=1,"Diyunu Unumiyemiz, " Siyasi Iiimler Mecmuasi, C.13,say1: 154
(Ankara,l94k) s 1562,

(9) Yaga, Ibid, s.71,

(10) Fahir H.Armao olu, Siyzsl Tarih (1789- 1960), 2.b,8BF Yayini, no.362,
Ankara, 19?3,oo.676 77 .

(11) Namaik Zeki Aral,"Diyun-u Umumiyemiz," Siyasi Ilimler Mecmuasa C.8,say1 155,
(Ankara, 194k}, s.638.

(12) Sayar, o.p.cit, s.311

(13) Ibid, s.310

(14) Timur, Ibid, s.168,

(15) Ioid

(16) Sayar op.cit, s.310.
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Bununls heraber yeni alinan borglar, Sdenen milktrrlardan daha fazmla
olduziu igin
SH L Liny

19§O yilinds, dig borglarimizin 334 milyon lirayn ylkseldijini goriyo-
rquEO)Bu, 19%3% yalaina nisbetle, % 39 artis denmekbtir.

1940'tan sonra bir millilestirme olayi ile kargilagmiyoruz. Fakat gerek
borglanma gerekse borg odene fanliyetleri haizli bir sekilde devam etmektedir.

Cumhuriyet Hilkiimeti 1940 yilanda, Osmanli borglarani yénetmési igin 1881
tarihli Muhorrem Korarnamesi ile kurulan ve 193%% tarihli Paris Anlagmasy ile
de devami kabul edildijinden, masraflarini kargilamasl igin her yil 29.450
altin TL. komisyon vermemiz korarlastirilan (21) "Dijyin-u Umimiye Meclisi' ile
olzn her tirld ilgiyi, dolayisiyle sdz konusu meciis'e odenen komisyonu kes-
tizini ve b¥ylece borg servisini dogrudan dojruya kendi lizerine aldigini be-
yan etti(aaz 1943 yalandsa da, 1933 tarihli Paris Anlasmasi'na dayanarak, Osman-
11 borg bakiyesini erien Gdeme karari aldil ve bu kararini 1944’ ten itibaren
uygulamaya koydu(zz), Bununla beraber, savas boyunca dag borglarimizin seviyesi
nep yikselmigtir. Cinku ordunun donatimi icin dis kaynnklesra ihtiyag duyulmug-
tur. Bu yizden, 1942 yilinda, Almanya'dan 100 milyon mark { o zamanki pariteye
gére 45,5 milyon TL.) borc alinmisiir. Bunu, Orta Doguda satiliga ¢ikarilmag
savas kalintisi silah ve malzenme aliminds kullanilmak izere, 1946 yalinda
A.B.D. den saplaonan 10 milyon dolarlik borg takip etmigtir(aq).

1946 y1li gerek dis borglaramiz gereksedls politikamiz agisindan Snemli
bir d&niim noktasi teskil eder: Bilindifdi gibi Tirkiye, 2. Dlnya Savagi'nda
tarafsiz kailmigti, Buna ragmen Rusya, Savas'tan sonra, Doju Anadolu bolgemizle

(25)
Bopazlar uzerinde hok iddia etmeye bagladi 22

1946 yilindn da bu iddiayr git-
tikge afirlagan bir tehdide doniistiirdii(26). :

{x) Erepli Firketi'nin millilecstirme bedell 3,5 milyon T.L.idi. Bu da konmiir
olarak ddenccekti (lNamik Zeki Aral,'Devlet Borglarz," Siyasz Ilinmler Hec-
muas1, C.16,say1 192, Ankara,1947,s.638)

(17) Sayar, Loc.cit,

(18) Ibid.

(19) Yeniay, Ibid, s.220.

(20) Aral,op.cit,s.547.

(21) Yeniay, Ibid, s.179

(22) Koémircan, ibid, s.154,
(23) Yeniay, JTvid, =.227. .
(24) Memduh Yasa, Devlet Borglar:, 2.b, Istanbul, 1971, s.7h4.

(25) Armaoilu, Ibid, =.7486-547,
(26) Ibid.

®
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Bsylece, sovas boyunca tarafsiz knlan Tirkiye, das politikasini degistire-
rek, A,B.D.ne yaklasmayes bagladi. Buna karsilik A4.B.D., birgok batala Ul
kenin vanl sira, Tirkiye'ye de "Yardaim” yapmayl kararlagtlfd1(27). Ayraica,
gavas'in bitiminden itibaren snderlijfini A,R.D'nin yaptiia bir takaim uluslar-
mrast mall kurumlar (Dinyn Bankasi ve Milletlerarasi FPara Jonu. ., tesekkill
etmeye baslndi. Bfylece Tlrkiye'nin dxs borg kaynaklari genisledi. Bundan bag-
ka Cumhurivet Tirkiye'si, illk defa, 7 eylil 1946'da bir devaliinsyon yapti. Bu.
yizden, dovizle Sdenmoesi gereken borglaramizain milli para cinsinden deferi
yiilkseldi. Bu yikselis, yani devaliiasyon sebebiyle disg bor¢larimizda, milli po-
ra cinsinden, otomatik olarak meydana gelen artas 276 milyon liradlr(ag).
Bsylece, 1945 sonunda 362 milyon lira olan dag borqiﬁrlmlz, 1946 soaunda 751
milyon liraya ula;mlgtlr(agz Yani bir yil i¢inde dasg borglarinizda meydann ge-
len artis, milll para cinsinden, % 107,4'tlir. $unu da kaydedelim ki devaliias-
vonun etkileri Almanya'ya karsi olan 100 milyon marklik borca sirayet ettiril-
memistir. Cinkid o sirada Almanya isgal altinda bulunduju igin alncakly devlel
fiilen ortadan kalkmisti. Bger devalilasyon bu borcu da kapsamina alsayda dig
borglarimizdaki otomatik artis 230 milyon lirayi bulacakti.

Dig borgloriniz agisindan diger bir dnemli olay da 1949 yilainda Once
Ingiltere'de, sonra da Steli Baty Hlkelerinde yapilan % 30.52 nisbetindeki de-
valiiasyondur. Yab3501 paralar ilizerinde yapilan bu operasyon, Tirk lirasini kap=-
samadipgl igin, 1946 devaliiasyonunun aksine, dag borglaramizda 203,6 milyon
liralik bir diisis 5ﬁ§lam1$t1rg30)

Goriiliyor ki gavagti takip edén yillarda dig borglarimiz, i¢ ve dig
devalilasyonlar schebiyle siddetli dalgalanmaldra maruz kalmzstir. ngesi ge-
 len borglards nmuntazan bir gekilde Sdenmigtir. Fakat 1947'de Milletlerarasi
Pera Tonu'ndan 5 milyon, 1948'de A.B.D.den 2k mi%?o%, Avrupa Odemeler Birli-
(31

ginden de 55 milyon dolar yeni borg¢ alindifi igin

, 1950 sonunda dig borg-
(32)

Taramiz 775 wilyon liraya ulagmistar

(27) 1Ibid, s.767.

(28) Yasa, Ibid, s.73.

(29) Namik Zeki Aral, "Devlet Borglary," Siyasl Ilimler Mecmuasi, C.17,
Sayr 20k (Ankara,1948), s.547.

(20) Yasa -, Tbid, s.73,

(31) Ibid, s.7h.

(32) Selahattin Tuncer,”iktisadi Kalkinmada Amme Kredisinén Roli ve Bhemmiyeti,"
Malive Institlisii Konferanslari, 4.seri, istanbul,l950, s.39.
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Bagka bir deyisle 1933'ten itibaren 17 yil iginde dis borglaurimiz, milli para
cinsinden, % 223% nisbetinde artmigtir. Bununla beraber borg servisi bakimin-
dan heniiz bir tehnlike yoktur. Ginki altan ve doviz rezervimiz, vadesi .gelen
bor¢ taksitlerini kolaylikla Cdemeye, hatta istenirse dnemli miktarda erken
itfaya misn i‘:tiEBB)

1950'den itibaren durumun hizla degistigini gbriiyoruz. Bunun da biril
"igh digeri “dl@“'olmak zere baslica ikl sebebi vardar.

2) Ig sebep: 1950 ya2la, Tirkiye'nin denokratik sisteme geg¢is yaladair.
Bu yil, "Cumhuriyet' Tirkiyesi'nde ilk defa Meizli oy agik tasnif' esasina
dayanan "genel sec¢im™ler yapilmis ve neticede siyasi iktidar el depigtirnmis-
tirSX)Oysn genel scgimlere dayanén her rejim az g¢ok savurgandar. Dig borglarz-
mzzdaki artisin bir sebebi iste bu savurganlaiktir.

b) Dis Sebep: 1950 yaillara, 2. Dinya Savasi'nin geride kaldigr, bu yiz-
Gen belli basli iiikelerin hazli bir imar ve kalkinma faalivetlerine giristi-
#i yillardair, Demokrntik sistemde onemli adim atmis olan Tirkiye boyle bir
faalivetin diginds kalamazdi, Nitekim kelamamaigtzr. Bu dz dnemli miktnrda das
borglanmay:r. gerektirmigtir, '

Gergekten Tirkiye, 1950 'y1 takip eden yillarda, siyasl istikraraina kur-
mus olarak hizli bir sanayilesme siirecine girdi. I¢ kaynaklarai seferber etmek

{3x)

i¢in birgok banka kuruldu,

(33) Yasa, s.75. ‘

{(x) Gercgi 1950'den dnce, 1946 yilinda da genel segimler yaprlmigti.Fakat "agak
oy, gizli tasnif" esasina gdre yapirlan bu segim (Tarik Z.Tunaya, Tirkiye®de
Siyasi Portiler:1859-1952 Istanbul,l952, 5.657) baski, yolsuzluk ve oy hir-
sizligas gibi bir takam olay yahut iddialarla doludur (Mimtaz Soysal, 100
soruda Anayasa'nin Anlami, 2.b; Gergek Yayinevi no.1l2, Istanbul,1974-5.56).
Bu olay ve iddialarain bir sonucu olarak, 195C segimlerinden tnce 16 Subat
1950 tarih ve 5545 sayaila Millet Vekili Segim Kanunu ¢ikarilda. 14 Mayas
1950'de de genel segimler yapildai. Segim sonunda, toplam 487 iyeli mecli-
se 411 willet vekili sokan Demokrat Parti, siyasi Ilktidari Cumhuriyet Halk

Partisimden devralds (Tunaya, s. 660).

(xx) Bu dbnemde su bankalar kurulmugtur: Tirkiye S1nal Kalkinma Bankas: (1950),

' Tiirkiye Bski luharipler Bankasi (1950), Dogu Bank (1952), Demirbank (1953),
Tstanbul Bankasi (1953), Tiirk Hkspres Bank (1953), Sekerbank (1954), Isci
Kredi Bankasi (1954), Bupday Bankasi (1955), Pamukbank (1955), Tirkiye
Turizm Bankzsi (1955), Raybank (1956), Tiimsubank (1957), Esnaf Kredi Ban-
kasi (1957), Caybank (1957), Maden Kredi Bankasi (1958), Sanayi Bankasz
(1958).
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Dis kaynnklerdan da miimkin oldugu kndar istifade edildi. Boyleee, makine, ko~
F1t, selliiloz, azot ve demir sonayileri genisletildi(Bq). Bir ¢ok hava alani-
nin yani siras binlerce kilometre karayolu yapirlarak onemli merkezler birbiri-

""" (35}. Enerji ve sulamaya onem
verildi. Bir kismi kisa siirede bitirilen ¢ok sayida baraj yaplwmina haglandi.
Seker,cimento, tckstil ve petrol alanlarainda iretim Bnemli Siciide genisledd.
Tarim sektiriindeki geliswmelerse daha da hizli idi. Kisa zamanda sayilari %
binden 40 bine cikan traktdrlerle kuralk ve yari kurak bdlgeler ziraate ag¢il-
dlg36)ﬂyn1 somanda ziral krediler liberal bir sekilde dajatalda. Taramls 1l-
gili vergilerin hafif, buna karsalik destekleme alimlarinin yiksek olmnasi ve
iig yil istiiste havalarin iyi gitmesiyle Tﬁrkiye'de o zZamana hadar gorilmemis
bir tarimsal lrin artigl meydana geldi . “prof.Dr.Aydin Yalgan'in deyimiyle,
Tiirk ekonomisi altin gajanil yag1yord&?7)Gerqekten, ¢ yillik bir devrede, tim
siras dretim % 100 artmigs; ililke bir tahil ambari haline gelmisti. Oyle ki bug-
day inrneinda dinya dbrdinciisil olmustuk(ggj.

Ote yandan bu g yallak dsnemde yeni borglanmalara ragmen, yillik tak-
sitler muntazaman Sdendigi igin, dig borglarimizda bir artis degil, aksine
“hafif bir aszalma olmus; 1950 sonunda 775 milyon olan dig borglarimzz 1955 so-
nunda 754 milyon lirayn diismiistiir {39).

1954% yili, dig borglarinmiz agisindan Snemli bir valdar, Giinkil bu yil,
Osmanli borgharinin son taksiti, normal vadesinden 29 yil once, ddeannis (%0),
boylece, 185k'dc baslivaen osmanli dis borcu, tam 100 yallik bir Omiirden son-
ra, tarihe ponlilmistiir. Fakat ayna yil, Cumhuriyet Tiirkiye'sinin dig borgla-
rinda Bnemii artislar olmus; 1953'de 954 milyon lira olan dig borcumuz 19541 de
852 milyon liraya yﬁkselmistir(QI)Tki bu bir yilda % 13‘1lik dir artisi goste-
rir.

Dahs Gnemlisi; 1954 yilainda havalarain gok koti gitmesi yiizlinden tarim-

(42)

sal iiretim, bir yil oncesine nisbetle ¢ 10'dan fazla diigtil

(34) Resat Aktan, Tirkiye Tktisadi, 2.b, Ankara, 1972, s.59.

(35) Ibid, =.58.

(36) Inia. '

(27) irfan H. Aykent, Planl: Kallanma Dineminde Tirk Bankacilija,hnkara,1970,
5.20.

(38) Aktan, Ibid, s.58.

(39) Tuncer, S.40.

(L0} Yeniay, Ibid, S.238. »

(41) Hewduh Yaga, "Tirkiye Amme Borglarinin Tahlili," S$.B,F.Dergisi, C.10,
Says 4. (Ankara, 1955), 5.32.

(42) Aktan, Op.cit, 5.59,



_..99...

Bu diigme, sénayi ve ticarei sektdrlérini derinden etkiledigi icin Tirki-
nin  kalkinma tarihinde bir doniim noktasi teskil etting)Bu@day ihracatgisa
Tiirkiye, bundan sonraki yillarde bugday ve difer gida maddeleriithal etmek
zorunda kaldiz, Torima plan gliven sarsildi. Sanayi ©n plano gegti. Bununla
beraber yataramlorin zorlanmasi ekonowmide birgok darbogazlar dopurdu, $id-
detli bir 'enflisyon baggbsterdi, Jdemeler dengesi biyilik agiklar vermeye bas-
1adi. Ekonomi dengesini kaybetti (44 ) Biitiin bunlara paralel olarak dig borg-
laraimiz da hizla artti, lstelik gittikge ¢egitlenerek kermagikbir yapiya bii-
rindi. 1954 yilinda 852 milyon lira olan dis borcumuz 1955 de 968 milyona,
1956 da ise'bir onceki yila nisbetle %22 artarak ilk defa milyara ulastz:

1 milyar 177 nilyon oldu(45). Aslinda gergek miktar deha da yviksekti. Giinkii
mali literatiiriimiize ariyere (arriere) diye gegen ticarl borglar (dettes arri-~
eré es) bu miktara dahil depildir.

Ariyerc borg¢ler, as:l itibariyle ©zel sektdr borcudur. Fokat deviet,
taahhiitlerini zamanindayerine getiremediji ig¢in borg. kamu borcuna doniigmiigtiir,
Sbyle ki; Yendi ilktidar 1950'de ithalatz serbestle@tirdit465. Bunun izerine it~
halatimiz haizlc :xrtti. Dis odeme imkanimiz doraldi. Odemeler dengesi =¢1f1 Cnem-
1i hacimlere ulaosti. 1952'den itibaren de dbviz transferi fiilen durdu (47},
Fakat hikiimet, ddviz tronsferlerinin durdufunu 1953 Mayis'ina kadar resmen kabul
etmedi (43), Durumu ynkindan takip eden is adamlary ise, ticaretin kaisaitlano-
cajini disinerek, ithalati bilhassa artirdilar. Ancalk, ithal edilen malan bede-
1i, Tirk liras: olarak Herkez Bankasi'na yatarildiga halde ddviz katligay yiizlin-
den, alacaklilara iransfer edilemiyordu(hg). Yani bir kisim mal, karsiligi do-
viz olarak odenmeden ithal ediliyordu. Bdylece yabanci ihracatgilar, rizalarx
‘olmadan Tirkiye'ye kredi’ agmis oluyorlardi. Bu tiir krediye, geciktirilmis borg

anlaminda ariyere (eski tabirle miitedahil) denir.

(43) ivid,

(44) Ibid,

(45) Tuncer, S.40.

(46) Halil Seyidoglu, Uluslararasi Iktisat, 2.b, Turhan Kitabevi Yayini, no.k,
Ankara, 1978, $,531.

(47) Yasa, Devlet Borglari, Ibid, S.81.

(48) Ivid, s.82,

(49) Seyidoplu, Loc.Cit.



~100~-

Bu durum kargaisinda 1.953'ten sonra, 1thalat1ﬂlzl finanse edebilmek
icin das borglanuadan bagka cgare kalmam19t1(5oj Ancak borg verecek olan lku-
rum ve devletler, ckonominin kontrol altina alimmasaini istiyorlarda. Bu du-~
rum, hiikiimetle ilkewmizde bulunan Dinya Bankasa temsilcileri arasinda Onemli
gorils ayrilakleorinn sebep oldu. Tirk Hikiimeti, bunu ig iglerimize bir milda-
hale sayarak, Dinya Bankasi 'ndan llkemizdeki heyetini geri gekmesini istedl
(51), Neticede Dinys lankasi ile Uluslararasi Para Fonu (IMT) 1957 've kadar
Tirkiye'ye kredl veraeyl durdurdu(523 Buna ragmen gerek A.3. D.nin gerckse
hvrupa Iktis 231 Tsbirliii Teskilata (QECD) nan Hlkemizdeki geligmelerle il-
gisi kesilmedi. Lilhassa A.B.D.den alinan borglar yildan yila artt1(53); Bu-~-
runla beraber ilkenin dis Gdeme giicii gilinden gﬁne zayifladi.

Hte vandan oriyere borglarin alacaklilari, zor durunda kaldaiklarini
belirterek, heklarinin Tirkiye tarafindan verilmesini saZlamalari igin, ken-
di hilkiimetloeri nezdinde. devamli tesebbiiste bulunmuglardir. Fakat problemin

Hziumil dgin 1958 istikrar ro#rami 'na kadar kesin bir ol bulunamndi.
G I P z

.Bunfan baska devlet, vadesi gelen normal kamu borglarini da odeyenez
guruma diistil. Bu yizden alacaklilarla Tiirk hiikiimeti arasinda gesitli goris-
meler yapiidi. 1957 ¥ilanda yapilan Paris goriismelerinde alacakli ilkeler,
Tirk hukumetlnln iktisadl istikrara yonelik bir takim tedbirler almasz sar-
tiyla, vadesi gelen taksitleri erteliyerek yeni borg vermeyi kabul ettiler
{54}, Bunun Uzerine L4 Agustos 1958 istikrar programi diye bilinen tedbirler
alindi. Tedbirler arasinda devaliiasyon karari da vardi. Karar uygulandi,yani
devaliiasyon yopaldi. Faiat bu genel bir devalliasyon dezil de, iktisat lite-
ratiirinde "goklu~kur sisteni'' veya Meatli kur sisteni" diye bilinen primli
pir uygulema idi. $8yle kij alinan kararlara gore lMerkez Bankasz,sattyiiz
nerbir dolara kargilik 620 kurus prim alacakt£5?) Boylece, daha once 282 ku-
rug olan dolarin satag fiata, 902 kurusa ¢ikarxldi. Dolar zlislarinda ise,
dig plyasadh nouz olan iriinlerimiz igin digik, pahali olan mallarimiz icin

s

yilksek prim Sdenmesine gidildi.

(50) Thid, ' .

(51) Macit Ince, Devlet Borglanmasi (Kamu Kredisi), 4.b, Ank.I.7T.I.A.Yayina,
no:3l, Ankora, 1976, S.71.

(52) SeyidOglu,Loc Cit.

(5%) Ince,Loc,Cit.

(54) Seyidoglu, Loc.Cit.

(55) Tiirk Parasi Xaymetind Koruma Hakkinda 15 Sayili Karar,'' 4 Agustos 1958
tarih ve $972 Sayili Resmi Gazete.
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Mesela;
- Afyon, titiin ve bakir ihracindan clde edilen her dolara 210 kurus,
~ Uziim ve Fandik ihracindan doffan her dolara 230 kurus,
- Diger mallarin ihracindan veysa baska kavnaklardan snflanan her do-

lara 620 kurug olig prim ddenecektl (56).

Uygulamanin amacl, agliktar ki, ithalati kisnak, ibrocata ise cr-
tirmakti. Clinkd yapilan islemin oziinii, netice itibariyle, ithalat¢adan alz-
nan primierin ihracatciya Sdenmesi tegkil ediyordu. Pu ylizden devalliasyon
"resml ve genel’l degil de, 734311 ve kismi'' idi. Devaliiasyon resmi olmadif
igin paramizin élg deperi "resmen" sabit tutuluyordu. Mesel?d 1 dolar, 7 By-
141 1946 'danberi olduiu gibi, yine 280 kurustu, fakat sadece'resmen", PBirnz
tnce belirttifimiz gibi devaliasyon, ayni zamanda kisml idi, ysni Odemeler
dengesinde yer alan kalemlerin sadece bir kasmaini kapsayor, diger bir kis-
mini ise kapsomiyordu, Mesels dis borglar kapsam digi idil. Bsylece, mevecut

g1 5 borglarimizin seviyesi-doviz cinsinden ‘oldugu gibi~mi11i para cin-
sinden de sabit tutuluyordu, fakat yine sadece "pasmen' , Tebidir ki bu du-
rum, dig ticaret sistemimizin zorlanmasindan baska bir gey depgiléi.

71113 ve kisni olan 1958 devaliiasyonu, 22 Afustos 1960 tarihinde
resmi ve genel hile getirildi: Doviz alis ve satis primleri kaldlrlldl(5ﬁl
Daha dnce resml deigeri 280 kurus olan 1 dolar 9 liraya yﬁkseldigsg Bﬁyleéeh

paramiz, yaklagik, & 70 oraninda devaliie edildi(xj_

(56) Ibid. _

(57) "Tirk Perasi-Eiymetini Koruma Hakkinda 16 Sayili Karar" ve Maliye
Bakanlifi 'nin' Tirk Parasi Kiymetini Korumn Hakkinda 16 Sayila Karara
Miiteallik Teblij,™ SBayir:l, 22 Apustos 1960 Tarih ve 10584 Sayila Resmi
Gazete, .

(58) 22 Apustos 1960 tarih ve 10584 Snyili Resml Gazete.

(x) Sik sik karsilastifamiz bir yanlaslagi tnlemek igin kaydedelim ki deva-

liasyon orzni su yekilde hesaplanir:

Milli Paranin Milli Paranain
Eski Degeri ; Yeni Deferi

Devaliiasyon Orzni =

Mi11l Paranin Eski Degeri
Mesels 280 kurus olan 1 dolar 9 liraya vilkseldigine gtre devaliiasyon

S 1 1

b Y

280 900
ORANT = - = 0,69 bulunur.

280
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Bu devaliinsvon sebebiyle, mevecut dis borglarimiz, milii »=ra cinsinden,

otomatik olarak 7.059,3%2 milyon lira artti. Gunkil devalilasyonun resmiyet
“kazandifr tarinlerde dig borglarimiz 1958 'denberi saglanan krédilerle, dolar
cinsinden, 1138,6 milyona ulagmlgtl(?g)Zira 1957 vilinda yapilan Paris gd-
rijsmelerine dayali olaralk, 1958 Tetikrar Programindon sonra, 25k miiyon do--
lara Amerika Birlesik Devletleri'nden, 100 milyon dolari Avrupa Ixtisadi

Isbirligi Tegkilataindan, 25 milyon dolary da Uluslararasi Pora Fonu'ndan
‘olmak ilzere, toplom 559milyonluk yeni bir kpedi seplanmistair (60).

Ote yondan 1958 Istikrar Proframi goriisiiliirken ariyere {mitedrhil)
borglar (dettes arriérées) izerinde de duruldu ve gesitli goriigmelerden
sonrza 11 Hayis 1952 da Pariste bir anlasgmaya varlldlgé&%kiye ijle Almanya,Ah=
vusturalya,ﬂelgika,Danimarka,fransa,italya,Lﬁksemburg,Norveq,Hollanda,?orte—
kiz, invi%tere,isveq ve Isvigre arvasinda imzalanan bu anlasma ilc(ézgriyere

X

bgrglar krmu borglarina eklendi. Ve birikmis faizleriyle beraber, yillzk

taksitler holinde, 1971 scenuna kndar bdenmesi karara baglondz 633,
% &

(59) 1962 Hall Yala Biitgs Gerekgesi, s5.61-62'den Hemduh Yaga, Deviat Borg-
lari, s.76. Devaliasyon sehebiyle 1 dolar, paramiz karsisinda
(9-2.8=) 6,2 liralik ilave deger kazandifl igin, o tnrinteki moeveut
borclarimizda milli para cinsinden meydana gelen otomatik artis
(1138,6 x 6,2=) 7059,32 milyon lira olur.

(60) Seyidoglu, Op.Cit, 5.531. '
s H ]

(61) "Tirkiye'de hikim Snhislaran Ticar: Sorgl-rina kiiteallik Anlagma,”

9 Lyliil 1961 tarih ve 10902 Sayilz Resmi Gazete ile Distur, IV.Tértip,
1.C, $.3080.

(62 A B.D.Anlagma'yy iwzaliysn lilkeler arasinds bulunmamas, fakat daha sonra
mektup bteatisi yoluyla ona kotilmistar. Bkz: %,9,1961 tarih ve %62 sn-
vali sarnn, Resmi Gazete'de yayin tarihi:9 Eylul 1961, Diistur, IV.Tertip,
1.C.8.3080

(x) Bu tir borglar, sén yillarin biitge gerekgelerinde "onsolide Ticari
Borglar'’ diye anilmaktadir.

(63) "Tirkiye'de Iulcim sahislarin Ticarl Borg¢larina milteallik Anlasma™ adi-
n1 tasaiyan bu belge ijle" Tiirkiye'de Mukim sahislarin Ticari Borglarw
Hakkindaki Anlasmanin Tatbikina Miteallik Protokol' 9 Eylil 1963 tarih-
14 Regmi Gozete'de Yayinlanan 3.9.1961 tarih ve 362 Sayila Kaonunla
onaylanmistir.
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o 19597da 59,25 wilyonu faiz,358,75 milyonu da anapora olrmok lizere
ﬁbﬁiém 418 milyon dolar tutaraindaki ariyere borgluran, 1960 sonu bakiyesi
376,6 milyon dolardi(6h).

Ariyere borglar konusunda anlatilmasi gereken baska hir borg tiril de
fktisads Devlet Tesekkiilleri'nin "Kredili ithalad borcu'ldur. Iktisadl Dev-
let Tesgekkiilleri de, tapki dzel miitesebbisler gibi, bazi yatiram projeleri-
ni gergeklestirmelk icin yabanci firmnlardan bir takaim kredi saglamiglardair.
Bu krediler, ariyercler pgibi ticaril borg olmalarina rajmen 11 Mayis 1959
Paris Anlasmasi'nin diginda tutulmuslardir. Glinkil kredili ithalnt borcu,yabaﬁ:
c1 Gzel firmalardon clinmis olsa da, krediyi agan firmalarain hilkilmetleri ile
Tirk Hikimeti ore-sindo yepilan anlagnalarla saiglanmisti. Bu gekilde dofan
porglarin, yanl kredili ithalat borglarinmin, 1960 sonu bakiyesi 72 nilyon
dolar&1§65gunlariﬁ snemli bir kismi (62,5 milyonu) 1965 yilana kadar sdemzis,
9,5 milyon dolarlak bakiyesi ise, 2008 yilzina kadar varan, uzun bir devreye ya-
yilmigtir (66).

Bzetleyecek olursak bilhassa 1954 'ten itibaren gesitlenerek artan dls
kamu borglarimiz, wilil para cinsinden, 1lk defa, 1956 yilaindn 1 milyari agtaz
1.177 milyon 1ifas67%undan sonrnki gelismeler daha da hizli oldu, Yabanca fir-
malar, alacakl-rainin sdenmesi igin, hﬁkﬁmetlgri kanalayla tilkewiz tzerindeki

baskailsrini artirdalar.

(64) Ariyere borglerin, anapara itibariyle, alacakly iilkelere gore dagalimi

goyle idis

Ulke Dolar
AIMANYD seeeevosansssss 103%.261.806
AVUSTUTYO cavaeonsvars 5.501.600
A.B.,D, ceerarasavas 43,120,810
Belcoika  saveesascens 11.532.130
Fransa reavassasena 61.3%37.178
Holandf seesssaserocs 15.459.170
Ingiltere seuvavesesne 81.172.249 - :
ISVEG wewsssomssonaaes L,080.100
TSVIiQre seessenvansanns - 2.482.1k9
Tt2172 cecessnnvsocsans 29.778.200
PortekiZ secessscansese 413,147
Daninarke sasscessoss s 131.250
LUKSCIDUTE cusavenesons h33,584
NOTVEG sesensesasenssos Lo, 477

Knvanok:1963 BTG, s.74%'ten Ince,Ibid, s.81.

(65) Yasa, Devlet Borglari, s.77.
(66) Memduh TYasa,"Tirkiye Dig Borglarinin Takip Ettigi Gelisme," Maliye Ens~
titiisii Konferanslara, 9.Seri'(Ist.Uni.Yaylnl,no.1099,Istanbul,1963) s.141,

(67) Tuncer, Op.Cit,s.hO.
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Oysa Tirkiye'nin <1§ sdeme gicil gok dilsiiktil. Bu ylizden 1958 Afustos'unda

newm £iili bir devaliiasyon yapildy, hem de moratoryusn (morstorium) ilAn edil-

di. Moratoryum, bir devletin borglariny Sdemekie aciz kﬁldl@lnl,yani'iflas
s s s1D .. (68 - : }

ettigini ilnn elnoslalr. Moratoryum ilanindan sonra, alncakli devletlerle

Pariste gdrisme BOSAS1NZ oturuldu.Netjcede d1g borglarimizi belll bir plﬁn

dahilinde ddcmemiz korara paglandl.

Yukarida do belirttiginisz gibi dzg borgiarimizin 1660 sonundaki mik-
tary 1138,6 milyon dolarda. Hemen kaydedelim ki bu miktara lierkez Bankasi'-
nin 109,8 milyon dolarllk(egj ki1sa vadeli banker bworcu dzhil deiildir. Bunun
da ilavesi ile toplam dig borglarimizii, 1960 sonunda, 1248,% milyon dolara
ulastigl garﬁlﬁr.'ﬁakat bu miktarain sadece 690 milyonluk boliimil asil 1tiba-
riyle normal dovlet borcu idi. Miktarin diger bolimleri ire, devletin, taah-
hiitlerini vaktinde yapanaylgindan ileri.gelmis ve bu yuzden de kamu borcuna
doniismiistii. Kisaca helirtuek gerekirse toplam dis horglaramnizin 1960 sonun-

daki aokiimii sdyle idis

Borcun Tiri Miktars (Milyon Dolar) Orany (%)
Normal Devlet Borecu 6£90.0 55
Ariyore Porglar 376 .6 30
Kama Sek.lr,Ithnlnt Boreu 72.0
T.C.terkerz Banknsi'nin Borcu 109.8

Toplom= 1248 .4 100

1960 sencsini takip cden dbnem, Tlrkiye ig¢in iddiall yillardar.Zira
1660 ylll Tyl ilktisadi ve siyasi hoyatina yenil bir bakis agisi getirmig-
tir. S6yle ki gonél seginlere dayali olarak om yildir ‘isg basinda bulunan
siyasi iktidar—@uhalef%thpartilerinin de_destekledigi—askeri bir darbe 1le
gorevden uzoklastiraldi., lski anayasa ilga edilerek yenl bir anzyasa hazir-
lafdl.

1661 'de ylriirliZe girenyeni.ﬂnqyaéa,ﬁlkeniﬁ birNPlﬁn” dahilinde kal-
kinmasinl bngﬁrﬁyordu-7o 9y maksetla 1962 yili igin gegicl bir plan hazir-

1andy (71).

(68) Ince, COp.Ciz,
(69) Yasa, Devlet Borglari, 5.76.

70) 1961 Anayas: =27 M i
nyasasl (=27 Mayis 1961 tarih ve 4 Ks
(71) Aktan,Op.Cit, s.61. 334 sayala Kanun), md.

H
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Ertesi yil de, Dirinci Beg v11l1k Kalkinma PlAni uygulamaya kondu. Boylece
Téirkiye, 1965 yilindsa Planl: Donem' e girdi.

Birinci Beg ¥allaik Pl&n, her yil icin ortalama % 7 nisbetinde bir kal-
Kinmayi amagllyorduE?Z)Bunun i@in de, © zananki sartlara more sermaye/hasilu
orani 2,6 olarak hesaplandlﬁlndan{73)’gayrisafi milll hasilanin $18,2'si kadar

. 74
. A le o 1ed o . o . -
yatirim yapnak gerelilyorcu. Pléna gbre bu yabirimin w1k ,8113k kasmz ig tasor-

w

ruflarla, geri kalan kisml vani %3,4'2ik boliimi de dis kaynaklarla finans

Jecekti (75,

(72) Kalkinma PI&na; Birinci Bes T11l: 1963-1967
. D.P.T., ankarsz, 1963, 5,117.

(7%) ibid, $.119. '

(74) Pian, =.117'de bu orani viizde 18,3 olarak zikrediyor. Yine ayni plan,
sermaye/haglla oraoninin 2,6 olarak tesb}t edildifini yazZiyor. Sermaye/
hasila oraninin 2,6 oldugu bir ekononide % 7'1lik hir kalkinua igin gay-
risafi willi haosilanan yuzde 18,31 kadar dejil, ylzde 18,2"'si kadar ya-

edi-

tirim yopualk gerskir. Lu yiizden planda, bir rakam hatasi olduju kenaatin-

deyiz. Glunkil kalkinma oranina AY, yatirim oranina I, Sermaye/hasila ora-
nina {(kstsnyasina) da k dersek, kalkinma formiiliinil su sekilde yazabili-
rizi
. I
. CAY =
: k

Sembollerin yerine Plandaki degerlerini koyarsak;

I
2,6

0,07 =

yazillr. suracan da I =0,07x2,6 = 0,182 (=%18,2) bulunur.

(75) Bu oran Plan'da 3,5'tir.
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Zaten kalkinma planimizin dig finansman ihtiyaciny kerj;ilamak maksadiyls
2] Temmuz 1962 tarihinde Paris'te Tirkiye'ye Yardim honsorgiyum kurulmus-

tulxl.

(x) Aslz Almanco clan konsorsiyum (Consortium) kelimesinin lugat manasi; bir

idare altinda toplonmisg cesitli kuruluglarz s fade eder, Hoasorsiyumu ku-
ran orzanlar, hukuks varlilklarini,bhagimsiz olarak Cevan ettirirler.

fktisat literatiiriinde, az gelisnisg bir Ulkenin kalkinm.sina ryardimcl
olmak icin o iilkeye dki-yanla yardim yapunak isteyen gelismis ilkelerle
uwluslorararcei iktisadi kuruluslarin olusturduklari birlife konsorsiyun
denir.

T1x konsorsiyum 1958 yilinda Diinvyn Bankasiy yoénetiminde kurulan Hin-
distan Yardin Komsorsiyumu'dur. Bunu 1960'da yine ayni bankanin voneti-
minde kurulan Pokistan Yardim Konsorsiyumu i11le 1962'de 0ICD gdzetimin-
de kurulan Tirkiye'ye Yardim Komsorsiyumu takip etmigtir.

Konsorsiyumlor, yardan alacak bir iiikenin iktisadl durumunun gorisi-
lerek meveut imkanlern gore agilacak kredi miktaranin belirlendipi gegici
nukuks kuruvluslardir, Konsorsiyumlarin elinde, dogitilacak fon voktur,
Konsorsiyumlarda yardimnla ilgili ®n hazirlaklar yapilir, Yardam isteyen
{ilke watiriwm programlil iyelere agiklar, onlarin sorularini cevaplandi-
rir. Bunfan sonrs iye iilkeler hangl vatirimlar: finanses edehilecckleri-
ni belirtirler. Daha sonra da ilgili a2z gelismis iilke ile yardim taahhiit
eden Hlkuler srasinda ikili anlagmalar yapilir. Krediler, bu iki yanli an-
lasmalarla sailaair. Bu da konsorsiyum kredilerinin iki-yanla bir kreci
oldupunu gosterir. Boyle olmakla beraber aynl ilkeve kredi agan iilkelerin
politikalari arasinda genel bir isbirligi saflamanin bazl sebeplori var-

o

dir. Ginkil herscyden dnce 22 elismis iilkenin yatirim proframl {kredi tale=-
| g 5 k 1]

pi) ile a¢ilan kredi arasinds bir denge kurulur. Sonrna kredi sartlara
(Sdenceis didnewn, vade ve faiz orani) esitlenir.

Pundan baska her idlke veya tiuslararasi kuruluslar ile ayrz ayri gt
riismeler opilmadifi igin zamandan tosarruf saglanir, Ve nihayet yardam
talep eden ilkenin yntarin progranlari konsorsiyum uzmanlarainca incaele-
nerek bunlorin tutarsaiz taraflara at1lir. Bioylece stz konusu programnlar

daha tutarli ve doha glvenilir nale gelebilirler. I'akat hemen knydedelim-
. o~

ki program ilizerinde yapilan incelemeler gelismis ilkelere, diktisady ve

siyasi brlaimdan, oz gelismis lilkelerin i¢ islerine karigua imkanl verir.

Nitekim vermelitedir.
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g1 gibi Tiirkiye 1963%-1971 ddne-

Tablonun tedkiiiinden de anlagilaca
minde konsorsiywhdon, toplam olarak, 2878 milyon dolar kredi talep etmis,
fakat konsorsiyum 2555,7 milyon dolarlik bir taahhiitte bulunmus, bunun da
ancak 2311,4% milyonliuk kisma kulianalmastir.

Ulkenmiz 1971 °den sonra 4a konsorsiyum kredilerine sik g1k mirncaat
etmistir. Mesela 1971'i takip eden iig yil icinde konsorsiyum ile 1313 mil-
yon dolarlil iwedl anlosmusy yapilmis fakat bunun ancak 723 milvonu kulla~.’
nilmistzr. Gelismeler tablo-3"de gosterilmigtir.

Tahlo-2: Tirkiye 'nin 1972-7% Y1llarindaz aldaja Konsorsiyum Kredileri

(Milyon dolar)

v Prozram Proje R finansman  Toplam Frediler
Y2l a b a __ _b a b a b
1972 25 72 292 132 157 45 bk 249
1973 10 k5 322 178 5 35 337 258
1974 3 5 Lol 185 5 30 502 221

e e

Toplam=38 1L 1108 495 167 110 1313 728

i
M

Kaynak: OZCD Bulteni, Paris, 28 Tenmmuz 1975 tnrihli:Consortium/Tﬁrkey
(75) 11'den Ince, Op.cit,s.85.
=) Anlasmaya baglanan miktar
b) wiilen kullanilan miktar (x)
Konsorsiyum kredileri giintimiizde de devan etmektedir. Bugiin Tirkiye'-

T= . . e . e s r g
ye Yardim Lonsorsiyumu'nun onbegl OECD Ulkesi tcli de uluslararasi ball

s . . XX
kurum olmok iizcre onyedi iiyesi vardir.
(x) Tabloda dn gdrildiigii gibi bazi villarda fiilen kullanilan kredi miktara

anlasmays bagleuon kredi miktarindan daha fazladar. Bu dvrum crha onceki
yillarda anlagmoyn boglanmig olmalarina ragmen ¢esitli scbeplerle kulla-
nilamiyen krefilerin kullanilabilir hale gelmelerinden kaynaklanaiyor,.
(xx) Tirkiye'ye wardim Konsorsiyumu fiyeleri sunlardir: A.B.D, Almonya, Avus-
turya, Ingiltere, fvansa, ltalys, Liksemburg, isvigre, Isveg,lorveg,
Hollanda, Delgika, Daniqﬁrka, Kanada ve Finlandiya ile Dinya dankasi,
Uiuslarsrasi Para Tonu ve Avrupa Yatirim Bankasi.
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Gerek Konsorsiyunun kurulmasi gerckse ploanli dbneme gecis dis borg

.
bulmamizi kolaylastrrmigstair, ,

Drg bhorg bulaemizl kolaylagtiran baska bir gelisme de, Ortak Pazar
diye bilinen Avrupa Ekonowik Toplulujpuna (AET'ye) ortak iliye sifatiyia katil-
mamizi ongdren -.nkaras anlasmosi'ni imzalamis olmamizdar., 12 ?yl?l 15963 de

76

imzalanan bu enlagma 1 Aralik 1964 tarihinde yiiriivliite girdi. Anlasma'ya

ekli Mall Protokal(?> Ortok Pazar Ulkelerinin Tirkiye'ye, "Hazirlailk ddnemi''n-
de(XX)1?5 milyon dolarlaik bir kredi agmalarini éngarﬁyorduETT) Bu kredinin

tamami hailrllk doneminde (1 Aralik 1964—~ 31 aAralik 1973) 'de kullanilmistar.
Ote yondon Trkiye, bazi yntiramlaran finansmani ic¢in Sovyetler Bir-
ligi ile, 25 Hart 1967 tarihinde, Moskrova'da, 200 milyon dolarlik bir kredi
anlasmasi imzulad£?8)15 v2l vadeli, %2,5 faizli olan bu keredi, ~nilan iilke-
ye ihra¢ edoceFimiz lirinlerle it?a olunacaktir. S0z konusu kredinin 102 mil-
yon 400 bin dolari Seyfisechir Alliminyum Fabrikasi, 62 milyon dolarz Izmir Pet-

rol Rafinerisi, 24 milyon 250 bin dolarz Artvin Lif ve Levha Fabrikasz, 3 nil-
yon dolarl\Bandlrma fisit SUlfirik Fabrikasi, 2 milyon 258 bin dolara Ugiincii
Demir Celik Kuruluslaora projelerine, geriye kelan kismi (6 milyon 92 bin do-
lar) da Oymapinar Barazji, Seyit Omer Baraja Nakil Hattar gibi ¢esitli projele-
re baglanmigtair.

Fakat gerek lomnsorsiyum yardimlari gerekse Ortak Pazaor ve Sovyet Kre-

dileri, Tirkiye'nin dag finansman ihtiyacini karsiliyamamistair,

.

(76) THirkiye ile Avrupa Ekonomik Toplulugu fArasinda Ortaklaik Kuran Ankara
Anlagmasi ile Bklerini Onaylayan Kanun, no.397, V.%ertip Distur, C.3,
s. 444 ve per'l Kanunlar, C.2, s.713-19.

(x2) Trkiye ile fvrupa Fkonomik Topluluiu Arzsinda Ortaklak Kuran inknra
Anlagmasy bir nsil metin ile g ekten meydarna gelmektedir. Blklerden
biri YGegici Protokel', difgeri "Mnll Protokal' iigiinciisii de " Son Tuta-
nak®” dismini fasivor.

(xx) Tirkiye ilec Ortak Parmar arcsindski ortaklaoizan:

&) bir hazirlik .. dénemi
b) bir gecis ddnemi
¢) bir de son ddnemi vardir.(Ankara Anlasmasi, m.2).
(77) #ali Protokal, m.2.
(78) Ince, Op.Cit, =.87.
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Ciinkii odemeler dengesi, tablo-4'de gdzilktiizi gibi, stirekli olarak agirk veri-
vordu. Bu agiffa kapatmok ig¢in de ya borglanmak veya ithalata kismnk gereki-
yordu. Ithalatin kisilmasi genel olarak kalkinma hazinin diisiiriilmesi andamil-
na gclifdi. Zirs ithinlntimaz biyik 6lelide yatirim mallarina yonelikti. Dola-
yisiyle ithaolatin kisilmnsi pek diigiintilemezdi. TFakat odemeler dengesindeki a-
¢iginda kapatilaasi gerekirdi. Bunun igin de borglanmaktan bagka gare yoktu.
Amp uygun soriiaria bdrg nlabiieceéimiz devlet yahut uluslarsrasi bir kurum
da yokiu., Bu yizden iilkemiz 1967 'den itiba;en vebanci para piyasalarina agrl-
mak, yani ©zel kisgi ve kurumlara hasvurmak zorunda kaldi. Oysn bu tiir kredi-
lerin, teknik deyimiyle ligel dis borglanma'min baslica iki Ozellijfi vordar
ki buniar da vndenin kisa ve faizin yliksek olmasidar. Her iki Bzellik de Ikti-
sadl kelkinma ile bajdasmaz., Buna ragmen Ulkeniz, resmi kredilerin azaldaia
donemlerde, mecburen, ozel dig borglanma yoluna gitmektedir. Bugin Tirkiye 'nin
Gzel dis borglanma yollori sunlardir (79):

a) Kredili itholit: Yabanca firmalarain kredi ile yoni trksitle mal sat-
masidir. Bu tir kredilere ihracat veya satici kredileri de denir. Satici kredi-

leri esas itiboriyle mala bagla kredilerdir!,

Az gelismis lilkeler ic¢in kbti bir finansman sekli olan satica kredi-
leri pelismis iilkeler icin dig pazarlafl genisleterek ihracati artirmada onem-
1i bir‘v351tad1r. ,

b) Dogrudeon Krediler: Bunlar, uluslararasi sermaye piyzsalarandan''tica-
ri" sartlarla sailanon kredilerdir. Tlrkiye Sinal Kalkinmn Bankasi, ozel sektor
iéin, yabanci sermaye piyasnlarandan fonlar toplamaktadir.

¢) Dévize gevrilebilir mevduat (DCH) hesabi: Tirkiyce'nin dzel dig borg-
lanma yollarindan biri de DCH hesabldlrEX)Uygulamaya gore Tirkiye'de ikamet e-
den veyn etmeyen gergek ya da tiizel bir kisi, bizzat kendisi veya bir baskasi

adina, ilkeye getirilimesi mechuri olmayan dovizler lizerinden, herhangi bir. yet-

(79) SEYIDO&LU,Op.Cit, s.533.
(x) DCM heszbinin Tirkiye'deki geligimi hakkinda bkz:

1) Maliye Balanlaija (k.B,),"Tirk Parasi Kiymetini Koruma Hakkinda (7.P.K,
K.i1) 17 Seyili Karara iliskin Teblig," Seri:VII, no.36, 9 Haziran 1967
torih ve 12617 suyili Resml Gazete(R.G).

2) M.HM., "0.P.K.K.L.17 S.Karara iliskin Tem.ig." seri:VII.ne.86, 8 Kasim
1970 tarih ve 13661 s.R.G. S.h.

3) M.M.,"T.P, K KJHL 17 s.K.l.Tehlig,”Seri:VII,no.lOB, 27.7.1972 tarih ve
14258 gayili R.G. s.16. .

&) MM NT.DLKLK,H. 17 8.K,I.Teblif,"Seri:VII, no.105, 3.1.1973 terih ve
14410 soyarla RuGes.5. .
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'
kili bankalar bu sekilde biriken fonlardan, bir projeye bagliy olarak, sa-
nayl, madencilils, gewni yapimi, turizm, ihracat ve ithalat sihasinda caligan
ozel sektdr veya kamu kuruluslarina kisa ve orta vadeli isletme kredileri
veriyor.

UlkemizCe DCH hesabainin sgilmasa ilk defa 1967 yilinda kobul edildi.
fimag, bu hesap variaimiyla yurt disaindaki iggilerin doviz pondermelerini
tegvik etmeliti. Clnkii DCM hesnbina Sdenen faiz, Avrupn parn piyasalnrina go-
re % 1,75 nishetinde daha yiksekti. Gliniimizde de bdyledir(8o)Buna ra#men
ilk Snceleri DCM bhesabandn pek bagary sailinanmada,

Fakat 1970 devalilasyonundan sonra DM giriglerinde onemli artislar ol-
du. Artaglor, yurt digandeki isgilerimizin gonderdikleri ddvizlerden ziyade,
bitylik sanayicilerle is adamlorinin temin ettikleri fonlarden kaynakianiyor-
du. Is adamlora Burcdolar piyasasindan fonlar tenin edip mahslly bankalar-
da DCM hesabi agtirarak kargalipinda isletme kredisi alayoriarda. Bu yoldan
saglanan krediler yerli kaynaklnra pore daha ucuza geliyordu(gy),.

" .o P . 82) .. e s
Cte yandon bu diénemde isgl dbvizleri de hizlandi. )Boyk?ce dgviz re-
zervlerimizde Gnenli artaslar 0ldu(83), Dolayisiyle ekonomideki para arza

arttl(aqg,

5- H.B.,"T.P.E.K.H. 17 8.K.I.Teblif." Seri:VII, no,106, 2k Occk 1973
crih ve 14427 sayilia R.g.s.2. :

L.,“T PLEKJKVHE, 17 8,K. I, Teblig," Seri:VII,no.l1l12,23 Mart 1973

*wllh ve 14485 snyala R.G., s.140

7- M.0.,"T.P. KK H.17 S.K.I. Teblig," Seri:I, no.k, 20.9.1974 tnrih
ve 15C%2 sayila R,G.ﬁ.#.

£

8- M,0., "I,PLK.K.H, 17 8 I.Teblig,™ Seri:VII,no.146, 8 Mﬁ s 1875
tﬁrlﬂ vr 15230 sayali R G.o.lo
= 9- M,B, LPLKLKLH. 17 8.K.I.Teblin,' Seri:VII,no. 145, ibid,s.1l1.

10- Tuncﬁy artun,"Doviz Gevrilebilir Tirk Lirasa Mevduat Hesaplarz, "
iinliye Dorgisiy Sayy.l6 (Temmuz ~Ajustos 1975), ss.98- ~103.

(80) Malive Bokanlizi Teblil, No.145, 8 Mayis 1975 tarih ve 15230 sayala
Resmi Gazete.

(81) SEYIDOJLU, Op.Cit, S.534,

(82) Yurt dlLanQ’l iscilerimizin gdnderdikleri ddviz miktnrai 1971 yilaindsn
471, milyon dolar clduviu halde 1973 wilainda 1183 milyon dolara yiikseldi.
Bu, 1971'e aisbetle % 151 artis demektir (Kaynak:Nese Kzlag''Tirkiye'de
1591 Dovizleri, i al 1ye Derpgisi, Sayi.16,s.87 verilerine gire taraflmlgn
dan hosaplaﬂﬁl@tlr)

(82) 1972 ve 1973 wyillarainda altin ve dbviz rezervimizdeki toplam artisg,
briit olaralk 18 milyar 87 milyon liradar, (Kaynak:4.Bes Yallik Plan,s.103
verileri),

(84) 1972 wve 1973 yallarinda ekenomideki para arza toplam olarak, 26 milyar
941 milyon lira artmistair (Kaynak:Tbid).
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Tiizde

Yallar GerA Cori Yiizde Odemeler Dig ¥i-
(1) Islemler 2:1 Dengesi nansmpan 5:1
bcapa(2y (3} Agagr (L) ngiza(5)
1950 10.340.3% 140.0 1.3 182.0 176,41 1.7
1951 12,270.8 26%.2 2.2 313.6 294.0 2.b
1952 14,370.5 as5h. b 3.9 516.0 588.0 4.1
1953 16,.821.0 259.2 2.7 515.2 4ho2.8 2.9
1954 17.114.0 205.2 2.7. 700,00 677.6 4,0
1955 21.05%.5 295.,2 2.4 792.4 784.,0 3.7
1956 2k .334%.0 2i0.0 0.9 459.2 Lsz.6 1.9
1957 35.125,7 179.2 0.5 h11.6 364.0 1.0
1958 36,108.8 179.2 0.5 3724 336.0 0,9
1959 by 7037 1.305.0 2.9 1.845.0 1.782.0 h.o
1960 48,962.8 1.251.0 2.6 1.836.0  1.622.0 3.3
1961 49,080,9 1.53%0.0 3.1 2.286.0 2.106.0 L,3
1962 55,111,101 2.169.2 3.9 3.411.0 3.897.0 6.2
1963 64.160.3 2.943.3 4.6 3.771.0 3.53%7.0 5.5
1964 '69.190.1 981.1 1.6 1.260.0 1.890.0 2.7
1965 74 .521.6 684.0 0.9 2.358.0 2.115.0 2.8
1966 88.382.5 1l.4z2,0 1.6 $2.790.0  2.511.0 2.8
1967 98.252.6 1.025.8 1.1 2.151.0 1.890.0 i.9
1968 109.013.9 1.998.0 1.8 2.547.0  2.385,0 2.9
1969 120.726.1 1.926.9 1.6 2.664.0 2.%22.0 1.9
1970 147.776.% 2.565.5 1.7 L,935,0 3.555.0 2.4
1971 192,602.% 1.526.4 0.8 2.800.0 1.792.0 0.9
1972 249.809;2 112,0 0.1 3,136.0 2.156.0 0.9
1973 309.829.k 6.776.0 2.2 2.838.0  9.722.0 -
1974 L27.097.5 1.052.0 2.3 5.992.0 26.193.0 2,3
1975 545.7311.,0 29.962.5 5.6 19.0hk2.8 37.,122.7 b,9
1976 670.0%7.5  39.802.4 5.9 29.,122.7 37.122.7 5.5
Kaynak: Halil Seyido¥lu, Lisansilsti Ders Notlara (teksir),

AU, iglotme Fakiiltesi, Brzurum, 1978, s.199.
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Enflasyon basgdsterdi. DBu ylizden 1973 yilanda zalinan bir kafarla DCM Rana—
lindan ddviz girisleori ynsaklanda (85).‘Fakat gerck petrol buhrani, gorckse
Kibris Harelity d6viz rezervlierimizi kisa siirede erittiginden (86) , 1975
Mayis'inda DCM uypulomasina tekrar déniildi (87). Bu sefer‘amaq, agik¢a, ya-
banci pars piyﬂsnlarlndamskredilsaélamaktl. Kisa bir siire igin-de olsa bu
amacin gergeblestiidini soyleyebiliriz. Zira 1974 yilanda 2 milyar 7 milyon
lira olan (88) yani o zamanki pariteye gare {1 dolar=13%,5 TL. iizerinden) 200
milyon dolara dizen LGM borglnara, 1975'ten itibaren hizla artarak, 1978'de
2.268 milyon (89); 1978 'de ise 3.103 milyon dolara yiikselmistir (90).

1979 yilanda, Herkez Bankasi transfer yapamaz hile geldigi igin, di-
ger borglarain yanisira DCM borglari da ertelenmeye galigilda. Ve 2,200 mil-
yon dolarlil: hir hélimi 29.8,1979 tarihinden itibaren, i¢ yili ddemesiz 4o-
nem olmak lizere, yedi yil ertelendi (91).

Agpagirdaki tablo-5, 1979 wyilindm ertelenen &15 borglarimizi gésteriyor.

Tablo-5: Tirkiye'nin 1979 ¥Yilinda Ertelenen Digs Borglara
(Milyon Dolar)

Borecun Kavynagw Miktara
Konsorsiyum 1.160
Bonkelar 2.929
- DCM 2.200
- }3anker Kredisi . 429

fgiineii Taraf Borglari (TPRC)300

Cesitli Kuruluslar 39,5

Toplanm 4,068.5

Kaynak: T.C.Herkez Bank351’ ¥11laik Rapor:1979, S.156-57,

(85) Maliye Bakonliginain "T.P.K.K.Hakkindm 17 Sayili Kararsa ili@kin Tewlig,"
Seri:VII,no.105, 3 Ocak 1973 tarih ve 14410 sayili R.G.

(86) 1974 ve 1975 Yaillaranda altin ve doviz rezervimizdeki toplam azalis,
briit olarak, 1% milyar 605 milyvorn liradar(Kaynak:Ibid),

(87) M.B.n1n""T.P.K,K,H, 17.8.K.rara Iliskin Tebliz," Seri:VII,no:146,8.5.1975

tarihli R.G.,5.10.

(88) D.P.T, 4.Bes Yillak Kelkinuma Plapi: 1979 - 1983, s.106.

(89) T.C.M.Bankasx,1979 Yallak Rapor,Ankara, 1980, s.158.

(90) Inid,

(51) 1980 Mall Yal: Bilitge Tasarisi ile Birlikte T.B.M.M'.ne Sunulan"¥1llak
Ekonomik Rapor:1979" s.41.
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Tablodazn da anlnsilacaga gibi llkemizin 1979 yilinda, imkAnsizmlak
viiziinden erteletnek zmorunda kaldai#i dis borg miktara 4068,5 milyon dolar-
dir. Ayri yil iginde 6dediéi borg miktary ise, 1.925.7'si anapara, 683,7'-
si de faiz olnak ifizere, toplam 2.609.4. milyon dolardar, Bunlarin dokini

agagidnki Toblo-6'da gdsterilmistir,

Tablo:b- 1979 Y1l Dis Borg Odemeleri (llilyon Dolar)

Borcun Tiiri Anapara Faiz Toplam
1 -/Ortn ve Uzun Vadeli Bore 408.4 231,5 _639.9
2 I M F eiediarersiannnen 88,5 3,3 91,8
-Uluslararssi Keruluslar .
ve HUKEReElor vieeeeaaeasass 175.7 169.0 Bl 7
~Avrupn Pora Pivassosi ce... 119.2  5k.0 173.2
~Uzel Kaynnkla Dis Kredi .. 25.0 5.2 30.2
IT-Kisa Vadoli Borg 1517.3 Lsp, 2 1.969,5
4) Xanmu Sektdri:
~Banker Kredileri 92.0 82.6 174.6
-iunhabir Borglari 97.1 8.0 1.05.1
"BIS .t-u-l.ocuo-. 60-0 iI'o() 64‘,0
~Dresdner Bankssi 122,9 59,0 181,9
- TPAD wuruevonss 142.,0 - 12,0 154.0
- Petrol Ofis Kaobul Kredisi
150.0 - 150.0
— Diferlori seeos. 135.0 16.3 151.3
B) Ozel Scktir:
~ Kabul Kredileri 590.3 118.0 708.3
- DG 128.0 152.3 280.3
Toplnn 1.925,7 6£83,7 2.609.4

Kaynak : T.C.Merkez Bankasa, Yallak Rapor, Ankara,

1980, S. 159.
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Tablodands goriildiizii gibi H#lkemiz, 1979 yilinda sdenmesi gereken
6677, milyon dolariik bir borgla kars: karsiya gelmistir. Bu miktar,
Tirkiye ic¢in, g¢ok apgir bir yilktir. Glinki ayni y1l, Tiirkiye'nin toplam ih-
racat geliri sadcce 2,261.2 milyon dolar (81), yani Sdenmesi gereken.dig
bor¢lnrin anczk Ucgte biri kadar olmustur. Baska bir defisle Tirkiye, 1979
yilinda, higbir ey ithnal etmeksizin, ihracat pelirinin taomamini, borg it-
fasina tahsis etmis olsaydi,vadesi gelen dig borglarin ancak iigte birini o
deyebilirdi. Oysa Trkiye ayni yil, 5,069,4 milven dolarlak ithalatta bulun-
mus (92), sradaki fark biiyik dlgiide yurt disindaki isgilerimizin gdnderdifi
dsvizlerle kapatilmis (93), buna ragmen Sdemeler dengemiz 821 milyon dolar
agik vermistir (9k). Voni millet olarak, 1854 'tenberi oldugn gibi yine i-
rettigimizden fazlasaini tiketmisiz. Dolayisiyle wveni borg aramak zorunda lkal-

M1ISLZ.

Tablo.7- 4,B,C, Tirkiyc'nin 1979 yilinda sapladapgy dig borglnris gbs-

teriyor.

;
(91) T.C. Merkez Bonkasi, Op.Cit, 5.153.
(92) Ibid.
(93) Yurt dasinda galigan iggilerimiz, 1979 yrlinda
1694 milvon dolar ddviz gondermiglerddir (Kaynak, ibid, s.48).

{gk) Ibic, s. 50.
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Tablo.7<B: Tﬁrk%ipfninl_l979 ¥111nda, Hilkimetlerden Sazladigy Krediler {Miiyon)
Odemesiz Faiz

Kaynak Miktar . Vade o Parih

D Donem % -

1) B.Almanya DM 380 T0 vl %0 ¥al 2 18,.7.1979
2) B. Almanya 130 10 Yal 30 " 2 27.9.1979
z2) iIsvigre 4 0 11 " 30 ™ 2 9.6.1979
4) Belgika s¥ 200 (1/3'i hibe) 8 " 22 " © 3,5 22.8,1979
5/ Fransa ¥F 300 (2/3'% ™M) 5 10 - 7,5 20.7.1979
6) Ingiltere L 15 5 0 25 ¢ £ 21.9.1979
7) Norveg tkr 32 Hibe - - 29.5.1979
g) " H 25 " - - 21.7.1979
9) Danimarka Dkr 2 5 yail 15 ¥al 8 4,.9.1979
10) A.B.D, g 100 5 " 20 " 5 1,11.1979

Kaynak : {(Maliye Bokanliga), Yallak Fkonomik Rapor:1979, 840,
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Tablo.7~C: Tirkiyeinin 1979 Yilinda Jluslararasi Kurumlardan sa¥la-

dirfr Krediler

(Milyon)
N i
Kaynak Miktar Jdeme- Vade o 4. Tapih
: siz Donem o
g
I- Is18m Kallanma Sankasi -
PTPAG Ham Petrol Ith. g 30 g ay - 6 27.7.1979
TPAO Fuel-0il Ith. g 15,1 9 ay - 5.99
II- Avrupa Yataram banliasi
Keban 2.Xademe pr. g k6,8 10 ay Lo vl 2,5 5.7.1979
TSK Bankasa pid 19,5 4 ¥y1 15 9,6 i
SYK Bankssi g 6,5 & 15 " 9,6 o
III~ iskan Fonu
Gukobirlik bM 10 3 Tal 10 Yal 7,5 1.5.1979
L T 5 - 8 n 5,25 15.6.1979
AN s 12 - <. 1w " 5,25 it
i DM 10 2 Y11 10 " 8,6 11.7.1979
B pM 1,6 2 " 10 Y21 8,5 1%,8.1979
" pMm 7,5 5 10 " 7,75 29.9.1979
" DM 5 5 " 10 " 7,75 -2],10,1879 -
Adivaman-Besni Rilim- \ .
ciler D. Dk 2,6 2 ¥al 10 " 8,5 13.8.1979
IV~ Diinya Bankasi (IBRD) ,
Timanlar Iyilegtirme g 75 L Y311 17 " 7,9 2.7.1979
THO $ilo Yapam Projesi £ 85 4y N 17 " 7,9 2.7.1979
Brel Sektdr Tekstiz  § 80 3 yal 11 " 8,9 17.6.1979
TSKEH 4 60 4 Y1l i7" 7,9 12.7.1979
hpkara Hava EirliliZi- | .
ni Kontrol, g 6 3 Y2l 10 ¥zl 7,95
V- Diger
AY Suudi Fonu .
TEK Afsin-Elbistan g 4o 5 Y1l 20 Y21 3
TEK fletim Hattz g 63,6 5 ¥l 20 " 3
Yegil Koy Bav:limeni § 7,5 5 it 20 " 3
TEK .Il.ll'll..ll.l. g lL*- LI‘ " 20 H L%,E
B) Bankalar Konsorsiyumu
(46 Yabanci Danka) g 407 3 Yal 7 Y1l Libor+1,75 13.7.1979

Kaynak: Y1llzk Bkonomik Rapor:1979, s.hl.
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2

Tablolardan dn porildfigi gibi borg bulabilmek igin galmﬁd;ﬁlmlz hir kapza,
miir~caat etmedigimiz bir "dost” kalmamlgtlr. Bununla beraber, bir yal bo-
yunca sdziini alabildigimiz teplam kaynak.miktarl, 31.12.19Y9 tnrihindéki
pariteler iizerinden (X), 2482,1 milyon dolardar (95), 86,2 wilyonu hibe

olan (96) bu riktor, 1979 yalinda ddenmesi gereken borglaramizin lgte bi-
rinden biraz frzladir. Su halde vadesi gelen borglarimizi Sdemek igin-bile
borg bulamnz gurumdayiz. Ustelik buldufumuz borg¢larin oSnemli bir bolimi kiasa

- 2
vadell . L. .. , ~ . . - . .
ve yuksek faizlidir. Bilhassa ticari kredilerin faizi, dinya para plyasasin-

daki faiz haddinden dnha yiksektir. Zira, Toblo.b-A'dan ds goziiktisil gibi,
bu kredilere nveulancn faizi'Libor'un istindedir. Libor, Loudra bankilarinda
olusan faiz h-2di (London Inter Bank Offercd Rate) demcktir (xx).

Bir kiswim krodilerce libor scviyesinde, hnatta onun da iistinde iniz uysu-
lanmisi, dis horglorimizin ylkinid artirmaktadar.

Borglerimizin viikiinid artiran difer bir faktdr de, sa%ilanan kredi mik-
tarina nisbetle, miiracant edilen kaynafan gok fazla olugudur, yani birkag
milyon kredi tewin edebilmek igin ylzlerce kisi veya kurumo bagvurmak zorun-
da kalmisizdir., Bu duvrum, saglanan kredinin maliyetini, dolayisiyle ylikiind
artiraiyor.

Yiizlerce kizi veya kuruma miiracaat etmis olmamiza rrjmen, yeterince
kredi bulamsvisimizin sebebi- aca da olsa, gururumuza dokunsa da itiraf ede-
lim ki - ﬁl@ itibaramizan disilik olusudur(xxx)‘gﬁnkﬁ kredi, itibara, givene
dayanir, A#ir birporg yiki altinda bulunan, hele vadesi gelen borglarinin
anapAarasi bir ynnafbirikmia faizlerini bile ddenmekte giglilk ¢eken bir illke-
ye kim itibar eder de kredi agar; yenl borg verir? Borglarini Odeyemedizi
i¢in erteletmeye ¢ulisan glnimiz Tirkiyesi, yeni krediler bul&biliyor“a; bu-
nun sebebi, koncutinizce, iktisadi ve siyasi itibarimizdan ziyade, llkemizin

jeopolitik Onemidir. . .

(X) Depisik pora birinlerine dayanan krediler 31.12,1979 tarihindeki

pariteler izerinden dolara gevrilmis.

(95) T.C.WMeries bLanknsi, Op,Cit, 5.157.

(96) Inid. ,

(xx) Tarihi ve kurumsal sebeplerle dinya para piyasasinin merkezi Londra ol-
dujjundzn, burzdn tesekkill eden faiz haddi (Livor), kiigiilk farkla, tiim
piyasa igin gegerli olmakta,'Spred"” denen kiigiik fark da risk payir ve
komisyon zibi unsurlardan ilerid gelmektedir.

(sxx)Bu iddiamiza isbat igin, 1980 Kasiminda Tirk vatandaslarina kargl Myigel
uygulaynn lUlke sayisinin 95'e ulastigini hatirlatmak, konaatimizee,
veterlidir. ‘
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Netice olarak diyebiliriz ki buglin Tirk ekonomisi, bilhassa ddemeler
dengeéi agir bir borg yiki nltindadir. Du durum hem halk psikolojisini olum-
suz yonde etkilemekie, hem de. diga karsi, iilkemizin iktisadi vesiyasi iti-
barini sarsmaktadir. Cinkil yaygin kanaate gbre dig borg, az gelismislipin
bir sonucudur (97). Cergekten, gelismis iilkelerin dis borcu ya hig yokiur
veya gok digliktir. Tablo-8, tarih itihariyle biraz eski olsa da, bu hysusta
bir fikir verir kansatindeyiz. Mezkir tablodan da gﬁrﬁleceéi gibi, 1968 yi-
llnda"A.B.D, Itelya ve Isvigre'nin dis borcw hig yoktu, Almanya'da dis kamu
borcunun gayrisefi yurt ig¢i hasilaya orani % 0,5, Japonya'ds %0.11 idi. Tiir-
kiye ise % 15'1ik bir oranla, 36 iilke iginde ddrdiincil sarsyi aliyordu, Tiir-
kiye'nin dag borglmra, ¢ tarihten bu yana, hemnm nisbl hem de mutlak olarak
artmigtir. Tablo.9 -~ Tﬁrkiye'nin ddvizle Odenecek dig borglarini, Tablo.lO
bu borglarin alacaklailara gire, Table-11l ise yillar itibariyle dagrlimanz
gdsteriyor,

Tablolarain tetkikinden de anlasilacafi gibi dovizle ddenecek dig borg-
larimiz 30.9.1979 tarihinde 17.852 milyon dolardi. Bunun 1.375,8 milyen do~-
larlik kismi Szol sekisdr boreuw, geriye kalan 16.476,2 milyon dolarlak bolii-
mii de kamu-borcu idi. Fakat hemen kaydedelim ki ayni tarihteki toplam das
kamu borcu bundan ibaret defildd. Ginki bu miktars Hazine islemlerinden do-
gan kisa vadeli borglor ile Merkez Bankasinca alipmn kisa vadeli banker
kredileri ve Tablo-12'de borg¢lulara gdre, Table-13'de ise yillara gore daga-
laimaina verdifimiz Tirk Lirnsi dile ddenecek dis borglar déhil edilmemistir
(98). Bunlarin da hesaba katilmasi ile, 1979 yili sonuna dogru, 17.143 mil-
yon dolari anapara-ki bunun 14:620 milyonu kullanllmla‘gergok berg, 2.523
milyonu ise kullanzlmamis kredidir (99.— 5.622 milyonu da faiz élmak iizere,
toplam das borg¢larimiz 22,765 milyon dolara ulasmigtar (x). Bunun 3.3%43 milz
yonu 6zel sektdr borcu, geriye kalan kismi yani 19.422 milyonu da kamu hor-

cudur,

(97) Hubert Brochier ve diferleri, Kconomie Financie're, P.U.F, Paris,
1975, s.552. X

(98) Maliye Bakanlaia, 1980 Hall Yili Biitge Gereckgesi, Arnkara, 1979,s.84.

(g9) 7.C.Merkesz Bankasi, Yillik Rapor:1979, Ankara, 1980, S.158.

{x) Toplum dis borglarimiz hesaplanirken, Tablo-12 ve 13'den de goriilece-
Bi gibi, 30.9.1979 tarihinde faiziyle beraber 6.425,4 milyon lira o-
lan Tirk parasi cinsinden dig berglarimiz o zamanki parite (1 B=35
TL, )} lizerinden dolara gevrilmistir.
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Dis komu borcunun gayrisafi milli hasila (GSMH)'ya orani, 1979 yila
sonunda ¢ 31, toplam di1s borglarimizin GSMH!ya orani ise %36,3 idi (100).
1979'dan sonraki hizlz gelismeler yizinden (bir yandan yenl kredilerin a-
linmasz, diZer randan hem milli gelir seviyésinin diismesi, hem de Tiirk Li-
rasinin dolar karvisinda Snemli Slgiide; %60 nisbetinde defer kaybetmesi BeF
bebiyle) bu oranlaorin % 70'e % 80'e vlastifs, yani dis bor¢laramizan,1980
yilinda, GSHH'nain i 80'ini buldu¥u iddia ve tahmin edilmebtedir {101).

Halbulid dis borg Sdemelerimiz cok diislik orandn gergeklesiyor. Mesela
1979 yilinda, Sdememiz gereken dis borg miktarz 6677,9 milyon dolar, yani
GSMil'nin yaklagik % 11'i kadar iken bunun 4068,5 milyonluk bolimiinil tehir
ettirerek (102), sadece 2609,4 milyonunu Sdemigiz (103%. Odenen miktar,
GSMH'nin % 4'tne esittir. Bunun da % E'Hﬁﬁ kisa vadeli borg Sdemeleri
(1.517,3 anzpara+452,2 ¥212=1969,5 milyon dolar), % 1'ini ise uzun ve orta
vadeli borg Slemeleri (L08,4 anapara+231,5 faiz=639,9 milyon dolar) teskil
ediyor. 1960 yailindan beri uzun ve orta vadeli borg oedemelerimizin (dis borg
-servisimizin) ihrccat gelirleri ile GSMY'ya orani Tablo-1k wve 15'de gosteril-
migtir,

Bu bslime son vermeden, geriye dbniip osmanli -borglarindan Tirkiye'nin
payina digen miktarin fesbit edildipi, dolayisiyle toplam das borg¢larimizan
kesin olarak bélirlendiéi 1933 yilaindanberi cercyvon cden geliﬁmeleremkonumué
agisindan~topluca bakacak olursak pgbriiriiz ki 1933 yilinda dolar cinsinden yak-
lasik 185 (x), milli para cinsinden 240 milyon olan toplam dis borglarimiz
(10h), 19797da colar cinsinden 22765, milli para cinsinden 796775 milyona yiik-
selmis, bagka bir deyisle 1933-1979 yillarinda dig borglarimiz dolar cinsin-

den %123054, milli para cinsinden ise % 331989 nishetinde artmistar,

(100) T.C.Maliye Bakanliga, fLylik Bkonomik GEstergeler, Ocak,Nigan 1980,s.4
verilerine :ore 1979 yilinda Tirkiye'nin GSMH's1 (aliex fiatlarayla)
218976,% milyon lira olmustur. Bunu, o zamanki parite (1%=3%5 7TL,) iize-
rinden colara gevirirsek 62564,7 sayisini elde ederiz. Dis kamu horcu-
muz dle toplam dig borcumuz bu sayiya oranlanirsa, (22765/62564,7=) %31
ve (R2765/62564,7=) %36,3 bulunur. Tablo-8 ile kargilastirme imkana
vernek igin kaydedelim ki 1979 vilanda dis kzmu borglarimizin gayrisafi
yurt i¢i hasilaya orana (19422/59445 2=) %32,6 idi. .

{101) Milliyct Gazetesi, "Iktisat ve Ticaret™Kvgesi, 21 &pustos 1980, s.h4.

\(102) T,C.lerkes Bonkasi, Op.Cit.s.157.

(103} Ipid, s.,159.

( x ) 185 rskami, milli para cinsinden 240 milyon lira olan borglarimizin
o zamanki parite (1£=130 kurug) lizerinden dolara gevrilmesiyle bulun-
nmustur, \

(10%) Wamik Zelki Aral, Diylin-u Umumiyemiz," Siyasi Ilimier Leemuasi,C.13,s5.154
(Ankara, 194%4), s.562,
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Goruldilfgi -gibl borgharamizan dolar cinsinden artigi ile milli para
cinsinden artisi arasinda, gerek mutlak, gerekse nisbi‘olarak, muazzamn bir -
fark vardair, $iiphesiz ki bu fark, paramizin dolar karsisinda siirekli bir
bigimde defer kcoybetmesinden ileri geliyor.'ﬁerqehten 1933 '1lerde 130 kurus
clan bir dolar(305), 1979 sonuna kadar 35 liraya yikselmis, baska bir deyis-
le paramiz, Golar karsisinda % 96,2 nisbetinde de#er kaybetmistir.

Dis borglorimizdaki hizli artigin yanisara, GSMH ile ihracat ve it~
halatamizda da dnemli artigslar olmusg, fakat bu artlélar bor¢larimizdakl ar-
tigsin ¢ok altinda kalmistair. Mesels 1933 vilinda cari fsktdr fistlariyla
1141,% milyon lira olan GSINH (106), 1979'da,'yine cari fakidr fiatlariyla,
2189766,3 milyona yikselmistir{l07). Ddviz cinsinden ifade edersek;l933'de
878 milyon dolor dlanm USME, 1979'da 62564,7 milyona ulagmigtar, Difger bir
deyisle 19331979 dbneminde gayri safi milli hasilamiz milli para cinsin-
den % 191848, dolazr cinsinden % 7125 nisbetinde artmaistir.

193% yalinds, milli pura cinsinden 74,6 wilyon olan ithalat (108)
ile 96,1 milyon olan iaracataimiz (109), 1979'da sirasi ile 177429 ve 79142
milyona yikselmistir (110). Bu deferlerin ddviz cinsinden karsalifa ithalat
icin:57,3 ve 5069,4 ihracat igin:74 ve 2261,2 nilyon dolardair. Dénem boyunca
meydana gelen artis ithalatta, milli para cinsinden % 237839, dolar cinsin-
den % 8846, ihcaratta ise milli para cinsinden % 82353,.dolar ecinsinden
%3055 olmugtur

Rakamlarain tetkikinden de anlagilacaji gibi behsettifimiz makro deger-
lerden nisbi olaorak en fazla artan dis borglar, en az artan ise ihracatimiz-
dir. Dikkatimizi cocken bnska bir husus daj; 1933 'de ithalatian 16,7 milyon do-~
lar (%29) daha frzla olan ihrscatamizain, 1979'da ithalattan 2808,2 milyon do-
lar {yaklasik %~5) dsaha oz olmesidir, Zdaten dis borglar, asil itibariyle
buradan koavnrilanmokta; Lhracatin ithalati karsilamamasindan, boylece Odeme-
ler dengesinin sc¢ak vermesinden, yani toplumud Urettiginden cdaha fazlasina

tiketmesinden ileri geliyor.

(105) Aziz Kokli, MHokro Iktisat, Ankara, 19734s.199.

(106) Tuncer Bulutay, Huri lllﬂlrlm ve Y.8. TEZEL, Tirkiye M.Geliri (1923~
1948) Tablolar, SBY Yayini,no.375,Ank, 19?4 s,120/8.

(107) T.C.M.Brianlagz Ekonomik Gostergeler wube51, Aylak Ekonomik Gister-
galer,dcak-Nisan, Ankara-1980,s.4,

(108) Bulutay ve dilerleri, op.cit,s.l25/G.

(109) Ibid.

(110) 1979 vala igin v*x;len deferler T.C.H.Bankasi, ¥111lak Rapor-~1979, s.153'-

Femdolor Slorak ifnde edilen dererlerin o zqmﬂnkz parite (1 8=35 TL.)
. izerincen milll poraya donuqturulmeelyle bulunmustur,
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‘Tablo.8 - Dag Kamu Borcunun Gayrisaff Yurtici Hasilaya Orani
Orani (Y11:1968)

Ulkeler Dis KB/GSYH Sira
. . (%) .
Malawi 25,98 1
Gama 23.60 2
Kenya 17.92 3
Tirkiye k.81 i
Yeni Zelanda 11,32
Kolombiya 9.61 &
Exvator 5.20 7
Irak 8.45 8
Panama . &.22 g
Kosta LRika 6.22 10
Finlandiya 6.07 11
Hondurns 5.8% 12
Belcgikn 5.82 : 13
CAvustralya 5.72 14
Ingiltere 5.40 15
Brezilya .21 16
Guatemalz - 4,095 i7
Norveg .27 18
Venczucla 4,20 19
Filipinier 4,10 20
Avugturya 4,02 21
Porteliiz 277 . 22
Irlanda 2.64 23
Danimarlas : 1.79 2k
ranse - 1.1iC 25
Gliney Afrika - 0.81 26
Almanya 0,50 27
Kanada ’ 0,23 28
Isveg C,14 29
Japonya 0,13, 20
Hollonda 0,11 31,
Ispanya 0.01 32
Ar jantin 0.0049 33
L,B.D, 0 T 3k
Italya 0 « 34
Isvigre 0 34
36 ke

Kaynak:Statistical Yearbook, U.N.1970 Public Finance ve Hational
hecount Istatistiklerinden H.Uren Arsan, Kamu Maliyesi Uzerin-
de Uluslararasi Istatistiksel Bir Aragstirma, SBF.Yayini no.365,
Ankora, 1973, s.129.
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Tablo.9 - Dévizle Udenccek Dig Borglarimiz (30,9.1979 Durumu)
(Filyon Dolar)

Borglar Borg Miktarai Kullanil- Faiz Tutara
1 : {(3) Toplam
(1) mig Kredi ( 33
niktara(2) (x) 1+2+3

A) Kamu Sektdrii

a) Deviet Biitcesd h.782.3 1.668,8 2.408,2 8.859,3%
b) Blitge Digi Kamu Sek- 3.310,1 1.702,3 2.604,5 7.616,9
torii
-T.C.H.Bankasy 2.529,3% 07,0 1.706,9  4.643 2
~D,Yatarim Bankasa 107,1 - 11,5 118,6
~IDT. L., 672,9 1.294,4 885,9 2.853,2
s
~Mahalll Idarcler .. . 0,8 1,9 . 0,2 2,9
B) Ozel Sektdr 769,3 304,5 302,0 1.375,8
~Ticari Firmalar
{Konsolide T.Borg) : 5,5 - 0;1 5,6
-5.Kalkinma Bonk., o 191,2 Gty 2 98,4 333,8
-Eregli Dem.Celk.Fab. 43,0 1,0 1,5 455
-Digerleri ... .i..u.... 529,6 259,3% 220,0 990,9
Toplam (A+B) 8.861,7 3.675,6 5.31%,7 17,852, "

(x) Faiz Tutary, Kredilerin tamama kuilanilmis gidi hesaplanmigtar.

Kaynak : 1980 Mall ¥ila Biitce Gerckgesi, s. 85'den kisaltilarak

alinmistar,



~126~

Tablo.,10~ Dovizle Odenccek Borglarimizin Alacaklilara

? Gore

Pagilam

(30.9.1979 Durumu )

(Milyon Dolar)

—_ - Borg Kullanilmeamis # . i
Alrcaklilar Hiktari  Kredi MUiktara la%i)Tutqu Toplam
A) Milletlerarasi Korumlar 1.678.2 823, 4 1,434 1 3:935,7
~Diinya Bankosi (IBRD) 808,0 670,8 1.074,9
-¥Milletlerarasi Kalkan-
ma birlizi (Iba) ; 199,6 . 1,0 52,2
~-Avrupa Iskan conu(ERF) 134,3 21,4 54,1
~hvrupa Yotiraw Bank, (BIB) 453,1 98,5 239,0
~Milletlerarasi Finansman
Ku.'f‘u.mu (I:\:“tc)-u ----- L B ] 92’2 311? 5319
B) Yabanca Hitktimetlor 3.771,8  1.154%,0 1490,0 6.415,8
-A,B.D. 1.185,8 70,1 heh 2
~Almanya 7872 92,9 325,5
- ingiltcrd R 8259 311 16’1
~ Digerleri ...eeeeas 1.715,9 . 587,9 684,1
C) Avrupa Serhest Para
Piynsasl veveessss 270,6 15,5 48,0 334,10
D) Yabanci Firmzlar 3.141.1 1.682,7 2.342,6 7.166 .4
Toplam 8.861,7  3.675,6 5.31%,7 17,852

{x) Taiz Tutari, Hredilerin tamam1 kullanilmis ibi hesaplanmistir.
’ 3 B

Kaynak: 1980 Mall ¥1la Biitge Gerekgesi, s.85fden kisaltilarak

dlinmigtar,
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Tablo.1ll- Dgvizle Odenecck Bir Yil ve Daha Uzun Vadeli
D1s Borglarin Yallar Itibariyle Dagilima
(30.9,1979 Durumnu)
(Milyon Dolar) :

Y1llar Anapara Faiz Toplam
1979 392,3 33745 719,8
1980 - . 851.6 - 886,6 1.738,2
1981 : 914,6 . 8o7,2 1.721,8
1982 1.063,8 ©706,2 J 1.770,0
1983 1.663,4 . 588.5 2.251,9
1984 1.416.2 VAN 1.863,9
1985 ' 1.319,7 - 321,8 1.641,5
1986 957,7 218,9 1.176,6
1987 UNEIN 159,6 1 573,7
1988 379,k 135,1 514,5
1989 ~2022 \§.164,5 715,6 | 3.880,1

Toplam 12.537,3 5.314,7 17.852,9

Not«l) Tablodn giriilen borg niktarlari, anlagma tutarlara olup,
faizler lkredinin tamami kullanilmis gibi hesaplanmaistar,
2) Toblodaki miktarlara, 8zel sektdr borglari da dahil edil-
migtir. Yani Tablo-1l sadece kamu sektdriiniin depfil, Tiirki-
yenin ddvizle odenecek bir yail ve daha uzun vadeli borgla-

rini gisteriyor.

Kaynak : 1980 HMali Yila Biitge Gerekgesi, s.87.
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Tablo.lz- Tirk Lirasiyla Odenecek Dig Borglar
' {30.9.1979 Durumu)
{Miiyon T1.)

Kullanilmamis Faiz

" Borglu Borg | Kredi Hik- Toplam
miktars tary Tutars
A) Kamu Sektdrii . 2.790,6 _ 935,7 %9263
a)Deviet Biitgesi 2,484 7 - 851,8
b)Blitge Digy Kamu Selk. 305,9 - 83,9
B) Uzel Sclktdr 2.113,2 - 585,9 2.699,1
Toplam h,90%,8 1.521,6 6.425 4

-

Kaynak:1980 Mall Y¥ila Biitge Gerekgesi, s.91.
Tablo,13-~Mirk Lirasiyla Odenecek Das Borglarin Yillar Itiba-

riyle Dagailaima
(30.9.1979 Durumu, Milyon T1. )

Yallar __finapara Fain Toplam
1979(3 ay) 168,8 149, 2 318

1960 518,0 - 212,9 630,9
1981 hpk, s 191,6 616,1
1982 31,2 170,4 601,6
1983 432.9 148,8 58,7
1985 bl ,2 - 105,6 546, 8
1986 4483 83,8 532,1
1987 ’ 173,7 63,4 237,1
1988 182,1 55,0 237,1
198g-2072 1.348,7 213%,5 1.562,2
Toplam . k,90%,8 1.521,6 6.425,4

Kaynak: 1980 Mall Tala Bitge Gerekgesi, S.91.
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Tablo.1l4~ Dis Borg Servisi ve IThracat (Milyon Dolar Olarak)

Yillar Dig Borg Servisi Thracat | Oran (%)
(1) (23 (1/2)
1960 9z, b 320,7 28,8
1961 132,0 3h7,1 38,0
1962 132,54 381,2 37
1963 145,1 368,1 39,5
1964 14,1 41058 34,3
1965 172,1 46k 0 C37,1
1966 146,1 Lgp,0 29,8
1967  128,8 522,6 2k ,6
1968 128,5 496, 4 25,9
1469 145,9 536,8 27,2
1970 199,6 588,5 33,9
1971 190,6 676,5 28,2
1972 303,5 885,0 34,3
1973 201,8 1.317,1 15,3
1974 229,6 1.532,2 15,0
1975 248,3 1.401,1 - 1757

1976 312,4 1959,8 . 15,9
1977 430,6 - 1.753,0 2h 6
1978 36340 2.288,0 15,8
1979 639,9 2.261,2 28,2

Kaynak : 1980 Mali ¥iliz Biitce Gerekgesi, =.89. Yzlnisz 1978 yalina
ait rakamlar:T.C.Herkez Bank381,Y1111k Rapor-1979(Sayfa 153 ve -

159) don alinmistir.

Not: Yukaradaki tablo, . sadece ddvizle Sdenmis uzun ve orta vadeli
h ? s

borg servislerini gdsteriyor.
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Tablo.15+ Dis Borg Servisi ve GSMH

Tl Dis Borg GSMH Ceri Ortalama D5~ GSMH Dig Borg

Yillap Se?visi Faktor Fiyat- viz Kuru Cari Fak+~ Servisinin
(Milyon £)  larayla (Milyon 1 g=TL. tér Piyat- GSMH'ya
(1) TL) (%) lariyla orani

(2) (Milyon &) (1/%)
(&)

1960 92,4 46,558,9 9.06 5.173,2 0,017
1961 132,0 49,060.8 9.00 5.451.2 0.024
1962 132,0 55.111.1 9.00 6.123,4 0.021
1963 145,1 64,160.3 9.00 7.128.9 | 0.023
1964 ib1,z © o 69,190.1 9.00 7.687,7 0,018
1965 172.2 7h.521,6 9.00 8.260.1 0.020
1966 146,17 88.282,5 9.00 9.809.1 0,014
1967 125.8 98.252,6 9:00 10,916.9 0.011
1968 128,5 109.013,9 9.00 12.112,6 0.010
1969 145,9 120,726.1 9.00 13.814.0 0.010
1970 199,6 140.293,5 11:43 12.274,1 0.016
1971 190,6 192,602,3 14485 12.969.8 0.01L4
1972 30%,5 240,809, 2 14.00 17.200.6 0.017
1973 201,8 309.829,4 . 14,00 22.130.6 0.009
1974 229,6 427,097.5 i2.65 33.762.6 0.006
1975 248,32 535.771.0 14,27 37.545.2 0.006
1976 312,k : 670.037,8 15.75 Lp.5h2.0 0.007
1977 430,6 870.239,k 17.75 49.027.5 0.008
1978 363%,0 1.231.897.4 . 25.00 49,275.8 C.007
1979 639,9_ | 2.189.766.3 35.00 . 62.564.7 0.010

Kaynaik: Borg servisine =it rakamlar Maliye Bakanli%a'nin hazarladagi, 1980
© Mall Yala GLiitge serekcesi, s.89 ile T,C.Herkesz Bankas:, ¥illik Rapor-1979,
s.159'dan alinmistir. -

Giri Falibér diatleri ile GSMH'ys ait rokamlsy, Devlet Isl.utistik Enstitiisii'-
niin ¢iknrdigan ¥Y11liklar'dan derlenmistir. .
Ortalana dBviz luru ile dolar cinsinden GSHHE ve dig hor¢ servisinin GSMH'ya
orany terarivisdan hoorplanmagtir, Ortularma dsviz kuru hesaplanirken, 1970'-
den sonra sik sik kur deffigiklizi oldujundan bir yil icinde kullsanilan kur-—
larin basit ortalamasi alinmastir., 1 ABD dolarinin Tirk Lirasina gore resmi
degeri ise Tablo-16'da zdsteriimistir.
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Tablo-16,
i

A.B.D, Dolarinin Tiirk Lirasi'na Gére Resmi Deperi

Dénemler . 1 Dolar = TL
1950 2.80 TL,
22.8.1960 9.00
10.8,1970 14,85 o
23.12.1971 14,00
14, 5.1974 13.50
20, 9.1974 13.85 v
17. b.1975 14,00 o
8., 7.1975 Tk .25 om
14, 8.1975 Ab,50
28, 8.1975 A 1h,75 n
28.10.1975 15.00 "
15. 3.1976 15.50
2. 4,1976 16.00 M
27.10.1976 16.56 v
1. 3.1976 - 17.50 "
21. 9,1977 19.25 ™
1. 3.1978 -25.00 "
10. 4.1979 26.50 "
12, 6.1979 35,00
25, 1,1980 70.00 "
2, 4.,1980 ?3.70 "
Kaynak:

"= Hesmi Gazeteler ve

- T4C. Merkez Bankasa Billtenleri.
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Devlstler, kﬁmu hizmetlerini vaktinde karsilayabilmek igin, 13.asar-
dan itibaren, zaman zaman borca miiracaat etmiglerdir. Fakat o devirde kamu
borglanmasinin sartlari tekemmiil etmediginden, alihan meblaglar hikiimdaran
gahsi borglari mzhiyctinde gok kiigllk rakamlar olarak kalmiglardar, Hikiimdz-~
rin sahsi borglera mahiyetinde kalan bu rakamlar, medern mAndda kamu bgrcu
saymamzz mimkiin degildir,

Modern manfda kamu borcunu; bir devletin belli bir vade sonunda ge-
ri Sdenmek lizere, prensip itibariyle &diing verenlere hic¢bir baska yapmadan
bazi menfaatler karsiliginda safladipy parélar diye tarif ettik. Kamu bor-
cunun yapilmasi islewine de kaﬁu borglanmasi dedik,

Caligmauizin 1. Bolilmiinde kamu borglarinin tarihce ve tasnifi ile
dzelliklerini inceledik, Incelémemis ilerledik¢e pbrdik ki bir iilkede kamu
horclarinin ge%igebilmcsi igin 'iktisaﬂi, mali, siyasi ve éosyal olmak iize-
re dort sartin tekemmiil etmesi lazimdir. Bu gartlar, 18, asrin sonuna dogru
evvela ingiltero‘ﬂe terwenmill ettipgi igin, modern manada kamu borglary da ilk
nce crada gelismeyc baglamistir, Fakat o zamaniar, devletin borglanmasina
$iddetle‘kar§1 gikan k1Zsik iktisat teorisi rafbette cldupgu icin, kamu borg-—
lara pek gelismemistir. Gergekten kamu borglarindaki haizla értla, 1.Dlinya
savasi yiiziinden klasik iktisat teorisinin askiya alinmasa ile baslar, 1929
krizi ve 2.Dinya Savagl ile devam eder. Ayni artigs buglin de-¢esitlenerek-
devam etmektedir,

‘tomu borglerinin ¢esitlerini, tasnif kisminda belirtik, S5z konusu
borglari gencl clarak, Ydis borglar-i¢ borglar™,“daimi borglar-Vadeli borg-
lor™ ve "ihtiyor? berelar-cebri borglar seklinde i¢lii bir ayarima tabi tut—g
“uk. Her gruptn yer alan borcun alt béliimlerini belirterek bunlarin kaynak
ve Ozelliklerine isarct ettik. Daha sonra da, ikinei bir bdiim acarak, borcun
iktisﬁdi etkilerini aragtirdik. Gordik ki kamu borglara konusunda klasik
maliyecilerle modern maliyecciler arasinda tam bir uyusmazlik vardir,

Klasaklero gore, genel olarak kamu borglanmasi "kotiifdiir, Bu ylizden
cevlet, mimkiln oldufu kedar borgtan uzak durmala:Savas ve bazi verimli ya-
tiramlar disinda horeca bagvurnegelidar.,

Buna karsilaik modera maliyecilere gore borcun "iyi" veva "k&Sti" ol-

- - PR P Lo
dufu peginen sdylenecmes. Borglanma, bir tercih ve imkan meselesidir.
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Klasik meliyecilerle modern maliyecilerin kamu borg¢lari konusunda
farkli diigliameleri, bu iki grup maliyecinin "iktisadi sistem" ve "devletin
iktisadi etkinligi" konularanda farkli diisiinmelerinden ileri gelmektedir,

Uygulanada modern goriis klasik gbriisii venmigtir,
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SONTUC

Zamanimizda kamu bor¢lanmasi, iktisadi politikanin en Snemli araca
haline gelmigtir., S&6yle ki, devletler, eskiden sadece mall amagla, yani
biitge agiklarani kapatmak igin borglanirken, bugiin ayni zamanda fakat da~
ha biiyilk tl¢iide iktisadl amagla, yani ya "iktisadl kalkinma" ¥y1 gergekleg~
tirmek veya enflasyon yahut deflasyonu dnleyerek "iktisadl istikrar"i sajg-~
lamak i¢in de bhorca miiracaat etmektedirler, y

Borca, iktisadl amagla miiracaat ederken, gelismis Ulkelerle az gelig-
mis filkelerin davranislari ve bagvurduklari kaynaklar: birbirinden farkli ol-
maktadir.

Geligmis iilkeler, iktisadi kalkinmalarini tamamladiklari igin, sadece
iktisadi istikrari sajlamakla: egflasyon ve deflasyonu onleyerek tam istih-
dam1 devam etiirmekle meggulidirler. Bunun igin de peligmig Hlkeler agisin-
dan i¢ borglanms yeterli olmaktadir.

Buna karzilzk zz gelismis iilkelerin meselesi, hem iktisadi istikrara
saglamak, hem de iktisadi kalkinmayi gergeklestirmektir. Borglanmanin ikti-
Sadi etkilerini aragtirarken detayli olarak belirttifimiz gibi az gelismis
titkeler agisindan iktisadi istikrar gok nemli olmakla beraber, iktisadi
kalkinma dzha gok Gnemlidir. Clinkii iktisadi kalkinma sermayeyi gerektirir.

Az gelismig iilkeler, sermaye tegekkiiliinii hizlandirmak ig¢in, milli kay-
naklary yetersiz kaldigindan, dis borglanmaya ydnelmek zorundadirlar.

Dig borglar, allndlklérl zaman, ilkenin Sdemeler dengesi nisbi olarak
rahatlar, Ithal imk&na genigler, toplam harcamalar milli hasilay:i asar., Oden-
digi zaman ise bunlarin aksi meydana gelir: Odemeler dengesi sikigir, doviz
kazanglarinin bir kismi borg Sdemelerine ayrilacafL igin ithal imkani dara-
lar, toplam harcamalar milli hasilanin altina diiger, Giinkll dis borcun temel
Gzelligi, alindigr zaman iilkenin toplam kaynaklarini artirmasiy, ddendigi za-
man ise azalimasaidir,

I¢ borclanmada durum ¢ok farkladir: Devlet, ig borglanmaya gittigi za-
man iilkenin toplam kaynaklari artmaz. Sadece bir kisim kaynaklar el degis-
tirir: Ozel sektérden kamu sektoriine geger. Borg ddemeleri yapildiji =zaman

da; toplam kaynaklards herhangi bir azalma olmaz. Bagka bir deyisle ic¢ kamu
borglarinin gerek alinmasindan gerekse Sdenmesinden dolaya tilkenin zenginlik
derecesi defgigmez. Giinkil ig¢ borglanma, makro agidan, {ilkenin kendi kendine
borglanmasaidir,
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Bu ifadelerimizle i¢ borglanmanin "ndtr! oidugunu, vani iilkede meyda-
na gelen iktisadi, mali ve soéyﬁl faaliyetleri hig etkilemedigini iddia et-
miyoruz. Qlinki borglanma mali bir aragtir, Her méli ara¢ gibi Miyi" veya
"k&tU" kullanilmasina gdre, iktisadi, mali ve. sosyal faaliyetleri miisbet
veya menfi yonde etkiler, GClinki milli gelir, borg'yoluyla azgok yeniden da-
fitima tabi tutular. Bu ise birrmaliyeti gerektirir. Mesela Hasan'a Sdeme
yapmak i¢in Halil'den vergi almanin veya Halil'e ddeme yapmok igin ayna
Hzlil'den vergi almanin bir maliyeti olur. Bu da liretimde etkinlipgi, dalayi-

siyle gelecekteki milli hasilayr degistirebilir (1).

Devlet, gelecekteki milli hasilayi, borg yoluyla tepladagi fonlara ya-
tirima veya ﬁﬁketimelyaneltefek de de@igtirebilir. Devlet, Szel kigilerin
tiketime sarfedecskleri foanlasri toplayarak yatirima sevk ederse milli "sermaye
tegekkiilli, dolayisiyle milli hasaila artar.,Aksiné devlet, Czel tesebbiisin
yatirima sevk edecefl fonlori gekerek tiiketime sarfederse milli sermaye te-
sekkiili yavaglar, bunun sonucu olorak da miili hasila, olmasi gerekenden
daha az olur. Zger devlet, ozel tesebbiisiin yﬁtlrlma sevkedece@l fonlara borg
yoluyla gekerek kendisl yaobtirima sevkederse ve her iki sekiodr de ayni verim-
lilikle ¢aligiyorsa milli sermaye tesekkiiliinde, dolayisiyle milll hasilada
herhangi bir degisme olmaz. ’

Milli hasilanin aritmasinds veya azalmasinda borcun sarf yeri kadar
kaynagr ile ekonominin iginde bulundugu durum da Snemlidir., Bkonomi disik
isfihdam halindeyken bLanka sisteminden horg¢lanma, kaydi para yoluyla toplam
para arzini artiracagl i¢in piyasaya canlilik verir, Neticede milli hasila
artar. Buna karsilik ekonomi tam istihdam veya asirz istihdam halindeyken
devlet yine banka sisteminden barglanirsa enflAsyonist egilimler hizlanir.
lelanén enflasyonist ezilimler, diisiik mgelir gruplarinda marjinal tiketim
epilimini artairar, tasarruf epilimini dﬁsﬁfﬁr. Bir toplumda tasarraf epgili-
minin diismesi milli sermaye tegekkiiliiniin yavaslamasi, dolayisiyle milli ha-
si1lanin azalmasi anlamina gelir. Fakat kaydedelim ki enflasyon, milli geli-
ri zenginler lehine, falkirler aleyhine yeniden dagitima tabi tuttuiu ig¢in,
kiiciik tasarruflardaki czalmaya karsiliak, biyik tasarruflarda bir artiga sebep
olabilir, Bu yiizden bir ekonomide toplam tasarrufun artmasi veyas azalmasi bu
iki zat efilimin kargilikla gicline bhapgladar.

Kamu borg¢lanmasi, belirtmeye ¢aligtijimiz bu "reel' etkilerden bagka,

kamuoyunda bhazi "Psikolojik" etkiler de yapabilir. Bu etkiler, genellikle

(1) Paul A.Samuelson, Tktisat {(Cev:Demir Demirgil), Mentes Kitabevi,

~+ 1T .
T 9 - T L4 - o
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menfi yondedir., Ciinkii halk, kamu borcunu'koti? saymakta, borglardaki her

artigl gelecek nesiller igin ilAve bir "yik' olarak gormektedir,

Halbuki borglianma bir gesit para bulma aracidar. Her arag gibi bu
arag da bizatikl ne "iyi' ne de 'k&Sti" diir. Iyi veya kot olan, bu araca
kullanma seklidir, Daha agik bir degigle her sey, borcun kaynagina, sart-

larina, sarf yerine ve ekonominin iginde, bulundugu duruma baglidir(s),

Konuya Ulkemizin dis kamu borglari agisindan bakacak olursak, go-
riiriiz ki horecun sorflurl gittikee sfirlasmakta, yani duis borglanma iilkemiz-
i¢in gitgide kdtiilesmektedir, ) .

Batirlanacagi gibi asrastirmamizin lglincll boliimiini Cumhuriyet Tirki-
ye'sinin dis kamu borglarina ayirmigtak. Ulastagimiz sonuglar: su gekilde

ozetlemek milmkiindiir,

Yeni Tiirk Devleti Osmanla Diiylin-u UmumlyeElnln lilkede baraktipgi aca
hatiralar seoeblyle Cumhuriyetin ilk yaillarainda yabanca kaynaklara karsi
buyik ¢ekingenlik gostermis, fakat kisa siirede bu tutumunu terkederek das
borca yoneimistir,

Bvveld Imparatorluk devrinden kalan biiyiik imtiyazlara sahip yabanca
girketler, Jdoviz lizerine tanzim ediimis devlet tahvilleri karsiliginda,yani
bor¢ yoluyla millilestirilmeye baglanmis, sonra 1930 yilinda Cumhurlyqt
Tirkiye'si ilk digs bhorg aktini yapmig: Tktisadl kalkinma amaciyla Amerika
Birlesik Devletleri’nden 10 milyon dolarlik bir borg almigtair,

L4933 yilinda Osmanla borglarindan Tirkiye 'nin payina disen miktar
kesin Elarak belirlenmig, bdylece toplam dis borglarimizi tesbit etmek miim~-
kiln olmustur: 240 Milyon lira.

19332'1H takip eden ylllaraa bir Jandun yine kalkinma amaciyla dis borg
alinmis, diferyandan da #ilkemizdeki Jaban01 sirketlerin tahvil karsiliginda
millilestirilmesine devam edilmigtir.

1929 yilanda 2. Dinya Savasi baglayinca iktisadi kalkinma amaciyla ya-
pilan borglanmanin yerl/askerl amagla borglanma almastar,

Savagtan sonra da hem askeri hem de iktisadl amagla borglanmaya de-
vam edilmistir, Bu arada, 1952'lere kadar vadesi gelen borglar da muntazam
oclarak Sdenmisgtir, Fakat bu tarihten sonra borg Sdemelerimiz aksamaya bagla-

migstair.

(2) Gaston Je'ze, Maliye ilmi ve Fransiz Mali Mevzuati Hakkinda Baglangig
Dersleri (Qev Mehmet Ertugruloglul, Ankara, 1956, s.239,
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Bunda 1950'den sonra girisilen yaygin ve hizla kalkinma hamlesi ile

dag ticarette iiberasyon denemesi ve 19547de hava gartlarinin kotit gitmesi

yuziinden taramsal lretimimizin diismesi; bugday ihracacisi iilkemizin o tarihten

sonra bugday ithal etmek zorunda kalmasi Snemli rol oynamistir.

Ote yandan yabanci kredi kurumlarini biiyilk dl¢iide ydnlendiren Dlinya
Bankasi ile aramiz agilmis; anilan Banka, 1957 yilina kadar, ilkemize agacagy

kredileri durdurmugstur. Bu da, dis bor¢ Sdememizi menfi ydnde etkilemiétir.

Nilayet iilkemiz, 1958'de moratoryum ilan etmek zorunda kalmistar.

i
Moratoryum ilanindan sonra 195%9'da eski borglar tehir edilerek yeni

borglar alinmig, bu arada normal devlet horg¢larina iki tiir yeni bor¢ eklenmistir.

Bunlardan biri dzel sgktoriin ariyere borglari digeri de iktisadl Devlet Te-

sekkiillerinin kredili ithalat borg¢laradar.

¢

1960'ds iktidar el degistirmis; Silahla Kuvvetler iilke yﬁnetiminé el~

«

koymug, eski anayasa iptal edilerek yeni bir anayasa hazirlanmistir.

1961'de yﬁrﬁrlﬁéé giren yeni anayasz, dlkenin bir "plan® dshilinde
kalkinmasini dngdrmektedir. Bu ylizden, 1962 yili icin 1 yilisk gegici bir
plan hazirlanmig, 1963 yilinda ise Birinci Bes Y¥Y1llik Xalkinma Plani yiiriir-
lie girmistir, Bﬁyiece ilkemizde "planli kalkinma devri' baslamistir. Ar-

tik das finansem ihtivacimiz, Kalkinma plianlarlyla belirienecektir,

Bu arada, dag kredi. temin ederek Tﬁrkiye'nin kalkinmasina yardimci ol-
mak amaciyla, 19627yi11nda Paris'te Tirkiye"ye Yaddim Konsorsiyumu kuruldu, -
Tirkiye, o tarihten bu yana, konsorsiyumdan proje, program ve rdfinansman
kredileri seklinde iki yanla yardimlar almaktadar,

Fakat Tirkive'nin yegane dis borg kaynagr konsorsiyum degildir. Daha
tnce detayli clarak belirttifgimiz gibi Tirkiye, baska kanallardan da borg
almaktadir, Bu kanallarin basinda Kredili ithalat ile Dovize Cevrilebilir
Mevéxwat Hesabi (DCM) pelmekiedir. Halbuki bu iki kanal, dis borglanma yolla-
rinin "en k&tiileri® dir. Clinkid her ikisinde de vade kisa ,faiz yliksektir. Bu-
na ragmen Tlirkiye, Odemeler dengesindeki saikigmalari gecici olarak ertelemek
yani gini kurtarmak ic¢in bu kanallara ydnelmistir. Bu sebeple, bilhassa
1975 'ten sonra kisa vadelil borcglaramiz, dolayisiyle toplam dis borglarimiz

biiyiik bir hizla artmis, neticede odemeler dengesi daha da sikigmastar.
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Bugiin Tirkiye, dig borglarini Sdeyemez haldedir. Oyle ki ertelen-
mis borglari ikinei defa erteletmeyi basarz saymaktadar.

Tirkiye'nin borglarini Zdeyemez hale diismesinin haglica sebepleri,
kanaatimizce, sunlardair: - ‘

1) 1973'ten itibaren petrol fiatlarinin beklenmedik bir bicimde hiz-
la artmasi: Boylece Tiirkiye, birim miktar petrol igin daha fazla ddviz
Gdemek zmorunda kalmaigtir.,

2) 1974 Kabras Barag Harekati: Bu harekat, tipkiy petrol fiatlarain-
daki anormal artislar gibi, dbviz rezervlerimizi eritmistir.

3) Siyasi istilirarzn bozulmasi: 1970'lerden itibaren Tirkiye'de si-
yasi istikrarain bozu}dugunu, kozlisvonlar déneminin bagladigini, siyasi
iktidarin sik sik el defistirdigini goriiyoruz. Her iktidar, uzun vadeli
¢zlim yollaraini 'bir yana birakarak, halka sirin gdziilkmek igin ginii kur-
tarma pegine diigmilg: kisa vadeli fakat pahali dis kaynaklara ydnelmis,bu

da dis borgla AT IM1ZLn hizla artmasina sebep olmustur.

4) Ig barisainin Lozulmasi: 1970'den sonra gzellikle 1 "ten iti-
5 $ )

baren Tirkiye'de is barisinin da bozuldufunu, grev ve lokavtlarin birbi-

rini takip ettigini (3}, bu yizden milli hasilanin istenen seviyede ger-

geklegmedijini, oriaya ¢akan arz agifini kapatmak igin ilkenin, yabanca

kaynaklara yonelmek zorunda kaldagani, bunun da dis borclsarimazi artir-

diZ¥ina goriyoruz.

(3} 1973-1979 Yallarinda yapilan 572 grev ve 90 lokavt sebeblyle toplam
olarak 6,334,364 igglinii kaybed 1lm10t1r (Kaynak:T,C.Merkez Bankasi,
Rapor-1979, s.149).
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