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1. GIRIS

Tiirkiye’de Kamu Kesimi i¢ Bor¢larinin Gelisimi: 1980-2020 Dénem
Analizi

Development Of Internal Debts The Public Sector In Turkey: Analysis Of
The Year 1980-2020

Ars. Gor. Dr. Cigdem CADIRCI *
! Harran Universitesi, I.1.B. F, Iktisat Boliimii, Sanlurfa, Tiirkiye
OZET

Giinlimiizde kamu kesimi agiklar1 ¢ok 6nemli ve g¢ok tartisilan bir konudur. Kamu kurum ve
kuruluslarmm kamu gelir ve gider dengelerinde meydana gelen farklar kamu agigmni
olusturmaktadir. Ulkeler kamu agiklarinin finansmanda i¢ bor¢lanma, dis bor¢lanma, vergiler ve
para basma gibi araglari tercih etmektedirler. Tiirkiye’de ozellikle 1980 sonrasi donemde kamu
aciklarin finansmaninin saglanmasinda i¢ borglanma tercih edilen 6nemli bir arag¢ olmustur.
Tiirkiye’de kamu agiklarinin finansmaninda i¢ bor¢glanma aracinin agirlikli olarak kullanilmasi i¢
bor¢lanmanin boyutlarinin artmasi ve ekonomi tiizerinde agir yiikler meydana getirmesi ile
sonuglanmigtir. Calismada i¢ borglanma araglari, i¢ bor¢lanma yetkisi incelenmistir. 1980-2000 ve
2000-2020 donemi olarak kamu kesimi i¢ bor¢lanmanin bilesenlerinin seyri degerlendirilmistir.

Anahtar kelimeler: Kamu Kesimi, Kamu Kesimi I¢ Borglar1, Tiirkiye Ekonomisi
ABSTRACT

Today public sector deficits are a very important and very controversial issue. Differences in the
balance of public income and expenses of public institutions and organizations constitute the
public deficit. Countries prefer tools such as domestic borrowing, external borrowing, taxes, and
printing money in financing of public deficits. In Turkey, especially in the post-1980 period, the
domestic borrowing instrument has been an important tool in the financing of public deficits. The
preference of domestic borrowing instruments in the financing of public deficits in Turkey has
resulted in increased size of domestic borrowing and heavy burdens on the economy. In the study,
internal borrowing instruments, internal borrowing authority were examined. As of the period
1980-2000 and the period 2000-2020, the course of the components of public sector domestic
borrowing was evaluated.

Keywords: Public Sector, Internal Debts of the Public Sector, Economy of Turkey

Diinyada kiiresellesme siirecinin 6zellikle 1980°1i yillarda iz kazanmasi nedeniyle birgok iilkenin ekonomi
politikalarinda degisiklige gittigi goriilmiistiir. Bu siiregte iilkelerde neoliberal politikalarin agirlik kazandigi
ve beraberinde serbest piyasa ekonomisinin bir¢ok iilkede kabul edildigi dikkat c¢ekmistir. Bu siireg
beraberinde bir¢ok degisikligi getirmis, bu degisimin etkisiyle devletlerin rol ve gorevleri de degismistir.
Devletin rol ve gorevlerinde goriilen bu degisim kamu harcamalarinin artmasi ile sonu¢lanmis ve bu
harcamalarmn artmasi neticesinde finansman sorunlari giindeme gelmistir. Ulkelerin finansman sorununun
¢oziimiinde ¢ogunlukla bor¢lanma aracini tercih etmesi ile dnemli borg krizlerinin ¢iktig1 goriilmiistiir.

Tiirkiye’de de 1980°1i yillarda diinya iilkelerinin tizerinde etkili olan kiiresellesme siireci para ve maliye
politikalarinin degismesi yoniinde etkili olmustur. Bu siire¢te diinya da birgok iilke gibi Tiirkiye’de de
neoliberal politikalar ve serbest piyasa ekonomisinin hakim oldugu goriilmiistiir. Bu siirecin meydana getirdigi
degisimler neticesinde devletin rol ve gorevlerinin belirli alanlarda artmas: dikkat ¢ekmistir. Devletin kurum
ve kuruluslariin gelir gider dengesi arasinda bulunan farklar kamu agiklarinin seyri lizerinde etkili olmus ve
kamu kesimi agiklarinin finansmaninda 6zellikle i¢ bor¢lanma aracinin 6énemli bir finansman kaynagi olarak
goriilmesi kamu kesimi i¢ borglanma oranlarinin artmasina neden olmustur. Kamu kesimi i¢ borglanma
oranlarinda meydana gelen bu artig bazi kanun ve reformlarin yapilmasini zorunlu kilmistir. Bu nedenle 2002
yilinda kamunun borglarina bazi sinirlamalar getirmesini 6ngoren 4749 sayili Kamu Yonetimi ve Finansmani
Hakkinda Kanun kabul edilmistir. Bu Kanun’la kamu kesimi bor¢lanmasinda mali saydamlik ve mali
disiplinin saglanmasi ile kamu kesimi i¢ bor¢ oranlarinin diistiriilmesi amaglanmustir.

Bu c¢alismanin amaci Tiirkiye’de kamu kesimi i¢ borglanmasinin seyrini incelemektir. Caligmada i¢
bor¢lanma, araglar1 ve Tirkiye’de ozellikle kamu kesimi i¢ borg¢lanma oranlarimin yiikseldigi 1980-2000
donemi ile 2000-2020 donemi olarak iki dénem halinde kamu kesiminin i¢ borg¢lanmasi ve bilesenleri
incelenmistir.
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2. TURKIYE’DE iIC BORCLANMA VE ARACLARI

I¢c borglar, kamunun gerceklestirmek zorunda oldugu hizmetlerin finansmanmin saglanmasi igin yurt ici
kaynaklardan kullanilan bor¢lanma tiirlidiir. Bu borg¢lanma tiirii alinmas1 ve 6denmesi halinde yurticinde
bulunan kaynaklarin azalmasi veya artmasi yoniinde etkileri bulunmamaktadir (Eker ve Merig, 2000). Bu
yonilyle i¢ bor¢lanmanin iilke igerisinde var olan kaynaklardan yapildigi ve alacakli ile borglunun ayni
ekonomi iginde oldugu goriilmektedir (Agba, 1990).

Tiirkiye’de i¢ borglanma araclar1 Sekil 1°de verilmistir. i¢ bor¢lanma araclari para piyasasi islemleri ve devlet
i¢ borglanma senetleri (DIBS) seklinde iki aragtan olusmaktadir. Hazine tarafindan DIBS ihra¢ etmeden vadesi
otuz giin olan kisa siireli nakit ihtiyaclarmi karsilamak i¢in yapilan islemlere para piyasasi nakit islemleri
denilmektedir. Para piyasasi nakit islemleri nakit islemleri senedi, geri alim vaadiyle yeniden ihrag¢ ve depo
alim ihalesi olarak {i¢ gruba ayrilmaktadir. Nakit islemleri Senedi (NIS) Miistesarlik ihaleleri ile en fazla otuz
giin vadesi olan iskontolu DIBS ihra¢ etmesine denilmektedir. Nakit islemleri senetleri dzellikleri itibariyle
ikincil piyasada alis- satis islemi yapilabilen, erken itfa edilebilen ve fiziki olarak basilmayan senet tiirleridir.
Geri Alim Vaadiyle Yeniden ihra¢ (GAVI) ise Miistesarligin geri almak taahhiidii ile daha dnceden ihrag ettigi
DIBS’i fiziki olarak basilmadan yeniden ihrag etmesi yoluyla yapilmaktadir. GAVI icin belirlenen siire azami
otuz giindiir. Depo Alim Thalesi, Miistesarlikga DIBS ihra¢ edilmeden ve teminat verilmeden maximum otuz
giin vadeye sahip olan kisa vadeli borg alma islemine denilmektedir
(https://mevzuat.gov.tr/mevzuat?MevzuatNo=12585&MevzuatTur=7&MevzuatTertip=5).

' I¢ Borglanma Araglari

Para Piyasasi ;
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| | |
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]
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Devlet i¢ borglanma senetleri (DIBS) siirelerine gore bir yildan kisa olan kiymetler hazine bonolar1 ve bir
yildan uzun olan kiymetler ise devlet tahvilleri olarak isimlendirilmistir. Faiz oranlarinin 6denmesine gore ise
ayrilan DIBS’lerde faiz 6demesi anapara ile vade sonunda olan kiymetler iskontolu DIBS, faiz édemeleri
kupon donemlerinde olan DIBS’ler ise kuponlu DIBS’ler olarak ikiye ayrilmaktadir. Kuponlu DiBS’ler ise
sabit faizli kuponlu DIBS, Degisken faizli kuponlu DIBS olarak faiz oranlarinin belirlenmesi yoniinden ikiye
ayrilmistir. Tiim kuponlara degisken faiz uygulanan DIBS tiirii sabit faizli DIBS, tiim kuponlara ihalelerde
meydana gelen faiz oranlari, enflasyon ve déviz kuruna endeksine gore faiz uygulayan DIBS’E degisken faizli
kuponlu DIiBS denilmektedir (Bayraktar, 2011).

3. TURKIYE’DE KAMU KESIMIi iIC BORCLANMASI

Sekil 1. Tiirkiye’de i¢ Borglanma Araglari
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanlig1

Tiirkiye’de kamu kesimi i¢ bor¢lanmanin seyrini incelemek igin 6zellikle kiiresellesmenin hiz kazandigi,
o6nemli krizlerin meydana geldigi ve 24 Ocak Kararlar1 ile 5 Nisan Kararlar1 gibi 6nemli kararlarin alindig
1980-2000 déneminin degerlendirilmesi énemlidir. Bu nedenle Calismada kamu kesimi i¢ borglarinin seyri
1980-2000 ile 2000-2020 olarak iki dénem halinde incelenmistir.

3.1. 1980-2000 Aras1 Donem

Diinyada onemli degisim ve yenilikleri beraberinde getiren kiiresellesme siireci ile Tirkiye’de iktisat ve
maliye politikalarim yeniden sekillendirilmistir. Bu siirecte neoliberal politikalar uygulanms, ihracata yonelik
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sanayilesme modeli benimsenmistir. Ayrica bu donemde 24 Ocak 1980 Kararlar1 alinmigtir. Bu kararlarm
oziinde ise 6zel sektoriin 6n planda olmasi, sermaye, déviz kuru ve faizlerin serbestlesmesi bulunmaktadir.

Sekil 2°de Tiirkiye’de 1980-2000 déneminde kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun GSYIH’a orani verilmistir. Bu
veriler incelendiginde; kamu kesimi i¢ bor¢ stoku/GSYIH oranlarmmn yillar itibariyle yiikseldigi dikkat
cekmektedir. 1980 yilinda %6,6 olan kamu kesimi i¢ borg stoku/GSYIH oraninmn 1983 yilinda %16,5, 1987
yilinda ise %17,1 oldugu Sekil’ de goriillmektedir.
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Sekil 2. Tiirkiye’de 1980-2000 Déneminde I¢ Borg Stoku (%)
Kaynak: T.C. Cumhurbagkanligi Strateji ve Biitce Bagkanligi ve Hazine ve Maliye Bakanlhig: verileri kullanilarak hazirlanmustir.

Tiirkiye ekonomisinde 1980-1990 donemi liberal politikalarin agirlik kazanmasiyla ekonomik ve finansal
yapisinda devletin agirliginin azaltilmaya calisildigi, uygulanan arz yonli politikalar sayesinde ise vergi
yliklerinin azaltildigi bir donem olmustur. Fakat bu politikalar gereginde azaltilmasi gereken kamu
harcamalarinin aksine artmasi yliksek kamu aciklarina neden olmus ve bu agiklarin finansmaninda ig
borglanma araclarinin tercih edilmesi kamu kesimi i¢ bor¢ stoku/ GSYIH oranlariin hedeflenen oranlara
diismesi yoniinde 6nemli bir engel oldugu goriilmektedir (Demir, 2009).

Kamu dengesinde 1989 yilindan itibaren goriilen agiklar 1994 krizinin olusmasina zemin hazirlayan
nedenlerden birini olusturmustur. Ayrica 1994 yilinda faizlerin baski altina alinmasiyla devlet i¢ borglanma
senetlerine olan talebin diismesi sonucunda likidite doviz piyasasina yonlenmesiyle doviz kurlart yiikselmistir
(Sakal, 2003). 1994 krizinin 6ncesi yillarda kamu kesimi i¢ bor¢ stoku/GSYIH oranlarmin ise giderek
yiikselen egilimi dikkat gekmektedir. 1994 yilina %15,3 oranina yiikselen kamu kesimi i¢ borg stoku/GSYIH
oraninin 1994 Nisan kararlar1 neticesinde 1995 yilinda diisiis egilimi gosterdigi gorilmiistiir.

5 Nisan kararlarinda piyasalarda istikrarin, kamu gelir ve kamu harcamalar1 dengesinin, 6demeler bilangosu
dengesinin ve ekonomide yapisal diizenlemelerin saglanmasi gibi amaglar 6n planda tutulmus ve bu amagclara
yonelik tedbirler alinmistir (Sahin, 1995). 5 Nisan kararlari ile 1994 yilinda kamu agiklarinin parasallasmaya
doniismesinin biiyiik 6l¢iide engellenmesiyle yiiksek enflasyon oranlarinin hiperenflasyona doniismesi de
engellenmis olmustur. Fakat hiikiimetler T.C. Merkez Bankasi kaynaklari yerine kamu bankalarmdan
bor¢glanma yoluna gitmesiyle finans sisteminin kirilganligimin artmasina neden olmustur. Faizlerinde kamu
bor¢ stoklarinda biiyiik yer tutmasi enflasyona karsi bagimsiz para politikalari uygulayamamalart ile
sonuglanmistir (Parasiz ve Eroglu, 2017).

5 Nisan kararlarinin etkisiyle kamu kesimi i¢ bor¢ stoku/GSYIH orani 1994 yilinda %15,3, 1995 yilinda
%13,0 olarak gergeklesmistir. Fakat 1994 Nisan kararlarinin kamu kesimi i¢ bor¢ stoku oranlar1 {izerinde
olumlu etkisinin uzun siirmedigi, bu oranin yillar itibariyle arttigi Sekil 2°de goriilmektedir. 2000 yilina
gelindiginde ise; kamu kesimi i¢ borg stoku/GSYIH oraninin %21,8 olan yiiksek oran1 dikkat cekmektedir.

Kamu i¢ bor¢lanmasinda 6nemli bir kaynak Merkez Bankasi kaynaklaridir. Devlet Merkez Bankasindan
hazine bonosunun satilmasi, altin-doviz karsiliginda avans ve kisa vadeli avans seklinde dogrudan
borglanabilmektedir. Ayrica Hazine kefaletine haiz bonolarin Merkez Bankalarma iskonto edilmesi seklinde
dolayl bigimde de borglanabilirler. Gelismekte olan bir¢ok iilkede Merkez Bankasi kaynaklarina bagvurmanin
kisitlanmasi yolu ile mali disiplinlerinin saglanmasi ve korunmasi yonelik istikrar programlart uyguladiklar
gorilmektedir (Demir, 2009).

Sekil 3°te Tiirkiye’de kisa vadeli avans/toplam i¢ borg stoku oran1 Sekil 4’te kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun
bor¢lanma araglaria goére dagilimi verilmistir. Sekil 3 ve Sekil 4 incelendiginde; kisa vadeli avans miktarinin
i¢ bor¢lanma araglar icerisinde 6nemli bir paya sahip oldugu goriilmektedir. 1990’11 yillara kadar 6nemli bir
finansman kaynag olarak kullanilan Merkez Bankasi1 kaynaklarinin, 1990 yillar1 ve izleyen yillarda 6nemli bir
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i¢ bor¢lanma kaynagi olarak goriilmesi 1994 yilinda yasanan krizin nedenleri arasinda goriilmiistiir. Bu
nedenle 1211 sayili Merkez Bankasi Kanun’unda Merkez Bankasinin Hazine ve Kamu Kurum ve
Kuruluslarina kisa vadeli avans verme imkani iizerinde kisitlamalar getirilmesi yoniinde degisiklikler
yapilmustir. Bu degisiklikler ile kisa vadeli avans kullanma imkan1 1995 yili igin %12, 1996 yili igin %10,
1997 yili i¢in %6 olarak belirlenmis ve 1998 yilina kadar kademeli olarak %3’e diisliriilmistiir. Ayrica
25.04.2001 yilinda kabul edilen 4651 sayili Kanun ile Merkez Bankasinin Hazine ve Kamu Kurum ve
Kuruluslarina kisa vadeli avans verme imkani tamamen kaldirilmistir (Cadirei, 2021).

30 27,04
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19,83 19,7
20
16,01 15,29
15 13,91 14,11
10,68 1139 114 11,78
1 8,17 7 31
I I I I 6 1 5 1 5 1
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o
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Sekil 3. Kisa Vadeli Avans/Toplam I¢ Borg Stoku (%)
Kaynak: T.C. Cumhurbagkanlig Strateji ve Biit¢e Bagkanlig1 verileri kullanilarak hazirlanmstir.

Sekil 4’te Kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun dagilimina bakildiginda tahvil oraninin diger bor¢glanma araglarina
gore yiiksek oldugu gorilmektedir. Fakat Sekil’de dikkat ¢eken diger bir nokta; 1998 yilinda avans

kullanilmasinin tamamen kisitlanmasi sonucunda hazine bonosu oraninin artmasidir. 1998 Yilinda 1997 yilina
gore Bononun diger araglara gore agirlikli olarak pay1 neredeyse iki kat kadar artig gostermistir.
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Devlet Tahvili Hazine Bonosu Avans Toplam i¢ Borg Stoku

Sekil 4. Tiirkiye’de 1980-1999 Dénemi Kamu Kesimi I¢ Borg Stokunun Bor¢lanma Araclarina Gére Dagilimi (Milyar TL)
Kaynak: T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitge Baskanlig1 ve Hazine ve Maliye Bakanlig1 verileri kullanilarak hazirlanmistir.

Ic bor¢lanmanin seyrini gdrmek agisindan Onemli gostergelerden biri de i¢ bor¢ ¢evirme oramidir.
Bor¢lanmanin i¢ borg¢ servisine oranini gosteren i¢ bor¢ cevirme orani i¢ bor¢ geri ddemeleri ile yeni
borglanma arasindaki iliskiyi gostermektedir. Bu oran i¢ piyasalardan borglanmanin zorluk derecesi hakkinda
bilgi vermektedir. Sekil 5’te Tirkiye’de 1980- 1999 déneminde i¢ bor¢ gevirme oranlari verilmistir. Bu
dénemde i¢ bor¢ c¢evirme oranlarinin yiiksek oranlari dikkat ¢ekmistir. Sekil ‘de borg¢ stokunun 1980’li
yillardan itibaren siirekli arttig1, 1980 yilinda %453,3, 1984 yilinda %625,4 oraniyla en yiiksek oranlara sahip
oldugu goriilmektedir. Bu durumda 1980-2000 doneminde borg stokunun yiiksekligi sorununun varligini
kanitlamaktadir. Ayrica 2000°1i yillara kadar i¢ bor¢ ¢evirme oranlarinin 100’{in altina diismemesi borglarin
stirdiiriilebilirliginin saglanmasinin zorlastigin1 gostermektedir.
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Sekil 5. Tiirkiye’de 1980- 1999 Déneminde I¢ Borg Cevirme Oranlari (%)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhigi Verileri kullanilarak hazirlanmigtir. https://www.hmb.gov.tr/borclanma-genel-mudurlugu-
istatistikler

Sonug itibariyle Tiirkiye’de 1980-2000 dénemi boyunca meydana gelen dis ve i¢ soklar, i¢ bor¢ yonetimi ile
ilgili segilen yanlis politikalar ekonomi iginde i¢ borg stokunun artmasi ile sonuglanmigtir (Vardar, 2007). Bu
artisin onlenmesi ve etkin bor¢ yonetiminin saglanmasi amaciyla 6nemli kanun ve diizenlemelerin yapilmasi
gerekliligi 2000°1i yillar ve izleyen yillarda kaginilmaz olmustur.

3.2. 2000-2020 Aras1 Donem

1980’11 yillarda hiz kazanan kiiresellesme siireci nedeniyle yasanan ekonomik ve politik degisimler {ilkelerde
kamu borglarinin artmasi ile sonuglanmis ve kamu borglarinda yasanan bu artisin 6nlenmesi gerekliligi
dogmustur. Tiirkiye’de devletin rolii bu siiregte diizenleyici ve denetleyici devlet olarak benimsense de birgok
alanda devletin rol ve gorevlerinin artmasi sonucunda kamu harcamalar1 {izerinde artan etkisi ile bu
harcamalarin finansman sorunlarini beraberinde getirmistir. Bu harcamalarin finanse edilmesinde borglanma
aracinin tercih edilmesi kamu bor¢ oranlari iizerinde olumsuz etkilerde bulunmustur. Bu nedenle Tiirkiye’de
2000°1i yillara gelindiginde énemli sorun olarak goriilen kamu borglarinda dikkat ¢eken seyir yeni kanun ve
diizenlemelerin gerekliliginin ne kadar 6nemli oldugunu gostermistir.

2000 Yili Kasim ve 2001 yili Subat aylarinda yasanan finansal krizlerin olumsuz etkilerini gidermek igin
uygulamaya konulan “Gtiglii Ekonomiye Gegis Programi” gergevesinde, yapisal reformlar gergeklestirilmistir.
Uygulamaya konulan yapisal reformlarin mali disiplinin saglanmasina yonelik politikalart destekleyici olmasi
On planda tutulmustur (Karatasg, 2015).

Sekil 6’ da Tiirkiye’de 2000-2019 donemi kamu kesimi i¢ borg stoku verilmistir. Sekilden de anlasilacagi
iizere; kamu kesimi i¢ borg stokunun yillar itibariyle arttig1 goriilmektedir.

1.200.000.000
1.000.000.000
800.000.000

600.000.000

400.000.000
o I I I I I I I I I I I

2000 2001 2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013 2014 2015 2016 2017 2018 2019 2020

Sekil 6. Tiirkiye’de 2000-2019 Dénemi Kamu Kesimi i¢ Borg Stoku (Milyon TL)
Kaynak: T.C. Cumhurbagskanlig Strateji ve Biit¢e Baskanligi Verileri kullanilarak hazirlanmustir.

Bor¢lanma ile ilgili uluslararasi karsilagtiritlmasinin yapilmasi ve borg¢ stoku gelismelerinin degerlendirilmesi
icin kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun GSYIH’ya orani énemlidir. Bu oran borg yiiklerinin 6denme kapasitesini
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gostermesi bakimindan 6nem tagimaktadir. Sekil 7°te Tiirkiye’de 2000-2020 déneminde kamu kesimi i¢ borg
stoku/GSYIH orani verilmistir. Sekil 6°da i¢ bor¢ stokunun yillar itibariyle artis egilimi, Sekil 7°de ise
Tiirkiye’de kamu kesimi i¢ bor¢ stoku/GSYIH orani incelendiginde 6zellikle 2001 ve 2009 yillart hari¢ diisme
egilimi gosterdigi dikkat ¢ekmektedir. Bu durumda Tiirkiye’de bor¢ stoklar1 yillar itibariyle yiikselse de
yiiksek GSYIH las1 sayesinde borg yiiklerini karsilayabildigini gdstermektedir.

2001 yilinda uygulanan “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi” ile i¢ bor¢ stokunun ekonomi iizerindeki
boyutunu hizli diistisler biciminde olmasa bile istikrarh bir sekilde azalttigi goriilmektedir. Fakat 2001 yilim
izleyen yillarda Tirkiye’de yiiksek oranda ve siireklilik saglayan biliylime ise bu azalisin en 6nemli
belirleyicilerinden biri olmustur (Vardar, 2007). Aslinda 2002 ve 2003 yilinda izlenen maliye politikasinin
temel hedefi bor¢ stokunda istikrarin, faiz dis1 fazlanin ve biit¢e disiplinin saglanmasi olarak belirlenmistir
(Parasiz ve Eroglu, 2017). Bu hedefler dogrultusunda belirlenen maliye politikasi ¢er¢evesinde kamu kesimi i¢
borg stoku/GSYIH oraninin 2001 yilinda %50,8 oldugu, 2002 ve 2003 yilinda %42,7 oranina diistiigii Sekil
7’te goriilmektedir.
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Sekil 7. Tiirkiye’de 2000- 2020 Déneminde Kamu Kesimi i¢ Bor¢ Stoku/GSYTH (%)
Kaynak: T.C. Cumhurbaskanlig1 Strateji ve Biitge Baskanlig1 Verileri kullanilarak hazirlanmustir.

2008 Yilinda kamu kesimi i¢ borg stoku/GSYIH orami %28,9’a diismiistiir. Fakat 2008 yilinda meydana
gelen kiiresel krizinin olumsuz etkileri Tirkiye’de de goriilmeye baslamasiyla, bu oran 2009 yilinda %37,5
oranina ylikselmistir. Kiiresel krizin etkilerinin minumuma indirilmesi i¢in alinan 6nlemler sayesinde bu oran
2008 yilinda %28,9’a diigmiistiir. 2018 Yilinda meydana gelen ve tiim diinyayi etkisi altina alan Covid 19
pandemisi nedeniyle ise bu oran 2019 yilinda %16,7, 2020 yilinda %17,5 seviyelerine ulasarak yiikselme
egilimine girmistir.

I¢ bor¢ cevirme orani borg yiikiinii azaltmaya yonelik uygulanan politikalarin etkinligini izlenmesini
kolaylastirmaktadir. Bor¢ ¢evirme oraninin yiiksek olmasi hazinenin piyasalarda baskinligini ve diglama etkisi
olusturmasina neden olmaktadir (Demir, 2009). Sekil 8’te 2004-2020 déneminde i¢ bor¢ ¢evirme oranlari
verilmistir.
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Sekil 8. Tiirkiye’de 2000- 2020 Doéneminde I¢ Bor¢ Cevirme Oranlari (%)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanhigi Verileri kullanilarak hazirlanmistir. https://www.hmb.gov.tr/borclanma-genel-mudurlugu-
istatistikler
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Sekil 8 incelendiginde 2004 yilinda i¢ borg ¢evirme oran1 2001 yilinda %127,5, 2002 yilinda %88,8 oldugu ve
o donemde uygulanan Giiclii Ekonomiye Gegis Programinin i¢ bor¢ ¢evirme oranlari iizerinde olumlu etkisi
oldugu goriilmektedir. 2008 yilinda %74,3 olan i¢ bor¢ ¢evirme oraninin 2009 yilinda ise %103,5 oldugu
goriilmektedir. Bu durumda kiiresel krizin 2009 yilinda i¢ bor¢ stokunun artmasi ydniinde olumsuz etkiler
olusturdugunu sdylemek miimkiin olmaktadir.

Ayrica Sekil 7 ve Sekil 8 incelendiginde dikkat ¢eken bir diger nokta; i¢ bor¢ ¢evirme oranlari ve kamu kesimi
i¢ bor¢ stoku/GSYIH oranlari ile esanli bir seyir izledigidir. Bir baska ifade ile i¢ bor¢ ¢evirme oranlarinin
yiiksek oldugu yillarda i¢ borg stoku/ GSYIH oranlarmin da yiiksek oldugu goriilmektedir. Ornegin; 2001
yilinda kamu kesimi i¢ bor¢ stoku/ GSYIH oran1 %50,8, i¢ bor¢ ¢evirme oranmin ise %103,5 olmas: bu
durumu desteklemektedir.

2010 yilinda ekonomide goriilen iyilesme ile o siirecte faiz dis1 fazla hedefine ulagilmasiyla 2010 yilinda i¢
borg ¢evirme oraninin %89,3 olarak gergeklestigi goriilmektedir. Ancak i¢ borg ¢evirme oraninda 2015 yilina
kadar yatay bir seyir goriilse de 2016 yilindan itibaren yiikselmeye basladigi Sekil de dikkat ¢ekmektedir.
2019 yilinda diinyada etkisi hizla yayilan Covid 19 pandemisinin olumsuz etkilerinin i¢ bor¢ g¢evirme
oranlarina yansidigi, 2018 de %98,1 olan i¢ bor¢ ¢cevirme orani, 2019 yilinda %132,4, 2020 yilinda ise %145,3
olarak beklenmeyen bir sekilde yiikseldigi goriilmektedir. Bu oranin yiiksekligi bor¢ stokunun hizla arttigini
gostermektedir.

Sekil 9°da 2004-2020 i¢ borg servis oranlari verilmistir. I¢ bor¢ anapara ve i¢ borg faiz ddemelerinin toplamimi
ifade eden i¢ bor¢ servis orami da kamu kesimi i¢ borglanmasinin belirlenmesinde 6nemli bir gosterge
niteligindedir. Sekil’ de 2004 yilinda i¢ borg servisi 167,9 Milyar TL tutarinda gergeklesmis, 2015 yilinda ise
107,1 Milyar TL tutarinda gergeklestigi goriilmektedir. Covid 19 pandemisinin etkisinde 2019 yili ve 2020
yilinda i¢ borg servis oraninin yiikselme seyri ve faiz oranlarinin yiiksekligi dikkat ¢ekmektedir. 2019 yilinda
i¢ borg servisinin ortalama olarak %45,7’ si faiz 6demeleri, 2020 yilinda ise %30,9’u faiz 6demelerinden
gergeklesmistir.,

Tabloda dikkat ceken diger bir nokta faiz oranlarmin seyridir. Ozellikle krizlerin yasandig: yillara i¢ borg
kompozisyonuna bakildiginda faiz oranlarinin yiiksekligi dikkat cekmektedir. Tiirkiye’de 2000°1i yillara kadar
i¢ bor¢ servisi anapara-faiz dengesi incelendiginde; faiz 6demelerinin yiiksekligi énemli bir sorun oldugu
gorilmistiir. 2000 Yilindan itibaren uygulanan ekonomi politikalar1 ve kabul edilen kanunlar yiiksek faiz
oranlarinin diigiirilmesi yoniinde 6nemli etkilerde bulunmustur.
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Sekil 9. Tiirkiye’de 2004-2020 Déneminde I¢ Borglanma (Milyar TL)
Kaynak: Hazine ve Maliye Bakanligi Verileri kullanilarak hazirlanmistir. https://www.hmb.gov.tr/borclanma-genel-mudurlugu-
istatistikler

Aslinda borg¢ yiikiinlin hafifletilmesinde faiz 6demelerinin azalmasi en temel yoldur. Faiz 6demelerinin
azaltilmas1 baska bir ifade ile faiz dis1 biitgenin fazla vermesi sonucunda borg yiikii azalmaktadir (Demir,
2009, 109).

Sekil 10°da Tiirkiye’de 2000-2016 Dénemi kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun borglanma araglarina gore dagilimi
verilmistir. Sekil’e gore tahvil oranimin siirekli olarak artis egiminin aksine bono oranlarinin azalma egilimi
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icerinde oldugu goriilmektedir. Bonolarin 2002 yili itibariyle diizenli olarak azalma egilimi dikkat
¢ekmektedir.
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Sekil 10. Tiirkiye’de 2000-2016 Dénemi Kamu Kesimi I¢ Bor¢ Stokunun Bor¢lanma Araglarina Gére Dagilimi (Bin TL)
Kaynak: T.C. Cumhurbagkanligi Strateji ve Biitce Bagkanligi ve Hazine ve Maliye Bakanlig verileri kullanilarak hazirlanmigtir.

4. TURKIYE’DE iC BORCLANMA YETKISi

Tiirkiye’de i¢ borglanma yetkisi 4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yo6netiminin Diizenlenmesi Hakkinda
Kanun ile belirlenmistir. Bu Kanun kamu borg¢lanma oranlarina belirli limitler getirmesi ile belli kural ve
kaidelere baglanmasi amaciyla 28.03.2002 tarihinde kabul edilmistir.

4.1. 4749 sayih Kamu Yonetimi ve Finansmam Hakkinda Kanun

4749 sayili Kamu Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun’la iilkenin kalkinma
hedefleri gozetilerek, piyasalarin giiven ve istikrarinin korunmasi ve makro ekonomik dengenin saglanarak
devletin nakit yonetiminin para ve maliye politikalar1 ile uyumlu bir sekilde yiiriitilmesi amaglanmistir. Bu
Kanun’la Devletin i¢ ve dis bor¢lanmasina, bor¢ ve hibe vermesi almasina ve borglanma ile garantilerden
dogan finansal alacaklarin devlet i¢ ve dis borcunun etkili bir sekilde izlenerek, yonetilmesi ile iliskin usul ve
esaslar1 diizenlemektedir.

Bu Kanun kapsaminda;
v’ Merkezi yonetim kapsaminda bulunan kamu idareleri,
Sosyal giivenlik kurumlari,

Kamu iktisadi tesebbiisleri,

ANEERNEERN

Kamuya ait olan kuruluslari, —bu kuruluslar 6zel hukuk hiikiimlerine tabidir fakat sermayesinin %50’den
fazlas1 kamuya ait olmali.

Fonlar,
Kamu bankalari,
Yatirim ve kalkinma bankalari,

Biiyiiksehir belediyeleri ile belediyeleri ile bu kuruluslara bagl sair yerel yonetim kuruluslar

A N NN

Yap-islet-devret, yap-islet ve isletme hakki devri ve benzeri finansman modelleri ¢ergevesinde
gergeklestirilmesi Ongdriilen projeler kapsaminda 6deme yiikiimliiliikleri Hazine Miistesarliginca garanti
edilen kuruluslari ve hibelerle smmrli olmak kaydiyla sivil toplum Orgiitleri bulunmaktadir
(https://mevzuat.gov.tr/mevzuat?MevzuatNo=4749&MevzuatTur=1&MevzuatTertip=5)

Bu Kanun’un kamu kesimi ve ilgili kurum ve kuruluslari kapsadigi goriilmektedir. 4749 Sayilh Kamu
Finansmani ve Bor¢ Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun igerik itibariyle incelendiginde; madde 5,
madde 6, madde 8 ve madde 12’de bor¢lanma kurallarinin oldugu goriilmektedir. Madde 5°te mali yilda biitce
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kanununda belirtilmis olan baslangic 6denekleri toplami ile tahmin edilen gelirler arasinda bulunan fark kadar
net borglanma limiti koyuldugu goriilmektedir. Fakat bu sinirin gerekli durumlarda %5 oraninda arttirilmast
kabul edilmektedir. Kanundaki bu madde ile Kanun kapsaminda bulunan kamu kurum ve kuruluslarinin
gerekli olmayan durumlarda bor¢lanmasinin 6niine gegilmesi amaglanmaktadir. Kanun’da Devlet i¢ bor¢lanma
senetlerinin ilgili olan yilin biitge kanununda yeteri kadar 6denek olmasi kosulu ile ihrag edilecegi madde 6’da
belirtilmistir. Ayrica bu maddede yil igerisinde meydana gelen ve 6nceden 6ngoriilemeyen gelismeler i¢in 6zel
tertip Devlet i¢ borglanma senetleri ancak 6denek kalemleri arasinda aktarma yapilmasi kosulu ile ihrag
edilebilmektedir. Madde 8’de “Hazine alacaklarinin geri 6denmesinden miiteselsilen sorumludurlar.
Borglarinin  her tiirli idari degisikliklere ve yeni gorevlendirmelere bagli olmaksizin, borcun geri
o6denmesinden sorumludur” ibaresi bulunmaktadir. Bu Kanun’da madde 12’ye gore Hazine Miistesarligt
haricinde genel biitce kapsaminda bulunan idarelerin biitceleri veya her tiirlii mali kaynaklarim Tirkiye
Cumbhuriyet Merkez Bankasinda veya muhabirinde agilan hesaplarda biriktirmesi gerekmektedir. Para
piyasasinda nakit islemleri stoku ilgili olan yilin biitge baslangi¢ 6denekleri toplaminin yiizde ikisinden fazla
olmamalidir. Bulunan maddelerin borglanma, biitce dis1 ikraz limiti, i¢ bor¢lanma, hazine garantisiz borglar
icin izin, nakit bor¢ ve risk yonetimi icin oldugu ve bor¢lanmanin bazi kural ve kaidelere bagladigi
goriilmektedir. Bu nedenle bu Kanun’un kapsaminda bulunan kurum ve kuruluslarin i¢ ve dis bor¢glanmalarina
kisitlamalar ve belirli sinirlamalar getirerek mali disiplinin tesis edilmesi ve mali saydamligin saglanmasinin
hedeflenmesi nedeniyle 6nemli bir kanun olarak kabul edilmektedir.

Ayrica 2001 yilina kadar kamu i¢ bor¢lanma oranlarinin seyri incelendiginde Kanun’un, donemin kosullarina,
ihtiyaclarina ve ekonomik konjonktiiriine gére hazirlandigr dikkat ¢ekmektedir (Cadirc1, 2021). Bu Kanun’la
kamu aciklarinin kapatilarak i¢ bor¢larin azaltilmasi ve mali disiplinin bir an Once saglanmasi
amaglanmaktadir (Firat, 2009)

5. SONUC

Kamu agiklar1, kamu gelirlerinin kamu harcamalarin1 karsilayamadigi zaman meydana gelmektedir. Devletler
bu agiklar1 finanse etmek amaciyla i¢ bor¢lanma, dis bor¢lanma, para basma ve vergiler gibi gesitli araglara
sahiptir. Bu agiklarin finansmanin da kullanilan yontemler ekonomi iizerindeki etkileri nedeniyle 6nemlidir.

Tirkiye’de 1980’li ve izleyen yillarda kamu agiklarinin finansmaninda o6zellikle i¢ borg¢lanma araglarina
bagvuruldugu ve ¢ok 6nemli bir finansman kaynagi olarak yogunlukla kullanildigi goriilmektedir. Hazinenin
merkez bankasi kaynaklarina yogun bigimde basvurmasi yasanan Onemli krizlerin nedenleri arasinda
gorilmistir. Bu yillarda bor¢ stokunda meydana gelen artiglar, bor¢ vadelerinin kisalmasi ve faizlerinin
artmasit gibi onemli sorunlar meydana getirmistir.1980-2000 Doneminde dnemli krizler neticesinde 5 Nisan
Kararlar1 gibi 6nemli kararlar alinsa da i¢ borg stoku istenilen seviyeye azaltilamamistir. Ayrica Hazinenin
merkez bankasi kaynaklaria asir1 bagvurmasi nedeniyle 1211 sayili Kanun’la kisa vadeli avanslara getirilen
kisitlamalar bile i¢ bor¢lanma oranlarmnin diisiiriilmesinde etkili olamamustir. Ozetle Calismada 1980-2000
déneminde ekonomik aktorlerde hedeflenen gelismenin saglanamamasi, ulusal ve kiiresel 6lgekli krizlerin iilke
ekonomisi {izerinde olusturdugu olumsuz etki gibi birgok faktdriin etkisiyle kamu i¢ bor¢lanma oranlarinda
istenilen azalmanin saglanamadigini ve hatta aksine arttigin1 goriilmiistiir. Bu dénemde Tiirkiye ekonomisinde
onemli kararlar ve reformlar uygulamaya konulmasina ragmen borg stokunda goriilen artiglar makro ekonomik
aktorler lizerinde olumsuz etkiler meydana getirmis ve borg ¢ikmazina girilmesi ile sonuglanmustir.

200011 yillara gelindiginde kamu kesimi i¢ bor¢ stokunun yiikselen seyrine son vermek amaciyla bir takim
kanun ve diizenlemelerin yapildigi goriilmektedir. Bu donemde uygulamaya konulan “Giiglii Ekonomiye
Gegis Programi” borg stokunun azaltilmasinda 6nemli etkiler gostermistir. Ayrica 2002 yilinda ytirtirliige
giren kamu bor¢lanmasma belirli oranlarda smirlamalar getiren 4749 Sayili Kamu Finansmanm ve Borg
Yonetiminin Diizenlenmesi Hakkinda Kanun o6nemli bir Kanun olmustur. Bu Kanun’la i¢ bor¢lanma
oranlariin azaltilarak, mali saydamlik ve mali disiplinin saglanmasi amaglanmistir. Bu agidan incelendiginde
bu Kanun’un Tiirkiye’de kamu bor¢lanmasinda mali disiplinin ve mali saydamligin saglanmasinda olumlu
katkilar sagladigi, 2000 ve devam eden yillar incelendiginde kamu i¢ borglarinda degisen olumlu seyirden
anlagilmaktadir. Bu Kanun’un yiiriirliige girdigi yillar ve akabinde kamunun i¢ bor¢lanma oranlarin da goriilen
disiisler Kanun’un ne kadar 6nemli ve etkili oldugunu gostermektedir. Ancak 2019 yilinda Covid 19
pandemisinin tiim diinya iilkeleri gibi Tiirkiye tizerinde de olumsuz etkileri goriilmiistiir. Kamu kesimi i¢ borg
oranlarinin 2019 ve 2020 yillarinda bu pandeminin etkisiyle yiikselme seyrine girdigi goriilmiistiir.

Aslinda unutulmamasi gereken bir nokta; her zaman ekonomik aktorler iizerinde bir¢ok unsurun etkili oldugu
ve bu unsurlarin etkisinin de ka¢inilmaz oldugunun bilinmesi gerekliligidir. Diinya konjonktiiriinde yasanan
politik ve ekonomik degisimler, ulusal ve kiiresel krizler, salginlar v.b. gibi bir¢ok unsur iilkelerde belirli
amaglara ulasmak icin yapilan kanun ve diizenlemelerin etkisi lizerinde 6nemli sonuglar olusturabilmektedir.
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Tirkiye’de donemler itibariyle kamu kesimi i¢ borg stoklarinin azaltilmasi yoniinde gerekli kanun ve
diizenlemelerin yapildigr goriilmektedir. Fakat kamu kesimi tarafindan kullanilan i¢ borglanma aracinin
aslinda kamu agiklarini finanse etmesi yerine iiretimi ve ihracati arttiran alanlarda kullanilmas tilke ekonomisi
acisindan daha 6nemli sonuglar doguracaktir.
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