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I— GIRIS

Icerisinde yasadigimiz cagi —ozellikle maliyeciler ve iktisatcilar yoniin-
den— betimleyen, iki 6nemli olgu vardir: Kamusal harcamalarda goézlemlenen
stirekli artis ve enflasyon.

Her ne Kadar, birinci olgunun gosterdigi siirekli artls egiliminde (trendin-
de) ikinci c¢agdag olgunun roli varsa da, bu ¢ gibi tirmanista esil etken,
kugkusuz, klasik maliye anlayigindaki derin degigim wve Devlet'in bor¢lanmas:
konusunda getirilen yeni yaklasim bi¢cimidir. Ciinkii, oncellerinin maliyeye
iliskin dar ve oldukca kati diisiincelerini koktem sarsan cagdas yaklagim bi-
ciminde, kamusal harcamalarin smmrhilifi, Devlet biitcelerinin denkligi, Dev-
let'in ancak olaganiistii durumlarda uzun siireli borclanabilme olanagl, taraf-
siz maliye, kamusal harcamalarin dolayli vergilerle karsilanmas: gibi ilkeler—
den biiyltk odiinlerin verilmis olmasi, hatta bunlardan bazilarimin reddedile-
rek, sozkonusu ilkelerin c¢agdas toplumsal olusum ve gereksinimlere gore
yeniden diizenlenmeleri; c¢afm sosyo-ekonomik politikasinin bir geregi olarak,
bunlarim yeni nitelik ve igerik kazanmalaridir (1)-

Belirtelim ki, maliye biliminin her alaninda oldugu gibi borclanma ko-
nusunda da biiyiilk bir defigim olmus; blir kamusal harcamanin vergilerle mi,
yolsa borglanmaya gidilmek suretiyle mi finanse edilecegi sorunu, bir sorun
olmanin otesinde, sirf onu yapmaya kararlastiranlarm elinde «sade bir uy-
gunluk (opportunité) kosulu» (2) haline gelmistir. Aciktir ki, bor¢lanmanin
vergilemeye gbre daha kolay ve sempatik olugu, siyasal karar orgamlarini
—genig olclide— kamusal kaynak bulma endisesinden uzaklagtirmakta ve on-
larin anilan fkaynaga siirekli bir bicimde basvurma olgusunu hizlandirmak-

(1) Bkz: Ismail TURK, Maliye Politikas: ve Cagdag Biitce Teorileri», 2. b.
Ankara — 1969, ss.2—7-

(2) Maurice DUVERGER, «Finances Publiques:, 6e éd, P.UF, Coll. Thémis,
Paris — 1968, p. 128
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tadir. Buysa, birbirine bagh olarak, hem kamusal harcamalarin ve hem de
bor¢lerin artis ivmesinj sliregenlestirmektedir-

Bu nedenle, giiniimiizde siirekli artis gosteren kamusal borglarin yonetimi
(Ia gestion de la dette publique) cok Onemli bir sorun  haline gklmigtir-
Ciinkii, bir iilkenin ulasmak istedigi sosyo-ekonomik amaclarin gergeklestiril-
mesi i¢in, o lilkenin kamusal borglarinda  gozlemlenen nitel ve/veya nicel
degismeler demek olan BORC YONETIMI, bir taraften izlenen para ve maliye
politikasina, difer taraftan da o iilkede yasanan ekonomik Kosullara siki—
stkiya baéhd:li'-

Cok yOnlii bir nitelife sahibolan bor¢ yonetimi <herseyden once iilkenin
genel ekonomik amaclarina uygun olmali» (3) ve bunum icin de, siirdiiriilmek
istenen yo6netim bicimi, maliye ve para politikasiyla miimkiin oldugu &kadar
yakin bir uyumluluk gostermelidir- Ciinkii bbyle bir uyumluluk ve igbirligi
sayesinde, ulagilmak istenen ekonomik amaglar, daha kolay gerceklestirile-
bilme olanag: bulacaklardir (4)-

Uygun bir bor¢ yonetimini yiiriitmek ig¢in, kullamilan birtakim degisik
nitelikte aeygitlarm oldugu da, kuskusuzdur, Ornegin Kkonsolidasyon, komversi-
yon, amortisman gibi. Fakat hemen belirtelim ki, bu aygitlarm en &nemlisi
ve en etkin olani, kamusal borclarmm sonlimit (itfa=extinction)’diir

II— GIZLi AMORTISMAN VE AKSAYAN YONLERiQ

a) Kamusal Borclarnn Soniimiinde Gizli Amortisman

Kamunun istlendigi boreu soniimlemenin ilk ve bilinen sekli, borcun &-
denmesidir. Bilindigj gibi, bor¢ bagitinda ongériillen kosullarin tamamlanma-
siyla bir bore, istenebilirlik (miiecceliyet=exigibilité) kazamir. Miieccel bor-
cun alacaklisima Sdenmesi islemine <Borcun amortismani» denir (5). Bir bas-
ka anlatimla <amortisman, anaparaya iligkin olup, ddeme suretiyle borcu sd-
niimlemek veya azaltmak isleminden ibarettir» (8). Boyle bir borcu azaltmak
ya da soniimlemek eylemi, baslica iki yolla yapilmaktadar:

— agik amortisman,

— gizli amortisman-

1— Acik Amortisman:

Bor¢ bafitindaki kosullara uygun olarak, Devlet'in, borg¢larini ve bu borg-
lardan kaynalclanan faizleri alacaklilarna odemesi iglemine (acik amortisman)
denir. Devlet'n mali bir kiilfet yiiklenmek suretiyle acik olarak yaphg bu
bdeme yOnteminin birtakim degisik tirleri vardir: Azalan yillikli, istege

(3) Macit INCE, «Devlet Borglanmasi:, 3.b, Ankara—1976, s. 194

(4) Bkz: ibid, s. 195.

(5) Memduh YASA, Devlet Borglari,, 2b., Istanbul—1971, s. 17

(6) Paul Marie GAUDEMET, <Finances Publiquess, t2, Ed- Montchrestien,
Paris—1975, p-60-
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bagh, kademeli, jkramiyeli amortisman gibi (7)- Asil inceleme konumuz bu
olmadigi igin, biz, burada «gizli amortisman» iizerinde duracagiz.

2— Gizli Amortisman:

Para deferinde gozlemlenen siirekli diigmeler nedenijyle, kamusal borg-
larm nicelifindeki azahsa (gizli amortisman) denir- Bir diger deyigle, «gizli
amortisman., enflasyonun vurguladigs bor¢ soniimii yontemlerinden biri, hatta
en onde gelenidir- Bilindigi gibi <enflasyon, fiyatlar genel seviyesindeki kii-
miilatif artis olayi» (8) olup, cagdas ekonomi ve malijye yazminda ¥endisin-
den sikca sozedilen bir konudur. Cok ve defisik nedenlerden kaynaklanan
enflasyon .temelde dengenin bozulmasidir. (9). Gergek bir «denge bozuklu-
gu-ndam sozedebilmek igin, «fiyatlar genel seviyesinin siirelli ve Snemli dlclide
artmasi» (10) gerekir-

Hichir bicimde yadsinamaz ki, mal ve hizmet fiyatlarindaki bu siirekli ve
onemli ylkselis, aym:1 sekilde kamusal borglarm soniimilnii de hizlandirmakta;

: TABLO : 1
TURKIYE VE BAZI ILERi ULKELERDE ENFLASYON
Yﬁlar
Ulkeler 1968 1973 1978
ey : (%) (%) (%)
Tiirkiye 48 bt 7 S R
Kanada 41 84 78
ABD. 4,2 10,5 6,2
Japonya 5,3 11,7 45
Fransa 45 7.3 9.3
F.Almanya 18 7,0 2,6
ttalya 1,4 10,8 21
ingiltere 47 . 9.2 ‘ 8,5

Kaynaklar: — Jean Pierre DALOZ; Inflation et Entropie du Systéme Eco-
nomique», Economie Appliquée, Archives del’ ISEA. tXXVII—

1974, No: 1, Librairie Droz, Geneve, p-6.
— «lktisadi Rapor 1979, T-T.O-S.0.T-B-B.Yay. Ankara—1979 s403.

(7) Amoetisman tiieleei konusunda genis bilgi icin bkz.: Louis TROTABAS
et J. M. COTTERET, .Finances Publiques., 3e éd., Précis Dalloz, Paris—
1969 pp- 286—287; Macit INCE, age., ss. 226—229.

(8) Halil NADAROGLU, Kamu Maliyesi Teorisi>, 2.b., Istanbul—1976, s.179.

(9) Louis POMMERY, <Apercu d‘Histoire Economique Contemporaine- 1.2,
Ed- M.Th. Génin, Paris—1952, p- 244.

(10) Andnré KEREVER, dnflation Aujourdhui-, 4e éd., Ed- Ouvriéres, Paris—
1971, p. 11.
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ve Devlet'in, harcamalarmi bor¢lanma ile karsilamay: yeglemis olmasmn yiik-
ledigi kiilfeti de bu enflasyonist olguya kosut (paralel) olargk diisiirmekte-
dir- Daha ¢ok parasal nedenlerden kaynakKlandig: sOylenen enflasyon, giinii-
miiz ekonomisinin de bas hastalifidir. Tiirkive ve bazi gelismis iilkelerde gé-
riilen degisik yi1llardaki enflasyon oramlar1 tablo: 1'de goriildiigii gibidir.

Bununlza birlikte hemen belirtmeliyiz ki, gizli amortisman ydnteminin sag-
ladigi bore soniimii, i¢ ve dig borclarda aym: nitelik ve oranda degildir

b) Borclarim Kaynak Tilirlerine Gore Gizli Amortismanin Uygulanabilirligi

Kamusal threlar iizerinde gizli amortismanmm olustundufu bor¢ soniimii,
ayn: olmayip, borcun kaynak tiiriine, genis olciide, bagli bulunmaktadir. Bi-
lindigi gibi kamusal borclar, baslica iki kaynaktan (i¢ ve dig) saglanmakta-
dirlar

1— Ic¢ borclarda gizli amortisman:

fc borclar, siyasal egemenlik smirlan iginde aktolunan ve ulusal parayla
tanimlanan borglardir- Para degerindeki diismeler, ulusal ekonomik kararlarla
ve bu kararlarin sonucuyla (gergeklesen iiretim diizeyi) cok yakindan iligkili
_oldugundan, gizli amortisman yonteminin i¢ kamusal borglar {izerindeki s6-
niimii daha etkindir- Ciinkii enflasyon, parasal akimmlarla gercek akimlar ara-
sindaki dengenin bozulmasmdan, bir difer deyigle, «cari fivat seviyesinde
yvek(n talebin, vekiin arzdan fazla olmasi-ndan (11) kaynaklanmaktadar.

Genel ve dar anlamda enflasyon, defisik mitelikteki ic etmenlerden beslen-
mekte olup, bunlarin basmda para hacmi gelir. Para hacmini daraltmak ya-
da genigletmek yetkisi, yurt diizeyinde Devlet'e bir hak olarak verilmis ol-
masi, bunu da Devlet’l temsilen salt siyasal iktidarlarm kullanmas: nedeniyle,
«enflasyonun temel sorumlulugu hildimetlere, aittir (12). Ulusal smrlar iginde
sorumlulukla alinan kararlarmm ve kullanilan aygitlarin, daha c¢ok ic borclarda
hir agmma yapmasi pek acik ve dofaldir.

2— Dis bor¢larda gizli amortisman:

Bilindig gibi dis bore, gereksinim icinde bulunan Devlet ile yabane
Devlet'ler, o Devlet'lerin bireyleri, uluslararas: yardm ve %kredi osrgiitleri ara-
sinde, kasilikli istence (irade) bildirimine dayanilatak bagitlandirilan ve ba. |
gitta ongoriilen oranda bir karsilk Sdenmesini gerektiren, genellikle yabanc:
para (déviz) cinsinden olan borgtur. Tamumdan da anlasilacag: iizere, dis kay-
nakli bor¢ ulusal smirlarin disindaki herhangi bir para tiriinden aktedildigi
i¢in, bunun iizerinde genis capta oynama olanagmin bulunmadig: aciktir.

(11) Sadun AREN, stihdam, Para ve fktisadi Politika., 4. b. Bilgi Yay.
Ankara—1972, s. 210.

(12) Mustafa A. AYSAN, .Enflasyon Onlenebilic mi?., Banka ve Ekonomik
Yorumlar D., Haziran 1976, c. 13, Say1: 6, ss. 29—31.
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Bununla beraber belirtmemizde yarar var ki, gizli amortisman yonteminin
zmlan borclarda bir azahisa neden olabilme olasihig1 da, salt <alacakli Devlet-
lerin devalllasyon yapmasi halines (13) dayandirilmamali; <zamanla her tirlil
paranin Krymetinin diismelktes (14) oldufu gercefi gozoniinde  tutulmalidir
Clinkii icinde yasadifimiz diinyadae, «fiyat artislarr dogal bir olgu olarak kar-
silanmakta ve buna da cagdas insan hergiin biraz daha alismaktadir. (15).
Bu nedenle, devaliiasyon isleminin dis bor¢ tutarinde olusturacag:  Snemli
«net bir indirim. (16) gézlenmese bile, alacakli iilkede her ¥il sergilenen enf-
lasyon oranmmda bir aginma kendini gosterecektir- Ciinkii, JJJ- PERQUEL'in de
yerinde olarak altim ¢izdifi gibi, «Cafdas diinyada hergey enflasyon olups,
dis kaynaga gereksinim duyan azgelismis iilkelere bor¢ veren gdlismislerin, bu
parasal hastaliktan kendilerini kurtarmalari miimkiin degildir Mimkiin ol-
madig1 icindir ki, tablo: 2‘de kolaylikla izlenebilecefi {izere, 1977 wilinda 10
gelismig Bati iilkesinde goriilen ortalama fiyat artisy, %10,7 oraminda gercek-
lesmigtir. Buysa, en azindan, dig borglanmada dlciit olarak alman yabanc: para
biriminde vurgulanan deger yitimj oraninda —sozgelimi, tabloda Amerikan
dolar1 1977°de %6,5 deger yitirmistir— dis kaynakhh kamusal borglam1 séniim-
leyecektir-

TABLO : 2
GELiSMiS ON ULKEDE 1977DE GOZLEMLENEN ENFLASYON ORANI
Ulkeler % ikeler A
B. Almanya 4,0 “Fransa 10,0
ABD. 6.5 isvec 13,0
Hollanda 7,0 Avusturalya 13,6
Japonya 75 ingiltere 17,5
Kanada 8,5 ttalya 19,0

Kaynak: A- Bagser KAFAOGLU, «Enflasyon», Tekin Yay., istanbul-1979, ss.23-24.

Yukaridaki tablo wve ac¢iklamalardan da kolaylhkla cikarilabilecegi gibi,
gizli amortisman yoéntemi, gerek i¢ ve gerekse dis kamusal borglarda etkisini
gostermekte, fakat bu etki i¢c borclar iizerinde daha belirgin ve deha biiyiik
olmaktadir- Bununla beraber, gizli amortismemin  siirekli bir borc somiimii

(13) Macit INCE, age., s 223

(14) Bedri GURSOY, Kamu Kredisi», (Cogaltilmus not), Ankara—1963, s. 150.

(15) Jean Jacques PERQUEL, .inflation et Marché Financier», Le Monde, le
11 Février 1975, p- 1T

(16) John F. DUE, {Maliye» ¢.: Sevim GORGUN ve fzzettin ONDER, 3. b,
i iFME Yay., Istanbul — 1967, s. 546
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-vasltasy olarak indelenmesi de dogru degildir. Ciinkii anilan yomtemin iskerlik
lkazanmasiniy, bazl bakimlardan smirlayan ve aksatan etmenlerin de wvarhifn
gozden uzak tutulmamalidir-

¢) Gizli Amortismanm Aksak Yonleri

Borg sonlimiinde, gizli amortismamin tipki «sihirli bir degnek. gibi irde-
lenmesi ve bu yontemle Devlet borclarmmin siirekli olarak sifira (O) indirge-
nebijlecegi gorigii, temelde yanhgtir- Ciinkii, bir taraftan kamusal uygun borg-
lanma kogullari, difer taraftan da iireten, dagitan ve koruyan c¢agdas Devlet'in
iglevleri, amilan tiinde bir iglerlifi biiyiik &lclide aksatmaktadirlar- Biz, bu
yontemin uygulanmasmndaki aksakhklar: aesagudaki gibi, baghca di¢c ydnden
incelemekteyiz:

— Tutarl: bir g¢agdas bor¢lanma politikasimin silindiiriilmesi bakimindan,

— Fiyat artislamnin siirefen olmamas: baltimindan,

— Refah Devleti anlayisimin yaygmlik kazanmas: bakimindan.

b

1.— Tutarlh bir cagdag borclanma politikasmin siirdiirfilmesi bakimindan:

Yukarida de belirttigimiz gibi, su ya da bu kamusal harcamanmn vergisel
gelirlerle mi, yoksa bor¢lanma gelirleriyle mi finanse edilecegi sorunu, - artik
giiniimiizde siyasal iktidarlarin elinde tamamen bir secenek haline gelmistir-
Fakat bununla birlikte belirtelim ki, bor¢lanmay: yeglemis olan siyasal ikti-
diarlarin da bu yoldan siirekli ve yeterli kaynak saglayabilmeleri jcin, uymak
zorunda olduklar: bir takim hususlar vardir- Bir baska deyigle, c¢agdas borg-
lanma politikasinin siirdiirfilmesi icin Devletiin, giiniimiizde  gegerl; olan.
<borclanma kogullari=m1 gozoniinde tutmas: gerekir. Bu kosullar sunlardar:

—yeterli bir birikim (tasaruf) giicliniin bulunmas:,

— siyasal iktidara saygi duyulmasi,

— parasal kaynaktan ayr: kalmaya defecek bir kargiifim olmas:,

— paranin verilis tarihiyle geri alimma tarihi arasinda gegen siire zarfinda,
degerinde herhangi bir agmma (érosion)nin vurgulanmamas:.

Konumuz, <uygun borclanma Kogullary» iizerinde durmak olmadig: igim,
biz, yalmiz aragtirmamizla ilgili olmasi nedeniyle burada, yukardaki siklardan
sonuncusu iizerinde duracagiz.

Bilindigi gibi, Devlet ile aktolunan borglar, genellikle uzun siivelidirler
Bu siire zarfmda, Devlete bor¢ verilen parasal micelik (meblag) ile geri alr
nan nicelik arasinda, satmalme giicli yéniinden herhang; bir depisiklifin vur-
gulanmamssma olanak yoktur. Cinkii, icinde yasadifimiz dinyada fiyatlar
genel seviyesi siirekli artiy gosterme egilimindedir- Iste, varolan ve genel
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bir yasa mitelifine biiriinen bu fiyat arfiglarmdan, Devlete bor¢ verenlerin
etkilenmemesi igin geligtirilmis birtakim glivence (garanti) tiirleri meveutiur-
Buniar:

altin’ giivencesi,

diiviz glivencesi ve

fiyat endeksleri giivencesi
olmak iizere ii¢ tanedir.

Altm gilivencesinde, Devlete borg verenlerin haklari kiymetli metale da-
yandiriimakta; tahvilin ederi. (nominal fiyat) siire basinda me kadar kiymetli
metal (altin, platin, giimiis) karsilifiysa, siire sonunda da tahvilin ederi aym
nicelikte kiymetli metalin degerine  esit kilmmaktadir. Déviz glivencesinde
ise, Devlet tahvillerine yatirilan meblaglarin degeri, istikrarhliks gosteren bin
yabanc1 pala jle olglitlendirilmek suretiyle korunmaktadir- S62zgelimi, yirmi
yil siireli 1.000— TL- deZerindeki bir Devlet tahvili, siirenin basmda 100.—
FF'a egit ise, yirmi yilin sonunda alacakliya Devlet tarafindan Odenecek olan
para, tahvilin iizerinde yazml olan eder degil, fakat o tarihte 100— FFinm
ozdesi bulunan miceliktir. Fiyat endeksleri giivencesine gelince, burada, Dev-

bulunan birtakim temel mal ve hizmet miktarnyla dSlciitlendirilmektedir (17).

Belirtelim ki, yukarida kisaca tanimlamaya calisilan giivence tiirleri ige-
risinde en iyi ve tutarli olan1 sonuncusu, yani «fiyat endeksleri giivencesi>dir.
Taninmis Fransiz kamu hukukcusu ve siyaset bilimeisi Profesor Dr- Maurice
DUVERGER'ye gore, bu giivence tiiriniin sagladif: iki onemli yarar wvardir:
Bir kere, para deéerimdadki dteéi&neien‘, daha cok i¢sel ve wulusal bir olgudur;
dolaysiyla igsel medenlerden kaynaklanan parasal agmumi gidermeld igin, digsal
nitelikte olan &lgiit ya da olglitler aramalk yersizdir ikinci olarek, ulusal pa-
raya karsi saygmligm artmasidir (18). Biz bu iki yarara ek olarak, bjr iiclinr
ciislinii de sOyleyebiliriz ki, o da, yurttaslar arasmda marjinal blirikim egili-
minin artmasi, hallon ellerinde bulundurduklar: we bulunduracaklar: birikim-
lerin tasinmaz mal birikiminde (spéculatif) ya da deferli metal wyfminda
(thésauratif) degil, fakat daha ekonomik ve fiiretken alanlarda kullanilmasi-
dur- Bu ise, hele gelismekte olan iilkeler igin, Snemi Ricbir bicimde yadsinma-
vacak derecede bir yarardir.

Yukarida agikleman yarerlardan otiirfidiir ki, gliniimiizde, uygun kamusal
bor¢lanma politikasinin siirdiiriilmesi i¢in kendisine basvurulan giivence tiirii,

- «fiyat endeksleri»dir- Fakat bu giivence unsurunun, kamusal borc¢larda «gizli
amortisman-dan umulan beklentileri de hepten saptirdig: giin gibi ortadadir.

(17) Genis Bilgi icin bkz: Macit INCE, a-ge:, ss- 155159
(18) Op- cit-, pp. 154—155-



2.— Fiyat artislarinin slirefen olmamasi bakimindan:

Gizli amortisman yoéntemine, genellikle bel baglanamaz. Ciinkii, «fiyat ar-
tiglari» demek olan bu ydntemin islerligi, heryil gergeklesen enflasyon oranin-
dadir- Oysa bilindigi gibi fiyat artiglar siiregen (chronique) nitelikte olmayip,
birtakim olaganiistii (kitlik, kuraklik, “salgin hastalik, savas vb.) durumlarm
sergilenmesinde ortaya cikarlar (19). Ote yandan, artan fiyat avtiglarina kor
gut (paralel) olarak, faiz oranlarl da yiikselmekte ve bu yeni faiz oranlan
eski tahvillere de uygulanmalktadar.

Aciktir ki, fiyat artiglarinin siiregen olmamas: Bir taraftan, yiikselen yeni
faiz oranlarmnin eski tahvillere de uygulanmalar: diger taraftan; gizli amor-
tisman yontemiyle kamusal borglarin sénlimiinii, biiylik olclide aksatmaktadir-

3.— Refah Devleti anlayismmin yayginlik kazanmasi bakimindan:

Her alanda oldufu gibi c¢afmmiz Devlet anlayisinda da, koktencil bir de-
gisim kendini vurgulamis, klésik Devlet (I‘Etat gendarme) yerini, refah Dev-
leti’'ne (1I'Etat providence—Welfare state) birakmigtir.

Devlet anlayigindaki bu genis ufuklu degisim, Devlet'e gogulcu ve elatimecr
bir nitelik kazandirmakta; etkin bir aygit olan biitge yoluyla ekonomiyi ge-
listirmek, tam c¢alismay: (full employment) gerceklestirmek geliri yeniden
dagitmak, toplumsal gbnenci yaygmmlagtirmak, dis odemeler bilangosunu lehe
cevirmek gibi biiyiik boyutlu tim iglevleri hep Onun omuzuna yiiklemekte-
dir- 1k kez, John Maynard KEYNES (1883—1946), William Henry BEVERID-
GE (1879—1963) ve Antonio de Viti DE MARCO (1858—1943) gibi bilginlerin
Franklin Delano ROOSEVELT tarafindan uygulamaya Kkonan ve adina <New
Franklin Delano ROOSVELT tarafindan uygulamaya konan ve adina «New
Deal: denilen bu Devlet bigimi, temelde, toplumun her kesimini ilgilendiren
¢ok kapsamli sosyo-ekonomik iglevlerin iistlenilmesinden baska birsey dedildir.

Giniimiizdeyse, bu yeni diizene «Sosyal Devlet. (I'Etat Providence—Wel-
fare State) adi verilmekte olup, Devlet, elindeki kamusal fonlari ekonomik ve
usgul bir- bigimde kullanmak suretiyle, gene kamusal gereksinimlerin doyumu-
na yonelik uygun yamit aramaya g¢alismakta; amaclanan gomenci (prospérité)
tabana mdirmek icin, gemkl? tim ekonomi wve maliye politikalarini zorlamak-

(19) Her ne kader, 1973 Amap—Israil savasindan sonra ortaya cikan ve ¢ogu
tlkeleri siireldli etkisi altina alan fiyvat twmamslar: varsa da, bu duru-
mun, amlan yildan sonra sergilenen petrol bunalimindan kaynaklandigt
ve dolayisiyla olafaniisti bir nitelik tamidig: unutulmamalidir. Avmi ge-

kilde, 1980 Eyliliiniin ikinei yerisinda baglayan Irak—iman savas1 da, ister
istemez dlinya fiyatlar: lzerinde etkisini géstermis ve gosterecektir.
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tadir- Kisaca, XX -ylizyilin ikinci yarmsinda Bagskan ROOSEVELT'n olusturup
gelistirdigi bu yeni anlayista, Devlet, yurttasglarinden herkese, as, herkese eg,
herkes is olamag: saglamalkta; henr biireye, yarmina engin bir dzglirlik ve iyim-
ser bir giivence ortaminda bakma hakkini tamimakfa; ve bunu da, bir inanca
altina almakta; tim amaclanan bu hedeflerin gerceklestirilmesinden de ken-
dini sorumlu tutmaktadir (20)-

Kuskusuz ki, biitiin iilkelerin ve hemen hemen biitlin siyasal rejimlerin,
adeta bir cansimidi gibi sarildiklar1 bu refah Devleti’nde, tiim oyunlarin ku-
rallari agitk ve her tiirlii aldatmacadan uzak bir bicimde oynanmaktadirlar ya
da en azindan oynanmalidirlar. Bu nedenle, temel amaci, fakirlikle, bilgisizlikle
ve bijlingsizlikle savag olan, ulusal gonenci yiikseltmek we bunu toplumun
tim katmanlarima adil bir bicimde yaymaya yonelik bulunan Devlet'in, ken-
disine bor¢ verenlerin bilgisizliginden ya da birtakim para oyunlamndan ya-
rarlanmak suretiyle onlarn kagimilmaz bir zarara ugratmasi stzkonusu degildir-
Eger boyle bir durum soézkonusuysa, o Zaman da, giiniimiiz koruyucu Devlet’i-
nin genel erek (esprit) ve iceriginden sozedilemez.

Goriildigii gibi, sirf olafan birtakim tasarimlarini gergeklestirmek igin
ellerinde tuttuklar: birikimleri Devlet'e 6diing verenlerin, en azindan giiniimiiz
Devlet anlayisinda, korunmas: gerekir- Yoksa, bor¢ bagitinda ongorillen si-
renin s~nunda, ozveri gostererek birikimde bulunan bu kimselerin ellerine,
salt gizli amortisman yonteminin olgulayacagi «degeri sifira ¢ok yakm bir se-
viyeye disen kagit para desteleri> (21) gegecektir ki, bu da, anilan Devlet
bicimin’n ne egilimleri ve ne de kurallamyla bagdasmaktadir. -

IN— GiZLi AMORTISMANIN TURK UYGULAMASINDAKi YERi

Baslangictan beri aciklamaya calstiSiimz amortisman yonteminin Tirk
kamusal borclarmmdaki yerini, su iki acidan degerlendirmeye calisacagiz:

— i¢ borglanmadak; yeri,

— dis borclanmadaki yeri-

a) Gizli Amortismanun T¢ Borglanmadaki Yeri
Gizli amortisman, Tiirkiye‘de en biiyitk etkilegimini i¢ borglar iizerinde
gostermektedir. Ciinkii, Ikinei Diinya Savasimin sonlarindan itibaren 1954 yi-

(20) Devlet bicimleri konusunda genis bilgi i¢in bkz.: Maurice DUVERGER,
«institutions Politiques>, 13e éd., P.U.F., Coll, Thémis, Panis—1973, Esat
CAM, <Devlet Sistemleri», iU4F. Yay. Istanbul — 1970.

(21) Nihad SAYAR, <Kamu Maliyesi>, ¢-1, 4b, LITIA. Yay, Istanbul —1970,
s. 302.
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fina kadar olan donemi istisna tutarsak (22), 1955’den. giiniimiize kadar gelen
zaman Kesitinde —1964 yili harig— fiyatlar genel diizeyi hemen her yil sii-
relkli bir tirmamig gostermig; ve bu tirmanma, 1970"lerden sonra higchir sekilde

k510

%15,

oranmm altina diismemistir- Ornegin, tablo: 3‘de goriilduigii gibi 1971'de
9 oraninda bulunan enflasyon orani, 1973'de %234, 1977de %24,1 ve 1978

de de %52,6 olmustur-

TABLO: 3

TURKIYE'DE YILLARA GORE YASANAN ENFLASYON ORANLARI

% %
Yillar (1948=100) " Yillar (1963=100)
19501 - ; 1965 8,7
1951 6,2 1966 438
1952 0,9 1967 7,6
1953 2,8 1968 46
1954 102 1969 7,2
1955 7,6 1970 6.7
1956 16,5 1971 15,9
1957 18,2 1972 18,0
1958 154 1973 20,4
1959 19,8 1974 298
1960 53 1975 101
1961 8,1 1976 15,6
1962 53 1977 2 1
1963 44 1978 52,6

1964 07 1979 814

Kaynaklar: — Milkerrem HIC — Erdogan ALKIN, <1965 Yili Fivat Artislan

ve Tirkiye'de 1950 Yilindan Bu Yana Fiyat Endekslerinin Seyris,
Tirkiye'de Enflasyon, 1U1F1.GE. Yay, Istanbul — 1968 s 18,
thl: 1.

— «Iktisadi Rapor 1976, TT.OS.OT-B.B. Yay, Ankara — 1976
s- 432, tbl: 361.

— <lktisadi Rapor 1979, a.ge., s 403, tblL: 290.

— «Maliye Dergisis, M.T.K- Yay., Say:: 44, Mart—Nisan 1980, s- 14.

(22)
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Cumhuriyetin kuruluspundan sonra Tiirkiye'de goriilen fiyat artiglar ko-
nusunda genis bilgi i¢in bkz: Asim YUCEL, Tirkiye'de Para Politikast
ve Fiyatlar (1923—1972). Tiirkiye Ekonomisinin 50 Yih Semineri,
BITIA. Yay., Istanbul—1973, ss. 521—538.



Her ne kadar, iginde yasadifimiz 1980 yilmm ilk 6 aylhk donemine iligkin
elitnizdeki wveriler olumlu bulunmakla beraber, iginde yagadifimiz yilin da
digcrleri gibi «bir enflasyon yih»- olmayacafim soyleyemeyiz. Hele, ylizde yiizii
agsan destekleme alum fiyat politikast nedeniyle, bir taraftan senenin ikinci
yarisindan itibaren siiriimdeki para niceliinin artis gostermesi wve difer ta-
raftan da Irak—Iran Savagimin vurguladign dimya ekonomik konjonktiirii goz-
oniine alindiginda, 1980 yilinda yasanacak enflasyon oraninin %100—110 dola-
yinda gerceklesecegini sdylemek, sanirim bir kehanet olmayacaktir. Kaldi ki,
Eylil—Ekim aylarinda. bazi temel mallara wyapilan zamlar sozkonusu orani
daha da yiikseltecektir.

Tabllo: 3‘de goriillen agik verilerden ve bu verijlerin altindaki gizli yansi-
malardan ¢ikan sonuglari, kisa ve yalin bir bicimde, su sekilde siralayabiliriz.

1— Tiirkiye, XX. yyum son ceyreginde ikj bliyikk enflasyonist asamaye
girmigtir. 1954—1960 ve 1961—1980- Bu sonuncusu, daha hizli ve iistesinden
gelinmez bir niteliktedir

2— Bu hizlh ve siirekli fiyat artiglar;, Tiirkiyenin i¢ ve aynl nitelikte
olan TL. ile 6denecek dis bor¢lamima biteviye sonlimlemektedirler- Clinkii, Dev-
let’e odiing wverenlerin, ddrtnala giden bu enflasyon (l'inflation galopante)
ortaminda herhangi bir glivenceleri yoktur. :

3— I¢ bor¢lanmadan saflanan kaynaklar, iiretken yatirmmlara degil, .sa-
dece biitge agiklarnin kargilanmasmas. (23) vyonelmektedir ki, bu da i¢ bore-
lar1 ¢1¥ gibi arttirmaktadir (Konsolide bilitce ic borclarmin evrimini gosteren
tablo: 4'e bakmiz).

4— Devlet'e kredi acanlar, her yil artan oranlarda zarara ugramakta;
bor¢lanmadan beklenilen gelir ve sevet yaratma etkileri olusmakta; ve her
gecen giin, bireylerin, siyasal iktidarlara kars: besledikleri sayginlik duygular:
azalmektadir- Bu ise, bagarili bir cagdas kamusal borglanma politikasinin
stirdiiriilmesine en biiyiik engeldir.

(23) iThan OZER, <1970 sonrasi Enflasyonus, M'B. Tetkik Kurulu Yay., Anka
ra — 1979, s- 67
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TABLO: 4
KONSOLIDE BUTCE i¢ BORCLARININ EVRiMi

(Milyon TL-)

Yillar Borg tutar: Arti§ oram1 (%)
1963 92773 . ==
1964 ; 9.532,3 2,7
1965 101691 6.6
1966 13-106,1 28,8
1967 14.596,9 11,3
1968 15.431,0 5,7
1969 16377,5 6,1
1970 17.424,0 6,3
1971 20.949 9 ' 20,2
1972 23.856,7 13,8
1973 26.732,9 12,0
1974 28.106,6 5,1
1975 -48.013,3 70,8
1976 ‘ 70.639 4 471
1977 88.258 6 24,9
1978 108.892,5 23,4
1979 (1) 180-634,9 65,9
19380 (2) 280.634,9 55,4

Kaynaklar: — <iktisadi Rapor 1979, age, s- 484.
— Mehmet E. PALAMUT, «Tiirk Devllt Borglarl», Akademi D,
BiT#A. Yay., c. VII, Mart—1978, No: 1—2, s. 172, tbl.. IV
— < Tiirkiye Istatistik Cep Yillif1 1978,, D.IE. Yay, Ankara—1979,
s 200-

— «1980 Mali Yili Biilge Gerekgesi», Maliye Bakanlig  Yay,
Ankara—1979, s. 95. tbl: VI/A.

(1) 30.9:1979 tarihindeki durumu yansitmaktadar-
(2) 1978'in borg tutarma, 1980 yilinda yapilmasi ongorillen 100
milyar TL. ik veri eklenmek suretiyle tarafimizdan  kestiril-
b) Gizli Amortismamin Dig Borg¢lanmadaki Yeri

Kuramsal olarsk, dis borglamin gizli amortisman yontemiyle soniimlen-
meleri olas1 gozilkmemekterir. Ciinkii, bugiin 185 milyar dolara yeklasan di§
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rafian da, bunlarin hicbir giivenceye dayandirilmadiklars gozoniine getirilirse,
Jan— biiyiikk bir bélimiiniin «yardim. nitelifinde olduklar1 (26) ve diger ta-
borclarimzin tamami (25) doviz tiriinden olup, servisleri de dbviz gelirle-
riyle yapilmaktadir. Bdyle olunca, sbzkonusu borglarmn, icerideki fiyat hare-
ketlerinden etkilenmemeleri olagandir.

Bununla birlikte, bir taraftan dis borglarmmizm —D-C-M.lerin disinda ka-
i borclar oraninda soniiml nmemekle beraber, gizli amortismanin bunlar ii-
zerinde de etkilegimini gostermesi kagmmilmazdw. Ciinkii dig borglarimizin he-
men hemen tamamina yakin bir kismy, Amerikan dolamma baghdir- Dolarn
ise, 1978 yi1linda ortalama %68 oraninda (27) degeri diigmiis olup, giiniimiiz-
de de bu diigiis nitelifini korumaktadir (28).

Ozel olarak, bu konuda divebiliriz ki, para degerindeki siirekli aginmalar,
diin oldugu (29) gibi bugiin de, dis kamusal borglarin soniimlendirilmesinde
bir yontem ilarek kullamalmaktadir- Fakat bu yontemin etkinligi bir taraf-
tan fiyatlar genel seviyesindeki siirekli degigkenligin derecesine, djfer taraf-
tan da «uygun borclanma kosullari-nin lilkede saglamip saglanmamas: ve
Devlet’in bunlara uyup uymamas: durumlarma siki-sikiya baghdir.

IV— SONUC

Cagdag Devletin, toplumun hemen her Kesiminde, biiyikk boyutlu s'syor
ekonomik iglevler iistlenmesi ve kamusal gereksinimleri doyumlamaya calig-
masi, O'nun harcamalarimi ve dolayisiyla da kaynak gereksinimini her gegen
giin biraz daha artmaktadir. Artan kaynak gereksinimine kosut olarak, ka-
musal borglarda da bir sigrama wvardiwr- Bu sicrama, bir taraftan borg¢lanma

25 "TL ile Odenecek Dig Borglar™ bir i¢ borg nite'iginde olmias: nedeniyll, sapta-
manin disinda brrakilmiglandir. .

(26) Alan iilke yoniinden «gok uzun wvades, .diigik faiz., <6demesiz siire» gibi
elverisli kosullarin bulunmasi, <Yardimsi1 «Dis bor¢. kavrammdan ayirir.
Bkz.: Mehmet E. PALAMUT, .Yabanci Kaynak Kavrami ve Tiirkiye'nin |
Gereksinimi-, Alkademi D- BiTiA. Yay., Eylil — 1978, c: VII, No: 3,
ss. 163—1717.

(27) Osman ULAGAY, Enflasyonden En Fazla Etkilenen Ulkelers, Cumhuri-
yet G., 286.1979, s 12

(28) Bkz.: 19.7-1979 tarihli gaZeteler-

(29) Sézgelimi, Osmanh Imparatorlugu'nun Cumhuriyet Tiirkiye'sine biraktig
%75 faizli tahviller (Unis Turc)'in degeri, 1936'da %50 azalmistu Hatta,
bu siirekli azalma karsisinda Sayin Mme VILAND, babasmmn olumlu bek-
lentjlerle bunlardan ceyiz olarak satinaldifi tahvillerin = ederini ilgili
makamlara basvurarak tahsil bile etmemis; yillar sonra, doktora 6freni-
mim devresinde davet olundufum bir yemek esnasmda (1972), onlarl
bana <En biiyiik tarihsel ani» olarak vermeyi yeglemistir.

83



tekniginin sagladif:1 kolayhktan, 6te yandan da para degerindeki siirekli di-
siisten kaynaklanmaktadir.- Ciinkii glinlimiizde Devlet borglari, «eskisinden da-
ha az o¢denir olmuslardirs (30)- Her ne kadar, ilk bakista, kamusal borglan
odemeksizin onlary stniimleme yonteminin (gizli amortisman) varhigindan ya-
rarlanarak, biteviye artan borglanma yoluyla kamusal harcamalarin kargilan-
masi, uygun bir finansman politikas1 gibi goziikiiyorsa da, uzun siirede bu,
zararhidir; ekonomik wve toplumsal dengeyi bozucudur.

Genel olarak, gizli amortisman yonteminin islerliine olanak  yoktun
Ciinkii bor¢ yodntemi, maliye politikasinin onemli aygitlarindan biri olup,
belli sosyo-ekonemik amaglara ulasmada en etkin bir islev  iistlenmektedir.
Kapali ve dolambagh birtakim parasal oyunlarla, boyle cok kapsamli bir ay-
gitin islerlifine golge diislirmek ise, oldukea sakincalidir. Kaldi ki, cagdss
Devlet anlayi;i ve gelisen yeni borglanma teknikleri, «gizli amortismansin
kamusal borclarin séniimlendirilmesinde bir yontem olarak kullanmilmasina ay-
kiridirlar.

Ne wvar ki, gercek bu olmasma karsin, Tirkiye, anilan yontemden genis
Olclide yararlanmakta, hemen hemen i¢ borg¢larmin tamamim ve ¢ok az oran-
da olmak {izere (kismen) de dis borglarini soniimlemektedir. Ama bu karsit
tutum, bir yandan biylik beklentilerle (gelir ve servet etkisi) Devlet'e bore
verenlerin umulmaidik parasal kayiplara uframalarina ve dolavisiyla iceride
Devlet'e besledikleri saygmbk duvgusunun gidersk soniisiine neden olmakta;
difer yandan da, bireyler nezdinde yeterli 6lciide bor¢ bulamayan Devletiin
diger bore kaynaklarina (Sosyal giivenlik kurumlari, ticaret bankalarm ve
Merkez Bankasi) bagvurusunu siiregenlestirmekte; bu wenilan kaynaklardan
saglanan borclarm <konomi iizerindeki vurgusu ise, enflasyonu hergiin biraz
daha kamgilamaktadir (31). Oysa, «para arzi biiylikliiglini reel mal wve hiz-
met artigisyla egit tutmaya galisan ve «fiyat artiglarindan kagmmasyr uzun
goriiniimlii temel amaglart .arasmda. (32) sayan bir ekonomi politikasiyla
uygulenmakta olan borglanma ve borg yonetimi politilkasmm hichir benzer,
ayn: amaca yonelik ve dofurgan bir tarafi bulunmamaktadir-

Kisaca, Tiirkiye'de Devlet, gizli amortisman yontemini calistirmak sure-
tiyle, bindigi dali kesmekte; enflasyonu beklenmedik dizeylere cikarmakta;
«gercek faiz»i olusturan birtakim cekici yan yararlara karsilik, gene de halk

(30) Memduh YASA Kemu Maliy sine Girig., 1.U1sl. F. Yay., Istanbul—1973.
s- 100. :

(31) Kamusal borglarin enflasyonist etkileri konusunda genig bilgi icin bkz:
Yimaz BUYUKERSEN, «¢ Devlet Borglarmmm  Enflasyonist Etkileris,
ELTIA. Yay., Istanbul—?.

(32) <Dérdincii Beg Yililk Kalkinma Plam (1979—1983)., DPT- Yay., Anka-
ra — 1979, s 259
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arasinda, kendi «tahvillerine gerekli itibarm saflayamamaktadir. (33). Tek
tiimceyle bu durum, korkunctur; utan¢ vericidir!..

Bizce, olumluluguna ictenlikle inanilan wve jvedilikle uygulanmasinda ya-
rar umulan Onlemler sunlardir:

1— Gizli amortisman yontemiyle i¢ kamusal borglarin sdéniimlendirilme-
sinden hemen vazgecilmeli; siiresi gelen borclar agik ve dogrudan bir sekilde
Odenmelidir- 3

oL Devlet, enflasyonu besleyen kaynaklardan degil, fakat antienflasyonist
etki yapacak kaynaklardan (bireysel birikimler) borclanmay: yeZlemelidir.

3— Tiiketicilerden saflanacak borglanmalar, Oyle gozalicr ve  bireyleri
psikolojik bask: eltinda tutucu pahali reklamlarmla degil, fakat onlara likit kay-
maklardan ayr:1 kalmanmn gercek bedelini 6demek sureliyle saglanmaldir. Hic
kusku yok ki, bununla iligkili olarak ilkin, Devlet’e bor¢ vererek toplumsal
him 6zveri gosterisinde bulunanlarin, yani Devlet'e (kredi acanlarmn haklam
korunmali; onlarin para -degerindeki dalgalanmalardan herhangi bir ekonomik
kayiba uframamealar: icin, verdikleri bor¢ tutarlari saglam bir glivenceye da-
yvandirnimalidir- 4

Yukaridaki onlemlerin alinmasi halinde, Devlet hem daha kolaylikla halk
arasinda borglanabilme olanagmi bulacak, hem de bugiin enflasyonu besler
duruma gelen kamusal borglarin bu olumsuz etkisi, biiyik &lglide ortadan
kalkacaktir- Zaten, ¢agdas bir Devlet'ten <bor¢ alan ve borc veren bir Dev-
letsten (34) beklenenler de, bunlardan &te birgsey degildir-

(33) flhan OZER, (Tiirk Ekonomisinin Onemli Sorunlari,, M.BTetkik Kunulu
Yay., Ankara — 1978 s. 117.

(34) Frangois ECK, .L‘Etat Emprunteur et Préteur, P.UF. Coll. Dossiers
Thémis, Paris—1971, p. 35 '
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