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Faiz Disi Fazla Nigin Yeterli Olmuyor?

Haldun DARICI

Ulkemizde kamu maliyesi alaninda son dénemlerde en sik kullanilan
kavramlardan biri de faiz digi fazla’dir. Oysa Ulkemizin gelirleri ve giderleri
arasindaki iligkiyi belitmek amaciyla uzun donemler biitge ac¢igi kavrami 6n
planda olmustu. Butcelerimiz surekli olarak ag¢ik verdigi icin bitce dengesi
yerine butge agigi kavrami kullaniimis ve bitge agiginin miktari ve bunun milli
gelirimize orani en 6nemli ekonomik gdstergemiz olmustu. Ancak bltcenin
sadece genel ve katma butgeli idareleri kapsamasi, 1980’li yillardan itibaren
yeni bir kavramin, kamu maliyesinde ortaya ¢ikmasina neden olmustur. Bu
doénemlerde ortaya ¢ikmaya baslayan fonlar, déner sermeyeler ile birlikte kamu
iktisadi tesebblsleri , mahalli idareler ve sosyal guvenlik kurumlarinin mali
durumlarinin da ortaya konulmasi ve topluca degerlendiriimesine ihtiyag
duyulmus ve bu kez kamu kesimi borglanma geregi kavrami duyulmaya
baslanmistir. Bu kavram konsolide bultge ile birlikte yukarida belirtilen tim
kurumlarin, bir yil icerisindeki gelir ve giderlerini ve olugan aciklarini
go6stermektedir. Ulkemizde konsolide bitgeyle birlikte, diger kamu kurumlari da
genellikle acik verdiginden, toplamda kamu dengesi agik vermektedir. Iste
olusan bu acigin milli gelire oranini ifade etmek lizere kamu kesimi borglanma
geregi kavrami kullaniimaya baslanmistir. Bdylece bu kavramin ingilizce
kelimelerinin  kisaltilmig  karsiligi olan PSBR (Public Sector Borrowing
Requirement) bitce acgigiyla birlikte en ¢ok kullanilan diger bir gdsterge
olmustur.

Ancak butcede Ozellikle faiz harcamalarinin yikselmeye baslamasiyla
birlikte 1990°li yillarin ikinci yarisindan itibaren kamu oyunda yeni bir kavram
duyulmaya ve oldukga sik kullaniimaya baslanmistir. Borg faizlerinin artmasiyla
hizla yiikselen borg stoklarinin ancak faiz digi fazla verilerek azaltilabilecegi 6ne
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surdlmusttr. Faiz digi fazla, en basit ifadeyle “Bltce gelirleri - Faiz digl
harcamalar” olarak ifade edilmektedir. Diger bir ifadeyle faiz harcamalari hari¢
birakildiginda butgenin fazla vermesidir.

Bitgenin ve kamunun faiz digi fazlasi, ginUmuzde en énemli ekonomik
gosterge olarak 6n plana gecmistir. Oyle ki, blitce acgigi veya kamu sektdrii
borglanma geredi kavramlari adeta unutulmustur. Basinda, butceyle ilgili
degerlendirmeler, faiz digi fazlada hedeflere ulasildi veya ulasilamadi,
bagliklariyla verilmeye baslanmistir. Faiz digi fazlaya bu derece 06nem
verilmesinde, suphesiz IMF’nin roli buylktir. Anilan kurulus ile yapilan
gorusmelerde ve yapilan anlagsmalarda en énemli sart kamu dengesinin belirli
bir oranda faiz disi fazla vermesidir.

Faiz digi fazlayla birlikte bir ondallk sayr da kamu oyunda adeta
ezberlenmigtir, 6.5. IMF ile yapilan gérismelerde,anilan kurulus kamunun her
yil yizde 6.5 oraninda fazla vermesini talep etmekte ve anlagsmalarda bu orana
yer verilmektedir. Sézkonusu oran zaman zaman tartisma konusu yapilmasina
ragmen, bu orandan vazgecilememektedir.

Son yillarda faiz digi fazlaya bu derece 6nem verilmesi, faiz
harcamalarinin adeta ikinci planda kalmasina neden olmustur. Blitcede ve
kamuda tim amag, faiz disindaki harcamalarda tasarruf saglanmasi ve
gelirlerin artirlmasina yénelik olmus, kamu oyunda da faiz disi fazla saglanmasi
halinde ekonomik gdstergelerin iyilesecedi yoOninde genel bir kanaat
olusmustur. Ancak katrilyonlarca lira faiz disi fazla saglanmasina ragmen borg
stoklarinin azalmamasi, aksine artis gdstermesi dikkatlerin faiz harcamalarina
ybnelmesine neden olmustur. Ekonomik gdstergelerin iyilesmesi icin faiz digi
fazla sUphesiz 6nemli bir unsurdur, ama yegane bir unsur degildir. Blt¢enin
onemli bir kismini teskil eden faiz harcamalarinda da iyilesme saglanmadan,
ekonomik dengelerin tesis edilemeyecedi ortaya ¢ikmigtir.

Faiz digI fazla konusu, Ulkemizdeki ekonomik gelismeler g¢ercevesinde
sikga tartisiimakta ve basinda konuyla ilgili ¢esitli yazilara, makalelere yer
verilmektedir. Bu c¢alismada da genel bir gerceve igerisinde faiz disi fazla
konusuna yer verilmistir. Calismada; faiz disi fazlanin nigin yeterli olmadidi ve
orani konusu Uzerinde durulacaktir. Faiz digi fazlanin nasil saglandigi da énemli
bir husus olup, bu konu tzerinde de ayrica durulacaktir. Calismada yer verilen
bazi hususlar, konunun olduk¢a sik tartisiimasi nedeniyle tekrar mahiyetinde
olabilecektir. Ancak konunun 6nemli oldugu ve calismanin en azindan bazi
hususlarin daha agik¢a anlasilmasina yardimci olabilecegi dusunulmektedir. Bu
itibarla bazi hususlarin tekrari pahasina, faiz disi fazla konusu irdelenmistir.

59



MALIYE DERGISI Haldun DARICI

FAIZ DISI FAZLANIN ONEMi

Ulkemiz kamu maliyesinde son dénemlerde faiz digi fazla kavrami nigin
on plana gec¢mistir? Bu soruya ayni zamanda butge acigi veya kamu sektoru
borglanma geregi gibi gdstergelerin gecmis dénemlerde oldugdu gibi nigin ilgiyle
izlenmedigini de ilave etmek gerekmektedir.

Sorunun en kisa cevabi, butgelerin yapisinda meydana gelen
degisikliktir. Ulkemizde uzunca bir siiredir gelirlerin (izerinde harcama yapilmasi
zarureti dogmustur. Bu harcamalarin, vergiler yerine borglanmayla karsilanmasi
yoninde politikalar uygulanmis ve bunun sonucunda borg stoklarimiz
blayumustar.

ic ve dis borglarin biitcede yer alan faiz 6demeleri, ise 1980’li yillarin
basindan itibaren &Onceleri yavas yavas, daha sonralari adeta katlanarak
artmistir. 1980 yilinda yizde 0.6 gibi oldukga muitevazi bir oranda olan faiz
harcamalarimizin milli gelire orani, 2001 yilinda yuzde 23.3 gibi ¢ok yuksek
seviyelere ulagmisgtir. Faiz harcamalarindaki bu olaganustu artig, butceyi de alt
Ust etmistir. Bu gelisme butcenin kendi icerisindeki dagilimini, yapisini bozmus,
bltcenin esnekligini ortadan kaldirmistir. SUphesiz, bultge aciklari da
blylimustir, 1980 yilinda ytzde 3.0 oraninda agik veren bitgemiz, 2001 yilinda
yluzde 16.5 oraninda agik vermistir.

Bitgenin yapisinin bu sekilde bozulmasi, bitge aciklarinin milli gelire
oraninin iki haneli seviyelere ulagsmasi, bazi gdstergeleri yetersiz ve anlamsiz
kilmistir. Bunun baslica nedeni, faiz harcamalarindaki biytUmedir.

Faiz harcamalarindaki bu artiglar, bltce dengelerinin faizler hari¢ veya
faizler dahil olmak Uzere iki sekilde hesaplanmasini gerektirmistir. Zira yiksek
seviyelere ulasan faiz ddemeleri biitce dengelerini oldukga dnemli bir sekilde
etkilemeye baslamigtir. Ornegin 2001 yilinda, faiz harig biitge harcamalarimiz
39.5 katrilyon lira olurken, butge gelirlerimiz 51.5 katrilyon olmustur. Bu durum,
faiz hari¢ butce dengelerinin olumlu seviyelerde oldugunu gdstermektedir.
Ancak, ayni yilin harcamalarina 41 katrilyon liralik faiz &demeleri dahil
edildiginde, bu defa bltgemiz 29 katrilyon lira agik vermektedir. Faizler hari¢
fazla veren butgemiz, faizler dahil edildiginde dnemli seviyelere ulasan aciklar
vermektedir. iste bltgenin bu her iki yonli dengesini gérebilmek amaciyla faiz
digi, faiz ici, butce dengeleri hesaplari yapilmaktadir. Bu hesaplamalarda
aranan husus da, siphesiz bltgenin faizler harig fazla vermesidir.

Ote yandan, ilkemizde gecmis dénemlerde nigin faiz disi fazla
hesaplamalar yapilmadigdi, bu kavramin sadece gunimuizde 6nem kazandigi da
sorulabilir. Bunun cevabi gegmis donemlerde faiz harcamalarimizin oldukca
mitevazi seviyelerde bulunmasiyla ilgilidir. Ornegin 1980 yilindaki biitge
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acigimizin milli gelire orani, faiz harcamalari hari¢ birakildiginda ylizde 2.5,
dahil edildiginde 3.1°dir. Faizlerin hari¢ birakiimasi veya dahil edilmesi, bitce
dengelerini dnemli bir sekilde etkilememekte, bitce her iki halde de agik
vermektedir. Bu itibarla, ge¢cmis dénemlerde faiz disi denge, faiz disi fazla gibi
kavramlara, hesaplamalara ihtiya¢ duyulmamistir.

-Faiz disi1 fazlanin gercek biitgce dengelerini gorebilmek amaciyla bu
sekilde zorunlu olarak ortaya ¢iktigini belirttikten sonra 6nemi Uzerinde durmak
gerekmektedir. Ulkemizde bitge dengeleri tesis edilirken, ilk asamada o yilin
gelirleri ve giderleri hesaplanir ve bir bit¢ce dengesi kurulur. Daha sonraki
asamada ise ortaya ¢ikan butge dengesine gore o yil 6denecek faiz harcamalari
hesaplanarak bltge harcamalarina dahil edilir ve nihai biitge dengesine ulasilir.
Faiz digI fazlada istenilen husus, butge dengelerinin tesis edildigi ilk asamada
gelirlerin giderleri karsilamasi ve hatta fazla vermesidir. Bu mimkin olmadigi
takdirde hem gelir-gider arasindaki farki kargilamak, hem de daha sonra
harcamalara dahil edilecek faiz harcamalarini 6deyebilmek i¢in borglanilacaktir.
Boyle bir durumda, devletin borglari ve faiz 6demeleri artacaktir. Bunu
Onlemenin yolu, bitgenin faizler hari¢ birakildiginda fazla vermesi ve bu fazlalik
ile de faiz 6demelerinin mimkin oldugu kadar yiiksek seviyelerde karsilan-
masidir.

Aciklanan bu hususlar faiz digi fazla veren bir butgenin, borglarin
artmasini 6nleyebildigini hatta azaltilmasini da saglayabilecegini gdstermek-
tedir. Bu itibarla, borg¢ stoklarinin azaltilmasi bakimindan biitgelerin faiz disinda
fazla vermeleri zorunlulugu bulunmaktadir.

Bitcelerin faiz disinda fazla vermesi, bor¢ verenler tarafindan da
aranan bir husustur. Bu durum, Devletin hem borglarini édeme iradesi
oldugunu, hem de dAdeyebildigini gdsterir. Dolayisiyla bor¢ verenler icin bir
glvencedir. Ote yandan bu durum Hazineye de borglanma kolayligi saglar.
Faizler hari¢ birakildiginda bile giderleri gelirleri kargilayamayan ayrica yuksek
faiz 6demeleri bulunan bir Hazinenin borglanmasi kolay degildir.

Ozetlenecek olursa faiz digi fazlanin; borg stoklarini azaltmak, Hazineye
bor¢clanma kolayligi saglamak ve bor¢ verenlere de yine guvence saglamak
fonksiyonlarini ifa ettigi belirtilebilir.

FAIZ DISI FAZLA NiGiN YETERLI OLMUYOR

Ulkemizde son dénemlerde maliye politikasinin temel dnceligi, mali
disiplini saglayarak faiz digi1 fazla vermek ve borg stoklarini makul seviyelere
cekmek olarak ongorilmektedir. Ancak 6zellikle bitcede yillardir faiz disi fazla
verilmesine ragmen konsolide butcenin i¢ ve dis borglarinin arttigr gordl-
mektedir. Ornegin son 15 yillik dénemde (1990-2004) U¢ yil harig, bitgenin
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gelirleri giderlerinin Gzerinde olmus, faiz disi fazla gergeklesmistir. Son bes yillik
dénemde ise butgenin faiz disi fazla orani yiizde bes seviyelerinde olmustur. Bu
¢ok ylksek bir orandir ve butgede mali disiplinin saglandigini gostermektedir.
Ancak bu olumlu gdstergelere ragmen, konsolide bitcenin i¢ ve dis borglari
artmistir. Ornegin 2001 yilinda 123.6 milyar dolar olan konsolide biitge borglari,
2002 yilinda 148.5 milyar dolara, 2003 yilinda 202.7 milyar dolara yukselmigtir.
2004 yili Kasim ayi itibariyle 226.8 milyar dolardir.

Bitcede faiz disi fazla verilmesine ragmen konsolide bltgenin borglari
nigin artmaktadir? Oysa kamu oyunda, bltgcemizde faiz disi fazla
sagladigimizda borglarimizin da azalacagi yoniinde genel bir kanaat olugsmustu.

Faiz Harcamalarinin Biiyikligu

Bu soruyu cevaplayabilmek i¢in blt¢enin faiz harcamalarina bakmak
gerekmektedir. Yillar itibariyle butce gerceklesmelerine bakildiginda ;

- 2001 yihinda 12 katrilyon TL. faiz digi fazla saglandigi, buna mukabil
41.1 katrilyon TL. faiz 6dendigi,

- 2002 yihnda Faiz digi fazlanin 11.8 katrilyon TL. oldugu ve 51.9
katrilyon faiz 6dendigi,

- 2003 yilinda Faiz disi fazlanin 18.4 katrilyona, faizlerin ise 58.6
katrilyon liraya yukseldigi;

gOrulmektedir.

Bu rakamlar kisaca bitcede saglanan faiz digi fazlalarin, faiz
harcamalarina gittigini gdstermektedir. Sézkonusu ¢ yilda toplam 42.6 katrilyon
lira faiz digi fazla saglanmasina ragmen, ayni ddnemde 151.6 katrilyon lira faiz
6denmis ve bu dénemdeki bltce aciklarinin toplami 109 katrilyon olmustur.
Bitgenin borg stoklarinin artmasinin nedeni, ortaya ¢ikan bu agiktir. Siphesiz
ayni dénemde saglanan faiz disi fazlalar olmasaydi, Hazine bunlar igin de
borglanacak ve konsolide bltgenin borglari daha yliksek seviyelere ulagsacakti.

Aciklanan hususlar, faiz harcamalarinin bitcedeki 6nemini gdOste-
rmektedir.

Ulkemizde 2002 yilinda yiizde 64 civarinda olan borglanma faiz oranlari
2004 yilinda yuzde 25 seviyelerine kadar gerilemistir. Bu hi¢ sUphesiz ¢ok
olumlu bir gelismedir. Ancak enflasyonun tek haneli seviyelere indigi dikkate
alininca, Ulkemizde reel faizlerin halen ¢ok ylksek seviyelerde oldudu ortaya
¢lkmaktadir.

Ozetlenecek olursa, bitgenin bir kesiminde harcamalardan yapilan
tasarruflar ve saglanan gelir artiglariyla olusturulan faiz disi fazlalar, bitgenin
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diger kesiminde yer alan faiz harcamalarinin karsilanmasinda kullaniimig, faiz
harcamalarinin karsilanamayan kismi igin ise borglaniimistir. Faiz harcama-
larinin buyukligl, faiz digi fazlanin borg stoklarini azaltma fonksiyonunu icra
etmesini 6nlemistir. Bu husus, borg faizi 6demelerinin de makul seviyelere
cekilmesi gerektigini gostermektedir. Bu konuda nihai olarak ifade edilebilecek
husus, faiz digi fazlanin ekonomide istikrari saglamada tek basina yeterli
olmadigi, esas olanin faizler de dahil olmak Uzere biitge dengelerinin tesisi
ydnunde gayret gosterilmesinin gerektigidir.

Milli Gelir Artisi

Ote yandan borg stoklarini etkileyen diger bir unsur da milli gelirdir.
Bilindigi Uzere borg stoklari mutlak miktar olarak ifade edilmesinin yaninda milli
gelire orani olarak da ifade edilmekte olup, bu oranin belirli seviyelerin Uzerinde
(yizde 60) olmamasi istenir. Milli gelirdeki azalma veya buylime sbzkonusu
orani etkiler. Ornegin borg stoklarinda degisme olmamasina karsilik milli gelirin
blylmesi halinde borclarin milli gelire orani azalacaktir. Bu itibarla bor¢
stoklarinin azaltiimasinda, faiz digi fazlayla birlikte milli gelirde saglanacak
blylime de dnem tasir. Ulkemizin gayrisafi milli hasilasi 2001 yilinda yiizde 9.5
oraninda kuguldikten sonra, 2002 yilinda ylizde 7.9, 2003 yilinda ise ylizde 5.9
oraninda artis gostermistir. 2004 yilinda da bu oranin yizde 10 civarinda
gerceklesmesi beklenmektedir. Milli gelirimizde 6zellikle son (¢ yilda goérilen
artislar, konsolide butge borglari / GSMH oraninin azalmasinda etkili olmustur.
2001 yilinda yuzde 100.8 olan s6zkonusu oran, 2002 yilinda yizde 88.2'ye,
2003 yilinda ylzde 79.3’e dismustdr.

Yukaridaki boéliumde ifade edilen hususlar, bor¢ stoklarinin makul
seviyelere c¢ekilmesinde, faiz digi fazla, faiz &demeleri ve milli gelir
blydkliginin etkili oldugunu goéstermektedir. Bu itibarla sadece kamuda faiz
digi fazla vermenin yeterli olmadigi ekonomide kalici istikrarin sayilan tim
faktorlerde saglanacak iyilesmelerle mimkun olabilecegi ortaya gikmaktadir.

I- FAIZ DISI FAZLANIN SAGLANMASI

Ulkemizde faiz digi fazla konusu gesitli yonleriyle degerlendirilmektedir.
Bu cergevede faiz digi fazlanin mahiyeti, amaci, etkileri, orani gibi cesitli
hususlar tartisilmakta ancak bu fazlalarin nasil elde edildigi konusu Uzerinde
yeterince durulmamaktadir. Yapilan agiklamalarda, ge¢mis ddnemlerde de
bltcede faiz digi fazlalarin oldugu ancak bunlarin olduk¢a muitevazi seviyelerde
gergeklestigi belirtilmisti. Ornegin 1990 yilinda bitgemizde ylizde 0.5 oraninda
bir faiz digi fazlamiz mevcut iken, 2003 yilinda bu oranin ylzde 5.2 olarak
gerceklestigi gortlmektedir. Gegmis doneme gore faiz digi fazlamizdaki bu artis
nasil saglanmistir, bltcenin gelir ve gider kalemleri nasil bir gelisim
gOstermistir.?
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Bu sorulara cevap aranilmasi amaciyla, 1990 ve 2004 yillarindaki bltce
bayudkltklerinin Gayri Safi Milli hasilaya Oranlari Ek’te gosterilmistir.

Faiz Dis1 Harcamalardaki Artis

Gorilecegi Uzere faiz disindaki bltge harcamalarinin payr 1990 yilinda
yuzde 13.7 iken 2004 yili bitgesinde ylizde 22.6 olmustur. Onbes yillik bu
doénem igerisinde bltgce harcamalari 8.9 puan artmistir. Bu artisin 7.2’si transfer
harcamalarinda, 1.7’si personel harcamalarinda, 0.6’s1 diger cari harcamalarda
olmus, yatirrm harcamalari ise 0.7 puan gerilemistir.

Bitge harcamalarindaki bu artisin bir nedeni, ortaya c¢ikan yeni
hizmetler ihtiyaclar igin de 6denek ayriimis olmasidir. Ornegin 1990 yilinda
bitgeden sadece Emekli Sandigina édeme yapilirken, ilk defa 1994 yilindan
baglamak Uzere SSK ve Bagkur'a da 6deme yapilmaya baslanmistir. Faiz disi
harcamalarda gorulen yaklasik 9 puanlik artisin, 4 puanlik kismi sosyal guvenlik
kurumlarina yapilan bu 6édemelere aittir. Ote yandan 1990 yilinda fonlara
O0deme vyapiimazken 1993 yilindan itibaren bitceden fonlara da ©6deme
yapillmaya baslanmistir. Bu ve benzeri nedenlerle ortaya ¢ikan ilave hizmetler
icin bltcede yeni harcama kalemleri agilmig, harcamalarda artislar olmustur.
Bitcenin gider kisminda onbes yillik bir donem igerisinde, harcamalari artirma
yoninde gorilen bu gelismelere ragmen, harcamalarin yine de belirli
seviyelerde muhafaza edilmis oldugunu belirtmek gerekmektedir. Ancak oransal
olarak bakildiginda, faiz disindaki harcamalarin (yatirimlar hari¢) faiz disi fazla
hesaplarina olumlu bir katkida bulunmamis oldugu goérilmektedir.

Biitce gelirlerindeki Artis

1990-2004 déneminde bltcenin gelir kisminda ise olumlu gelismeler
gerceklesmigtir. Donem basinda bultce gelirlerinin milli gelire orani yizde 14.2
iken, donem sonunda 27.3’e yukselmistir. Butge gelirlerindeki 13.1 puanlik
artisin 12.2’si vergi gelirlerine aittir. Bu goOsterge, faiz disi fazlada en 6nemli
payin vergi gelirlerine ait oldugunu gdstermektedir. Bir baska ifadeyle, daha
fazla vergi ddeyerek, daha fazla faiz digi fazla yaratmis oldugumuz gercegi
ortaya ¢ikmaktadir.

Ozetlenecek olursa son 15 yillik dénmede biitge gelirlerimiz 13.1 puan
artis gOsterirken, faizler haric harcamalarimiz da 8.9 puan artmistir.
Gelirlerimizin giderlerden daha yiksek seviyelerde artis gostermesi, faiz digi
fazlamizin 4.2 puan yukselmesini saglamistir.
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Onemli Bazi Géstergeler

Faiz digi fazlanin nasil saglandigi konusu incelenirken, bu dénemde
ortaya ¢ikan bazi gelismelere kismen de olsa dedinilme ihtiyaci duyulmustur.

Bunlar, faiz harcamalari, sosyal giivenlik kurumlarina yapilan édemeler
ve yatirim harcamalariyla ilgili konulardir.

Bitceden 6dedigimiz faiz harcamalarinin GSMH’ya orani 1990 yilinda
yuzde 3.5 iken, 2004 yili bitcesinde ylzde 15.8 olarak ongoérilmustir. Faiz
harcamalarindaki 12.3 puanlik bu artig, bultcelerimizde faiz disi fazla
saglanmasini gerektiren en dnemli nedendir. Faiz harcamalarinin 2001 yilina
kadar adeta katlanarak biylimesi bu yilda ilging ve daha ziyade uzlcU bir
gOstergenin de ortaya ¢ikmasina neden olmustur. 2001 yilinda ilk defa faiz
harcamalari, faiz disindaki tim harcamalarin Gzerinde gergeklesmistir. Bu yilda
bltgeden faizlere 41 katrilyon lira 6denirken, faiz digindaki tm harcamalarimiza
39.5 katrilyon lira 6denmigtir. Ancak 2002 yilindan itibaren bu olumsuz
gelismenin 6nlendigi ve faizlerin gerek bltgedeki payinin, gerekse milli gelire
oraninin azalmaya basladigi goérilmektedir.

Sosyal Giivenlik kurumlarina yapilan Odemelerdeki Artis

Uzerinde durulmasi ihtiyact duyulan konulardan biri de sosyal giivenlik
kurumlarina yapilan 6demelerdir. Bltgeden uzun sireden beri Emekli
Sandigina, bu kurumun yaptidi bazi harcamalari ve kismen de olsa agiklarini
karsilamak amaciyla ddemelerde bulunulmaktadir. Ancak diger sosyal givenlik
kurumlari olan SSK ve Bagkur'un mali dengelerinin de bozulmasi, bu kurumlara
da 1994 yilindan itibaren bitceden yardim yapilmasini gerektirmis ve bu yildan
itibaren de sosyal glvenlik kurumlarina yapilan édemeler buyuk bir hizla
artmistir. Bu gelismelerin sonucunda 2005 yili bitcesinde faiz 6demeleri icin
56.4 katrilyon sosyal glvenlik kurumlarina 6demeler icin ise 22 katrilyon 6denek
ayrilmistir. Faiz harcamalan diserken, sosyal guvenlik kurumlarina yapilan
O6demelerin artmasi, bltcenin yakin bir gelecekte en énemli probleminin sosyal
glvenlik kurumlari haline gelecegdini gostermektedir. Dolayisiyla sosyal glvenlik
kurumlarinin mali dengelerinin iyilestiriimesine yOnelik politikalara 6zel bir nem
verilmesi gerekmektedir.

Yatirnm Harcamalarinin Kisiimasi

Butcemizdeki yatirnm harcamalari da Gzerinde durulmasi gereken diger
bir konudur. Gegmis donemlerde c¢ok daha Ust seviyelerde olan yatirim
harcamalarimiz giderek azalan bir seyir izlemistir. Ornegin, 1977 yilinda yatirm
harcamalarinin milli gelirimize orani ylzde 4.9dur ve ayni yilda bltce
harcamalarinin yaklasik dortte biri yatirimlar igin harcanmistir. Ancak yatirim
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harcamalarinin payi 1980’li yillarda 6nce yuzde 3’lere, 1990’ yillarda ise yuzde
2’lere kadar dismuis, 2004 yih bitgcemizde ise bu oran ylzde 1.8 olarak
Ongdrulmustir. Bu gerilemenin bir nedeni Devletin ekonomik yasam icerisindeki
fonksiyonlarinin degisimiyle izah edilebilir. Ancak kanaatimizce asil énemli
neden, faiz harcamalarindaki buyimelerle ilgilidir. Butgede faiz harcamalarina
yeterli 6denek tahsis edebilmek amaciyla yatirnmlardan kesinti yapilimak
zorunda kalinmis ve bu yodnde izlenen politikalar sonucunda kurumlar
yatinmlarla ilgili asgari ihtiyaglarini karsilayamayacak duruma gelmislerdir.
Bltcede faiz harcamalarindaki rahatlamayla birlikte, yatirrm harcamalarina
oncelik verilmesi ve yatinmlara bitgeden tekrar gerekli ve yeterli oranlarda pay
ayrilmasi yerinde olacaktir.

FAIZ DISI FAZLA ORANI

Ulkemizde biitgelerimizin faiz digi fazla vermesi konusunda bir diisiince
birligi vardir ancak faiz digi fazlanin miktari, orani konusunda tam bir mutabakat
bulunmamaktadir. Gergeklestiriimesi hedef alinan faiz digi fazla oranlarini, gcok
yuksek bulanlar oldugu gibi mevcut bor¢ ylkune gore, bu oranlarin daha da
artirlmasini savunanlar da mevcuttur.

Bilindigi Uzere, Ulkemizde son dénemlerde kamu sektérindn faiz digi
fazla orani surekli olarak ylzde 6.5 olarak tespit edilmektedir. Bu oran,
uygulanan programlar geregince IMF ile yapilan gérismelerde belirlenmekte ve
zaman zaman tartisma konusu yapilmasina ragmen degistirilememektedir.
Kamu sektoérince saglanmasi istenilen ylzde 6.5 ‘luk fazlanin, genellikle yizde
5 civarindaki bir kismi butgeye ait bulunmaktadir. Bir baska ifadeyle, fazlanin
yuzde 77lik kismini butcenin gerceklestirmesi istenilmektedir. Konsolide
batgenin son yillardaki faiz digi fazlasi ise, 2002 yilinda ytzde 4.3, 2003 yilinda
yuzde 5.2’dir. 2004 yili biitgemizde de bu oran ylizde 5 olarak 6ngorilmuistir.

Faiz digi fazla oranlari bir kenara birakilarak, mutlak rakamlara
bakildiginda 2004 yili bltgesinde butce gelirleri 114.5 katrilyon, faiz harig¢
harcamalar 94.7 katrilyon, faiz disi fazla ise 19.8 katrilyon olarak belirlenmistir.
Bitge bulylkluklerine gbre 20 katrilyona yaklasan faiz disi fazlanin oldukca
yuksek bir miktar oldugu ve butgede mali disiplinin saglanmis oldugu
gériilmektedir. Ustelik, biitgenin bu olumlu performansi son bes yildir devam
etmektedir ve butgenin bu dénemdeki ortalama faiz digiI fazlasi yluzde 5’in
Uzerindedir.

Belirtilen hususlar, bitgenin ylzde 5’lik faiz disi fazla hedefine
ulasmada bir istikrara kavusmus oldugunu gostermektedir. Diger kamu
kurumlarindan da yiizde 1.5 oraninda fazla saglamakla, yizde 6.5’luk hedeflere
ulasilmaya calisiimaktadir. Ancak kamuda ylzde 6.5 oranindaki bu hedefe
ulasmak igin ¢ok siki bir mali disiplin uygulandigini ve bu politikalara uzun bir

66



MALIYE DERGISI Haldun DARICI

suredir devam edildigini belirtmek gerekmektedir. Butlin ¢abalara ragmen, faiz
disi fazla hedefine ulagsmakta ortaya c¢ikan zorluklar, yizde 6.5’luk oranin
ulkemizin mali dengeleri agisindan azami bir oran oldugunu gdstermektedir. Bu
itibarla s6zkonusu oranin artirilabilecegi yénundeki gériglere katilinmamaktadir.
Aksine faiz harcamalarindaki iyilesmelere bagl olarak, ylzde 6.5’luk oranin
yavas yavas da olsa dugurilmesinin uygun olacagi disunilmektedir.

SONUG

Ulkemizde faiz disi fazla konusu cesitli yonleriyle tartisimaya devam
edilmektedir. Bu tartismalar dogaldir, zira Devletin tahsil edecegi gelirler ve
yapacagi harcamalar, faiz disi fazla rakamina gore belirlenmekte ve bu yénde
yapilan tercihler tim ekonomiyi etkilemektedir. Faizlerin butgelerimizden aldigi
yuksek paylar devam ettigi middetce de faiz disi fazla konusu ekonomik
yasantimizdaki dnemini koruyacaktir. Faiz digi fazla konusunu son olarak bu
konuda 6n plana ¢ikan bazi hususlari vurgulayarak bitirmek yararli olacaktir.

1. Ulkemizde bitgelerimiz gegmis ddnemlerde de acgik vermistir. Bu
aciklarin nedeni gelirlerimizin yetersiz olmasi, harcamalarimizin yuksekligi veya
her iki nedenle birlikte izah edilebilir. Ancak bugin igin bitge agiklarinin baslica
nedeni borg faizleridir ve bu faizleri 6deyebilmek icin kamunun faiz disi fazla
vermesi zorunludur.

2. Faiz disi fazla vermenin éncelikli amaci borg stoklarini azaltmaktir.
Ancak faiz disi fazla, borg stoklarini tek bagina azaltan sihirli bir formul degildir.

3. Borg¢ stoklarinin mutlak buyudklik veya milli gelire orani olarak
azaltimasinda; faiz dig1 fazla, bor¢ faizleri ve milli gelir biiytiklikleri etkili
olmaktadir. Faiz disi fazlanin artmasi, milli gelirin biyimesi, buna karsilik faiz
O6demelerinin daraltiimasi halinde, bor¢ stoklarimiz hem mutlak blyuklik olarak,
hem de oransal olarak azalacaktir. Ulkemizde sayilan (¢ unsurdan ikisinde
olumlu gelismeler gorilmekte olup, faiz harcamalarinda da yeterli iyilesmeler
saglandiginda, bor¢ stoklarimiz makul seviyelere inecek ve kamuda kalici i¢
dengeler tesis edilmis olacaktir.

4. Butge acgiklarimizin faizler nedeniyle giderek yikselmesi siki maliye
politikalarinin  uygulanmasini  zorunlu kilmistir. Uygulanan bu politikalar
sonucunda, bultcemizde son bes yillik dbénemde &nemli sayilabilecek
seviyelerde faiz digi fazlalar elde edilmistir. Bu durum butgede mali disiplinin
saglandigini gostermektedir. Ekonomik dengeleri bozan ve birgok olumsuz
gelismelerin bagslica nedeni olan yiksek faizlerin, belki de lkemize sagladigi
tek olumlu husus butcelerimizde mali disiplinin saglanmasina katkida bulunmasi
olmustur.
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1.

BUTGE BUYUKLUKLERI
(GSMH’ya ORANI)

Haldun DARICI

(yuzde)

1990 2004 FARK

(1) (2) (2-1)

I-GIDERLER 17.2 38.3 211
FAiZ HARIG GIDERLER 13.7 22.6 8.9
1.PERSONEL 6.7 8.4 1.7
2. DIGER CARI 1.8 24 0.6

3. YATIRIM 25 1.8 -0.7
TRANSFER 6.3 25.8 19.5

-Faiz 3.5 15.8 12.3
-Diger Transferler 2.8 10.0 7.2
II-GELIRLER 14.2 27.3 131
VERGI GELIRLERI 11.4 23.6 12.2
DIGER GELIRLER 2.8 3.7 0.9
I-BUTGE AGIGI -3.0 -11.1 8.1
FAiZ HARIG FAZL 0.5 4.7 4.2
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