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'Ekonomik kriz, miidahalesiz (para ve
maliye politikalar1} diizelemeyecek duruma
gelmis iktisadi dengesizligi, istikrar paketleri
de, devletin bozulan dengeleri yeniden kurmak
i¢in kullanmayi uygun gordifii parasal ve malf
arag bilegimini ifade eder. Bir Kisa tanimlardan
su onemli unsurlare aywabilivoruz. Birineisi,

bozulan dengeler’ ashnda parasal dengeler

degﬂdn Reel dengclerdlr Kaynak dagilmm ve
gelir dagiluny, nisbi mal ve faktor fiyatlarindaki

kayxplar ve bozulmalar,. piyasa glicleri ile’

yenlden tesis edilemez hale gelmekfedir. Bir
piyasa baaarlsmhgl sozkonusudur Ugiinci
olarak da, miidahale devletten beklenmektedir,
Issizlik ya da enﬂasyon ashnda kaynak ve gelir
dagihimi;; bozulmalaripin  kaynak ve
yanmmdiaudlr Déviz de mal ve faktdr
olmamasifia ragmen, ulusiar arast mdl ve faktor
aklmlaunda nisbl fiyatlarin (i¢ ve dig fiyat
hadlenmn) belirlenmesinde ©dnemli rol
oynamaktadur. Tiirkiye gibi u]keierde yerh
parayl, yitmis olan- fonks1yon1au dolaymyic
ikame eden bir par asal araglir.

* Bu ¢alisma,
Faiciiltesi Isletme Kliibiiniin diizenledigi panelde
sumilan bildirinin yazsh geklidir.

Marmara Umversﬁem Rcktoru ve Iktlsad1 Jdan

Bihmler Fakitltesi Maliye Bikimi Bagkam'

14.02.1995 tarihinde. I.U Iktisat

Tiirkiye’de 1946 1958 1970 ve 1980
istikrar paketleri uygulanmistir. Bu paketlerde
oncelik bozulan dig dengeyi resiore etmekti. Ig
dengeyi yeniden kurma girevi de kamusal
fiyatlara ‘birakilmigti. Yapidan kisaca su
olmugtur. Populist nedenleile, ya -da rant
olugturma maksadiyla sabit tutulan fiyat ve
kuirlar' sonunda "dig: dengeyi bozar hale-
gelmektedir. O zaman para degerini ger¢ek
seviyesine indirmek (devalitasyon) ve diigiik
tutulan KIT fiyatlanimi gergek seviyesine
gikarmak, istikrar saglayict araclar olmalctadsr.
Peki, bu-bozuk dengeler, gelir dagilimim
bozmasina ragimen, Ugiincti ayak denilen vergi-
ve benzeri araglarla bunu diizéltme ¢abasi”
olmakta mudir? -Bu soruya genelde hayir
denilebilir. Biraz 1970°deki Finansman Kanunu
drnek mahtyette sayilabir. Dolayisiyle, istikrar
paketi ile mal fiyatlan -diizeltilmekte,
bunalimdan kazangh sermaye fiyat:
digliriilmemelkte, digen emek fiyau da
yiikseltilmemelitedir. Hatta bazen suclu olarak
emek faktori dahil gisterilmektedir.

‘Makroekoriominin - mikroekonomik
temellerinin - ¢ok -saglam  -oldugu
unutulmamahdir. Aksak  rekabet yaprsi
(oligopol-gibi) stirekli -ve ‘kalici- istikrarsizlik
kaynap1 olabilir. Daha da 8netiilisi, ekonomiye
yon verenlerin olugturdugu kasdi enflsyon
beklentisi de tesis edilebiliv.:Kamu agigimn

yalin olarak - istikrarsizhik’- kaynag.
-sayilmasi  da Tanlamsizdur. Kamu-
acigimin  finansman - sekli ..‘daha

Snemlidir. Bu‘yontemideki oynamalar, iktisadi -
dengeyi sarsabllu Daha da kot hale getu‘ebihr ‘

Turklye Cumhuﬂyet: Anayasasmm
119: maddesine gore agit ekonomik bunalrm
sebebiyle Cumhurbagkani bagkanlifinda
toplanan Bakanlar Kurulu yordun biitiintinde alt
ayl gecmemek lizere olaganiistii hal itdn edebilir
ve 121. maddeye gore de vatandaglar icin para,
mal ve galigma yikililikleri getirilebilir.
{2935 -sayuli -Olaganiisti Hal - Yasasmda,
olaganiistli ydretim usulleri dizenlenmigtir).
Gorilldagi gibi; ekonomik bunalamin- agir
olmasi halinde, olagan para ve maliye
politikalari- e “yetinilmeyip, olaganiistii: ama
anayasal® parasal ve mali yonetim usulleri
uyguldiabitir. Burada dnemli olan apr
ekonomik bunalimin doktirinde
tanmmlanmasmm zorunlugudur.

1994 bunahiminin
incelemeye

Bu giris sonrasi,
kaynaklarini* ve . derinligini
gegebiliriz. - |




I- 1994 EKONOMIK KRIZINE YOL
ACAN NEDENLER -

' Bunalnmn yukauda agﬂdanan tanhsel'
ve olajan kaynaklari bilindigine gore acaba,

1994 bunalimimn sorumlusu da ayni Qdaklar_
midir? Once resmi agizdan bunahim sebeblm_
okuyahm .

‘ -}“Kamu aglklarlmn GSMH’nmn_
%16‘3 iine -cikigy, i¢ talep arfiginimn.
nisbhi hyat yapisunl i¢ pazar. lehine
bozniasi, yiikselen faizlerin kisa. vadell.
sermaye- harektine yol agmas, paramin
reel olmayam bicimde yiiksek
degerlenmesi dig dengeyi bozmagtur’”,
Gene aym. seyler olmus gibi geliyor. I¢
dengenin (kamu kesimi) korunamamasi sonunda
dig dengeyi de bozmustur, Ama bir fark var. Bu
sefer ic dengeyi korumak icin kullanilan yiiksek
degerli yerli para politikas: araci vardse. Artik
acik ekonomi oldufunuzan dig kaynak ve
borglasla finanse edilen kamu kesimi tasarruf
yatirim . acigy, mall kesimin (bankalar) diﬁl
dengesini bosz§tur Bu dig dengesizlik panigi
zalen varolan ama saklanap, bunalim; su yiziine
§1kalm1§tlr 1989- 1994 aras) izlenen kamu
agifinin, ig borglanma ile kapatllmaSI, i¢
borgianmanin, yurtigi ve d1§1 déviz bmg]anmam
ile teldfi edilmesi bunun sonucu olug;an biiylik
kisa, vadeh d:§ bmglanma (kisa, vadeli sermaye
hareke,tlerl sistemi) SLnirna gelmmeﬂ, Ocak
1994’de TCMEB nin, 1989 dan bu yana giya
ayguladig1 parasal pmgrammda -déviz alima
diginda para liretememesi, 1g: boglanmada yitksek
faizden vazgegilmek igin ihale iptali, dis
finansman da bilyiik kamu_ agift sonucu ranng
dugusu krizi baglamu§nr - ‘

Bankalar bu tauhte acik pozmyon
kapatmak igin dovize yuklenm1§ ve doviz f1yat1
fitlamustsr, Hazine l{amu finansman1 agiginl
kapatmalk..igin - ve1g1lerden biraz sdz etmis
bagaramarmstir.. Yiksek deferlenmis kur.
sisteminden ve yiiksek faizli i¢ borglanmadan,
hipeenfldsyona gideriz, LAtin Amerika’ya
benzeriz gerekgelcnyle vazgegilmeye cahgitimg,
ama yerine ikame bir finansman. modeli
konamamigtir. O zaman 1994 BkORQInlk
krizinin sebebi, Todosta, dalgayl burundan. alan .
geminin hesapsiz ve ani rota deg1§t1ur}<en,
geminin batma tehlikesi gegumesn gibi bir sey
olmustur. Yoksa, kamu acigi . tek bagina kriz
sebebi depildir. Zaten olamaz da. Ama
finansman yiénteminde simirlarin
zorlanmas: ya da yontemin iglerligini
ve etkinligi kaybetmesi, iistelik
palyatif olrak ikamesiz kisa ve orta
vadeli bir istikrar programi yapmadan
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yontemden vazgegilmeye - ahgilmas:
bunalimin kaynag olmugtur.

TCMB’ nin para arzina kumanda araglan
sinrlidir, Finansman yoOntemi alternatifsizdir.
Para piyasa yaps: carpiktir. Resmi ve kararh
bir enflisyon beklentisi, finansman ydnteminin
kaynagi olarak kabullenilmistir. Vergi ve
ozellestirme ile bundan aniden kurtulma karars
verilmis ancak zamanlama, programlama
yapilmamiy, bu yontemlerin finansal
uyfulanabilitligi ve sonuglar hesaplanmarnigtir.
Ozetle kriz, koti bir kamu agigs finansman
modelinin sinrlarma gelinmesinden ve bunun
plansiz programsiz (istikrar) degistirilmesi
gabasi sonrasi gelmigtir,

Simdi, 5 NlSdﬂda buna kars: ne
yapimg ve uygulamada neler olmug oraya
geliyoruz.

II- 5 NISAN KARARLARI' VE
SONUCLARI

5 Nisan’da kamu kesimi agifin1 agag1
gekmek, para degerine istikrar kazandirmak,
ekonomik ve sosyal kalkinmayi, sosyal
dengeleri de gizeten temele oturtmak, kamunun
ekonomideki roli yeniden tanimlamak-
amaclanarak neler yapilmaya ¢aligthmsgtir.

"ALONLEMLER

Kamu agifimn, harcama tasarrufu ve
kamu gelirinin- ‘gelir ~artirict ‘6nlemlerle -
artiriimasi, harcamalar, baslica personele hig
zam yapmama, fazla mesatleri Sdememe (karpuz
zammu hatig), yatinmlan %20, cari harcamalars -
%30 (savunma ve giivenlik’ hari¢) Kisma yolu
ile a7a1t1lm1§t1r Kesin sonuglac hakkinda heniiz
rcsm: bu veri clde edﬂmemi§t1r R

 Gelirleri artirmak igin kullamlmasf
kararlastinlan baghca araglai; ek vergileiy KiT
zamlan (akaryakit, seker, ¢ay, tekel iiriinleri),
taginmaz mal  satiglar, KIT’lerin yerel
yonetimlerin; merkezi yénetimie olan ‘borglanin
bdenmesi, kamu para ve fonlarm verimli
knllanumi, vergi denetiriii ile vergl Gdemeyen
kesimlerin, vergi kapsamina alimmasidir.

Para deferine istikrar kazandirmak igin,
doviz kurlan yeniden belirlenmig (yiilksek oranli
bir devaliiasyon yapilmeg) ve TCMB’ nm parasal
buyukluklcr tizerindeki koritrol glictini artumak
i¢ing kamunun k[’edi kullammma smlrlar




KIT. . reformudur. Bu
olar akozeHegtimenm hizlandimitmsi, KiT lerin

getirilmesi, mevduat munzam kargiligi,
disiponibilite oranlarn uygulamalarimin yeniden
diizenlenmesi ve TCMB’ 'mn daha dzerk hale
getirilmesi ongdriillmistiir,

fhracatin tegvikine iligkin bazi
dnlemlerle blrhkte bu sayﬂanlari klsa vadeh

‘oldflardir.

Orta vadeli ola'nlar'ise birinci olarak
cunﬂeden

vérimsiz . kaynaklarmin satilmasi, hacze,
tasfiyeye ve iflasa agilmasi, bilyiik borg ve agi
istihdam yiikiine maruz yiksek maliyetli iiretim
yapan ve teknolojik geriligi olan KIT'ler
kapatilacak ve aktifleri satilacaktir.

Sosyal giuvenlik reformu ile, sosyal
givenlik  kurulustarimin  kaynaklarinin
artiriimasi, aktiieryel dengelerin tesisi, 6zel
saglhik ve emeklilik sisteminin tegviki,
belediyelerin prim borglarinin tahsili onlemlert
Ongoriibmiistir.

Tarimsal:. destekleme kapsam
daraltilmig (hububat, seker pancar ve tiitiin} ve
politikanin biitgeye- yitkiintin hafifletilmesi
kararlagtirilmis, TCMB’nin  birlikleri
finansmanmdan vazgegilmistir.

Kamuda istihdam: rasyonalize etmek
igin, ideal kadrolarin gdzden gecirilimesi,
emekliligin belli kogullarla Szendirilmesi
Ongbritlnbstiir,

Son olarak yerel yonetimlerin biitge
dengesinin saglanmasina iligkin bazt kararlar
alinmigtir. Buo  dnlemler paketine
bakildiginda, orta vadeli sayilan ek
vergiler, ozellestirme, KIT reformu,

Sosyal Giivenlik reforma harig,
finansman modelinin  yenilenmesine
iliskin somut bir dnlem

istiyoruz. 5 Nisan tanhmdekl ic borg stolu ve
bunun faiz yiikii ortada dururken, konsolide

“biitge diginda KIT ve Sosyal Giivenlik Kuralugu

agiklari gibi kapatilmasy yapisal = ve
uygulanmas: politik (populist) simrlarla.
kisitlanmug agsklar aynen kalirken, kamu
kesimint durdurmak pahasina, 53 trilyonluk ek
vergi, 80 trilyonluk cari ve yatiim kisintis:
yaparak, kurutulmamis bataklifin yaydig
hastalifm Gnfenmesi zaten beklenemezdi.

B.SONUCLAR

Onlemler sonrasi ne olmugtur, Diviz
kurunun gergekei bir seviveye getirilmesi

o7

sonucu ihracat (%20) ve déviz kazandinct
islemlerde olumlu geligmeler olinug, cari
islemler dengesi fazla vermig, TCMB
rezervierinde olumlu artiglar saglanmgtir. Kamu
finansmamida, TCMB kaynaklarinin pay:
1993’e gore %16°dan, %24’e gkous, ig

-, bor¢lannanm payr %74’den %70’ e ditgmiis, dis

borglanmia payr da %9’dan %3"e inmistir.

Kamu'daki tasarruf, déviz kuru
sigramasi, ithalati %20 GSMH’y1 %5 oramnda
daraltmes, ancak yeni finansman modeli .ile

TCMB rezerv para arztmi %100 artirmgtir.

Bunun sonucu, 5 Nisan sonrasi belli dlgiide
yavaglama egilimi gisteren enflisyon, licretlerin -
hi¢ bir sorumlulugu olmadan, sonbahardan

" gonra yeniden tumanma egilimine girmis ve yi

sonunda %150’lere varmigtir. Kamu kesimi
ag1gL da pek azalmamig ve %10 seviyesinde
kalmigtir. Kisacas: azaltilan i¢ ve dig
bor¢lanmanmin yerini parasal genisleme
alomgtir. Ancak bu konuda da uygulamanin
tek bu ydnde oldugu sdylenemez. Yiikseltilen
déviz kuaru, enflsyonist geligmeler1 izlememis,
bir bakuma gene yiiksek degerlenmeye ba§laml§
ve bu sefer daha yiiksek . faizli bir i¢
borqlanma siirect haglatimistir. Eski finansman
modeli, gegici siireyle ikame edilip, ciddi bir
enﬂasyona yol agarak yeniden benimsenmisg
goriinmektedir. Orta vadeli onlemler
cercevesinde perceklestirilen tek sey,
dzellestirilme yasasimin gikartilarak, bazi
kuruluglanin kamu gelir saglamadan, yiiklerini
Ustienerck satiimasidir. Bununda finansmana
kisa donemde katacag bir gey yoktur.

Sonygta, kamu agifimi kapatiyoruz.
diyerek, gelll dagllxmlnm, emekel kesimin
kisacast canina okunmus, déviz, kurunu gergekgl
diizeye getirmek, yatmmiarl durdurmak
gabasiyla, tiretim diizeyi diigliriilmis, buniar hic
telafi edilmeden yeniden eski tas, eski hamama

. doniilmiigtiir. .

1995’de neler bekleniyor ve gerekli
onlemlert tartigmadan dnce 5 Nisan kararlarnda
sorumlo- kabul edilenlerin, bedel Gdettirilenterin
gergekien buna 18ytk olup " olmadiklaring
inceleyelim. :

€. KAMU ACIGININ (1990-
1995) ANATOMISI

1994’e girmeden Onceki donemde
toplam kamu acift bilesimini (gerceklegme)
agagidaki tabloda (1993, 1994 ve 1995 Yiihk
Programlar) gbriyoruz.




Kamu Aciiim GSMB*X icindeki Paylg‘

1995%

1990] 1991 1992 1993]  1904X
1-Konsolide Bitge 11955 335160 . 47434 || 133857 . 139000 198000
@] @5l @wanl @69 @3s | @3
2-KIT (baslica isletmeci KIT).[ 15117 19943 .| 36313 .| 48965 . 85733 . 88980
@3l @3] @3] @25 @] @291
3- D}ger kuruluglar MahalhA . 3013f 11912 33413 51150 . 76177 17383 } .
1dareler, Sosyal Giivenfik @08y @19 (@3] @2n| @) @en}:
Kuromlan b . .
Topldm Borg: Ge1eg1 30085 65371 116792 233972¢. 300310 304273 ]
{%7.5) (%10.3) {(%10.6)]  (%12.1) {%7.5) (%6.5)
*) Tahmm ‘ B

%y DIE yeni seri

‘Bu tablodan 1994 ve 1995°deki tahmin
zotlamalarr - bir tarafa brrakilacak olursa
kesinlegen ‘aciklara gore agiklanin baglica

kaynaginin 1990 sonrasi, konsolide biitge ve -

sosyal giivenlik kuruluglar, fonlar v.b. idare -
agiklar: oldugu anlasiimaktadir,
konsolide biitge agigt %3 olmugtor.

gizlenmektedir.

O zaman' bashica sorumlu goériilen

konsolide biitge agiklarnimn finansmanna biraz
daha yakindan bakalun,

‘Konsolide Biitge finansmannda uzun
vadeli hiazine tahvillerinden kisa vadeli avansa
kayig hzlanimgtir. 198971990’ da finansmanimn -

ERTTEE i

Ozellikle -
KIT -
kesinlegmis acifinda 1990°a gore azalma dahi -

%2’ st kasa vadeli avansla karsilamrken 1993°de
bu oran. %40’a. yikselmigtir. Dig borglanma
payinda da artig- gbzlenmektedir. Ozellikle
1993’ de 1992'ye gére dis finansman pay: ikiye
katlanmugtir..:

I¢ borg stokunun 31.8‘1994 itibariyle
toplam. 519327 milyardir. 1995 baginda 700
trilyona yiikselmistir. Ustelik bunun icinde 120
trilyonluk avansta yoktur. I¢ borg stokunun
baslica sorumlusu konsolide biitgedir. KiT ve
sosyal giivenlik kuruluslarr v.b. idare
finansmanunin i¢ bore stokona simrh bir katkis:

bulunmaktadir. (Hazine Kefalgtleri). KiT’Ierin
ticari- borglart ise esas itibariyle -bankalar ve
kamu kurvluglarmdadir,

Konsolide Biitce Finansmam (%) ve Ic Bore Stoku (1989-1993)

1989 1990 1991 - 1992 1993

1- Emanet odenecek gek/avans _ 5.0 16.5 1700 - 254y - 5.8
v.b. S a
2- 1o borclanma Degigim 79.7| 53.1 6.7 325 22.6
3- Dis Borclanma Degisimi - 3.8 _ 8.3 15.2
4- Hazine Bonosu 13.2 27.7 38.3 . "50.7 16.7
5- Hazineye Kisa Vadeli Avans 1.5 2.8 . 322, . 378 40.0
6- Nakit Defisimi - -- L. 2.9] —
Toplam Ichorc Stoku. 31174 39473 72375 110712 243895

e e (30.6.1989) | (30.6.1990)] (30.11.1991)] (31.8.1992)| (31.8.1993)

* Mal-(a.le.mizdc yer atan tab-l‘c;ia'g‘ le‘ihk_Program,; .
Biitce Gerekgest Verileri kullunilarak tarafimizdan .

dizenlenmigtir.
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Bu degerlendirme ¢ercevesinde, kamu
acifmin sorumlusu Kkonsolide biitcedir.

Konsolide biitge, avans dis1 bor¢lanmay: d1§ar1da '

tutarsak yaklagtk 1989 sonras1 100 trilyon ic
borglanma yapmus, bu borg faizlerle
yenilenmelerle. yedi kat artarak 700 trilyon
olmustar.

I¢ borg stokunun dolar cinsinden reel
degerini hesaplarsak §u. sonuglara- vanyoruz.
L1989, 14.6, 1990, 14.9, 1991, 16.7, 1992,

16.2, 1993, 22.5, 1994 sonunta ulagﬂan rakam

ise 17.5 milyar dolardr.

Kamu ag:gmdan_; i¢ bor¢ stokundan

‘sorumiu olan konsolide -biitgenin paymda bir
.degisme olmus mudur ki, bu agifm
kapatilmasi, konsolide biitge dengesine
baglanabilsin. Simdi bu durumu inceleyelim.

1993°de %8.8 iken yariya yakin indirimle
1995°de %4.8’e diisiiriitmektedir. Krizin bedeli
emekgiye ddeitiritmistiv. Kaldi ki, emek¢inin
1989-1992 arasi swrastyla GSMH igindeki %2.1,
%1.5, %1.7, %1.6 oranindaki GSMH'pay1 olan
vergi iadesinin 1994'deki kalkig: da ¢abadir.

Peki 1989-1992 aras: personel giderleri
art151 neden kaynaklanmistir. 1989 dald dnemli’
artigin etkisi' ihmal edilemez. Zira personel
giderinin GSMH pay1 1988'de %3.8 iken
1989°da %5.3"¢ sigramistir. Konsolide biitce
caliganlarinda | arm‘g, olmus mudurBuna eved
diyoruz. 1989°da 1678540 kigi olan konsolide
biitce calisan: sayist 1992°de %11.4 artigla
1869361 kigiye g:lkm1§t11 Bu artgta gézard:
edilmemelidir,

Konsolide Biitce Harcamalarimn (gergeklegme) GSMH fgindeki Pay1

(1989- 1995)

1989

1990 1991 1992 1993 1994X% | 1995x
Personel - 5.3 6.61 - 7.7 * 8.5 8.8 6.6 7.0
Diper Cari 1.8 Kl 1.8 1.8 1.9 1.7 71
Yatirin - 2.5 2.5 3.0 2.9 3.0 2.1 2.1
Bérg Faizi - “3.5 3.5 3.8 3.7 X338 5.4 6.5
KIT Transferi 0.5 0.3] 1.8 0.7 X0 0.9 1.0
Diger Transferler 2.9 24 2.8 107 X4 3.7 3.5
Toplam Pay 16.5 174 ) 20.9 202 25.4 20.5 22.2
(*y Tahmin -

Konsolide biitge harcamalarinda 1989-
1992 arasi, personel giderleri, konsolide
biit¢enin toplam payindaki artigta baghca
etkendir. 1993’de ise 5 puanlik sigrama vardir.
Bu sigramada transferlerin pay1 biliyiik olmustur,
1992’de %7.1'lik transfer yapilmusken, bu pay
%12’ye sigramugtir. Kamu kesiminin reel

biytkligii (kamuo tiketimi + yatwimi) 1989°da

%9.6 iken 1993°de %13.7 ye cikamigtir.

1994 ve 1995 rakamiari tabhminf olarak
elimizdedir. Burada 1994 milli gelir
deflatériintin %107.8, 1995 yilt deflatdriiniin
%49.5 oluguna gore hesaplar yapilmistir, 1994
milli gelir deflatdriiniin %150 ye cikarikmast
halinde DIE milli gelirt 4823125 ¢ikmaktadir.
Buna gore de kamu pay1 %17’ ye, Gzellikle de
personel pay1 %5.5'e inmektedir, 1995'de, buna
gére nulli gelir 8681625%¢, personel pay: da
%4.8’e bir bagka deyimle 198%'dan asafiya
inmektedir. Kriz sonrasi emekei kesimin pay:

Ffata"

1980-1987 arasi, kami galiganlarinin
GSMH’dan aldifr pay sayilar: 1411053'den
1647135’e cikarak %11 artmasina rafimen,
%6.2 den, %5’e inmigir. Bugiin gelinen noktada
gudur:. 1980-1994 aras: iilke niifusu 1/3, ¢ahisan

sayist 1411053"den, 1947915’e, 536862 kisi
artavalc: %38 artrmigtir. Bu-artisin hizlandif
domemy dzellikle 1992 ve™ 1993°dir. Buna
kargilik GSMH’dan aldlklan pay gene %5 lerde
gezinmektedir,

Konsolide biitge pay: artigi soiumlosu -
personel defil, borg faizleridir, ‘Kamu agifi
sorumlusu da bor¢ faizlerinden kaynaklanan
konsotide biitce agi@idir,

Bu anatomi sonrasi 1995 beklentl ve
Onlemlerine geg;eblhnz




III- 1995 BEKLENTILERI VE

ONLEMLER

1995 kamusal beklentileri a§ag1dak1 tabloda
goru’imektedlr .

kisinti, sosyal dengesizliklerin kaynagidir.
Simdi neler yapilabilir. Politik istikrar, 1995
sebini ‘yih medir? tartigmalart buyuk dnem
taglmaktadir Hukumet enﬂasyon mrenglsml

'

Kamu Kesimi Borclanma Geregi

Trilyon TL. GSMH Paw
Konsolide Biitce Acif 198 3.3
KIT Acipn g9 1.5
Yerel Yonetim Aciin Lo 42 ' 1.5
Sosyal Giivenlik Acif1 L 29 0.5
Ozéllestirme Kapsamundaki Kurulusiar Acin 30 0.5
Fon Fazlasi (6zellestirme geliri dahil) S -30 +0.5
Toplam Borclantna Gerefi 3044 it 5]
Borc Ana Para Odemeleri e00) - o 150
Gercek Borclanma Geregi 12004 CE 20.0

Bu tablodan, en biyiik sorur -1.2
trilyonluk i¢ ve dig borglanma yapilmasinda
yatmaktadir; 1994’ de 686.4 i¢ borg miirettebatr
ddenirken, 1995'de 12 milyar dolar dig borg

(yaklagik 700 trilyon), faizlerin diigecegi

varsayimi ile 1 katrilyon ig borg niiirettebat:
- ddenecektir. Bulunmasi ge1eken ic ve d1§ borg
1.2 katrilyondur..

I¢ borglanmada faizler biieg;ik. olarak

%163’ lere. gelmigtir. Devlet, déviz kurunda
artzgf snuell tutmiaktadir. Nisan sonrasi artis
%20’°yi gecmemigtir. Halbuki, o tarihten
bugtine fiyat artis1 %100 olmustur. Devletaruk
daha yiitksek bir enfiisyon beklentisi kabul
etmig ancak dis kaynak azalmasi sebe biyle, i¢
borca  daha - yiiksek faizle yiiklenmis
huiunmaktadir Para politikasinin ‘aletlerinden
olan dgviz kuru, fiyatlar genel seviyesinin tersi
ve ig borglanma faiz. haddinden, 6 ayllk
9%62.5°1lik bonolar, ¢ikararak, itibari nirengi
olarak {nominal anchor) i¢ borglanma faizini
segmig gorinmektedir. Devlet daha yiiksek bir
enflidsyonu kabuillenmis gibidir. Dovizi béyle
tutmass, belli bir slire sonra, ihrag gelirlerini, -

TCMDB rezervlerini zorlayacak gene aym siireg. <
baslayabilecektir. Ancak bankalarm acik: -
pozisyonlarint kapatnug olmasi, i¢ borglanmadasi

fire-up, yeni bir krizi dnleyecek bigimdedir.
Ama bunun biitgeye getirecegi faiz yiikil daha da
agir glacaktir, Kamu kesiminde bu:yilda tsarruf
genelfelerinde israr (%2’lik diger cariyi:dahada:.

azaltarak devletin ¢aligmaz hale. getirilmesi) -

kamu yatirunlarinin durduruimasi, oligopol
niteligindeki Szel kesim dretiminin ihfacat

tesviki kurla azaltilirsa daha da.kisilmasina ve i

maliyet enflisyonun (toptan egya fiyati endeksi
ile dlgiilen) artmasina yol agacaktir. Personel de

'TaTal

kesinlikle belirlemelidir. Yeniden degerlemedeki
katsay:, ihale genelgelerindeki katsayi,
deflatorii, i¢ bor¢lanma faiz haddi, déviz kurn

“degigimi, makin hadlerdeki (vergi v.b.) degisme

hepsi ayn telden galmaktadir, Enfldsyon vergisi
ile belki de anayasa sugu islenmektedir.
Personele istikran saglayimz diyerek yiiklenen,

© yik, telafi edilmelidir. Sorun, finansmam -
-modelinde bir oynama yapilabilir mii? de .. .
yatmaktadir. Doéviz kuru gercekei diizeye' -

gikarilmalidir. O zaman finansman modeli nasi

iglemelidir. Vergi ve benzeri saglam ek mali ’

kaypaklar bulunamayacagma gore, ya bu yilki
i¢ borg ddemelert konsolide edilecektir. O zaman
borglanma geregi de ortadan kalkacakiir, Ya da
dig borglanma ig borg:lanma yerine 1kame ,
edilecéktir. Bu da Tiirkiye'nin kredibilitesine
baglidir. :

Ozetle sorun, ig borg. stokundadir. Bu
stok eritilmelidir. Bitge fazlas: ile eritilebilir.
Olaganisti mali ydnetimle eritilebilir,
konsolidasyonla eritilebilir. Dis. kaynaklarla
eritilebilir. Monetizasyonla eritilebilir. Ancak o
zaman bu modelden vazgecilebilmis olur.
Bunlar yapilmadikca ne Tirkiye’de finansman
modeli degistirilebilir, Ne  kamu Xkesimi
ferahlayabilir. Ne de bijyiime ] hlz]andmlabllu'
Ustelik Boyle modeli deglglnme cabast ile bu
yontemle zaten bozulan .gelir dagﬂnm daha
bozulablln .






