DEVLET BORCLARININ SINIRLARI MESELESI
Prof. Sadun AREN

I. Birinci Diinya Harbindenberi Devlet borglarinda devamli
ve siir'atli bir artig mﬁgahede'edilmektedir. Artig yalniz harp dev-
relerine inhisar etmemekte, sulh devrelerinde de devam etmektedir.
Meseld, hilen Amerika Birlegik Devletlerinde, borg yekiinu, milli
gelirine, Ingiltere’de ise milli gelirin iki misline yakin bir seviyede
bulunmaktadir, Memleketimizde ise, ig borglar yek{inu, 1957 de milli
gelirin 9 12 seviyesindedir. Agafdaki tabloda, muhtelif memleket-
lerde Devlet borglarmin seyri gosterilmigtir.

DEVLET BORCLARININ ARTISL

1930 = 100
1914 1930 1940 1946 1950
Fransa 8 100 88 522 860
Ttalya 22 100 149 1470 2 882
Ingiltere 15 100 152 340 345
ABD. B 100 300 1667 1590
pirkiyve . . — 100* .23 620 790

EAYNAEK : Bdward Nevin: The Problem of The National Debt, Cardiff 1954,
sayfa 14 den abmimig ve Tiirkiye ilve edilmigtir.

II. Devlet bor¢larindaki bu artis ve artigin hal4 devam etmek-
te olmasi, baz1 gevrelerde endigelere sebep olmaktadir. Hele naza-
riyatta da Devlet borglarina karg miisamahakér bir telakkinin ge-
lismekte olmas1 bu endigeleri daha da arttirmig bulunmaktadir. Bu
endige, nazari sahada, «Acaba devlet borclarinin agillmamasl laz1m
gelen bir sinirt yok mudur?s geklinde vazedilmig bulunmaktadir.

§u'noktay1 pesinen belirtmek 1dzimdir ki,' bu suretle baglayan
miinakaganmn maksad, devlet borclarina rakkamla ifade edilebile-
cek bir simr tesbit etmek degil, fakat devlet borglarinin miitema-

[*] 1933.
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diyen artmakta olmasimin mahzurlarin ortaya koymaktir. Ciinkii
nihal olarak para basmak saldhiyetini elinde tutan devletin, bore-
larm: ddemek hususunda mutlak. bir acze dilsmesi kabili tasavvur
degildir.

Devlet borglarimn artigina karg: itiraz edenleri, klisik maliye
okuluna mensup olanlar ve modernler oimak iizere iki gruba ayira-
biliriz. Kldsik maliyecilerin itirazlari, esas itibariyle, devlet faali-
yetlerinin geniglemesine kars: oldugundan, burada incelemek istedi-
gimiz miinakagaya yeni hichir unsur katmamaktadir. Ancak saded
dig1 miitalfalary bertaraf ederek meseleye vuzuh verebilmek bak:-
mindan, kidsik maliye goriigiiniin ana hatlariyle belirtilmeginde fay-
da gtrmekteyiz. '

HI, Klasik maliye anlayigi, bir taraftan tam istihdam faragi-
yesine, diger taraftan da 18 ve 19 uncu asir devlet teldkkisine isti-
nad eder. Buna gire, ekonomi daimi olarak tam istihdam haiinde-
dir. Binaenaleyh, devletin bu maksatla iktisadi hayata miidahale
etmesine liizum yoktur. Diger taraftan devlet, hem hiirriyetleri tah-
dit edici bir miiessese, hem de beceriksiz bir miitesebbis olarak te-
lakki edildigi i¢in, faaliyetlerini genisletmesi gayam arzu degildir.
Yani devletle millet karg kargiyadir ve keseleri de birbirlerinden
tamamiyle ayridir. ' :

Yukarida hiildsa etmege calistigimiz goriisti,
a) Devlet biitgesi miimkiin oldugu kadar kiigiik olmalidir,
b) ve devlet biitgesi denk olmalidir, ' ‘

geklinde iki prensiple ifade etmek miimkiindiir. Agikardir ki, biiyiik
bir devlet borcu, hele bu borcun miitemadiyen artmas: bu prensip-
lere aykiridir. Demek oluyor ki, klasik okula mensup maliyecilerin
devlet borglarmma kargt olan tavirlari, temel meseledeki bir ayrili-
gin tezahiiriidiir. Bu temel ayrilif1 nazar itibare almaksizin, sade-
ce devlet borcu iizerinde mimakaga etmek, verimsiz, yaniltica ve
bog hir gayret olur. Nitekim biz de, agagidaki miitaldalarimizda,
klasik maliye goriigiiniin miinakagaya deger olmadiginm sbylemek
istemiyoruz, Boyle bir mimakaga hem. liizumludur hem de fiilen ce-
feyan 'éi;mektedir_. Soylemek istedigimiz sey, sadece, boyle bir mii-
nakaganin konumuzun Stesinde ve bagka bir plinda oldugudur.
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1V.  Modern iktisatcilarin devlet borclarinin miitemadiyen art-
makia olmasina kargi one siirdikleri itirazlar1 baghea ii¢ noktada
toplamak miimkiindir. ' o L

"~ a) Bore yiikiiniin tahammiil edilmez bir seviyeye cikmasi,
b) QGelir tevziinin bozulmasi, : '
- ¢) - Enflasyon tehlikesi.

Simdi bu hususlari sira ile inceleyelim: -

a) Borclarin miitemadiyen artmakia olmasi, devlet biitgeleri-
nin gittikge artan bir Jisminin borg 6denmesine tahsis edilmesini
jcap ettirmektedir. Bunun neticesi olarak vergilerin arttiriimasi ve
hiylece ekonominin bir tazyik altina girecegi- diigtiniilmektedir. Bu
diiglinceye karsibk, devlet borclarmin higbir yitkil olmadigini iddia
etmek de miimkiindiir *. . :

‘Baglica A. P. Lerner’in temsil ettigi bir fikre gore, i¢ devlet

borglarinin yiikiinden bahsedilemez. Ayni bir memleket iginde fert-
lerin birbirlerine borglanmalari memleketi fakirlestirmeyecegi gibi,
bu borclarm Odenmesi de memleketi zenginlegtiremez *. Kaldi ki, bu
bakimdan, hususi borclarla devlet borcu arasinda bir fark yapil-
mast da makul defildir. Ayrica, bore yiikiinii, borcun ana parasl
iizerinden degil, fakat yilik faiz miktar: olarak diiglinmek icab et-
mektedir.. Zira, borclarm devaml olarak artigl, ana paranin oden-
memekte oldugunu ortaya koymakiadir. Borg ylikiiniin boyle, sa-
dece faiz tediyelerinden ibaret olarak diisiintilmesi, meselenin mik-

tar bakimmdan ehemmiyetini bir haylL azaltmig bulunmalktadir.

Devletin borglarinin ana parasmi ddememesi yanlig anlagima-

malidir, Deviet miinferit borclarin muntazaman odder. Ancak aynl-

anda boreclandig1 icin yekfin borgluluk durumunda bir azalma ol-
maz. Yani devletin borglarimi Sdememesi, miinferit borglart degil,
fakat yekiin borgluiuk bakimindandir. ‘ T o

 Borglarin gittikge artan yiikiinden bahsedilmesi, borg miktar:
ile milli gelir arasinda hicbir minasebet olmadig1 faraziyesine. isti-
nad etmektedir. Halbuki bdyle bir faraziye yanhgtir. Borg miktan
artarken, milli gelir sabit kalmamakta, ya reel yahut nominal ola-

[1] A. P. Lerner, «Functional Finance and Federal Debt», Social Rese-
arch, 1943.
{27 A. P. Lerner, The Economics of ‘Control, 1944, s, 302.
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rak artmaktadiwr. Tarihi olarak da teyid edilen bu miigahede, devlet
borglarinin nisbi yiikiiniin zannedildiginden ¢ok daha az arttiginy,
hattd, gerilemesinin bile miimkiin oldugunu ortaya koymalktadir,

b) Maamafih, milletin fertleri arasinda bir transferden iba-
ret bile olsa, faiz tediyelerinin, gelir tevzii bakimindan, bir yilk teg-
kil etmesi, veya daha dogrusu, menfi bir tesir hasil etmesi bahis
konusu olabilir. Bu meselenin incelenebilmesi icin, bir taraftan bore
miilkiyetinin dagilim ile vergi yiikiiniin dagihgin, diger taraftar da
tahvil faizleri ile umumi faiz seviyesini mukayese etmek icab eder.

Eger borg miilkiyetinin dagilis: ile vergi yiikiintin dagilisl ara-
sinda bir paralellik varsa, yani herkes elindeki tahvil nishetinde
vergi Gdiiyorsa, devlet borglarinin gelir tevzii bakimindan menfi bir
tesirinden bahsedilemesz. Ciinkil bu takdirde herkes, faiz olarak il-
digmt vergi olarak verecek demektir. Demek oluyor ki, gelir tevzii
bakimindan 8nemli olan faktér, borctan ziyade wvergi sistemidir,
Yani, ayni miktardaki bir borcum, gelir tevzii bakimindan tesiri,
mevcut vergi sistemine gire farkh olacaktir.

Vergi sisteminin zaman icinde gittikce daha Adil bir istikamet-
te geligtigini farzedecek olursak —ki, béyle bir faraziye realiteye
oldukca uygundur—, devlet masraflarmin vergi ile degil de boig-
lanma ile kargilanmasini, gelir tevzii bakimindan miisbet bir hare-
ket olarak karsilamak icab eder. Ciinkii, borclanma sayesinde, dev-
let masraflari, yapildiklar zamandakinden daha &dil hir vergi sis-
temi ile finanse edileceklerdir. . _

Borglarin gelir tevziine olan tesiri bakimindan gézoniinde tu-
tulmasi ldzmm gelen diger mii'dhaza, faiz haddidir. Eger devlet bore-
larinin faizleri, cari faiz haddinden fazla ise, devlet borcu, tahvil
sahipleri lehine olarak, hallun diger kismi iizerine bir yilk tahmil
etmenin vasitas: olmug olur. Bu bakimdan miithim olan husus bore
idaresidir. Bor¢ idaresinden mesul olan makamlarin, bore faizle--
riyle piyasa faiz haddi arasinda tegekkiil edecek farkin izalesi icin
daha evvelce hazirhikli bulunmalar: bilyiik bir onemi haizdir. Bore
yiikiintin dnemli mebldglara balig oldugu memleketlerde, faiz haddi
o kadar diigiik tutulmaktadir ki, artik faiz haddinin bir para politi-
kasi vasitasi olarak kullanilmasma imkén kalmamigtir,

‘ Yukaridaki miildhazalarla ilgili diger bir husus, borg faizleriyle
&mme masraflarimin verimlili#i arasindaki miinasebettir. Eger borg-
lanma suretiyle girisilen masraflarim millf ekonomiye sagladig1 ve-
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rim, borclar i¢in odenen faiz haddinden daha diigiikse, bor¢larm
milli ekonomi igin bir yiik tegkil etmesinden bahsedilebilir. Nitekim
harp borglarmin bir yiik telakki edilmeleri bu diigiince tarzina da-
yanmaktadir. Ancak, bu meselenin bizatihi borclanmadan ziyade,
deviet masraflarinin verimliligi ile ilgili olduguna igaret etmek
ldzimdir.

¢) Bilindigi gibi devlet borglarimin artmasl ekonominin liki--
ditegini arttimr. Clinkii, hususi borclardan farkli olarak, deviet
borclarinin bir gok nevileri paraya yakin bazi vagiflar tagimaktadir.
Bu husus memleketimiz pakimindan bilhassa Onemlidir. Meseld
memleketimizde, devlet tahvillerine, milll emlékin miibayaasinda,
ve jhalelerde teminat akcesi olarak tipkr para gibi kullaniima im-
kim saglanmigtir, Bunlardan ayri olarak, devlet, itibarmi muhafa-
za icin, borclarma gerekll likiditeyl saglamak lizere, piyasaya de-
vamll gekilde miidahale eder. Bu hal agur bir likidite ve dolayisiyle
enflisyonist bir tazyik yaratabilir. Bu miitdhaza Snemlidir. Giinkii
eger, devlet borelar: su veya bu sekilde para hacminin artmasina
miincer oluyorlarsa, devletin en bagindan emisyona miiracaat et-
mesi ve bhorclanma gibi hem kiilfetli hem de pahal bir yola gitme-
mesi icab eder. Meselenin bu bakimdan tetkiki, tahvil hamillerinin
kimler olduklarim bilmeyi icab ettirir,

Asagidaki fabloda devlet borglarmin alacaklilar itibariyle da-
gihig1 gosterilmigtir. :

DEVLET BORCLARININ ALACAKLILAR iTIBARIYLE DAGILISI

Amme " Fertler,
Memleketler Rene tegek. Bankalar Sirketler
Belgika 1950 4 58 40
Fransa 1950 9 36 55
Japonya 1951 44 43 -13
isvec 1951 .18 64 23
ABD. 1951 . 19, 43 38
Tiirkiye 1954 a3 43 22

KAYNAK : Bdward Nevin, age., s. 20 den almmig ve Tiirkiye ilave edilmigtir.

Sfukardaki tablonun tetkikinden anlagilacagl iizere, Fransa ve
Beleika gibi tasarruf an’anesi olan memleketler harig, devletin fert-

lerden veya girketlerden borclanmas: bilyiik bir Snemi haiz degildir.




120 : Sadun Aren

Agil- 6nemli borg himili, hemen hemen biittin mem!leketlerde, ban-
kalardir. Nihayet devlete bore vermek bakimindan muhtelif Amine
mijesseselerinin de azimsanmayacak bir rolleri vardir.

Bu vaziyet karsisinda, devletin borelanmasimm veya borg de-
mesinin para hacmi ve harcama seviyesi {izerindeki tesiri, borg h§-
milinin hangi kategoriye mensup olduguna baghdir. Amme tegek-
kiilleri ve hususi sahislardan yapilacak bor¢lanmalar, hakiki tasar-
ruflardan finanse edilecekleri igin para hacmi iizerinde hichir tesir
yapmayacaktir, Buna mukabil bankalardan yapilan borglanmalar,
para hacminin artmasina sebep olurlar. Ciinkii bankalar, devlet tah-
villerini mevduat yaratmak suretiyle satm alirlar. Aym sebepten,
bankalara olan borc¢larin $denmesi, mevduatm daralmasina sebep
olacagindan, para hacminin azalmasi neticesini verir. Bankalardan
gayri alacakhlara yapilacak 8demelerin nasil bir tesir hasil edecek-
lerini kesin bir gekilde stylemege imkin yoktur. Mesels fertlerin,
ellerindeki tahvillerin bedelleri ddendigi zaman bunun ile ne vapa-~
caklari umumi iktisadi sartlara baghdir. Bu paralar1 harcayabile-
cekleri gibi, ellerinde 4t1l-stoklar halinde de tutabilirler.

Demek oluyor ki, devlet borglam stk bir gekilde para hacml ve
harcama seviyesiyle ilgilidir. Ancak bundan zarurf olarak devlet
borclanmasinin eflisyonist bir tesir yaratacagl neticesi glkarﬂamaz
O kadar ki, bor¢larm &denmesi, bax hallerde, harcamalarin azala-
rak ekonominin bir depresyona girmesine sebep- olabilir. Agagidaki
paragrafta meselenin bu cephesi fizerinde durulacaktir,

V. Yukanda, gittikce bilyityen devlet borgla,rmm orta,ya cl1-
kardig1 baz miinferit meseleleri gizden gecirmis bulunuyoruz. Man-
zarayl tamamlamak i¢in meseleyi bir de biitiinii ile gozden gecir-
mek ldzimdir. Bu paragra.fta bu igi yapmaga caligacagiz. -

Sulh zamanlarinda devletler, borglanmava iki maksatla mii-
racaat ederler. BlI‘lnCl maksat, husust tegebbliisiin deruhte etmedigi
yatirimlart yapmak, ikinci maksat ise, talep k1fayets1zhg1n1 telafi
etmektir, Devletin verimli yatirimlarda bulunmas: ve bunun igin
borclanmaya muracaatl daha ziyade iktisaden az gehgmls memle-
ketlerde vAki olan bir haldir. Bu maksatla vapilan bor¢lanmalarim
yukardaki tenkitlere tibi tutulmasina imkin voktur, Ciinkii bu
maksatla yapilmig olan devlet borelarmi hususi borelardan ayr bir
tabiatta farzetmek mantiksizlik ohir. Bu nevi borglarln artmasi,
reel millf servet ve geliri de arttirir.




Devlet Borglarimn Sinrlar Meselesi 121

Talep kifayetsizligini telafi icin yapilan borclanmalar, daha
ziyade, iktisaden ileri memleketler icin bahis konusudur. Bilindigi
gibi bu memleketlerde, hususi talebin tam istihdami temine kifayet
edememesi ihtimali vardir. Bu takdirde, eksik olan talebi devlet
harcamalar: yolu ile teldfi etmek icab etmektedir. Agikdrdir ki, bu
maksatla yapilacak devlet harecamalarinin munzam bir falep yara-
tabilmesi igin, vergi hastlat: ile finanse edilmemeleri icab eder,
Ciinkii vergi hususi harcamalar: daraltir. Bazan da durum tama-
miyle bunun aksi olabilir. Yani hususi harcamalar tam istihdam
milli gelirinden fazla olabilir. Bu takdirde satinalma giieliniin bir
ismin hallan elinden almak icab edebilir. Boyle bir durumda, eger
vergiye miiracaat herhangi bir sebeple mahzurlu ise, bor¢lanmaya
gidilebilir. Tabiidir ki, bu maksatla yapilan borclanma hasilatini
devietin kasalarinda nakit olarak futmasi ve harcamamast icab
eder.

Ekonominin sthhatini temin icin. yapilmig olan bor¢lanmalarin

zararli olabileceklerini diigiinmek garip bir muhakeme tarzi olur,

Bu tipk:, hastaya sagligim temin eden ildcin zararlarmdan bahset-
mege benzer. Elbette ki hig hasta olmamak daha iyidir. Ancak bu-
nun bir mukayese unsuru olmadigl unutulmamalidir.




