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Bilindigi gibi 1990°li yillar Tirkiye ekonomisinin kamu
dengelerinde derin bir ¢cdkisin yasandigi yillardir. Konsolide
blitce toplam harcamalarinin dagiliminda 1990’dan, 2000’e
degin gecgen slirede en énemli artisin borg faiz 6demeleri
kaleminde oldugu bilinmektedir. Gercekten de i¢ borg stokunun
hizli artisi, ic borglarin cevrilebilmesi ve yeniden istikrar altinda
blyumeye gecis sorunlari Turkiye ekonomisinin 2000’li
yillardaki ana giindem maddelerini olusturmaktadir. ic borg
servisinin kamu harcamalari icinde olaganuUstl bir buaytklige
sahip olmasi bir yandan ekonomik istikrarsizligin 6nemli bir
kaynagini olustururken, bir yandan da yurt ici tasarruflarin sabit
sermaye yatirirmlarina déndsturilmesini kisitlayarak ulusal
ekonominin blydme potansiyelini daraltmaktadir. Ayrica ig
borclanma senetleri Gzerine 6denegelen asiri derecede yuksek
reel faizler gelir dagihmini sermaye ve rantiyer gelirler lehine
bozmakta, kamunun sosyal hizmetlerini aksatmakta ve
enflasyonist baskilari giglendirmektedir.

Kamu kesiminde olusan i¢ borg yukl, faiz ddemelerinin
hizli  artisi ile kendini 0Ozellikle 1993 vyilindan itibaren
hissettirmeye baslamistir. Ic bor¢ stoku hizla biyimis ve
1990’lar boyunca her sene yapilan net yeni i¢ borglanma,
toplam i¢ bor¢c stokunun %50'sini asan bir tempoda
surduridlmustir. Kamunun toplam net bor¢ stokunun milli gelire
orani 2002 sonunda %84’e vyikselmistir I¢c borg faiz
ddemelerinin, gayri safi milli hasilaya orani ise 1990'larin
basinda sadece %2 civarinda iken, artan i¢ borclanma

temposuna kosut olarak 2001'de %22'ye dedin ylkselmistir.



Diger yandan, birincil (faiz-disi bitce) dengesinde her ne
pahasina olursa olsun fazla yaratma kaygisi, dogrudan dogruya
diger harcama kalemlerine yansitilmis, bu yaklasimdan en
biyik payl da kamunun yatinm harcamalar almistir. Iscilik
maliyetleri hari¢ tutulursa, konsolide biltce toplam yatirim
harcamalarinin, 1995ten bu yana, toplam harcamalarin %6’sini
asmadigr gorilmektedir. 1985'de bltce harcamalari iginde
%20.7'ye ulasan bir paya sahip olan yatirrm harcamalarinin
1990’larda hizla geriletilmis olmasi ve 2000°li yillara girerken
Cumbhuriyet tarihinin en dlsik degerlerine sahip olmasi ¢ok
dasundurici bir gelismedir.

Kamu harcamalari icinde faiz harcamalarinin payl giderek
ylkselirken, egitim ve saglik harcamalarinin pay! giderek
gerilemektedir. 1990°'da egitim harcamalarina ayrilan pay,
toplam harcamalarin %18.8'i iken, 2000 basinda bu oran
%11.2'ye gerilemis durumdadir. Kamu yatirimlarinin i¢ borg
servis yuku karsisinda bu sekilde gerilemesi 19901 yillarin en
vahim sonucudur.

Bu calismada Tulrkiye'nin 1980°den bu yana uygulamaya
koydugu neoliberal serbestlesme politikalarinin kamunun mali
dengelerinin  bozulmasina nasil katkida bulundugu ve
kiresellesme slrecindeki Turkiye benzeri azgelismis Ulkeleri
naslil istikrarsizliga ittigi vurgulanacaktir. 1998’den bu yana IMF
ile “yakin izleme anlasmasi”, “stand-by” ve “niyet mektuplan”
kurulan yakin iliskiler cercevesinde Tlrkiye kamu sektérintn
giderek sosyal hizmet Uretiminden vazgecerek, uluslararasi
finans sermayesinin cikar alanina nasil badimli hale geldigi
yazimizin temel konusu olacaktir. Calisma dort bdlimde
tasarlanmistir. Bundan sonraki ikinci bolimde Tarkiye'nin 1989-
sonras! finansal serbestlesme slrecine iliskin bazi gbézlemler
tartisilacak; Gglncl bélimde ise mevcut IMF programinin temel
varsayimlari ve hedefleri tanitilacaktir. Yazinin son boélimu

sonuclarin genel degerlendirilmesine ayrilmistir.
®

Turkiye ekonomisinin dinya mal piyasalariyla
eklemlenmesi 1980 donusumd ile baslatiimis, 1989/90°da da
ulusal mali piyasalarin serbestlestirilmesi ve uluslararasi
sermaye hareketleri Gzerindeki kambiyo kontrollerinin
kaldirilmasiyla tamamlanmistir. Tarkiye, 1990l yillarda



tamamiyla disa agik bir makro-ekonomik uyum sireci yasamis
ve ulusal ekonominin birikim ve buyume iliskileri de bu slirece
uygun olarak yeniden bicimlenmistir.

Tlrkiye somut olarak 1989 yilinda aldigi meshur 32 Sayili
Karar ile kambiyo rejimini tamamen serbestlestirmis ve
0demeler dengesinin sermaye hareketleri kalemlerini dogrudan
dogruya uluslararasi finans sermayesinin spekdulatif
hareketlerine acmistir. Kuresellesme diye anilan ve uluslarasi
mal ve para piyasalari ile tam butlnlesmeyi amaclayan bu tir
serbestlesme politikalarindan beklentiler kabaca UG¢ bashk
altinda toplanmaktaydi:

1. Yurt ici ve yurt disi tasarruflar mali sisteme aktarilacak,

dolayisiyla kredi hacmi genisleyecektir.

2. Ulusal mali piyasalarda belirlenen yurt ici faiz haddi
disecek (sermayenin maliyeti azalacak) ve uluslararasi
faiz oranina yakinsayacaktir.

3. Ucuzlayan sermaye maliyeti ve genisleyen kredi hacmi
sayesinde sabit sermaye yatirirm harcamalar artacak ve
ekonominin buylime hizi yukselecektir.

Oysa, s6z konusu yillarda (finansal serbestlestirme slireci
altinda) Turk ekonomisinin seyri yukarida 6zetlenen neoliberal
beklentilerin tam tersi sonuclar dogurdugunu belgelemektedir.
Oncelikle mali piyasalarda derinlesme saglanmasina -mali
tasarruflarin artmasina—karsin, toplanan tasarruflarin kredi
hacminin genislemesine hizmet etmedigi ve Uretken sektoérlere
ybnelik sabit sermaye yatirrmlarini arttirmak yerine, finansal
spekulatif faaliyetler arasinda car cur edildigi gorilmektedir.
Ikinci olarak, beklentilerin tersine reel faiz oranlarinda herhangi
bir disme yasanmamis, bilakis, reel faiz yikinin giderek arttigi
gozlenmistir. Dolayisiyla, i¢ bor¢ tuzagina sikisan kamu sektori
de her sene net yeni i¢c bor¢glanmasinin Ustlnde bir i¢ borg faiz
harcama yukd ile karsi karsiya kalmistir. Bu arada devlet ig
borclanma senetlerinin sundugu faiz arbitraji, | 1, disa acik
sermaye hareketleri altinda, olaganistli bir spekilatif gelir
olanagi yaratmistir. Ortalama olarak %?20'ler dizeyinde
seyreden ve Mayis 1995-Mayis 1996 ve Eylul 1998-Mart 1999
donemlerinde oldugu gibi net %80’e varan finansal arbitraj,
Turkiye’den dis dinyaya net kaynak aktarimina neden
olmustur. [l



Tlrk mali piyasalarinda mevduat bankalari araciliiyla yaratilan
kredi hacminin milli gelire oran olarak seyri 1 No'lu Sekil’'de
cizilmektedir. Sekil 1970'den baslayarak uzun dénemde
Turkiye'de kredilerin milli gelire oranini vermektedir. Sekil’'den
de acikga gorllebilecegi lizere, 1989-sonrasinda kredi hacminde
anlamli hig bir degisiklik gézlenmemekte, hatta 1990°larin ilk
yarisinda kredi hacminde bir daralma yasandigi gozlenmektedir.
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piyasalarinda reel faizlerin hizla ylkseldigi gorilmektedir. Artan
faiz yukd oncelikle kamu sektoérinin kaynaklarini eritmis ve faiz
disi kamu harcamalarinin sikismasina yol acmistir. Artan faiz
harcamalarini karsilayabilmek icin kamu sektord sdrekli yeni
borclanmaya itilmis ve ylksek faiz-ylksek bltce acigi-artan

yeni i¢ borglanma kisir dongusi altinda kamu, sadece ve sace



bor¢ faizlerin dlzenlemekten ibaret kilinan bir “muhasabe
blirosuna” déontusmdustar.

Ulusal ekonominin uluslararasi spekdulatif sermaye
hareketlerine acilmasinin Merkez Bankas! acisindan da yeni bir
donlsim icerdigi bilinmektedir. Nitekim, disa acgik bir sermaye
rejimi altinda Merkez Banka’lari hizla edilgen bir konuma
struklenerek, bagimsiz para ve istikrar politikasi izleme
olanaklarini yitirmektedir. Merkez Banka’lar bir yandan
sermaye girislerinin ulusal para piyasalarinda yarattigi baskilari
hafifletmek icin sterilizasyona giderken, diger yandan da
spekilatif sermayenin cikis tehditlerini goglislemek amaciyla
uluslararasi doviz rezervlerini yuksek tutmaya zorunlu
kilinmaktadir. Bu olgu karsisinda, Merkez Bankasi para
politikasini stirdirebilecegi mali aracglar tzerindeki denetimini
ederek, doviz rezervlerini idare eden bir “ddviz kurulusu”
konumuna indirgenmektedir. Ulusal mali piyasalara aktif olarak
midahale etme olanagini kaybeden Merkez Bankasi'nin
gercekci bir reel kur ve ulusal kaynaklar yatirrm ve bayume
onceliklerine gore yonlendirebilecek bir bagimsiz faiz politikasi
izleme olanagi artik kalmamistir.

2 No'lu Sekil bu tespitlerimizi tarihsel veriler ile

vurgulamaktadir. Sekil’de i¢c borg faiz ddemelerinin milli gelire
orani histogram kutulan ile gosterilmekte ve sol eksende
degerleri verilmektedir. Kamu i¢ borg faiz harcamalarinin milli
gelire orani 2001'de %22’ye dedin yilkselmis, 2002'de ise %14
dizeyinde olusmustur. Calisan nldfusun vyarisina yakinini
barindiran tarim sektérimuizin toplam katma dederinin milli
gelir icindeki payinin sadece %14 oldugu hatirlanirsa, so6z
konusu faiz 6deme temposunun ne denli buyudk bir gelir

transferi icerdigi kolaylkla anlasilabilir.
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Sekil’de cizilen ikinci veri seti i¢ bor¢clanma temposuna iliskindir.
Her sene yapilan net yeni ic borglanmanin, o seneye dedin
biriktirilmis olan toplam i¢ borc stokuna orani sag eksene
gorece verilmistir. Bu oranin 1990'lar boyunca %50 dizeyinde
seyrettigi goridlmektedir. Yani Tidrk kamu maliyesi 1990'lar
boyunca her sene, toplam borg¢ stokunun yarisi kadar net yeni
ic bor¢glanma yapmistir. Bu denli yiksek borglanma temposunun
strdirilemeyecegdi ve boylesi bir borglanma politikasinin sadece
blrokrasinin idari beceriksizligi ve/veya siyasilerin basiretsizligi
ile aciklanabilmesi mimkuin degildir.

Turkiye, kamu maliye idaresinin “kétd yodnetilmesinin”
yaninda, finansal serbestlestirme slrecine hazirliksiz girmesinin
ve her turli denetimden uzak mali piyasalarinin spekdulatif
davranislarinin yarattigi basibozuk davranislarin getirdigi cok

yuksek maliyetler sonucu s6z konusu istikrarsizlik icine
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itilmistir. Bu istikrarsiz yapi altinda devlet bultgesi artik sosyal
hizmet dUreticisi amacini tamamen terk etmis ve kamunun
kaynaklarini dogrudan dogruya finansal sistemin spekdilatif
cikar hesaplarinin denetimine terk etmistir.

Bu tespitimizi vurgulamak icin konsolide bitce iginde cok
onem tasiyan iki degiskenin seyrine bakacadiz. Bunlar borg faiz
0demeleri ile kamunun vergi gelirleridir. 3 No'lu Sekil bu iki
verinin birbirine oranini hem butce hedefi olarak, hem de bitce
yili sonunda gerceklesen dederler olarak sergilemektedir. Yani
Sekil 3'de faiz harcamalarinin vergi gelirlerine orani hem maliye
politikasi olarak hedeflenen degerleri, hem de yil sonunda

gerceklesen degerleri sunmaktadir.
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Kamunun maliye politikasinin artik sadece faiz ddemelerini
planlamaktan ibaret hale geldigini gostermesi acisindan Sekil 3
carpicidir. Tarkiye 1990°lar boyunca vergi gelirlerinin giderek
artan bolimuinu faiz 6demelerine ayirmayi hedeflemektedir. Her
bltce donemi sonunda faiz 6demelerinin, vergi gelirlerinin daha
ylksek bir bolimind gotirdiginid goézlemelerine karsin bitln
hikimetler, faiz harcamalar Uzerine herhangi bir operasyona
gitme cesaretini gésterememis ve bir sonraki sene toplamayi
hedefledikleri vergi gelirlerine, faiz harcamalarn tarafindan el
konulmasina seyirci Faiz harcamalarinin vergi
2002'de
konusu yilin bltce tasarisinda konulan hedefin ise %74 oldugu

2003 yih

kalmislardir.

gelirlerine orani %84 olarak gerceklesmistir. So6z

gorulmektedir. butcesi de kendisinden evvelki

2003




uygulamalari aynen korumakta ve 2003'te konsolide butce
vergi gelirlerinin  %74'GnG faiz harcamalarina ayirmayi
planlamaktadir. Tlrkiye'de devlet bltcesi artik bir faiz ddeme

planindan ibarettir.

@

IMF tarafindan programlanan ve denetlenen mevcut
“istikrar” tedbirleri de bu mantigin Griniddir. Bu mantik
cercevesinde hazirlanan Mayis 2001 tarihli GUgli Ekonomiye
Gecis Programi  ve sonrasinda taahhit edilen Niyet
Mektuplari’'nin makroekonomik hedefleri s6z konusu borclanma
dinamigini kirmak icin 2006 sonuna degin kamu birincil (faiz
dist) bltce dengesinde milli gelire oran olarak %6.5 dizeyinde
bir fazla yaratmayi dngérmektedir. Tlrkiye'nin 2003'deki kamu
net borg stokunun gayn safi milli hasilaya orani, % 73.3 olarak
planlanmistir. S6z konusu oran 2002 sonunda %81.3 dlzeyinde
idi. Bltce tasarilari, “Niyet Mektuplan” ile cizilen cerceveyi
izlemekte ve programin nihai yili olan 2006’da kamu net borg-
GSMH oranini %63.9 olacagini hedeflemektedir.

IMF Programinin temel politika seti 1 No’lu Tablo'da
O0zetlenmektir. Buna gbére kamu net bor¢ stokunun milli gelire
orani 2002'de gobzlenen %81.3'lik dederinden, 2006'ya degdin
%63.9'a dislrilecektir. Bunu saglamak igin biylime hizinin %5
olacagl varsayimi altinda kamu kesiminde milli gelire oran
olarak 2003-2005 arasinda %6.5, 2006'da da %6.3 duzeyinde

faiz disi, birincil, fazla verilmesi gerekecektir.



Tablo 1.IMF Programinin Politika Seti

2001 2002 2003 2004 2005 2006

GSMH Biiyiime Hizi -8.5 3.0 5.0 5.0 5.0 5.0
Kamu Kesimi Faiz Dis1 Dengesi 5.7 6.5 6.5 6.5 6.5 6.3
Kamu Net Borg¢ Stoku / GSMH (%) 92.2 81.3 73.3 69.4 66.5 63.9

IMF programinin ana kurgusu, kismi denge yaklasimi altinda,
bor¢ dinamigini veren bir cebirsel esitlige dayanmaktadir. Buna
gdre bor¢ stokunda bir sonraki (t+1) dénemde gerceklesmesi
beklenen rakam, buylime hizi (g), faiz haddi (r) ve verilmesi
planlanan kamu kesimi faiz disi fazla hedefleri altinda asagidaki

cebirsel ifade tarafindan belirlenmektedir:

N—"

d,, = (Ltr (1—birdenge)d,

t+1 + g)

)
—

Dolayisiyla, kamu net borg stokunun milli gelire orani, d., faiz
oraninin artmasi sonucu yukselmekte, ekonominin blyimesiyle
de azalmaktadir. Kamunun faiz disi fazlasinin milli gelire oran
olarak blyukligld (birdenge) ise borg stokunu azaltan bir diger
faktordur. %6.5 dlzeyinde planlanan faiz disi fazla hedefinin
bor¢ stokunda arzulanan dismeyi yaratmasi icin birdizi ek
varsayima ihtiyvag vardir. 2 No'lu Tablo programin
makroekonomik fiyatlara iliskin bu tdr varsayimlarini

sergilemektedir.



Tablo 2. IMF Programimin Makro Fiyatlar:

2001 2002 2003 2004 2005 2006

Enflasyon 68.5 35.0 20.0 12.0 8.0 5.0
I¢ Bor¢ Nominal Faiz Orani 99.7 69.6 46.0 32.4 27.4 23.9
i¢c Borg Ex Ante Reel Faiz Orani 21.3 29.0 26.0 20.0 18.0 18.0

Program,enflasyonu dislrme hedefi olarak tiketici fiyatlarinda
2003 icin %20, 2004 icin de %12 dizeyini belirlemistir. Bu
hedef etrafinda c¢cézimlenen reel faiz yukl ise carpicidir: IMF
programi reel faiz varsayimi 2003 icin %26, 2004 icin %20,
2005 ve 2006 icgin ise %18 dizeyindedir. Enflasyon hedefi ile
karsilastirildiginda  programin  slrdlrlicedgi nominal faiz
rakamlarinin 2003’de %46, 2004'de %32, 2005 ve 2006'da da,
sirasiyla, %27 ve %24 olacagl anlasiimaktadir. Dolayisiyla
Tlurkiye ekonomisi program suresince ylksek reel faiz yukd ile
calismaya devam edecektir. Boylesine yuksek bir reel faiz
altinda kalan ekonominin sabit sermaye yatirimlarini strddrmesi
ve yeni is sahalari acarak ekonomide uzun erimli kalici bir

blylme patikasina gecmesi beklenemez.

Bunun 6tesinde, faiz harcamalarinin milli gelirin %15’inden
fazlasini gotlrdigl bir ortamda slrdirilmesi planlanan kamu
kesimi faiz disi fazla hedefi ancak saglik, egitim ve kamu
yatinmlarinda olagantsti kisintilar sonucu saglanabilecektir.
Sosyal hizmet yatirrmlarinda planlanan bu tirden daralmalar ise
bir yandan isglcinin verimini distrmekte, diger yandan da
ileriki nesillerin refah dizeyini geriletmektedir. Bu
saptamalardan hareketle 2000'ler Turkiye'sinde devlet
bltcesinin artik sosyal altyaprt ve ekonomik blyime
hedeflerinden giderek uzaklastigini gérmekteyiz.



Dolayisiyla, 2000°li yillarda Turkiye kamu maliyesinin
karsilastigi temel ikilem, bir yandan borg¢ servisinin
strdirilmesi, diger yandan da sosyal hizmet yatirimlarinin
finanse edilmesi gerekliliginden kaynaklanmaktadir. 1990l
yillarin borglanma temposunun sirdlrilemeyecegi ve ic borg

yUkinin toplumsal maliyetinin ¢ok yliksek olacagi aciktir.

D

Sonucg olarak, mevcut IMF programinin her seyden 6nce
Turkiye'nin vadesi gelmis .i¢ ve dis borglarini gevirme programi
olarak calistigi aciktir. Bu anlamda, IMF'den saglanan ve her
defasinda medyada bilyuk bir basar olarak nitelendirilen dis
kaynak girisinin ardinda yatan gercegin aslinda Tulrkiye
ekonomisinin uluslararasi sermayenin givenini saglama
operasyonundan ibaret oldugu cok yalin olarak ortaya
citkmaktadir. TUriye ekonomisi artik dis kaynaga bagimli hale
gelmis ve kendi 6zkaynaklari ve kendi kurumsal yapilari ile
buylmenin altyapisini olusturamaz duruma surtklenmistir.

“Etkin devlet”, “iyi yonetisim” (governance), “gldven ve
istikrar” gibi cilali s6zlerin ardinda yatan unsurun da aslinda
Tlrkiye ekonomisine ve calisanlarina degil, uluslararasi
sermayeye glven vermek oldugu gorilmektedir. Nitekim
uygulanan program dogrudan dogruya daraltici para ve maliye
politikalarina dayanmakta ve uluslararasi sermaye akimlarinin
serbestisini glivence altina alan, disa acik (yabanci sermayeye
bagimli) bir iktisadi yapilyr 6ngdérmektedir. S6z konusu modelde
“istikrar” kavrami ile asil kastedilen hedef, yabanci sermaye

girislerinin 6zendirilmesini saglamak icin ulusal mali piyasalarda



yuksek reel getirinin temini ve devallasyon riskinden

arindirilmis bir déviz kuru sistemini kurmaktir.

Bltln bu iktisadi politikalar ve tasarimlar bir batin olarak
degerlendirildiginde, IMF'nin yonlendiriciliginde sirdirtlen ve
“alternatifsiz” oldugu 6ne sirllen bu programin, Tirkiye
ekonomisinin disa bagimhhgini arttirici; kalkinma ve
sanayilesme perspektiflerini terk ettirici; ve ulusal mal ve finans
piyasalarinin gelismis Ulkelerin ekonomileriyle marjinal ve
taseronlastiriimis bir bicimde eklemlenmesini 6ngoéren; dis
soklara karsi da korunaksiz ve savunmasiz olan bir ekonomi

yaratma projesi oldugu acikca gorilmektedir.
Dis sermaye akimlarina agik bir ekonomide yurt icinde TL-cinsinden sunulan faiz ile kurdaki deger

kaybi arasindaki fark, finansal spekulatérin arbitraj gelirini vermektedir. D1
Sz konusu kisa vedeli (sicak) sermaye akimlarini yerlesik hanehalklarinin ve yerlesik olmayanlarin
portfdy yatinmlari olarak somutlarsak, 1990-2001 déneminde Turkiye’nin birikimli olarak yurt digi

piyasalara toplam 14.5 milyar dolar transfer ettigi gérUImektedir.Dz



