Faiz Dis1 Fazla Paranoyasi Siirerken I¢ Borglar

Erin¢ Yeldan, 30 Mart 2005

Hazine Miistesarlig1’nca yayimlanan veriler, konsolide biitcede 2005’in Ocak ve Subat
aylarinda toplam 6.8 katrilyon TL diizeyinde faiz dis1 fazla (FDF) yaratilmis oldugunu
belirtiyor. Y1l sonu i¢in belirlenen 27.3 katrilyon TL’lik FDF hedefinin yiizde 25’ine daha ilk
iki ayda ulagilmis oldugunu belgeleyen bu sonug karsisinda AKP hiikiimeti “piyasalar’in
biiyiik takdirini toplamis durumda. Oyle ki, devletin maliye politikasinda faiz dis1 fazla
vermekten bagka hicbir gorevi olmadigina inanan “piyasalar” i¢in bu geligsme biiyiik bir basar1
sayilmakta. FDF hedefinin ne kadar daha {istline ¢ikilirsa da bu basarinin katmerlesecegine
inanilmakta...

Peki, FDF hedefinin iistiinde siirdiiriilen bu “basar1” gergekte ne anlama gelmektedir? FDF
hedeflerine ulagilmasi kamunun borg yiikiinii ne derecede etkilemektedir? Ve en nihayet, FDF
rekorlarinin pesi sira kirilmasinin ne gibi iktisadi ve sosyal maliyetleri vardir?

2005’1in ilk iki ayina ait i¢ borg verileri gegtigimiz hafta i¢inde agiklanmis idi. Asagidaki
tablo, son iki sene boyunca i¢ borg stoku ve biitce dengelerinin gelisimini 6zetlemektedir.
Verilere gore, 2003 sonunda 194.4 katrilyon TL olan konsolide biit¢e i¢ borg stoku, 2005
Subat ay1 itibariyle 231.1 katrilyon TL’ye ulagmis durumdadir. Dolayisiyla i¢ borg stoku 14
ayda yiizde 18.9 oraninda artig gdstermistir. S6z konusu on dort aylik donemde iiretici
fiyatlarinda enflasyonun sadece yiizde 10.8 oldugu diisiiniiliirse, i¢ borg stokunun reel olarak
yilizde 7.3 artmis oldugu goriilmektedir.

Faiz dis1 fazla hedeflerinde kirilan rekorlar i¢ borg stokunun reel olarak artigini
engelleyememistir.

I¢ Borg Stoku ve Biitce Uygulamasi Sonuclari (Katrilyon TL)

2005
2003 2004 Ocak-Subat
I¢ Borg Stoku 194.4 224.5 231.1
Faiz Harcamalari 58.2 56.5 8.1
Biitce Dengesi -39.8 -30.3 -1.3
Faiz Dig1 Fazla 18.7 26.2 6.8

Kaynak: Hazine Miistesarligi, www.hazine.gov.tr

Bu tespitimizin uzantilarini biitgenin bazi 6nemli kalemleri ile siirdiirelim. Tablodaki verilere
gore kamu sektorii, merkezi biitgesinde 2003 °te 58 katrilyon, 2004°te de 56 katrilyon TL faiz
harcamasi ger¢eklestirmistir. Faiz harcamalari, 2004’{in toplam biitce harcamalarinin yiizde
40’1a, vergi gelirlerinin ise yilizde 63’iine ulagmaktadir. 2005 i¢in faiz harcama hedefi,



toplam harcamalarin yiizde 36’s1, vergi geliri hedefinin ise yiizde 53’lidiir. Devlet 2004 te faiz
dis1 biitcesinde 26.2 katrilyon TL’lik (rekor diizeyinde) fazla yaratmasina karsin, faiz
harcamalarinin dayanilmaz yiikii karsisinda 30.3 katrilyon TL tutarinda biitce agig1 ile karsi
karsiya kalmstir.

Faiz dis1 harcamalarda s6z konusu rekor fazlalarin toplumsal maliyeti, kamunun saglik, egitim
ve sosyal yatirim hizmetlerinin giderek geriletilmesi olarak karsimiza ¢ikmaktadir. Ornegin,
1990’larin basinda toplam kamu harcamalariin yiizde 20’sine ulasan egitim harcamalarinin
pay1, 2003’te yiizde 11°e geriletilmis durumdadir. Benzer sekilde, saglik hizmetlerinin pay1 da
ayni donemde ylizde 4’den, yilizde 2.3’e diisiiriilmiistir.

Tiirkiye’nin maliye politikasi kamu hizmeti iiretemez bir konuma siiriiklenmis durumdadir. I¢
bor¢ stokunun dnlenemez ylikselisi karsisinda “finansal sistemin sagligi” ve “olumlu
beklentiler” sloganlar altinda siirdiiriilmeye c¢alisilan faiz dis1 fazla politikalar1 da giderek
islevini yitiren bir paranoyaya doniismektedir.
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