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6. Kamu Maliyesi

Kiiresel ekonomik krizin iktisadi faaliyette neden oldugu daralma,
gelismis iilkelerde daha belirgin olmak iizere, kamu mali agiginin ve borg
stokunun kiiresel ol¢ekte artmasina neden olmustur. Aralarinda Tiirkiye’nin de
yer aldig1 ¢ok sayida yiikselen piyasa ekonomisi ise, temel olarak iktisadi
faaliyetteki toparlanmanin daha hizli gerceklesmesi ve kriz siirecinde
uygulanan mali tesvik programlarinin goreli olarak daha dar kapsamli olmasi
nedeniyle kamu maliyesi dengeleri agisindan daha olumlu bir goriinim
sergilemektedir. Bu ¢ercevede iilkemizde de esas olarak iktisadi faaliyetin
ongoriilenden daha hizli toparlanmas1 ve faiz giderlerindeki diisiisler kamu
maliyesi dengelerini olumlu yonde etkilemektedir (Grafik 6.1).

2010 yilinda biitce performansindaki iyilesmenin temel kaynagini
ekonomideki hizli biiyiime egilimine bagli olarak artan vergi gelirleri
olusturmustur. Bunun yani sira, faiz dis1 harcamalarin artig hizinin goreli olarak
yavaglamasi ve i¢ borglanma faiz oranlarindaki gerilemeye bagl olarak faiz

giderlerinde ortaya ¢ikan diisiis de kamu maliyesi dengelerine olumlu katkida
bulunmustur.

Grafik 6.1. Merkezi Yonetim Biitge Aci§i ve AB Tanimli Kamu Borg Stoku
(GSYiH'nin Yiizdesi Olarak)
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Kaynak: Maliye Bakanligl, Orta Vadeli Program (2011-2013).

* Tahmin.
** Orta Vadeli Program (2011-2013) Hedefleri.
Kaynak: Hazine Mistesarligi, Orta Vadeli Program (2011-2013).

2010 yilinin Ekim ayinda kamuoyuna agiklanan ve 2011-2013 dénemini
kapsayan OVP’de kamu maliyesine iligskin olarak belirlenen hedefler, maliye
politikasinda 6nlimiizdeki donemde sinirli bir sikilasmaya isaret etmektedir. Bu
baglamda, Rapor’un son boliimiinde yer alan orta vadeli tahminler
olusturulurken, maliye politikasinin kademeli olarak sikilastirilacagi ve kamu
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harcamalarinin i¢ talebe yaptig1 katkinin tedrici olarak azalacagi bir gerceve
esas almmustir. Bununla birlikte, mali disiplinin kaliciliginin saglanmasi ve
Tiirkiye’nin diger yiikselen piyasa ekonomilerinden olumlu yonde ayrigmaya
devam edebilmesi agisindan OVP c¢ergevesinde belirlenen kurumsal ve yapisal

tyilestirmelerin hayata gegirilmesi 6nemini korumaktadir.
6.1. BUtce Gelismeleri

Merkezi yonetim biitgesi 2010 yilinda 39,6 milyar TL agik verirken, faiz
dis1 denge 8,7 milyar TL fazla vermistir (Tablo 6.1.1). iktisadi faaliyetteki
canlanmaya ve yapilan vergi ayarlamalarina bagli olarak artan vergi gelirlerinin
yan sira faiz giderlerindeki diisiis, biitge performansindaki iyilesmenin temel
kaynagini olusturmaktadir. Buna ilaveten, faiz dis1 harcamalardaki artig hizinin

da gorece yavaslamasi, biitce acgi@indaki diisise olumlu yonde katkida

bulunmustur.
Tablo 6.1.1. Merkezi Yénetim Biitge Buytiklikleri
(Milyar TL)
Artig Orani Gergeklesme / Biitge
2009 2010 (Yiizde) Hedefi (Yiizde)

Merkezi Yénetim Biitge Giderleri 268,2 293.6 9,5 102,3
Faiz Giderleri 53,2 483 -9,2 85,1
Faiz Harig Biit¢e Giderleri 215,0 2453 14,1 106,6
Merkezi Yonetim Biitge Gelirleri 215,5 254,0 17,9 107,3

1. Vergi Gelirleri 172,4 210,5 22,1 108,9

II. Vergi Dis1 Gelirler 36,2 35,6 -1,5 97,2
Biitce Dengesi -52,8 -39,6 - 78,9
Faiz Dis1 Denge 0,4 8,7 B 132,5

Kaynak: Maliye Bakanlig.

2010 yilimn ilk ti¢ ¢ceyreginde iyilesme egilimi gésteren Merkezi yonetim
biitce dengesi ve faiz dis1 biitce dengesinin GSYIH’ye oranlari, yilin son
ceyreginde faiz dis1 harcamalardaki artisa bagl olarak bir miktar bozulmustur
(Grafik 6.1.1). Merkezi yonetim biitge gelirlerinin GSYIH’ye oraninda, vergi
gelirlerindeki ytliksek performansa bagli olarak 2009 yilinin son ¢eyreginden
itibaren istikrarli bir sekilde siiren artig egiliminin, yilin son c¢eyreginde
duraksadigi gozlenmektedir. Ote yandan, merkezi yonetim faiz dist
harcamalarmin GSYIH’ye orani ise, 2010 yilinin ilk ii¢ ceyreginde sinirh diisiis
egilimi gostermekle birlikte, yilin son ¢eyreginde belirgin bir artis sergilemistir
(Grafik 6.1.1).
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Grafik 6.1.1. Merkezi Yonetim Biitgesi
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Kaynak: Maliye Bakanligi.
*2010 yilinin dordiincii geyregine iligkin veriler tahmindir.

Merkezi yonetim faiz disi biitge giderleri 2010 yilinda gecen yila gore
ylizde 14,1 oraninda artmistir. Faiz dis1 harcamalar i¢indeki ana kalemlerden
cari transferler ve personel giderleri sirasiyla yiizde 10,8 ve yiizde 11,4
oraninda artarken, mal ve hizmet alim giderleri yiizde 3,3 oraninda azalmstir.
Bu azaligta, kamu personeli saglik giderlerinin genel saglik sigortasi
kapsamindan karsilanmasi nedeniyle saglik giderlerinde olusan azalma ile yesil
kartlilarin saglik giderlerinde ortaya ¢ikan diisiis etkili olmustur. Diger yandan,
Sosyal Gilivenlik Kurumu (SGK)’na devlet primi giderlerinde gergeklesen
ylizde 53,4 oranindaki yliksek oranli artis dikkat ¢cekmektedir. S6z konusu
artista, 2010 yili Ocak ayindan itibaren genel saglik sigortasi kapsamina alinan
kamu personelinin genel saglik sigortast odemelerinin baglatilmasi etkili
olmustur. Sermaye giderlerinde goézlenen yilizde 29,1 diizeyindeki artis ise,
2010 yilinda kamu yatirrmlarinin GSYIH biiyiimesine olumlu katki yaptigina
isaret etmektedir (Tablo 6.1.2).

Tablo 6.1.2. Merkezi Yénetim Faiz Disi Harcamalari

(Milyar TL)
Artis Orant Gergeklesme/ Biitce
2009 2010 (Yiizde) Hedefi (Yiizde)

Faiz Haric Biitce Giderleri 215,0 245,3 14,1 106,6
1. Personel Giderleri 55,9 62,3 11,4 103,2
2. SGK Devlet Primi Giderleri 7,2 11,1 53,4 99,5
3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri 29,8 28,8 -3,3 114,4
a) Savunma-Giivenlik 9,7 9,4 23 103,5
b) Saglik Giderleri 8,8 5,8 -34,6 119,8

4. Cari Transferler 92,0 101,9 10,8 99,7
a) Gorev Zararlari 4,1 3,3 -20,3 76,5
b) Saglik, Emeklilik ve Sosyal Y.G. 52,7 55,0 4,5 95,4
¢) Tarimsal Destekleme Odemeleri 4.5 5,8 294 103,8
d) Gelirden Ayrilan Paylar 21,5 26,4 22,6 110,2

5. Sermaye Giderleri 20,1 259 29,1 136,9
6. Sermaye Transferleri 4,3 6,7 56,0 196,4

Kaynak: Maliye Bakanligi.
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2010 yilinda merkezi yonetim genel biitge gelirleri onceki yila gore
ylizde 18 oraninda yiikselmistir. S6z konusu donemde vergi gelirleri yiizde 22,1
oraninda artarken, vergi dis1 gelirlerde, tesebbiis ve miilkiyet gelirleri ile faizler,
paylar ve cezalardaki disiisler nedeniyle yiizde 1,5 oraninda bir diisiis
yasanmustir (Tablo 6.1.3). Ozellikle tiiketime dayali vergilerde gériilen yiiksek
oranli artiglar tiiketim talebinin gii¢lii olduguna isaret etmektedir.

Tablo 6.1.3. Merkezi Yonetim Genel Blitge Gelirleri

(Milyar TL)
Artis Orant Gergeklesme/ Biitce
2009 2010 (Yiizde) Hedefi (Yiizde)

Genel Biitce Gelirleri 208,6 246,1 18,0 107,0
I-Vergi Gelirleri 172,4 210,5 22,1 108,9
Gelir Vergisi 38,4 40,4 5,1 97,3
Kurumlar Vergisi 18,0 20,9 16,1 116,5
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 20,9 26,3 26,2 116,3
Ozel Tiiketim Vergisi 43,6 57,3 31,3 104,9
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 26,1 36,2 38,5 120,3
II-Vergi Dis1 Gelirler 36,2 35,6 -1,5 97,2
Tesebbiis ve Miilkiyet Gelirleri 9,9 9,8 -1,6 1449
Faizler, Paylar ve Cezalar 23,1 21,0 -89 117,9
Sermaye Gelirleri 2,0 34 65,1 31,7

Kaynak: Maliye Bakanligi.

2008 yilmin ii¢iincii ¢eyreginden itibaren daralmaya baslayan reel vergi
gelirleri, ozel tiiketim talebindeki canlanmayla birlikte 2009 yilinin dérdiincii
ceyreginden bu yana belirgin bir artis egilimine girmistir. 2010 yilmin ilk
ceyreginde yiiksek oranda gerceklesen reel vergi gelirlerinin yillik artis orani,
2010 yilmin sonraki ¢eyreklerinde baz etkisinin zayiflamasiyla birlikte bir
miktar yavaglamistir. (Grafik 6.1.2). Reel vergi gelirlerinde gozlenen artista
2010 yilinin basinda akaryakit ve tiitiin iriinlerinden alinan maktu vergi
oranlarma yapilan zamlar da etkili olmustur. Bu cer¢evede, 2010 yilinin son
ceyreginde, Ozel Tiiketim Vergisi (OTV) ve dahilde alinan Katma Deger
Vergisi (KDV) tahsilati, 6nceki yilin ayn1 donemine gore reel olarak sirasiyla
ylizde 24,9 ve yiizde 12,3 oraninda yiikselmistir (Grafik 6.1.2).
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Grafik 6.1.2. Reel Vergi Gelirleri
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Program tanimli konsolide kamu sektorii ve merkezi yonetim faiz disi

dengesinde 2009 yilinin son ¢eyreginden itibaren baslayan iyilesme egilimi

2010 yilinin ilk iig geyregi itibartyla devam etmistir (Grafik 6.1.3). Ote yandan,

biitce dis1 fonlarm, Kamu Iktisadi Tesekkiilleri (KIT)’nin, sosyal giivenlik

kuruluglarinin ve Issizlik Sigortast Fonu’nun faiz dis1 dengesinin 2010 yilmnin

iiclincli ceyreginde Onceki yilin ayni donemine gore iyilestigi dikkat
¢ekmektedir (Grafik 6.1.3).
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Grafik 6.1.3. Faiz Digi Bltge Dengesi

Program Tanimli Faiz Disi Denge
(Yiliklandirilmis, Milyar TL)

=20 4

0107

Merkezi Yonetim FDF

Konsolide Kamu FDF
[ [ ®° ® x0 f=) =) f=a) =1 = =1
< =3 = (=3 =3 = (=4 < — — -
v =N —_— v (=N — v D — v f=)
< =1 < =1 =4 =1 =1 < =1 < =3

Kaynak: Hazine Mistesarligi.
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6.2. Kamu Borc¢ Stokundaki Gelismeler

2010 yilinda uygulanan basiretli para politikast ile uyumlu maliye ve
bor¢ yonetimi politikalarinin yani sira, 2009 yilinin son ¢eyreginden itibaren
iktisadi faaliyetin Ongoriilenden daha hizli toparlanmasinin kamu maliyesi
dengeleri iizerinde yaratti1 iyilestirici etki, hizla diisen reel faizlerle beraber
kamu sektoriinlin bor¢lanma ihtiyacini 6nemli oranda azaltmis ve bu durum
kamu borg stoku gostergelerini olumlu yonde etkilemistir. Diger taraftan, gerek
kamu bor¢ ydnetiminin yasal ve idari ¢ergevesinin de gelistirilmis olmasina,
gerekse uzun vadeli bir bakis acisiyla olusturulan bor¢lanma stratejilerine bagh
olarak, bor¢ stokunun yapisinda kayda deger bir iyilesme saglanmis, kamu
borcunun makroekonomik soklara karsi duyarliligi énemli olglide azalmustir.
Bu ¢ercevede, 2010 yili genelinde kamu bor¢ oranlarinda iyilesme yasandigi,
bor¢lanmanin reel maliyetinin Onemli oranda diistiigii, borcun ortalama
vadesinin uzadig1 ve bor¢ stoku i¢inde TL cinsinden borcun paymin arttigi

goriilmektedir.

2010 yil1 sonu itibartyla, merkezi yonetim borg¢ stoku 2009 yili sonuna
gore ylizde 7,2 oraninda artis gostererek 473,3 milyar TL diizeyinde
gerceklesmistir. Merkezi yOnetim bor¢ stokundaki degisimin alt bilesenleri
incelendiginde, net i¢ borg¢ ve net dis bor¢ degisimlerinin merkezi yonetim borg
stokunu sirasiyla, 23,3 milyar TL ve 9 milyar TL tutarinda artirdigi
goriilmektedir. Diger yandan, 2010 yilinda ABD dolarinin euro karsisinda
deger kazanmas ile beraber parite degisimleri merkezi yonetim bor¢ stokunu
3,1 milyar TL azaltict yonde etkilemistir (Grafik 6.2.1). Bu gelismeler
cergevesinde, 2010 yilinin ii¢lincili ¢eyreginde borg oranlar1 gerilemeye devam
etmistir. Toplam kamu net bor¢ stokunun GSYIH’ye orani1 2009 yili sonuna
gore 3,3 puan diiserek yiizde 29,2’ye, AB tanimhi genel yonetim nominal borg
stokunun GSYIH’ye orani ise 3,4 puan diiserek yiizde 42,1’e inmistir (Grafik
6.2.1).
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Grafik 6.2.1. Kamu Borg Stoku Gostergeleri

Kamu Borg Stoku Gostergeleri Merkezi Yonetim Borg Stokundaki Degisimin Analizi
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Kaynak: Hazine Mistesarligi, TCMB.

2010 yili Hazine finansman programina gore, piyasa kosullarina bagl
olarak, doviz cinsi i¢ borg itfalarinin azami yiizde 50’si oraninda doviz cinsi i¢
bor¢lanma yapilmasi ve TL cinsi borglanmanin daha c¢ok sabit faizli
enstriimanlarla gerceklestirilmesi planlanmistir. Bu strateji ¢ercevesinde, 2010
yili sonu itibartyla merkezi yonetim borg¢ stoku i¢inde doviz kuruna duyarh
(doviz cinsinden ve dovize endeksli) borg senetlerinin payr 2009 yil sonuna

gore azalirken, sabit faizli borg¢ senetlerinin pay1 artmistir (Grafik 6.2.2).

Grafik 6.2.2. Merkezi Yénetim Borg Stokunun Yapisi

Merkezi Yonetim Borg Stokunun Kompozisyonu Merkezi Yonetim Borg Stoku Kirilganlik Géstergeleri
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* Faize duyarli borg stoku, vadesi bir yildan kisa olan iskontolu senetleri ve degisken faizli DIBS leri kapsamaktadir.
** Doviz kuruna duyarli borg stoku, dis borg stoku ile déviz cinsi ve dévize endeksli i¢ borg stokunu kapsamaktadir.
Kaynak: Hazine Mistesarligi, TCMB.
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Likidite riskinin azaltilmasi1 yoniinde uygulanan finansman stratejisine
baglh olarak, kamu mevduatinin aylik ortalama borg¢ servisini karsilama oram
2010 yilinda yiizde 121,5 oraninda gerceklesmistir (Grafik 6.2.2). Nakit i¢
bor¢lanmanin ortalama vadesinin 2009 yili ortalamasina gére uzamasina paralel
olarak toplam i¢ bor¢ stokunun vadeye kalan siiresi 2010 y1l1 sonu itibariyla 31
aya ¢cikmistir (Grafik 6.2.3). Ayrica, 2010 yilinda tahvil ihraci yoluyla 6 milyar
ABD dolar1 tutarinda uzun vadeli dis borg¢lanma gergeklestirilmis ve soz
konusu borglanmanin ortalama vadesi 2009 yilina gore 8 yil artarak 17,1 yil
olmustur (Grafik 6.2.3).

Grafik 6.2.3. i¢ ve Dis Piyasalardan Gergeklestirilen Borclanmanin Vadesi
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Kaynak: Hazine Mistesarligi, TCMB.

Iskontolu Hazine bonosu ihalelerinde aylik agirlikli ortalama reel faizler
2009 yilinin basindan itibaren hizli bir sekilde gerileyerek 2010 yilinin Aralik
ayinda yiizde 0,7 ye diismiistiir (Grafik 6.2.4). I¢ bor¢lanmanin gerek ortalama
vadesindeki artig, gerekse maliyetinin tarihsel diisiik seviyelerine gerilemis
olmas1 kamu borcunun siirdiiriilebilirligi ile ilgili endiseleri biiyiik dlciide geri

plana itmistir.

102 Enflasyon Raporu 2011-|



Turkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

Grafik 6.2.4. i¢ Borglanma
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Kaynak: Hazine Mistesarligi, TCMB.

2009 yilinda olusan yiiksek biitge agigimin biiyiik 6lgiide i¢ bor¢glanma
yoluyla finanse edilmesi ile beraber yiizde 100’{in iizerine ¢ikan toplam i¢ borg
cevirme orani, 2010 yilinda yiizde 89,5’e kadar gerilemistir (Grafik 6.2.4).
Aralik ay1 i¢ bor¢lanma ve i¢ borg¢ servisi rakamlar1 i¢ bor¢ ¢evirme oraninin
s0z konusu ayda ylizde 100’iin iizerine ¢iktigina isaret etse de, 2011 yilinin ilk
ceyreginde bu oranin tekrar diismesi beklenmektedir. Nitekim, Hazine
Miistesarligi’nin  Ocak-Mart 2011 donemine yodnelik olarak agikladigl ic
bor¢lanma stratejisine gore i¢ bor¢ ¢cevirme oraninin yilin ilk ¢eyreginde yilizde

88,2 olacag dngoriilmektedir.
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