TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

6. Komu Madliyesi

Yiin UcUncU ceyredinde kamu maliyesi dengelerindeki olumlu gérinim
sUrmuUstUr. Yiin ilk UO¢ ceyreginde vergi gelirlerinde gozlenen artis ve faiz
o0demelerinde yasanan gerileme buUtce performansindaki iyilesmenin temel
kaynagini olusturmustur. Bunun yani sira, 31 Mayis 2011 tarihi itibaryla basgvurular
sona eren kamu alacaklarinin yeniden yapilandinimasi (vergi ve sosyal guvenlik
prim affi) yasasi kapsaminda 2011 yili icin GSYiH'ye oran olarak yaklasik yizde 1
dUzeyinde olmasi beklenen ek bUtce geliri ve faiz disi harcamalarin artis hizinin

gorece yavaslamasi da kamu maliyesi dengelerine olumlu katkida bulunmustur.

2012-2014 dbénemini kapsayan OVP Ekim ayinda kamuoyuna aciklanmistir.
Buna gore 2011 yilinda merkezi ydnetim faiz disi faziasinin GSYiH'ye oraninin 2010
yilina gére 1,1 puan artacad tahmin edimektedir. Ote yandan, konjonktirel
etkilerden arndinimis olarak hesaplanan yapisal faiz disi fazlasinin potansiyel
GSYiH'ye oraninin da bir dnceki yila gére 0,7 puan yikselecedi dngdrilmektedir
(Grafik 6.1). Diger bir ifadeyle, OVP cercevesindeki 6ngdrilerin gerceklesmesi

halinde 2011 yiinda maliye politikasi sikilastinimis olacakitir.

Grafik 6.1.
Merkezi Yonetim Faiz Disi BUtge Fazlasi ve Yapisal Faiz Disi BUtce Fazlasi
(GSYIH'nin ve Potansiyel GSYIH'nin Yzdesi Olarak)
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* Tahmin. 6111 sayill kanun (Bazi Kamu Alacaklarinin Yeniden Yapilandinimasi Yasasi) kapsaminda
tahsil edilen gelirler dahil edilmistir.

Kaynak: Maliye Bakanligi, Orta Vadeli Program (2012-2014).

Not: Yapisal bUtce tahminleri, Cem Cebi ve Umit Ozlale, Tirkiye'de Yapisal Bitce Dengesi ve Mali
Durus, TCMB Calisma Tebligi, No. 11/11, Temmuz 2011, calismasi esas alinarak hazirlanmistir.

Ozel tUketim talebindekindeki canliiya badl olarak, ithalde alinan katma
deger vergisi basta olmak Uzere, dolayl vergilerde gbdzlenen artisiarin ve kamu
alacaklarnnin yeniden yapilandirimasi yasasi cercevesinde tahsil edilen gelirin
bUtce performansinda ortaya ¢ikan olumlu gelismenin temel belirleyicisi olmasi,

kamu mali dengelerindeki iyilesmenin bUyUk dlcUde devresel etkilerden ve yasal
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dizenlemelerden kaynaklandigina isaret etmektedir. Nitekim, GSYiH'nin yaklasik
yUzde 1'i tutan olarak tahmin edilen vergi ve sosyal gUvenlik prim affi  geliri
dislandiginda, 2011 yilinda faiz disi fazlanin GSYiH'ye oraninin 2010 yilina gére
degdismedidi, yapisal faiz disi fazlanin potansiyel GSYiH'ye oraninin ise geriledidi

go6zlenmektedir.

Kamu maliyesine iliskin olarak OVP'de sunulan cerceve, ekonominin gicli
bir bicimde toparlanmasinin da katkisiyla 2011 yilinda ortaya ¢ikan iyilesmenin,
O6nUmUzdeki dénemde de devam edecedine isaret etmektedir. OVP'ye gore,
faiz disi bUtce harcamalarinin 2012 yiindan itibaren kademeli olarak azaltimasi
ongortlimektedir. Bunun yani sira, yasal ve idari dUzenlemelerle artinimasiyla
birlikte vergi gelirlerinin ve toplam kamu faiz disi fazlasinin da asamali olarak
yUkseltiimesi amaclanmaktadir. Toplam kamu finansman geregindeki azalmaya
bagl olarak kamu borcunun GSYiIH'ye oraninin da orta vadede belirgin bir
dUsUs egiliminde olacagdi 6ngorllmektedir (Tablo 6.1).

Tablo 6.1.

Merkezi Yonetim BUtce Dengesi ve AB Tanimli Borg Stoku
(GSYiH'nin YUzdesi Olarak)

2009 2010 2011* 2012** 2013**  2014**

BUtge Gelirleri 22,5 23,0 22,7 23,1 22,9 22,5
BUtge Giderleri 28,0 26,6 24,4 24,6 24,2 23,6
Bitgce Dengesi -5,5 -3,6 -1.7 -1,5 -1.4 -1,0
BUtce Gelirleri (Program Tanimh) 21,0 21,8 22,0 22,1 22,0 21,8
Faiz Disi Harcamalar (Program Tanimli) 22,5 22,2 21,1 21,1 20,9 20,4
Faiz Disi Denge (Program Tanimh) -1.5 -0,5 0,9 1.0 12 1.4
Toplam Kamu Faiz Disi Dengesi (Program Tanimli) -1,0 -0,2%** 12 11 1.3 15
AB Tanimh Nominal Borg Stoku 461 42,2 39.8 37,0 35,0 32,0

* Tahmin.

** Hedef.

*** Gerceklesme tahmini.

Kaynak: Orta Vadeli Program (2012-2014).

OVP hedefleri 6nUmuUzdeki ddnemde maliye politikasinda sinirli bir
sikilasmaya isaret etmektedir. Bu baglamda, Rapor’un son béliminde yer alan
orta vadeli tahminler olusturulurken, gerek konjonkturel etkilerle gerekse vergi
barnisi ve benzeri yasal dUzenlemelerle ortaya cikabilecek ek gelir artislarinin
harcamaya dénustirilmeden kamu borcunun azaltimasinda kullanilacadi bir
cerceve esas alinmistir. Bu cercevede, enflasyon Uzerinde kamu kesimi kaynakli
bir baski d6ngdrilmemekle birlikte, mali disiplinin kalicliginin saglanabilmesi ve
TUrkiye'nin diger yUkselen piyasa ekonomilerinden olumiu yénde ayrismaya
devam edebilmesi acisindan, mali cercevenin OVP'de éngdrilen kurumsal ve

yapisal iyilestirmelerle giclendiriimesinin kritik &nemini korudugu vurgulanmaldir.
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6.1. BUtce Gelismeleri

Merkezi yonetim bUtcesi 2011 yiinin U¢cUncU ¢eyregdi itibarnyla 0,2 milyar
TUrk lirasi, faiz disi denge ise 35 milyar Tork lirasi fazla vermistir (Tablo 6.1.1). 2011
yilinin ilk U¢ ¢ceyredinde butce performansinda gecen yilin ayni dénemine gore
go6zlenen iyilesmede ekonomik canlanmaya paralel olarak artan vergi gelirleri
ve faiz giderlerindeki azalmanin yani sira kamu alacaklarnnin yeniden
yapilandirnimasi yasasi kapsaminda EylUl ayi itibaryla tahsil edilen yaklasik 11,4
milyar Tork lirasi tutanndaki gelir belirleyici olmustur. Buna ilaveten, faiz disi
harcamalardaki artis hiznin gérece yavaslamasi da bitce acigindaki dUsuse

olumlu yénde katkida bulunmustur.

Tablo 6.1.1.
Merkezi Yonetim BUtce BUyUkIUkleri
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani Gergeklesme / BUtce
2010 2011 (YUzde) Hedefi (YUzde)

Merkezi Yonetim BUtce Giderleri 208,8 220,9 58 70,7
Faiz Giderleri 39.3 34,8 -11,5 732
Faiz Hari¢ BUtge Giderleri 169.5 186,1 9.8 70,2
Merkezi Yonetim BUtce Gelirleri 187.5 221,1 17.9 792

1. Vergi Gelirleri 153.8 188.,4 22,5 81,1

II. Vergi Disi Gelirler 27.9 25.8 -7.5 65,4
Bitce Dengesi -21,3 0,2 - -
Faiz Digi Denge 18,0 35,0 94,5 250,8

Kaynak: Maliye Bakanhg.

2010 yilinin son ceyreginde faiz disi harcamalarda gézlenen hizli artis
sonucunda bir miktar bozulan merkezi yénetim bUtce dengesi ve faiz disi butce
dengesinin GSYiH'ye oranlar, bUtce performansinda 2011 yilinin ilk U¢ ceyredi
ifibanyla ortaya c¢ikan olumlu gelismelerin efkisiyle iyilesme egilimine girmistir
(Grafik 6.1.1). Merkezi ydnetim bitce gelirlerinin GSYiH'ye oraninin, 2011 yilinin ilk
Uc ceyregi itibanyla vergi gelirlerindeki yUksek performansa ve kamu
alacaklarnnin yeniden yapilandirimasi yasasi kapsaminda elde edilen gelire
bagl olarak 2010 yilinin sonuna gére sinirl bir artis egilimi sergiledigi, merkezi
yénetim faiz disi harcamalarinin GSYiH'ye oraninin ise, 2011 vyilinin ilk Oc¢
ceyreginde 2010 yilinin sonuna gdére azalma egiliminde oldugu gézlenmektedir
(Grafik 6.1.1).
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Grafik 6.1.1.
Merkezi Yonetim BUtcesi
(Yiliklandinlmis, GSYIH'nin YUzdesi Olarak)
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Merkezi yonetim faiz disi butce giderleri 2011 yilinin UcUncU ceyredinde

gecen yilin ayni dénemine gére yuzde 9,8 oraninda arfis gdstermistir. Faiz digi

harcamalarda goérGlen artisin sinirli dizeyde kalmasinda faiz disi harcamalar

icinde en 6nemli paya sahip olan cari transferlerde meydana gelen yizde 4,1

oranindaki dUsUk sayillabilecek artisin etkili oldugu gobzlenmektedir.

Diger

yandan, faiz disi harcamalar icindeki bir diger ana harcama unsuru olan

personel giderleri yUzde 17 oraninda artmistir. Sermaye giderlerinde gdzlenen

yUzde 18,9 dizeyindeki artis ise, 2011 yilinin ik U¢ ¢eyreginde kamu yafinmlarinin

GSYiH bUyUmesine olumlu yénde katki yaptidina isaret etmektedir (Tablo 6.1.2).

Tablo 6.1.2.

Merkezi Yonetim Faiz Disi Harcamalarn
(Milyar TL)

Faiz Harig Bitge Giderleri

. Personel Giderleri

. SGK Devlet Primi Giderleri

3. Mal ve Hizmet Alim Giderleri

a) Savunma-Givenlik

b) Saglik Giderleri

Cari Transferler

a) Gorev Zararlan

b) Saglik, Emeklilik ve Sosyal Y.G.
c) Tanmsal Destekleme Odemeleri
d) Gelirden Ayrilan Paylar

. Sermaye Giderleri

. Sermaye Transferleri

N —

>

o~

Ocak-Eyll

2010
169,5
47 4
80
17,0
56
38
777
2,7
43,1
50
19.8
12,2
2,8

Ocak-Eylil

2011
186,1
55,5
9,4
20,5
60
4,0
80,0
12
39,9
57
228
14,5
2,7

Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
(YUzde) Hedefi (YUzde)

9.8 70,2

17.0 76,7

17.8 741

21,2 68,4

7.4 59,7

4,1 80,3

3.0 69,1
-53.8 24,6

-7.4 64,0

15,8 95,6

15,0 79.6

18,9 67,0

-6.2 62,0

Kaynak: Maliye Bakanligi.
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Merkezi ydnetim genel butce gelirleri 2011 yilinin ik G¢ ¢eyredi itibanyla bir
onceki yilin ayni dénemine goére yUzde 17,9 oraninda artmistir. S6z konusu
doénemde vergi gelirleri yUzde 22,5 oraninda yUkselirken, vergi disi gelirler ise
sermaye gelirlerindeki artisa karsin, tesebbUs ve mulkiyet gelirleri ile faizler, paylar
ve cezalardaki gerilemeye bagdl olarak yUzde 7,5 oraninda azalmistir (Tablo
6.1.3). Yiin ilk yansinda tUketim talebindeki canliiga badl olarak basta ithalde
alinan katma deger vergisi olmak Uzere tUketime dayall vergilerde yUksek artislar
go6zlenmistir. Buna ilaveten, Subat, Mayis ve Agustos aylarinda kurumlar gecici
vergisi ddemelerinin yUksek dUzeyde gerceklesmesi de vergi gelirlerindeki artisa
katkida bulunmustur. Ozel tiketim vergisindeki artis oraninin  gérece sinirli
dUzeyde kalmasinda ise petrol ve dogalgaz Crinleri ile t0tOn mamulleri

Ozerinden alinan OTV'nin artis hizindaki yavaslamalar etkili olmustur.

Tablo 6.1.3.
Merkezi Yonetim Genel BUtge Gelirleri
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
2010 2011 (YUzde) Hedefi (YUzde)
Genel Bitce Gelirleri 181,7 214,2 17,9 78,8
1-Vergi Gelirleri 153,8 188,4 22,5 81,1
Gelir Vergisi 29,9 358 19,7 75,6
Kurumlar Vergisi 15,0 19,7 31,8 85,1
Dahilde Alinan Katma Deger Vergisi 19,5 23,4 20,0 87.2
Ozel Tuketim Vergisi 41,3 46,7 13,3 76,4
ithalde Alinan Katma Deger Vergisi 25,5 358 40,2 87.2
1-Vergi Disi Gelirler 27,9 25,8 -7.5 65,4
TesebbUs ve MUlkiyet Gelirleri 8.3 7.5 -9.5 102,4
Faizler, Paylar ve Cezalar 15,8 14,7 -6,6 712
Sermaye Gelirleri 2.3 24 3.2 23,7

Kaynak: Maliye Bakanligi.

Ozel tUketim talebindeki canlanmayla birlikte 2009 yilinin dérdinct
ceyreginden itibaren artis egilimine giren reel vergi gelirlerinin yilik artis orani,
2010 yiinin ikinci ve UcUncU ceyreklerinde baz etkisinin zayiflamasiyla birlikte bir
miktar yavaslamigtir. 2010 yiinin son ¢eyreginden itibaren tekrar belirgin bir
yUkselme egilimine giren reel vergi gelirleri, 2011 yilinin UcUncU ¢eyreginde daha
cok ithalde alinan KDV ve OTV'deki reel artis oranlarinin hiz kaybetmesine bagdl
olarak belirgin bir sekilde yavaslamis ve gecen yilin ayni dénemine goére yUzde
11,8 oraninda artmistir (Grafik 6.1.2). Vergi gelirleri icinde dnemli bir paya sahip
olan OTV'deki reel artis orani dnceki yilin ayni ddnemine gére yizde 2,3 olurken,
ithalde alinan KDV tahsilati reel olarak yuzde 29,9 oraninda yukselmistir. Dahilde
alinan KDV'deki reel arfis orani ise yine ayni dénemde yUzde 7,5 olarak
gerceklesmistir (Grafik 6.1.2).
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Grafik 6.1.2.
Reel Vergi Gelirleri
(GSYIH'nin YUzdesi Olarak)
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Kaynak: Maliye Bakanlgi.

6.2. Kamu Borc¢ Stokundaki Gelismeler

2010 yiinda uygulanan basiretli para politikasi ile uyumlu maliye ve borg
ydnetimi politikalar ve 2009 yilinin son ¢eyreginden itibaren ikfisadi faaliyetin
ongortlenden daha hizli toparlanmasi, kamu maliyesi dengelerini ve dolayisiyla
kamu bor¢ stoku goéstergelerini iyilestirici ydnde etkilemistir. 2010 yilinda kamu
borc oranlar azalmis, borclanmanin reel maliyeti dnemli oranda dismus, borc
stokunun ortalama vadesi uzamis, borc stoku icinde faiz ve ddviz kuruna duyarli
borc senetlerinin payl azalmis ve i¢ borc cevirme orani gerilemistir. Bu olumlu

gorGnimun 2011 yilinin ik dokuz ayi itibanyla devam ettigi gdzlenmektedir.

2011 yili EylGl ayi itibanyla, merkezi ydnetim borc stoku, 2010 yili sonuna
gore yuzde 8,6 oraninda artarak 514,5 milyar TUrk lirasi olarak gerceklesmistir
(Grafik 6.2.1). Net ic bor¢ degisiminin etkisi 13 milyar TUrk lirasi arfinci yénde
olurken, net dis bor¢c degdisiminin efkisi ise 1,6 milyar TUrk lirasi azalticr ydndedir.
Diger yandan, ABD dolarinin euro karsisinda deger kaybetmesi ve Turk liras
karsisinda deger kazanmasi nedeniyle, parite ve kur degisimlerinin etkisi sirasiyla

5,0 ve 24,8 milyar TUrk lirasi artinci ydnde olmustur.
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Grafik 6.2.1.
Kamu Borg Stoku Goéstergeleri
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Kaynak: Hazine MUstesarlidl, TCMB.
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iktisadi faaliyetteki canlanma ediliminin ve bUtce performansindaki

iyilesmenin surmesiyle, borc oranlarn 2011 yilinin ilkk yansinda olumlu bir gérinim

sergilemistir. Toplam kamu net bor¢ stokunun ve AB tanimli genel yénetim

nominal borc stokunun GSYIH'ye oranlari, 2010 yili sonuna gére sirasiyla 3,8 ve

1,2 puan azalarak, yizde 25,0 ve 40,4’e gerilemistir (Grafik 6.2.1).

2011 yi Hazine finansman programi, gecmis yillarda oldugu gibi, Hazine

borc stokunun likidite, faiz orani ve doviz kuruna olan hassasiyetini azaltmaya

yénelik bir yaklasimla hazirlanmistir. Bu baglamda, sabit getirili bor¢ senetlerinin

tfoplam borc stoku icindeki payi 2011 yilinin EylGl ayi sonu itibaryla, bir dnceki yil

ile ayni seviyededir (Grafik 6.2.1

Grafik 6.2.2.
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Likidite riskinin azaltimasi ydninde uygulanan stratejinin, 2011 yiinda da
devam ettigi gbézlenmektedir. Komu mevduatinin aylik ortalama borg servisini
karsiama orani, EylUl ayr ifibanyla yUzde 258,3 dUzeyindedir. Nakit ic
borclanmanin ortalama vadesinin 2010 yili ortalamasina gére artmasiyla birlikte,
toplam ic borc stokunun vadeye kalan sGresi 2011 yili EylUl ayi itibanyla 33,1 aya
cikmistr (Grafik 6.2.2). Ote yandan, 2011 yilinin ik dokuz ayinda tahvil ihraci
yoluyla gerceklestirilen uzun vadeli dis borclanmanin tutarn 4,2 milyar ABD dolarn
olup, s&z konusu borgclanmanin ortalama vadesi 2010 yilina gére bir miktar
azalarak 14,9 yil olmustur (Grafik 6.2.2).

2009 yilinin basindan 2011 yilinin basina kadar hizll bir dosts egilimi
gosteren iskontolu Hazine bonosu ihalelerinde gerceklesen ortalama reel faiz
oraninin, son aylarda bir miktar artmakla birlikte, halen dusUk seviyelerde oldugu
gérilmektedir (Grafik 6.2.3). Ic borclanmanin ortalama vadesindeki artis ve
maliyetinin - dUsUk olmasi, kamu borcunun sOrdurGlebilirligine iliskin - olumlu

g6rinimu kuvvetlendirmektedir.

Grafik 6.2.3.
ic Borclanma
Toplam i¢ Bor¢c Cevirme Orani iskontolu Ihalelerde Gergeklesen Ortalama
(YUzde) Borglanma Vadesi ve Faiz Orani
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Reel Faiz (sag eksen)

110 4 800 - T 70

103,5

100 -

90 4 87,5

80 -

70

2003 2005 2007 2009 2011/08

Kaynak: Hazine MUstesarlidl, TCMB.

ic borc cevrime orani 2011 vilinin ik sekiz ayi itibanyla yizde 87,5 olarak
gerceklesmistir (Grafik 6.2.3). Ancak Hazine MUstesarliginin Ekim-Aralik 2011
doénemi icin aciklamis oldugu i¢c borclanma stratejisine gore, bu oranin 2011 vili

sonunda yUzde 86,1'e gerileyecegi 6ngdrilmektedir.
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