Trkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

6. Kamu Maliyesi

Maliye politikasi, 2017 yilinin ik dokuz aylk déneminde gerek kamu harcamalan gerekse mali
tedbir ve tesvikler yoluyla bUyUmeyi desteklerken, yil igcinde gerceklestirlen vergi ayarlamalarinin
enflasyona katkisi gecmis yillar ortalamasinin altinda kalmistir. Bu cercevede, 2017 yilinin Ocak-EylUl
déneminde, temel olarak faiz disi harcamalardaki artis, kismen de vergi disi gelilerde ortaya ¢ikan
dUsUs nedeniyle, 2017 yilinda, bUtce aciginda belirgin bir artis meydana gelmistir. 2017 yilinin EylUl
ayinda ise, faiz disi harcamalann arts hiznin yavasladigi, KGF uygulamasi ve bUyUmeyi destekleyici
tedbir ve tesviklerle iktisadi faaliyette ortaya ¢ikan canlanmaya bagl olarak vergi gelirlerinin belirgin bir
sekilde iyilestigi gdzlenmektedir. 2017 yilinn son c¢eyreginde, yatinm &deneklerinin kullanimaya
baslanmasiyla birlikte, maliye politikasinin kamu yatinmlan araciiglyla bUyUimeye verdigi destegin
artacagl 6ngdériimektedir.

2017 yilinin ik dokuz ayinda kamunun artan harcamalan ve uygulanan gecici tedbirler
sonucunda hizl bir sekilde artan butce aciginin finansmani, daha c¢ok i¢ bor¢clanma  yoluyla
saglanmigtir. 2017 yilinin ilk dokuz ayi itibanyla, i¢c bor¢ ¢cevirme oraninin, gecen yillara gére belirgin bir
sekilde yUkselerek yUzde 126,6 seviyesine cikmasina karsin, bu dénemde kuiresel risk istahinin yUksek
olmasi ve yabancilann i¢c bor¢ stoku icindeki payinin bUyUimesi sonucunda, i¢c borclanma faiz
oranlanndaki artig sinirl kalmistir.

Eylol ayr sonunda 2018-2020 dénemini kapsayan OVP kamuoyuna aciklanmigtir. OVP
déneminde, kamu gelirlerinin ve harcamalannin milli gelir icindeki payinin sinilandinimasi, kamu gelirleri
icinde vergi gelirlerinin payinin artirimasi suretiyle sagdlkl ve sirekli kaynaklardan kamu geliri elde
edilmesi, etkinligin artinimasi ve kamu kesimi bor¢clanma geredinin  kontrol altinda tutulmasi
hedeflenmektedir. Buna ilaveten OVP'de, maliye politikasinin para politikasi hedefleri ile uyumu
gOzetecek sekilde potansiyel bUyUmenin artinimasina, ekonomik istikrann saglanmasina, cari islemler
aciginin surdUrdlebilir seviyede tutulmasina, yurt ici tasarruflann ve yafinmlarnn tesvikine katki sunacak
sekilde uygulanacagdl belirtimektedir. Bu ¢ercevede, OVP ddnemi boyunca mali disiplinin devam
ettirlecedi ve kamu borc stokunun GSYiH'ye oraninin kademeli olarak diUsmeye devam edecedi
éngoérilmektedir (Tablo 6.1). OVP'de dngérilen mali uyum, faiz disi harcamalarin GSYiH'ye oraninin
OVP dédnemi boyunca kademeli olarak azaltlacadr ve vergi gelierinin GSYiH'ye oraninin yaklasik
olarak ayni seviyede tutulacagi bir cerceve sunmaktadir.

Yeni OVP'ye gére 2017 yilinda merkezi yénetim bUtce aciginin GSYiH'ye oraninin bir dnceki yila
gore belirgin bir sekilde yUkselerek yUzde -2 oraninda gerceklesecedi tahmin ediimektedir (Tablo 6.1).
Yeni aciklanan OVP'de 2017 yilina iliskin gerceklesme tahminlerine bakildiginda, 2017 yilinda faiz disi
harcamalann hedefin dnemli dlcUde Uzerinde kalacadi gérbimektedir. Bunun yani sira, vergi gelirlerinin
hedefle uyumlu bir seviyede gerceklesecedi, vergi disi gelirlerin ise gecen yila gére bir miktar azalmakla

birlikte, olumlu bir performans sergileyerek bUtce acigindaki sapmayi sinrlayacagdr beklenmektedir.
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Tablo 6.1.
Merkezi Yonetim ve Genel Devlet BUtce Dengesi
(GSYiH'ye Oran, YUzde)

2016 2017* 2018** 2019** 2020**
Harcamalar 22,4 22,2 22,1 21,7 21,1
Faiz Dist Harcamalar 20,5 20,3 20,1 19.5 18,9
Faiz Giderleri 1.9 1.9 2,1 22 22
Gelirler 212 20,2 20,2 19,8 19.5
Vergi Gelirleri 17.6 17.1 17.4 17.1 16,9
Diger Gelirler 3.6 3.0 2.8 2,6 2,6
Bitge Dengesi -11 -2,0 -1,9 -1,9 -1,6
Faiz Disi Denge 0,8 -0,1 0,2 0,3 0,6
Genel Devlet Dengesi -1.3 -24 -1,9 -1,9 -1.3
Genel Devlet Faiz Digi Dengesi 0,7 -0,4 0,2 0,5 11
AB Tanimh Nominal Borg Stoku 28,1 28,5 28,5 28,0 27,5
* Gergeklesme Tahmini.
** Program.

Kaynak: OVP (2018-2020).
6.1. BUtce Gelismeleri

2017 yilinin Ocak-EylUl déneminde, merkezi ydnetim bitce dengesi, 31,6 milyar Turk lirasi acik
verirken, faiz digi bUtce dengesi 15 milyar Turk lirasi fazla vermistir (Tablo 6.1.1). Bu dénemde, butce
acigi, faiz disi bUtce harcamalannin hizianmasi ve vergi disi geliflerin gerilemesinin foplam bUtce

gelirlerindeki artigi sinrlamasi nedeniyle, gegen yilin ayni dénemine goére belirgin olarak yUkselmistir.

S&z konusu dénemde, vergi gelirleri, 2016 yilinin ayni dénemine gére yizde 17,1 oraninda yUksek
bir artis kaydederken, vergi disi gelirlerdeki yuzde 9,7 oranindaki gerilemenin etkisiyle merkezi yonetim
bitce geliferi artisi yizde 12,9 oraninda kalmistir. Ote yandan, 2017 yilinin ilk dokuz ayinda, faiz disi
bUtce harcamalan yizde 17,8 oraninda artarak bUtce gelirlerindeki artisin - olduk¢ca Uzerinde

gerceklesmis ve faiz disi fazlanin gecen yila gére dnemli oranda azalmasina yol agmistir.

Tablo 6.1.1.
Merkezi Yonetim BUtce BUyUklUkleri
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani  Gergeklesme/ Bitce
2016 2017 (YUzde) Hedefi (YUzde)

Merkezi Y6netim BUtge Giderleri 416,5 488,2 17,2 75.7
Faiz Giderleri 41,7 46,6 11,8 81,0
Faiz Hari¢ BUtce Giderleri 3748 441,6 17.8 75,2
Merkezi Yonetim BUtge Gelirleri 404,5 456,6 12,9 76,3

I. Vergi Gelirleri 329.0 3853 17.1 75,4

II. Vergi Disi Gelirler 60,4 54,6 9.7 74,5
Bitgce Dengesi -12,0 -31,6 - -
Faiz Disi Denge 29,6 15,0 -49,5 140,5

Kaynak: Maliye Bakanhd.

2017 yilinin OcUncl ceyredi itibanyla, merkezi yénetim bitce acidinin GSYiH'ye oraninin, 2016
yilinin ayni dénemine goére yaklask olarak 0,9 puan civarnnda artarak, yUzde 1,7 seviyesinde
gerceklesecedi tahmin ediimektedir (Grafik 6.1.1). Ayni dénemde, faiz disi bUtce dengesinin GSYiH'ye
oraninin ise gegen yilin ayni dénemine gére 0,9 puan azalarak, yizde 0,2 dizeyinde gergeklesmesi

beklenmektedir.
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Grafik 6.1.1. Grafik 6.1.2.
Merkezi Yonetim BUtce Dengeleri Merkezi Yonetim BUtce Gelirleri ve Faiz Disi Harcamalar
(Yiliklandinlmis, GSYIH'nin  yUzdesi) (Yiliklandinlmis, GSYIH'nin  yUzdesi)
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Merkezi ydnetim faiz disi bUtce harcamalannin GSYiH'ye oraninin, 2016 yilinda girdigi  hizli artis
egdilimi, 2017 yiinin ilk yansinda da devam etmis, ancak U¢UncU ¢eyrekte yavasiamaya baslamigtir.
Nitekim, bu oranin, 2017 yilinin UcUncU ceyredi itibanyla gecen yilin ayni dénemine gdére 0,2 puan gibi
sinirh bir dizeyde artarak yUzde 20,3 seviyesine yUkselecedi dngdrilmektedir (Grafik 6.1.2). S6z konusu
yUkselis, bUyUk &lcUde, cari fransfer harcamalanndaki artis egiliminden kaynaklanmistir. Ayni dénemde,
merkezi yoénetim butce gelirlerinin GSYiH'ye oraninin, vergi disi gelirlerdeki yavaslama ve 2016 il
sonunda yapllan gecici vergi indirimleri ve KDV iadelerinin vergi gelirleri Gzerindeki etkilerine bagl olarak
gecen yilin ayni dénemine gdére 0,8 puan gerilemeyle yizde 20,5 dizeyinde gerceklesecegdi tahmin
edilmektedir.

2017 yilinin Ocak-EylUl dénemine iliskin veriler, merkezi ydnetim faiz disi bitce harcamalarnnda
gecen yilin ayni dénemine gbre kaydedilen yUzde 17,8 oranindaki yUksek artista, ézellikle cari transfer
harcamalar, sermaye giderleri ile jeopolitik gelismelere bagl olarak artan savunma harcamalarndan
kaynakli mal ve hizmet alm giderlerindeki yUkselislerin  belirleyici olduguna isaret etmektedir
(Tablo 6.1.2). Cari transferlerde gdzlenen yUksek artis hiznda, sosyal givenlik acik finansmani, firmalara
saglanan tesviklerin yer aldigi hane halkina yapilan fransferler ve isveren sigorta primindeki 5 puan
indirim etkili olmustur. Cari harcamalann en énemli bileseni olan personel giderlerinin artis hizinin ise
goreli olarak dustk kaldigi gdzlenmektedir. Yatnm harcamalan olarak degerlendiriien harcama
kalemlerinden sermaye giderleri ve sermaye transferlerinin gegen yilin ayni dénemine goére artis hiziar
ise, sirasiyla, yuzde 29,5 ve yUzde 75,5 olarak gergeklesmistir. 2017 yilinin ilk dokuz ayinda kullanimayan
yatnm &deneklerinin yilin geri kalan déneminde kullaniimasiyla birlikte, maliye politikasinin, 6zellikle

yatinmlar kanaliyla bUyUmeye verdigi katkinin artmasi beklenmektedir.
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Tablo 6.1.2.
Merkezi Yonetim Faiz Disi Harcamalari
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
2016 2017 (YUzde) Hedefi (YUzde)
Faiz Disi Bitgce Giderleri 374,8 441,6 17,8 75,2
1. Personel Giderleri 113.6 122,7 8.0 755
2. SGK Devlet Primi Giderleri 18,6 20,2 87 74,4
3. Mal ve Hizmet Aim Giderleri 33,6 40,6 20,8 77.8
4. Cari Transferler 167.5 2041 21,8 81,9
a) Gérev Zararlar 4,2 4,7 12,5 65,4
b) Saglik, Emeklilik ve Sosyal Yardim Gid. 82,4 103,9 26,0 89.0
c) Tanmsal Destekleme Odemeleri 9.3 10,0 7.3 77.9
d) Gelirden Ayrilan Paylar 46,1 52,8 14,4 753
e) Hane Halkina Yapilan Transferler 7.4 11,7 58,3 86,7
5. Sermaye Giderleri 28,9 37.4 29.5 56,5
6. Sermaye Transferleri 4,2 7.4 75,5 68,0
7.Borc Verme 8,5 9.3 9.9 72,2

Kaynak: Maliye Bakanhgi.

2017 yilinin Ocak-EylUl déneminde, merkezi yénetim genel bUtce gelirlerinin bir dnceki yilin ayni
dénemine gdre yuzde 13,0 oraninda arthd goérdlmektedir (Tablo 6.1.3). S6z konusu dénemde, vergi
gelirleri yUzde 17,1 oraninda yUksek bir artis g&stermistir. Bu artista, 2017 yilinin ik dokuz ayinda bUyUmeyi
destekleyici dnlemlerin etkisiyle birlikte, 6736 sayill Kanun kapsaminda vergi gelirlerine aktarnlan tutarlar
ile OTV'de yapilan dizenlemeler etkili oimustur. Vergi disi gelirlerin yizde 9,7 oraninda gerilemesinde,

Ozellestirme gelirlerinin gecen yilin ayni dénemine gdre azalmasi rol oynamigtir.

Tablo 6.1.3.
Merkezi Yonetim Genel BUtce Gelirleri
(Milyar TL)
Ocak-EylUl Ocak-EylUl Artis Orani Gerceklesme/ BUtce
2016 2017 (YUzde) Hedefi (YUzde)
Genel Bitge Gelirleri 389,4 439,9 13,0 75,3
I-Vergi Gelirleri 329,0 385,3 171 754
Gelir Vergisi 69,4 79.5 14,6 73,0
Kurumlar Vergisi 31,0 39,9 28,8 86,5
Déhilde Alinan KDV 38,6 41,1 6,5 72,0
otV 85,7 98,8 15.3 72,4
ithalde Alinan KDV 53,5 68,2 27,6 81,5
11-Vergi Disi Gelirler 60,4 54,6 -9,7 74,5
TesebbUs ve MUlkiyet Gelirleri 19,4 16,7 -13,7 97.8
Faizler, Paylar ve Cezalar 26,2 25,8 -1.6 68,7
Sermaye Gelirleri 12,1 9.0 -25,1 58,7

Kaynak: Maliye Bakanhg.

Alt kalemler itibanyla incelendiginde, vergi gelirlerinde gézlenen yUksek artista, dolayli vergilerde,
ithalde alinan KDV'nin, dolaysiz vergilerde de kurumlar vergisinin etkili oldugu gdzlenmektedir. Buna
karsiik, dolayli vergilerde OTV'nin, dolaysiz vergilerde de gelir vergisinin mli arhis  kaydettigi
gorulmektedir. Diger taraftan, ekonomideki canlanmaya ragmen dahilde alinan KDV'deki artigin sinirli
bir seviyede kalmasinda, ekonomiyi canlandirmaya ydnelik olarak uygulamaya konan vergi tedbirleri
ve KDV iadeleri ile tahsilat ve tahakkuk oraninda goézlenen dusUs ediliminin etkili oldugu
dUsunUlimektedir. ithalde alinan KDV, dzellikle déviz kurundaki yUkselise bagl olarak, 2017 yilinin ilkk dokuz

ayinda gegen yilin ayni dénemine goére yUzde 27,6 oraninda yUksek bir artis kaydetmistir.

Yilik degisim oranlan incelendiginde, reel vergi gelirlerinin 2016 yili son ¢eyregindeki yUkselisin
ardindan 2017 yilinin ilk ¢eyreginde hiz kaybettigi, 2017 yilinin ikinci ¢eyreginde toparlanma egdilimine

girdigi ve UgUncU geyrekte hiz kazanarak yizde 12,1 oraninda arthi@r gérilmektedir (Grafik 6.1.3). Bu

76 Enflasyon Raporu 2017-1V



TUrkiye Cumhuriyet Merkez Bankasi

artista, basta KGF uygulamasi ve diger blyUmeyi destekleyici dnlemlerle ortaya c¢ikan ikfisadi
faadliyetteki canlanmanin yani sira gegen vyilin son aylannda baz vergi oranlannda yapilan
ayarlamalarnn® ve 6736 sayili Kanun cergevesinde elde edilen tahsilatin etkili oldugu dUsGnUlmektedir.
Alt kalemler ifibaryla bakildiginda, 2017 yilinin U¢gUncU ¢eyreginde ithalde alinan KDV tahsilatinin, reel
bazda oldukca gucli bir performans sergiledigi gdzlienmektedir (Grafik 6.1.4).

Grafik 6.1.3. Grafik 6.1.4.
Reel Vergi Gelirleri Reel KDV ve O1V Gelirleri
(Bir Onceki Yiin Ayni Ceyregine Gore YUzde Degisim) (Bir Onceki Yiin Ayni Ceyregine Gore YUzde Degisim)
u Dahilde Alinan Reel KDV Gelirleri
25 - C 25 50 - mReel OTV Gelirleri £ 50

= jthalde Alinan Reel KDV Gelirleri

a1

r 15 30 4 r 30

20 A r 20 40 r 40
15 A o

10 - r 10 20 A r 20
5 r5 10 r 10
0 0 0

o
-5 - v \/ L5 10 - L -10

-10 4 r-10 -20 4 r -20
1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3 2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3‘4 1‘2‘3
2010 | 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |2017 2011 | 2012 | 2013 | 2014 | 2015 | 2016 |2017
Kaynak: Maliye Bakanhd. Kaynak: Maliye Bakanhd.

6.2. Kamu Borc¢ Stokundaki Gelismeler

Toplam kamu net borc stoku ve AB tanmli genel yénetim nominal borc stokunun GSYiH'ye
oranlar, 2017 yili ilk yansinda bir &dnceki yila gére yatay seyretmistir (Grafik 6.2.1). 2017 il ilk yansi
itibanyla, AB tanimli genel yénetim nominal bor¢ stokunun GSYiH'ye orani yizde 28,5 seviyesindedir.

Grafik 6.2.1. Grafik 6.2.2.
Kamu Borg Stoku Gostergeleri Merkezi Yonetim Bor¢ Stokunun Kompozisyonu
(YUzde)
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Kaynak: Hazine MUstesarligi. Kaynak: Hazine MUstesarlii.

12016 yili Eyldl ayinda akaryakita, Kasim ayinda otomobile ve Aralik ayinda tGtin mamullerine yonelik vergi ayarlamalar yapilmistr.
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2017 yili EylUlI ayinda, sabit getirili borc senetlerinin toplam bor¢ stoku icindeki payr 2016 yilina
gbre artarken, yabanci para cinsi ve yabanci paraya endeksli borg senetleri ile degisken faizli borg
senetlerinin pay bir miktar dosmUstUr. Bu gelismede, bahsi gecen dénemde i¢c borclanmanin agirlikl
olarak sabit faizli araglarla yapimasi etkili olmustur. Ayrica, bu ddnemde i¢ borglanmanin dis
ydénetim bor¢c stokunun kompozisyonun

borclanmaya goére olduk¢ca vyUksek olmasi, merkezi

belirenmesinde etkili olmustur.

ic borc stokunun vadeye kalan ortalama siresi 51,1 ay dizeyinde olup 2016 yilina gdre yatay
seyretmektedir (Grafik 6.2.3). 2017 yili Ocak-Eyl0l déneminde, tahvil ihraci yoluyla gerceklestirilien dig
bor¢lanmanin tutan 9,2 milyar ABD dolarn olmustur. S8z konusu borglanmanin ortalama vadesi bir miktar

artis kaydederek 17,1 yil olarak gerceklesmistir (Grafik 6.2.4).

Grafik 6.2.4.
Tahvil ihraci Yoluyla Borclanma

Grafik 6.2.3.
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Kaynak: Hazine MUstesarligr.

Kaynak: Hazine MUstesarlidi.

ic borc cevirme orani, 2017 yili EylUl ayi sonunda 2016 yilina gére belirgin sekilde artarak yizde
126,6 dUzeyine ulasirken, dis bor¢ ¢cevirme orani yizde 101 dUzeyindedir (Grafik 6.2.5). EylUl ayi ifibanyla,
ortalama i¢ bor¢clanma bilesik ve reel faiz oranlannda? bir miktar yUkselis gdzlenmektedir (Grafik 6.2.6).

Grafik 6.2.5. Grafik 6.2.6.
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Kaynak: Hazine MUstesarlidi, TCMB.

2 Reel faizler, nominal faiz oranlannin (Hazine'nin yaphdi TL cinsi kuponsuz senet ihalesinde kabul edilen ortalama vyillik bilesik faiz orani)) TCMB

Kaynak: Hazine MUstesarlidl, TCMB.

Beklenti Anketinden alinan gelecek 12-aylik TUFE beklentisinden anndinimasi suretiyle hesaplanmistir.
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