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Sana Belediye Baksõn...  

Önemi bugünlerde daha iyi anlaşõlabilecek bir bilgi notu (*) 14 Ocak 2009�da 
TEPAV tarafõndan yayõnlandõ. Kamu maliyesi alanõndaki başarõlõ çalõşmalarõndan 
tanõdõğõmõz Doç. Dr. Hakan Yõlmaz tarafõndan hazõrlanan bu not, esas olarak 
yerel yönetimlerin mali performansõnda son yõllarda gözlenen bozulmaya dikkat 
çekiyor. Bu belki de genel algõ veya dõşarõdan yapõlan gözlemler açõsõndan 
şaşõrtõcõ bir gelişme değil, ancak değerlendirmenin esas farkõ somut verilere 
dayanmasõndan geliyor. Bunun için de, bu verilerin yayõnlanmasõnõ mümkün kõlan 
5018 sayõlõ Kamu Mali Yönetim ve Kontrol Kanunu�nu 2001 krizinin hemen 
sonrasõnda çõkaranlara teşekkür etmek gerekiyor. Yerel yönetimlerin mali 
büyüklükleri 2006 yõlõ verilerinden başlayarak Maliye Bakanlõğõ Muhasebat Genel 
Müdürlüğü tarafõndan üçer aylõk dönemler itibarõyla düzenli olarak yayõnlanmaya 
başlanmõştõr. Eldeki son veri Eylül 2008 sonu itibarõ ile durumu yansõtmaktadõr. 
Buradan, yerel yönetimlerin de, Merkezi Yönetim veya daha geniş kapsamlõ 
Konsolide Kamu Sektöründe son dönemde olduğu gibi, giderek artan bir 
oranda bütçe açõğõ ve diğer gruplarõn aksine sürekli olarak faiz dõşõ açõk 
verdikleri izlenmektedir. GSYH�ya oranla bütçe açõğõ 2006 yõlõ sonundaki           
% 0.2 değerinden % 1.0�e, faiz dõşõ açõk ise % 0.1�den % 0.5�e yükselmiştir. 
Ayrõca, bu tablonun yõlõn son çeyreğinde ve 2009�un ilk çeyreğinde daha da 
bozulacağõnõ söylemek çok da yersiz görünmemektedir. Hatõrlanacağõ gibi, 
Temmuz 2008�de TBMM�de kabul edilen bir düzenleme ile belediyelere ve il özel 
idarelerine genel bütçe vergi gelirleri tahsilatõ toplamõ üzerinden aktarõlan pay 
artõrõlmõş ve buradan harcamalar için yaklaşõk 3.5 mlr TL�lik bir finansman 
yaratõlmõştõ. Bu düzenlemenin IMF ile görüşmelerde niye bu kadar sorun 
yarattõğõnõ anlamak bu tabloyu gördükten sonra daha kolaylaşmaktadõr.  
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Kamu Kesimi ve Yerel Yönetimlerde Faiz Dõşõ Denge (Son 4 çeyrek toplamõ, GSYH�ya Oranla) 
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Kaynak: Maliye, Hazine, Fortis Ekonomik  Araştõrmalar ve Strateji 
Not: 2008 4. çeyrek ve 2009 ilk çeyrek  mahalli idare FDF�si ile 2009 ilk çeyrek KKS FDF�si bizim 
tahminlerimizdir.  
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Buna karşõlõk, 2009 bütçesinde ise belediyelere devredilen personelin ücretlerinin 
üçte birinin il özel idareleri tarafõndan ödenmesi yönündeki düzenleme ile        
500 mn TL'lik bir tasarruf öngörülmüştü. Bu dönemde gelen diğer haberlerde ise, 
IMF�nin belediyelere aktarõlan vergi payõnda 1.2 mlr TL�lik kesinti talep ettiği ve 
bunun yerel seçim sonrasõna bõrakõldõğõ belirtiliyordu. Tüm bunlarõn yerel 
yönetimlerdeki mali performansa nasõl yansõdõğõnõ bir miktar gecikmeli de olsa bu 
verilerden izlemeyi umuyoruz. Geçen hafta değindiğimiz gibi, bütçe trendlerinde 
özellikle Eylül 2008�den itibaren belirgin bozulma görülmüştür. Faiz dõşõ fazlanõn 
GSYH�ya oranõnda Eylül-Ocak döneminde görülen 2.1 puanlõk azalõşõn, 0.9 puanõ 
gelirlerdeki düşüşten, 1.2 puanõ ise faiz dõşõ harcamalardaki artõştan 
kaynaklanmõştõr. Ne yazõk ki, benzer bir kötüleşmenin yerel yönetimlerde 
görülmemesi için somut bir gerekçe bulamamaktayõz. 

Öte yandan, bugün itibarõ ile performansõn dõşõnda da dikkate değer bazõ 
eğilimler bulunmaktadõr ve bunlara rapordan aldõğõmõz değerlendirmelere de yer 
vererek değinmek istiyoruz. Bizce, yerel yönetimlerin toplam harcamalarõnõn 
% 30�unu temsil eden mal ve hizmet alõmlarõ kaleminin, sağlõk harcamalarõ 
hariç bõrakõldõğõnda, 2008 yõlõ ilk dokuz ayõ sonunda merkezi yönetim 
bütçesinde (MYB) görülen benzer harcamalara çok yakõn gerçekleşmesi, 
önceki iki yõlda bu oranõn % 70 civarõnda olduğu ve yerel yönetimler 
harcamalarõnõn MYB�deki harcamalarõn ancak beşte birine ulaştõğõ dikkate 
alõndõğõnda, çok carpõcõdõr. Sermaye giderlerinde (eski adõyla yatõrõm 
harcamalarõ) ise yerel yönetimlerin harcamasõ MYB�de görülen harcamayõ 
aşmõştõr, ancak bu durum önceki yõllarda da gözlendiğinden bir eğilim 
değişikliğine işaret etmemektedir. Bu gelişme, raporda aşağõdaki gibi 
yorumlanmõştõr; �Bu rakamlarõn anlamõ aslõnda merkezi bütçeden aktarõlan 
kaynaklarõn yarattõğõ mali kapasite ile birlikte yerel yönetimlerin kamu 
harcamasõ açõsõndan ikinci bir alternatif bütçe haline gelmesidir. Başka bir 
ifadeyle, kamu kaynaklarõ adalet, güvenlik, savunma, eğitim, sağlõk, çevre gibi 
merkezi bütçe tarafõndan yürütülen hizmetlerden yerel yönetimlere kaydõrõlmõştõr. 
(...) Diğer yandan yerel yönetimlerin mali yerelleşme anlamõnda kendi kaynaklarõ 
yerine merkezi yönetim bütçesi kaynaklarõnõ kullanmalarõ hem merkezle yerel 
arasõnda rol ve sorumluluklarõn paylaşõmõ hem de kamu hizmetlerinin 
önceliklendirilmesi açõsõndan iyi tartõşõlmasõ gereken bir nokta olarak 
görülmelidir. Ayrõca yerelin kaynak yönünden merkeze daha bağõmlõ hale 
gelmesi orta vadede yerelleşme açõsõndan bir geriye adõm olarak da 
değerlendirilebilir.� 

Kaynak: Maliye, TÜİK,  Fortis Ekonomik Araştõrmalar ve Strateji                                     Kaynak: TÜİK, Fortis Ekonomik Araştõrmalar ve Strateji            
(*) MYB ve Yerel Yönetimlerin bütçelerindeki tüketime yönelik harcamalar toplulaştõrõlmõş ve TÜFE endeksi ile reel hale getirilmiştir. Bu veri, GSYH kapsamõnda yayõnlanan 
devletin nihai tüketim harcamalarõ (sabit fiyatlarla) verisi ile karşõlaştõrõlmõştõr. Son çeyrek için ise MYB hariç tahminlerimiz kullanõlmõştõr.                                                                                        

Merkezi yönetim, bunun dõşõnda kalan kamu sektörü (KİT�ler, bütçe dõşõ fonlar, 
işsizlik sigortasõ fonu) ve yerel yönetimlerde son dönemde görülen harcama 
artõşõna, yukarõda belirtilen nedenler, genel olarak makroekonomik dengeler ve 
özellikle Hazine borçlanma gereği endişeleri nedenleriyle genellikle olumsuz 
yaklaşõlmaktadõr. Ancak mevcut durumda olduğu gibi ağõr daralma dönemlerinde 
kamu harcamalarõnõn özel sektör harcamalarõnõ uyarõcõ etkisinden medet 

Devletin Nihai Tüketim Harcamalarõ (Bütçe ve GSYH Karşõlaştõrmasõ) Kamu Harcamalarõnõn Büyümeye Katkõsõ 
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umularak, buradaki genişlemelere, elbette ileride telafi edilmek kaydõyla, daha 
sõcak bakõlabilmektedir. Kamu harcamalarõndaki artõşõn büyümeye doğrudan ve 
dönemsel olarak önemli katkõlar yaptõğõ bilinmektedir. Örneğin, 2008 yõlõnõn 
üçüncü çeyreğinde büyümeye katkõsõ 1.4 puan olmuştur, yani bu harcama 
genişlemesi olmasaydõ bu çeyrekte GSYH 0.9 puan daralacaktõr. Katkõnõn 
yaklaşõk yarõsõ tüketim yarõsõ ise yatõrõm harcamalarõndan gelmiştir. Son çeyrekte 
ise katkõnõn devletin nihai tüketim harcamalarõndan çok kamu sektöründeki 
yatõrõm harcamalarõndan (gayrisafi sabit sermaye oluşumu) gelmesini bekliyoruz, 
ancak bu bile GSYH�nõn bu kez sert bir şekilde daralmasõnõ engelleyemeyeceğe 
benzemektedir. Zaten, yukarõda da vurguladõğõmõz gibi, önemli olan kamunun 
büyümeye bu şekilde katkõsõndan çok, katlanõlan bu mali gevşemenin özel 
sektörde harcamalarõ uyarõcõ bir etkide bulunarak boşa gitmemesidir.  

Sonuç olarak, Türkiye�deki mali tablonun karanlõkta kalan bir kõsmõnõn özellikle 
yerel seçimler ve yeni bir IMF anlaşmasõ öncesinde bir ölçüde aydõnlanmasõ, kriz 
sonrasõ reformlarõn en önemlilerinden Kamu Mali Yönetimi ve Kontrol Kanunu 
sayesinde mümkün olabilmiştir. Mali saydamlõk ve hesap verebilirlik açõsõndan 
kutlanmasõ gereken bu gelişmeye karşõlõk, mali performansõn yerel yönetimler 
tarafõnda da hõzla olumsuza doğru kaymasõ endişe verici olmuştur. Ayrõca, mal ve 
hizmet alõmlarõ gibi önemli bir harcama kaleminin ikinci bir alternatif bütçe olarak 
yorumlanan yerel yönetimlere kaydõrõldõğõ gibi bir algõlanma oluşmasõ, gerek 
TBMM�nin bütçe üzerindeki kontrolü gerekse kamu otoritesi ile yerel yönetimlerin 
ilişkileri açõsõndan bir geriye gidişe işaret ediyor olabilir.   

 
(*) İlgili rapora, http://www.tepav.org.tr/tur/index.php?type=downloadfile&cid=856  
bağlantõsõndan ulaşõlabilir. 
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Önümüzdeki Haftanõn Gündemi 
! Yurtiçinde bu hafta ekonomik aktivite açõsõndan, hem dõş ticaret hem de Reel 
Kesim Güven Endeksi ile önemli sinyaller alõnabilir. Hazine ise bu hafta 
gerçekleştireceği 490 mln TL�lik iç borç ödemesinden önce herhangi bir ihale 
düzenlemeyecek.  

! Yurtdõşõnda başta ABD 4. çeyrek büyümesinin ikinci revizyonu olmak üzere, 
yine önemli veri açõklamalarõ gündemde olacak. Ayrõca, Fed Başkanõ Bernanke 
Salõ günü para politikasõ hakkõnda Senato�nun Banka Komitesi�ne bilgi verecek.  

Makro ve Finansal Gösterge Tahminleri 

 

Türkiye�de Açõklanacak Veriler 

Önem Gösterge Birim Açõklama 
Tarihi

Fortis Tahmin

Yüksek Reel Kesim Güven Endeksi, Şub. - 23 Şub., 17:00 -
Yüksek  İthalat, Ocak US$ mln 27 Şub., 17:00 9,800
Yüksek İhracat, Ocak US$ mln 27 Şub., 17:00 7,300
Orta Hazine Borçlanma Programõ, Mart - 27 Şub. -
Yüksek İTO Fiyat Endeksi, Şub. % aylõk 1 Mart, 12:00 -

 

Yurtdõşõnda Açõklanacak Veriler 

Önem Ülke Gösterge Birim Açõklama 
Tarihi

Konsensus

Orta Almanya İfo İş Ortamõ Endeksi, Şub. - 24 Şub., 11:00 83.3
Orta ABD Case Shiller Konut Fiyat End., Ara. % yõllõk 24 Şub., 16:00 -18.3
Orta ABD Tüketici Güven Endeksi, Şub. - 24 Şub., 17:00 37.0
Yüksek ABD İkinci El Konut Satõşlarõ, Ocak mln 25 Şub., 17:00 4.75
Yüksek ABD Dayanõklõ Tük. Mal. Sip., Ocak % aylõk 26 Şub., 15:30 -2.4
Yüksek ABD Yeni Konut Satõşlarõ, Ocak mln 26 Şub., 17:00 0.33
Yüksek ABD GSYİH (revizyon), 4Ç % çeyreksel 27 Şub., 15:30 -4.9
Orta ABD Michigan Tüketici Güven End., Şub. - 27 Şub., 16:55 60.0

Makro Ekonomik Görünüm 2007-2010 

2007 2008t 2009t 2010t

GSYİH (Mlr TL) 853.7 971.7 1,011.2 1,112.5
GSYİH (Mlr US$) 658.8 751.6 624.2 678.2
GSYİH büyümesi  4.6 1.0 -1.0 4.0
          
ÜFE ( yõllõk %) 5.9 8.1 6.0 5.0
TÜFE ( yõllõk %) 8.4 10.1 6.5 6.0
          
Dõş Ticaret Dengesi (Mn US$) -62.8 -69.8 -37.4 -46.7
İhracat (FOB, Bavul hariç) 107.3 132.0 113.5 126.0
İthalat (CIF, Altõn dahil) 170.1 201.7 151.0 172.7

          
Cari İşlemler Dengesi (Mn US$) -38.2 -41.4 -12.9 -20.4
Cari İşlemler Dengesi / GSYİH (%) -5.8 -5.5 -2.1 -3.0

Finansal Göstergelere İlişkin Tahminler 

20 Şubat 1Ay 3Ay 6Ay 12Ay 2009 2010

USD/TL 1.6749 1.7500 1.6500 1.6500 1.6900 1.6500 1.7300
EUR/TL 2.1217 2.2400 2.1000 2.1000 2.1600 2.1100 2.2500
Döviz Sepeti 3.7966 3.9900 3.7500 3.7500 3.8500 3.7600 3.9790
EUR/USD 1.2668 1.2800 1.2700 1.2700 1.2800 1.2800 1.3000
O/N 11.50% 10.50% 10.00% 10.00% 11.00% 10.00% 13.50%
Gösterge Tahvil 14.80% 13.50% 13.00% 13.00% 14.60% 13.00% 14.50%
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Bu bültende yer alan bilgiler ve yorumlar, kamuya açõk, güvenilir olduğuna inanõlan kaynaklardan derlenmiştir. Bununla beraber, gerek bu bültendeki gerekse 
bu bültende kullanõlan kaynaklardaki hata ve eksikliklerden olduğu gibi bu yayõndaki bilgilerin kullanõlmasõ sonucunda yatõrõmcõlarõn uğrayabilecekleri doğrudan 
ve/veya dolaylõ zararlardan, kar yoksunluğundan, manevi zararlardan ve üçüncü kişilerin uğrayabileceği zararlardan, velhasõl her ne surette olursa olsun 
kullanõmõ olumsuz etkileyecek her türlü sonuçtan dolayõ Fortis Bank AŞ veya Fortis Yatõrõm Menkul Değerler AŞ'nin ve ayrõca her ne nam altõnda olursa olsun 
her ne akitle bağlõ olursa olsun her türlü çalõşanõ hiçbir şekilde sorumlu tutulamaz. Bu bülten yatõrõmcõlarõ bilgilendirmek amacõyla hazõrlanmiş olup, hiçbir 
şekilde menkul kõymetlerin alõmõ veya satõmõ konusunda tavsiye olarak yorumlanmamalõdõr, fonlarõn portföylerinin geçmiş döneme ilişkin getirileri gelecek 
dönemlerin göstergesi olamaz. Katõlma Paylarõnõn değeri menkul kõymet piyasalarõndaki şartlara göre her zaman iniş ve çõkõşlar (dalgalanmalar) gösterebilir. 
Fevkalade değişken ve profesyonel bir piyasada oluşan işbu bilgiler, hiçbir surette gönderenleri ilzam etmez ve/veya sorumlu kõlmaz. Kullanan ancak kendi 
bilgi, insiyatif ve değerlendirmesi ile hareket edecektir.  


