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1. GIRIS

Sabit sermaye yatirimlari bir Ulkedeki ekonomik ve sosyal
gelismenin temel unsurlarindan biridir. Gelismekte olan dlkelerde i¢
tasarruf duzeyinin disuk olmasi nedeniyle yatirimlar icin ayrilabilecek ic
kaynaklar biytme ihtiyacini karsilamak icin yeterli olmamaktadir. Bu
durumda yatirimlarin bir bolimanin disg kaynaklardan finanse edilmesi
gereg@i ortaya clkmakta ve gelismekte olan ulkelerin hemen hepsi bu
sekilde yatirimlarinin bir boliumundn finansmanini saglama yoluna
gitmektedir. Kamu sektort yatirimlarinin  dis finansman ihtiyaci
uluslararasi kalkinma orgutlerinden, diger devletlerden, ve finans

kuruluslarindan alinan kredilerle saglanmaktadir.

Dis proje kredilerinin kullanimi kalkinma icin gerekli olan
yatirrmlarin yapilmasi agisindan buyik ©onem tasimaktadir. Proje
kredileri, yetersiz i¢ kaynaklari tamamlayici bir rol oynamakta ve bu
kredilerin sartlari (vadesi, geri 6demesiz siresi, ve faiz orani vb.) belli
bir proje olmaksizin dogrudan alinan kredilere gobre daha uygun

olabilmektedir.

Diger yandan, dis proje kredisi kullanmanin getirdigi riskler de
vardir. Dig borc stokundaki artis ve kaynagin kesilmesi durumunda
baslanan yatirmlara devam edememe maliyeti bunlarin en
onemlileridir. Ayrica, uluslararasi kalkinma orgatlerinin kendi dncelikleri
cercevesinde belli sektorlerin gelismesini hedefleyerek sagladiklari
krediler Ulkede planlanan sektorel hedefleri olumsuz yonde etkileme

riski de tasiyabilmektedir.

Dis kredili kamu yatirim projelerini inceleyen bu calismanin temel

amaclar asagida siralanmaktadir:

1. Dis kredi kullanan kamu yatirim projelerinin geligsimini gosteren

ayrintih veri seti olusturmak: Dis kredili yatirimlar kredinin

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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yanisira 0Ozkaynak da kullanmaktadir. Dis kredili kamu
yatirimlarinin 6z kaynak harcamalarini da iceren bir veri seti
1988-1997 yillari icin bu calisma ile ortaya konulmaktadir. ilgili
tablolarda projeler icin harcanan kredi ve i¢c para toplami,

sektdr ve bitce tlrd bazinda ayrintili olarak sunulmaktadir.

. Dis kredi kullanan kamu yatirim projelerinin 1988-1997 yillari

arasindaki gelisimini incelemek: 1988 yilindan baslayan on
yillik donemde, dis kredi kullanan yatirirm harcamalari, proje
stoku gibi buyukltklerin degisimi ele alinmaktadir. Butce tiru
ve sektor bazinda dis proje kredili projelerin harcamalarindaki
gelisim incelenmekte ve toplam kamu yatirmlart ile

karsilastiriimaktadir.

. Dis kredi kullanan kamu yatirim projelerini etkileyen faktorleri

ortaya koymak: Bu amacla 19 sektor ve 1988-1997 yillari
arasini iceren bir veri seti ile panel veri yontemi kullanilarak
yapilan ekonometrik bir analizin sonuclari verilmektedir.
Makro-ekonomik gelismelerin dis kredili kamu yatirimlari
Uzerindeki etkisini teshit etmeyi amaclayan bu analiz dig kredi
kullanmayan kamu yatirimlari icin de yapilmakta ve sonuclari

karsilastiriimaktadir.

. Kalkinma finansmaninda ©onemli rol oynayan uluslararasi

kalkinma orgtitlerini dig kredi kullanimi agisindan genel olarak
degerlendirmek: Kamu yatirirm projelerinin dis finansmaninda
en blyuk paya sahip uluslararasi kalkinma 6rgutt olan Diinya
Bankas! bu baglik altinda bir 6rnek olusturmak Uzere ayrintili
olarak incelenmektedir. Ayrica, diger kalkinma orgttlerine ait

Ozet bilgiler de yer almaktadir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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1.1.VERI YAPISI

Devlet Planlama Teskilatt kamu yatirimlari icin bir veri tabani
olusturmakta ve elde edilen sonuclari tG¢ aylik donemler halinde ‘Kamu
Yatirim Raporu’ adi altinda yayinlamaktadir. Bu ¢alismada temel olarak
Kamu Yatirimlari Raporu’nun hazirlanilmasi icin olusturulan veri tabani
kullanilmigtir. Ilgili veri tabani esas olarak 1983 yilindan baslamakla
birlikte, dis projelerin incelenmesi acgisindan saglikh verilerin 1988

yilindan bagladigi sdylenebilir.

Bu calismada, verilerin yillar arasindaki uyumunun saglanmasi
acisindan, bir takim dizeltme ve hesaplamalar yapiimistir. Bu

duzenlemeler su sekilde 6zetlenebilir:

1. 1996 yilina kadar kamu yatirirm harcamalari hesabina dahil edilen
yatirim iscilik harcamalari, 1996 yilindan itibaren Yatirim Programina
dahil edilmemektedir. Serilerde olusan bozulmay! dizeltmek igin,
1988-1996 yillari arasindaki yatirim iscilikleri hesaplanmis ve kamu

yatirim toplamlarindan cikartiimistir.

2. Kullanilan Turk Lirasi degerleri 1998=1 olmak Uzere deflate
edilmistir. Kamu yatirimlari sektorel kamu sabit sermaye yatirim
deflatorleri ile, diger rakamlar DPT'nin olusturdugu ilgili deflatorlerle
hesaplanmistir. Her projeye ait oldugu sektor deflatori ile
hesaplanmis ve toplamlar buna bagl olarak elde edilmistir. ABD

Dolari bazinda verilen rakamlar cari degerleriyle alinmistir.

3. Yatinm programlarinda yer alan mabhalli idare yatirimlari toplamlara
dahil edilmistir. Mabhalli idarelerin yatirnm programi kapsaminda

olmayan projeleri calismada yer almamaktadir.

4. Bitce disI fon harcamalari ¢calismanin kapsami disinda birakilmistir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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1.2.CALISMANIN DUZENI

Tez alti bélimden olugsmaktadir:

Giris bolimunde caligmanin tanimi genel olarak yapiimakta ve

amaci 6zetlenmektedir.

ikinci bolimde yatirim ve proje kavramlarina yer veriimekte ve
Turkiye'de kamu yatirim planlamasi sireci 6zetlenmektedir.
Proje finansmani kavrami ve proje finansmaninin temel
yapisal 6geleri de bu boliumde ele alinmaktadir. Yatirim projesi
ile finansman yontemi arasindaki iliskiye deginiimekte ve

altyapi finansmaninin 6zellikleri verilmektedir.

Ucuincui bolimde Tiirkiye'ye proje kredisi saglayan uluslararasi
kalkinma d&rgatlerinin - 6nemlileri  hakkinda kisa bilgiler
verilmekte, en buyuklerinden biri olan Dinya Bankasi'nin proje
finansmanina bakis acisi ve Turkiye'ye verdigi krediler, 6nemi
ve veri imkanlari nedeniyle daha ayrintii  olarak
degerlendirilmektedir.

Dordunct bolimde dis proje kredisi kullaniminin 1988-1997
yillari arasindaki gelisimi incelenmektedir. Toplam kamu
yatirrmlarinin ayni donemdeki gelisimi de bu boélimde
verilmektedir. Gerek dis kredi kullanan yatirimlar gerekse de
toplam kamu vyatirimlari sektor ve bitge turt bazinda ele
alinmaktadir. Olusturulan ana tablolar konu Uzerinde
yapilabilecek sonraki arastirmalara temel teskil etmek Uzere
standart bir sekilde ayrintili olarak sunulmaktadir. Toplam
kamu vyatirimlari ile dig proje kredisi kullanan yatirimlarin
incelenen donemdeki geligsimlerinde ortaya ¢ikan farklar da bu

bolimde karsilastiriimaktadir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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Besinci  bolumde dis proje kredisi kullanan yatirm
harcamalarini etkileyen faktorlerin bulunmasi igin yurttlen
ekonometrik analizin yontem ve sonuclari verilmektedir. Panel
veri yontemi ile yapilan analiz, dis kredi kullanmayan yatirimlar

icin de yapilmakta ve sonuglari kargilastiriimaktadir.

Sonu¢ bdliminde c¢alismanin  6nemli gorulen bulgularn
Ozetlenmekte ve dis proje kredisi kullanan yatirimlarla ilgili

sorunlara ¢c6zum onerileri getiriimektedir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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2. KAMU YATIRIM PROJELERININ PLANLANMASI VE FINANSMANI
2.1. YATIRIM VE PROJE KAVRAMI
2.1.1. YATIRIM KAVRAMI

Genis anlamda yatirim, belli bir donemde Uretilen ve ithal edilen
mallarin o donemde tiketilmeyen ve ihra¢ edilmeyen kismidir. Diger bir
deyigle, toplam yatirrm kavrami gelecekte Uretim yapmak amaci ile
icinde bulunulan dénemde Uretilmis dayanikli mallar ile ayni dénemdeki
ara ve nihai tuketimin gelecege ertelenmesinden (stok degisimi)
olugmaktadir (Ayanoglu vd. 1996). Sabit sermaye yatirimlari ise bir
ekonomide Uretim faktorlerinin; mal ve hizmet Uretimini ¢ogaltmak,
Ozellikle gelecek donemlerde tuketim ve ihracat imkanlarini artirmak
amaciyla, belli bir donem icinde reel sermayenin artiriimasi, korunmasi,
ve duzenlenmesi icin kullaniimasidir. SNA (1993) tanimina gore sabit
sermaye yatirimlari “mal ve hizmet tGretmek amaciyla Uretici birimlerce
Uretim sdrecinde bir yili askin bir stire boyunca surekli olarak ya da
tekrarlanan bir sekilde kullanilan ve ayrica kendileri de Uretilmis olan her

turlt dayanikl mal icin yapilan harcamadir.”

Sabit sermaye vyatirimlari ise genel olarak iki grupta

incelenmektedir:
1. Mevcut makina ve techizata ilaveler
2. Mevcut bina, yol, baraj, vb. ingaata ilaveler.

Kisi ve firma bazinda yatirirm olarak kabul edilen bazi islemler
ulusal ekonomi acisindan yatirirm kapsamina girmemektedir. Toplumun
sahip oldugu mevcut sermaye stokunun tzerindeki haklarini gosteren
mali aktiflerle ilgili islemler (hisse senedi, tahvil, vb. menkul dederlerin

alinip satilmasi gibi) yatirirm olarak kabul edilmez. Yine, daha onceki
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yillarda Uretilerek sermaye stokuna eklenmis bulunan reel varlklarin
cari donemdeki el degistirmeleri yatirrm olarak degerlendirilmez. Ancak,
sermaye mallarinin alinip satilmasinda ortaya cikan alisveris masraflari

ekonomik anlamda yatirim olarak degerlendiriimektedir.

Nitelik acisindan yatirimlar yediye ayrilabilir:

[EEN

. Etld-proje yatirimlari

N

. Yeni yatirimlar

3. Tevsii yatirimlari

4. [dame ve yenileme yatirimlari

5. Tamamlama ve darbogaz giderme yatirimlari

6. Modernizasyon ve iyilestirme yatirimlari

~

. Arastirma-gelistirme yatirimlari
2.1.2. PROJE KAVRAMI

Dickey ve Millier (1984) projeyi “en genel olarak
kaynaklarin yatirrmina yonelik herhangi bir tasarinin analiz
edilebilen ve degerlendirilebilen en kiglik bagimsiz birimi olarak
tanimlanmaktadir.” Bu anlamda proje 6ngorilen bir amacin veya
amagclar toplulugunun gerceklestiriimesinde kullanilan en kuguk
bir birim olarak algilanmaktadir. Birlesmis Milletler Sinai Kalkinma
Teskilati (1977) ise yatirim projesini, “bir toplumda belirli bir
zaman icinde, mal ve hizmetlerin dretimini artirmak icin bazi
olanaklari yaratma, genisletme vel/veya gelistirmeye donuk bir

Oneridir’ seklinde tanimlamaktadir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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Bu tanimlamalar cercevesinde herhangi bir yatirirm projesi su

temel 6zelliklere sahiptir:

* Her proje mevcut kaynaklari gelecekte daha fazla kaynak elde

etmek icin bugiinden baglar.

* Her proje bir gereksinimden (talepten) dodar ve bu gereksinimi

kargilamaya yonelik olarak sekillendirilir.

* Her proje belli bir zaman araliginda ve mekanda gerceklesmek

tzere programlanir.

* Her proje belli girdiler (kaynak) kullanmak suretiyle amaclanan

ciktilarini dretir.

 Her proje kendi basina degerlendirilen bir yatirrm 0zelligine

sahiptir.

Yatirirm projeleri ekonomideki kit kaynaklarin kullaniimasi
acisindan birbirlerine rakip durumdadir. Bir projenin sec¢imi ona
alternatif olan projelerden vazgecilmesi anlamina gelir. Alternatif
projeler arasindan secim yaparak vyatirrm kararina ulasma
islemine proje analizi denir. Proje analizi, temel olarak, projelerin
tukettikleri kaynaklar (maliyet) ve urettikleri mal ve hizmetlerin
(fayda) karsilastiriimasidir. Bu Kkarsilagtirma sonucunda en

yiksek net faydayi Ureten alternatif proje segilir.

Kamu kesimi yatirnmci kurulusglart gelistirdikleri ve yatirim
programina alinmasini o6nerdikleri projeleri fizibilite ettdleri ile birlikte
DPT'ye gonderirler. iletilen bu oneriler plan hedefleri, kamu yatirim

politikasi, makro dengeler, sektdrel ve sektdrler arasi Oncelikler ve
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mevcut proje stoku dikkate alinarak degerlendirilir. Onerilen yatirim
projeleri icinden secilen projelere kaynak tahsisi yapilarak yatirim

programi olusturulur.

2.2.KAMU YATIRIM PROJELERININ PLANLANMASI

Kalkinma planlarinin, yillik programlarin ve vyatirim
programlarinin hazirlanmasindan sorumlu olan merkezi kurulus
Devlet Planlama TeskilatI'dir. Kalkinma Planlari, uygulamaya
baglandigi 1960°'li yillardan buglne, yedinci plan donemine kadar
olan dénem boyunca, bireyin ve toplumun refah diizeyini artirmak
icin kit kaynaklarin optimal kullanimini saglamayi hedefleyen birer

siyasi dokiman niteliginde olmuslardir.

DPT Mdustesarhgi, plan calismalari sirasinda gerek 6zel ihtisas
komisyonlari yardimiyla, gerekse diger yollarla topladid bilgileri teknik
calismalarla degerlendirdikten sonra hukumetin tercih ve direktifleri
dogrultusunda ve anayasal amaclari da géz 6nunde bulundurarak “plan
stratejisi” taslagini hazirlar. Hazirlanan bu plan stratejisi taslagl Yuksek
Planlama Kurulu’nda gorusulip onaylandiktan sonra Bakanlar Kurulu’'na
sunulmaktadir. Stratejinin Bakanlar Kurulu’nda kabul edilmesiyle birlikte
kalkinma planinda yer alacak ekonomik, sosyal ve kultirel hedeflerin
belirlenmesi i¢cin gbz o©Onlunde tutulacak amaglar, hedefler ve
uygulanacak politikalarin c¢ercevesini cizen temel ilkeler belirlenmis

olmaktadir.
Turkiye’'de planlama surecine bakildiginda bu strecin:
* makro planlama,

» sektorel planlama,

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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* proje (yatinm) planlamasi

olmak tzere G¢ agsamada tamamlandidi gortlmektedir (Ayanoglu vd.
1996).

Bu asamalari kisaca ele alirsak;

Birinci asama olan makro planlama c¢alismalarinda bir
matematiksel model butind icerisinde, hedeflenen blytme orani ile
tutarh tuketim, yatirrm, tasarruf, ithalat, ihracat gibi makro ekonomik
blayukltukler belirlenir, nifus, istihdam ve benzeri sosyo-ekonomik
yapilarla ilgili tahminler yapilir, elde edilen sonuglar hem kendi icinde,
hem de diger asamalarin sonuclariyla karsilastirilarak tutarhlik testleri
uygulanir ve belirlenen hedeflerin gerceklestirilebilmesi icin izlenecek

politikalarin makro-ekonomik gergevesi gizilir.

ikinci asama olan sektérel planlama calismalari, makro-ekonomik
planlama ile mikro-ekonomik planlama, bir baska deyimle proje
planlamasi, arasinda kopri goérevi gorur. Bu asamada; tarim, imalat,
madencilik, enerji, hizmetler vb. temel sektérlerde Uretilecek mal ve
hizmetlerin arz-talep dengeleri, ithalat, ihracat, kapasite, Uretim
teknolojilerinin durumu, sektoérde yaratulen yatirimlar, rekabet edebilirlik,
vb. konular ayrintili olarak incelenir. Sektor analizleri, sektorlerarasi ve
sektorici oncelikler ile sektorlerle projeler arasi iliskilerin belirlenebilmesi
icin titizlikle yapilmasi gereken caligsmalardir. Aksi takdirde bunu izleyen
proje planlamasi slreci de aksar ve yanlis yatirim kararlari alinarak kit
kaynaklarin bosa harcanmasina ve plan hedeflerinden sapilmasina

neden olur.
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Uclincti asama olan proje planlama calismalarinda ise projeler
ele ahnir. ilk iki asamada; makro buyiklikler arasinda denge ve
sektorlerarasi tutarliik gozetilirken, bu asamada en 6nemli husus
etkinligin maksimize edilmesidir. Diger bir ifade ile, planlarin batinlugu,
tutarhligi ve uygulama asamasindaki basarisi, yapilan tercihlere en
uygun ve etkin projelerin secilmesine baghdir. Kamu yatirimlarinin
hangi sektorlere, alt sektorlere kaydirilacagr konusundaki temel
tercihlerin ortaya konuldugu bu asamada kamusal kaynaklarin sabit
sermaye vyatirimlari acisindan kullanilacagr alanlar da belirlenmis

olmaktadir.

Kamu projelerinin gerek hazirlanmasinda gerekse uygulamasinda

dikkat edilmesi gereken iki temel unsur vardir:

. Politik yapinin bir cerceve olarak karar verdigi ve teknik
kuruluslarin hazirladiklari projelerin tlkenin ekonomik ve sosyal

yapisindaki gelismelere karsilik verecek nitelikte olmasi.

. Projelerin finansman yapilarinin gercekgi bir sekilde tesbit

edilmesi.

Kalkinma planlari  cercevesinde yudratilen yilhik  yatirim
programlarini hazirlama sidreci kamu kuruluglari icin  Mayis-Haziran
aylari icinde Basbakan’in bitce cagrisi ile baslar. Daha sonra DPT
Mistesarhdr tarafindan hazirlanan ‘Yatirm Programi Hazirlama

Esaslarl’ kuruluslara gonderilir.

Kamu kuruluglari, Yatirm Programi Hazirlama Esaslari
cercevesinde proje bazinda yatirirm ve yatirimla baglantili kamulastirma
tekliflerini hazirlayarak DPT’ye gonderirler. Yeni proje onerileri icin ilgili

fizibilite raporlar da DPT’ye iletilir.
Yatirnm Programi Hazirlama Esaslar’'na gore gonderilen proje
Onerilerinde temel harcama kalemlerinin asagidaki sekilde siralanmasi

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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ve harcamalarin dig ve i¢ para ihtiyacinin ayri ayri belirtimesi

istenmektedir:

Etld giderleri

Muhendislik ve proje giderleri
Lisans, patent, ve proje giderleri
Arazi bedeli

Arazi diizenlemesi

Hazirlik yapilar

N o g s DR

insaat giderleri

a) Uretim tesisleri

b) Yardimci tesisler

c) Idari binalar

d) Sosyal tesisler (Lojman haric)

e) Lojmanlar

f) Diger

8. Ulastirma tesisleri

9. Makina ve donatim

10.Tasima ve sigorta giderleri

11.ithalat ve guimriikleme giderleri

12.Montaj giderleri

13.Tagslit araclari

14.isletmeye alma giderleri

15.Genel giderler

16.Beklenmeyen giderler

17.Yatirrm donemi faizleri
Toplam Sabit Yatirim

18.isletme sermayesi

Toplam Proje Tutari

Yatirnm Programi Yiksek Planlama Kurulu tarafindan onaylanip
Bakanlar Kurulu Karari eki olarak Resmi Gazetede yayinlanmak
suretiyle iglerlik kazanmaktadir. Yatirim Programina bitce yasa

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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taslaginin TBMM Plan-Bitce Komisyonunda gortsiulmesi sirasinda
verilen Onergelerle yeni proje alinabilmekte, ayricaYiksek Planlama
Kurulu ve Bakanlar Kurulu Kararlariyla yil icinde de proje dahil

edilebilmektedir.

Yillik Programlarin uygulanmasi “Yillik Programin Uygulanmasi,
Koordinasyonu ve izlenmesine Dair” Bakanlar Kurulu Kararnamesi
uyarinca olmakta, kamu projelerine iliskin revizyon iglemleri de bu
cercevede yapilmaktadir. Yatirimlar ilgili kamu kurum ve kuruluglari
tarafindan vydratilmekte ve DPT tarafindan bir bdtin olarak

izlenmektedir.

Kamu yatirim programlarinda Genel ve Katma Butceli Kuruluslar,
Kamu Iktisadi Tesebbiisleri (KIT), Doner Sermayeli Kuruluslar, iller
Bankasli ve Fon yatirimlari yer almaktadir. Yatirrm o6denegdi tahsis
edilmemekle birlikte, kamunun doviz ihtiyacini belirlemek ve izlemek
amacliyla Mahalli idarelerin dis kredi kullanan projelerine de yatirim

programinda yer verilmektedir.
2.3.PROJE FINANSMANI

Kamu sektdriinin dis proje kredisi kullanarak yuritmekte oldugu
projeler, 6zel sektdr yatirim projelerinde oldudu gibi proje finansmani
yapisi icinde degerlendiriimektedir. Blyuk caph altyapi, endustri ve
bolgesel kalkinma projeleri gibi ekonomik gelisme acisindan 6nem
tasiyan kamu vyatirim projelerinin finansmanina kamu kuruluslarinin
O0zsermaye yatirimlari ile birlikte uluslararasi kalkinma 6rgutleri, ticari
bankalar, sigorta sirketleri, vb. 6rgutler de katilmaktadirlar. Bu boélimde
cesitli katilmcilari yatirim projeleri icin biraraya getiren proje finansmani

kavrami ile proje finansmanini belirleyen temel 6deler ele alinacaktir.

Martimer ve Green (1993) proje finansmanini . altyapi ve

dogal kaynaklar icin gerekli yatirrm talebini karsilayacak sermayeyi
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cekmekte kullanilan bir yontem” olarak tanimlamaktadirlar. Nevitt (1983)
ise proje finansmanini “bor¢ verenin temel olarak borcun saglandigi
ekonomik dnitenin [projenin] kazancina ve nakit akisina bakarak borcun
O0denebilirligini  degerlendirdigi  bir ekonomik Unitenin finansmani”
seklinde ifade etmektedir. Proje finansmaninda, proje ve projenin
varliklari, anlasmalari ve nakit akigi, kredi saglanmasinin

kolaylastiriimasi acisindan projenin sahibi kurulugtan ayrilmistir.
2.4. PROJE FINANSMANININ TEMEL YAPISAL OGELERI

Proje finansmaninda temel yapisal 0geler projeyi yapan
kurulustan ¢ok projenin hayata gecirilebilir olup olmadigina baglidir. Bir
proje fikrinin ortaya cikisindaki nedenler cok cesitli olabilir. Dogal
kaynaklarin degerlendirilmesi, altyapi ihtiyacinin gerceklestiriimesi,
bolgesel dengesizliklerin giderilmesi gibi 6rnekler verilebilir. Bir proje
0zel kesim ya da kamu kuruluglari tarafindan ortaya atilabilir. Projenin
ortaya cikis amacindan ve projeyi yuruten kurulustan bagimsiz olarak,
her durumda, proje teknik ve finansal olarak hayata gecirilebilir

olmalidir.

Benoit (1995) proje finansmaninin temel yapisal 6gelerini doért
grupta incelemektedir:
1. Yatirim sekilleri
2. Katilimcilar
3. Faydalar
4. Riskler

Bu dort temel 6ge asagida sirasiyla ele alinmaktadir.
2.3.4.1 YATIRIM SEKILLERI

Projenin finansmani cercevesinde c¢ok sayida yatirim sekli

mevcuttur. Bir proje bu yatirnm sekillerinden birini ya da birkagini
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kullanabilir. Proje finansmani icinde yer alan yatirnm sekilleri alti ana

baslik altinda asagida incelenmektedir.

a)

b)

d)

Ozsermaye: Butin projeler 6zsermaye yatirimi ile baslar.
Ozsermaye yatirimini yapan kurulus projenin yarattigi faydalardan
dogrudan yararlanmaktadir. Proje finansal sikinti icine dustuginde
ise Ozsermaye vyatirrmi ayni derecede ortaya c¢ikan riskten
etkilenmektedir. Ozsermaye yatirimlari aktif (yatirimei kurulusun
isletme ve yonetime katilmasi) ve pasif (yatirirmcinin sadece kaynak

saglamasi) seklinde ikiye ayrilmaktadir.

Borclanma: Pek ¢ok durumda yatirirm yapan firmanin veya ulkenin
yuritmekte oldugu buttin projeler icin 6zkaynak saglamasi mumkin
olmamaktadir. Olusan bu 6zkaynak yetersizliginden dolayi projelere
saglanabilen borc¢larin miktari proje finansmaninin énemli bir 6gesi
olmaktadir. Bor¢ finansmani, genel olarak, yatirrmci kurulus ile borg
veren kuruluglar arasindaki anlagsmalarla saglanmaktadir Bazi
durumlarda sermaye piyasalarindan da kaynak saglanabilir. Borclar
projenin olasi zararlarina kargi temel olarak projenin mal varliklari ile

korunurlar.

Yari-6zsermaye (Quasi Equity): Bazi donuasturulebilir tahviller
(convertible debentures), imtiyazli hisseler (preferred stocks) borg ve
O0zsermaye vyatirrm Ozelliklerini  birlestirirler. Bu yatinm sekli
O0zsermayeye gore daha az, borca gore daha fazla risk
olusturmaktadir. Projenin yaratacagl faydalardan da 6zsermayeye

goOre daha az, borca gore daha fazla pay almaktadir.

Yukleniciler, tedarik¢i firmalar ve alici firmalar: Proje finansmaninda
yatirrmin bu sekli projenin ¢iktisinin alici firma tarafindan alinmasi ve
tedarik¢i ve yuklenici firmalarin girdi ve servis saglamasi seklinde
gerceklesir. Pek cok kamu yatirrm projesinin de insaat isleri bu

konuda uzmanlagsmig 6zel sektor firmalar tarafindan yapiimaktadir.
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e) Teminatlar (Sureties): Garantorlerin ve diger katilimcilarin belli

finansal kayiplari karsilamak Uzere ayirdiklari kaynaklardir.

f) Sigorta: Projeler dogal afetler gibi ortaya cikabilecek risklere karsi
sigorta edilirler. Projenin sigorta edildigi sigorta sirketleri bu risklerin

karsilanmasi icin kaynak ayirirlar.
2.3.4.1 KATILIMCILAR

Proje finansmani, 0zelligine goére cesitli yerli ve yabanci

katihmcilari biraraya getirmektedir. Bunlar soyle siralanabilir:

a) Ozel firmalar yatirrm finansmanina c¢ok cesitli sekilde katilabilirler.
Ozel sektor firmasi projenin sahibi olabilir. Projenin yapimi ve/veya
isletmesini Ustlenebilir. Kamu yatirim projelerinin girdilerini saglayan
ya da c¢ikan Urint alan taraf olabilir. Yine, kamu yatirim projelerinde

gerekli olan ek finans ihtiyacini karsilayabilir.

b) Kamu sektdriinin projeye katilimi 6zsermaye yatirimi, kredi vermek,
garanti vermek, proje icin gerekli kaynaklari (elektrik vs.) saglamak,

ve projenin ciktisini satin almak seklinde olabilir.

c) Kalkinma bankalari yatirim projelerine gerekli olan teknik yardimi ve
finansal kaynaklari saglamaktadirlar. Yatirim projelerine sagladiklari
bu kaynaklarla proje finansmani islemlerini hizlandirici bir rol
oynamaktadirlar. Kalkinma bankalar ikinci bolimde ayrintili olarak

incelenmistir.
2.3.4.1 FAYDALAR

Finansor kuruluslar proje finansmani cercevesinde projenin sahibi
kurulus/ilkeden ziyade projenin finansal ve ekonomik yapisini
incelemektedir. Bu dederlendirme bicimi ile finansman arayan proje,
proje sahibi kurulustan daha o6nemli hale gelmektedir. Yani yatirim

projesini olusturan kurulugsun mali yapisi nedeni ile uygun kaynak
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bulmakta guclik cekecegdi durumlarda bile iyi bir proje ile gerekli
kaynaklar saglanabilir. Bu gibi durumlarda proje finansmaninin

getirecedi faydalar asagidaki gibi siralanabilir:

a) Projenin sahibi kurulus icin saglanamayan kredi proje icin

saglanabilir.

b) Projenin sahibi kurulus igin saglanamayan garantiler proje igin

saglanabilir.

c) Projenin sahibi kurulus icin saglanamayan kredi kosullari ve uygun

faiz orani proje icin saglanabilir.

d) Projenin sahibi kurulug tarafindan saglanamayan bazi vyasal

zorunluluklar proje tarafindan saglanabilir.

Ayrica, Shah ve Thakor (1987) klasik finans metodlari yerine proje
finansmani ile finanse edilen projelerin daha yiksek bir degere ve

kaldira¢ oranina sahip oldugunu ifade etmektedir.
2.3.4.1 RISKLER

Proje finansmani cercevesinde ortaya cikabilecek riskler bes

grupta incelenebilir:

a) Proje Riskleri: Gerek yapim gerekse isletme asamasinda projenin

karsi karglya kalabilecegi olasi risklerdir.

b) Borglunun Kredi Riski: Proje sahibi kurulusun iflasi ya da finansal
durumundaki bozulmalar sonucu ortaya ¢ikan risklerdir. Eger borclu,
yatirrmin yapildigr tlkenin kendisi ise bu riske “llke kredi riski”

(sovereign credit risk) denir.

c) Ticari Riskler: Maliyet agimlari, projenin vaktinde tamamlanamamasi,

projenin yeterince etkin calismamasi, girdi maliyetindeki artiglar,

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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dretimin uygun alici bulamamasi, faizlerde ya da doviz kurlarindaki

degismeler projelerin karsilastigi ticari risklerden bazilaridir.

d) Politik Riskler: Proje igin gerekli izinlerin glkmamasi, kamulastirma, i¢
savas gibi projenin yapildigi Ulkede ortaya cikabilecek siyasi

nitelikteki sorunlardir.

e) Dogal Riskler: Deprem, sel, vb. dogal afetler gibi proje
katilimcilarinin kontroliinde olmayan risklerdir. Savaglar da genellikle
bu kategoride yer alir. Ozel sektor yatirimcilari icin politik riskler de
dogal riskler bolimune dahil edilir. Oysa, borclu bir tlke ise, politik
risklerin hukametler tarafindan kontrol edilebilecedi varsayilarak bu

gruba dahil edilmezler.
2.3.2. OPTIMAL SERMAYE YAPISI

Proje finansmani ile belli bir proje ¢ercevesinde 6zsermaye, krediler
ve garantiler gibi cesitli finansal unsurlar biraraya gelmektedir. Bu nedenle
proje finansmaninda dikkate alinmasi gereken bir husus da optimal

sermaye yapisidir.

Bir kurulusun temel kaynagi, varliklarindan olugsan nakit akigidir.
Proje tamamen kendi varliklarindan finanse edildiginde butiin nakit akigi
kurulusa ya da sermayedarlarina aittir. Ancak kurulus, bor¢ ile de finanse
edilirse nakit akisinin bir bolumu borg veren tarafindan paylasilir. Brealey
ve Myers (1996) bu bor¢c ve 6zkaynak karisimini sermaye yapisi olarak

tanimlamaktadir.

Sermaye yapis! ile yatirm projelerinin iligkisi konusunda gorus
ayrihklar bulunmaktadir. Neoklasik yaklasim; gelismis sermaye ve para
piyasalarinin varhgdi, tam rekabetin gecerliligi, islem maliyetleri ve
vergilerin ihmal edilebilecedi varsayimi altinda, firmalarin piyasa
degerlerinin finansman kararlarindan ve sermaye yapilarindan bagimsiz

olarak olusacagini kabul etmektedir (Onder vd. 1993). Ayni sekilde,

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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Modigliani ve Miller (1958) kusursuz sermaye piyasalarinda finansal
kararlarin firmanin degerine etki etmedigini iddia etmektedir. Bu durumda

yatirim karari dogru verildigi strece finans yonteminin bir 6nemi yoktur.

Diger yandan, Keynesyen vyaklagsim, Neoklasik yaklagimda
oldugu gibi gelismis sermaye piyasalari varsayimina sadik kalir, ancak
sermaye piyasalarinin tam rekabetci ve mikemmel olmadigini kabul
eder. Bu yorum, firmalarin 6nce i¢sel finansman kaynaklarina, daha
sonra bor¢glanmaya, daha sonra da hisse senedi ihracina
basvuracaklarini 6ngéren geleneksel finans anlayisi ile de uyumludur
(Ozeren 1997). Yatinm yapan kurulusun belli bir seviyeye kadar
borclanmasi onun kaldira¢ oranini arttiracak, ancak asiri borglanmasi
borclarinin geri 6denmesinde sorunlar yaratacaktir. Bu nedenle
kuruluslar yatinm yaparken borg-6zsermaye oranini g6zoninde
bulundurmak zorundadirlar. Bu goris dogrultusunda, proje finansmani
cercevesinde borg-0zsermaye oraninin dengelenmesine yani optimal

sermaye yapisinin olugsmasina dikkat edilmelidir.
2.3.3. YATIRIM ILE FINANSMAN YONTEMININ iLISKISI

Yatirnm ile finansman yontemi arasindaki iliski 6zellikle bazi
durumlarda 6ne c¢ikmaktadir. E§er finanse edilebilecek ¢cok sayida proje
ve c¢ok cesitli finansal yontemler mevcut ise yatirm ile finansman
yontemi iliskili olmayabilir. Ancak, finansal yontemlerde ya da yatirim
projelerindeki cesitliligin azalmasi ‘projeye uygun finansman yontemi’
veya ‘finansman yodntemine uygun proje’ kavramlarinin ortaya

¢tkmasina neden olabilmektedir.

Secilen yatirim projesinin tipi finansman yontemini belirleyebilir.
Daha 6nce basari ile gerceklestirilen proje uygulamalari, benzer tipteki
yeni projelerin finansman yontemine o6rnek teskil edebilir. Ornegin,
basari ile uygulanmis metro veya otoyol projeleri yeni metro ve otoyol

projelerinde finansorlerin  projeye katilmasi konusunda bir given

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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yaratacak ve finansérler benzer finansman modelleri ile benzer

projelere katilma egiliminde olacaklardir.

Piyasada mevcut olan bir finansman yontemi, ona uygun yatirim
projesi bulunmasi konusunda yatirimciyi uyarabilir. Ornegin, kalkinma
orgutlerinin belli sektérlerde yogunlasan kredileri bu sektérlerde projeler

gelistiriimesine neden olabilir.
2.3.4. ALTYAPI FINANSMANI

Kamu yatirimlarinin énemli bir bolimu altyapi yatirimlarindan
olugmaktadir. Turkiye'de dis proje kredisi kullanilan kamu yatirimlarinda
altyapi yatirimlarinin toplam kamu yatirimlarina gére daha buyuk bir pay

aldigi Uclincti Bolum'de gorilmektedir.

Chandavarkar (1994) altyap!r finansmaninin diger projelerin

finansmanindan ayrilan yonlerini agsagidaki sekilde siralamaktadir:
1. Sermaye maliyeti, bakim ve igletme maliyetine gore daha yuksektir.

2. Proje faaliyete gecmeden oOnce blytk oranda harcama yapilmasi
zorunlu oldugundan batik maliyet toplam maliyetin 6nemli bir

bolimund olusturmaktadir.

3. Altyapi yatirimlarinda projenin baslangic maliyetinin ve projenin
surddrilmemesi durumunda olusan maliyetin yiuksek olmasi

nedeniyle altyap faaliyetlerindeki rekabet azalmaktadir.

4. Yogun sermaye ve batik maliyetin birlesimi, projenin kara
gecmesinin uzun sure almasi, ve para akisindaki dizensizlik, geri
O0deme slresinin uzun olmasini ve yuksek bor¢-6zsermaye oranini

gerektirmektedir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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2.3.5. ALTYAPI FINANSMANINDA ALTERNATIF MODELLER

Altyap! yatirrmlarinin gerceklestiriimesi buytuk oranda kamunun
goOrevi olmakla birlikte altyapi sektériinde artan yatirim ihtiyaci ve buna
bagll olarak ortaya cikan kaynak yetersizligi 6zel sektorin de bu
sektordeki projelere katiimasini gerektirmektedir. Yap-islet-devret (YID)
modeli ve bu modelin diger varyasyonlari altyapi yatirimlarinda 6zel
kesimin payinin arttirllarak kamu finansman yukintn azaltiimasini
amaglar. Bu finansman modeli kamunun goérev alanina giren bir yatirim
veya hizmetin, yatirm ve isletme dodneminde yapilacak masraflari
yuklenen ve karsiliginda yatirnm sonucu ortaya c¢ikacak tesisi 6nceden
belirlenen bir stre ve tarife lGzerinden isletme hakkina sahip olan bir

sirket eliyle gerceklestiriimesi seklinde tanimlanabilir.

YID modeli altyapi finansmaninda dis proje kredisi kullanimina
bluyidk olctde bir alternatif olusturmaktadir. Dis kredi ile finanse edilen
ya da finanse edilmesi diisiinilen projelerin énemli bir kismini YID
modeli ile de gerceklestirmek mumkundir. YiD uygulamalarinin olumliu
yonlerinden birisi de kamu yatirimlarinda altyapi projelerinin finansmani
icin gerekli olan dis kredi ihtiyacinin belli bir seviyede tutulmasinda

yardimci olabilmesidir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
21



Erkan Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

3. KAMU YATIRIMLARINA PROJE KREDISI SAGLAYAN
KURULUSLAR VE DUNYA BANKASI ORNEGI

Proje finansmani islemlerine katilan ticari kuruluslar, projeleri
ekonomik ve finansal kriterlere gore degerlendirirler. Bu kuruluglarin
proje seciminde genellikle belli sektérlerdeki gelisme ya da boélgesel
kalkinma gibi konular yer almamaktadir. Oysa, c¢okuluslu yatirrm ve
kalkinma 6rgatleri icin projelerin finansal ve ekonomik geri donuslerinin
yanisira amaci da onemlidir. Projenin yaratacadl fayda kredi veren

Orgutin de amaclarina yonelik olmalidir.

Ayrica, cokuluslu kalkinma orgutlerinin sagladigi kredi kosullari
ticari bankalar ve finans kuruluslarina gore daha uygun olmaktadir.
Global Development Finance (1998) verilerine gore 1988-1996 yillari
arasinda kalkinma o6rgutleri ve yabanci Ulkelerin (resmi kreditorler)
sagladigi kredilerin faiz orani ticari banka ve finans kuruluglarina (6zel
kreditorler) gore yillik ortalama 1,6 puan daha dusuktir. Ayni donemde
ortalama olarak resmi kreditorlerin sagladigi kredilerin vadesi 6 yili geri
O0demesiz olmak uzere 17 yil iken 6zel kreditorlerin sagladidi kredilerin
vadesi 4 yili geri 6demesiz olmak Uzere 8 yildir. Resmi kreditorlerin
sagladigr kredilerin ortalama %25,6’s1 hibe seklinde gerceklesmistir.
Oysa bu oran 6zel kreditorlerin sagladigi krediler igin %9.4 olmustur. Bu
cercevede, uluslararasi kalkinma orgutlerinden dis proje kredisi

kullanmak ekonomik agidan daha uygun kosullar ortaya c¢ikartmaktadir.

Bu bolimde Turkiye'ye proje kredisi saglayan yatirim ve kalkinma
orgutlerinin 6nemlileri bu kapsamda ele alinmaktatir. 1950’li yillardan
beri gerek ekonomik ve mali politikalarin Uretilmesinde gerekse yatirim
projelerine teknik ve finansal destek saglanmasinda etkili olan Dinya
Bankasr'nin proje finansmanina bakisi ve Dinya Bankasi projelerinin

gelisimi bir drnek olusturmak tzere, ayrintili olarak incelenmistir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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Turkiye’de kamu yatirim projelerinin finansmani igin disg borg
veren kuruluslarin 1998 yilinda sagladigi kredilerin dagilimi Tablo 3-
1'de gosterilmistir. Diinya Bankasr’'nin bir kolu olan Uluslararasi imar ve
Kalkinma Bankasi 1998 yili kamu vyatirim 0Odeneklerinde dis kredi
acisindan en bilyiik pay! olan orgittiir. Uluslararasi imar ve Kalkinma
Bankasini Avrupa Yatim Bankasi ve Denizasiri Ekonomik Igbirligi

Fonu izlemektedir.

Tablo 3-1: Kreditorlere Gore Kamu Yatirimlarinda 1998 Yili Odenekleri

Milyon ABD Dolari

1998
KREDITOR ODENEGI
Uluslararasi Imar ve Kalkinma Bankasi 112
Avrupa Yatirim Bankasi | 61
Denizasiri Ekonomik Isbirligi Fonu 51
Avrupa Konseyi Sosyal Kalkinma Fonu | 13
Uluslararasi Tarimsal Kalkinma Fonu 7
Hikiimet Kredileri | 20
Yabanci Banka ve Finans Kuruluslari 677
Toplam | 947+

3.1. DUNYA BANKASI

Dinya Bankasi Turkiye'deki kamu yatirim projelerine en fazla
finansman saglayan uluslararasi kuruluglardan birisidir. Kamu yatirim
finansmanina katkisindan dolayr ¢cok uluslu yatirrm drgitlerine 6rnek
olarak Dunya Bankasi'nin proje finansmanina bakisi ve tlkemize verdigi

kredilerin yapisi daha ayrintili olarak incelenecektir.

Dinya Bankasi gelismekte olan (Ulkelerde, proje finansmani
islemlerinde énemli bir rol almaktadir. Kurulusun ana amaci, gelismekte
olan ulkelerde halkin yasam Kkalitesini yukseltmek icin ekonomilerin
glclenmesine ve piyasa ekonomisinin gelismesine yardimci olmaktir.

World Bank Annual Report (1997) verilerine gbre 1997 yilinda Dinya

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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Bankasr’'nin onayladidi proje ve program kredilerinin toplami 19,2 milyar
ABD dolari ve 1997 yilina kadar verilen toplam kredi 396,8 milyar ABD

dolaridir.

Diinya Bankasi iki ana organizasyondan olusur: Uluslararasi imar
ve Kalkinma Bankasi (IBRD) ve Uluslararasi Kalkinma Birligi (IDA).
Ayrica Dunya Bankasi Grubunda yer alan iki 6rgit, Uluslararasi Finans
Kurumu (IFC) ve Cok Uluslu Yatirim Garanti Ajansi (MIGA) gelismekte

olan ulkelere teknik yardim, bilgi ve kaynak saglamaktadir.

1945 yilinda kurulan IBRD, orta gelir grubundaki gelismekte olan
ulkelere finansal kaynak ve teknik yardim vermektedir. 180 Uye ulkesi
bulunan orgut, 1997 yihinda 14,5 milyar ABD dolar kredi agcmistir.
Kurulugundan bu yana IBRD’nin kullandirdigi kredi miktari 295 milyar
ABD dolaridir.

Uluslararasi Kalkinma Birligi (IDA), fakir tlkeler grubuna finansal destek
saglamaktadir. Dinya Bankasi kriterlerine gore kisi basina diusen milli
gelir seviyesi 1,345 ABD dolarinin altinda olan tlkeler IDA kredilerinden
yararlanabilirler. Turkiye ge¢cmis yillarda IDA’dan saglanan kredilerle 10
proje yurutmus ve 179 milyon ABD dolar kredi kullanmistir. Turkiye'nin
kisi basina dusen milli gelir seviyesi gunimuizde IDA kosullarindan

yuksek oldugundan, IDA kredisi kullanamamaktadir.

Uluslararasi Finans Kurumu (IFC) hikimet garantisi olmaksizin
gelismekte olan Ulkelerdeki 6zel sektore dogrudan destek
saglamaktadir. Bu destek; kredi, 6zsermaye, ve vyari-6zsermaye
seklinde gerceklesmektedir. International Finance Corparation Annual
Report (1998) 1997 vyilinda IFCnin yatirmlara toplam kredi ve

O0zsermaye katiliminin 9 milyar ABD dolari dizeyinde oldugunu

! Toplam tutar rakamlardaki yuvarlamalardan dolayi farklidir.
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belirtmektedir. Bu miktarin %77'si kredi ve %23’ 6zsermaye olarak

gerceklesmistir.

Cok Uluslu Yatirnrm Garanti Ajansrnin (MIGA) amaci politik
risklere karsi finansman kuruluglarina garanti vererek yabanci
sermayenin gelismekte olan dlkelere akisini kolaylastirmaktir. 1997
yihinda MIGA tarafindan 614 milyon ABD dolari tutarinda garanti

anlagmasi imzalanmisgtir.

Turkiye’de kamu yatirimlarina kredi vermede etkin olan kurulus
IBRD oldugundan, tezin bundan sonraki kisimlarinda aksi
belirtimedikge Dunya Bankasi ve IBRD esanlamli olarak kullanilacak ve

sadece IBRD incelenecektir.
3.1.1. DUNYA BANKASI KREDILERININ DAGILIMI

IBRD’nin kuruldugu 1945 yilindan 1997 yilina kadar verdigi 295,3
milyar dolar kredinin Dinya Bankasi'nin belirledigi sektor yapisi icindeki
dagihmi Sekil 3-1'de gosterilmistir. Enerji, tarim, ve ulastirma sektorleri
Banka'dan en cok kredi alan sektorler olmuslardir. Birden cok sektori
kesen krediler 29,2 milyar dolar ile %10’luk bir pay elde etmistir. Bu

krediler genellikle yapisal uyum icin kullaniimistir.

Sekil 3-1 : Dunya Bankasi Kredilerinin Sektérel Dagilimi
(Kimulatif)
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Kaynak: The World Bank. Annual Report. 1997.

3.1.2. DUNYA BANKASI'NDA PROJE FINANSMANI

3.1.2.1. DUNYA BANKASININ PROJE FINANSMANINA
KATKISI

Dunya Bankasi kalkinmakta olan Ulkelerde proje finansmanina

borclar ve garantiler olmak tzere iki sekilde katilmaktadir.
3.1.2.1.1. BORCLAR

IBRD, Uyesi olan Ulkelerdeki kamu ve 6zel kuruluglara finansman
saglamaktadir. Ancak bu borglarin geri 6demesi ilgili tlke tarafindan

garanti edilmelidir.

IBRD’nin sagladigi borclar tlkenin durumuna goére degismekle
birlikte geri 6demesi 3 ila 5 yilda baslamak Ulzere, 15 ila 20 yil sirelidir.
Orta ve uzun vadeli bu borglara projeden projeye degisen ¢ tip faiz

uygulanmaktadir:
1. Degisen oranli déviz sepeti
2. Degisen oranli tek para
3. Sabit oranli tek para.
Genel olarak kredinin saglanmasinda iki yontem vardir:

1. Dogrudan Projeye Borg: Dlnya Bankasi projenin sahibi kurulusla
proje kredisi icin anlasma yapar. Ote yandan projenin yuritiilecegi
ulke ile Banka arasinda borclarin geri 6deme garantisi igcin anlagmasi
imzalanir. Eger proje bir kamu kurulusuna ait ise ayrica bu garanti

proje performansini da kapsayabilir. (Sekil 3.2)

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
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Sekil 3-2: Dogrudan Projeye Borg

Dunya V... Geri Odeme Garantisi
Bankasi
A 0
""" Ulke
Borg Borg
Odemesi
\ 4 Proje Ciktisi
Yatirimin Sahibi q Alici
Kurulus <
Proje Gelirleri
Ozsermaye
Yatirimi
Hissedar

Kaynak: Benoit, Philippe. Project Finance at the World Bank,1995.

2. Dogrudan Ulkeye Borg: Dinya Bankasrnin projelere finansman

saglamasinda diger yoéntem borcun projenin sahibi kurulus yerine

ilgili Ulkeye verilmesidir. Ulke ile Banka bor¢ anlasmasi yapar. Daha

sonra bu borcun kullanimi igin ilgili Glke ile yatirimci kurulug anlagma

imzalar. Ayrica Dinya Bankasi ile yatirimci kurulug arasinda

projenin uygulamasi

anlasmasi’ yapllir.

lle ilgili cesitli yukamltlikler iceren ‘proje
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Sekil 2.3: Dogrudan Ulkeye Borg

Dinya
Bankasi
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Kaynak: Benoit, Philippe. Project Finance at the World Bank,1995.

3.1.2.1.2. GARANTILER

IBRD uye ulkedeki bir projeye kredi veren finans kurumuna geri
0deme konusunda garanti saglayarak o Ulkeye sermaye akisina katkida
bulunabilir. Bu durumda borg, ilgili tlke tarafindan IBRD"e kargi-garanti

edilmelidir. Garantiler iki ana grupta incelenebilir:

1. Kismi Risk Garantisi: Ticari finansor yatirirmin sahibi kurulugla bir
kredi anlagmasi ile birlikte, yatirnmin gerceklestigi tlke ile alacakhyi

belirli risklere (6rnedin projenin hikimetler tarafindan durdurulmasi)
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kargi garanti anlagsmasi yapar. Dinya Bankasi alacakliy bir grup ya
da butiin risklere karsi koruyacak bir garanti verir. ilgili Glke bu
garantiyi Dinya BankasI’'na kargi-garanti etmelidir. Buna ek olarak,
Dinya Bankasi projenin sahibi kurulugla bir ‘proje anlagsmasr’

yapabilir.

Sekil 3-4: Kismi Risk Garantisi

Karsi-garanti
Dunya < Ulke
Bankasi
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Proje 5
Anlagmasi .~ Garanti & Ulke
: Taahhiti
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Borcg

Borg
Odemesi

Proje Ciktisi

Yatirrmin Sahibi > Alic
Kurulug <

Proje Gelirleri

Ozsermaye
Yatirimi

Hissedar

Kaynak: Benoit, Philippe. Project Finance at the World Bank,1995.

2. Kismi Kredi Garantisi: Projeyi yuruten kurulus ile finansor bir kredi
anlagmasi yaparlar. Diinya Bankasi bu kredi ile ilgili vadesi gelmis
borclarin 6denmesini finansére garanti eder. Karsi-garanti ya da

teminat ilgili Ulke tarafindan Dinya Bankasi'na verilir. Dinya Bankasi
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projenin uygulamasi yonunde vyatirrmci kurulusa bir takim

yukumlultkler getiren ‘Proje Anlagsmasi’ yapabilir. (Sekil 3-5)

Sekil 3-5: Kismi Kredi Garantisi

Kargi-garanti }
Diinya < Ulke
Bankasi
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Ozsermaye
Yatirimi

|
Hissedar

Kaynak: Benoit, Philippe. Project Finance at the World Bank,1995.

3.1.3. PROJE DEGERLENDIRME

Dinya Bankasi bir projeye kaynak saglarken cesitli kriterleri

dikkate almaktadir. Bunlar su sekilde 6zetlenebilir:

1. Ekonomik Geri-donus: Dinya Bankasi projeleri degerlendirirken
temel olarak projenin tlke ekonomisinin genelinde olusturdugu fayda

ve maliyetleri incelemektedir. incelenen proje icin kullanilacak olan
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kaynaklarin diger alternatifler icin kullanildiginda tlke icin daha ¢ok
net fayda yaratip yaratmadigina bakilmaktadir. Net faydanin
hesaplanmasinda ‘net buginki deger’ ve ‘i¢ karlilik orani’ yontemleri
kullaniimaktadir. Ancak, Devarajan vd. (1995) sosyal ve finansal
sektdrlerdeki karliik oraninin hesaplanmadigini belirtmektedir. Bir
projenin kabul edilebilir olmasi i¢in projenin net faydasinin beklenilen
bugtnkt degeri negatif olmamalidir. Ayrica, secilen proje diger proje

seceneklerinden daha buylik net buglinkii deger ortaya ¢ikartmalidir.

2. Finansal Geri-donus: Dunya Bankasi da ticari bankalar gibi projenin
finansal acidan yasamini devam ettirebilecek kazanci saglayip
saglayamayacagini incelemektedir. Projenin getirisi borclari ve
isletme giderlerini karsilamali ve ayrica yatirimciya kabul edilebilir bir
kar saglamahdir. Finansal analiz projenin dretkenliginin ve

surdurdlebilirliginin anlagiimasina yardim eder.

3. Cevre ve Diger Sosyo-ekonomik Faktorler: Pek cok proje gerek
yapim asamasinda gerekse proje faliyete gectikten sonra cevre icin
risk olusturmaktadir. Dinya Bankasi bu tehlikenin 0Onceden
giderilebilme ya da projeden vazgecilmesi icin projenin cevreye olan
etkisini degerlendirmektedir. Ayrica Dinya BankaslI projenin
yaratabilecegi sosyo-ekonomik etkileri de incelemektedir. Bu
baglamda, yore halkinin projeden olumsuz etkilenmesi ve cogu baraj
projelerinde gortlen halkin oturdugu yeri terk etme zorunda kalmasi

gibi sorunlar ve proje ile getirilen ¢oztimler degerlendiriimektedir.

4. Risklerin ve Kazanclarin Dagilimi: Proje finansi c¢ercevesinde
projeye katilan finansoérlerle projenin sahibi olan tlke arasindaki risk
ve kazanclarin dagilimi  incelenmektedir. Dlnya Bankasi
finansorlerle kredi alan Ulke arasindaki gorismelere dogrudan

katlmamakla birlikte, UGye Ulkeye finans iglemlerinin ortaya
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clkaracagl fayda ve maliyetlerin belirlenmesi icin teknik yardim

saglayabilir.

5. Proje Sahibi Ulkenin Degerlendiriimesi: Dinya Bankasi projeleri ait
olduklar ulke cercevesinde degerlendirilmektedir. Ulke

degerlendirmesi iki yonden dnemlidir:

a) Projenin Ulke igin Onemi: Onerilen proje Diinya Bankasrnin o
Ulkeye yardim stratejisi icinde ve Ulke kalkinmasinda 6ncelikli bir
proje olmaldir. Uygun makroekonomik politikalarla baslangicta
oncelikli gérinmeyen bir projenin kalkinmaya etkisi arttirilabilir.
Ayrica proje kendi basina oncelikli gérilmedigi halde ulkede
uygulanan bir seri ekonomik faliyetin bir parcasi olarak

vazgecilmez olabilir.

b) Bor¢ Odeme: Ulkenin bor¢ Odeme performansi Dinya
Bankasi'nin projeye Kkatilimini etkileyecektir. Bor¢ 0Odemede
sikintilari olan, daha onceki borglarin zamaninda édenmesinde
sorunlar yasanan ulkelerin yeni projeler icin Diinya Bankasi’'ndan
kaynak saglamasi daha =zor olacaktir. Ayrica ulkenin genel
ekonomik durumu, projeye uygulanacak faiz hadleri, 6deme
sureleri ve geri 6demenin baglamasi gibi unsurlarin tesbitinde

etkili olmaktadir.

6. Dunya Bankasi’'nin Genel Politikalarina Uyum: Dinya Bankasi, ticari
bankalardan farkli olarak, kurum politikalarini ve ye Uulkelerin
beklentilerini dikkate almak zorundadir. Bunun icin var olan
kaynaklarla onerilen projelerin eglenmesinde, yukarida bahsedilen
ekonomik, sosyal, ve finansal degerlendirmeler kadar kurum

politikalari da etkili olmaktadir.

Dinya Bankasi kaynak dagitiminda bolgeler ve Ulkeler arasindaki

dengenin korunmasina onem vermektedir. Ayni sekilde sektorler
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arasindaki dagilimin dengesi de Banka'nin politikalarina uygun
olmalidir. Cok sayida sektore finansman saglamak, kurumun belli
alanlarda yogunlagsmasina engel olarak etkinligini azaltabilir. Diger
yandan, surekli ayni tip projeleri finanse etmek Banka'nin etkinlik

alanini daraltir.

Dinya Bankasr'nin bir baska politikasi ise kaynaklarin ‘son care’
olarak Banka'ya gelen projelere yonlendiriimesidir. Dtlnya
Bankasri’na dnerilen pek ¢ok proje, ayni zamanda ticari bankalardan
da uygun krediler bulabilir. Oysa bazi projeler kalkinma ve Banka’'nin
politikalari acisindan 6nemli olmakla birlikte piyasadan gerekli
kaynagi uygun kosullarla saglayamazlar. ‘Son care’ olarak Dlnya
Bankasi’'ndan kaynak arayan bu tip projeler kurulus tarafindan tercih

edilmektedirler.

3.1.4.PROJE FINANSMANINDA DUNYA BANKASI'NIN
SUNDUGU AVANTAJLAR

Proje finansmani cercevesinde bakildiginda Dinya Bankasi ile
diger ticari kreditorlerin projeye katkisi birbirinden c¢ok farkli degildir.
Hepsi de projeye finansal kaynak saglarlar. Bununla birlikte, detayl
olarak incelendiginde, Dinya Bankas’'nin proje finansmanina

katihminin bazi avantajlari vardir. Bu avantajlar sunlardir:

a) Dunya Bankasr'nin proje finansina yotnelen kaynaklari ticari
banka ve diger finansorlerden daha buyudktir. Bu yuzden Diinya

Bankasi ¢ok buylk projelere finansman saglayabilir.

b) Dinya Bankasi cesitli yardim kuruluslarinin projeye katiliminda
yonlendirici bir etki yapar. Yardim kuruluslari genellikle proje
degerlendirme icin gereken teknik bilgi ve elemanlara sahip

degildirler. Ayrica bunlarin ¢cogu zaman projenin bitin finans
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ihtiyacini kargilayacak kaynaklari da yoktur. Bu ylzden, Diinya

Bankasi’'nin projeye katilimi yardim kuruluslarini projeye ceker.

c) Dunya Bankasi, kurulug amaci geregi, gelismekte olan Ulkelere
finans saglamada ticari finansorlere gore daha isteklidir. Ayrica,
bu Ulkelerde proje yiuritmede daha c¢ok deneyime ve

hikumetlerle daha yakin iligkilere sahiptir.

d) Dinya Bankasi daha uygun faiz orani ve geri ddeme suresi

saglar.

e) Dinya Bankasr'nin projeye katilimi, projeyi olusabilecek politik
risklerden korur. Banka'nin Ulkede yurittigu projelerin sayisi,
onemi ve Banka'yla olun uzun vadeli iligkiler nedeniyle,
hikimetler Dinya Bankasi ile iligskilerine azami dikkat géstermek
zorundadir. Bu durum htkumetleri projedeki yuaktmlaltklerini
yerine getirmeye zorlar. Projenin gerceklesmesindeki risklerin
azaltmasi ile Dunya Bankasi kredisi kaldirac etkisi yapar. Gerek
diger kaynaklarin Ulkeye yonlenmesi gerekse Dinya Bankasi'nin

gelecekte yapacagdi katilimlari kolaylastirir.

Diger yandan Duinya Bankasi kredilerini kullanmanin bazi
dezavantajlari da vardir. Bunlarin en énemlisi, proje seciminde Dinya
Bankasi’'nin proje tercihlerinin dlkenin yatirim ihtiyaci ile ayni olmadigi
durumlarda yatinnmlara ayrilan kisith  kaynaklarin dodru olarak
kullanilamamasidir. Uzun zaman dilimine yayilan projeler daha sonraki
yillarda da yatirimlarin gerek sektérel gerekse sektor icindeki dagihimini

olumsuz yonde etkileyebilirler.
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3.1.5. TURKIYE VE DUNYA BANKASI?

IBRD 1950 yilindan bugtne Turkiye'ye 12,5 milyar dolar kredi
saglamis, bu tutarin %24,2’si yapisal uyum kredileri ve %75,8'i proje
kredisi seklinde gerceklesmistir. 12,5 milyar dolarlik kredinin 1,6 milyar
dolarlik bolimua iptal edilmig, 9,8 milyar dolarlik kismi Turkiye'ye
kullandiriimig ve kalan 1,1 milyar dolarin da kullanimi planlanmigtir. Bu
kredilerin 6,8 milyar dolarlik kismi IBRD’ye geri 6ddenmistir. Kredilerin
anlagsma tarihinden en son geri 6demenin yapildidi tarihe kadar olan
suresi ortalama 16,6 yildir. Bu sidrenin ortalama 6,2 yilh geri

odemesizdir.

IBRD kredilerinin sektdrlere dagilimi Sekil 3-6‘da gosterilmistir.
Birden fazla sektorii kesen projelerin tamami ve tarim, finans ve enerji
sektorlerindeki kredilerin ise %24'G yapisal uyum kredileridir. 906 milyon
dolar kredi belediyelere icmesuyu ve kanalizasyon sektord icin

verilmigtir.

Sekil 3-6: IBRD’nin Tirkiye'ye Sagladigi Kredilerin Sektorel
Dagihmi

ICMESUYU VE
CEVRE KANALIZASYON
%1 %8

TARIM
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%2
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%3

ULASTIRMA
%10

SOSYAL GUVENLIK

%1 .
FINANS

%11 PETROL VE DOGAL

GAZ
%1
%19 .
SAGLIK, NUFUS, VE
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%2

ENDUSTRI

COKLU-SEKTOR %10
%13

2 Diinya Bankasi’ ninTurkiye' ye sagladigi krediler ileilgili bilgiler Erkan ve Yilmaz (1999). Diinya
Bankasi Kredilerinin Planli Dénemdeki Gghni adli hazirlanmakta olan ¢alisma sonuclarindan
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IBRD'nin  Turkiye'ye sagladigi kredilerin dénemler itibariyle
dagilimi Tablo 3-2‘de gdosterilmistir. 1950-1970 vyillari arasinda toplam
187 milyon dolar olan IBRD kredileri, 1971-1980 vyillari arasinda
sicrama yaparak 2,2 milyar dolara yikselmistir. 1981-1987 dodnemi
kullanilan uyum kredilerinin etkisiyle en ¢ok Dlnya Bankasi kredisinin
alindigi donem olmustur. 1988-1997 doneminde Dinya Bankasi
kredilerinin kullanimda azalma goérilmis ve bu donemde kullanilan
toplam tutar 4,3 milyar dolar olarak gerceklesmistir. Global
Development Finance. (1998) verilerine goére, 1989 yilindan baglayarak
Turkiye ile IBRD arasindaki para akisi negatif yondedir. Yani Turkiye'nin

kullandigi krediler geri 6demelerinden daha azdir.

Tablo 3-2 :IBRD Kredilerinin Donemler itibariyle Dagilimi

(Milyon ABD Dolarr)

DONEM ONAYLANAN IBRD

KREDISI
1950-1960 | 63
1961-1970 124
1971-1980 | 2.234
1981-1987 5.521
1988-1997 | 4.291
TOPLAM 12.232

3.2. AVRUPA YATIRIM BANKASI (AYB)

Avrupa Yatinm Bankasi Uye {Ulkelerin sosyal ve ekonomik
batinlesmesini ve dengeli kalkinmasini amaglar. AYB kredilerine aday
olan projeler, asagida siralanan AYB amaclarindan en az birine uygun
olmaldir:

* Dengeli bolgesel kalkinma

« lletisim aglarinin olusturulmasi

* Cevre koruma ve kentsel gelisme

derlenmistir.
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» Rekabetci sanayi ve hizmet sektdrleri
* Enerji tasarrufu ve kaynaklarin akilci kullanimi

AYB’nin onayladi§i toplam kredi 1996 yilinda 30 milyar ECU,
1997 yilinda 34,2 milyar ECU’dir. Tukiye AYB’'ndan 1996 yilinda ¢evre,
ulastirma, enerji, ve haberlesme sektérlerinde kullaniimak tzere toplam
246 milyon ECU kredi almigtir.

3.3.AVRUPA KONSEYi SOSYAL KALKINMA FONU (AKSKF)

Avrupa Konseyi Sosyal Kalkinma Fonu ile sosyal sektor
projelerine finansal yardim saglamaktadir. AKSKF'nin kurulus amaci
tye Udlkelerdeki gocmenlere yardim etmek ve dogal felaketlerin
etkilerinin atlatilmasina yardimci olmaktir. Avrupa Konseyi Sosyal
Kalkinma Fonu temel olarak sosyal konut yapimini, okul ve hastane
yapim ve restorasyonlarini, kirsal ve kentsel kalkinmayi ve cevre

koruma faaliyetlerini finanse etmektedir.

AKSKF’nin projelere sagladigi kaynak 1996 yilindan 1997 yilina
yaklasik %50 artarak 2,153 milyar ECU seviyesine yukselmistir. 1996
yilinda, AKSKF'nin onayladigi projelerin %19'u (276 milyon ECU)
Tarkiye'ye aittir. 1997 yilinda ise Turkiye fondan kredi kullanmamistir.

1987-1996 vyillari arasinda Sosyal Kalkinma Fonu kredilerinin

sektorel dagilimi Tablo 3-3'de gdsterilmisgtir.

Tablo 3-3 : AKSKF Kredilerinin Sektdrel Dagilimi

SEKTOR PAYI (%)
Kirsal Modernizasyon | 16,0
Sosyal Konutlar ._ 15,9
Altyap! Yaratma | 14,4
Gocmenlere Yardim __ 12,8
Egitim | 12,1
KOBI'lerde s Yaratiimasi __ 11,5
Dogal Afetlere Ugrayan Bdlgelere

Yardim 6,0
Cevre Koruma 2,1
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Saglk | 7.9
Sosyal Altyapi 0,8

Kaynak: Council of Europe Social Development Fund: Activities and Outlook. 1998.

3.4.DENIZASIRI EKONOMIK iSBIRLIGI FONU (DEIF)

DEIF Japon hiukimetinin ekonomik kalkinmayi hizlandirmak igin
sosyal ve ekonomik altyap! ihtiyaci gosteren ulkelere uzun vadeli ve
dusiik faizli kredi saglayan finans orgiitidiir.® ‘Resmi kalkinma yardimr’
olarak adlandirilan kredileri ile gelismekte olan ulkelerdeki kamu

kruluslarina finansman saglar.

DEIF’in kalkinmakta olan iilkelere sagladigi krediler diinyanin en
buyldk yardim orguti olan Dinya Bankasi kredilerinin yaklasik yarisi
tutarindadir. 1961-1996 yillari arasinda DEIF 15,8 trilyon yeni kamu

kurulusglarina olmak tizere 16,3 trilyon yen kredi anlagmasi onaylamistir.

Orguit temel olarak elektrik, gaz, ulastirma, haberlesme ve tarim
gibi ekonomik altyapi projelerine kredi vermektedir. Bunlara ek olarak,
son vyillarda sosyal altyapi sektorlerine de (icmesuyu, kanalizasyon,

saglik, egitim ) finansman saglamaktadir.

Turkiye DEIFten 1971-1996 vyillari arasinda 347 milyon Yen
tutarinda kredi onayi almisgtir. Bu kredilerin ortalama faiz orani %3,9 ve
geri 6deme siresi 24 vyildir. Bu surenin ortalama 6,7 yili geri
odemesizdir. DEIFin Tirkiye'ye sagladigi kredilerin sektorel dagilimi

Tablo 3-4‘de verilmigtir.

Tablo 3-4: DEIF’in Tirkiye'ye Sagladigi Kredilerinin Sektorel Dagilimi

(Milyon Yen)
SEKTOR | ONAYLANAN KREDI
TARIM 35.200
ENERJI | 32.902
ULASTIRMA 78.956
HABERLESME | 574

3 http://ww.oecf.go.jp.
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i(;ME SUYU 94.783
MAL ALIMLARI 104.688
TOPLAM 347.103
Kaynak: DEIF

3.5.ISLAM KALKINMA BANKASI (iKB)

50 dye ulkesi bulunan islam Kalkinma Bankasi’nin amaci, Uye
Ulkelerinde sosyal ve ekonomik kalkinmayi desteklemektir.* KB
kuruldugu 1975 yilindan 1995 yilina kadar Uye ulkelerindeki kalkinma
projelerine 88 milyon ABD dolari tutarinda teknik yardimla birlikte, 3,9
milyar ABD dolar finans saglamistir. islam Kalkinma Bankas! proje
finansmanina kredi veya 0Ozsermaye ile Kkatilmaktadir. Sagladigi
kredilerde 5 yili geri 6demesiz olmak Uzere 15 ila 30 yil vade
uygulamaktadir. 1997 yili sonunda, Tirkiye'nin Islam Kalkinma
Bankasr’'na olan toplam orta ve uzun vadeli borcu 249 milyon ABD

dolaridir.

4

http://isdb.org.
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4. DIS PROJE KREDISI KULLANIMININ 1988-1997 YILLARI ARASINDAKI

GELISIMI

Calismanin bu boéliminde toplam kamu yatirimlari ile dis proje
kredisi kullanan kamu yatirimlarinin  1988-1997 yillari arasindaki
gelisimi incelenmektedir. B6lUm 4.1'de toplam kamu yatirimlarinin ve
4.2’de dis kredi kullanan kamu yatirimlarinin gelisimi incelenmekte ve
degerlendiriimektedir. Bu degerlendirmeye proje sayisi, proje stoku,
proje harcamalari, ve gerceklesme oranlarinin ilgili yillardaki gelisimi
temel teskil etmektedir. Yatirim harcamalarinin gelisimi bitce tirl ve
sektdr bazinda ayrintili olarak gosterilmektedir. Bolim 4.3'de ise toplam
kamu yatirimlari ile dis kredi kullanan kamu yatirimlarin gelisimi ayni

donem bazinda karsilastiriimaktadir.

4.1. KAMU YATIRIMLARININ DONEM [CINDEKI GELiSiMi
4.1.1. TOPLAM BUYUKLUGUN GELISIMI
4.1.1.1. GENEL EKONOMIK YAPI ICINDE KAMU
YATIRIMLARININ YERI
Kalkinma hizini ve tretimi belirleyen temel fakttrlerden biri olan
yatinm, ayni zamanda Gayri Safi Milli Hasilayr (GSMH) olusturan unsurlardan
biridir. Incelenen 1988-1997 yillari arasinda GSMH’nin sabit fiyatlarla olan

gelisimi Sekil 4-1'de gosterilmektetir. GSMH 1988-1993 yillari arasinda, sabit
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fiyatlarla, %22 oraninda biyumustir. 1994 yilinda GSMH’nin bir 6nceki yila
gore %6,5 oraninda kicilmesine ragmen, 1988 yilindan 1997 yilina kadar

toplam %35 oraninda biyuyerek, 1998 yili sabit fiyatlariyla 52,3 katrilyon TL

Sekil 4-1: GSMH'nin Geligimi
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40.000.000 1
30.000.000-
20.000.000+
10.000.000+
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1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.
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1997

degerine ulastigi gorulmektedir.

Kaynak: DPT

Ozel ve kamu kesimi toplam yatirimlarinin GSMH icindeki payi
1988 yilinda %26,1'dir. 1989-1992 vyillari arasinda %22-23 diizeyine
gerileyen yatirnm payi 1993 yilinda tekrar yikselerek %26,3 olmustur.
Daha sonraki donem icerisinde yaklasik 2 puanlik bir disis gostermis
olmasina ragmen dénem sonu olan 1997 yilinda tekrar 1993 dizeyi

olan %26,3 oranina ¢ikmistir. (Tablo 4-1)

Ozel ve kamu kesimi yatirimlarinin GSMH icindeki paylarin
gelisimi ayri ayri incelendiginde, yukarida bahsedilen dalgalanmanin
kamu yatinmlarindan kaynaklandigi gorulmektedir. Ozel yatirimlarin
GSMH icindeki payr duzenli olarak artmasina karsin, kamu

yatirimlarinin payi ise %9’lardan %4’lere kadar gerilemistir. (Sekil 4-2)
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Tablo 4-1:Kamu ve Ozel Kesim Yatirimlarinin Toplam ve GSMH icgindeki Paylari

Cari Fiyatlarla, Milyar TL.

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

GSMH 129,175 230,370 397,178 634,393 1,103,605 1,997,323 3,887,903 7,854,887 14,978,067 29,393,262
TOPLAM 33,738 51,837 89,892 150,156 258,406 525,506 952,322 1,882,225 3,757,812 7,728,372
KAMU 11,451 17,346 27,684 47,585 81,295 143,977 192,052 329,515 764,426 1,733,050

OZEL 22,286 34,490 62,208 102,571 177,111 381,529 760,270 1,552,710 2,993,386 5,995,322

KAMU /TOPLAM 33.9 335 30.8 317 315 274 20.2 175 20.3 224

OZEL / TOPLAM 66.1 66.5 69.2 68.3 68.5 72.6 79.8 82.5 79.7 77.6

TOPLAM / GSMH 26.1 225 22.6 23.7 234 26.3 245 24.0 251 26.3
KAMU/GSMH 8.9 7.5 7.0 7.5 7.4 7.2 4.9 4.2 51 59

OZEL /IGSMH 17.3 15.0 15.7 16.2 16.0 19.1 19.6 19.8 20.0 20.4

Kaynak: DPT. Temel Ekonomik Gostergeler, Nisan 1999
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Sekil 4-2: Ozel ve Kamu Kesimi Yatirimlarinin GSMH
Icindeki Paylari
30
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|——TOPLAM —#— KAMU OZEL |
Kaynak: DPT

Kamu yatirimlarinin 1994 ve 1995 yillarinda dénemin en dusuk
degerlerine gerilemesi 1994 yilinda yaganan ekonomik Krizin bir sonucu
olarak gorulmektedir. Kriz donemlerinde, yapisal uyum politikalar
uygulanirken, kamu vyatirim harcamalari en kolay muidahale edilen
harcama kalemi olmaktadir. Phadhan and Vinaya (1993) cok sayida
gelismekte olan ulkede, 1980'li yillarda yapisal uyum programlarinin
uygulanmasi sirasinda en dikkate deder gelismenin gerek GSMH'ya
orani olarak gerekse de toplam buydklik olarak sermaye
harcamalarinda  (genellikle altyapr) ©6nemli 6lcide  dususler
gerceklestigini vurgulamaktadir. Benzer sekilde, Peterson (1984)
ABD’de mali sorunlarin yasandigi donemlerde, bitcede dizenli olarak
en cok kesintiye ugrayan kalemin sermaye yatirimlari oldugunu isaret

etmektedir.

1988-1997 donemi icinde 6zel kesim yatirimlari ile kamu kesimi
yatirimlarinin toplam yatirnrm buydklGgl icindeki paylarinda da degisimler
gbzlenmistir. Sekil 4-3'de gorildigt gibi, kamu yatirimlarinin  toplam
yatirimlar icindeki pay incelenen donem icerisinde %11,5 azalarak %33,9' dan
%22,4’ e gerilemistir.
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Sekil 4-3: Ozel ve Kamu Kesimi Yatirimlarinin Toplam Yatirimlar
Icindeki Paylari

Ve Ve | Ve | Ve Ve Ve Ve Vi V|
20,2 20,3
- 22’4

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

B OZEL @ KAMU |

Kaynak: DPT

Serbest piyasa ekonomisi anlayisinin 1980'li yillarda iktisat
politikalarinda egemen olmasi ile birlikte kamu sektorinin toplam
yatirimlar icindeki payi diger kalkinmakta olan tlkelerde de azalmistir.
Bu anlamda bazi Ulkelerdeki ayni yonli degisim Tablo 4-2'de
goOsterilmistir. Ornegin, Brezilya’da bu oran %26,4’'den %18’e kadar
gerilemis Endonezya’da ise daha biytk bir dists gostererek %32,3'den

%19,2'ye kadar inmisgtir.

Tablo 4-2: Bazi Ulkelerde Kamu Yatirimlarinin Toplam
Yatirimlardan Aldigi Payin Degisimi
Brezilya Endonezya Filipinler Meksika  Turkiye

1988 | 264 32,3 16,2 23,8 33,9
1989 21,5 31,5 17,1 24.4 335
1990 | 233 32,6 18,3 239 30,8
1991 26,6 34,1 20,6 21,8 31,7
1992 | 288 34,9 23,6 19,3 31,5
1993 23,8 37,8 21,1 20,3 27,4
1994 | 237 34,8 20,8 19,4 20,2
1995 18,0 20,7 20,8 20,6 17,5
1996 | 201 19,2 19,7 20,9 20,3
1997 19,3 22,2 14,7 18,5 22,4

Kaynak: Uluslararasi Finans Org(iti
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4.1.1.2. KAMU YATIRIMLARINDA PROJE STOKU VE
HARCAMA GELISIMi

4.1.1.2.1. PROJE STOKUNUN GELIiSIiMi

Kamu Yatirim Programinda 1988 yilinda toplam 7.527 proje
bulunmaktaydi. 1991 vyilinda yapilan toplulastirma ile yatirim
programindaki proje sayisi 4.594’e indirilmigtir (Tablo 4-3). Ddnem
icerisinde proje sayisi genel artis egilimini surdirerek toplam 5.591'e

ulagsmistir.

Tablo 4-3: Kamu Yatirim Projelerinin Sayisi ve Toplam Tutari
(1998 Yl Fiyatlariyla, Milyar TL)

PROJE SAYIS| PROJE
TUTARI

1988 | 7.527 12.783.384
1989 7.117 15.632.408
1990 | 7.939 16.165.478
1991 4.594 16.163.459
1992 | 4,908 17.519.085
1993 4.354 20.186.917
1994 | 4,765 19.141.164
1995 4.465 22.510.314
1996 | 5.215 28.148.847
1997 5.591 33.987.635

Proje tutarindaki gelismeye bakildigindaise; 1988 yilinda sabit fiyatlarla
yaklasik 12,8 katrilyon TL olan toplam proje tutari, 1993 yilinda 20,2 katrilyon
TL dizeyine cikmistir. 1995 yilinda 22,5, 1996 yilinda biytk bir sigrama
gbstererek 28,1, 1997 yilinda artma egilimini stirdirerek yaklasik 34 katrilyon
TL olmustur. Sonug olarak, toplam proje tutari donem basina gore donem
sonunda sabit fiyatlarla %166 oraninda bir artis gostermistir (Sekil 4-4).
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Sekil 4-4: Toplam Kamu Yatinmlarinda Proje Tutarlarinin Geligimi
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4.1.1.2.2. HARCAMALARIN GELISIMmI

Toplam kamu yatirim harcamalari 1988-1993 yillari arasinda 1998 yil

fiyatlariyla yillik ortalama 2,1 katrilyon TL olarak gerceklesmis, 1994 yilinda

yasanan ekonomik krizin etkisiyle, 1994 ve 1995 yillarinda hizla gerileyerek
1,2 katrilyon TL'ye kadar dusmustir (Sekil 4-5).1996 yilinda kamu yatirimlari

toparlanmaya baslamistir.

Ayni yil kamu vyatirimlari harcama trendini

yakalamis ve 1997’ de %29 oraninda bir artisla 2,8 katrilyon TL'ye ulasmustir.

1998 Y1l Fiyatlariyla, Milyar TL.

Sekil 4-5: Toplam Kamu Yatirim Harcamalarinin Geligimi
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Erkan Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Kamu vyatirnmlarinda 1988-1997 vyillari arasinda ortalama olarak
program Odenegine gore %99,3, revize Odenege gbre %83,2 oraninda
gergeklesme saglanmistir (Tablo 4-4). Yatinm programlarindaki  proje
Odeneklerine gore harcamanin son yillarda %100'Gn Uzerinde gerceklesmesine
yuksek revizyon oranlari neden olmustur. Verilen ek 6denekler dikkate alinarak
hesaplanan gerceklesme oranlart %90’ lar dizeyinden %80’ ler dizeyine
gerilemistir.

1988-1991 yillari arasinda yatirim projelerinin revizyonlari %10
dizeyinin altinda olmustur. Ek bitce ve ek 6denek uygulamalari ile
birlikte,1992 yilindan baslayarak proje revizyonlari giderek 6nem
kazanmigtir. 1997 yilinda projeler, ortalama %43,7 revize edilmislerdir.

Yuksek revizyon oranlari yatirim programlarinda baslangicta olusan

dagilimi etkiler hale gelmistir.

Tablo 4-4: Kamu Y atirim Projelerinin Gergeklesme ve Revizyon Oranlari

GERCEKLESME Y UZDESI GERCEKLESME YUZDESI  REVIZYON Y UZDESI

(PROGRAM) (REVIZE)
1988 | 97,5 90,3 7,9
1989 93,7 93,4 0,3
1990 | 9,5 90,2 6,9
1991 91,9 86,3 6,5
1992 | 99,4 825 20,5
1993 103,4 75,7 36,6
1994 | 93,7 80,6 16,3
1995 91,7 70,4 30,3
1996 | 105,4 79,7 32,3
1997 119,8 834 437
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4.1.2. BUTCE TURLERINE GORE GELISME

Kamu yatirimlar butce tlrlerine gore yedi grupta incelenmigtir.

Bunlar;

Genel-Katma,
Doner Sermaye,
Kitler,

lller Bankasi,
Fonlar,

Ozellestirme,

N o o0 bk w0 D RE

Mabhalli idareler

seklinde siralanmaktadir. Yatirimlarin butge tirlerine gbre harcama

gelisimi Tablo 4-5'de gdOsterilmistir. 1988-1997 yillari arasinda kamu

yatirrm harcamalarinin bitce turlerine gore gelisiminde su noktalar
dikkat cekicidir:

Genel-Katma bitce yatirrmlari dénem icinde 6nemli yiukselme ve
alcalmalar gostermigtir. 1988 yilinda sabit fiyatlarla 567 trilyon TL
olan Genel-Katma butce yatirimlari 1993 yilinda 909 trilyon TL'ye
ulasmig, ancak 1994 yilinda 1993 yilindaki harcamanin yarisi ve
1995 yilinda da 1994 vyilindaki harcamasinin yarisi oraninda
gerceklesmeler gostererek 277 trilyon TL'ye gerilemistir. 1994
yilindaki ekonomik krizden en c¢ok etkilenen butce turtnin Genel-
Katma butce oldugu gorilmektedir. 1996 yilinda %175 ve 1997
yilinda %37’lik artisla donem bagi olan 1988 yilina gore yaklasik iki
kat artarak 1 katrilyon TL'yi gecmistir.

KIT harcamalari, 1996 ve 1997 yillari hari¢, dénem boyunca diizenli
bir azalma gostermistir. 1996 ve 1997 yillarindaki artiglara ragmen

KIT harcamalarinda donem basina gére azalma %59 oranindadir.
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Tablo 4-5:Kamu Y atirim Harcamalarinin Biitge Turlerine Gore Gelisimi

1998 Fiyatlariyla, Milyar TL.

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

GENEL-KATMA 567,391 563,642 663,211 601,814 659,660 909,939 480,963 276,947 760,433| 1,041,272
DONER SERMAYE 65,934 75,010 70,519 62,806 39,188 41,414 25,565 38,824 36,909 40,997
KITLER 1,084,288| 1,037,816| 1,029,185 790,736 759,649 736,023| 457,810 398,697 468,492| 644,345
ILLER BANKAS 72,225 66,623 77,308 77,705 81,419 71,232 50,565 45,546 59,348 74,650
FONLAR 195,755 161,516| 478,220 509,721 139,230 294,295 337,869| 325,135 326,229| 433,127
OZELLESTIRME 0| 300,655 19,985 67,789 453,349 99,510 72,890, 100,335 131,382 101,383
MAHAL Li 0 58,495 93,085 138,242| 129,639| 199,653 247,010 153,442 233,688 501,258
IDARELER

TOPLAM 1,985,503| 2,263,757| 2,431,513 2,248,813| 2,262,134| 2,352,065| 1,672,672 1,338,924| 2,016,481 2,837,032
Kaynak: DPT
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» Kamu yatirimlarinda fonlarin kullaniminda dizensizlik gorilmektedir.

Fon harcamalari 1997 yilinda 433 trilyon TL olarak gergeklesmistir.

* Mabhalli idarelerin yatirimlari surekli buytyen bir ¢izgi izlemistir. 1997

yilinda mahalli idare yatirimlari 502 trilyon TL harcama ile toplam

yatirimlar icinde %18’lik bir paya ulagsmistir (Tablo 4-6).

Tablo 4-6: Harcama Bazinda Bitce Turlerinin Toplamdan Aldigl Paylar (%)

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
GENEL-KATMA . 286 249 273 268 292 387 288 207 377 367
DONER SERMAYE 33 33 29 28 1,7 18 15 29 18 14
KITLER | 546 458 423 352 336 313 274 298 232 227
ILLER BANKAS 36 29 32 35 36 30 30 34 29 26
FONLAR .99 71 197 227 62 125 202 243 162 153
OZELLESTIRME 00 133 08 30 200 42 44 75 65 36
MAHALLiIDARELER| ©00 26 38 61 57 85 148 115 116 177
TOPLAM 1000 100,0 100,0 1000 1000 1000 100,0 100,0 1000 1000

4.1.3. SEKTOREL GELISME

DPT’'nin kamu vyatinmlari icin kullanmakta oldugu sektor

siniflandirmasindan  hareketle, bu tez kapsaminda  sektor

siniflandirmasi asagidaki sekilde yapimistir;

1. Taim

-Toprak Ve Su Kaynaklari

Madencilik
Imalat

Enerji

o H w D

Ulastirma-Haberlesme

-Demiryolu Ulastirmasi

-Denizyolu Ulastirmasi

-Havayolu Ulastirmasi
-Karayolu Ulastirmasi
-Boruhatti Ulastirmasi
-Haberlesme
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Turizm

Konut

Egitim

Saglik

10.Diger Kamu Hizmetleri

© © N o

-Icmesuyu
-Kanalizasyon
-Belediye Hizmetleri

Uludlararasi kuruluslarin gelistirmis oldugu yatirim tanimlamalarindan
hareketle toprak ve su kaynaklari, enerji, ulastirma, haberlesme, icme suyu ve
kanalizasyon altyapi sektorleri olarak gruplanmistir. Ayrica, genis anlamda
sosyal altyapr sektorleri olan egitim ve saglik sektorlerini de kapsayan bir
gruplandirmaya da gidilmistir. Belediye hizmetleri sektorti tamamiyla altyapi
yatirimlar kapsami icinde olmamakla beraber, kamu yatirimlari uygulamasinda
bu sektdrdeki projelerin biytk cogunlugu altyapr 6zelligine sahip oldugundan
altyapi gruplandirmasina dahil edilmistir.

Kamu yatirrm harcamalarinin sektdrel gelisimi Tablo 4-7‘de
verilmigtir. Harcamalarin sektorel gelisiminin  dénem bagslI ve dénem

sonu dederlerine bakildiginda asagidaki temel noktalar tesbit edilmistir:

 Madencilik, imalat, enerji, demiryolu ulastirmasi, denizyolu
ulastirmasi, boruhatti ulastirmasi, haberlesme, radyo-televizyon, ve
konut sektorlerinin  harcamalarinda disme olmustur. Bunlarin
icerisinde, imalat, enerji, ve haberlesme sektorlerindeki reel azalma
toplam harcamalara etkisi bakimindan 6nemli gorilmektedir.

Sirasiyla bu sektérlerin disme oranlari %38, %27, ve %Z25dir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
51



Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo 4-7: Kamu Y atirim Harcamalarinin Sektorel Gelisimi

1998 Fiyatlariyla, Milyar TL.

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
TARIM 189,467 224,273 219,600 205,979 172,245 186,997 130,301 81,690 186,716 241,209
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 107,873 131,408 135,541 129,174 120,849 136,724 95,613 49,978 153,372 205,308
MADENCILIK 97,160 74,507 85,013 77,716 85,158 55,718 30,691 11,859 27,077 38,893
IMALAT 191,768 150,500 142,157 101,760 102,676 68,755 57,971 129,764 165,270 118,970
ENERJI 495,688 713,890 554,393 400,588 351,581 307,272 169,241 154,242 278,918 362,473
ULASTIRMA H. 676,133 649,218 818,257 832,147 854,623 825,201 612,913 406,587 600,452 795,053
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 77,458 69,718 61,407 52,937 47,526 56,246 40,790 23,978 25,866 29,661
DENiZYOLU ULASTIRMASI 23,757 17,634 26,377 10,078 14,084 6,426 8,079 7,440 9,111 12,514
HAVAYOLU ULASTIRMAS 38,590 16,973 18,871 30,880 15,854 80,681 48,043 28,492 68,106 99,290
KARAYOLU ULASTIRMAS 253,987 373,225 447,025 477,572 500,194 358,602 312,910 204,134 369,890 457,715
BORUHATTI ULASTIRMASI 55,135 26,522 38,360 34,153 25,094 21,177 16,219 13,591 11,122 36,561
HABERLESME 206,777 115,963 190,164 194,824 230,006 287,692 179,968 127,371 114,781 155,724
RADYO-TELEViZYON 20,430 29,184 36,054 31,702 21,866 14,377 6,903 1,582 1,576 3,587
TURIZM 9,963 11,693 19,423 20,980 18,598 21,221 10,149 19,840 21,143 14,107
KONUT 10,505 7,303 24,411 29,419 32,506 59,497 55,182 58,142 9,687 4,969
EGITIM 93,914 139,912 189,695 147,383 208,542 255,748 137,563 129,730 185,680 340,408
SAGLIK 32,037 52,071 66,135 55,189 71,976 123,549 71,530 64,448 92,713 128,430
DIGER KAMU HizM. 188,958 240,390 312,427 377,651 364,229 448,107 397,131 282,623 448,824 792,519
ICMESUYU 74,940 79,237 85,851 91,806 91,688 101,634 67,877 67,337 104,416 142,998
KANALIZASYON 23,041 32,820 58,175 66,641 77,515 79,040 45,066 40,809 96,879 109,178
BELEDIYE HIZMETLERI 8,864 28,877 42,809 78,256 63,114 116,161 197,584 104,806 115,232 364,146
TOPLAM 1,985,593| 2,263,757 2,431,513 2,248,813| 2,262,134| 2,352,065 1,672,672 1,338,924 2,016,481 2,837,032

Kaynak: DPT
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* Sulama , havayolu ulagtirmasi, karayolu ulastirmasi, turizm, egitim,

saglik, diger kamu hizmetleri, icme suyu, kanalizasyon, ve belediye

hizmetleri sektorlerinin

gostermigtir.

o 1988-1997 wyillarn arasinda harcama degisimleri

harcama

tutarlari

reel

olarak artig

ile birlikte, kamu

yatirmlarinin  sektorel dagiliminda da degisiklikler olmustur. Eneriji,

ulastirma ve haberlesme sektérleri 1997 yilinda 1988 yilina gore daha az

pay alirken, egitim, saglik,
hizmetlerinin toplam icindeki pay! artmistir (Tablo 4-8).

Tablo 4-8: Harcama Bazinda Sektérlerin Toplamdan Aldigl Paylar (%)

icme suyu, kanalizasyon, ve belediye

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
TARIM . 95 99 90 92 76 80 78 61 93 85
-TOPRAK VE SU KAY. 54 58 56 57 53 58 57 37 76 72
MADENCILIK . 49 33 35 35 38 24 18 09 13 14
IMALAT 97 66 58 45 45 29 35 97 82 42
ENERJI . 250 315 228 178 155 131 101 115 138 128
ULASTIRMA-HABER. 341 287 337 370 378 351 366 304 298 280
-DEMIRYOLU 39 31 25 24 21 24 24 18 13 10
-DENiZzYOLU 12 08 11 04 06 03 05 06 05 04
-HAVAYOLU 19 o7 08 14 07 34 29 21 34 35
-KARAYOLU 128 165 184 212 221 152 187 152 183 161
-BORUHATTI . 28 12 16 15 11 09 10 10 06 13
-HABERLESME 104 51 78 87 102 122 108 95 57 55
-RADYO-TELEViZYON | 10 13 15 14 10 06 04 01 01 01
TURIZM o5 05 08 09 08 09 06 15 10 05
KONUT 05 03 10 13 14 25 33 43 05 02
EGITIM 47 62 78 66 92 109 82 97 92 120
SAGLIK . 16 23 27 25 32 53 43 48 46 45
DIGER KAMU Hiz. 95 106 128 168 161 191 237 211 223 279
-ICMESUY U . 38 35 35 41 41 43 41 50 52 50
-KANALIZASYON 12 14 24 30 34 34 27 30 48 38
-BELEDIYE Hiz. . 04 13 18 35 28 49 118 78 57 128
TOPLAM 1000 100,0 1000 1000 1000 1000 100,0 1000 1000 100,

o 1988-1997 yillarinda altyapi yatirimlarinin kamu yatirimlari icindeki pay!
genel olarak %70 dolayindadir. Egitim ve saglik sektorleri dahil edildiginde
bu oran %80 dizeyine ulasmaktadir. 1995 yilinda kamu yatirimlarinda

agirhgl azalan altyapi yatirimlari, 1996 ve 1997 yillarinda artis gostermistir.
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Sekil 4-6: Altyapi Yatirimlarinin Toplam igindeki Payi (%)
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4.2. DIS PROJE KREDJ KULLANIMINDAKI GELISME

Dis proje kredisi “belli bir projenin tamamen veya kismen dis
finansmani icin yabanci Ulkeler, ulusararasi kuruluslar, yabanci bankalar ve
yabanci Ulkelerde yerlesik diger finans kurumlarindan saglanan krediler” ve dis
kredi kullanimi ise “proje uygulayicisi kurum/kurumlar tarafindan; dis
finansman imkaninin saglandigl yabanci Ulkelere, uludlararasi kuruluslara,
yabanci bankalara ve yabanci Ulkelerde yerlesik diger finans kurumlarina
basvurarak krediden yapilan cekisler, velveya bu kredilere iliskin 0zel
hesaplardan yapilan kredi cekisler” seklinde tanimlanmaktadir.’> Dis kredi
kullanimi nakdi ve ayni olarak gerceklesebilir.

Dis proje kredili projelerin finansal bilesenleri temel olarak ikiye ayrilir:
Ozsermaye ve kredi. Birinci bolimde incelendigi gibi, bir proje genellikle,
yatirimel kurulusun 6zsermaye yatirimi ile baslar. Daha sonra projeye kredi
saglanir. Projenin 6zsermaye harcamasi ile kredi harcamasl arasinda dogrudan
bir iligki vardir.

Bu boélimde dis kredili projeler kullandiklari 6zsermaye ve kredinin
toplami olarak incelenecektir. Baska bir deyisle, dis kredili projelerin toplam
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harcamasl ile 6zsermaye ve kredi harcamasinin toplami ifade edilmektedir.

Ilgili kisimlarda sadece krediden yapilan harcamalar da ayrica belirtilmistir.

Kamu yatirimlarinda, mahalli idareler de dahil olmak tzere,
1988-1997 yillar1 arasinda yillik ortalama 411 trilyon TL (1,6
milyar dolar) kredi kullaniimistir (Tablo 4-9). Dis kredi kullanan
projelerin toplam harcamasi (kredi+0zkaynak) ayni vyillar igin
ortalama 841 trilyon TL (3,2 milyar dolar) olarak gerceklesmistir.
Dis kredi kullaniminin toplam kamu yatirirm harcamalari igindeki
payi, ayni donemde ortalama olarak, %19,6 iken, proje kredisi
kullanan projelerin 6zkaynaklardan finanse edilen kismi da
dikkate alindiginda bu oran %39, 7'ye yikselmektedir. Mahalli
idareler haric¢ tutuldugunda ise dig kredi kullaniminin toplam kamu
yatirimlari icindeki payinin %16,1 ve dis kredili yatirimlarin toplam

icindeki payinin ise %35 oldugu Tablo 4-10‘da gorulmektedir.

® 16/04/1999 tarih ve 23315 sayili Resmi Gazete' de yayinlanan “Dis Proje Kredilerinde Dis Borg
Kaydi ve Biitgelestirme Islemlerinde Uygulanacak Esas ve Usuller Hakkinda Teblig.”
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Tablo 4-9: Dis Proje Kredisi Kullanan Yatirimlar (Mahalli idareler Dahil)

1998 Y ili Fiyatlariyla, Milyar TL

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997|Ortalama

Toplam Kamu Yatirimlari 1,985,593 2,263,757| 2,431,513| 2,248,813| 2,262,134 2,352,065| 1,672,672 1,338,924 2,016,481 2,837,032 2,140,898

Dis Kredili Yatirimlar 896,066| 1,028,207 982,461 925,198 540,557 664,775 659,171 662,230 799,579 1,249,250 840,749
Dis Krediler 544,206 394,429 387,893 387,156 258,265 313,883 423,393 318,409 402,202 678,417 410,825

Milyon Dolar

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997|Ortalama

Toplam Kamu Yatirimlari 7,637 8,707 9,352 8,649 8,701 9,046 6,433 5,150 7,756 10,912 8,234

Dis Kredili Yatirimlar 3,446 3,955 3,779 3,558 2,079 2,557 2,535 2,547 3,075 4,805 3,234

Dis Krediler 2,093 1,517 1,492 1,489 993 1,207 1,628 1,225 1,547 2,609 1,580

1$ = 260,000TL

%

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997|Ortalama

Dis Kredili Yatirimlar/Toplam Kamu Yatirimlari 451 454 404 41.1 239 28.3 39.4 49.5 39.7 44.0 39.7

Dis Krediler/Toplam Kamu Yatirimlari 274 174 16.0 17.2 114 13.3 25.3 23.8 19.9 239 19.6

Dis Krediler/Dis Kredili Yatirimlar 60.7 38.4 39.5 41.8 47.8 47.2 64.2 48.1 50.3 54.3 49.2
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Tablo 4-10:Dis Proje Kredisi Kullanan Y atirimlar (Mahalli idareler Harig)

1998 Y1l Fiyatlariyla, Milyar TL

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997|Ortalama
Toplam Kamu Yatirimlari 1,985,593 2,205,261| 2,338,428| 2,110,571 2,132,495| 2,152,412| 1,425,662 1,185,483 1,782,792| 2,335,774| 1,965,447
Dis Kredili Yatirimlar 896,066 974,975 896,012 815561 510,985 469,844| 417,177 509,061 574,222 773,753| 683,766
Dis Krediler 544,206 355,147 351,837 327,993 235,841 198,625 222,256 257,430 296,555 301,410 309,130
Milyon Dolar

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997|Ortalama
Toplam Kamu Yatirimlari 7,637 8,482 8,994 8,118 8,202 8,279 5,483 4,560 6,857 8,984 7,559
Dis Kredili Yatirimlar 3,446 3,750 3,446 3,137 1,965 1,807 1,605 1,958 2,209 2,976 2,630
Dis Krediler 2,093 1,366 1,353 1,262 907 764 855 990 1,141 1,159 1,189

1$ = 260,000TL

%

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997|Ortalama
Dis Kredili Yatirimlar/Toplam Kamu Yatirimlari 451 44.2 38.3 38.6 24.0 21.8 293 42.9 322 331 35.0
Dis Krediler/Toplam Kamu Yatirimlari 27.4 16.1 15.0 155 111 9.2 15.6 21.7 16.6 12.9 16.1
Dis Krediler/Dis Kredili Yatirimlar 60.7 36.4 39.3 40.2 46.2 42.3 53.3 50.6 51.6 39.0 46.0
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4.2.1. TOPLAM BUYUKLUGUN GELISIMI

4.2.1.1. GENEL EKONOMIK YAP!I ICINDE DIS PROJE
KREDI KULLANIMININ YERI

Dis proje kredisi kullanan projelerin toplam harcamalarinin GSMH
icindeki payr 1988 vyilindaki %2,63 oranindan 1997 yilinda %2,39
oranina gerilemistir (Tablo 4-11). Bu oranin 1992 yilinda %1,34’e kadar
dustugu gorulmektedir. Ayni sekilde, dig kredi kullanimlarinin GSMH'’ya
orani da gerileme gostermigtir. 1988 yilinda en yiksek dizeyinde
(%1,6) olan kredi-GSMH orani donem sonunda %1,3 olmustur.

Tablo 4-11: Dig Kredi Kullanan Projelerin Toplam Harcamalarinin ve

Kredi Kullanimlarinin GSMH'ya Orani (%)
Kredi Harcamasi/GSMH Toplam Harcama/GSMH

1988 | 1,60 2,63
1989 1,14 2,97
1990 | 1,02 2,60
1991 1,02 2,44
1992 | 0,64 1,34
1993 0,72 1,52
1994 | 1,03 1,61
1995 0,72 1,49
1996 | 0,85 1,68
1997 1,30 2,39

World Development Report (1994) kalkinmakta olan Ulkelerin
altyapi yatinm harcamalarinda dis proje kredilerinin payinin 1994
yilinda yillik toplam 24 milyar dolar'a ulastigini belirtmektedir. Altyapi
sektorlerindeki yatirimlarin finansmanin %12’si dis kaynak kullaniimak
suretiyle gerceklesmektedir. Turkiye'de ise altyapi sektérlerinde 1988-
1997 dbéneminde yillik ortalama 354 trilyon TL dig kredi kullaniimigtir. Bu
tutar toplam kamu yatirrm harcamalarinin %24’Gnu olusturmaktadir.
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Turkiye'nin altyapr sektorlerindeki disg kredi kullanimi gelismekte olan

dlkelerin ortalamasinin iki kati dizeyindedir.

Dis proje kredi kullanimi dlkenin dig borcunu olusturan
unsurlardan biridir. Sekil 4-7 kamu yatirimlarinda kredi kullaniminin dis
bor¢c stokuna oranini gostermektedir. Proje kredi harcamasinin toplam
dis bor¢ stokuna orani 1988 yilindaki %5 dizeyinden 1997 yilinda %3
dizeyine gerilemistir. Bu oranin 1992, 1993 ve 1995 yillarinda %2'nin

altina dusttgi gorulmektedir.

Sekil 4-7: Proje Kredilerinin Dig Borca Orani
7,00 —e— Kamu Orta-uzun Vadeli Dis
6,00 - \ Borg¢ Stokuna Orani
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4.2.1.2. DIS PROJE KREDILERININ HARCAMA VE PROJE
STOKU GELISIMI

4.2.1.2.1. PROJE STOKUNUN GELIiSiMi

Dis kredili kamu yatirim projelerinin sayisi 1988 yilinda 531’dir.
Bu sayi 1989 yilinda 253’e dusmiistir. iki yil arasindaki farkin nedeni,
1988 yilinda Milli Egitim Bakanhgina ait okul projelerinin ve Sanayi ve

Ticaret Bakanhgina ait kligiik sanayi siteleri projelerinin ayri ayri yatirom
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programinda yer almasidir. 1991 vyilinda proje sayisi proje
toplulastirmasindan dolayr yeniden dusls gostermis ve 225'e
gerilemistir. Sonraki yillardaki eklenen yeni projelerle 1997 yilinda dis

kredili proje sayisi 309’a ulasmistir (Tablo 4-12).

Proje tutarlar ise 1988 yilinda sabit fiyatlarla 4,2 katrilyon
TL'den, %133 oraninda artigla, 1997 yilinda 9,7 katrilyon TL'ye
yiukselmistir. 1989, 1993, 1995, ve 1997 proje tutarinda 6nemli
artiglarin gerceklestigi yillar olmustur. Bu yillarda bir dnceki yila

gOre artis orani, sirasiyla %38, %39, %46, ve %21'dir.

Sekil 4-8: Kredili Projelerin Proje Tutarinin Geligimi

12.000.000

10.000.000

8.000.000 -
6.000.000 -
4.000.000 -
2.000.000

1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL

O T T T T T T T T T
1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

Tablo 4-12: Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirim Projelerinin Sayisi
ve Toplam Tutari (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL)
PROJE SAYISI PROJE TUTARI

1988 | 531 4.188.872
1989 253 5.759.703
1990 | 294 5.711.065
1991 225 5.613.144
1992 | 247 4.657.230
1993 246 6.490.910
1994 | 240 6.271.610
1995 287 9.148.656
1996 | 257 8.042.516
1997 309 9.735.019
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4.2.1.2.2. HARCAMALARIN GELISIMmI

Dis proje kredisi ile finanse edilen kamu yatirim harcamalari 1988-1997
doneminde sabit fiyatlarla ortalama yillik 841 trilyon TL'dir. Harcamalarin
gelisimi izlendiginde, 1989 yilinda 1988 yilina gbre %15 oraninda bir artis ve
takip eden 1990 ve 1991 yillarinda %10 oraninda disis gorulmektedir. Dis
kredili projelerin harcamasinda en buytk azalma 1992 yilinda gértlmis ve bir
onceki yila gore %42 oraninda bir gerilemeyle 541 trilyon TL'ye gerilemistir.
1993-1995 yillarinda harcama ortalama 660 trilyon TL olmus ve 1996 yilinda
%21 1997 yilinda %56 artisla donem sonunda 1,3 katrilyon TL'ye
yukselmistir. 1994 yilinda yasanan ekonomik krizin dis kredili yatirimlari
etkilemedigi gozlenmektedir.

Dis proje kredisi kullanan yatirimlarda 1988-1997 ddneminde
kredilerin ve 6zsermayenin toplam harcamaya orani yaklasik %50'dir.
Kredilerin toplam igindeki payr 1989-1993 dbtneminde %40 dizeyine
dusmus ve 1994 yilinda %64’e yukselerek 423 trilyon TL olmustur. 1997
yilinda kredilerin toplama orani %54 ve harcamasi 678 trilyon TL'dir
(Sekil 4-9).

Sekil 4-9: Kredili Projelerin Harcamalarinin Geligimi
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incelenen donemde dis proje kredili yatinmlarin gerceklesme
orani ortalama program Odeneklerine gore %95 ve revize edilmis
O0deneklere gore %85'tir (Tablo 4-13). 1993 yilinda revize ddenege gore
gerceklesme oraninin %66'ya dustigu gortulmektedir. Dis proje kredili
yatirimlarin revizyon oranlari son yillarda 6énemli bir artis gostererek

%42,6 oranina ulagsmistir.

Tablo 4-13: Dis Proje Kredisi Kullanan Yatirimlarin Gergceklesme ve
Revizyon Oranlari
GERCEKLESME GERCEKLESME REVIZYON

YUZDESI YUZDESI YUZDESI
(PROGRAM) (REVIZE)
1988 | 111,3 99,3 12,1
1989 92,7 96,0 -3,4
1990 | 100,9 99,8 1,1
1991 105,1 93,6 12,3
1992 | 81,9 75,5 8,5
1993 80,0 66,0 21,3
1994 | 92,9 80,8 14,9
1995 81,9 66,8 22,7
1996 | 90,2 68,7 31,3
1997 112,7 79,0 42,6

Projelerin  kredi kullaniminin gerceklesme orani 6zsermaye
kullanimina gore daha dusuktar. Ayni yillar icinde ortalama kredi
gerceklesmesi program ddenegine gore %75, revize ddenege gore %69
olmustur. Ayrica, krediler 6zsermayeye gore daha kicik oranlarda

revize edilmislerdir (Tablo 4-14).
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Tablo 4-14: Dis Proje Kredilerinin Gergeklesme ve Revizyon Oranlari

GERCEKLESME GERCEKLESME REVIZY ON

YUZDESI YUZDESI YUZDESI
(PROGRAM) (REVIZE)
1988 | 113,9 114,4 -0,4
1989 56,3 55,6 1,2
1990 | 60,3 62,6 -3,6
1991 84,9 83,2 2,0
1992 | 701 62,5 12,1
1993 62,8 63,0 -0,3
1994 84,0 76,0 10,6
1995 55,5 46,8 18,5
1996 | 69,4 58,2 19,3
1997 94,0 66,8 40,7

4.2.2. BUTCE TURLERINE GORE GELISME

Bitce tlrlerine gore dis kredi kullanan projelerin harcamalari ve kredi

kullanimlari Tablo 4-15 ve Tablo 4-16'de verilmistir. Incelenen 1988-1997

yillari arasinda kredi harcamalarinin butge turleri arasindaki dagilimi 6nemli

degisimler gbstermistir. Bunlar;

Donem basinda KIiT’ ler toplam kredinin %86’ sini kullanmaktaydilar. 1988
yilinda KiT'ler tarim, madencilik, imalat, ulastirma ve haberlesme
sektdrinde olmak Uzere 470 trilyon TL kredi kullanmiglardir. Oysa, 1997
yilinda KiT'ler %73 oraninda azalma ile 126 trilyon TL kredi harcamasi
gerceklestirmislerdir. Bu harcamanin da %88’ enerji sektériinde TEAS Gn.
Md. taraf indan yapilmistir.

Mahalli idareler 1988 vyilinda yatirrm programi kapsaminda kredi
kullanmazlarken sirekli bir gelisme ile 1997 yilinda en cok kredi kullanan
bitce trt olmustur. Mahalli idarelerin kullandiklart kredi miktari toplam
icindeki %56 payla 377 trilyon TL’ye yukselmistir.
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Tablo 4-15: Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Bitce Turlerine Gore Harcama Gelisimi

1998 Yl Fiyatlariyla, Milyar TL

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
GENEL-KATMA 156,765 112,049 124,800 105,862 110,721 140,731 111,768 140,497 159,819 161,202
DONER SERMAYE 8,609 0 485 9,087 0 501 4,065 15,613 11,486 0
KITLER 728,667 586,520 485,589 417,352 279,481 215,443 184,075 111,459 184,230 388,626
ILLER BANKAS 2,025 3,032 336 3,362 636 0 674 1,335 0 16,017,
FONLAR 0 254,870 284,633 256,437 0 98,158 94,972 158,843 156,309 179,624
OZELLESTIRME 0 18,504 169 23,461 120,148 15,011 21,624 81,315 62,379 28,284
MAHALLI IDARELER 0 53,232 86,448 109,637 29,572 194,931 241,994 153,169 225,356 475,497
TOPLAM 896,066 1,028,207 982,461 925,198 540,557 664,775 659,171 662,230 799,579 1,249,250
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Tablo 4-16: Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Biitge Turlerine Gore Kredi Harcamasinin Gelisimi

1998 Y Il1 Fiyatlariyla, Milyar TL

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
GENEL-KATMA 69,320 54,878 53,414 40,120 59,397 74,271 59,885 79,450 81,480 45,936
DONER SERMAYE 5,266 0 345 0 0 0 0 7,677 0 0
KITLER 469,620 233,103 178,313 100,788 118,034 78,947 104,334 38,190 71,791 126,423
ILLER BANKAS 0 382 134 2,534 0 0 0 0 0 0
FONLAR 0 66,614 119,579 167,142 0 38,238 42,708 63,135 106,171 117,185
OZELLESTIRME 0 169 53 17,410 58,411 7,170 15,329 68,978 37,112 11,866
MAHALLI IDARELER 0 39,282 36,055 59,162 22,424 115,258 201,137 60,979 105,647 377,007
TOPLAM 544,206 394,429 387,893 387,156 258,265 313,883| 423,393] 318,409 402,202 678,417
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» Fonlar 0Ozellikle otoyol projelerinde kullanilan kredilerle toplam kredi
harcamalarindan 1997 yilinda %17 oraninda pay almiglardir. Fonlarin kredi

kullanimi dénem icinde 6nemli dalgalanmalar gostermistir.

» Genel-katma butce yatirnmlari sabit fiyatlarla 40 trilyon TL ile 82 trilyon TL
arasinda degisen kredi harcamalari gerceklestirmislerdir. Genel-Katma
butce yatirimlarinin kredi kullanimindan aldigi pay 1998-1997 vyillar

ortalamasi olarak, %15’ dir.

Tablo 4-17: Dis Kredi Kullanan Projelerde Butge Turlerinin Paylar (%)

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

GENEL-KATMA . 175 109 127 114 205 212 170 212 200 129
DONER SERMAY 10 00 00 10 00 01 06 24 14 00
KITLER | 813 570 494 451 51,7 324 279 168 230 311
iLLER BANKASI 02 03 00 04 ©01 00 01 02 00 13
FONLAR . 00 248 290 277 00 148 144 240 195 144
OZELLESTIRME 00 18 00 25 222 23 33 123 78 23
MAHALLI iDARE . 00 52 88 119 55 293 367 231 282 381
TOPLAM 100,0 1000 1000 100,0 1000 1000 1000 1000 1000 100,0

Sekil 4-10: Butge Turlerine Gore Kredi Kullanimi
_, 500.000
= 450000 [ |
£ 400.000 |
= 350.000 +
<. 300.000 +
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S 200.000 +
= 150.000 |
; 100.000
g 50.000 +
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|BGENEL-KATMA EFONLAR MMAHALLI IDARELER OKITLER

4.2.3. SEKTOREL GELISME

Sektorel gelismenin ele alinacagi bu bélimde her bir sektér ayri
ayri incelenecektir. Burada esas olarak iki ana tablo kullanilacaktir.

Birincisi, dis  proje  kredisi  kullanan  yatirm  harcamalari

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
66



Erkan Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

(kredi+6zsermaye) tablosu (Tablo 4-19), ikincisi ise sektorel kredi
kullanimlarini gdsteren tablodur (Tablo 4-20). Ayrica, dis proje kredili

yatirirm harcamalarinin sektorel dagilimi Tablo 4-18‘de verilmistir.

Tablo 4-18: Dig Kredi Kullanan Projelerde Sektdrlerin Aldigi Paylar (%)

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
TARIM | 7,4 6,0 6,3 6,2 84 7,7 74 114 7,6 2,3
-TOPRAK VE SU K. 4,0 2,5 4,3 52 7,2 6,6 59 84 5,6 2,0
MADENCILIK | 5,8 4,7 0,6 1,7 4,1 13 0,1 0,1 0,4 0,55
IMALAT 5,6 6,4 5,6 4.4 8,0 2,6 40 124 84 29
ENERJI | 433 378 355 311 315 181 10,7 121 225 187
ULASTIRMA H. 336 383 402 428 190 346 379 319 265 327
-DEMIRYOLU | 6,1 4,6 2,7 4,0 4,2 4,5 4,5 2,5 12 0,1
-DENIZYOLU 0,7 0,1 0,2 0,1 1,5 0,0 0,1 0,0 0,0 0,0
-HAVAYOLU | 56 0,2 0,6 0,3 0,3 0,1 0,0 0,0 0,0 0,0
-KARAYOLU 13 255 296 285 40 208 204 257 245 204
-BORUHATTI | 6,0 0,5 3,0 3,3 3.2 2,2 17 0,9 0,8 21
-HABERLESME 12,9 6,5 3,0 31 0,0 75 112 29 00 101
TURIZM | 0,0 0,0 0,0 0,1 0,1 0,0 0,1 0,1 0,0 0,0
KONUT 0,0 0,0 0,2 0,3 0,1 1,6 0,0 3,0 0,6 0,1
EGITIM | 18 0,1 0,3 05 11 13 0,4 14 18 0,4
SAGLIK 0,0 0,2 0,2 0,2 3,3 2,2 15 21 17 15
DIGER KAMU Hiz. | 24 65 110 128 244 306 381 255 305 410
-ICMESUY U 0,8 2,8 3,0 29 4,7 53 2,8 4,2 59 53
-KANALIZASYON | 0,2 11 3,3 3,6 84 84 4,9 44 104 6,2
-BELEDIYE Hiz. 0,0 2,2 29 58 95 163 293 153 131 289
TOPLAM | 100,0 100,06 1000 100,060 1000 100,0 100,0 100,060 100,0 1000

Tarim: Do6nem icerisinde tarim sektdriindeki gelismeye
bakildiginda dis kredi kullanan projelere yapilan harcamanin 66 trilyon
TL'den 28 trilyon TL'ye dustugu gortlmektedir. 1995 vyilinda ise
yukaridaki rakam vyaklasik 75 trilyon TL'ye yuUkselmistir. Tarim
sektoriniin kredi kullaniminda ise ciddi bir dusts gorulmektedir; donem
basinda 34 trilyon TL olan tutar donem sonunda yaridan fazla bir

dususle 15 trilyon TL dizeyine gerilemistir.
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Tablo 4-19: Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Sektorlere Gore Harcama Gelisimi 1998 Fiyatlariyla, Milyar TL.

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997

TARIM 65,933 61,891 61,724 57,761 45,406 51,341 48,485 75,271 60,440 28,371
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 35,952 25,864 42,506 47,921 38,780 44,101 38,848 55,621 44,680 24,904
MADENCILiK 52,324 47,864 6,192 15,304 21,911 8,447 752 732 2,947 5,873
IMALAT 50,435 65,936 55,152 41,006 43,504 17,515 26,042 82,035 67,100 35,699
ENERJI 388,172 388,752 348,646 287,327 170,042 120,157 70,311 80,177 180,243 233,523
ULASTIRMA-HABERLESME 301,405 393,803] 394,820 396,314 102,490 229,337| 250,005 211,234| 211,979| 409,087
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 54,749 47,676 26,817 37,414 22,873 29,768 29,602 16,271 9,685 945
DENiZYOLU ULASTIRMASI 6,661 659 2,113 1,376 7,984 15 631 0 0 303
HAVAYOLU ULASTIRMASI 49,879 1,681 5,745 2,973 1,669 555 0 0 0 0
KARAYOLU ULASTIRMASI 11,573 262,154 290,567 263,771 21,871 134,480 134,733 170,010 196,148 255,328
BORUHATTI ULASTIRMASI 53,954 4,846 29,146 30,989 17,281 14,526 11,390 5,817 6,147 26,372
HABERLESME 124,589 76,786 40,431 59,791 30,812 49,993 73,649 19,137 0 126,140
TURIizZM 0 0 333 880 425 0 391 374 19 0
KONUT 0 0 2,397 2,384 652 10,352 0 19,673 4,928 1,520
EGITIM 16,065 1,158 2,796 4,196 6,209 8,719 2,510 9,393 14,601 4,869
SAGLIK 171 1,622 1,899 1,850 17,770 14,757 9,832 14,186 13,286 18,533
DIGER KAMU HizM. 21,562 67,181 108,502 118,176 132,149 202,913 250,845 169,156 244,037 511,773
ICMESUYU 7,326 28,788 29,908 26,714 25,205 34,907 18,228 28,048 47,177 66,549
KANALIZASYON 1,466 11,302 32,791 33,603 45,506 55,582 32,446 29,195 83,217 77,981
BELEDIYE HIZMETLERI 0 22,121 28,817 53,506 51,410 108,300 193,230 101,652 104,783 361,135
TOPLAM 896,066 1,028,207| 982,461 925,198 540,557| 663,537| 659,171 662,230 799,579 1,249,250
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Tablo 4-20: Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Sektorlere Gore Kredi Harcamasinin Gelisimi

1998 Fiyatlariyla, Milyar TL.

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
TARIM 33,469 30,009 27,879 24,961 32,111 35,148 26,455 50,768 20,443 14,869
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 17,710 11,229 23,871 19,253 28,323 31,360 22,936 39,986 17,631 12,509
MADENCILIK 14,967 10,056 3,917 9,228 6,553 3,134 31 0 1,542 3,800
IMALAT 20,972 18,636 15,918 20,220 23,471 8,237 15,397 69,511 40,309 11,866
ENERJI 281,913 184,130 126,507 53,257 72,617 29,743 29,610 14,905 79,565 99,581
ULASTIRMA H. 182,173 104,417 163,183 208,163 39,962 92,538 133,126 80,195 119,016 157,401
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 40,206 21,342 12,087 9,072 9,758 12,291 14,891 3,197 1,813 161
DENiZYOLU ULASTIRMASI 315 99 1,144 140 7,739 2 0 0 0 296
HAVAYOLU ULASTIRMASI 44,705 1,681 3,316 2,215 1,312 509 0 0 0 0
KARAYOLU ULASTIRMAS 6,231 69,283 123,302 171,220 645 46,132 57,457 54,126 117,104 126,683
BORUHATTI ULASTIRMASI 32,874 1,089 16,558 21,774 5,881 5,233 3,107 3,737 99 17,899
HABERLESME 57,841 10,923 6,777 3,742 14,627 28,370 57,671 19,135 0 12,361
TURIZM 0 0 313 605 53 0 165 133 134 0
KONUT 0 0 0 1,728 652 9,427 0 18,750 4,928 1,520
EGITIM 4,982 1,134 1,536 2,929 4,655 8,025 2,262 7,379 14,437 3,453
SAGLIK 0 858 968 261 10,160 9,107 9,134 9,607 11,017 5,672
DIGER KAMU HizM. 5,729 45,189 47,671 65,802 68,032 118,523 207,213 67,161 110,810 380,254
ICMESUYU 814 12,836 13,493 11,554 4,968 14,759 11,073 6,436 12,259 16,054
KANALIZASYON 0 7,542 10,760 14,607 13,196 19,947 14,022 11,726 47,156 48,955
BELEDIYE HiZMETLERI 0 21,009 11,960 35,535 40,247 80,949 176,042 42,817 46,798 314,080
TOPLAM 544,206 394,429 387,893 387,156 258,265 313,883 423,393 318,409 402,202 678,417

69

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf



Erkan Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tarim sektorinun toplam dis proje kredisi kullanan proje
harcamalari icindeki payr 1988'de %7,4 iken 1997'de %2,3’e distugu,
1995 yilinda ise, yukarida bahsedilen gelismenin paralelinde, tavan

yaparak %11,4’e ciktigi gortlmektedir.

Madencilik: 1988 vyilinda, sabit fiyatlarla, 52 trilyon TL olan
madencilik sektort dig kredili projelerin harcamasi 1997 yilinda 6 trilyon
TL'ye gerilemigtir. 1988 ve 1989 yillarinda ise TPAO Gn. Md. tarafindan
ylratilen sondaj ve sondaj dncesi yatirimlar nedeniyle harcama ytksek
dizeyde gerceklesmistir. Madencilik sektorinin toplam dis kredili
yatirimlardan aldigi pay 1988 yilinda %5,8 ve 1997 yilinda %0,5'dir.

imalat: Imalat sektoriinde 1988 yilinda 21 trilyon TL’si kredi olmak
tzere dis kredili projeler icin 50 trilyon TL harcama yapilmistir. 1997
yilinda kredi harcamasi 12 trilyon TL'ye ve dis kredili yatirrmlarin toplam
harcamasi 36 trilyon TL'ye dismiistir. imalat sektdriinde 1990 yilindan
sonra kredi harcamalarinin 6nemli bolumu petrol Grunleri alt sektérinde
TUPRAS Gn. Md. tarafindan Izmit Hydrocracking Tesisi icin
kullanilmigtir. Yine ayni proje icin kullanilan kredilerden dolayr 1995
yilinda imalat sektorii harcamasi 82 trilyon TL'ye kadar yukselmigtir.
Imalat sektoriiniin toplam dis kredili projeler icindeki payr 1988 yilinda
%5,6 ve 1997 yilinda ise %2,9'dur.

Enerji: Enerji sektérinde 1988 yilinda 282 trilyon TL'si kredi
olmak Uzere dis kredili yatirrmlara 388 trilyon TL harcanmistir. Enerji
sektord toplam icinde %43,3 pay ile en cok kredi kullanan sektor
olmustur. Sektoérin kredi kullanimi sdrekli bir gerileme gostererek 1995
yilinda 15 trilyon TL'ye dusmuastur. 1996 ve 1997 vyillarinda enerji
sektorinde dis kredili yatirrmlarin harcamasi 6nemli yukselmeler
goOstererek 234 trilyon TL'ye yukselmistir. 1997 yilinda sektdriin toplam
dis kredili yatirnmlar icindeki payr %218,7°dir. Enerji sektdrindeki
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dalgalanmanin  termik  santraller icin yapilan harcamalardan

kaynaklandigi Sekil 4-11'de gorilmektedir.

1990’dan sonra eneriji talebi iki katina ¢ikmis olmasina ragmen,
bir dnceki on yila gore 1988-1997 dbneminde enerji sektdrl yatirimlari
yaklasik olarak yarisina kadar gerilemistir (DPT, Profiles of Turkish
Public Sector Projects for Foreign Funding in 1998). Enerji sektériindeki
artan ihtiyaci karsilamak icin 6zellestirme ve 0zel kesim katilimi (Yap-
islet-Devret projeleri de dahil olmak Uzere) beklenen diizeyde

olmamistir.

Sekil 4-11: Enerji Sektérinde Dis Kredi Kullanan
Yatirimlarin Harcamalari
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Ulastirma-Haberlesme: 1988 vyilinda ulastirma-haberlesme
sektorinde dis kredili projelerin harcamasi 301 trilyon TL olarak
gerceklesmis ve izleyen 1989-1991 yillarinda yaklasik 395 trilyon TL
olmustur. 1992 yilinda harcama 103 trilyon TL'ye gerilemigtir. Bu
gerileme otoyol projelerinde 1992 vyilinda kredi kullaniimamis
olmasindan kaynaklanmaktadir. 1993-1996 yillarinda 210-250 trilyon TL
arasinda degisen ulastirma-haberlesme sektoért dis kredili yatirimlari,
1997 yilinda bir 6nceki yila gore %93 ve donem basina gore %36
artarak 409 trilyon TL'ye yukselmistir (Sekil 4-12).
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Ulastirma-haberlesme  sektorii  alt  sektorlere  ayrilarak
incelendiginde karayolu ulagtirmasi ve haberlesme alt sektorlerinin kredi
harcamasi iginde dnemli paylara sahip oldugu goérilmektedir. Karayolu
ulastirmasi alt sektorti otoyol projelerindeki finans ihtiyacinin degisimi ile
donem icinde dalgalanmalar gostermigtir. 1988 ve 1992 yillarinda kredi
kullanimi sirasiyla 12 ve 22 trilyon TL'ye kadar dismus, ancak 1995
yilindan sonraki artiglarla 1997 yilinda 255 trilyon TL olarak
gerceklesmistir. Haberlesme alt sektorinin 1988 yilinda 125 trilyon TL
olan harcamasi 1996 yilina kadar strekli bir azalma gostermis ve 1996
yilinda kredi kullanilmamistir. 1997 yilinda yatirim programina alinan
yeni projelerle dig kredili projelerin harcamasi 126 trilyon TL olarak

gerceklesmistir.

Sekil 4-12: Ulastirma-Haberlesme Sektoriinde Dis Kredi Kullanan
Yatirimlarin Harcamalari
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Demiryolu, denizyolu, ve havayolu alt sektorlerinin dis kredili
yatirimlarinin harcamalari incelenen dénem iginde surekli azalmis ve

1997 ihmal edilebilecek bir dizeye inmistir.

Turizm: incelenen dénemde turizm sektoriinde sadece birkag
proje icin toplam icinde Onemli sayilmayacak tutarda dig kredi
harcamasi yapilmistir. Donem icinde turizm sektérunin dis kredili
projelerine 1998 vyili fiyatlariyla yillik ortalama 242 milyar TL

harcanmistir.
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Konut: Konut sektorl, turizm sektord gibi kamu yatirimlarinda
kredi kullanimi acisindan 6nem tasimamaktadir. Ancak, Toplu Konut
Idaresi Bagkanh@inin 1993 ve 1995 yillarinda Erzincan Rehabilitasyon
Projesi icin kullandigi dig krediler bu yillarda konut sektortinin toplam
dis kredi kullanimi igindeki payini arttirmistir. 1998 yili fiyatlariyla 1993
yiinda bu proje igin 21 trilyon TL ve 1995 yilinda 10 trilyon TL

harcanmistir.

Egitim: 1988 yilinda dis kredili projeler icin 16 trilyon TL harcama
yapimistir. 1997 yilinda ise harcama 5 trilyon TL'dir. Sektér buydklugu
dikkate alindiginda incelenen dénem icginde dis proje kredilerinin egitim

sektdru yatirimlari icindeki rolti 6nemsizdir.

Saglik: Saglik sektorinde dis kredili projelerin payr kiguk
olmasina ragmen, donem iginde artma egilimi goézlenmigtir. 1988 yilinda
sabit fiyatlarla 171 milyar TL olan saglk sektort dig kredili yatirimlari
1997 yilinda 19 trilyon TL'ye yikselmistir. Bu tutar 1997 yilinda toplam

dis kredili proje harcamalarinin %1,5’ini olusturmustur.

Diger Kamu Hizmetleri: Diger kamu hizmetleri sektdrinin 1988-
1997 yillar1 arasinda dis kredi kullanan yatirimlar icindeki payr %2,4’ten
%41’e yukselmistir (Sekil 4-13). 1988 yilinda sabit fiyatlarla 22 trilyon TL
olan sektdr yatirimlart 1997 yilinda 512 trilyon TL'ye c¢ikmistir. 1988
yilinda Sanayi ve Ticaret Bakanligrnin organize sanayi bolgeleri ve
kicik sanayi sitelerine yaptigi yatirimlar hari¢ tutulursa diger kamu
hizmetleri sektérinde dis kredi kullaniminin tamamina yakin kismi
icmesuyu, kanalizasyon ve belediye hizmetleri  sektérinde

gerceklesmistir.

Icmesuyu alt sektoriinde dis kredili yatirimlarin harcamasl  dénem
icerisinde 7 trilyon TL’den 67 trilyon TL’ye, kanalizasyon alt sektdrindeki
harcama ise 1,5 trilyon TL'den 78 trilyon TL’ ye yikselmistir. Disg kredi
kullanan projeler icinde icmesuyu alt sektérinin payr 1988 de %00,8 den

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
73



Erkan Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

1997'de %b5,3'e, kanalizasyonun payr 1988 de %0,2'den 1997'de %6,2'ye
cikmustir.

Belediye hizmetleri alt sektortindeki projelerin dis kredi kullanimi daha
da dikkat ¢ekicidir. 1989 yilinda 22 trilyon TL harcama yapan dis kredili
belediye hizmetleri yatirimlari 1994 yilina kadar stirekli bir blytme gostererek
193 trilyon TL'ye ulasmistir. 1995 ve 1996 vyillarinda 100 trilyon TL
civarindaki gerceklesmelerden sonra 1997 yilinda sigrama yaparak 361 trilyon
TL degerine ulasmistir. Belediye hizmetleri alt sektorindeki projelerde
Ozsermaye orani sadece %15, kredi orani ise %85'dir. Kamu yatirimlarin
finansmaninda kullanilan dis kredilerin yarisindan fazlasi belediye hizmetleri
alt sektoriinde gerceklesmektedir.

Sekil 4-13: Diger Kamu Hizmetleri Sektdriinde Dis Kredi
Kullanan Yatirimlarin Harcamalari
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incelenen dénem iginde, en ¢ok goze carpan gelismelerden biri
yukarida 6zetlendigi gibi belediye hizmetleri alt sektérinde dis proje
kredisi kullanimindaki buyik sicramadir. 1989 yilinda, sabit fiyatlarla, 22
trilyon TL olan harcama 1997 yilinda 361 trilyon TL rakamina ulagsmistir.
Bu gelisme sistemde yasanan donusumlere paralel olmakla birlikte,

hazine garantisi gibi kredi kullanimina yonelik olarak verilen teminatlar
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bu artisi 6nemli Ol¢cide tesvik etmistir. Bununla birlikte 1992-1997
doneminde Hazine kuruluglara vermis oldugu garantiler nedeniyle 4,5
milyar dolar 6deme yapmis ve ancak bu 6demeye karsilik yaklagik 1,5
milyar dolar tahsil edilebilmistir. Yani Hazine’'nin sagladigi kredilerden
dolay!r olusan acik 3 milyar dolar diizeyindedir ve bunun yarisindan

¢ogu mabhalli idarelere aittir (Emil ve Erdem, 1999).

Altyapi Yatirimlari: Altyapr sektorlerinin (sulama, enerji, ulastirma,
haberlesme, icmesuyu, kanalizasyon ve belediye hizmetleri) dis kredili
yatirimlar icindeki 1988’ de %84 olan pay1 1997 yilinda %96’ ya yukselmistir.
Altyapi yatirimlarinin dis kredilerden aldigl yiksek paylar dis kredilerin altyapi
sektorlerinde yogunlastigini gostermektedir (Sekil 4-14).

Sekil 4-14: Altyapi Yatinmlarinin Dis Kredili Projeler icindeki Payi
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4.3.DI$ PROJE KREDILERININ GELISIMININ TOPLAM KAMU
YATIRIMLARININ GEL/SIMI ILE KARSILASTIRILMASI

Toplam kamu yatirimlari ile dis proje kredisi kullanan kamu yatirimlari
onceki bolimlerde anlatildigl gibi temel bazi farkliliklar gdstermektedir.
Burada, 1988-1997 donemi icinde dis kredi kullanan projeler ile toplam kamu
yatirimlarinin gelisimi arasindaki farkliliklar ve benzerlikler ele alinacaktir.Ana

hatlariyla teshit edilen farkliliklar ve benzerlikler sunlardir:
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Gerek toplam gerekse dis kredi kullanan yatirimlarda proje sayisinda artis
gOzlenmektedir. Proje toplulastirmasinin yapildigl 1991 yilinda 4.594 olan
toplam proje sayisi 1997 yilinda 5.591' e yikselmis, 1991 yilinda 225 olan
dis kredili proje sayisi 309'a cikmistir. Proje tutarlarindaki artis ta bu
dogrultudadir; dénem basi olan 1988 yilinda toplam proje tutari, sabit
fiyatlarla, 12,8 katrilyon TL’'den 1997'de 314 katrilyon TL'ye, kredili
projelerin donem basinda 4,2 katrilyon TL olan proje tutari dénem sonunda
9,7 katrilyon TL'ye yukselmistir. Proje stokundaki blUylmenin oranina
bakildiginda ise toplam yatirim stokunun daha c¢ok arttigr gortlmektedir.
1988-1997 arasindaki dis kredili projelerin stok artisi %131 ve toplam
stokun artist %166 olmustur (Sekil 4-15).

Dis kredi kullanan yatirimlar ile toplam yatirimlar incelenen dénem icinde

Sekil 4-15: Dis Kredi Kullanan Kamu Yatirimlarinin ve
Toplam Kamu Yatirimlarinin Proje Tutarlarinin Geligimi
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benzer bir gelisim trendi izlemelerine karsin, bazi yillarda 6nemli
farklhlasmalar gorilmuistir. Toplam kamu yatirnmlart 1994  yilindaki
ekonomik krizin etkisi ile azalmis ve bu azalma izleyen yilda da stirmistur.
Oysa dis kredi kullanan projelerin harcamasinda 1992 yilinda énemli bir
azalma gozlenmektedir. 1994 ve 1995 vyillarinda dis kredili projelerin

harcamalarinda gerileme olmamistir (Sekil 4-16).
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Sekil 4-16: Dis Kredi Kullanan KamuYatirimlarinin ve Toplam
Kamu Yatirimlarinin Harcamalarinin Geligimi
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e 1988-1991 yillar arasinda dis kredi kullanan kamu yatirimlarinin verilen
Odenege gore gerceklesme oraninin toplam kamu yatirnmlarindan daha
yuksek, 1992-1997 yillar arasinda daha distik oldugu gorilmektedir. Dis
kredili yatirnm gerceklesmelerinde gortlen dusUs projelerin i¢c para
harcamalarindan ziyade dis kredi harcamaarindan kaynaklanmaktadir.
Donem icinde (1988 yili harig) kredi gerceklesme yilzdeleri Gzkaynak
gerceklesmesine gore daha dustktir. Bu durum kredilerin planlandigi gibi
kullanilamadigin gostermektedir (Tablo 4-21).

Tablo 4-21: Revize Gergeklesme Oranlari (%)

DIS KREDILER  DIS KREDILI TOPLAM
YATIRIMLAR  YATIRIMLAR
1988 | 114,4 99,3 90,3
1989 55,6 96,0 93,4
1990 | 62,6 99,8 90,2
1991 83,2 93,6 86,3
1992 | 62,5 75,5 82,5
1993 63,0 66,0 75,7
1994 | 76,0 80,8 80,6
1995 46,8 66,8 70,4
1996 | 58,2 68,7 79,7
1997 66,8 79,0 83,4

e 1988-1997 doneminde butge turh itibariyle incelendiginde dis kredili

projeler basta mahali idareler olmak Uzere fonlar, KiT'ler, ve
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Ozellestirmede yer almaktadir. Genel-katma, doner sermaye, ve iller bankas
yatirimlari daha ¢ok 6z kaynaklardan finanse edilmektedir.

e Dis kredili projelerin  yogunlastigi sektorler belediye hizmetleri,
kanalizasyon, boruhatti, karayolu ulastirmasi ve enerjidir. Egitim, saglik,
konut ve turizm sektorleri daha gok 6zkaynak kullanmaktadirlar.

» Dis proje kredili yatirimlar toplam yatirimlara gore daha c¢ok altyapi
sektorlerinde yer almaktadirlar. incelenen doénemde dis kredi
kullanan yatirimlar icinde altyapi yatirimlarinin payi ortalama olarak
%90 civarindadir. Oysa, bu oran toplam yatirimlar igin yaklagik
%80’dir. EQitim ve saglik sektdrlerinin dahil edilmedigi durumda ise
toplam kamu yatirimlarinda altyapi yatirimlarinin payr %70’in altina

dismektedir.
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5. DIS PROJE KREDISI KULLANAN VE KULLANMAYAN KAMU
YATIRIMLARINI ETKILEYEN FAKTORLER

5.1.ANALIZIN AMACI

Bu boélimde yapilan ekonometrik analizin amaci dis proje kredisi
kullanan kamu yatirim harcamalarini etkileyen faktorleri belirlemek ve
bu faktorleri dig kredi kullanmayan kamu yatirim harcamalarini etkileyen
faktorlerle karsilastirmaktir. Analiz 19 sektor ve 1988-1997 ddnemini

kapsamaktadir.

Kamu yatirnm davraniglarinin belirlenmesi icin yapilan ampirik
calismalar oldukca kisith sayidadir. Bu konuda yapilan caligmalarin
yetersizliginin nedenleri; kamu yatirirm davranisinin belirlenmesindeki
gucltkler, kamu yatirim kararlarinin 6zellikle gelismekte olan dlkelerde
onemli olctide siyasi tercihler sonucu belirlenmesi, ve kamu
yatirimlarinin gosterdigi heterojen yapi (altyapi, imalat, tarim, vb.),

olarak siralanabilir.

Kamu yatinimlari Gzerine yapilan calismalar genellikle altyapi
yatirimlarina yoneliktir. Ornegin, Randolph vd. (1996) ulastirma ve
haberlesme sektdrlerinde kamu harcamalarini belirleyen faktérlerin
kalkinma dizeyi, sehirlesme orani, yabanci sermayenin Ulkeye girisi ve
dis tasarruf dizeyi olduguna isaret eder. Blejer ve Khan (1984) kamu
altyapr yatirrmlarinin 6zel sektér yatirrmlari tzerinde tamamlayici bir
etkisi oldugunu gostermigtir. Benzer sekilde, Greene ve Villanueva
(1991) ve Serven ve Solimano (1993) kamu altyap! yatirimlarinin 6zel
yatirimlari ¢ektigini tesbit etmislerdir. Cardoso (1993) alti Latin Amerika
ulkesinde yaptidi panel veri calismasinda borc krizi icindeki Ulkelerde
kamu yatirimlarinin azaldigini gostermistir. Temel ve Kale (1999)
Tarkiye icin yaptiklari calismada, kamu kesimi yatirimlarinin imalat
sektorindeki 6zel kesim yatirimlarini negatif etkiledigini (crowd out)

tesbit etmislerdir.

http://ekutup.dpt.gov.tr/yatirim/erkanv/diskredi.pdf
79



Erkan Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Kamu yatirimlari tizerine kisitl sayida ¢alismanin yapilmis olmasi
nedeniyle kamu yatirrmlarina yonelik olarak genel kabul goren bir
modele rastlamak gugctir. S6zkonusu guclik nedeni ile bu ¢alismada
belirgin bir kamu yatirim modelinin Tirkiye'ye uygulanmasindan daha
cok mevcut veri seti ve daha once yapilimig calismalar gézoninde
bulundurularak kamu igin bir yatirim fonksiyonu tanimlamaya ve tahmin

edilmeye caligiimistir.
5.2.YONTEM

Analiz yonteminin seciminde mevcut veri setinin niteligi énemli
Olcude belirleyici olmustur. Dis proje kredisi kullanan projeler igin
analize elverigli nitelikteki veri seti bu calismanin baslangi¢c yili olan
1988 yilindan itibaren olusmustur. Baslangic yili olan 1988 ile 1997
yillari arasindaki 10 yillik zaman aralidi zaman serisi analizi igin yeterli
degildir. incelenen zaman diliminde dis kredi kullanan projelerin
gelisiminin izlenmesi, bunlarin kredi kullanmayan projelerin geligimi ile
karsilastiriimasi, ve bu donemde kamu yatirimlarini etkileyen faktorlerin
belirlenmesi i¢cin zaman serisi analizinin olugturacad! dezavantajlari
kesit analizi yontemi ile birlestirerek azaltan ‘panel veri’ yontemi

kullaniimigtir.
5.2.1. PANEL VERI

Baltagi (1995) ‘Panel Veri’ yontemini (Ulkeler, firmalar,
hanehalklari, vb. kesit (cross-section) go6zlemlerin belli bir zaman
donemi icinde bir araya getiriimesi olarak tanimlamaktadir. Yani panel

veri kesit analizi ile zaman serisi analizini birlegtirir.

Baltagi (1995), Balestra (1992), Nerlove ve Balestra (1992) panel

veri yénteminin Ustunlukleri su sekilde siralamaktadirlar:

1. Panel wveri yontemi kesit ve zaman serisi g0Ozlemlerini

birlestirdiginden go6zlem sayisi daha fazladir. Bu da serbestlik
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derecesini yikselterek genellikle daha guvenilir tahminlerin

yapilmasini saglar.

2. Panel veri degigkenler arasinda daha az c¢oklu baglant

(multicollinearity) sorunu olusturur.

3. Sadece kesit ya da zaman serisi analizleriyle ortaya konamayacak

etkilerin elde edilmesini saglar.

4. Kisa zaman serisi ve/veya yetersiz kesit godzleminin var oldugu

durumlarda da ekonometrik analiz yapilmasina imkan verir.

Panel veri yonteminde tahmin denklemi,
Yie = Gie + XS + Uit (1)

seklinde yazilabilir. Formulde y;; bagimli degisken, a; sabit terim, X'
bagimsiz degisken, 4 sabit olmayan katsayi, ve u; ise hata terimidir. i =
1,2, ... ,N sayida kesidi ve t = 1, 2, ... ,T zaman araliklarini gosterir.
Yukaridaki denklemde sabit terim (a;) zamana ve kesitlere (firma ya da
sektor) gore degismekte, bagimsiz degiskenin katsayisi (3) ise sadece
kesitlere gore degismektedir. Diger bir ifade ile, yukarida yazilan panel
veri yontemi bagimh ve bagimsiz degiskenler arasinda heterojen bir

iligki yapisinin oldugu varsayimina dayanmaktadir.

Bagdimsiz degiskenlerin sektorel degerlerinin hesaplanmasi ¢ogu
durumda mimkin degildir. Ornedin sektorler icin ayri ayri enflasyon
degerleri hesaplanamaz. Bagimsiz degigkenlerin butiin sektorler igin

ayni oldugu varsayimi ile tahmin denklemi,
yi=a+XB+u (2)

seklinde ifade edilir. Sabit Etkiler (Fixed Effects) olarak adlandirilan bu
yontemde bagimsiz degdiskenlerin katsayisi tim kesitler icin ayni

olmakta, fakat her kesit icin farkli bir sabit terime sahip olmaktadir. Yani,
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kesitler arasindaki farklihklar sadece sabit terim tarafindan temsil
edilmektedir. Bu bicimi ile sabit etkiler ydntemi, siradan tahmin
yontemlerine (kesit analizi, zaman serisi) gore yatirim davraniglarini

daha esnek bir bicimde tanimlanmasina yardim etmektedir.

Diger bir ifade ile, sabit etkiler yontemi her kesit icin ayri bir g,
sabit terimi tahmin etmeye izin verir. Bunun sonucu olarak kesisme
noktalari farkh fakat egimleri ayni N sayida denklem elde edilir. Sonug
olarak, sabit etkiler yontemi kesitler arasindaki heterojenligin daha
esnek bir sekilde ifade edebilmesini saglar. Sabit Etkiler Ydnteminin

kullanilabilirligi su esitlikle test edilir (Chow testi):

_ (RRSS-URSS) /(N -1)

0 URSS/(NT -N-K) 3)
Formiulde;
Fo hesaplanmis F degeri
RRSS kisitlanmis denklemdeki artiklar karesi toplami
URSS kisitlanmamig denklemdeki artiklar karesi toplami
N kesit sayisi
T zaman araligi

K degisken sayisidir.

Yukaridaki formulde kisitlanmis denklem asagidaki sekilde ifade

edilebilir:
yi=a+xpB+u 4)

Bagka bir ifade ile, kisittanmis denklemde sabit terim (a) kesitlere
gore farklihk gostermemekte, bagimli ve bagimsiz degiskenler arasinda

tamamiyle homojen bir iligkinin oldugu varsayiimaktadir. Kisitlanmamig
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denklem ise denklem (2)'de ifade edildigi gibi kesitler arasinda sabit
terimlerin farkhilagmasina imkan verir. Bu iki yontemden hangisinin
secilecegine asagidaki hipotezin test edilmesi ile karar verilir. Sabit

etkiler yonteminde sabit terimlere ait bos hipotez,
Ho: a=a,=...=0,=0 (5)

seklinde ifade edilir. Bu hipotezin kabul edilmesi kesitlere goére farkl
sabit terimlerin (etkilerin) olmadigi, reddedilmesi ise kesitlere gore sabit

etkilerin oldugunu gosterecektir.

Esitlik (3)'de tanimlanan Chow testi temel olarak kisitlanmis ve
kisitlanmamig denklemlerdeki artiklarin kareler toplaminin
kiyaslanmasina dayanmaktadir. Tablo 5-4 ve Tablo 5-5'deki birinci
modeller esas alinarak F-istatistikleri sirasiyla esitlik (6) ve esitlik (7)'da

hesaplanmistir.®

_ (830-5235)/(19-1) _
0 5235/(19*10-19-2) (6)

_ (2351-149,4)/(19-1) _
0 149,4/(19*10-19-4)

(7)

Bu hesaplamalar F-dagihmini  goéstermektedir.  Ampirik
ornegimizde F-tablo degerleri %1 anlamliik (guvenilirlik) dizeyinde
yaklasik olarak 2 oldugundan (Fisuaistik>Frabo Oldugundan) bos hipotez,

yani kesitlere goére sabit etkilerin olmadigi hipotezi reddedilmektedir.

Ampirik uygulamamiz i¢cin Durbin-Watson istatistiginin tablo
degeri modellerdeki gtzlem sayilari ve degisken sayilari igin, %1

guvenilirlik dizeyinde, yaklasik 1,7’dir. Butin modellerde hesaplanan

® Kisitlanmis modeller tabloda gosterilmemistir.
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Durbin-Watson istatistigi bu dederden buyik oldugundan tahmin edilen

yatirim denklemlerinde oto-korelasyon olmadigi sonucu c¢ikariimaktadir.
5.2.2. MODEL DEGISKENLERI
5.2.2.1. Bagimli Degiskenler:

Model denklemlerinde dis kredi kulanan (K) ve dis kredi
kullanmayan kamu yatinmlart (T) iki ayri bagimli degisken olarak
alinmistir. Bu ayrimla dis kredili projelerin bagimsiz degiskenlerle ve
kredi kullanmayan projelerin yine bagimsiz degdiskenlerle olan iligkileri
ayri ayri ele alinacaktir. Her iki bagimh degisken de 1998 yili sabit
fiyatlariyla hesaplanmistir. Modelde, zaman serisini 1988-1997 dénemi
ve kesitleri sektorler olusturmaktadirlar. Sektor ayriminda, 3. Bolimde
oldugu gibi DPT'nin ana sektorlerine kredi kullanimi acisindan énemli
bazi altsektorler ilave edilmistir. Modele alinan alt sektdrlerin harcama
degerleri ana sektorlerin harcama degerlerinden ¢ikartilmistir (Ornegin,
Tarim sektorine Toprak ve Su Kaynaklari altsektérinin degerleri dahil
degildir). Ulastirma-haberlesme sektori ise butinuyle alt sektorlerden

olugsmaktadir.
5.2.2.2. Bagimsiz Degiskenler:

1. Bir yil 6nceki dis kredi kullanan kamu yatirimlari harcamasi (K-1): Bir
yil 6nceki harcamalar proje surekliligini géstermek icin modellere

sabit fiyatlarla dahil edilmistir.

2. Bir yil 6nceki dis kredi kullanmayan kamu yatirimlari harcamasi (T-
1): Kredi kullanmayan kamu yatirnimlarinin strekliligini gdsteren

degiskendir.

3. Ozel sektor yatirimlari (OY): 1998 yili sabit fiyatlariyla modele dabhil

edilmistir.
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4. Dis borclanma faizi (DBF-1): Global Development Finance (1999)
verilerine go6re Turkiye icin ABD dolarina uygulanan faizin butin
kreditorler icin ortalamasidir. Modele bir yil 6nceki degerleri ile

alinmistir.

5. Enflasyon (E): Yil ortalamasi TEFE degerlerinin son ¢ yil hareketli

ortalamasi kullaniimistir.

6. Mevduat faiz orani (MFO-1): Faiz oranindaki degisimin yatirimlar

tzerindeki etkisini 6lcmek icin bir yil dnceki degerleri ile alinmistir.

7. Dis borg stoku (DBS): Milyon Dolar cinsinden orta ve uzun vadeli dis
bor¢ stokudur. 1996 vyilindan baslayarak dig bor¢c stokunun
hesaplanmasinda yeni bir yontem uygulanmaya baslamistir. Yeni
seri 1995 ve daha oOnceki yillar icin hesaplanmadigi icin bu
calismada eski seri kullanilmistir. Eski seriye gére mevcut olmayan
1997 dis borc stoku degeri, her iki seriye gbre de hesaplanmis olan

1996 yil degerinde ortaya ¢ikan oranla duzeltilmistir.
8. GSMH: 1998 yili fiyatlariyla Milyar TL olarak alinmigtir.

9. 1994-1995 yili icin kukla degisken (YD): DOnem icinde ekonomik
krizin yasandigi 1994 ve etkilerinin strdiddu 1995 vyillarida butin
sektorler icin 1, diger yillar icin O’'dir.

Modelin bagimsiz degiskenlerinin bagimli degiskenler Uzerindeki

beklenen isaretleri Tablo 5-1'de gosterilmistir.
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Tablo 5-1: Model Degiskenlerinin Beklenilen isaretleri

Degiskenler Dis Kredi Dis Kredi
Kullanan Kullanmayan
Projeler Projeler
Dis Kredi Kullanan Projelerin Bir +

Y1l Onceki Harcamasi (K-1),

Dis Kredi Kullanmayan Projelerin +
Bir Y1l Onceki Harcamasi (T-1)

Ozel Sektor Yatirimlari (OY) 2 2

Dis Borglanma Faizi (DBF-1) -

Enflasyon (E) - -

Mevduat Faiz Orani (MFO-1) + -

Dis Borg Stoku (DBS) ? ?

Dis Kredi Kullanmayan Projelerin -

Harcamasi (T)

GSMH + +

1994-95 Degiskeni (YD) - -
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5.2.3. MODEL

Tanimlanan bu degiskenlerle dis kredi kullanan yatirimlar;
K = f((K-1), OY, (DBF-1), E, (MFO-1), DBS, RDK, T, GSMH, YD)  (8)
dis kredi kullanmayan yatirimlar;
T =f((T-1), OY, GSMH, E, (MFO-1), DBS, YD) (9)
seklinde ifade edilebilir.

Modelde bagimsiz degiskenlerin birbirleri arasinda olusacak
etkilesimin (multicolinearity) azaltiimasi amaci ile, butin degiskenler
ayni anda modele dahil edilmemistir. Bunun yerine, kisith sayida
aciklayici degiskenle model olusturmaya baslanmis, istatistiksel olarak
anlamli sonu¢ vermeyen bagimsiz degigkenler modelden cikartilip yeni
degiskenler modele eklenmistir. Birbirini aciklayan degiskenlerin ayni

model icerisinde kullaniimamasina calisiimigtir.

Ekonometrik calismalarda, verilerdeki 6lgciim hatalarini azaltmasi
dolayisiyla dediskenler logaritmalari alinarak modellere dabhil
edilmektedir. Bu calismada da, modellerde buitin badimli ve bagimsiz

degiskenler (kukla degiskenler harig) logaritmik olarak yer almiglardir.
5.3.SONUCLAR

Bu kisimda dis kredi kullanan ve dis kredi kullanmayan kamu
yatirrmlarini etkileyen faktorlerin belirlenmesi icin yapilan analizin
sonugclari verilmektedir. ilk olarak, degiskenlere ait Ozet istatistikler
sunulmustur. Ikinci olarak, secilen bagimli degiskenleri etkileyen
faktorler aciklanmistir. Son olarak, kamu yatirrm davranisini dis proje
kullanan ve kullanmayan vyatirimlar ayriminda etkileyen faktorler

arasindaki farkliliklar incelenmisgtir.
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Tablo 5-3: Dis Kredi Kullanan Projeler icin Ozet Istatistikler (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL)

Ortalama Medyan En Buyuk En Kucuk Standard Sapma
Tarim 15,744.53 12,799.78 36,027.28 3,467.30 10,644.65
Toprak Ve Su Kaynaklari 39,917.65 40,677.10 55,620.64 24,903.81 9,419.81
Madencilik 16,234.68 7,319.42 52,324.17 732.36 19,036.36
Imalat 48,442.36 46,969.16 82,034.71 17,515.15 19,809.97
Enerji 226,735.00 206,883.30 388,752.30 70,310.91 121,825.70
Demiryolu Ulastirmasi 23,262.22 24,845.08 47,675.62 944.55 13,982.32
Denizyolu Ulastirmasi 6,783.25 645.10 54,748.86 0.00 17,023.98
Havayolu Ulastirmasi 1,928.82 1,111.67 6,661.37 0.00 2,470.59
Karayolu Ulastirmasi 177,894.10 183,078.70 290,567.00 21,871.24 93,118.63
Boruhatti Ulastirmasi 20,046.73 15,903.50 53,953.72 4,845.95 15,391.37
Haberlesme 60,132.81 54,892.08 126,139.50 0.00 41,658.50
Turizm 242.62 176.20 879.88 0.00 292.58
Konut 4,190.83 1,952.12 19,672.62 0.00 6,298.15
Egitim 7,051.52 5,538.98 16,064.65 1,157.68 5,094.57
Saglik 9,390.52 11,558.81 18,533.30 170.77 7,297.58
Diger Kamu Hizm. 8,540.07 7,899.87 16,987.18 4,122.85 4,120.18
Igmesuyu 31,284.87 28,417.89 66,548.51 7,325.51 16,090.70
Kanalizasyon 40,308.95 33,196.88 83,216.93 1,466.50 26,156.70
Belediye Hizmetleri 102,495.50 77,579.06 361,134.80 0.00 106,755.30
Ozel Sektor Yatirimlari 6,751,274.00 6,588,659.00 9,329,459.00 4,564,979.00 1,744,066.00
Dig Borglanma Faiz Orani (%) 6.99 6.90 8.40 5.90 0.86
Enflasyon (%) 62.54 58.13 90.93 35.31 17.38
Mevduat Faiz Orani (%) 80.17 79.35 96.22 58.80 14.33
Dis Bor¢ Stogu (Milyon $) 47,786.45 45,877.50 63,792.45 34,305.00 10,433.57
GSMH 41,373,071.00 40,726,922.00 52,322,690.00 34,051,703.00 5,728,717.00

Tablo 5-3: Dis Kredi Kullanmayan Projeler icin Ozet istatistikler (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL)

Ortalama Medyan En Buyuk En Kigcuk Standard Sapma
Tarim 40,954.83 43,902.02 66,965.57 6,417.61 20,265.81
Toprak Ve Su Kaynaklari 87,230.82 87,346.11 180,404.60 0.00 45,183.71
Madencilik 42,144.47 38,927.58 78,821.33 11,126.99 21,065.95
imalat 74,516.87 72,012.50 141,333.50 31,929.18 31,367.80
Enerji 152,093.70 121,105.80 325,137.80 74,065.31 75,067.15
Demiryolu Ulagtirmasi 21,409.72 23,347.77 34,589.36 7,707.28 8,494.19
Denizyolu Ulagtirmasi 12,136.94 8,906.15 24,263.31 6,099.70 6,802.52
Havayolu Ulastirmasi 41,166.25 28,199.65 99,290.13 13,126.07 31,214.10
Karayolu Ulastirmasi 197,631.30 190,282.10 478,322.90 34,123.84 113,865.10
Boruhatti Ulastirmasi 7,746.66 7,213.01 21,675.63 1,180.87 5,613.80
Haberlesme 136,920.30 114,789.90 252,075.90 33,171.93 68,294.43
Turizm 16,469.56 18,631.67 21,221.31 9,758.25 4,618.26
Konut 24,971.52 24,524.72 55,181.60 3,448.92 18,657.08
Egitim 175,805.90 157,133.20 335,538.60 77,849.04 73,186.38
Saglik 66,417.32 57,952.37 109,897.20 31,866.58 25,630.55
Diger Kamu Hizm. 111,066.00 115,243.90 170,087.90 59,411.08 35,564.09
Igmesuyu 59,493.49 61,165.84 76,449.11 39,289.11 11,007.92
Kanalizasyon 22,607.59 22,516.24 33,038.36 11,613.74 8,043.62
Belediye Hizmetleri 9,489.48 8,362.42 24,749.88 3,011.46 6,480.68
Ozel Sektor Yatirimlari 6,751,274.00 6,588,659.00 9,329,459.00 4,564,979.00 1,744,066.00
GSMH 41,373,071.00  40,726,922.00 52,322,690.00 34,051,703.00 5,728,717.00
Enflasyon (%) 62.54 58.13 90.93 35.31 17.38
Mevduat Faiz Orani (%) 80.17 79.35 96.22 58.80 14.33
Dis Borg Stogu (Milyon $) 47,786.45 45,877.50 63,792.45 34,305.00 10,433.57
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Tablo 5-4:Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirim Projelerini
Etkileyen Faktorler
Bagimh Degisken : Dig Kredi Kullanan Kamu Yatirim Projelerin Harcamalari

(€] 2 3 4 5 (6) ) (8)

Bir Onceki Y1l Harcamasi 0.235 0.224 0.226 0.219 0.224 0.226 0.224 0.223
(3.467) * (3.314) * (3.343) % (3.229) * (3.315)* (3.379) * (3.325) * (3.305) ®
Ozel Sektor Yatirimlari -1.131 0.247
-(1.820) © (0.244)
Dis Borglanma Faizi 3.359 3.506 2.114 3.834 3.386 3.363 3.642
(1 Y1l Onceki) (1.717) © (2.345)° (1.239) (1.679) ¢ (2.786) * (2.125)° (2.327)°
Enflasyon 0.482
(3 Yillik Ortalama) (0.583)
Mevduat Faiz Orani -0.840
(1 Y1l Onceki) -(0.709)
Dis Bor¢ Stogu 0.626
(0.438)
Kredi Kullanmayan -0.219
Projelerin Harcamasi -(1.482)
GSMH 0.582
0.368
1994-1995 Degiskeni 0.292
(0.652)

Sektorel Sabit Etkiler
Tarim 24.897 -3.227 -1.639 6.784 -7.007 2.871 -9.558 0.059
Toprak Ve Su Kaynaklari 25.885 -2.228 -0.641 7.788 -6.007 3.822 -8.560 1.059
Madencilik 24.382 -3.749 -2.160 6.259 -7.529 2.372 -10.080 -0.463
Imalat 25.969 -2.142 -0.556 7.875 -5.922 4.098 -8.474 1.145
Enerji 27.044 -1.052 0.532 8.972 -4.831 5.362 -7.384 2.237
Demiryolu Ulastirmasi 25.206 -2.912 -1.325 7.101 -6.692 3.064 -9.244 0.374
Denizyolu Ulastirmasi 21.511 -6.656 -5.061 3.336 -10.436 -0.812 -12.985 -3.373
Havayolu Ulastirmasi 20.787 -7.384 -5.789 2.606 -11.165 -1.268 -13.713 -4.102
Karayolu Ulastirmasi 27.013 -1.087 0.498 8.935 -4.866 5.358 -7.419 2.201
Boruhatti Ulastirmasi 25.041 -3.083 -1.495 6.928 -6.863 2.687 -9.414 0.203
Haberlesme 25.184 -2.939 -1.351 7.072 -6.719 3.446 -9.270 0.347
Turizm 20.647 -7.540 -5.942 2443 -11.320 -1.575 -13.868 -4.259
Konut 22.838 -5.329 -3.734 4.663 -9.109 0.652 -11.658 -2.046
Egitim 24.249 -3.885 -2.296 6.121 -7.665 2585 -10.216 -0.600
Saglk 24.719 -3.418 -1.827 6.588 -7.198 2.841 -9.748 -0.133
Diger Kamu Hizm. 24.589 -3.541 -1.952 6.467 -7.321 2.825 -9.872 -0.256
Icmesuyu 25.790 -2.327 -0.740 7.686 -6.107 3.893 -8.659 0.959
Kanalizasyon 25.988 -2.129 -0.542 7.884 -5.909 3.871 -8.461 1.157
Belediye Hizmetleri 26.779 -1.341 0.246 8.671 -5.121 4.437 -7.673 1.945
Gozlem Sayisi 171 171 171 171 171 171 171 171
Diizeltilmis R2 0.620 0.625 0.625 0.626 0.625 0.630 0.625 0.625
Artiklar Karesi Toplami 523.50 513.34 512.38 511.82 512.89 506.09 513.08 512.09

) 1 5 4 4 0 3 5 1
Durbin-Watson Istatistigi 2.279 2.271 2.274 2.260 2.272 2.311 2.271 2.260

T-Istatistikleri parantez iginde gosterilmisitir.
2051, ® %5, ve © %10 dizeyinde anlaml.
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Tablo 5-5:Dis Proje Kredisi Kullanmayan Kamu Yatirim Projelerini Etkileyen

Faktorler
Bagimli Degisken : Dis Kredi Kullanmayan Kamu Yatirim Projelerin Harcamalari
1) 2) 3) 4) 5) (6)
Bir Onceki Y1l Harcamasi -0.029
-(0.358)
Ozel Sektor Yatirimlari -3.229 -3.024 -2.590 -2.662 0.173 0.529
-(2.824) ® -(2.714) ® -(2.232) " -(2.328) " (0.086) (0.312)
GSMH 8.472 -3.024 5.449 8.622 5.178 -0.406
(3.250) ® (2.798) * (2.479) ° (3.379) * (2.364) ° -(0.127)
Enflasyon -1.929 -0.805 -1.872
(3 Yillik Ortalama) -(2.346) " -(1.271) -(2.351) "
Mevduat Faiz Orani -1.392 -1.385 -1.074 -1.071
(1 Y1l Oneeki) -(2.423)° -(2.447)° -(1.786) ° -(1.848)
Dis Bor¢ Stogu -3.431
-(1.681) °
1994-1995 Degiskeni -0.702
-(2.488)
Sektorel Sabit Etkiler
Tarim -79.142 -58.709 -38.425 -85.238 -41.519 14.001
Toprak Ve Su Kaynaklari -79.360 -58.862 -38.633 -85.445 -41.726 13.793
Madencilik -79.043 -58.636 -38.329 -85.141 -41.423 14.097
imalat -78.461 -58.012 -37.763 -84.576 -40.857 14.663
Enerji -77.633 -57.314 -36.957 -83.769 -40.051 15.469
Demiryolu Ulastirmasi -79.710 -59.268 -38.975 -85.788 -42.069 13.451
Denizyolu Ulastirmasi -80.380 -59.874 -39.629 -86.441 -42.722 12.797
Havayolu Ulastirmasi -79.115 -58.789 -38.392 -85.204 -41.486 14.034
Karayolu Ulastirmasi -77.487 -57.123 -36.816 -83.628 -39.910 15.610
Boruhatti Ulastirmasi -80.690 -60.432 -39.920 -86.733 -43.014 12.506
Haberlesme -77.794 -57.463 -37.117 -83.930 -40.211 15.309
Turizm -79.842 -59.483 -39.103 -85.916 -42.197 13.323
Konut -79.736 -59.390 -39.005 -85.817 -42.099 13.421
Egitim -77.411 -57.148 -36.737 -83.550 -39.831 15.689
Saglik -78.410 -58.112 -37.709 -84.521 -40.803 14.717
Diger Kamu Hizm. -77.894 -57.584 -37.208 -84.021 -40.302 15.218
icmesuyu -78.564 -58.175 -37.862 -84.674 -40.956 14.564
Kanalizasyon -79.596 -59.190 -38.863 -85.676 -41.957 13.563
Belediye Hizmetleri -80.634 -60.191 -39.876 -86.689 -42.970 12.550
Gozlem Sayisi 171 190 171 171 171 171
Duzeltilmis R2 0.484 0.493 0.489 0.504 0.495 0.506
Artiklar Karesi Toplami 149.413 162.136 149.095 143.727 146.301 143.107
Durbin-Watson Istatistigi 2.186 2.146 2.206 2.209 2.224 2.180

T-Istatistikleri parantez iginde gosterilmisitir.

2051, ® %5, ve © %10 dizeyinde anlaml.
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5.3.1. OZET ISTATISTIKLER

Tablo 5-2'de dig kredi kullanan ve Tablo 5-3‘de dis kredi
kullanmayan kamu yatirimlari igin yapilan analizlere ait 0zet istatistikler
sunulmaktadir. Bagimsiz degiskenler analize girdikleri sekilde, yani
sektor degerleri ile gosterilmigtir. Daha 6nce de belirtildigi gibi analize

giren alt sektor degerleri ait olduklari sektor degerlerinden cikartiimistir.

5.3.2.DIS KREDI KULLANAN KAMU YATIRIMLARINI
ETKILEYEN FAKTORLER

Dis kredi kullanan kamu yatirirm harcamalarini etkileyen
faktorlerin belirlenmesi igin olusturulan modelin sonuclari Tablo 5-4‘de
verilmistir. Elde edilen istatistiksel sonuglara gore bagimsiz
degiskenlerin  bagimh degisken (zerindeki etkileri su sekilde

siralanmaktadir:

* Dig kredi kullanan kamu yatirim harcamalarini etkileyen faktorlerin
basinda projelerin bir yil 6nceki harcamalari gelmektedir. Bir yil 6nce
yapilan yatirimin ilgili yilin harcamasini pozitif yonde etkilemesi
nedeniyle ilgili yihn harcamasi artis egilimindedir. Tium modellerde
iligki istatistiksel olarak anlamli ¢cikmistir. Bu iligki analize tabi tutulan
donem icinde dis kredili kamu yatirimlarinin devam eden bir yapiya
sahip oldugunu (daha uzun vadeli olduklarini) géstermektedir. Proje
kredisi anlagmalarn ile kamunun finansorlere karsi  belli
yukumlulikleri yerine getirme zorunlulugu vardir, s6zlesmelerden
kaynaklanan bu yukumlulikler projelerin devam etme olasiliklarini

yukseltmektedir.

 Regresyon 1'de 0Ozel sektér yatirmlar ile dis kredili projelerin
harcamalari arasinda negatif yonli ve zayif bir istatistiksel iligki
gozlenmigtir. Ancak regresyon 2'de bu degiskenler arasindaki zayif

istatistiksel iligkinin de ortadan kalktigi gortulmekte, dolayisiyla 6zel
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sermaye yatirimlarinin kamu dig kredili yatirimlari Gzerinde agiklayici
bir etkisi olmadigi sonucu ortaya ¢ikmaktadir. Bu nedenden dolayi,
O0zel sektor yatirimlari, Tablo 5-4’'da goruldugt gibi, takip eden

regresyonlarda kullaniimamisgtir.

Bir yil 6nceki dig borclanma faizi ile dig kredi kullanan projeler
arasinda pozitif bir iligki tesbit edilmigtir. Oysa, dis borclanma faiz
oranindaki  yukselme ile dig kredi kullanan yatirimlarin
harcamalarinin negatif yonlt bir iligki icinde olacagi beklenmekteydi.
Ters yonla iligkinin varligi su sekilde aciklanabilir. Turkiye'de TL
cinsinden faizlerdeki dalgali yapir ve belirsizlik dis borclanma
faizindeki 1-2 puanlik oynamalari nisbeten 0©Onemsiz hale
getirmektedir. Diger yandan dis faiz oranindaki yikselme dig
finansor acisindan projeyi daha karli hale getirmekte ve kredi

saglama istekliligini arttirmaktadir.

Dis kredili kamu yatirm harcamalari ile modele dahil edilen
enflasyon, mevduat faiz orani, dig bor¢ stoku, kredi kullanmayan
projelerin harcamasi, GSMH ve 1994 yilindaki krizin etkisini gosteren
kukla dedisken arasinda istatistiksel olarak anlamli iligki
bulunamamigtir. Beklenen iligkilere rastlanamamis olunmasi dénem
icinde Ulkenin makroekonomik yapisini belirleyen faktorlerin dis kredi
kullanan yatirim harcamalari Gzerinde belirleyici bir etkisinin olmadigi

sonucunu getirmektedir.

5.3.3.DIS KREDI KULLANMAYAN KAMU YATIRIMLARINI
ETKILEYEN FAKTORLER

Dis proje kredisi kullanmayan kamu yatirrm harcamalarini

etkileyen faktorlerin belirlenmesi icin olusturulan regresyonlar Tablo 5-

5‘de verilmistir. Regresyonlarda yer alan degiskenlerin dis proje kredisi

kullanmayan kamu yatirim harcamalarina etkileri sunlardir:
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» Dig kredi kullanmayan projelerin ait oldugu yildaki harcamalar ile bir
yil dnceki harcamalari arasinda istatistiksel olarak anlamli bir iligki
gOzlenmemigtir. Yani bir yil 6nceki harcamalar bir yil sonraki
harcamalari agiklamamaktadir. Bu durum kredi kullanmayan
projelerin zamana yayilmig ve dizenli bir sekilde kaynak akigi olan

bir yatirirm davranisi gostermedigini isaret eder.

* Analiz sonuclarina gore o6zel sektor yatirimlart ile dis kredi
kullanmayan kamu vyatirimlari arasinda negatif bir iligki ortaya
cikmistir. Yani, 6zel kesim yatirimlarinin artmasi kamu yatirimlarinin
azalmasina veya tersi durumda artmasina yol agici bir etkiye sahip

oldugu gorulmektedir.

« Ulke ekonomisindeki genel biyime egiliminin  kamu yatirim
harcamalarina olumlu etkisi olmasi beklenmektedir. World
Development Report (1994) altyapi yatirirmi ile ekonomik biytime
arasindaki iligkiyi soyle ifade etmektedir: ‘GSMH’daki %1 oranindaki
artis altyapr yatinm stokundaki %1 oraninda artisla iligkilidir.” Bu
beklentiyi dogrular sekilde, model sonuclarinda, dis kredi
kullanmayan kamu yatirimlari ile GSMH arasinda pozitif ve

istatistiksel olarak anlaml bir iligki gérulmektedir.

« Enflasyon modele belirsizlik ve risk faktori olarak tc¢ yillik hareketli
ortalama alinarak dahil edilmigtir. Ekonomik istikrarsizligin olgttd
olarak cok sayida calismada enflasyon duzeyindeki degismeler
kullanilmaktadir. Dailami vd. (1997) Uulkedeki yatirimlarin riskinin
belirlenmesinde en o6nemli  faktorin  enflasyon  oldugunu
vurgulamaktadirlar. Regresyon sonugclarina bakildiginda, enflasyon
ile dis kredi kullanmayan kamu vyatirrm harcamalari arasindaki

iligkinin anlamli ve negatif yonli oldugu goérulmektedir.
* Regresyon sonuclan faiz orani ile dig kredi kullanmayan kamu
yatirrmlari arasinda negatif bir iliskinin varligini gostermektedir. Bu
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sonu¢ mevduat faiz oranindaki artisin i¢ borglanma maliyetini
yukselttiginden yatirimlar tizerinde ortaya cikartacagi olumsuz etki ile
paralellik gostermektedir. Yine bu anlamda faiz oranindaki sik
degismeler yatinmlar icin ayrica  bir  belirsizlik  ortami

olusturacagindan ¢ikan negatif iliski anlamli gérilmektedir.

Mevduat faiz orani ile enflasyon arasindaki pozitif iligkiden dolayi
her ki degisken ayni regresyon icinde kullaniimamistir
(Regresyon 4 harig). Faiz orani enflasyona gore istatistiksel
olarak daha anlamh sonuc¢ verdiginden 5.,6., ve 7. Regresyonda
enflasyon cikartilarak mevduat faiz orani bagimsiz degdisken

olarak alinmisgtir.

* Dis borg¢ stoku ile dig kredi kullanmayan kamu yatirim harcamalari
arasinda negatif yonde istatistiksel olarak anlaml bir iligki
bulunmustur. Bu, dis bor¢ stokunun artmasinin i¢ kaynaktan finanse
edilen yatirrm harcamalarini azalttigini géstermektedir. Turkiye’'nin
dis borg stokunun 6nemli bir diizeye ulagmasi ile birlikte son yillarda
dis borc faiz 6demeleri artmistir. Bu durum kamu finansman dengesi
acisindan kamu kaynaklarini azaltan bir 6zelliktir. Analizin sonucu
artan dis bor¢ stokunun kamu yatirimlari Gzerinde baski

olusturdugunu gostermektedir.

* 1994 yilinda yasanan krizin etkilerine bakildiginda ise sonu¢ anlaml
negatif yonludur. Yani yasanan kriz kamu yatirrm harcamalarinda bir

daralmayi da beraberinde getirmigtir.
5.3.4. ETKILERIN KARSILASTIRILMASI

Analiz sonuclari dig kredi kullanan ve dis kredi kullanmayan
projelerin bagimsiz degiskenlerle olan etkilesiminde 6nemli farkhliklar

oldugunu gostermistir. Bu farkhliklar su sekilde 6zetlenebilir:
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Istatistiksel olarak dis kredi kullanan projelerin harcamalari ile bir yil
onceki harcamasi arasinda anlamli bir iligki bulunmasina ragmen
ayni iligki dig kredi kullanmayan kamu yatirim harcamalari igin

bulunamamistir.

Dis kredi kullanmayan yatirimlarin harcamasi ile 06zel sektor
yatinmlarl arasindaki negatif yonli istatistiksel iliski vardir. Ozel
sektdr yatirimlari ile dig kredi kullanan yatirimlar arasinda Regresyon
1'de ayni yonla (negatif) iligki gortulmuis olmasina ragmen modele
giren diger degiskenlerle birlikte siirmedidi icin anlaml olma olasihgi
azaltmaktadir. Ancak, toplam kamu yatirrm harcamalar ile yapilan

analizde, 6zel sektdrle negatif yonlu iliski tesbit edilmistir.

GSMH, enflasyon, mevduat faiz orani, ve dis borg stoku ile dig kredi
kullanmayan projelerin harcamalari arasinda beklenilen yonde
anlamli istatistiksel iligkilerin varhgi tesbit edilmigtir. Dis kredi
kullanan projelerin ise bu degigkenlerden etkilendigdi istatistiksel
olarak ortaya konamamistir. Bu durum, beklentilere uygun olarak, i¢
kaynaklardan finanse edilen projelerin Ulkenin makroekonomik
yapisindan etkilendigini, dis kredi kullanan projelerin ise
makroekonomik  degisiklerden ayni  sekilde etkilenmedigini

gOstermektedir.

1994 yilinda yasanan krizin i¢c kaynaklardan finanse edilen projelerin
harcamalari Uzerinde olumsuz etkisi olmustur. Dis kredi kullanan
projeler krizden etkilendiklerini gosteren anlaml bir istatistiksel sonug

bulunamamistir.

Yukarida 6zetlenen analizin sonuglarinin gosterdigi temel bulgu,

dis proje kredisi kullanan yatirimlar ile sadece i¢ kaynaklardan finanse

edilen yatirrmlari belirleyen faktorlerin farkl oldugudur. Dis kredi

kullanan projelerin harcamalarin ulkenin makroekonomik yapisindan
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etkilenmedigi, makroekonomideki gelismelerin bu projeler igin belirli

Olctide dissal nitelikte oldugu gorulmektedir.
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6. SONUC VE ONERILER

Bu calismada dis proje kredisi kullanan kamu yatirimlarinin 1988-
1997 yillar arasindaki gelisimi incelenmis ve dis proje kredisi kullanan

yatirimlarin harcamalarini etkileyen faktorler arastiriimistir.
Calismanin temel bulgulari agsagida 6zetlenmektedir:

» Turkiye'de toplam sabit sermaye yatirimlarinin GSMH icindeki payi,
incelenen donemde dalgalanmalar gostermesine ragmen genel
duzeyini korumaktadir. Ancak, kamu ve 0zel kesim yatirimlarinin
toplam sabit sermaye yatirimlari icindeki paylari 6énemli 6lgide
degismistir. Ozel kesim yatirimlarinin GSMH icindeki pay1 %17,3'ten
donem sonunda %20,4’e cikarken, kamu yatirimlarinin payi ise

%38,9’dan %5,9’a gerilemistir.

» Dis proje kredisi kullanan yatirim harcamalarinin GSMH igindeki pay!
da incelenen dénemde azalma go6stermistir. Ancak, kredi kullanan
yatirrmlarin  GSMH icindeki payinin azalmasi toplam kamu

yatirimlarindaki azalmaya gére daha diguktir.

e 1988-1997 yillarinda kamu vyatirim stokunda ve proje sayisinda
surekli  bir artis  gozlenmektedir. 1991 yilinda yapilan
toplulastirmadan sonra proje sayisi 4.594'ten 1997 yilinda 5.591’e
yukselmigtir. Proje tutarlarina bakildiginda ise 1988 yilinda yaklasik
13 Katrilyon TL olan proje tutari 1997 yilinda yaklasik 24 Katrilyon
TL'ye cikmistir. Ayni dbnemde sabit fiyatlarla yillik yatirim
harcamalari ayni dizeyde kaldi§dindan, yillik 6denekler var olan
yatirim stokunun giderek daha kuguk bir bélimint karsilamaktadir.
Yani, proje stokuna gore harcama orani dusmektedir. Soyle ki, 1988
yilinda toplam kamu yatirim harcamalarin toplam proje stokuna orani
%15,5 iken bu oran 1997 yilinda %11,8'e gerilemistir. Dis kredi

kullanan vyatirimlarin olusturdugu proje stoku da toplam kamu
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yatirimlarina paralel sekilde artmistir. Dis kredi kullanan projelere
yapilan toplam harcamalarin bu projelerin olusturdugu stoka orani
ise 1988 yilinda %21 iken 1997 yilinda %12,8'e dusmustir. Bu
durum gerek dis kredi kullanan gerekse i¢ kaynaklardan finanse
edilen kamu yatirimlarinin toplam proje stokunun her yil daha kiguk

bir oraninin karsilanabildigini gostermektedir.

» Gerek disg kredi kullanan gerekse toplam kamu yatirim projelerine
yonelik olarak incelenen donem icinde giderek daha fazla ek 6denek
saglanmaktadir (revize orani yuksektir). 1988-1991 yillari arasinda
%10 duzeyinin altinda gerceklesen revizyon oranlari 1992 yilindan
itibaren yikselmeye baslamis ve %40’lar seviyesine kadar ¢cikmistir.
Ek 6deneklerle projelere kaynak saglanmasi ve bu gelisimin artarak
devam etmesi nedeniyle, yatirrm programlari ilgili yildaki yatirim
harcamalarinin ancak belli bir bolumund yansitir hale gelmistir. Ek
O0denekler bir yandan yatirim programinin uygulamasina esneklik
getirirken, diger yandan yatirm  harcamalarini  6nceden
programlanan harcama dagiliminin disina cekerek sektorel hedefleri

etkilemekte ve yapilan programlarin etkinligini azaltmaktadir.

« Dis kredi kullanan projelerin nakdi gerceklesme oranlari incelenen
donemde azalmaktadir. Programlanan kaynak kullanimina gore kredi
kullanan projelere bakildiginda, kredi kullaniminin i¢ para

kullanimina gore daha disik oranda gerceklestigi gorilmektedir.

« 1994 yihinda yasanan ekonomik kriz nedeniyle 1994 ve 1995
yillarinda kamu yatirrm harcamalari incelenen dénemin en dusuk
seviyesine gerilemigtir. 1994 ve 1995 yilllarinda sirasiyla GSMH’nin
%4,9 ve %4,2'si diuzeylerinde gerceklesmistir. Bu durum kamu
yatirrmlarinin ekonomik krizlere olan duyarlligini gostermektedir.
1994 ve 1995 yillarinda konsolide bitce yatinmlari diger bitce

turlerinin yatinnm harcamalarina gére daha ¢ok azalmistir.
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Dis kredi kullanan yatirimlarda ise 1992 yilinda 6nemli bir dusis
olmasina karsin, 1994 yilinda yasanan ekonomik krizden dis kredi

kullanan projelerin etkilenmedigi gorualmuastar.

1988-1997 yillarinda KiT’lerin toplam yatirim harcamalari azalirken
mahalli idareler yatirnm harcamalarindan giderek daha buytk bir pay
almaya basglamiglardir. Toplam kamu yatirrm harcamalari icinde
KiT’lerin payl %54,6'dan %22,7'ye dismus, mahalli idarelerin yatirim
programinda yer alan yatirimlarinin payi ise 1989'da %2,6 iken 1997
yilinda %17,7 olmustur.

1988 vyilinda dis kredili projelerin %81,3'ii KiT'ler tarafindan
gerceklestirimekteydi. izleyen 10 yillik dénem icinde KiT'lerin dis
kredili proje harcamalarinin payr donem sonunda %31,1'e
diismustiir. Bu sekilde KiT'lerin dis proje kredisi kullanimi igindeki

payi ciddi dlcide azalmistir.

Diger yandan, mabhalli idarelerin kredi kullaniminda 6énemli oranda
artis yasanmisgtir. 1989 yilinda mahalli idarelerin dis kredili proje
harcamalari icindeki payl %5,2 iken donem icinde surekli bir artig
gOstererek 1997 yilinda %38,1’lik oranla mahalli idareler en ¢ok kredi
kullanan butce tlrt olmustur. Mahalli idarelerin kullandidi dis krediler
Ozellikle rayh sistem yapimlari, icme suyu ve kanalizasyon gibi

altyapi projelerine yonelmistir.

Egitim ve saglik sektorlerinin yatirirm harcamalarindaki artis dikkat

cekicidir. Bu sektérler daha ¢cok 6zkaynaklardan finanse edilmektedir.

incelenen doénemde enerji sektorinde toplam kamu yatirim
harcamalari 6énemli oranda azalma goOstermistir. Bu azalmanin en
onemli nedenlerinden biri de sektdrde dis proje kredilerinin giderek
daha az kullaniimasidir. 1988 yilinda 282 Trilyon TL kredi kullanimi

ile enerji sekt6ru toplam dis kredilerin %43,3’lnu olustururken surekli
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bir gerileme gostererek 15 Trilyon TL'ye gerilemistir. 1996 ve 1997
yillarindaki artisla toplam dis kredili yatirrmlar icindeki paylr ancak
%18,7¢  cikmustir.  YID  modeli ile  gerceklestiriien  ve
gerceklestiriimesi  duslUntlen  projelerin  enerji  sektdriinde

yogunlagsmasi bu sektoriindeki azalmanin nedenlerinden biridir.

Dis proje kredili yatinnmlar toplam yatirimlarla karsilastirildiginda

daha ¢ok altyapi sektorlerine yonelmislerdir.

Dis kredi kullanan ve dis kredi kullanmayan kamu vyatirim

projelerinin etkilendigi faktorlerin birbirinden farkliliklar gosterdigi panel

veri yontemi ile yapilan analiz sonucunda ortaya konmustur. Bu

farkhliklarin énemlileri sunlardir:

Dis kredi kullanan kamu yatirim harcamalarinda bir yil dnce yapilan
harcama Onemli oranda belirleyici olmaktadir. Oysa, dis kredi
kullanmayan projeler bir yil onceki harcamalarindan
etkilenmemektedirler. Yani, dis kredi kullanan projelerin daha dengeli
bir bicimde devam eden bir yapi géstermektedir. Dis kredilerin buylk
oranda kullanildigi sektorlerde yillar arasinda daha dizenli yatirrm

harcamasi yapilmaktadir.

Ozel sektor yatinmlari ile kamu yatinmlari arasinda negatif yonli bir
iligki gbzlenmektedir. Negatif yonlt bu iligskinin dis kredi kullanmayan
kamu yatirimlari icin daha kuvvetli oldugu gorilmektedir. Oysa, diger
bazi kalkinmakta olan ulkeler icin yapilan ampirik analizlerde bu
calismanin tersi yonde (yani, kamu kesimi yatirimlarinin 6zel kesim
yatirrmlarini artirdigr yoéninde) sonuclar elde edilmigtir. Bu noktada,
calismamizin 6zel kesim-kamu kesimi yatirimlari iliskisini ait oldugu
yil icinde arastirdigi unutulmamalidir. Ozellikle altyapi sektorlerindeki
projelerin tamamlanmasinin uzun sidre almasi, ¢ogunlukla altyapi
sektorlerinde olan kamu yatirimlarinin 6zel yatirimlar Gzerindeki

etkisinin gecikmeli olarak ortaya ¢ikmasina neden olmaktadir.
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Dis kredili kamu yatirrm harcamalari ile enflasyon, mevduat faiz
orani, dis borc stoku, GSMH arasinda istatistiksel olarak anlamli iligki
bulunamamistir. Beklenen iligkilere rastlanamamigs olunmasi dénem
icinde Ulkenin makroekonomik yapisini belirleyen faktorlerin dis kredi
kullanan yatirim harcamalari tizerinde belirleyici bir etkisinin olmadigi
sonucunu getirmektedir. Oysa, dis kredi kullanmayan kamu
yatirirmlari enflasyon, faiz orani, ve dis bor¢ stokunun artmasi ile
azalmakta, GSMH ile paralel olarak artmaktadir. Bu durum, ic
kaynaklardan finanse edilen projelerin dlkenin makroekonomik
yapisindan etkilenmekte dis kredi kullanan projelerin ise
makroekonomik  degisiklerden ayni  sekilde etkilenmedigini

gOstermektedir.

Yukarida oOzetlenen bulgular cercevesinde dis proje kredisi

kullanimina yonelik dneriler sunlardir:

Artan dig proje stoku proje bagina disen harcama miktarini dnemili
Olclide azaltmakta ve bu da projelerin amaclanan sonuca zamaninda
ve beklenen maliyette ulagmasini engellemektedir. Bu cercevede,
proje stoku gozden gecirilmeli ve stoktaki artis daha makul bir

duzeyde tutulmahdir.

Belli sektorlerde dis proje kredisi kullanimindaki azalmanin
yaratacadl etkiye dikkat edilmelidir. Ozellikle 6niimizdeki yillarda
darbogaz vyasanacag! belirtlen enerji sektoriinde dis kredi
kullaniminin incelenen dénemde hissedilir dizeyde azalmasi ve ic
kaynak kullaniminin azalan kredi kullanimini karsilayacak sekilde

artmamasi buna iyi bir érnektir.

Mahalli idarelerin dis proje kredisi kullanimindaki sicrama gerek
kaynak kullanimi gerekse getirecegi olasi riskler nedeniyle kapsamli
bir sekilde ele alinmalidir. Ornegin, mahalli idarelerin dis proje kredisi

kullanma miktarindaki 6nemli artis, bu kredilerin mahalli idareler
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tarafindan geri o0denememesi durumunda saglanan garantiler

nedeniyle Hazine’'ye ek bir ytk getirecektir.

» Kalkinma orgutlerinden saglanan kredilerin  kullanimina 6nem
verilmeli ve bu krediler Glkenin makroekonomik ve sosyal 6ncelikleri

cercevesinde projelere/sektdrlere yonlendirilmelidir.

» Dis kredi kullanan projeler dis kredi kullanmayan projelere gore daha
fazla sureklilik gosteren bir yapida olup makroekonomik
gelismelerden daha az etkilenmektedir. Dig kredi kullanan projelerin
bu oOzelliklerinden dolayi, stratejik onceliklerin olusturulmasi ve bu
onceliklerin gerceklestiriimesi icin dig proje kredilerinin dncelikli

projeler icin kullaniimasina 6énem verilmelidir.
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Tablo Ek-1: Kamu Sabit Sermaye Yatirim Deflatorleri

(1998=1)

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998
TARIM 0,004584( 0,006630| 0,010032| 0,017771] 0,028089| 0,048942| 0,098914( 0,167020| 0,305481| 0,580893| 1,000000
MADENCILIK 0,004488| 0,006488| 0,009614| 0,016464| 0,026505| 0,044053| 0,097676| 0,168668| 0,306541| 0,559594( 1,000000
IMALAT 0,003549( 0,005153| 0,008682| 0,023095| 0,041603| 0,062057| 0,093378| 0,137413| 0,177988| 0,328301| 1,000000
ENERJI 0,004682( 0,006767| 0,009876| 0,016498| 0,026903| 0,043172| 0,101773| 0,178093| 0,322005( 0,564050| 1,000000
ULASTIRMA 0,004433( 0,006409| 0,009497| 0,016575| 0,026280| 0,045698| 0,102920( 0,164469| 0,317504 0,539403| 1,000000
TURIZM 0,004764( 0,006940| 0,010523| 0,017543| 0,028092| 0,045472| 0,103075| 0,177164| 0,315785| 0,574018| 1,000000
KONUT 0,004753 0,006961| 0,010768| 0,018563| 0,029034| 0,048662| 0,103653| 0,171513| 0,304399 0,581406| 1,000000
EGITIM 0,004801( 0,006985| 0,010406( 0,017398| 0,028009| 0,044982| 0,104709( 0,179853| 0,321252 0,576125| 1,000000
SAGLIK 0,004825( 0,007039| 0,010648| 0,018024| 0,028686| 0,046873| 0,105403| 0,178390| 0,317826( 0,584809| 1,000000
DIGER HIZMETLER 0,004873( 0,007060| 0,010297| 0,016901| 0,027645| 0,043192| 0,105432 0,184973| 0,332071| 0,572862| 1,000000
TOPLAM 0,004603( 0,006663| 0,009926| 0,017249| 0,027759| 0,045816] 0,103015| 0,172247| 0,312492| 0,552803| 1,000000
Kaynak: DPT
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Tablo Ek-2: Modelde Kullanilan Bazi Degiskenlerin

Degerleri

1988 1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997
Orta ve uzun vadeli dis bor¢ stogu*
(MILYON $) 34.305 36.006 39.535 41.372 42.932 48.823 54.291 57.577 59.231 63.792
Ozel Sektor Yatinmlarr*
(2998 yih fiyatlariyla, Milyar TL.) 4.564.979| 4.671.743| 5.500.405| 5.524.946| 5.842.046| 7.714.411| 7.335.273| 8.167.633| 8.861.845| 9.329.459
TEFE (Hareketli Ortalama)**
(%) 35,3 44,9 56,5 61,9 57,3 56,5 58,9 78,2 85,0 90,9
Mevduat Faiz Orani*
(%) 83,9 58,8 59,4 72,7 74,2 74,8 95,6 92,3 93,8 96,2
Dis Borglanma Faizi***
(%) 7,7 7,8 8,4 7,5 7,3 5,9 6,2 6,1 6,5 6,5
GSMH**
(1998 yih fiyatlariyla, Milyar TL.) 34.051.703| 34.606.120( 37.847.357| 37.979.504( 40.411.386| 43.701.686( 41.042.458| 44.306.433| 47.461.377| 52.322.690
*DPT
** DIE

*** Global Development Finance 1998

Not:Ekonometrik analizde eski dig borg serisiyle yeni seri uyumlandirildi.
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Tablo Ek-3: 1988 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE | PROJE TUTARI PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 353 1.807.261 137.507 222.974 135.487 209.225 69.320 156.765
DONER SERMAYE 4 24.813 3.609 5.572 3.609 5.572 5.266 8.609
KITLER 164 2.316.766 334.576 574.238 334.576 686.072 469.620 728.667
ILLER BANKASI 10 40.033 2.073 2.211 2.073 1.824 0 2.025
FONLAR 0 0 0 0 0 0 0 0
OZELLESTIRME 0 0 0 0 0 0 0 0
MAHALLI IDARELER 0 0 0 0 0 0 0 0
TOPLAM 531 4.188.872 477.765 804.994 475.746 902.692 544.206 896.066

Kaynak: DPT
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Tablo Ek-4: 1989 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 67 1.653.048 95.918 164.014 85.084 150.296 54.878 112.049
DONER SERMAYE 0 0 0 0 0 0 0 0
KITLER 140 2.302.136 296.270 542.173 308.788 557.950 233.103 586.520
ILLER BANKASI 24 83.721 9.871 14.938 9.871 14.938 382 3.032
FONLAR * 692.034 256.191 288.037 256.191 241.542 66.614 254.870
OZELLESTIRME 9 225.583 1.850 12.870 1.850 19.274 169 18.504
MAHALLI IDARELER 13 803.180 41.004 86.680 47.846 86.680 39.282 53.232
TOPLAM 253 5.759.703 701.105 1.108.712 709.631 1.070.680 394.429 1.028.207

* Fon yatirimlari diger bitce tirlerinden finanse edilen projelere sadlanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu butce

turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.

Kaynak: DPT
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Tablo Ek-5: 1990 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 135 1.857.500 79.660 158.295 73.665 166.804 53.414 124.800
DONER SERMAYE 4 6.297 3.054 3.106 1.474 1.790 345 485
KITLER 116 2.312.999 280.273 456.796 254.692 460.389 178.313 485.589
ILLER BANKASI 1 1.204 144 359 144 359 134 336
FONLAR * 819.739 165.090 199.897 165.090 191.473 119.579 284.633
OZELLESTIRME 2 1.331 40 58 40 207 53 169
MAHALLI IDARELER 36 711.997 114.492 155.391 124.556 163.829 36.055 86.448
TOPLAM 294 5.711.065 642.753 973.901 619.661 984.851 387.893 982.461

Kaynak: DPT

* Fon yatirimlari diger butce turlerinden finanse edilen projelere saglanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu bitce
turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.
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Tablo Ek-6: 1991 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 78 1.682.645 43.691 112.046 54.350 132.966 40.120 105.862
DONER SERMAYE 6 53.654 2.333 9.348 2.333 10.850 0 9.087
KITLER 59 2.078.675 167.970 411.371 158.946 440.736 100.788 417.352
ILLER BANKASI 15 13.346 4.644 6.622 3.646 5.356 2.534 3.362
FONLAR * 799.870 136.485 179.813 136.485 212.996 167.142 256.437
OZELLESTIRME 4 53.258 13.367 18.859 16.754 22.382 17.410 23.461
MAHALLI IDARELER 63 931.697 87.498 142.009 92.801 162.873 59.162 109.637
TOPLAM 225 5.613.144 455.987 880.067 465.314 988.159 387.156 925.198

Kaynak: DPT

* Fon yatirimlari diger butce turlerinden finanse edilen projelere saglanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu bitce
turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-7: 1992 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 115 1.268.282 50.806 96.764 79.453 141.151 59.397 110.721
DONER SERMAYE 1 27.413 14.242 14.419 14.242 14.419 0 0
KITLER 57 1.994.943 175.779 330.681 181.728 333.286 118.034 279.481
ILLER BANKASI 2 8.303 2.250 2.136 2.250 2.064 0 636
FONLAR * 19.178 4.909 5.594 4.909 4.909 0 0
MAHALLI IDARELER 65 1.262.975 109.072 190.874 109.072 190.910 58.411 120.148
OZELLESTIRME 7 76.136 11.452 19.576 21.307 29.398 22.424 29.572
TOPLAM 247 4.657.230 368.510 660.043 412.961 716.136 258.265 540.557

* Fon yatirimlari diger bitce tirlerinden finanse edilen projelere sadlanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu butce

turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.

Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-8: 1993 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK
SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 113 1.898.119 64.841 124.411 101.373 182.438 74.271 140.731
DONER SERMAYE 1 12.709 6.130 6.171 6.130 6.171 0 501
KITLER 52 1.523.431 130.180 222.048 119.274 243.660 78.947 215.443
ILLER BANKASI 0 0 0 0 0 0 0 0
FONLAR * 754.495 71.079 146.625 44.240 244.629 38.238 98.158
OZELLESTIRME 2 50.809 5.532 13.489 5.532 13.489 7.170 15.011
MAHALLI IDARELER 90 2.253.326 222.413 317.191 222.193 316.578 115.587 194.931
258 6.492.889 500.174 829.935 498.742 1.006.965 314.212 664.775

Kaynak: DPT

* Fon yatirimlari diger butce turlerinden finanse edilen projelere saglanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu bitce
tiriinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilimemistir.
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-9: 1994 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Bitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 94 2.131.653 70.829 131.317 87.434 149.611 59.885 111.768
DONER SERMAYE 2 19.916 6.427 14.659 6.427 14.659 0 4.065
KITLER 42 1.118.301 125.649 179.557 150.862 212.253 104.334 184.075
ILLER BANKASI 1 29.327 379 541 379 702 0 674
FONLAR * 1.683.108 64.622 106.441 64.622 133.658 42.708 94.972
OZELLESTIRME 7 110.525 25.568 18.958 19.001 29.003 15.329 21.624
MAHALLI IDARELER 94 1.178.781 210.564 258.225 228.579 275.766 201.137 241.994
TOPLAM 240 6.271.610 504.039 709.698 557.305 815.652 423.393 659.171

* Fon yatirimlari diger bitce tirlerinden finanse edilen projelere sadlanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu buitce

tiriinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilimemistir.

Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-10: 1995 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Biitge Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 123 2.458.197 72.954 126.396 109.885 179.823 79.450 140.497
DONER SERMAYE 2 26.439 3.419 16.166 17.190 29.936 7.677 15.613
KITLER 29 1.408.934 122.695 162.361 128.998 170.220 38.190 111.459
ILLER BANKASI 3 39.881 249 649 249 1.363 0 1.335
FONLAR * 2.790.718 78.600 112.990 102.008 189.324 63.135 158.843
OZELLESTIRME 3 149.038 29.109 37.478 54.037 64.374 68.978 81.315
MAHALLI IDARELER 127 2.275.449 266.995 352.108 267.992 356.814 60.979 153.169
TOPLAM 287 9.148.656 574.020 808.147 680.358 991.853 318.409 662.230

Kaynak: DPT

* Fon yatirimlari diger butce turlerinden finanse edilen projelere saglanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu bitce
turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-11: 1996 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Biitce Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 104 1.745.465 55.523 113.331 101.154 217.664 81.480 159.819
DONER SERMAYE 2 18.675 3.868 18.168 3.868 18.168 0 11.486
KITLER 34 1.639.939 143.189 236.173 126.777 249.879 71.791 184.230
ILLER BANKASI 0 0 0 0 0 0 0 0
FONLAR * 2.299.975 52.164 87.233 116.743 188.712 106.171 156.309
OZELLESTIRME 4 227.787 20.185 43.312 37.680 51.071 37.112 62.379
MAHALLI IDARELER 113 2.110.674 304.379 388.369 305.129 438.225 105.647 225.356
TOPLAM 257 8.042.516 579.307 886.587 691.351 1.163.719 402.202 799.579

* Fon yatirimlari diger bitce tirlerinden finanse edilen projelere sadlanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu buitce

turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.

Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-12: 1997 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Biitge Turlerine Gore Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
GENEL-KATMA 113 1.927.504 79.154 170.085 88.522 207.294 45.936 161.202
DONER SERMAYE 2 1.390 108 177 108 177 0 0
KITLER 32 2.104.172 133.998 268.512 123.499 375.100 126.423 388.626
ILLER BANKASI 3 103.999 506 12.997 506 13.091 0 16.017
FONLAR * 2.873.561 74.567 106.646 139.184 167.208 117.185 179.624
OZELLESTIRME 11 537.221 28.800 49.272 28.800 47.472 11.866 28.284
MAHALLI IDARELER 148 2.187.171 404.912 500.462 634.988 770.066 377.007 475.497
TOPLAM 309 9.735.019 722.046 1.108.151 1.015.608 1.580.409 678.417 1.249.250

Kaynak: DPT

* Fon yatirimlari diger butce turlerinden finanse edilen projelere saglanan ek kaynak niteligindedir. Soz konusu projelere ait proje sayisi ait oldugu bitce
turiinde yer aldigindan, cifte sayim olmamasi icin FONLAR kisminda gésterilmemistir.
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-13: 1988 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA
SAYIS TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
I

TARIM 25 355.843 60.866 95.515 60.866 88.559 33.469 65.933
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 18 243.840 37.071 56.687 37.071 52.064 17.710 35.952
MADENCILIK 22 188.302 24.865 63.937 24.865 63.678 14.967 52.324
IMALAT 24 261.078 23.944 44.610 23.944 55.146 20.972 50.435
ENERJI 107 2.176.994 159.066 280.299 159.066 350.394 281.913 388.172
ULASTIRMA H. 38 862.598 178.916 272.431 178.916 297.527 182.173 301.405
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 3 151.489 10.348 13.754 10.348 14.233 6.231 11.573
DENIZYOLU ULASTIRMASI 17 181.842 27.986 40.034 27.986 43.083 40.206 54.749
HAVAYOLU ULASTIRMASI 5 35.738 8.165 8.643 8.165 7.284 315 6.661
KARAYOLU ULASTIRMASI 1 175.098 52.483 54.461 52.483 54.461 44.705 49.879
BORUHATTI ULASTIRMASI 3 167.860 24.444 39.702 24.444 58.625 32.874 53.954
HABERLESME 9 150.571 55.491 115.837 55.491 119.841 57.841 124.589
TURIZM 0 0 0 0 0 0 0 0
KONUT 1 86.787 2.004 2.004 2.004 1.844 0 0
EGITIM 209 43.367 13.676 20.782 13.676 21.094 4.982 16.065
SAGLIK 2 2.809 634 717 634 659 0 171
DIGER KAMU HIZM. 103 211.094 13.793 24.699 11.774 23.791 5.729 21.562
ICMESUYU 7 122.687 1.676 7.016 1.676 6.892 814 7.326
KANALIZASYON 5 21.230 1.092 1.235 1.092 1.387 0 1.466
BELEDIYE HIZMETLERI 0 0 0 0 0 0 0 0
TOPLAM 531 4.188.872 477.765 804.994 475.746 902.692 544.206 896.066
Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-14: 1989 Yili Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 25 411.266 42.039 73.187 38.322 68.034 30.009 61.891
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 18 283.018 24.653 42.553 21.515 38.647 11.229 25.864
MADENCILIK 20 165.899 37.840 74.631 37.551 74.188 10.056 47.864
IMALAT 23 504.216 27.256 61.910 28.213 73.590 18.636 65.936
ENERJI 95 2.101.337 193.999 326.391 201.536 327.818 184.130 388.752
ULASTIRMA H. 36 1.392.437 326.135 441.775 325.961 398.434 104.417 393.803
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 15 135.343 36.151 51.355 35.966 49.815 21.342 47.676
DENIZYOLU ULASTIRMASI 5 30.590 4.766 5.407 4.750 5.290 99 659
HAVAYOLU ULASTIRMASI 1 174.216 7.110 7.110 7.110 6.286 1.681 1.681
KARAYOLU ULASTIRMASI 8 837.626 263.550 301.159 262.703 253.155 69.283 262.154
BORUHATTI ULASTIRMASI 2 119.185 308 7.158 2.992 7.059 1.089 4.846
HABERLESME 5 95.477 14.250 69.587 12.440 76.829 10.923 76.786
TURIizM 0 0 0 0 0 0 0 0
KONUT 1 86.853 2.873 2.873 2.543 2.543 0 0
EGITIM 4 40.668 11.213 11.213 9.924 9.962 1.134 1.158
SAGLIK 3 5.636 1.268 1.936 1.134 1.713 858 1.622
DIGER KAMU HizM. 46 1.051.391 58.482 114.795 64.448 114.398 45.189 67.181
ICMESUYU 13 553.970 7.599 49.786 14.338 49.655 12.836 28.788
KANALIZASYON 11 298.040 10.288 20.684 10.288 20.684 7.542 11.302
BELEDIYE HIZMETLERI 15 168.554 33.756 36.503 33.756 36.503 21.009 22.121
TOPLAM 253 5.759.703 701.105 1.108.712 709.631 1.070.680 394.429 1.028.207
Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-15: 1990 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 28 458.440 28.730 52.671 29.186 56.050 27.879 61.724
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 22 355.373 23.585 41.252 24.370 44.216 23.871 42.506
MADENCILIK 12 93.779 26.419 28.945 26.384 29.375 3.917 6.192
IMALAT 21 308.191 24.840 52.645 23.122 61.985 15.918 55.152
ENERJI 81 2.302.210 189.889 308.542 170.191 294.643 126.507 348.646
ULASTIRMA H. 31 1.395.155 231.320 338.106 223.372 326.650 163.183 394.820
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 12 137.589 17.380 30.336 20.410 37.510 12.087 26.817
DENIZYOLU ULASTIRMASI 4 31.529 5.169 5.538 5.158 5.526 1.144 2.113
HAVAYOLU ULASTIRMASI 1 11.793 3.737 4.602 2.895 5.761 3.316 5.745
KARAYOLU ULASTIRMASI 3 968.338 171.231 213.664 170.494 203.588 123.302 290.567
BORUHATTI ULASTIRMASI 1 72.031 15.779 30.527 15.779 30.527 16.558 29.146
HABERLESME 10 173.875 18.024 53.439 8.637 43.738 6.777 40.431
TURIizM 1 1.473 538 975 473 846 313 333
KONUT 1 88.584 3.436 3.436 3.024 3.024 0 2.397
EGITIM 5 26.336 11.366 11.366 9.111 10.300 1.536 2.796
SAGLIK 5 30.375 1.463 2.064 1.184 8.396 968 1.899
DIGER KAMU HIZM. 109 1.006.522 124.753 175.152 133.614 193.581 47.671 108.502
ICMESUYU 9 409.058 11.993 31.319 16.053 34.165 13.493 29.908
KANALIZASYON 8 305.937 13.770 38.311 19.746 43.434 10.760 32.791
BELEDIYE HIZMETLERI 22 198.088 88.971 91.346 88.971 91.346 11.960 28.817
TOPLAM 294 5.711.065 642.753 973.901 619.661 984.851 387.893 982.461
Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-16: 1991 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK
SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 25 477.441 13.697 41.753 27.257 62.973 24.961 57.761
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 17 404.503 10.564 34.110 23.137 52.262 19.253 47.921
MADENCILIK 11 55.532 13.485 19.073 13.445 18.429 9.228 15.304
IMALAT 19 142.455 16.740 26.955 20.689 42.050 20.220 41.006
ENERJI 26 2.440.229 95.381 299.225 88.731 297.879 53.257 287.327
ULASTIRMA H. 32 1.325.241 203.980 313.507 200.293 366.219 208.163 396.314
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 12 109.426 14.321 28.371 11.905 32.613 9.072 37.414
DENIZYOLU ULASTIRMASI 5 38.898 10.127 11.017 10.124 10.162 140 1.376
HAVAYOLU ULASTIRMASI 1 9.772 1.506 2.996 1.506 2.996 2.215 2.973
KARAYOLU ULASTIRMASI 2 900.344 140.961 187.773 140.447 220.035 171.220 263.771
BORUHATTI ULASTIRMASI 4 75.202 17.252 23.422 30.194 38.334 21.774 30.989
HABERLESME 8 191.598 19.813 59.928 6.119 62.080 3.742 59.791
TURIizM 1 1.739 574 918 508 861 605 880
KONUT 2 111.979 3.906 5.387 3.457 4.768 1.728 2.384
EGITIM 6 29.007 9.376 11.730 8.297 10.381 2.929 4.196
SAGLIK 14 23.756 4.373 9.035 3.870 7.460 261 1.850
DIGER KAMU HIZM. 89 1.005.765 94.476 152.483 98.768 177.141 65.802 118.176
ICMESUYU 14 379.673 18.651 39.360 18.178 37.251 11.554 26.714
KANALIZASYON 11 393.469 18.099 42.746 17.144 41.328 14.607 33.603
BELEDIYE HIZMETLERI 55 212.585 55.469 68.063 61.194 90.562 35.535 53.506
TOPLAM 225 5.613.144 455.987 880.067 465.314 988.159 387.156 925.198
Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-17: 1992 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektdrel Dagilimi (1998 Y1l Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 38 575.535 25.294 43.340 49.708 66.290 32.111 45.406
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 28 459.759 6.874 21.267 31.147 44.294 28.323 38.780
MADENCILIK 8 43.001 13.528 18.174 13.525 18.171 6.553 21.911
IMALAT 21 150.587 13.936 26.498 23.791 46.059 23.471 43.504
ENERJI 28 1.860.612 118.692 226.104 118.439 206.283 72.617 170.042
ULASTIRMA H. 25 489.058 58.647 112.331 64.495 139.448 39.962 102.490
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 9 94.139 11.986 24.265 14.650 27.599 9.758 22.873
DENIZYOLU ULASTIRMASI 5 42.997 11.902 12.633 10.551 11.132 7.739 7.984
HAVAYOLU ULASTIRMASI 1 10.324 591 1.544 1.355 1.839 1.312 1.669
KARAYOLU ULASTIRMASI 3 187.995 12.513 22.501 12.437 36.481 645 21.871
BORUHATTI ULASTIRMASI 5 80.753 10.876 31.181 10.876 31.181 5.881 17.281
HABERLESME 2 72.849 10.779 20.206 14.627 31.217 14.627 30.812
TURIizM 1 2.136 498 1.050 493 1.040 53 425
KONUT 1 7.233 878 878 869 869 652 652
EGITIM 7 26.796 6.523 8.749 7.759 9.963 4.655 6.209
SAGLIK 36 151.464 14.934 23.813 18.421 29.123 10.160 17.770
DIGER KAMU HIZM. 82 1.350.809 115.580 199.107 115.461 198.891 68.032 132.149
ICMESUYU 11 301.685 12.956 32.677 12.955 33.155 4.968 25.205
KANALIZASYON 10 665.130 25.516 73.452 25.516 73.380 13.196 45.506
BELEDIYE HIZMETLERI 47 330.146 72.903 87.930 72.903 87.967 40.247 51.410
TOPLAM 247 4.657.230 368.510 660.043 412.961 716.136 258.265 540.557
Kaynak: DPT
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Erkan

Dis Proje Kredisi Kullanan Kamu Y atirimlarinin Gelisimi ve Degerlendirilmesi (1988-1997)

Tablo Ek-17: 1992 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektdrel Dagilimi (1998 Y1l Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 38 575.535 25.294 43.340 49.708 66.290 32.111 45.406
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 28 459.759 6.874 21.267 31.147 44.294 28.323 38.780
MADENCILIK 8 43.001 13.528 18.174 13.525 18.171 6.553 21.911
IMALAT 21 150.587 13.936 26.498 23.791 46.059 23.471 43.504
ENERJI 28 1.860.612 118.692 226.104 118.439 206.283 72.617 170.042
ULASTIRMA H. 25 489.058 58.647 112.331 64.495 139.448 39.962 102.490
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 9 94.139 11.986 24.265 14.650 27.599 9.758 22.873
DENIZYOLU ULASTIRMASI 5 42.997 11.902 12.633 10.551 11.132 7.739 7.984
HAVAYOLU ULASTIRMASI 1 10.324 591 1.544 1.355 1.839 1.312 1.669
KARAYOLU ULASTIRMASI 3 187.995 12.513 22.501 12.437 36.481 645 21.871
BORUHATTI ULASTIRMASI 5 80.753 10.876 31.181 10.876 31.181 5.881 17.281
HABERLESME 2 72.849 10.779 20.206 14.627 31.217 14.627 30.812
TURIizM 1 2.136 498 1.050 493 1.040 53 425
KONUT 1 7.233 878 878 869 869 652 652
EGITIM 7 26.796 6.523 8.749 7.759 9.963 4.655 6.209
SAGLIK 36 151.464 14.934 23.813 18.421 29.123 10.160 17.770
DIGER KAMU HIZM. 82 1.350.809 115.580 199.107 115.461 198.891 68.032 132.149
ICMESUYU 11 301.685 12.956 32.677 12.955 33.155 4.968 25.205
KANALIZASYON 10 665.130 25.516 73.452 25.516 73.380 13.196 45.506
BELEDIYE HIZMETLERI 47 330.146 72.903 87.930 72.903 87.967 40.247 51.410
TOPLAM 247 4.657.230 368.510 660.043 412.961 716.136 258.265 540.557
Kaynak: DPT
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Tablo Ek-19: 1994 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 47 800.021 25.120 56.409 37.647 68.616 26.455 48.485
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 33 700.993 12.624 32.310 25.394 44.844 22.936 38.848
MADENCILIK 5 16.208 2.487 3.821 2.355 3.611 31 752
IMALAT 16 192.956 15.200 23.675 20.146 34.907 15.397 26.042
ENERJI 17 1.624.501 84.896 117.747 84.365 115.940 29.610 70.311
ULASTIRMA H. 26 1.938.191 106.911 190.865 131.915 252.426 133.126 250.005
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 13 190.415 9.745 20.564 9.721 23.870 14.891 29.602
DENIZYOLU ULASTIRMASI 3 21.733 636 967 586 302 0 631
HAVAYOLU ULASTIRMASI 0 0 0 0 0 0 0 0
KARAYOLU ULASTIRMASI 4 1.582.984 56.129 115.651 55.455 145.174 57.457 134.733
BORUHATTI ULASTIRMASI 3 31.010 6.248 10.242 6.248 12.185 3.107 11.390
HABERLESME 3 112.049 34.153 43.441 59.906 70.895 57.671 73.649
TURIizM 1 2.813 165 699 158 671 165 391
KONUT 1 0 11.871 0 0 0 0 0
EGITIM 11 103.090 12.217 13.357 11.996 13.090 2.262 2.510
SAGLIK 10 57.024 5.114 6.385 7.661 8.882 9.134 9.832
DIGER KAMU HIZM. 106 1.536.806 240.059 296.740 261.061 317.510 207.213 250.845
ICMESUYU 7 477.349 34.346 50.679 34.346 50.679 11.073 18.228
KANALIZASYON 16 224.780 25.723 43.488 25.723 43.649 14.022 32.446
BELEDIYE HIZMETLERI 72 797.143 176.199 198.460 194.214 216.001 176.042 193.230
TOPLAM 240 6.271.610 504.039 709.698 557.305 815.652 423.393 659.171
Kaynak: DPT
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Tablo Ek-20: 1995 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 50 939.872 23.014 53.788 71.240 104.474 50.768 75.271
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 37 816.494 13.484 29.272 48.210 66.563 39.986 55.621
MADENCILIK 5 44.676 3.617 4.298 3.525 4172 0 732
IMALAT 7 155.377 30.544 39.401 55.860 66.950 69.511 82.035
ENERJI 18 1.970.767 101.396 134.252 97.214 134.474 14.905 80.177
ULASTIRMA H. 15 2.891.438 82.993 147.045 115.551 242.400 80.195 211.234
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 9 186.897 8.027 17.739 7.995 18.555 3.197 16.271
DENIZYOLU ULASTIRMASI 0 0 0 0 0 0 0 0
HAVAYOLU ULASTIRMASI 0 0 0 0 0 0 0 0
KARAYOLU ULASTIRMASI 4 2.587.189 55.197 108.172 81.780 196.582 54.126 170.010
BORUHATTI ULASTIRMASI 1 23.440 6.636 8.001 6.636 8.001 3.737 5.817
HABERLESME 1 93.912 13.133 13.133 19.140 19.262 19.135 19.137
TURIizM 1 3.387 281 573 268 602 133 374
KONUT 73.902 9.579 9.953 9.579 9.953 18.750 19.673
EGITIM 9 125.798 18.526 21.028 17.693 20.082 7.379 9.393
SAGLIK 39 209.076 8.489 13.449 13.144 19.281 9.607 14.186
DIGER KAMU HIZM. 143 2.734.364 295.580 384.360 296.285 389.465 67.161 169.156
ICMESUYU 17 857.497 42.055 69.497 42.039 69.721 6.436 28.048
KANALIZASYON 23 646.683 31.924 56.246 32.921 58.087 11.726 29.195
BELEDIYE HIZMETLERI 89 1.140.753 213.946 247.954 213.946 248.950 42.817 101.652
TOPLAM 287 9.148.656 574.020 808.147 680.358 991.853 318.409 662.230
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Tablo Ek-21: 1996 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROGRAM ODENEGI HARCAMA

SAYI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 46 864.825 15.071 49.190 26.645 70.449 20.443 60.440
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 32 751.618 7.709 25.926 19.458 46.942 17.631 44.680
MADENCILIK 4 16.086 3.041 4.169 3.041 4.169 1.542 2.947
IMALAT 7 280.690 25.084 48.717 43.338 58.846 40.309 67.100
ENERJI 20 1.504.294 128.940 212.832 123.410 223.793 79.565 180.243
ULASTIRMA H. 16 2.498.588 55.618 120.278 134.419 292.781 119.016 211.979
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 4 78.896 6.929 12.846 6.929 11.130 1.813 9.685
DENIZYOLU ULASTIRMASI 1 20.079 535 1.165 535 1.165 0 0
HAVAYOLU ULASTIRMASI 0 0 0 0 0 0 0 0
KARAYOLU ULASTIRMASI 4 2.224.787 44.131 96.470 122.931 256.446 117.104 196.148
BORUHATTI ULASTIRMASI 7 174.826 4.023 9.796 4.023 24.040 99 6.147
HABERLESME 0 0 0 0 0 0 0 0
TURIizM 1 3.135 133 179 126 170 134 19
KONUT 46.518 3.693 4.934 4,928 4.934 4.928 4.928
EGITIM 11 97.832 14.029 17.552 18.787 22.136 14.437 14.601
SAGLIK 21 95.354 10.518 13.589 13.233 17.516 11.017 13.286
DIGER KAMU HIZM. 131 2.635.194 323.180 415.147 323.424 468.925 110.810 244.037
ICMESUYU 19 1.094.387 38.693 71.194 39.352 76.379 12.259 47.177
KANALIZASYON 19 716.245 73.112 101.940 73.112 133.830 47.156 83.217
BELEDIYE HIZMETLERI 77 761.793 203.058 230.236 203.058 247.062 46.798 104.783
TOPLAM 257 8.042.516 579.307 886.587 691.351 1.163.719 402.202 799.579
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Tablo Ek-22: 1997 Yili Dig Proje Kredisi Kullanan Kamu Yatirimlarinin Sektorel Dagilimi (1998 Yili Fiyatlariyla, Milyar TL.)

PROJE PROJE TUTARI REVIZE ODENEK
SAYISI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM KREDI TOPLAM
TARIM 29 481.713 9.610 21.261 16.980 31.571 14.869 28.371
TOPRAK VE SU KAYNAKLARI 16 399.693 5.411 15.032 12.985 25.473 12.509 24.904
MADENCILIK 4 15.731 2.100 4.570 3.798 6.488 3.800 5.873
IMALAT 9 312.042 15.815 35.390 15.815 42.616 11.866 35.699
ENERJI 25 2.046.900 148.716 233.144 135.447 237.167 99.581 233.523
ULASTIRMA H. 19 3.228.618 103.665 229.900 174.736 411.381 157.401 409.087
DEMIRYOLU ULASTIRMASI 1 12.455 319 1.094 319 1.168 161 945
DENIZYOLU ULASTIRMASI 1 24.877 2.225 2.373 2.225 2.373 296 303
HAVAYOLU ULASTIRMASI 0 0 0 0 0 0 0 0
KARAYOLU ULASTIRMASI 6 2.736.962 83.163 155.542 154.234 247.100 126.683 255.328
BORUHATTI ULASTIRMASI 9 383.134 7.929 9.532 7.929 27.636 17.899 26.372
HABERLESME 2 71.190 10.030 61.359 10.030 133.105 12.361 126.140
TURIZM 0 0 0 0 0 0 0 0
KONUT 0 72.487 2.698 3.239 2.698 3.239 1.520 1.520
EGITIM 14 115.369 13.384 18.534 12.715 17.607 3.453 4.869
SAGLIK 39 204.602 9.084 22.794 11.990 26.076 5.672 18.533
DIGER KAMU HIZM. 170 3.257.557 416.975 539.320 641.430 804.265 380.254 511.773
ICMESUYU 25 1.345.944 32.288 84.446 28.102 86.197 16.054 66.549
KANALIZASYON 26 617.123 70.691 102.506 79.384 117.037 48.955 77.981
BELEDIYE HIZMETLERI 103 1.265.115 307.384 342.466 527.663 591.325 314.080 361.135
TOPLAM 309 9.735.019 722.046 1.108.151 1.015.608 1.580.409 678.417 1.249.250
Kaynak: DPT
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ABSTRACT

The aim of this study is to evaluate the change in the spending of
foreign funded public investment projects in the 1988-1997 period and find out
the impact of the macroeconomic factors on those projects. The study
presents a data set covering foreign funded public investments. This data set
is exclusively designed for this study and would give possibility for further
analyses of foreign funded projects. The study also examines the basic
elements of project finance and the World Bank’s approach to it as an
example of the development organizations which are the participants of

project finance in developing countries.

The changes in spending of foreign funded projects are analyzed on
the sectoral and budget-type basis covering the 1988-1997 period. The SPO’s
basic sectoral structure is used and some important sub-sectors are added.
The investment spending of local administrations is also included. The
comparisons are made between total public investments and foreign funded

investments.

Panel data econometrics is employed for investigating the determinants
of spending on foreign funded projects. Same period (1988-1997) and the
same sectoral structure are used for the analysis. Then the results are
compared to the results of the public investment projects which do not use

foreign funding.

The findings show that the determinants of the spending on foreign
funded public investment projects are different from those of the public
investment projects which do not use foreign funding. The spending of foreign
funded investments is mainly a function of the previous year’s spending. On
the other hand, the spending of the public investment projects which do not
use foreign funding is affected by macroeconomic variables such as changes

in the GNP, interest rate, inflation rate, and spending on private investments.
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