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I. GIiRIS

Birgok fakir tilkede, dig borcu azaltmadaki son ilerlemelere ragmen,

borgla ilgili devam eden sorunlara yenilenmis bir odaklanma olmustur.
Aslinda, bor¢ diizeyinin devam ettirilemez miktarda olduguna dair ortak bir
goriis vardir. Fakir iilkelerin yiiksek bor¢lanmasinin maliyeti, borcu 6demek
icin kullanilan kaynaklarin géreceli miktari ve bu fonlarin saglik ve egitim
gibi potansiyel harcama alanlarindan sapmalar1 cinsinden tipik olarak
hesaplanmaktadir.

Bu calisma, fakir iilkelerin® yiiksek dis bor¢lanmalarinin maliyetini

diger 3 alanda aciklamaya c¢alisacaktir:

a) Cesitli goreli bor¢clanma seviyelerinin yatirim ve ekonomik
biiylime tizerindeki etkileri
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Bu caligma, Diinya Bankasi HIPC (Yiiksek-Borglu Fakir Ulkeler) Birimi’nin istegi ve
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Caligmanin amaci dogrultusunda, fakir iilkeler IDA (Uluslar arasi Kalkinma Ajansi)
kaynaklarina erisebilecekler olarak alinmistir. Yiiksek, orta ve diisiik borg, sirasiyla borg-
ihracat oraninin %150°den fazla oldugu, %100 ile %150 arasinda oldugu ve %100’den az
oldugu durumlar kastetmektedir. Daha ayrmtili bilgi igin Tablo 1°e bakiniz.
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b) Yiksek borglarin politikalar ve dinamik politika reformlarina
etkisi

¢) Yiiksek borglarin kurumsal gelisime etkisi

Calisma, oOzellikle, yiliksek borglarin, bor¢ veren seciciligini
baltaladigin1 ve dusiik gelirli-yiiksek borglu iilkelerin, kamu sektoriiniin
kisith yonetim kapasitesini zorlayan yiiksek yonetsel yiiklerle karsilastiklarini
bulmustur.

II. BUYUME

Literatiirtin 6nemli bir boliimi agir borg yiikiiniin ekonomik biiylime
tizerindeki negatif etkilerinden bahsetmektedir. Borg-biiyiime iliskisini
anlatan, Onerilen kanallarin ¢ogunda, yiiksek bor¢ seviyeleri veya borg
servisi, yatirimlarin miktar ve verimliligini disiirerek  biiylimeyi
engellemektedir. Bor¢ ve biiylime arasindaki iligki hakkindaki ampirik
calismalar, bagimsiz degiskenler olarak secilmis bor¢ gostergeleri ile
genellikle biiyiime veya yatirim denklemlerini tahmin etmeye calismistir.
Asagida bitytime-borg iliskisini incelemis bazi se¢ilmis ¢aligmalarin kisa bir
ozeti verilmektedir.

2.1 Borcun Sarkmasi

Yiksek borcun biliyimeyi engelledigi disiintildiiginde en ¢ok
bagvurulan kanal ‘Bor¢ Sarkmasi’dir. Bu sarkmanin, bir iilkenin yiiksek borg
yikiiniin ~ yatinm yapma istegini azaltti§i zaman ortaya ¢iktigi
distiniilmektedir ¢iinkii yatirimcilar, sermayenin getirisinden borcu 6demek
icin gelecek vergilerin ¢ikarilmasini  beklemektedir. Ozellikle, borcu
karsilamak icin uygulanabilecek devaliiasyon veya enflasyonist politikalar
gibi bozucu onlem beklentileri 6zellikle yatirim istegini azaltabilir. Dahasi,
borcu yeni bir takvime baglama goriismelerinin sonuglarmin ¢ogunlukla
belirsiz (tahmin edilemez) olmasindan, yiiksek borclu iilkedeki artmis
belirsizlik iklimi, yatirimcilart yeni yatirimlarini ertelemeye yoneltebilir.

Ampirik ¢aligmalar, bor¢ 6demek i¢in ¢ikarilmast beklenen gelecek
vergileri temsil eden bor¢ stogu oranlarini (mesela; ihracati, hiikiimet gelirini
veya Gayri Safi Yurt igi Hasila (GSYIH)’nin yiizdesi olarak borg stogunu)
gostererek, bor¢ sarkmasi igin, regresyon analizlerinde, yatirirm ve
btiylimenin negatif iliskisi olduguna ispatlar bulmaya c¢alismaktadir. Kredi
kisitli ekonomilerin kesitleri tizerinde yapilan panel regresyonlar, borg-
ihracat oraninin yatirrm-GSYTH ve kisi basina gelir artis1 ile negatif ve yeterli
baglantili oldugunu fakat borg-gelir oraninin ne yatirim ne de biiylime ile
yeterli baglantisinin olmadigimi géstermistir.” Dogrusal biiyiime modellerini
kullanan diger ¢alismalarda, bor¢ ve biiylime arasindaki birligin kuvveti,

4 Sachs, 1989; Krugman, 1988; Elbadawi, Ndulu ve ndung’u, 1997; Serieux ve Samy, 2001;
Pattillo, Poirson ve Ricci, 2002a; Pattillo, Poirson ve Ricci, 2002b.
Serieux ve Samy, 2001
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modelin kullandig1 bor¢ gostergelerinin se¢imine ve modelin tanimlamalarina
gore biiyiik farkliliklar gostermektedir.®

Bor¢ ve biiyiime arasindaki iligskinin dogrusal olmayan, ters
cevrilmis U seklini takip ettigi iddia edildigi i¢in, bazi ¢aligmalar bor¢lulugun
hacmine gore borcun yatirnm ve biiyiime tizerindeki marjinal etkisinin
degismesine izin veren ikinci dereceden veya aralikli modeller tahmin
etmeye c¢alismistir. Bu dogrusal olmayan regresyonlar yiikksek borcun
biiylime iizerinde daha giiglii negatif bir etkisinin oldugunu vurgulamaktadir
ama bu etkinin biyiikligi degisik tanimlamalar arasinda ¢ok fazla
degismektedir. Pattillo ve digerleri (2002a) bir ilkenin bor¢ stogunun
ihracatin %160-170’ini veya GSYIH’nin %35-40’m1 gectiginde, borcun
biiytime iizerindeki ortalama etkisinin negatif oldugunu bulmustur: diger bir
deyigle, bu bor¢ esiginin iizerindeki iilkeler, hi¢ borg¢lari olmamast
durumundakine gore daha disiik bir bliytime orani
gerceklestirebilmektedirler. Degisik regresyon modelleri kullanarak daha
fazla alinan borcun biiytime {izerindeki marjinal etkisinin negatif oldugu
noktadaki nominal bor¢ diizeyinin (sirasiyla, net bugtinkii deger) ihracatin
%30’u ile %115°i arasinda (sirasiyla %30-295) veya GSYIH’nm %5’i ile
%90’1 arasinda (sirasiyla %35-50) degistigini bulmuslardir. Elbadawi ve
digerleri (1997) ise yukaridaki ¢alisma ile karsilastirildiginda daha yiiksek bir
esik bulmuslardir: Borcun (nominal), marjinal etkisi GSYIH nin %97’si
oldugunda negatif olmaktadir.

Son donemde, kotii politika ¢evresinin varliginda, Diinya
Bankasi’nin Ulke Politikast ve Kurumsal Yapi Degerlendirmesi (CPIA)
puani ile 6l¢iildiigiinde ve diisiik yardim akisi altinda borcun sarkma etkisinin
siddetlendigi gosterilmistir.” Hepsinde, ampirik kanitlar borglu iilkelerde
borcun sarkmasi olgusunu desteklerken sonuglar saglam (robustness)
olmaktan uzaktir- ki bu boyle bir iliskinin varliginda dikkatli olunmasi
gerektigi lizerine sonuglar 6nermektedir.

2.2 Likidite Kisit1

Bor¢ — biiylime iliskisi i¢in ikinci Onerilen kanal, bor¢ servisi
tarafindan yiiklenen likidite sinirlamasi ile ilgilidir: Biiyik bor¢ servisi
ddemeleri sermaye mallarinin ithalati i¢in bir tilkeye gerekli olan dovizi
azaltarak tilkenin biiylimesini engelleyebilir. Literatiirde, biiyiime ve yatirim
regresyonlarinda bu kanal giiya, bor¢ servisinin ihracata oraninda negatif bir
katsaylya sahiptir. Ampirik sonuglar karsiktir. Bazi calismalar® borg
servisinin ihracata oraninin yatirim ve bilylime ile anlamli ve negatif iliskisi
oldugunu bulurken, bazi ¢alismalar’ ise herhangi bir biiyiime denklemi igin
boyle anlamli bir baglanti bulmamaktadir. Dolayisiyla, yiiksek seviyedeki

Bakiniz, 6rnek olarak, Pattillo ve digerleri, 2002a

Pattillo ve digerleri, 2002b

Ornek olarak bakiniz, Elbadawi, 1997 ve Seriux ve Samy, 2001.
Bakiniz, Pattillo, 2002a.
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bor¢ servisi ithalati sikistirarak biiyiimeyi engeller seklindeki hipoteze
ihtiyatla bakilmalidir.

2.3 Mali Etki

Ugiincii olarak, yiiksek bor¢ servisinin mali etkisinin biiyiimeyi
azalttig1 yoniinde tartismalar vardir. Bu tartigma ii¢ ana kolu izlemektedir.
Birinci olarak, hiikiimetler bor¢larin1 6deyebilmek i¢in kamu yatirimlarinda
kesintiye gitmek zorunda kalmakta, bu da toplam yatirimi azaltmaktadir.
Ikinci olarak, sosyal harcamalardaki bir diisiis, uzun donem ekonomik
biiytimenin belirleyicisi olan insan sermayesinin bilyiimesini diistirmektedir.
Son olarak, mali disiplinin yoklugunda, hiikiimetler &zel yatirimlart da
azaltacak olan biiyiik biitge aciklarina sahip olabilirler. Bazi ampirik literatiir,
borg servisinin mali etkilerinin yatirim ve bilylime denklemlerinde bagimsiz
bir degisken olarak bor¢ servisinin gelire orani tarafindan belirlendigini one
stirmektedir. Regresyon analizleri ise bu oranin kisi basina diisen biiyiime
orani ve orta okul kayit oranindaki artisa anlamli ve negatif etki ettigini
gostermektedir, fakat bu oran yatirimin-GSYIH’ye orani ile ilk okullara kayit
oranindaki artis arasinda anlamli bir iliski oldugunu gosterememektedir. '
Diger calismalar bor¢ stogu oranmin bagimsiz degisken oldugu insan
sermayesindeki biiylime modellerini tahmin etmeye ¢alismiglardir; fakat borg
gostergelerinin higbiri anlamli olmay1 bagsaramamustir.'' Daha kisitli analizler
ise bor¢ servisi ddemelerinin mali agiklart arttirdigi varsayimi altinda, sade
bir sekilde, mali agiklar ile biiyime arasindaki negatif bir iliskiyi
gostermektedir.'? Fakat, borg diizeyi ve mali performans arasindaki baglanti
acik degildir. (Asagidaki maliye politikasi tartigmasina bakiniz)

2.4 Uretkenligin Bastirilmasi

Borg ile biiytime arasindaki baglanti i¢in son miimkiin kanal, toplam
faktor tiretkenligi biiylimesindeki azalma araciligi ile ortaya ¢ikmaktadir.
Yiiksek borcun ortaya c¢ikardigi belirsizlik, yatirimim kisa vadede yliksek
getiri saglayan alanlara meyletmesine yol agmakta ve iiretkenlik artisi igin
gerekli uzun dénem yatirimlar1 engellemektedir. Bu arada, yabanci borg
verenlerin ekonomik biiyiimenin gelecekteki getirilerini sahiplenecegi
seklindeki beklenti, tiretkenlik artigini hizlandiran yerli politika reformlarina
olan istegi azaltabilir. Gelismekte olan iilkelerde 1969-1998 arasindaki
toplam faktor iretkenligindeki artigin kesit-datasini tiiretmede biiylime
muhasebesinin kullanildig1 giincel bir calisma gostermektedir ki ytksek
borcu olan tilkeler i¢in bor¢lulugun kapsaminin 2 katina ¢ikartiimasi toplam
faktor iiretkenligini (TFU) neredeyse yiizde 1 diisiirmektedir.”’ Fakat, yiiksek
borcun TFU iizerindeki etkisinin biiyiikliigii, CPIA skorunda ol¢iildiigii gibi

Serieux ve Samy 2001.
' Pattillo, 2002b.
12 Elbadawi, 1997.
3 Pattillo , 2002b.
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iilke iyi bir politika ¢evresine (ortamina) sahipse, yaklasik olarak yarrya
diismektedir.

Sonugta bor¢ diizeyi ile ekonomik biiylime arasindaki dogrudan
iliskinin varliginin kanitlart ¢ok acik degildir. Ikisi arasinda dinamik bir
iligkinin oldugu goriiniiyor olsa bile, baglantinin rotasin1 tanimlayacak veya
baglant1 degistiginde standart iilkeler arasi diizeyleri tahmin etmede ige
yaramayacak ciddi sonuglar ¢ok azdir. Acik¢asi bu alan ileri calismalara agik
bir alandir.

III. POLITIKALAR VE REFORMLARIN
SURDURULEBILIRLIGI

Bor¢ yonetimi uygulama halindeki diger reformlarindan ayri
tutulamaz. Yiiksek bor¢ birikimi ve potansiyel olarak siirdiiriilemez borg
servisi yuktmliliikleri gegmiste zayif bor¢ yonetiminin bulunduguna isaret
eder ve ekonominin anlamli bir yapisal ve politika reformuna ihtiyact
oldugunu gosterir. Aslinda, yiiksek borglu tilkelerin biiyiik bir ¢ogunlugu
Uluslararast Para Fonu (IMF) ve Diinya Bankasi’ndan yardim talep etmistir.
Borcun net bugtnkii degeri-ihracat oram1  %150’nin iizerinde olan
Uluslararas1 Kalkinma Ajansi kapsamindaki ulagabilir 35 tilkeden (Tablo 1’e
bakiniz)", 22(%63) tanesinde hali hazirda Yoksulluk Azaltici ve Kalkinma
Amacglh Yardim (PRGF) veya diger Fon (IMF) programi yirtrliiktedir. 32
iilke (%91) Diinya Bankasi’ndan aktif bor¢lanmaya gitmis, bunlardan 29’u
(% 83 toplamin) énemli proje portfolyolar1' belirtebilmistir. Ornek alinan
iilke gruplarinda Uluslararasi Finans Kurumlar’nin (IFI) kullaniminin
yayginligina bagli olarak, genis cogunluk diisiik gelirli yiiksek borglu
iilkelerin anlamli ekonomik politika reformu siirecinde olduklari tahmin
edilebilir.

Agir borg servisi ylikiimliiliikleri, bu tilkelerin bir¢ogunun IFI’lardan
ve diger borg¢ vericilerden imtiyazli finansman aramalarinin kesin sebebidir.
Ulkeler PRGF ve/veya Uluslararas1 Kalkinma Ajanst (IDA) kredilerinin
karsiliginda hem ekonomik bilylimeyi arttiracak ve fakirligi azaltacak hem de
bor¢ odeme kapasitelerini artiracak ve gelecekte yeni bor¢ alabilmeyi
amaglayan reformlar taahhiit etmektedirler. Fakat, yiiksek bor¢ ve yiiksek
goreceli borg servisi yiiktimliliiklerinin varligi bu yiikiimluliiklerin yerine
getirilmeme riskini arttirarak bu reformlar1 baltalayacak politika baskilart

NPV borg-ihracat oranlar1 Diinya Gelismislik Gostergelerine dayanan 2000 sonu verileridir.
1 milyondan az niifuslu ve veri bulunamayan iilkeler (Afganistan, Bosna ve Hersek, Kongo
Cumbhuriyeti, Liberya, Somali, Yugoslavya) bu o6rnekten ¢ikarilmistir. Ayrica, oran1 %146
olmasina ragmen Uganda yiiksek borglu kategorisine dahil edilmistir ¢iinkii tilke Mayis
200’de HIPC tamamlama noktasina gelmistir.

Mynmar, Sudan ve Togo Diinya Bankast ile aktif bir proje yiiriitmezken, Zimbabve, Merkezi
Afrika Cumhuriyeti ve Bissau Ginesi gergekten kisithi tahvillere sahiptir. Temmuz 2003’te de
Sudan i¢in kisith tahvil diisiiniilmeye baglanmustir.
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ortaya ¢ikarabilir. Bugiin yiiksek bor¢ servisi yiikiimliiliikleri gelecekte borg
O0deme problemini azaltacagi yerde arttiran politika karar ve durumlarina
sebep olurken, bu durum cetrefilli bir stire¢ olabilir. Biz burada yiiksek borg
stogu ve bor¢ servisinin politika dinamiklerini degistirebilecegi 5 olanakl
yolu tahmin ediyoruz: Toplam politika kredibilitesi, kisa-doneme yonelme
(short-termism), maliye politikasi ¢arpikligi, ahlaki zayiflama ve borg verici
secimindeki etkilesim.

3.1 Yiiksek Bor¢ Politika Kredibilitesini Azaltir

Yiiksek bor¢ ekonomik reformlara giiveni asindirabilir ve bu
ylizden, diger secenek olabilecek basarili bir ekonomik reform stratejisinin
siirdiiriilebilirligini azaltabilir. Yiiksek borg, yavas biiylime ve basarisiz
politikalarin sebebi olarak algilanmaya devam ettikce, kamu destegi
acisindan hiikiimetler {izerinde dolayli negatif etkilere yol agacaktir. Karigik
ampirik kanitlara ragmen, popiiler algi, yiiksek borcun diisiik gelirli iilkelerde
ekonomik biiytime tizerinde yikict etkileri oldugu seklindedir. Bu, ekonomik
reformun  yonetilmesinin  ekonomi  politigini  kaginilmaz  olarak
degistirmektedir. Ulkeler uzun yillardir ekonomik reformlara (en azindan
kismen) gitmelerine ragmen hala yiiksek bor¢ servisi yiikiimliilikleri ve
diisiik kisi basma gelir artigi ile yiizlesmektedir. Yiiksek bor¢ biiyiik oranda
ekonomik politik baskilara sebep olmaktadir.

Diisiik gelirli iilkelerdeki niifuslara reklami iyi yapilmis uluslararasi
bor¢ yardimi kampanyalar1 sonucunda ve Yiiksek-Bor¢lu Fakir Ulkeler
(HIPC)’e hayli yiiksek beklenti olustugunda, daha dogrudan politik etkiler
olusabilir. Devamli yiiksek bor¢ ve borg¢ servisi gerginliklerinin su yiizene
ctkmast kamu politikast ve yonetisimin kalitesi hakkinda hayli sikint1 verici
sorularin  sorulmasina sebep olabilir. Zayif performans sergileyen
devletlerdeki gibi bazi durumlarda, bu yonelim yanlis yonetim i¢in kamusal
hesap verebilirligin artigt yoniinde pozitif bir adim olarak goriilebilir ve
gelecekte gelismis yonetim i¢in olumlu bir adim olabilir. Fakat, yiiksek borg
seviyelerinden kaynaklanan yurti¢i politik zorluklar yiiksek performansli
(CPIA tarafindan 6l¢iilen gibi) iilkeleri de negatif etkiler. Tiim diisiik gelirli
tilkeler hayli genis gelismeci ihtiyaglara sahip oldugundan borg¢ servisi
yiiktimliiliiklerini sorgulamak i¢in ¢ok kuvvetli politik milliyet¢i dirtiiler
vardir, ozellikle bir iilke HIPC’e girdigi zaman ve hala kendini sikmis
hissettigi zaman. Diger bir deyisle, yiiksek borgtan kurtulamamak, hem
hiikiimetlerin hem de dondrlerin ekonomik strateji olusturmadaki popiiler
kredibilitesini azaltir.

Mesela, Gana, basta HIPC altinda bor¢ indirimi aramaya karsiydi
ama en sonunda kismen de olsa isteksizce borg ald1 ¢linkii bor¢ almay1 kabul
etmek basarisizlik ve giigsiizliigiin kabulii olarak gériiniiyordu.'® Aslinda
HIPC i¢in bagvurmak iilke i¢cinde daha 6nce uygulanan ekonomik reformlarin
biiyiik 6l¢iide basarisiz oldugu seklinde degerlendiriliyordu. Gana 20 yillik

' Bakiniz, Oxford Analytica (2002); Killck (2001).
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IMF desteginden sonra hala dis bor¢ yikiini siirdiriilebilir bir tarzda
yonetemedigini tartisiyordu. Devam eden yiiksek dis bor¢ seviyesi artan
oranda politiktir ve hiikiimetlerin kredibilitesini ve yurt i¢i ekonomik reform
planlarint tehdit eder. Benzer sekilde, CPIA skorunda en iist seviyelerde yer
alan ve HIPC tamamlama noktasina ulasan ilk {ilke olan Uganda, hiikiimete
ve dondrlere sikinti veren yiiksek goreli varligi ekonomik politikanin
saglamlig1 siiphelerini dogurmaktadir.

3.2 Yiiksek Bor¢lanma Kisa-Doneme Yonelimi Cesaretlendirir

Yiiksek borcun etkili politika tiretmeyi engelledigi belirli bir yol,
uzun dénem zorluklara sebebiyet veren ufkun daralmasidir. Ulkeler diger
kisa dénemli yiikiimliiliklerine (devlet hizmetlerinin ticretleri, vb.) ek olarak
dis bor¢ servisinin baskilartyla yiizlestiklerinde, biitce finansmanini ve
dagitim kararlarint uzun dénem ekonominin sagligina zit olacak sekilde
yapabilirler. Finansman kisminda, aksi taktirde reddedilecek veya hiikiimetin
uygulamaya koymayacagi durumlarin anlagmalarini iceren secici olmayan
bor¢lanmalara sebebiyet verebilir veya giiniimiiz global ortaminda, yardim
borcunu kabul etmek ilk olarak kisa donemli kaynak mobilizasyonu olarak
goriilmektedir. Hangi yolla olursa olsun, uzun dénem planlama ve karar
verme heba edilerek optimal olmayan kisa dénemli ihtiyaglara cevap veren
¢Oziimler tesvik edilmektedir.

Disiik gelirli yiiksek borglu iilkelerde hiikiimetler zaten politik ve
kapasite sinirlarinin uzun doénemli planlama ve karar almayi olumsuz
etkiledigi durumlarda karsilastiklart i¢in yiiksek bor¢ bu sorun yaratici
yonelimi daha da koétiilestirebilir. Bu baglamda, yiiksek seviyelerdeki borg,
bazi i¢ ve dig faktorlerin kisa donem, kriz odakli politika bulma sistemini
devam ettirdigi bir ortamda Nicolas Van de Walle’nin (2001) ‘devamli
krizin siyaseti’ olarak adlandirdigi durumu tetikleyebilir. Bu durum zayif
kurumlarin uzun dénemde eninde sonunda negatif etkilenmesine yol agar.
(Asagidaki 4.Boliime Bakiniz)

Aslinda, dondrler borg stirdiiriilebilirligi ile uzun dénem ekonomik
planlama arasindaki bu ikilemi zaten gormislerdir. Dondrlerin HIPC ile
Yoksulluk Azaltici Strateji Plan1 (PRSP) siirecini agikea iliskilendirmesinin
bir sebebi kisa donem oncelik se¢imi ve karar alma dongiisiini kirmaya
calismaktir. Ornegin, Gana’da gelismis bor¢ yonetimini de igeren bir seri
biitge ve finansal yonetim reformlari, hiikiimetin ‘Kisa Donem Yanginla
Miicadele Kaygisi’ndan vazgegmesini amaglamustir.'”

Yiksek borg, kamu politika yapicilarint kisa dénemli kararlara
itmesinin yaninda 6zel sektorii de benzer sekilde davranmaya zorlayabilir.
Yiiksek kamu sektorii borcu ekonomide belirsizlikler yarattigi igin 6zel
yatirimcilari {iretim gibi uzun dénem yatirimlar yerine ticaret gibi kisa dénem
yatirimlara zorlayabilir. Likit yatirima dogru olan bu egilim yiiksek borcun

17" Killick (2001), p.24
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olmadigr durumlarda ortaya ¢ikmayacak yatirim deseninde bozulmalara
sebebiyet vererek hem yurti¢i hem de yabanci yatirimcilari etkiler. Belirsizlik
kaynakli ve zayif finansal piyasalar sebebiyle birgok diisiik gelirli iilkede
goriilemeyen enstriiman sebepli likit enstriiman secimi, diisiik toplam
yatirnma sebep olur. Bu, hem biiytime ihtimalini hem de finans sektorii
gelisimini etkiler ve doviz yoOnetimi gibi para politikasi reformlarini
karmagiklastirir.

3.3 Yiiksek Bor¢c Mali Uyumlar1 Saptirir

Yiiksek bor¢lu fakir iilkelerin ¢ogunda mali reform ekonomik
reformun ana parcgasidir. Yiiksek bor¢ servisi yiikiimliiliiklerinin mali
disiplini etkilemesi ve sermaye harcamasindan cari harcamalara dogru bir
kaymaya sebebiyet verebilir. Fakat, veriye bir bakis borcun net bugiinkii
degeri/ihracat oranit ile toplam mali veya faiz dist dengeler arasinda bir
iliskiyi gostermektedir (1. ve 2. Sekillere bakiniz). Bor¢ servisi oranina
baktigimizda, ¢ok kisith bir iliski gorebiliriz ama bu hala %5 anlamlilik
seviyesinde istatistiksel olarak anlamli degildir (3. ve 4. Sekiller). Dolayisiyla
yiiksek borcun mali pervasizliga yol actig1 gegerli degildir. Benzer sekilde,
mali harcama desenleri ilizerine bir 6n calisma bor¢ seviyesi ve toplam
harcamanin yiizdesi olarak sermaye harcamasi arasinda bir iliski oldugunu
gdstermemektedir.'®

Bu ilk bulgular o6zellikle birgok HIPC ticari vergiye dayali
olduklarindan yiiksek borg ile dinamik mali reformlar arasindaki bir iligkiyi
reddedememektedir. Verinin dagimik olmasma ragmen, elde edilebilen
verilere gore ticari vergiler gelirin %34’tinti, 17 HIPC i¢in vergi gelirinin
%40’ m1 olusturmaktadir. (Gana’daki %75°lik toplam gelirden Kongo’daki
%S5’e kadar degisiyor). Cogunlukla ticari vergiler toplam gelirin %25’ini
olusturmaktadir. Ticaret reformu ve vergilerle finanse edilen yiiksek borg
servisi yiikiimliilikleri distintildiigtinde, yiiksek bozulma potansiyelinin
varhigr gortlir. Bu konu bu makalenin igerigini asmaktadir ve gelecek
aragtirma konusudur.

Sonug olarak, bor¢ servisi tiim yiiksek borg¢lu iilkelerin ulusal
biitcelerinde buyiik bir kalem oldugu icin yiiksek bor¢ servisi
ylikiimliiliiklerinin mali politika tlizerinde etkileri olacagi ve mali reform
caligmalarini etkileyecegi olasi gériilmektedir. Fakat, mali disiplin veya kamu
yatirim desenleri bakimindan bu etkinin dogasi agik olmaktan uzaktir, en
azindan diizenli iilkelerarasi tabanda ve verilen cari verilerle.

'® NPV borcu/ihracat oranlar1 ve IMF’nin Hiikiimet Finansal istatistikleri 2002’den elde edilen
datalarla hesaplanan son 3 yilin ortalama kisi bagina harcama/ toplam harcama oranlarina
bakarak ¢ok kisitli bir ¢aligma yaptik ve anlamli bir iliski bulamadik. Fakat, 6rnegimizde,
mali data 58 iilkenin sadece 32’sinde vardi. Belki, daha onemlisi, ¢zellikle iilkeler arasi
karsilastirmalarda datanin kalitesi sorgulanabilir (glivensiz). (Afrika iilkeleri arasinda, Dogu
Avrupa, Orta Asya tilkelerindekinin iki kat1 sermaye harcamalar1 orani ile, bolgesel iraksama
acik¢a ve anlaml olarak goriilmiistiir.) Bu iligkiler ileri aragtirmalar i¢in uygun olanlardir.
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3.4 Yiiksek Borg, Borclularda Ahlaki Cokiis Tehlikesi Yaratir

‘Mali sorumluluk’ fikri kamu agiklarmin boyutunu simirlamanin
Otesine geger. Bu, ayni zamanda, mantikli bor¢lanma kararlari alma ve bu
borglanilan kaynaklarin  kamunun gelecekteki kaynaklarina karsilik
bor¢lanmay1r ve vadeleri geldiginde geri 6demeyi kolaylastiracagini
dogrulayacak sekilde kullanilmasi anlamina gelmektedir. Diisiik gelirli
iilkeler tarafindan hak edilen ¢ogu kamu dis borcu ¢ok uzun dénemlidir.
Mesela IDA kosullar1 10 yil geri 6demesiz 40 yildir. Orta gelirli tilkelerin
11.8 yillik vadeleriyle karsilastirildiginda, disiik gelirli tlkelerin yeni
anlasmalarinin ortalama vadesi 2001 yilinda 27.1 yildir."

Ozellikle ‘Kalkinmanin Geri Odemesi’nin pek ¢ok borg icin bir veya
daha fazla nesle tekabiil ettigi zamanlarda disiik gelirli tilkeler i¢in uzun
vadeli borglarin ¢ok agik yararlar1 vardir. Fakat, ayni zamanda, kamu
borcunun bu uzun dénem dogasi borg¢lu ile son odeme sorumlulugu
arasindaki baglantiy1 zayiflatmaktadir. Bor¢lanma ve geri 6deme arasindaki
bu tiir bir ara ile (uzun geri-6demesiz dénem ve Odemenin ileri tarihe
atilmasiyla kotiilesmektedir), vade geldiginde ortalarda olmay1 beklemeyen
hiikiimetler ve politika yapicilar i¢in ¢ok disik sorumluluk ortaya
¢ikmaktadir. Bu, sorumsuz borglanmay tetiklemektedir ve daha da kétiisii
alian fonlarin gelecek biiyiime ve ihracatla ilgili yatirim yerine tiikketim veya
tekrarlanan harcamalarda kullanilmasidir. Yeni borglar1 yatirima yonlendirme
girigsimleri mantar gibi tiireme probleminden kacamamigtir. Ahlaki ¢okiis
tehlikesi bagislar icin de mevzubahisken, uzun donem etkileri daha az
sikintilidir.

3.5 Yiiksek Bor¢ Sarthhigi ve Bor¢ Veren Seciciligini Kisitlar

Son olarak, yiiksek borg¢ seviyesi donor davranislarini negatif olarak
etkiler. Tahsisatta hem ¢ok-tarafli hem de iki-tarafli donérler daha sistematik
secicilige dogru yonelmektedirler. Segicilik, CPIA’y1 ve portfoy skor
sistemini kullanan IDA’nin gelistiren performansina dayali tahsisat sistemi
gibi bazi durumlarda asikardir. Benzer sekilde, 6nerilen ABD Milenyuma
Meydan Okuma Hesabi niteleme igin belirli performans gostergeleri
kaynaklarin daha etkin kullanimini belirtir fikrine dayanan 16 kriter igerir.
Cogu cift-taraflilar tarafindan kullanilan diger dondr tahsisat sistemleri gayri
resmidir. Fakat, neredeyse tiim dondrler segiciligin 6nemli oldugunu kabul
eder ve kendi tahsisat siireclerine segici mekanizmalar eklemeye calisirlar.

Fakat baz1 ¢alismalar, alici tilkelerdeki yiiksek borg seviyesinin daha
buytik segicilige dogru hareketi zayiflatabilecegini bulmuslardir. Yiiksek
borglar zayif politika performansinin gostergeleridir. Fakat, daha yiiksek borg
servisi yukiuimliligiine sahip iilkeler de daha ¢ok kaynaga ihtiyag
duyduklarindan, bazi ¢ift-tarafli dondrlerin kaynak ihtiyaclarma gore bagis

¥ Global Development Finance, 2003.
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dagitma egilimleri tilkelerin borcu azaltmasinda ters yonde dirtiiler yaratacak
ve diger donorlerce daha secici olmak i¢in yapilan girisimleri zayiflatacaktir.

Bir calisma, geliri ve iilke boyutunu kontrol ettikten sonra, politika
ortami ve kurumsal kapasitesinden bagimsiz olarak iki tarafli donoérlerin ¢ok
tarafli yiiksek bor¢lu tilkelere daha ¢ok kaynak ayirdigina dair kuvvetli delil
bulmustur. *° Ulkelerin net kaynak transfer desenleri politikanin kalitesi veya
gelir diizeyini de igeren diger degiskenlere gore borg stogu diizeyi tarafindan
daha iyi agiklanmistir. Bazi durumlarda, iki tarafli yanllik (bias), aslinda,
pozitif politika ve kurumsal gostergelere terstir. Bu durum, iki tarafli don6r
davraniglarinin = ¢ok taraflinin  daha segici olmasini  engelledigini
gostermektedir. Ulkeler iki tarafli bagislart hem ¢ok tarafli borglar1 geri
6demek hem de artan politika performansina bagli ¢ok tarafli bor¢landirma
durtiilerini azaltmak i¢in kullanirlardi. Bu ¢alismanin yazarlari, sonuglari,
alicilarin ¢ok tarafli kreditorlere olan 6denmemis borglarint engellemek igin
cok taraflilarca defansif dagilim olarak yorumlanmaktadir. (Odenmemis
borglardan kacginma, c¢ok taraflilar icin Afrika’ya cok tarafli pencereler
yoluyla akan yumusak bor¢ kaynaklarinin artmasi i¢in politik baskilar ve
gelecekte imtiyazli kredilere ulagmadaki kinayelerden dolayr ©6nemli
say1lmaktadir.)

Donorlerin tutarsizliklari en azindan iki sebepten dolay1 kaygi
vericidir. ilk olarak, bu tip davramslar, alicilara politika ve kurumsal
ortamlarini  gelistirmek igin tesvik saglamak olan secicilik amacini
engellemektedir. Dogrusu, bu fenomenden dolayi, Birdsall c¢aligmasi
‘1990'larin  sonuna kadar, donér toplulugun, yiiksek cok-tarafli borglu
iilkelere yonetim ve ekonomik ile sosyal politika tizerinde bir giicli
olmadigini’ 6nermektedir.

ikinci olarak, ve belki de uzun dénemde daha zarar vericisi, yliksek
bor¢ daha fazla yardim akisini engelleyebilir. Gelecekteki yardimlarin daha
yiiksek etkinliklere verilmesi i¢in artan baskiyla- ve yiiksek bor¢ politika
reformu ve dondr seciciligini azaltiyor (ve belki de ekonomik biiylimeyi
etkiliyor)- diisiik gelirli tilkelere devamli yabanci yardim igin kurulan politik
kuruluslar ciddi sekilde zayiflayabilir.

IV. KURUMSAL KALKINMA VE DEVLET KAPASITESI

Yiiksek bor¢ stogu ve yiiksek bor¢ servisi yikiimliiliiklerinin
varhigmin disiik gelirli ilkeler icin de kurumsal sonuglari vardir. Yiiksek
bor¢ —devam eden mali krizlere yaptigi katkilar ve zayif kamu
kurumlarindaki agir yonetimsel yiik yoluyla- yetenekli ve verimli devletlerin
kalkinmasini da engelleyebilir.

20" Birdsall, Claessens, and Diwan, 2002.
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4.1 Devamh Mali Krizlere Katki Yapar

Yiiksek borg¢ ve toplam mali performans arasindaki iliskinin belirsiz
olmasina ragmen borg¢ servisi yiikiimliilikleri kamu kaynak yararlanmasint
kuskusuz ¢arpitmaktadir. Bagislardan gelen pozitif net transfer, tipik olarak,
kaynaklarin sosyal servislerden bor¢ servisine ve siklikla bundan daha
fazlasina kaymasimi telafi etmektedir. Fakat, tim mali kisitlar
dustintildiigiinde, yiiksek bor¢ kaynakli politika reformunun dinamikleri,
neredeyse devamli mali krizlerin olugmasinda ¢ok biiyiikk bir nedendir.
Sadece devamli kisa dénem krizlerle karsilasan hiikiimetler zayif politika
kararlarini almiyor fakat ayni zamanda bu yonelim, stratejik se¢imler yapan,
devam ettirilebilir temelde tesebbiisleri finanse eden ve bunlarin
uygulamalarini izleyen kamu kurumlarinin kalkinmasina belirli bir zaman
periyodunda zarar vermektedir. Bu, mali kriz yasamayan ¢ogu diisiik gelirli
tilke hiikiimetleri i¢in yildirict bir konudur; bu gibi sartlarin devamli oldugu
tilkelerde durum daha da ¢etindir.

4.2 Kapasite Kisitlarim Kétiilestirir

Cogu yiiksek borglu tilkeler kamu yoOnetimi ve biitce yonetiminde
kapasite kisitlar1 ile karsilagirlar. Bu {ilkelerin bir ¢ogu en temel kamu
servislerini saglamada bile zorlanirlar. En tepede politik istegin oldugu
tilkelerde bile stratejik planlama ve y6netim igin kapasite diizeyleri zayiftir.
Bor¢ yonetimi devletin gerekli ve karmasik bir sorumlulugudur ve yiiksek
seviyede teknik kabiliyet ve politik etki gerektirir. Kusursuz bor¢ yonetimi
‘ekonomik biiylime ve kalkinmay1 destekleme amaciyla akli basinda ve planli
kazang, yayilma ve bor¢ almadan vazgegmeyi igerir. Bu dis borg politikasinin
acik dille anlatilmasini ve formiilasyonunu, dis borcun kontrol ve gézetimini
ve dig borg i¢in kapsamli ve dogru veri tutulmasini gerektirir. Bu bir¢ok
dusiik gelirli-yiiksek borglu iilke i¢in abartili bir kuraldir.

Bor¢ yonetimi genellikle karmasik ve pargalidir; sorumluluklar
maliye bakanligi, merkez bankasi, Cumhurbaskanligi ve belki de sayisiz
yardim koordinasyon {nitesi arasinda bolunmistir. Goreceli yiiksek
kapasitesi ile en iyi performans gosteren lilkeler arasinda diisiiniilen Uganda,
borg yonetimi igin sorumluluklart birgok kurum arasinda degistiren bir tarihe
sahiptir. Bor¢ yonetiminin yonetim maliyetini 6lgmek dogal olarak zordur,
fakat yiiksek borglu iilkeler i¢in yiiksek yonetimsel maliyetlerin oldugunu
Oneren sayisiz vekil gostergeler vardir:

¢ Paris Klubii Yeniden Takvimlestirmesi (Planlamasi):

Cok tarafli borcun yeniden planlanmasi, fakir iilkelere yiiksek
yonetimsel yiikler yiikler. Bu tilkeler (1) IMF, (2) Paris Klubii’niin semsiyesi
ve (3) her bir bireysel Paris Klubii Kreditorii (bunlarin her biri semsiye
anlagmasi ile tutarli olmak zorunda) ile pazarlik etmek ve bir anlagsmaya
varmak zorundadir. Bu iilkeler ayn1 zamanda muhtemelen baska iki tarafli
kreditorlerden karsilastirilabilir tedavi aramak zorundadirlar. Her etapta veri
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toplama ve analizi ile pazarlik ve yasal hiinerler i¢in gereklilikler vardir.
Ayrica su da dogrudur ki, yiiksek borg¢lu iilkeler bu siirecle daha sik
kargilagacaktir. 1980°den bu yana, yeniden planlama i¢in yiiksek borglu
iilkeler iilke basina ortalama olarak 5.1 defa Paris Klubti'ne gitmistir. Bu
donemde Madagaskar ve Nijer 10’ar defa yeniden planlamaya giderken
Senegal 13 defa gitmistir. Karsilastirmak gerekirse diisiik borglu tilkeler iilke
basina 0.55 defa, orta borglu tilkiiler 1.0 defa gitmislerdir. Dogrusu, diisiik ve
orta borglu iilkelerin ¢ogunlugu higbir zaman Paris Klubii’'ne yeniden
planlama icin gitmemislerdir ve sadece li¢ iilke (Yemen, Honduras ve
Nijerya) 1°den fazla bagvuruda bulunmustur.

¢ Yiiksek Sayida Kreditor ve Bor¢lu Olunan Para Birimi

Yiksek borglu ilkelerin  yiiksek sayida kreditére karsi
ylktumliliikleri ve yiiksek sayida degisik para biriminde borcu olma egilimi
vardir. HIPC dokiimanlarindaki bilgiye dayanarak, yiiksek bor¢ grubu i¢inde
ortalama 31 ayr1 kreditdre ve en azindan 26 para biriminde yiikiimliilikleri
vardir. (Gergek ortalama tabi ki bundan yliksektir; ¢iinkii veriler kreditér
tarafindan sadece kismi ayriliklar1 gostermektedir. Burada kullanilan
ortalama daha diisik simira dayanmaktadir.) Tanzanya en azindan 45,
Mozambik ve Etiyopya ayri ayri en azindan 40’ar farkli kreditdre sahipken
Nikaragua 52 taneye sahiptir.

Cok sayidaki kreditore kars1 yiikiimliiliikler ve birgok para biriminde
O6deme iki gesit maliyet ile karsimiza ¢ikar. Birincisi diisiik yonetim kapasiteli
zay1f kamu idaresine ozellikle bor¢ yonetimi ile ilgili olarak yiikledigi agir
yonetimsel borglardir. Merkez Bankalar1 ve Maliye bakanliklari tipik olarak
en yiiksek kabiliyetli kamu kurumlari arisinda olmasina ragmen, zaman ve
cabalarinin ¢ogunu bor¢ yonetimi konusunda harcarlar. Bu, kit yeteneklerin
dagilimi baglaminda, yiiksek firsat maliyetleri anlamina gelmektedir.

Ikinci olarak, kreditor tipi ile ilgili maliyetler vardir. Yiiksek bor¢lu
iilkelerin kreditorlerinin ¢ok biiyiik ¢ogunlugu degisen ajanda ve talepleri
olan kamu kaynaklaridir. (iki tarafli ve cok tarafli donérler). Donér
finansmani ile ilgili yliksek muamele maliyetleri iyi bilinmektedir: Mesela,
Diinya Bankasi’na gore, Tanzanya dondrlerine yilda 2400 tane 3’er aylik
rapor hazirlamak ve 1000’in iizerinde degisik gorevleri yerine getirmek
durumundadir. (Bu yiikii azaltmak i¢in Tanzanya yilin pek ¢ok ayinda
dondrlerin delegelerinin iyi karsilanmadig ‘gorev tatilini” benimsemistir.

Ayrica yliksek borcun ek yonetimsel katmanlara yol agtig1 6rnekler
vardir. Aralik 1997°de, Tanzanya hiikiimeti kendilerini 6denmemis borgtan
uzak tutacak ve gelecek HIPC yardimlarini saglayacak ve vadesi dolmus ¢ok
tarafli bor¢ 6demelerinin maliyetlerini karsilamak i¢in, agtiklar1 bir fona 320
milyon$ yardim edecek iki-tarafli donorler aramistir. Bu asikar sebebe
binaen bir ‘Cok-Tarafli Bor¢ Fonu’ kurulmustur- iki tarafli donérler bu fona
katkida bulunmustur; Tanzanya hiikiimeti de, bu fonu IDA gibi ¢ok-tarafl
kreditorlerine olan borglarini 6demek i¢in kullanmistir. Benzer fonlar

368



C.11, 81 The Other Costs Of High Debt In Poor Countries: Growth

Mozambik ve Uganda i¢in de kurulmustur. Bu fonlar, aslinda HIPC’e ¢ogu
umit veren HIPC tiilkesi, HIPC karar verme noktasinda borg¢ servisi problemi
ile karsilasmamasini saglayarak koprii olarak gorev yapmustir. BU egilim,
ylksek performans gosteren lilkelerle kisitliymis gibi goziikse de (yukarida
ad1 gecen Birdsall ve digerlerinin tim bulgularina karsi olarak), bu, yiiksek
borcun servisiyle ilgili olarak yeni ve ek yonetimsel bir stire¢ 6nermektedir.

V. SONUC

Yiksek borcun, diisiik-gelirli tilkelerde dogrudan ve dolayl olarak
pek ¢ok maliyeti vardir. Deneysel (ampirik) kanitlar bor¢ diizeyi ve
ekonomik biiyiime arasinda bir iligkinin muhtemel oldugunu gostermekte
ama bunun kesinligini ispatlayamamaktadir. Yiiksek borg¢, dolayli olarak
negatif politika dinamigine katki yapmakta ve siklikla yiiksek borcun
yoklugunda basari ile sonuglanacak ekonomik reformlarin siirdiiriilebilirligini
tehdit etmektedir. Son olarak, yiiksek bor¢ diizeyi devletlere agir yonetimsel
yikler yliklemekte ve dahasi kapasite kisitlarini kétiilestirmekte ve yetenekli
kamu kurumlarmin gelisimini yavaslatmaktadir.
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Tablo 1: IDA’ya Ulasabilen Ulkelerin Dis Borcunun Ozellikleri

Ulke Borcun qug: Servisi Vade (yillar) Borg¢ Para Kreditorler
Net (Ihracatin 1998-2000 Yardimi | Birimleri
Bugiinkii %’si) ort. Ant.
Degeri 1998-2000 ort.
(ihracatn
% ’si)
1/ 2/ 3/ 4/ 5/ 6/
DUSUK BORC
1 | Arnavutluk 359 2.3 32.6 1
2 | Azerbaycan 44.0 5.6 26.3 0
3 | Eritre 62.8. 1.4 359 0
4 | Vietnam 64.4 8.8 33.1 1
5 | Yemen Cum. 72.2 4.2 35.0 3
6 | Mogolistan 90.6 5.2 37.1 0
7 | Sri Lanka 91.0 9.9 25.7 0
8 | Hindistan 91.2 16.6 14.8 0
9 | Lesotho 95.0 10.0 25.7 0
10 | Papua Yeni Gine 97.5 12.5 19.0 0
11 | Gambiya 99.1 8.7 30.4 1 27 20
Diisiik Bor¢
(Ortalama) 76.7 7.7 28.7 0.5
ORTA BORC
1 | Nepal 101.9 6.2 36.4 0
2 | Giircistan 103.8 14.9 29.7 1
3 | Honduras 104.0 17.4 33.1 4 21 31
4 | Ermenistan 106.0 10.9 325 0
5 | Banglades 110.6 9.0 31.6 0
6 | Nijerya 117.0 8.7 34.7 4
7 | Tacikistan 117.5 11.5 36.3 0
8 | Angola 121.2 30.5 4.9 1
9 | Ozbekistan 124.9 17.6 13.0 0
10 | Kambogya 127.1 2.0 35.8 1
11 | Haiti 132.6 8.5 40.0 1
12 | Moldova 140.4 224 29.3 0
Orta Borg¢
(Ortalama ) 117.3 13.3 29.8 1.0
YUKSEK BORC
1 | Uganda 7/ 146.1 16.8 39.4 8 33 36
2 | Mozambik 151.2 15.4 43.5 8 26 40
3 | Senegal 152.9 16.2 40.2 13 23 33
4 | Gana 160.0 20.8 26.7 3 26 34
5 | Benin 160.8 10.1 329 5 20 28
6 | Bolivya 162.2 30.7 327 8 23 26
7 | Mali 166.7 12.5 32.6 5 26 27
8 | Kenya 168.0 22.1 24.1 2
9 | Zimbabwe 168.8 29.2 17.6 0
10 | Kongo Cum. 168.9 2.0 4
11 | Endonezya 181.8 28.1 18.5 3
12 | Cad 207.4 9.8 41.5 4 24 24
13 | Togo 209.1 7.6 38.5 9
14 | Burkina Faso 210.0 14.0 30.5 5 25 24
15 | Kamerun 228.4 22.5 35.8 6 20 31
16 | Lao PDR 2339 7.3 34.9 0
17 | Mynmar 235.2 4.6 7.6 0
18 | Kirgiz Cum. 2374 222 31.1 1
19 | Madagaskar 246.7 13.8 38.7 10 27 33
20 | Pakistan 249.3 25.3 15.1 4
21 | Cote d’voire 253.6 25.0 45 9 26 31
22 | Gine 269.1 18.8 40.1 6 28 36
23 | Malawi 2974 12.6 43.6 4 23 25
24 | Moritanya 314.3 24.7 33.0 8 29 27
25 | Etiyopya 326.5 13.8 324 3 25 40
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26 | Tanzanya 3349 17.8 36.4 10 29 45

27 | Nijer 3443 11.1 39.2 10 29 25

28 | Nikaragua 4253 20.6 37.7 4 22 52

29 | Afrika Cum. 496.9 17.6 39.8 7

30 | Zambia 504.7 19.1 39.5 7 28 31

31 | Ruanda 509.1 23.5 41.8 1 30 17

32 | Sudan 781.5 3.6 3

33 | Sierra Leone 892.4 40.6 23.9 7 23 24

34 | Guinea-Bissau 970.4 274 38.7 4 32

35 | Burundi 1118.2 41.0 20.8 0 28
Yiiksek Borg 333.8 185 331 5.1 26.1 31,2
(Ortalama )

Kaynaklar: 3. siitun World Development Indicators 2002 CD-ROM’undan; 4. ve 5.

stitunlar Global Development Finance 2003 CD-ROM’undan; 6. siitun Global
Development Finance 2003, Analysis and Summary Tables (s. 145-153); 7. ve 8.
stitunlar Enhanced HIPC Initiative decision point dokiimanlari ve completion
point dokiimanlarindan (www.worldbank.org/hipc).

Genel Notlar: Sadece, niifusu 2000 yilinda 1 milyonun iizerindeki iilkeler dikkate

1/

2/

3/

4/

5/

6/

7/

alinmustir. “Diisiik Borg”, borcun bugiinkii degerinin ihracatin %100’{intin altinda
oldugu durumlart ifade etmektedir. “Orta Borg”, borcun bugiinkii degerinin
ihracatin %100 ile %150’si arasinda oldugu durumlari ifade etmektedir. “Yiiksek
Borg”, borcun bugiinkii degerinin ihracatin %150’sindan fazla oldugu durumlart
ifade etmektedir.

“Borcun Net Bugiinkii Degeri” kisa donem dis bor¢, kamunun glintimiizdeki
degeri bulunmus toplam borg servisi, var olan borglarin iistiine kamu garantili ve
garantisiz 6zel uzun donem dis borglarmn toplamidir. (Diinya Bankas1)

“Borg Servisi” toplam uzun dénem borcun (kamu ve kamuca garantilenmis ile
garantisiz 6zel sekt6r borglar) borg servisi ddemeleri, IMF kredilerinin kullanim1
ve kisa dénem borcun faizini kapsamaktadir. (Diinya Bankasi)

“Vade” y1l igerisinde alinmis tiim yeni borglarin ortalama vadesini (yil cinsinden)
ifade eder.

“Bor¢ Yardimi Anlagsmalar1” Ocak 1980 ile aralik 2000 arasinda Paris Klubiiniin
resmi yardimma uygun olarak imzalanan ¢ok tarafli bor¢ ferahlatma
anlagmalarinin sayisini ifade etmektedir. Arnavutluk, Endonezya ve Pakistan’in
verileri Paris Klubiiniin resmi yardimlarindan farkli anlagmalar1 da igermektedir.

“Para Birimleri” en son yila ait HIPC dokiimanlarindaki (hepsi 2000-2003
arasinda) tilkelerin borg¢landiklart para birimlerinin sayilarinm alt sinirint ifade
etmektedir. Para birimlerine ait veriler sadece HIPC inisiyatifine dahil olan
iilkeler i¢in vardir; dolayisiyla bos hiicreler veri olmadigi anlamina gelmektedir.

“Kreditorler” tilkenin bor¢lu oldugu kreditorlerin sayisinin alt siirimi ifade eder.
Veriler HIPC dokiimanlarindan alinmustir. (Onceki nota bakimiz)

Uganda yiiksek bor¢ kategorisine dahil edilmistir ¢linkii tilkenin borg-ihracat
orani ancak Mayis 2000°de Gelismis HIPC tamamlama noktasima 2000 yilinda
ulastiktan sonra diigmuistir.
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Genel Mali Denge (GSYIH’nin %’si

olarak), 1998-2000 ortalamasi

Sekil 1: Bor¢ Ve Genel Mali Denge Arasindaki Tliski
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Sekil 2: Borg ve Faiz Dis1 Mali Denge Arasindaki iliski
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Genel Mali Denge (GSYIH’nin %’si
olarak), 1998-2000 ortalamasi

Sekil 3: Borg Servisi ve Genel Mali Denge Arasindaki iliski
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