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TURKIYE’DE KRiZ DONEMLERINDE BORCLARIN
SEYRi: 1994 VE 2001 KRiZi

THE TREND OF THE DEBTS IN TIMES OF CRISIS IN
TURKEY: 1994 AND 2001 CRISES

Diiriye TOPRAK”

OZET

Tiirkiye’de 6zellikle 1990’11 yillarin bagindan itibaren borg¢ yiikiinde
ve kamu kesimi borglanma gereginde Onlenemeyen artislar yagsanmaya
baslanmis, bu durum ekonomik krizlerin meydana gelmesinde 6nemli bir
faktor olmustur. Ulkede 1990°dan sonra yasanan 1994 ve 2001 ekonomik
krizleri kamu borg¢ yiikiiniin artmasina yol agmis, ekonomik krizler karsisinda
alinan 6nlemler ve uygulanan istikrar tedbirleri cogu kez basarisiz kalmistir.

Caligmanin amaci, kriz doénemlerinde ozellikle 1994 ve 2001
krizlerinde Tiirkiye ekonomisinin durumunun analiz edilerek, borg-kriz
iligkisinin ortaya konulmasidir.

Anahtar Kelimeler: Ekonomik Krizler, Kamu Bor¢lari, Dis Ticaret
Agigi, 1994 Krizi, 2001 Krizi

ABSTRACT

An unexpected increase in the debt burden and the public sector’s
borrowing requirement has occured in Turkey especially after the beginning
of the 1990s and this situation has been an important factor in the formation
of economic crises. The 1994 and 2001 crises in Turkey, have caused an
increase in the public debt burden and the precautions and the stabilization
programs taken against these crises have usually failed.

The aim of the study is to reveal the debt-crisis relationship in times
of crisis especially in 1994 and 2001 crises by analyzing Turkey's economic
situation.

Key Words: Economic crises, Public debts, Trade deficit, 1994
crisis, 2001 crisis.
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GIRiS

1980°1i yillardan itibaren iilkemiz ithal ikamesi tipi ige doniik bir
ekonomik yapidan dis rekabete acik, kamu agirlikli gelismeden 6zel sektor
onciiliigiinde bir gelismeyi zorlayan, finansal piyasalar1 uluslararasi
piyasalarla biitiinlestirici gesitli politikalarin izlendigi bir doneme girmistir.
Bu donemden sonra iilkenin kars1 karsiya kaldigi en dénemli sorunlardan biri
sik yasanan ekonomik krizler olmustur. Yasanan ekonomik krizler, iilkede
finansal yetersizlik sonucunda ortaya ¢ikmis olmakla birlikte, kriz sonrasi
donemler de finansal sikintinin bir sonucu olan bor¢ artisini giindeme
getirmistir.

2000-2001 willarinda yasanan ekonomik kriz ile Onemli bir
durgunluk siirecine giren Tirkiye ekonomisi, kriz sonrasi dénemde
uyguladigi siki para ve maliye politikalar1 ile yeniden istikrar ortamini
yakalamaya c¢aligmistir. Ancak 2008 yilinin ikinci yarisinda diinya
konjonktiiriinde yasanan finansal kriz ve daralma, gelismis ve gelismekte
olan pek ¢ok tilkede oldugu gibi Tirkiye ekonomisini de olumsuz
etkilemistir. 2008 yilinda yasanan bu son ekonomik kriz, ortaya ¢ikist ve
etkileri itibariyle ayr1 bir ¢alisma konusu olarak degerlendirilmis ve ¢alisma
kapsamina alinmamastir.

Calismada, Tiirkiye’de 1990 sonrasi dénemde yasanan agir borg
yikiiniin ekonomik krizler iizerindeki etkisi incelenerek, 1994 ve 2001
krizleri donemlerinde borg¢larm genel goriniimii analiz edilmis ve bu
durumun ekonomik krizlerin bir sebebi oldugu kadar sonucunu da
olusturdugu tespit edilmeye calisilmistir.

1. 1990 Sonrasi Bor¢larin Genel Goriiniimii: 1994 Krizi

Tiirkiye ekonomisinde 1980°li yillardan itibaren uygulanan finansal
liberallesme politikalar1 ile birlikte yabanci sermaye girislerinde artiglar
yasanmistir. Finansal piyasalar iizerinde etkisini gosteren simirlandirici ve
yonlendirici politikalar on yillik bir siirede asamali olarak kaldirilmistir.
(Kara ve Kar, 2005:105). Bu baglamda; 1984 yilinda déviz mevduatina
getirilen yasal kisitlamalara son verilmis, 1988da Interbank kurulmus,
1987°de ise agik piyasa islemleri uygulanmaya baslanmistir. Ticaretin
Serbestlesmesi ile birlikte miktar kisitlamalart kaldirilmis ve 1989°da
sermayenin liberalizasyonu gerceklestirilmistir (Karabulut, 2002:123).
Finansal serbestlesme politikalarmin biitce ve ddemeler dengesi agiklarinin
yiiksek oldugu enflasyonist bir ortamda gergeklestirilmesinin ortaya ¢ikardigi
pek c¢ok olumsuz sonug, finansal serbestlesmenin zamanlama ve iktisat
politikalar1 ile uyumlu olmasi gerektigini ortaya koymustur (Kara ve Kar,
2005:105).

1980°li yillarin ortalarindan itibaren, Tirkiye’de arz yanli ekonomi
politikalar1 uygulanmaya baslanmistir. Ozel sektoriin canlandirilmasi
amaciyla yapilan vergi indirimleri nedeniyle devletin vergi kaybi yurt ici ve
yurt dis1 piyasalardan karsilanmaya calisilmis ve boylece iilkede Borg
Yénetimi Politikas1 dnemli hale gelmistir. Ozellikle 1985 yilindan sonra Tiirk
finans sektoriinde yasanan hizli gelismeler, yeni finansal araglarin piyasalara
arz1 ve halka yiiksek getiri saglamasi bor¢ yonetimi politikasinin yerlesmesini
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saglamis ve Mayis 1985°ten itibaren haftalik ihalelerle Devlet i¢c Bor¢lanma
Senetleri satilmaya baslanmistir (Parasiz, 1995:152).

Boylelikle, Tirkiye’de  1980°li  yillardan itibaren  devlet
bor¢lanmasina dayali kamu finansman modelinin olusturdugu i¢ ve dis borg
faiz ve anapara geri O0deme yiikiimliliikleri artmistir (Kirmanoglu ve
Arikboga, 2003:463,464). Bu durum 1990’11 yillarin basindan itibaren kamu
mali disiplinindeki asir1 bozulmanin ekonomide reel faizleri arttiric1 yondeki
etkileri ile kamu bor¢ stokunun yiikselmesine neden olmustur (Erdem,
2001:15). 1990’11 yillarm dis kaynakla beslenen tiiketime dayali ekonomik
biiylime modelleri, yalnizca yabanci sermaye yatirimlarini degil, yerli sabit
sermaye yatirimlarint da caydirmis, yiiksek faiz gelirleri reel ekonominin
yipranmasina neden olmustur (Sahinéz, 2002:44). 1994 yilinda hazirlanan
ekonomik istikrar programi bu yapiy1 ortadan kaldirmak igin hazirlandiysa da
basarili olamamis ve krizle karst karstya gelinmistir (Iyibozkurt, 2001:289).

1994 Krizinde, kamu borglanma gereginin biiylidiigii bir asamada
faizlerin diisiiriilmesi, Tiirk lirasindan kacis1 ve dovize hiicumu baslatmis ve
bdylece Tiirk lirasi, yabanci paralar karsisinda biiyiik degerler kaybetmistir.
Tablo 1’de goriildiigii gibi doviz kuru kriz yilinda yaklasik %170’ oraninda
yikkselmistir. Doviz kurlarindaki yiikselmeler karsisinda geri dénmeyen
krediler nedeniyle batik krediler yiikselmis, ithalata dayali islem yapan ve
doviz cinsinden yiikiimliiliikkleri bulunan sirketlerin bir¢ogu iflas etmistir
(Alp, 2001:679). Sonugta krizle birlikte; doviz fiyatlar1 artmis, faiz oranlar
cok yiiksek boyutlara ulasmis, beklenti faktorii degisik sebeplerden olumsuz
etkilenmis ve kisa vadeli sermaye giris-cikislart ekonominin dengelerini
bozmustur (Sadiklar, 2001:37).

Tablo 1:Tiirkiye’de Baslica Bor¢ Gostergeleri

1990 | 1991 | 1992 | 1993 | 1994 | 1995

iqBorg Stoku
MILYON TL 57,2 | 97,6 |194,2 | 357,3 | 799,3 |1.361,0
Dis Borg¢ Stoku
MILYON $ 49.035|50.479 | 55.592 | 67.356 | 65.601 | 73.278
I¢ Borg
Stoku/GSMH% 144 | 154 | 176 | 179 | 206 | 17,3
D1s Bor¢
Stoku/GSMH% 32,2 | 332 | 34,6 | 37,0 49,6 43,1
I¢ Borg Servisi
MILYON TL 42,4 | 91,8 | 221,4 | 5239 |1.092,6|1.744,2
Dis Borg Servisi
MILYON $ 7.302 | 7.561 | 8.733 | 8.227 | 9.993 | 11.897
KKBG/GSMH 7.3 101 | 105 | 102 6.2 50

Bilyiime GSMH% 9,4 0,3 6,4 8,1 -6,1 8,0
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Doviz Kuru %

Degisim(ABD Dolar1) 22,8 | 60,2 | 646 | 605 | 1699 | 53,5

Kaynak: http://www.maliye.gov.tr, http://www.dpt.gov.tr,
http://www.tuik.gov.tr, (15.05.2010)

Tablo 1’de goriildigii gibi ozellikle 1992 ve 1993 yillarinda
KiT’lerin ve yerel yonetimlerin borglari ile birlikte, daha énceki donemlere
gore kamu kesimi bor¢lanmasmm arttigi  gozlenmektedir (Siverekli
Demircan, 2004a:27). Ozellikle krizin goriildiigii 1994 yilinda dis borglarda
azalma ve i¢ borglarda artis yasanmistir. 1993’te 357,3 milyon TL olan ig
borg stoku, kriz yilinda 799,3 milyon TL olarak gergeklesmistir. Dis Borg
Stoku/GSMH’nin kriz yilinda yiiksek goriinmesinin sebebi ise s6z konusu
yilda biiylimenin negatif degerlere diismesinden kaynaklanmustir.

Her tiirlii doviz mevduatina 6denen faizden ¢ok daha yiiksek bir reel
faiz getirisi sunan ancak kur riski ve iilke riski sebebiyle beklentilerin biiyiik
belirsizlik gostermesi ile birlikte yiiksek risk primi ve yiiksek nominal faiz ile
satilan kamu kagitlar1 kamu borcunda onemli artiglara neden olmustur.
Sonugta artan faiz 6demelerinin yeni borglanma ile karsilanmasi i¢ borg
servisini giderek yiikseltmistir (Akyliz ve Boratav, 2002:35). Tablo 1’de
1990 sonrasi i¢ bor¢ servisinin giderek yiikseldigi goériilmektedir. Dis borg
servisinde ise iilkenin kredi notunun diisiiriilmesi ile birlikte dis borg
kaynaklarmimn tiikenmesi sebebiyle fazla bir degisme olmamistir.

Kriz yillarmda Kamu Kesimi Borglanma Geregi (KKBG)’nin,
GSMH’ya orani %5-6 dolaylarinda olmustur. Bu dénemden sonra gelir
arttirict ve gider azaltici uygulamalarla birlikte, 6zellestirme uygulamalarina
agirhik verilmis ancak ilerleme saglanamamigtir. Kamu biirokrasisi, yerel
yonetimler ve sosyal giivenlik kurumlarma iliskin diizenlemeler kamu
harcamalarinin artisin1 6nleyememis ve borglanma ihtiyact siirekli artmistir
(Sakal, 2003:219).

Sekil 1: Tiirkiye’de Hazine Bonosu Faiz ve TUFE Enflasyon
Oranlan

Hazine Kagidi Faiz Orani ve TUFE Enflasyon Orani
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Kaynak: http://www.hazine.gov.tr, http://www.tuik.gov.tr  ve
http://www.tcmb.gov.tr, (15.05.2010)’den elde edilen verilerle hazirlanmustir.
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1994 kriz yilinda ekonomi %6.1 gerilemis, on iki aylik yil sonu
enflasyon rakamlarmna gore TUFE %125, TEFE ise %150’lere yiikselmis,
iilkenin kredi notu diisiirilmiis ve sonugta daha pahali bir borglanma siireci
ile karsilagilmistir (Erdem, 2001:14). Sekil 1°de goriildiigii gibi, 1994 kriz
yilinda enflasyon ve faiz oranlarinda asir1 yiikselme goze ¢carpmaktadir. Daha
sonraki yillarda bu oranlar azalma gosterse de Tirkiye’de 1990-2000 yillari
araliginda enflasyon oranlar1 ve faizlerin siirekli yiliksek diizeylerde
gerceklestigi sdylenebilir.

5 Nisan 1994 ekonomik istikrar paketinin uygulamaya girmesinden
sonra i¢ bor¢lanmalar yoniinden, hazine bonolarinin siirelerinin uzatilmasina
ve faizlerinin disiiriillmesine caligilmig, bu konuda &zellikle 1995 yilinda
basarili sonuglar alinmaya baslanmistir. (Siverekli Demircan, 2004a:27).
Ancak; 1995-1999 yillar1 arasinda yasanan siyasi ve ekonomik istikrarsizlik,
yiiksek enflasyon, negatif biiyiime, Tiirk lirasinin doviz karsisindaki deger
kaybt ve 1997 Giiney Kore krizi ekonomiyi olumsuz etkilemis, bunun
sonucunda i¢ ve dig borg¢ stokunun bilyiimesi kaginilmaz olmustur (Siverekli
Demircan, 2004b:122).

2. 2000 Sonras1 Borg¢larin Genel Goriiniimii: 2001 Krizi

Tiirkiye’de 2000 yilina gelindiginde ekonominin karsi karsiya
kaldig1 kaynak kullanim dengesizligi ve borg sorununun giderilmesi amaciyla
yapisal reformlar yapilmaya basglanmis, ancak siyasi karar alicilarin etkisiyle
reformlar geciktirilmis ve uygulanan ekonomi politikalar1 istenilen sonucu
vermemistir (Gilingavdl ve Kiiglikgiftei, 2004:17,20).

Tiirkiye’de 1999’dan sonraki dénemde i¢ ve digs bor¢ miktari
artmaya devam etmis ve bu bor¢lanmalar1 finanse etmek icin Yyeni
bor¢lanmalara gidilmistir. I¢ bor¢lanmadaki artislar kamu finansman
aciklarmim kapatilmasi amaciyla kullanilmistir (Eker ve Merig, 2000:280).
Yiikselen kamu kesimi bor¢lanma gereksinimi, igeride finans kesiminin
sagliksiz kosullarda biiyiimesine neden olurken, finansal serbestlesmeden
yararlanan dis finans kuruluslarina da déviz spekiilasyonu yolu agilmistir
(Onder, 2001:53).

2.1. 2001 Krizinde i¢ Bor¢larin Gelisimi

Tiirkiye’de i¢ borglar devlet icin bir kaynak yaratmadan, borg
faizlerini 6deyebilmek igin bor¢lanma sonucunda hizla artmis (Ertuna,
2004a:12) ve 2001 krizinin ana nedenlerinden biri de i¢ borglarin eristigi
seviye olmustur (Kog, 2001:265).

1994 krizinden sonra i¢ bor¢lanmanin yerini daha ¢ok dis borg
alirken, 1999-2002 déneminde i¢ bor¢ faiz yiikii, banka borglart ve i¢ borg
stokunda meydana gelen artislarla i¢ bor¢ agirlikli bir bor¢lanma politikasi
izlenmistir (Siverekli Demircan, 2004a:34,35).

Faiz dis1 fazla olusturulmasina ragmen Kasim ve Subat krizlerinden
sonra i¢ bor¢ stokundaki artis devam etmistir. Bu durumun nedenleri; kamu
ve fon bankalarindan gelen yiikler, kriz nedeniyle bor¢lanmanin maliyetinin
yiikselmesi, ayakta kalan bankalarin ellerindeki diisiik faizli tahvillerden
dogan zararlarin1 ve doviz pozisyonu agiklarmi kapatmak i¢in Haziran
2001°de yapilan i¢ borg takasi olarak siralanabilir. Bu borg takasiyla Hazine,
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doviz cinsinden borglanmalara daha fazla bagvurur hale gelmistir. Aralik
2000°de i¢ bor¢ stokunun yiizde 8’i dovize endeksli veya doviz cinsi
borglanmalardan olusurken, bu oran Eyliil 2001°de yiizde 32’ye yiikselmistir
(Oyan, 2001:623,624).

Bu doénemde Tiirk lirast cinsinden kisa vadeli ve doviz cinsinden
uzun vadeli i¢ bor¢glanmaya bagvurulmus, bor¢lanma maliyetleri azaltilirken
i¢ borg vadeleri uzatilmistir. Bunun sebebi, siyasi belirsizlik ve gergeklesmesi
muhtemel Irak operasyonu neticesinde mali piyasalarda yasanan olumsuz
gelismeleri en aza indirmek olmustur (Siverekli Demircan, 2004a:34,35).

Bankacilik sektorii, kur ve faiz riski sonucu onemli kayiplarla
kargilagsmis, ¢ogu banka Tasarruf Mevduati Sigorta Fonu'na devredilmistir.
Diger bankalarm mali durumlarmimn iyilestirilmesi yoniinde diizenlemeler
yapilmig, kamu bankalarmin biriken gorev zararlar1 devlet i¢ borglanma
senedi verilerek karsilanmaya ¢alisilmis ve bu durum devletin borg yiikiinii
arttiran diger bir unsur olmustur (Erdem, 2001:17).

Tablo 2: Tiirkiye’de Bashca i¢ Bor¢ Gostergeleri

1999 2000 2001 2002 2003
YILLAR
i¢c Bor¢ Stoku 22.920,1 | 36.420,6 | 122.157,3 | 149.869,7 | 194.386,7
(Milyon TL)
ic Borg 29,3 29 69,2 54,5 54,5
Stoku/GSMH (%)
i¢ Borg Servisi
(Milyon TL) 25.477,7 | 37.577,5| 164.360,8 | 141.059,2 | 166.357,3
Biiyiime -6,1 6,3 -9,5 7,9 5,9
GSMH%
KKBG/GSMH 15,6 11,8 16,4 12,7 9,4
Faiz Dis1 2 5,7 6,8 4,3 51
Fazla/GSMH

Kaynak:http://www.treasury.gov.tr/stat/icborcistatistikleri.htm,
http://www.bumko.gov.tr, http://www.dpt.gov.tr, (15.05.2010)

Tablo 2’de goriildiigii tizere, 2000 yilinda yaklasik 36,5 milyar TL
olan i¢ borg stoku, kriz yilinda 122 milyar TL olarak gerceklesmis, i¢ borg
stok artis1 krizden sonraki yillarda da devam etmistir. 2000 yilinda i¢ borg
stokunun GSMH’ya orant %29 iken, 2001 krizinde bu oran %69,2’ye
yiikselerek biiyiik bir artis gostermistir.

Devlet biitcesinin, bor¢ yonetimi biitgesine doniigmesinde bir yandan
kamu kesimi bor¢lanma gereginin yeterince denetlenememesinin diger
taraftan agir faiz yiikii sebebiyle kamusal yatirimlarm goreli bir sekilde
kiigilmesinin 6énemli payr bulunmusgtur (Palamut ve Giray, 2001:33). Kamu
Kesimi Bor¢lanma Geregi (KKBG)’nin GSMH igindeki payi1 kriz doneminde
artis gostererek %16’lar civarinda gergeklesmistir.
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Faiz dis1 fazlanin olugabilmesi i¢in; reel faizlerin azaltilmasi, kaynak
dagilimindaki verimlilik artis, azalan faiz oranlar1 sebebiyle gelir
biiylimesinin arttirilmasi ve enflasyon beklentilerinin azalma gdstermesiyle
asli paraya olan talebin artmasi gerekmektedir (Keyder ve Bozkurt, 2003:60).
Tablo 2°de goriildigi gibi, 2001 kriz yilinda borglarin artisina ragmen faiz
dis1 fazla/GSMH’ nin yiiksek goriinmesi, kriz yilinda bilyiime oraninin negatif
olarak gergeklesmesi sonucunda olugmustur.

Sekil 2: Tiirkiye’de i¢ Bor¢ Yilhk Ortalama Bilesik Faiz ve
TUFE Enflasyon Oram
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Kaynak: http://www.hazine.gov.tr, http://www.ekutup.dpt.gov.tr,
(15.05.2010)’den elde edilen verilerle hazirlanmistir.

1999 yilinda baslatilan Enflasyonu Diigiirme Programi 2000 yilinda
enflasyon ve faizler {izerinde etkisini gosterse de, doviz kuru cipasindan
vazgecilmesi ile birlikte 2001 kriz yilinda enflasyon ve faiz oranlarinda
meydana gelen artig Sekil 2°de goriilmektedir.

Ulkemizde 2001 sonrasi enflasyon hedefine ydnelik uygulanan
istikrarl1 para politikalari ve mali disiplin, giiven ortammin olusmasini
saglamig, enflasyon beklentilerinin diigmesiyle birlikte faizler azalmistir.
Uluslararast Para Fonu(IMF)'nun kamu kesimi borglarmi ddeme planini
zamana yayacak big¢imde netlestirmesi, yabanci para birimleri karsisinda
Tiirk lirasmin giiclenmesini saglamistir (TCMB, 2005:5).

Kriz sonrasi Giiglii Ekonomiye Gecis Programi ile birlikte kamu
kesimi faiz dig1 fazla hedefi belirlenmis, yurti¢i piyasalardan borg¢lanma
imkaninin azalmasi sebebiyle uluslararasi piyasalardan borg¢lanma imkanlari
tercih edilmis (Siverekli Demircan, 2004a:34,35), iilkenin bor¢ sarmalmdan
cikmasi i¢in kamu sektorii reformlarmin yani sira bankalarin ekonomik
krizlere kars1 kirilgan yapisii giiclendirmek amaciyla bankacilik reformuna
da 6nem verilmistir (Alidedeoglu ve Gokkent, 2002:71). 2002 yil1 sonlarmda
Hazinenin i¢ borg¢lanma maliyetleri diisme egilimi gdstermis, borg¢lanma
vadeleri uzatilmig ve piyasalarda giiven ortaminin olusturulmasiyla birlikte
uluslararasi piyasalardan kaynak temini hizlanmistir (Hazine Miistesarlhigi,
2003:32). 2003 yilinda da borglanmaya iliskin bilgilerin Hazine tarafindan
diizenli olarak Tiirkiye Biiyiikk Millet Meclisi’ne sunulmasi kararlagtirilarak
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bor¢ yonetiminde denetime Onem verilmis, bor¢ rasyosunun ve faizlerin
distiriilmesi  ile %6.5°’lik  faiz dist  fazlanin  gergeklestirilebilmesi
hedeflenmistir (Siverekli Demircan, 2004a:36,37).

Boylelikle uygulanmakta olan maliye politikalarinin temel hedefi
faiz dis1 fazla olmus, bu hedef reel faiz oranlarmin diisiirilmesi ve borg
stokunun iyilesmesine katkida bulunmasi agisindan gerekli goriilmiistiir
(Canakeci, 2004:23). 2001 krizi sonrasi uygulanan siki maliye politikalar1 ve
biitge disiplini ile birlikte biit¢e agiklarmin giderilmesine galisilmistir. Bu
baglamda, 2003 yilinda kabul edilen ve 2005°de yiiriirlige giren “5018 Sayil1
Kamu Mali Yonetimi ve Kontrol Kanunu” ekonomik performansin
arttirilmasina yonelik olarak hayata gegirilen en dnemli uygulamalardan biri
olmustur. Boylelikle, kamu mali yonetiminde disiplinin saglanmasi, kamu
mali kaynaklarmin etkin ve verimli bir sekilde kullanilmasi, mali saydamlik
ilkesi cercevesinde kamuoyunun bilgilendirilmesi c¢aligmalar1 uygulanmaya
baslanmustir. (Oz ve Kaplan, 2005: 245).

2.2. 2001 Krizinde Dis Bor¢larin Gelisimi

Kamu kesimi borglanma gereginin finansmaninda dis borg¢lanma
o6nemli kaynaklardan birini olusturmaktadir.  Yurti¢i piyasalardan
bor¢lanmanin maliyeti yiikseldigi zaman Hazine dis borglanma yoluna
bagvurmakta, uluslararasi piyasalarda tahvil satabildigi gibi ihra¢ edilen
dovize endeksli bonolari yurtdigi piyasalardaki tasarruf sahipleri de
alabilmektedir. Bu nedenle bu finansman yontemi kamu biitgesi iizerinde
6nemli bir yiik olusturabilecegi gibi ddemeler dengesi iizerinde de ciddi
baskilar olusturabilmektedir (Sakal, 2001:1504).

Tirkiye’de dis borglar, 2001 krizinden &nceki son bir yilda %15
art1s gostermistir. Onemli bir kism1 kamu kesiminin borglar1 olmak iizere dis
borglarm GSMH’ya orani 1996-2000 yillar1 arast %40’lardan yaklasik
%60’a (Muratoglu, 2001: 72), 2001 yilinda ise yaklasik olarak %80’e
yiikselmistir (Keyder, 2001: 27). Tirkiye’nin artan dig borglar1 yatirimlar
desteklememis, dis ticaret agiklarini kapatmis ve bu nedenle ekonomi ¢agin
gereklerine hazirlanamamistir (Ertuna, 2004b:14). Tiirkiye’nin dis borg
problemi daha ¢ok stokun dondiiriilmesinden kaynaklanmistir (Boratav,
2003:9).

Tablo 3:Tiirkiye’de Baslica Dis Bor¢ Gostergeleri

YILLAR 1999 2000 2001 2002 2003

Dis Bor¢ Stoku
(Milyon $) 103.123 | 118.602 | 113.592 | 129.538 | 144.109

0,
Dis Bor¢/GSMHY% | oo s 1593 (780 | 720 |607

MB Rezervleri(Net) | 24183 | 23.153 | 19.799 | 28.071 | 35.162

MB Rezervleri(Net)
/D1s Borg % 23,5 19,5 17,4 21,7 24,4
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Kaynak: http://www.hazine.gov.tr, http://www.dpt.gov.tr,
(15.05.2010)

Tablo 3’de goriildigii iizere 1999 yilinda milli gelirin yaklagik
%356’s1 olan dis borglar, 2001 kriz doneminde %78 olarak gerceklesmistir.
Dis borg siirdiiriilebilirliginin gostergesi olan Dig Bor¢/GSMH orani, 2001
kriz yilinda gergeklesen negatif biiylime sonucunda asiri yiikselmis, bu
durum da borg stok artigint koriiklemistir.

Dis bor¢ &demeleri igin Merkez Bankasi (MB) rezervleri 6nem
tagimaktadir. Ayrica rezerv yiikksekligi uluslararasi yatirimcilar agisindan da
bir giiven kaynagi olmaktadir (Ozatay, 2004:33). MB Rezervleri/Dis Borg
oranm biyiikliigii tlkenin dis bor¢ Odemelerini daha kolay yapacagni,
kiiciikliigii ise dis Odemelerde sikintiya girilecegini gosterir (Soyler,
2001:22). MB rezervleri, 2001 kriziyle birlikte azalma gdstermis, MB
rezervlerinin toplam dis borcu karsilama orani, kriz doneminde %17,4 olarak
gercekleserek daha sonraki yillarda artig i¢ine girmistir.

2.2.1. D1s Borg¢larin Gelisiminde Dis Ticaret A¢igimin EtKisi

Geligsmekte olan iilkelerin ¢ogunda oldugu gibi Tirkiye’de de dis
ticaret agiklarinin zaman zaman onemli boyutlara ulastig1 goriilmektedir. Dig
ticaret agiklar1 Odemeler dengesini bozan ve dis kaynak ihtiyacini
beraberinde getiren en 6nemli etkenlerden biridir. Kriz 6ncesi dénemde i¢
borglar1 ikame etmek amaciyla alinan dis borglarin daha ¢ok tiiketim mallar
ithalatina yonelik kisa vadeli disg borg¢ niteliginde olmasi ve Tiirk lirasinin
yabanci paralar karsisinda deger kazanmasi ihracati zorlastirip ithalati
arttirarak dis ticaret agigmin biiylimesine sebep olmustur (Bakkal ve Oktayer,
2003:218,227).

Tiirkiye borglarm1  ve bor¢ faizlerini karsilayabilmek igin
bor¢lanmasinin yaninda, dis ticaret aciklarmi finanse etmek amaciyla da
bor¢lanmaya gitmistir. Dis ticaret agiklari da yatirim mallan ithalatindan
degil, daha ¢ok ara mali ithalatindan kaynaklanmistir. Dis ticaret agiklar
Tiirk lirasinin asirt degerlendigi dénemlerde 6nemli artiglar gostermistir
(Ertuna, 2004a:11).

Tiirkiye’de ithalat miktarnin siirekli olarak ihracat miktarindan fazla
olmasi sebebiyle dig ticaretin acik verdigi ve bu durumun dis borglarin
artisina neden oldugu Sekil 3’de daha net goriilmektedir.
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Sekil 3: Tiirkiye’de ithalat-ihracat ve Dis Ticaret Agig

150.000
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1999 2001 2002 2005 2006

-50.000,0

-100.000,0
‘ == ithalat(Milyon )$ ==#== fhracat(Milyon $) === Dus Ticaret A¢131 ‘

Kaynak: http://www.hazine.gov.tr, (15.05.2010)’den elde edilen
verilerle hazirlanmastir.

Krizden sonra, ithal veya dovize endeksli hammadde ile tretim
yapan sanayi sektorii, kurun gelecekte ne olacagmi tahmin edemedigi icin
fiyatlandirma ve firetim yapmamis ihracat kesimi ise borglanma ile
hammadde siparisi riskine girememistir. Olusan {retim daralmast milli
gelirin ve vergi gelirinin diismesine, issizligin artmasma neden olmustur
(Kog, 2001:265). Ayrica Tiirkiye ithalatinin biiyiikk bir boliimiinii dolarla
yaptigindan ve ithalatin ¢ogunun ara mali, hammadde ve yatirrm mali
olmasindan dolay1, dolarin deger kazanmasiyla birlikte Tiirk lirasi cinsinden
ithalat girdi fiyatlarindaki artiglar, toptan ve perakende fiyatlara yansitilmig
ve bu durum enflasyon hedeflerinin tutturulmasini Onlemistir (Zelka,
2001:981).

Dis acig1 kapatmakta dengeleyici rol oynayan sicak para, yiiksek
faiz kazanci i¢in geldiginde sorunun ¢o6ziimiine yardim etmekte, ancak
ekonomideki beklentilere gore sicak para iilkeyi terkettiginde ise kriz ortaya
cikmakta ve IMF’ye basvurulmaktadir. Bu acgidan dis aciklar siirekli
tedirginlige neden olmaktadir. Bu durumun en 6nemli sebebi, Tirkiye’de
ihracata yonelik {iretim yapan sektorlerin hala yeterli yatirim yapamamasi ve
ileri teknolojilerden yeterince yararlanamamalaridir (Unay, 2001:184).
Halbuki ihracat kazanglar iilkelerin refah seviyesini ve rekabet giiglerini
belirleyen temel faktorlerden birisidir. Ihracat diizeyi yapilan yenilik
calismalarina hassas oldugundan dolayi, teknoloji gelistirme ve yenilik
rekabet giicliniin arttirilmasinda 6nemli bir faktor olmaktadir (Albeni, Karadz
ve Demirgil, 2005: 36).

Bunun i¢in; ihra¢ driinlerimizin daha da gesitlendirilmesi,
maliyetlerinin diisiiriilmesi ve yeterli kalitenin saglanmasi gerekmektedir. Dig
aciklarm artmasinin diger nedenleri ise; doviz kurlarmin bazi donemlerde
ihracatt frenlemesi ve ithalati 6zendirici diizeyde kalmasi, turizm gibi
goriinmeyen islemlerden saglanabilecek doviz miktarinm arttirillamamasi ve
yabanci yatirimlardan yeterince yararlanilmamasi olarak siralanabilir (Unay,
2001:184).
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Tiirkiye ekonomisi 1990’1 yillardan itibaren &nemli ekonomik
krizlerle karsi karstya kalmistir. Bu duruma yol agan yapisal faktorler; artan
kamu kesimi agiklari, siirdirilemez bir i¢ bor¢ dinamigi ve basta kamu
bankalar1 olmak {izere mali sistemdeki sagliksiz yapilagsma olmustur.

Kamu harcamalarindaki artig ve yiiksek faizle bor¢lanma, borcu ve
faizi 6demek icin tekrar borglanma gibi bir kisir dongii olusturmustur.
Yiiksek faiz yatirimlar iizerine olumsuz etki yapmis ve sermayenin iiretim
alanindan kagmasina sebep olmustur. Bu durum bankalari i¢ borg¢ araglarmin
en biiyiik alicist durumuna getirerek asli fonksiyonlarindan uzaklastirmis,
mali sektoriin yapisini ve isleyisini olumsuz yonde etkilemistir.

Tiirkiye’de yasanan Subat 2001 kriziyle biiyiime hiz1 negatife
diismiis, ekonomi kiiglilmiistiir. Enflasyonla Miicadele Programi’nin ¢okmesi
sonucu ortaya c¢ikan kur patlamasi, kamu fiyatlarmin yiiksek oranda
arttirilmast ve {iretim {izerindeki maliyet baskisi nedeniyle enflasyon
yiikselmistir. Kriz doneminde énemli miktarda sermaye ¢ikisi gerceklesmis,
bu durum Merkez Bankasi rezervlerinin erimesine yol agmis ve bor¢lanma
ihtiyaci artis gostermistir. Yiiksek doviz kuru ve enflasyon neticesinde reel
faizlerin ¢ok yiiksek diizeylere ulagmasi i¢ ve dis bor¢larin artmasi sonucunu
dogurmustur.

Bunlarin 1s18inda borg artisinin diger ekonomik unsurlar etkileyerek
ekonomik kriz olusumunun bir nedeni oldugu ve kriz dénemlerinde de borg
artistyla beraber ekonomideki dengelerin bozuldugu sdylenebilir. Yani;
Tiirkiye’de 1990 sonrasi donemde yasanan agir bor¢ yiikii, ekonomik
krizlerin bir sebebi oldugu kadar, sonucunu da olusturmustur.

2001 krizinden giiniimiize kadar gecen siire icerisinde, uygulanan
ekonomik programlarla makro ekonomik istikrarin tesis edilmesi ve
stirdiiriilebilir biiylime ortaminin olusturulmas: hedeflenmistir. Bu baglamda,
reel faiz oranlarinin disiiriilmesi ve bor¢ stokunun iyilestirilerek borg
stirdiiriilebilirliginin saglanabilmesi amaciyla yiiksek oranl faiz disi fazla
hedeflemesi maliye politikasinin temel hedefi olmustur. Kamu kesimindeki
yapisal reformlar ile biitce disiplininin ve kamu harcamalarmin etkinliginin
saglanmasi, kamu kesiminde yonetisimin iyilestirilmesi, seffaflik ve hesap
verilebilirligin arttirilmasia caligilmistir.
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