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DEVLETIN DIS BORCLANMASININ TURKIYE EKONOMISi

UZERINE ETKILERI
Muammer ZERENLER™
Ozet
Geligmekte olan tilkelerin kalkinmalarini saglayacak yatirimlar

gerceklestirebilmelerini  tasarruf  yetersizligi  sinirlamaktadir.  Tasarruf, planlanan
yatirimlarin  kaynagimi olustururken, yurt iginde iiretilemeyen makine, donanim ile
hammaddenin ithali, kaynagi bulunan yatirimlarin gerceklestirilebilmesini kolaylastirir.
Yapilan yatirimlar, yatirim mallar1 ve hammadde ithalatini artirirken, yiikselen gelir
diizeyi de dis tiiketim mallarina olan talebi uyarmaktadir. Artan ithal talebini karsilamak
icin gerekli olan ddvizi saglamanin yolu ise ya ihracati artirarak iilkeye doviz girisini
saglamak ya da dis borglanmaya giderek gerekli olan finansmani saglamaktir. Dis
borglanma, bir yandan tasarruf yetersizligini giderirken diger yandan kalkinma igin
gerekli ithalatin yapilabilmesine olanak saglamaktadir. Bu galismada; Devletin dis
borglanmasinin Tiirkiye ekonomisi iizerine etkileri incelenmistir.
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Abstract

In this paper, the state external debt will be analyzed in the context of the Turkish
economy, an economy which had been undergoing a process of liberalization since the
first half of the 1980s. Turkey was one of the heavy debtor countries in the beginning of
1980s. However, Turkey had two important advantages: First, when the debt crises hit,
Turkey could reschedule her debt and get a breathing time. Second, Turkey could obtain
access to new funds from the international financial organizations. After 1985, to cope
with the internal debt problem, Turkey at first chose to restrict its public expenditures
especially personnel and transfer expenditures. At the limit of restricting expenditures,
government began to make domestic borrowing.
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Giris

Ikinci Diinya Savas1 sonucunda, Diinya iilkelerini gelismis iilkeler ve
gelismekte olan iilkeler gibi siniflandirmak miimkiin hale gelmistir.
Glnilimiizde, diinya niifusunun yaklagik yiizde sekseni, gelismekte olan
iilkelerde yasamaktadir. Yiizde seksenlik boliimiin de en az yiizde
yirmisi, yoksulluk sinirinin altindadir. Fert basina diisen gelir yoniinden,
gelismis llkelerle gelismekte olan iilkeler arasinda biiyiik bir ugurum
gbzlenmektedir.

Gelismekte olan iilkelerin, kalkinmalarini saglayacak yatirimlarii
gergeklestirebilmelerini, tasarruf yetersizligi sinirlamaktadir. Tasarruf,
planlanan yatirimlarin kaynagimi olustururken, yurt i¢inde iiretilemeyen
makine, donanim ile hammaddenin ithali, kaynagi bulunan yatirimlarin
gerceklestirilebilmesini kolaylastirir. Yapilan yatirimlar, yatirim mallari
ve hammadde ithalatin1 artirirken, yiikselen gelir diizeyi de dis tiiketim
mallarina olan talebi uyarmaktadir. Artan ithal talebini karsilamak ic¢in
gerekli olan dovizi saglamanin yolu ise ya ihracati artirarak iilkeye doviz
girigini saglamak ya da dis bor¢lanmaya giderek gerekli olan finansmani
saglamaktir. D1g bor¢lanma, bir yandan tasarruf yetersizligini giderirken
diger yandan kalkinma igin gerekli ithalatin yapilabilmesine olanak
saglamaktadir.

Bilimsel olarak ilk defa Charles Devenamt tarafindan 1710, David
Hume tarafindan da 1750'de inceleme konusu yapilan borg¢lanma, giderek
giliniimiiziin en ilgi ¢eken konularindan birisi haline gelmistir. Bir taraftan
sosyal-ekonomik hedeflere ulasilabilmesi, diger taraftan uluslar aras1 mali
ve iktisadi iligskilerde gelisme ve devletin fonksiyonlarindaki artma,
bor¢lanmanin bir gelir kaynagi olma niteligini kaybettirmekte ve her
zaman bagvurulabilir bir goriiniim kazandirmaktadir.

Toplum halinde yasayan insanlarin tiirlii gereksinimlerini karsilamak
ve bunlar arasinda dogan iliskileri diizenlemek ¢esitli toplumsal olaylari
ortaya ¢ikarir. Bunlardan kendi aralarinda iligkili olanlart birleserek veya
bu iliskiler agikca saptanarak toplumsal diizenler, disiplinler ortaya ¢ikar.
Iste devlet olgusunun kaynagi, bu toplumsal diisiincenin iiriiniidiir.
Sermayesine tamamen devletin sahip oldugu, veya sermayesinin
yarisindan fazlasi devlete ait olan ve dolayisiyla, devletin uygulama ve
kontrolii altinda bulunan ekonomik girisimlerin tiimiine "kamu sektorii"
denilmektedir (Giimiis ve Sevi, 1996:384). Ozellikle gelismekte olan
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iilkelerin ekonomik kalkinma ve sanayilesme c¢abalarinda 6nemli rol
oynayan kamu sektoriiniin baglica gorevleri, ekonomik kalkinmayi
gerceklestirmek igin gerekli alt yapry1 saglamak, iilkede {iretim artis1 ve
yatirrmlarin  hizlandirilmasin1  saglamak gibi ekonomik amaglarin
yaninda, gelir dagilimimin iyilestirilmesi gibi sosyal amaclara
ulagilmasina yardimei olmaktir.

1.1. Kamu Harcamalar1 Kavram

Devlet yonetiminde, yoneticilerin kamu hizmetlerini belirleyip, bu
hizmetleri toplumu meydana getiren vatandas veya vatandas gruplarina
gotiirmek gorevi vardir. Cagimizin kamu yonetiminde ekonomik, mali
konular giderek artmis ve yapilacak kamu hizmetlerini ekonomik ve mali
esaslar i¢cinde yapma zorunlulugu dogmustur. Siirekli olarak devletin
sorumlulugunun  artmasmin  nedenlerinden  birisi de  "piyasa
mekanizmasinin" yetersiz kalmast veya Dbasarisizliga ugramasidir
(Akalin, 1995:11). Kamu hizmetleri artarken, bu hizmetlerin
yapilabilmesi, kamu gereksinimlerinin karsilanabilmesi yani devletin
vatandasa gotiirecegi hizmet icin mali kaynaklar (gelir) elde etmesi ve
bunlar1 hizmeti yerine getirebilmek iizere kullanmasi gerekir. Kamu
harcamalarini, devletin yaptigi harcamalar toplaminin parasal olarak
degerlendirilmesi bi¢ciminde tanimlamak miimkiindiir. Buna goére, ancak
devlet biitcesinde yer alan konsolide harcamalar, kamu harcamalarinin
olusturur. Kamu hizmetlerini yapabilmek i¢in kamu harcamalarin devlet,
gelir kaynaklar1 yoluyla bunlar1 finanse etmeye calisir. Bir ekonomide
kamu kesiminin biiyiikligiinii 6l¢gmede baglica ii¢ kriter vardir. Bunlardan
en yaygint "kamu harcamalarinin toplam harcamalara veya GSMH'ya
oran"dir. Harcama kapsamina, yatirim, cari ve transfer harcamalar1 girer.
Ikinci kriter, "vergi gelirlerinin milli gelire oram"dir. Ugiincii kriter
icinde, "kamu kesiminin kullandig1 girdiler, iirettigi hasila ve yarattigi
katma deger" birlikte yer alir. Bu kriterler arasinda en ok kullanilan,
verginin milli gelire orani ile kamu harcamalarinin GSMH'ya oranidir
(Tirk, 1997:60). Giliniimiizde gelismekte olan iilkelerde vergilerin
GSMH'ya oran1 %20, gelismis iilkelerde %30 civarindadir. Kamu
harcamalarmin GSMH'ya orani gelisme yolunda olan iilkelerde %20,
gelismis tlkelerde ise %40'a yakindir. Bu oran, ekonomik kalkinmayla
birlikte yilikselmektedir. Tiim iilkelerde vergi oranlarimin iizerindedir.
Bunun sebebi, vergilerin disinda bagka kamu gelirlerinin varligidir.
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Kamu harcamalari, tiim {ilkelerde uzun dénemde artma egilimindedir.
Bunu ilk defa alman iktisatcist A.Wagner ifade etmistir. "Wagner Yasas1"
olarak da bilinen genel egilime gore, kamu harcamalar1 milli gelirden
daha hizli artmakta ve bunlarin milli gelir igindeki payr zamanla
ylikselmektedir. Cilinkii sanayilesme ile birlikte devletin idari ve koruyucu
fonksiyonlar1 biiylimekte, egitim ve gelir dagilimmda devletin
fonksiyonlarinda genislemeler olmakta ve teknolojik gelismeler ile
sanayiinin artan sermaye ihtiyaci sonucunda, kamunun ekonomiye
dogrudan yatirimlar1 biiylimektedir. Wagner'den sonra yapilan bazi
caligmalar da kamu harcamalariin zaman iginde siirekli arttigini ortaya
koymaktadir (Karluk, 1995:51).

Devletin gelir kaynaklarinin esasin1 vergiler olusturur (Coskun,
1994:5). Kamu harcamalarinin milli gelire oraninin yiiksek bir diizeye
ulagmasi, kisilerin elde ettigi gelirin biyilk bir kisminin devlet
hizmetlerine ayrilmasini gerektirir. Devlet bor¢lanmasi da devletin elde
ettigi gelirlerdendir. Ancak, vergilerin aksine, bor¢ verme bor almak
isteyenin iradesine baglidir. Dolayisiyla ¢agdas devletin gelir kaynaklar
icinde bor¢lanma, ulastigi biitiin miktarlarda, verginin baglica almasigini
olusturur (Akdogan, 1989:348). Belli bir anda, kamu kesiminin tim gelir
gereksinimlerinin ~ vergiler  yerine  borglanmayla  karsilanmasi
diisiiniilemese de, ek gelir yaratmak isteyen devler bunun i¢in vergi ile
borglanma arasinda bir se¢im yapmak durumundadir. Devletin diger
yollardan gelir elde etme olanaklari, bu iki kaynaga kiyasla son derece
onemsiz kalir.

1.2. Devlet Bor¢clanmasi

Borglanma, belli bir siire sonra 6demek iizere para ya da benzeri
degerli seyleri geri verilmek iizere alinmasidir (Hangerlioglu, 1993:34).
Devlet borglanmasi ise; bir devletin ya da devlet kurulusunun dis
kaynaklardan mali ya da reel kaynak saglamasidir (Onertiirk, 1979:55).
Diger bir tanimlamada ise, devletin dis bor¢lanmasi; yabanci
kaynaklardan saglanan, alindiklar1 ya da geri 6demeleri sirasinda ulusal
gelir lizerine artirici veya azaltici etkide bulunan ve uluslararasi iliskiler
sonucu dogan transfer akimlaridir (Ince, 1973). Ote yandan dis borg; bir
iilkenin belli bir zaman dilimi igerisindeki gayri safi borglari, o iilkede
yerlesik olmayan kisilerden bir so6zlesmeye dayanarak saglanmis olan
kisa, orta ve uzun vadeli krediler toplamidir (HDTM, 1991:3). Buradaki
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gayri safi borg; {llkenin s6z konusu donem sonu itibariyle stok
bor¢larindan dig alacaklarinin mahsup edilmeden kayitlara alinmasidir.

Glinlimiizde, ister gelismis isterse gelismekte olan veya azgelismis
iilkeler agisindan olsun, devlet bor¢lanmasinin biiylik bir 6énemi vardir.
Bir taraftan sosyal-ekonomik hedeflere ulasilabilmesi, diger taraftan
uluslararast mali ve iktisadi iligkilerde gelisme ve devletin
fonksiyonlarindaki artma, bor¢lanmay1 bir gelir kaynagi olma niteligi
kaybetmekte ve her zaman bagvurulabilir bir goriiniim kazanmaktadir.
Ozellikle giiniimiiz kamu maliyesi alaninda ortaya ¢ikan gelismeler,
devlet borglanmasinin ekstrafiskal amaglarla da kullanilmasinin
gerekliligini ortaya koymustur (Edizdogan, 1991:24).

1.2.1. Bor¢clanma-Vergi Ayirimi

Bor¢lanma ile verginin iktisadi etkileri bazi agilardan birbirinden
farklidir. Ekonominin i¢inde bulundugu kosullar, bor¢lanmanin
etkilerinin vergilere tercih edilmesine yol agabilir.

Borglanma dis iilkelerden yapiliyorsa, yapildigi donemde borglanan
iilkenin kullanabilecegi kaynaklara ve doviz olanaklarina ilaveler saglar.
Diger bir deyisle, borglanan iilke, o dénemde flrettigi kaynaklari asan
harcamalar1 ve olagan doviz gelirlerini asan ithalat miktarlarini
gergeklestirebilir.  Oysa vergiler, zorunlu olarak i¢ kaynaklara
yoneldiginden bdyle ek olanaklar yaratma giiciinden yoksundur.

Borglanma gecici bir finans kaynagi olmasina ragmen, vergi kesin bir
finans kaynagidir. Devlet, bor¢lanma yoluyla gelir elde eder; ancak elde
edilen gelir vadesi geldiginde faizi ile birlikte ddenmek durumundadir.
Hatta bu 6demelerin kaynagini da vergilerin olusturdugu sdylenebilir.

Tiirkiye biitgelerinde son yillarda harcamalarin ¢ok gerisinde kalan
biitge gelirleri, iginde bulunan enflasyon kosullarinda, ya harcamalarda
azaltmay ya da vergi gelirlerinde artig1 zorunlu kilmasina ragmen, bu yol
yerine biitge agiginin bor¢lanma ile karsilanmasma calisilmaktadir
(Kazgan, 1993:131).

1.2.2. Devlet Borg¢larinin Cesitleri

Devlet borglari; siireleri, sagladigi kaynaklar, zorunluluk ya da istege
baglilik, saglanan avantajlar gibi cesitli kriterlerden yararlanmak yoluyla
degisik siniflandirmalara tabi tutulabilir. Borglarin siireleri dikkate
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almarak, kisa-orta-uzun vadeli borglar ayirimina tabi tutulacagi gibi,
i
borglar-dis borglar" ayirimi yapilabilir. Devlet bor¢glanmasi, vergiye bir

n

sagladigi piyasa veya Kkisilerin uyrugu dikkate alinmak yoluyla

Olgiide de benzer sekilde zorlayict yani miikellefin bor¢ verme
konusundaki istegi dikkate alinmaksizin yapilabilecegi gibi, istege bagh
borglanma seklinde de uygulanabilir. Ya da "kalkinmaya hizmet",
"savunmaya hizmet", "vatandaslik gorevi" gibi yaklasimlarla psikolojik
zorlama yapilmasi s6z konusu olabilir.

1.2.2.1. Siireleri Bakimindan Devlet Bor¢larimin Ayirimi

Siireleri gbz oniinde bulundurmak suretiyle devlet borglari iki sekilde
ayirima tabi tutulmaktadir. Bunlardan ilki ikili ayirim sekli olup,y buna
gore; bir yila kadar vadeli borglar "kisa", bir yili askin siireli borglar
ise"uzun vadeli borglar" olarak ifade edilmektedir. Kisa vadeli borglara
dalgal1 borglar da denilmektedir. Ikinci ayirim sekli ii¢lii olup, buna gore;
bir yila kadar olanlara "kisa", 1-5 yil arasinda olanlara "orta", 5 yili askin
siireli olanlara ise "uzun" vadeli borglar denilmektedir. Belirtilen siire
sinirlamalar itibariyle kesin kurallar mevcut olmayip, 6rnegin 10 yila
kadar siireli devlet bor¢larinin da orta vadeli olarak degerlendirildigi
goriilmektedir. Uzun vadeli borglar agisindan; siiresiz borg sayilabilecek
uygulamalara da girisilebildigi ya da 75 yil, 100 yil vadeli gibi ¢ok uzun
vadeli bor¢ uygulamalar1 yapilabildigi goriilmektedir. Siiresiz borg
uygulamasinda, alacakli kisi ya da kurum; yalnizca vermis oldugu borcun
getirilerinden yararlanmaktadir (Giirsoy, 1983:45).

Uzun vadeli bor¢larin normal kaynagi piyasada uzun siireli yatirim
firsatlart1 bekleyen tasarruflardir. Kisa vadeli borglanilan piyasaya
genellikle para piyasasi denildigi halde uzun vadeli kredi alinan piyasaya
sermaye piyasast denilmektedir. Sermaye piyasalarindan uzun vadeli
kredi saglamanin baslica yolu tahvil ihracidir (Miiftiioglu, 1989:610).

Uzun vadeli bor¢lanmada devlet ana paray1r degil yalnizca faizini
O0demeyi taahhiit etmektedir. Devlet siiresiz tahvilleri kendine uygun
gordiigii tarihte satin alarak itfa edebilir. Siiresiz tahvillerin avantaji,
tagidiklar1 nisbi olarak yiiksek faizle, satin alacak kisiler i¢in her yil
stirekli gilivenilir bir gelir saglamasidir. Fiyat hareketlerinin fazla
olmadig: istikrar donemlerinde bu tiir tahviller biiylik sermaye sahipleri
icin ozellikle avantajh sayilabilir.
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1.2.2.2. istege Bagh, Zorunlu Borg¢lar Ayirimi

Kural olarak Devlet borglari, bor¢ vermesi sz konusu olabilecek
kisilerin istegine bagl olarak saglanmaktadir. Baska bir deyisle; vergi
gibi zorunlu nitelikte olmayip, devlet tarafindan, miktari, faizi, itfa
kosullar, ihrag sekilleri ve yan ¢ikarlart belirlenen borg¢ tahvilleri
toplumun ilgisine sunulmaktadir. Kisi ve kurumlar, kendi istekleriyle bu
tahvillerden edinmek yoluna gitmektedirler. Sartlarin devlet tarafindan
belirlenmis olmasi, istege bagli borglanmada dahi gizli bir zorlamanin
bulundugu seklinde degerlendirilmesine neden olabilmektedir.

Zorunlu borglanma ise, sartlari devlet tarafindan belirlenmis borg
tahvillerinin, belirlenen baz1 kisi ya da kurumlar tarafindan satin
alinmalarinin, bagka bir sdyleyis ile devlete bor¢ vermelerinin zorunlu
tutulmasidir. Bor¢ vermeleri gereken kisilerin u konuda herhangi bir
secim hakki mevcut degildir. Bu konuda belirli kurum veya kisiler igin
belirli oran veya miktarlarda bor¢ verme zorunlulugu getirilebilmektedir.
Ozellikle istege bagl borglanmanimn yeterince basar1 saglayamayacagi
donemlerde bu yondeki vergiye benzer bir nitelik tasiyan zorunlu borg
uygulamasi, vadesi geldiginde geri O0deneceginden vergiden ayrilirlar.
Bagka bir deyisle; verginin "kesin" 6deme olmasina karsin, zorunlu
bor¢lar vadesi geldiginde &denirler. Ayrica bu tiir bor¢lanmada, borg
verenler faiz, vergi istisnasi gibi bazi ¢ikarlar saglamaktadirlar.

Zorunlu borglanmalarin, her seye ragmen, normal donemlerin gelir
kaynagi olmadigi, bu yonteme daha ¢ok savas sonrasi ya da onemli
iktisadi sikint1 donemlerinde basvuruldugunu belirtmek gerekir.

1.2.2.3. i¢ Borglar - Dis Bor¢lar Ayirimi

Devlet borg¢lanmalarinin, i¢ ve disg borglar seklinde ayriminda g¢esitli
kriterler kullanilmaktadir. Bunlar arasinda; borcun saglandigi kisilerin
uyrugu, borcun saglandigi piyasanin uyrugu, bor¢ alinan paranin niteligi
gibi kriterler borcun niteligi hakkinda bize bilgi vermektedirler. Bu
ayirimda 6nemli olan, {ilke sinirlari iginden veya disindan borglanilmig
olmasidir. Odemenin milli ya da yabanci para ile gerceklestirilmesinin
herhangi bir fonksiyonu yoktur. Borcun saglandigi kisilerin uyrugu
kriterinde ise, devlete bor¢ veren kisilerin hangi iilke uyrugunda
olduklarma bakilmas: gerekmektedir. Alacakli kisiler yabanci bir devlet
uyrugunda ise dis borg, bor¢ alan iilkenin uyrugunda ise i¢ borg
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sayilacaktir. Borcun saglandigi piyasanin uyrugu kriterinde; o {ilke
siirlart i¢inden, ister o iilke vatandasindan isterse bagka bir iilkenin
vatandasindan bor¢ alinsin bu bor¢ i¢ bor¢ sayilmakta, yurt disindan
saglanan borg ise dig borg olarak kabul edilmektedir.

Bor¢ olarak alman paranin niteligine bakma yoluyla da ayirim
yapilabilmektedir. Buna gore, borg; milli para iizerinde akdedilmis,
alacakli durumunda bulunan kimse devlete para vermis, devlet de borg
ana para ve faizlerinin milli para ile 6demeyi taahhiit etmis ise i¢ borg
sayilmaktadir. Aksi takdirde, alacakli kisiyle yabanci para birimi ile islem
yapilip ve borglu durumda olan devlet de bunun karsiliginda borcun ana
parasi ve faiz ddemelerini yabanci para ile 6demeyi taahhiit etmis ise
yapilan bor¢glanma dis bor¢ uygulamasi olarak kabul edilmektedir.

I¢ ve dis borglarin ekonomiye yaptiklar etkiler cok farklidir. Devlet
borglarinin milli gelire ve onun dagilisina yaptiklar etkiler, toplam borg
stoku icinde i¢ ve dis borglarin ayr1 mutlak seviyeleri ve nisbi énemleri
ile yakindan ilgilidir. Bundan baska dig borglar genellikle, ekonominin
dis 6deme giicilinii, dis 6demeler dengesindeki iligkileri degistirebildigi
halde, i¢ borglarda boyle bir sonu¢ dogrudan s6z konusu degildir.

1.2.3. D1s Bor¢lanma

Hemen biitiin gelismekte olan iilkelerde tasarruf yetersizligi vardir.
Bunun yaninda doviz gelirleri de ekonomik gelismeyi yakindan
izleyememekte ve siiriikleyici degil siirlayict bir nitelik gdstermektedir.
Yapilan yatirimlar, yatirim mallar1 ve hammadde ithalatini artirirken,
yiikselen gelir diizeyi de dis tiiketim mallarina olan talebi uyarmaktadir.
Artan ithal talebini karsilamak i¢in gerekli dovizin baglica kaynagi mal ve
hizmet ihracati ile dis finansmandir. Dig finansman kaynaklari ya da
baska bir deyisle dis bor¢lar; bir yandan tasarruf yetersizligini giderirken
O0te yandan kalkinma i¢in gerekli ithalatin yapilmasina olanak
saglamaktadir (Alkin, 1992:243). Tasarruf yetersizliginin dis kaynaklara
gerek duyulmaksizin giderilmesi, i¢ tasarruflarin yiikselmesine baglidir.
Dikkatli uygulanan bir iktisat politikasi ile bu sorun ¢oziilebilir.

Az gelismig llkelerin kalkinmasini, tasarruf acigindan daha ¢ok
"doviz agig1" sinirlamaktadir (Savas, 1991:223). Doviz yetersizliginin
giderilmesi ise genis ¢apta ihracat olanaklarina dayanmaktadir.
Gelismekte olan tilkelerin bu konuda karsilastiklar1 sorunlar biiyiiktiir. Bu
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ylizden gelismekte olan biitiin iilkeler ihracatla ilgili sorunlarini ¢6zmeye
ve doviz gelirleri ile giderlerini yiiksek bir dis ticaret hacminde dengeye
getirmeye calismaktadirlar. Dolayisiyla, gelismekte olan {ilkeler icin dis
bor¢lanmaya  gidilmesi, ekonomik kalkinmanin  saglanmasinda
basvurulan kaynaklardan birisi olmustur.

Kalkinma c¢abasi iginde bulunan azgelismis ya da gelismekte olan
iilkeler sermaye ihtiyaclarini gidermek amaciyla, gelismis {ilkelere
yonelmiglerdir. Bu durum, &zellikle dis borglar konusunun, azgelismis
veya gelismekte olan {ilkeler acgisindan biiylik bir 6nem kazanmasina
neden olmustur. Genis anlamda dig yardimlar; hibe ya da 6deme sartlari
cok uygun olan krediler yaninda, ozellikle gelisme olan {ilkelerin
ekonomik kalkinmalarini dig finansman ihtiyaglarini karsilamak amaciyla
verilen degisik sart ve sekillerdeki kredilerinin tiimiinii, dar anlamda dis
yardimlar ise; genellikle hibe veya O0deme sartlarina uygun sermaye
akimlarini ifade etmektedir.

Diinya ekonomisindeki dis borglar, 6zellikle son on bes yilda gelisme
yolunda olan iilkelerin refah artiglarii sinirlayan 6nemli bir kisitlayici
faktor olarak ortaya cikmistir. 19701 yillarda diinya ekonomisinin
gilindemine, enerji krizi ve petrol soklari ile girmis, 1982'de Meksika'nin
vadesi gelen dis borglarmi 6deyemeyecegini ilan etmesiyle Onemini
artirmistir. Meksika'y1 izleyen Brezilya, Sili, Arjantin gibi diger Latin
Amerika iilkeleri, sorunun yayilmasinda biiyiik rol oynamislardir.

Dis borcu olan bu iilkelerde, i¢ tasarruflarin yetersizligi ve kamu
harcamalarindaki hizli artig, {iglincii diinya iilkelerinin iirettiklerinden
daha fazlasim tiikketmeye baslamalarina yol agmistir. Boylece kamunun
kaynaklar harcamalar dengesi bozulmus, bunun sonucunda dis borglarda
onemli artiglar meydana gelmistir. Kamu gelirleri ile harcamalar arasinda
denge kuran ve Ozel sektdr tasarruflarmi yatirnmlarin iizerinde
gerceklestiren bazi iilkelerde disg borglar, zaman i¢inde azalma egilimine
girmigtir. Fakat bu olumlu gelisme, Giiney Kore gibi birkag istisnai
iilkede meydana gelmistir (Karluk, 1995:337).

1980'li yillarin bagindan bu yana gelismekte olan iilkelerin hemen
tamamina yakin kismi, 6nemli dis bor¢ sorunlariyla karsilagsmiglardir. Bu
sorunlarin ortaya ¢ikmasinin iki 6nemli sebebi vardir. Bunlar; bu {ilke
ekonomilerinin yapisal zayifligi ile bor¢lu iilkelerin izledikleri basarisiz
ekonomi politikalaridir. Bunlara ek olarak diinya ekonomisinde goriilen
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durgunluk, reel faiz oranlarinda meydana gelen artis, temel iriinlerin
ihrag fiyatlarindaki ortaya cikan diisme, yeni ticari bor¢ bulmada
karsilagilan zorluklar da, bu iilkelerin onemli dis 6deme giicliikleriyle
karsilagsmalarinda etkili olmustur. Dis 6deme sorunu olan ekonomilerin
dis borcu yiiksek oldugu i¢in, bu iilkeler, i¢ talebi kisitlayici ve ithalati
azaltici tedbirlere zaman iginde bagvurmuslardir.

Gelisme yolundaki iilkelerin bugiin kars1 karsiya kaldiklar1 borg krizi,
bu iilkelerin {i¢ temel sorunla karsilagmalarina yol agmustir. Birinci sorun
mali niteliktedir. Borglu iilkelerin dis bor¢larinin ¢ok biiyiik bir kisminin
kamuya ait olmasi dolayisiyla hiikiimetler, bu borglart 6deyebilmek icin
genel olarak dort yola bagvurmaktadir:

e Yatirim, egitim ve diger kamu harcamalarini kismaya ¢aligmakta,
e Yiiksek vergi almakta

e Yeni hazine bonolar1 ihra¢ etmekte

¢ Enflasyonist bir politika izlemektedirler.

Boylece ekonomide mevcut kaynaklar, 6zel sektéorden kamuya
transfer edilmekte, bu durum daha fazla bor¢lanmaya yol a¢maktadir.
Geligsmekte olan iilkelerin daha hizli bir ekonomik biiyliime saglamalar
icin agagidaki politikalar tavsiye edilmektedir (Parasiz, 1996:230):

o Tasarrufun tesvik edilmesi

e Arastirma ve Gelistirme ¢aligmalarinin desteklenmesi
e leri teknoloji kurulan endiistrilerin kurulmasi

e Uluslararas ticarette daha biiyiik pay elde edilmesi

Dis bor¢ odemelerinde karsilasilan ikinci Onemli sorun dovize
iligkindir. Ekonomide yapilan tasarruflarin dovize gevrilmesi biiylik
Olgiide ithal ikamesi veya ihracatin artirilmasiyla miimkiindiir. Fakat
gelisme yolunda olan iilkelerin tiimiiniin ayni zamanda ihracatlarini
artirma c¢aligmalari, diinya ekonomisinde bir arz fazlaligina yol agarak bu
mallarin fiyatlarinin diismesine neden olur. Bunun sonucunda dis ticaret
hadleri daha da kotiilegebilir. Dig kaynaklardan saglanan fonlar
nedeniyle; zorunlu yatirnimlarin  gergeklesme sanst artmaktadir.
Yatirimlar, olanakli hale geldikten sonra, bazi kosullar dahilinde
"cogaltan" ve “hizlandiran" harekete gelmekte ve ekonomi, biitiiniiyle
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konjonktiiriin yiikselis asamasina ge¢mektedir. Bu gelisim dolayisiyla,
kalkinma hareketi, dig yardim alinmamasina kiyasla daha hizl bir gelisim
gostermektedir.

Ithal edilen makine ve benzeri iiretim mallar1 dolayisiyla yapilan
yatirimlar, {iiretimi c¢esitlendirmek olanagini yatirnmlar ve ihracatlar
genellikle tek mala baglilik gosteren azgelismis ekonomiler, dig talebin
degismelerinden daha az etkilenmek yetenegini kazanirlar.

Dis yardimlar, azgelismis iilkelerin 6demeler dengesine olumlu etkiler
yapar. Bunun yaninda, elde edilmesi amacglanan faydanin, kuskusuz
maliyeti de vardir. Dig yardimlarin sakincali olarak ifade edilebilecek
yanlar1 arasinda sunlar belirtilebilir:

i. Dig bagimliligi artirir, borg¢ veren iilke agisindan bir giic etkisi
yaratir.

ii. Dig yardim goren iilkenin ayrintili bir plana sahip olmamasi
halinde, acele ile yardimin iilke i¢inde kotii ve yanls dagilimina
neden olabilir.

iii. Yeterli ithalat i¢in kullanilmayan dis yardim, enflasyonu
hizlandirma olanagi vardir. Bu; artan efektif talep diizeyinin aymi
oranda artacak arzla karsilasamamasinin bir sonucudur.

iv. Dig yardimlarin itfas1 gerektiginde 6demeler dengesinde biiyiik
sarsintilar yaratir.

Borg krizinin {igiincii boyutu daha ¢ok kredi veren iilkelerle ilgilidir.
Alacakli tilkeler, pazarlarin gelisme yolunda olan iilkelerin iiriinlerine
agmali ve ekonomileri i¢ baskilarini One siirerek bu iilkelere karsi
korumamalidirlar.

Dis borglanma, yurt digi kaynaklari belli bir siire kullanma yetkisi
verdigi i¢in iki onemli fonksiyona sahiptir. Bunlar; 6deme bilangosu
dengesizliginin giderilmesi ile hazine agiklariin kapatilmasidir. Alindig1
zaman ekonomiye giren kaynaklar, 6denme zamani geldiginde faiz ve
anapara olarak belli bir i¢ kaynagin yurt digina transferini gerektirir. Bu
bakimdan gelecek nesiller igin yiik teskil eder. I¢ borctan farkli olarak bir
toplumun diger bir topluma borcu olarak nitelendirilir. Oysa ig
bor¢lanmada toplumun bazi {iyeleri ayni borucun alacaklari
durumundadirlar. Bu sebeple dig borg, {ilkelerin bagimsizliklari {izerine,
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eger ekonominin 6deme giiciinii asarsa ipotek koyar. Bunun i¢in alinan
borglarin verimli sekilde tretimini artiracak sekilde degerlendirilmesi
gerekir. Dis borglar, daha sonra borg faizini asan bir {iretim artigina yol
agryorsa, gelecek nesillere yiik olusturmaz. Ciinkii bu borglar ile gelir
artig1 yaratilmis ve ana para ile faiz, artan fazlalik ile 6denmis olur. Aksi
bir durumda dis bor¢ 6deyen nesil, borcun yiikiine katlanir.

1.2.4. D1s Kaynak Tiirleri ve Dis Borclarin Yapisi

Dis kaynak hareketleri, iilkelerde yerlesik ekonomik birimler arasinda
mali bir alacagin dogmasi ya da el degistirmesi ile sonuglanan transferleri
ifade eder. Arbitraj ve spekiilasyon olarak iki ana baglik altinda
incelenebilecek kisa vadeli sermaye hareketleri, genel olarak bir yildan
daha kisa siireli bir zaman siireci iginde ger¢eklesen sermaye hareketleri
olarak bilinir (Oktar, 1991:14). Vadesi bir yildan daha uzun siireli dis
sermaye hareketleri, dig yardimlar, yabanci sermaye yatirimlart ve dis
borglar (krediler) olarak ti¢lii bir tasnife tabi tutulurlar.

Dis yardimlar tanim geregi, hi¢ karsiliksiz olabilecegi gibi maliyetinin
altinda yapilan sermaye hareketlerini de icermektedir. Dolaysiz ve
portfdy yatirimlart olarak ikili bir ayrima tabi tutulan yabanci sermaye
yatirimlar1 ise en genel tanimiyla, bir iilkenin karsiligin1 daha sonra
degisik bigimlerde 6demek iizere, diger iilkelerden yatirim seklinde
sagladigi mali ve teknolojik kaynaklardir, seklinde ifade edilir. Dis
sermaye hareketleri arasinda en biiylik kalemi olusturan dis borglar, {ilke
yerlesiklerinin disaridan olmayanlardan sagladigi kullanilmis ve geri
O6denmemis dis kaynak miktari olarak tanimlanir.

1.2.5. D1s Borg Tiirleri

Dis borglar, kullanildiklart kaynaklar, bu kaynaklarin vadelerinin
uzunluklari, bor¢lanmanin yapisinin ne tiir bir bor¢ oldugu gibi bir ¢ok
kritere gore siniflandirilabilirler, Dolayisiyla; bunlart kendi aralarinda
gruplandirarak dis borg siniflandirmasi yapmak daha uygun olacaktir.

Di1s finansman ihtiyact baglica iki kaynaktan karsilanmaktadir.
Bunlardan birincisi 6zel ve resmi kaynaklardan saglanan dis kredi
borglar, digeri ise ¢ok uluslu sirketler tarafindan yapilan dogrudan
yatirimlar i¢in transfer edilen yabanci sermayedir (Alpar ve Ongun,
1985:81).
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Vadesi bir y1l ve daha kisa siireli dig borglar vadeleri agisindan kisa
vadeli borglar olarak tanimlanir ve genelde uluslararasi ticarette, 6deme
sorunlariin ortadan kaldirilmast ve uluslararasi likidite yaratilmasi
amaciyla kullanilir. Vade yapilarinda kesin bir ayrim yapmak zor olmakla
birlikte, vadesi bir ila bes yil arasinda olan dis borglar orta, bes yildan
daha fazla olanlar ise uzun vadeli dis borclar1 olusturur. Orta ve uzun
vadeli krediler eger wvadesi gelmis bir borcun rofinansmaninda
kullanilmayacaklarsa proje ya da program kredisi seklinde ya belirli
projelerin finansmani i¢in duyulan kaynak ihtiyacinda ya da belirli bir
programin desteklenmesi igin program kredisi seklinde kullanilirlar. Dig
borglar1 saglandiklar1 kaynaklar acisindan da bir tasnife tabi tutmak
olanaklidir. Dis borglar saglandiklari kaynaklar agisindan en genel
anlamda ikili ¢ok tarafli veya ticari banka krediler seklinde
tanimlanabilir.

Ikili krediler hiikiimetler arasi iliskiler sonucu bor¢ veren iilkenin
kamu kesimi kaynaklarindan sagladigi krediler iken g¢ok tarafli krediler
uluslararasi finans kurumlarinca saglanan kredilerdir. Ticari banka kredisi
ise, ticari bankalara saglanan kredilerdir.

1.2.5.1. Proje Kredileri

Proje kredileri kalkinma planlar1 ve yillik yatirim programlarinda yer
alan ¢esitli kamu sektorii projelerinin dis finansman ihtiyacinin
karsilanmasina yonelik kredilerdir. Bunlar yalniz alindiklar1 projenin
finansmaninda kullanilabilirler. Yani projeye baghdirlar. Proje kredileri
bazen projenin dis finansmanmin yaninda ulusal para ile ilgili
harcamalarmin karsilanmasi amaciyla da saglanmig olabilir. Azgelismis
iilkenin kendi i¢ tasarruflariyla karsilanamayan biiyiikk projelerin
finansmaninda buna gerek olabilir.

Proje kredileri bor¢lu iilkedeki belirli bir kaynak bulunmasi igin
saglanan kredilerdir. Belirli bir projenin gerceklestirilmesi amaciyla
saglanan kredileri proje kredisi olarak adlandirmak mimkiindiir
(Seyidoglu, 1991:503). Bu tiir krediler dort kaynaktan saglanir;

a. Ticari bankalardan saglanan ihracat kredileri
b. Satici kredileri

c. Uluslararasi finans kuruluslarindan saglanan krediler
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Proje kredileriyle krediyi alan iilke a¢isindan amag¢ projenin yatirima
donistiirilmesi i¢in ihtiyag duyulan finansman ag¢igmin temin ederek
projenin yatirima doniistiiriilmesini saglamaktir. Krediyi veren taraf ise
kredi alan iilkede alim giicii yaratarak bu iilkeye olan ihracatini artirmak
dolayisiyla kendi sanayilesme yapisimi giliclendirmek isteyecektir. Az
gelismis {ilkeler genellikle, kalkinmada sagladigi serbestlik nedeniyle
program kredilerini tercih ederler. Yardim eden iilkeler ise siyasal
nedenlerle ya da kullanimi denetlemek amaciyla projeye bagh
kredilerden yanadir. Uluslararas1 kurumlarin yardimlarmin  biiytik
¢ogunlugu proje kredisi seklinde olmaktadir.

1.2.5.2. Program Kredileri

Program kredileri ise belirli bir yilin, dig finansman ag¢igimi kapatmak
icin kullanilan, herhangi bir projeye bagli olmayan genel finansman
kredileridir. Bu tiir krediler, genel olarak dédemeler bilangosu agiklarini
gidermeye ve ekonominin gerektirdigi ithalatin yapilmasina olanak
saglamaktadir. Genel anlamda program kredileri, proje kredileri disinda
kalan biitiin kredi akimina esit olarak tanimlanir. Program kredileri,
belirli bir program dahilinde iilkenin gergeklestirmeyi planladigi
hedeflere ulasmak icin gerekli finansman agigimin kapatilmasinda
kullanilir. Belli bir yilin dis finansman ag¢iginin kapatmak i¢in kullanilan
belirli bir projeye bagli olmayan genel finansman kredilerdir (Kayra,
1995:77).

Proje kredisi olarak saglanan kaynak sadece o projenin gerceklesmesi
icin gerekli harcamalar i¢in kullanilirken program kredisi olarak saglanan
kaynak, genel kalkinma hedefleri i¢in gerekli dis alimlarin yapilmasinda
hatta dis borucun yeniden saglanan bir dis borgla 6denmesi seklinde
kullanilabilir. Program kredileri devletten devlete ikili finansman
iligkileri seklinde olabilecegi gibi nadiren de olsa uluslararasi
kurulusglardan saglanabilir.

Azgelismis Ulkeler acisindan, bu iki tir kredi karsilastirildiginda,
program kredilerinin kullanimda sagladigi serbestlik dolayisiyla daha
avantajli oldugu séylenebilir. Ancak kredi veren iilkeler veya uluslararasi
mali kuruluslar siyasi nedenlerle ve denetlemesinin kolaylig1 acisindan
proje kredilerini tercih etmektedirler. Bu iki tiir kredi politik agidan
karsilastirildiginda ise onemli bir fark ortaya ¢ikmaktadir. Program
kredileri her yil veya bir yil iginde birkag defa tekrarlanana goriismelere
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veya kararlara bagl bir uygulamadir. Bu agidan bakildiginda alacakli
iilke, kisa donemler iginde bor¢lu iilkenin konjoktiirel durumunu
izleyebilmekte ve bunun etkileyebilecek miidahalelerde
bulunabilmektedir.

1.2.5.3. Bagh ve Serbest Krediler

Bagl krediler; bor¢lu iilkeye saglanan fonlarin alacakli iilkeden mal
ve hizmet almasi sartina baglanmis kredilerdir. Bagh kredilerin yalniz bir
iilkeden satin alinacak biitiin mallar1 kapsamasi iilkeye bagli, bunun
yanisira sadece llkeye bagli olmayip mal tiirlerine de bagh olan
durumlarda ise {ilkeye ve mala bagli kavramlar1 kullanilmaktadir (Tekin,
1988:55). Bir bagka tanima gore de; krediyi veren iilkenin mallarinin
satinalimmas1 kaydiyla verilen kredilere bagl krediler, bdyle bir kayda
bagli olmadan saglanan kredilere de serbest krediler denir (Alkin,
1990:343).

Bagli kredilerin azgelismis {ilkeler acgisindan olumlu yonii, kaynak
niteliginde olmalidir. Bu sekilde bagh bile olsa ekonomik kalkinma i¢in
gerekli baz1 kaynaklar1 saglama olanagina sahip olurlar. Fakat bu tiir
kredilerin olumsuz yonii daha agir basmaktadir. Oncelikle bu tiir
kredilerin ticaret saptirict iglevi vardir. Bu da sonugta pahali mal almak
gibi bir duruma neden olmaktadir. Ayrica bagli krediler, biirokratik
acidan karmasik birtakim iglemler gerektirmekte ve bu siire¢ igerisinde
gecikmeler ortaya cikmaktadir. Diger taraftan bagl krediler, kalite
yetersizligine hem firetilen hem de ithal edilen mallar agisindan neden
olmaktadir. Bagl kredilerin sakincalart; iilkeye belli bir projeye bagh
olmalar1 oraninda artmaktadir. Ancak, bagli kredilerle azgelismis
iilkelerin yardim verenlerin pahali ve disiik kaliteli mallarini satin almak
zorunda birakilmalari, dig yardimlarin ekonomik degerini azaltici bir
faktordiir. Sanayilesmis Tllkelerin, serbest piyasalarda satilmayan
mallarini bu yolla satmaya calistiklar1 pek sik goriilmiistiir.

1.2.5.4. Rofinansman Kredileri

Roéfinansman; yiiksek faizli bir borcun 6denmesi icin diigiik faizli yeni
bir bor¢lanmaya gidilmesi demektir (Seyidoglu, 1996:517). Réfinansman
kredileri, daha 6nce alinmis olup da, vadesi dolan borglar1 6deme sikintisi
¢eken tlkelerin basvurduklart bir kredi tiriidiir. Vadesi gelen borglart
odeme giicliigiine diisen iilkeler yeniden borg¢lanmaya giderek, eski borg
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yiikiinden belli bir zaman i¢in kurtulmus olacaklardir. Burada dikkati
¢eken durum, rofinansman kredilerinde, daha Onceden alinmis olan
borcun faizinin altinda yeni bir bor¢lanmaya gidilmis olmasidir. R6finans
islemi ertelemeden farklidir. Ciinkii bor¢ vadesinde 6denmekte, ama
Odenen borg kadar yeni kredi agilmaktadir.

Borg ertelemesinin ana nedeni; borglu iilke igin, bor¢ Odemesi
sirasindaki iilkede meydana gelebilecek sosyal ve ekonomik sikintilari
onlemeye yoneliktir. Borg ertelemesi ise, vadesi gelen borcun ileriki
yillara birakilmasidir. Borg¢ ertelemesinin bir baska nedeni de, bu yolla
alacakli iilkeler, azgeligsmis {ilkelerle iliskilerini daha etkin bir sekilde
stirdiirebilirler.

2. Devletin Di1s Borclanmasinin Etki ve Sonuclari
2.1. Ekonomik Kalkinmaya EtKisi

Devlet borglarinin, borglarin bilesimi ve 0denmesine bagli olarak
ekonomik yap1 iizerinde cesitli etkileri ortaya ¢ikar. Devlet borglanmasi,
ekonomik kalkinma agisindan Onemi Dbiiyiiktiir. Ancak bu Onem,
bor¢lanmadan saglanan finansmanin verimli yatirimlara
donistiiriilebilmesiyle deger kazanir. Verimli yatirimlara yoneltilmis bir
borg, carpan etkisi igerisinde yeni yatirim hadlerinde bir yiikselme
yarattig1 olgiide, bu yatirimlarla ilgili olarak carpan katsayisi kadar bir
artis ortaya ¢ikacaktir. Dolayisiyla; borglanmadan alimmak istenen
verimin saglanabilmesi ya da bagka bir deyisle bor¢lanmanin, ekonomik
kalkinmada etkili olabilmesi i¢in, kalkinma amacma yonelik borg
uygulamasina basvurulmasi geregi vardir.

Gilinlimiizde o6zellikle azgelismis ve gelismekte olan iilkeler icin dis
kaynaklar daha fazla onem kazanmaktadir. Kalkinma c¢abasi iginde
bulunan azgelismis ya da gelismekte olan iilkeler sermaye ihtiyaglarini
gidermek amaciyla gelismis {ilkelere yoOnelmiglerdir. Tiirkiye gibi
gelismekte olan {ilkelerin kalkinmalarini saglama ¢abalar1 sirasinda
karsilagtiklart en 6nemli sorunlardan birisi, dig borglarin yarattigi "borg
yiikii" olup, alindiginda iilke ekonomisine katkida bulunan dis borglar,
siiresi sonunda 6denecekleri zaman giigliik olustururlar, Dolayisiyla, dis
bor¢ ya da tasarruf kullaniminin, gelecek donemlerin i¢ tasarruflarin
simdiden kullanimi anlamina geleceginden ve gelecek nesillerin borg
yilikiinii bugiinden agirlagtiracagindan, kullanilan dis borglarin ve dis
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bor¢lanmada kullanilan kaynaklarin son derece verimli bir sekilde
degerlendirilmesi gerekmektedir.

2.2. Ekonomik Yapiya Etkisi

Devlet bor¢lanmasinin ekonomide denge saglayici ya da koruyucu
yonde etkilerinin saglanabilmesi igin, liretim ve tiiketim diizeyi iizerinde
cesitli etkilerinin olmasi gerekmektedir. Devlet bor¢glanmasinin; tiiketim
diizeyi tizerindeki etkisi iki yonlii olarak incelenebilir: Bunlar genigleme
ve daralma yondeki etkileriyle ilgilidir. Devlet borg¢lanmasi satinalma
giicli lizerinde vergi kadar olmasa da daraltict bir etki yaratmaktadir.
Ozellikle istege bagli olmayan bor¢ uygulamalarinda yaratilan etki,
erginin yarattig1 etkiye yaklasmaktadir. Ekonominin i¢inde bulundugu
kosullara gore, devlet tarafindan bor¢ adi altinda c¢ekilen fonlar,
ekonominin ¢esitli kesim ve asamalarinda daraltict yonde etkili
olabilmektedir. Ozellikle enflasyonist donemlerde; ekonomideki
satinalma giiclinii daraltmak icin vergi politikast ve para politikasi
yaninda uygulanabilen bir nitelige sahip olan bor¢ yonetiminin basarisi,
kuskusuz; saglanan fonlarin kullanimi ile de yakindan ilgili olmaktadir.
Devlete bor¢ vermis kisilerin, ileride bu paralar faiz ve diger ¢ikarlariyla
geri alacaklarin1 diisiiniip, mevcut harcama diizeylerini yiikseltmeleri
sonucu genisletici etkiyle karsilasacagiyla ilgilidir.

2.3. Gelir Dagihmina Etkisi ve Bor¢ Yiikii

Borglanma genel olarak; yapildig1 donemde bir gelir teskil etmesine
karsilik, gelecek yillarda ekonomi igin bir yiikk olusturmaktadir.
Borglanmayla finanse edilen harcamalardan borglanmanin yapildigi
donemde yararlanildigr halde, bu borglarin servisi gelecek yillara
birakilmakta boylece gelecekte, vergilerle borglarin faiz ve anaparasini
o0deyebilmek icin harcama olanaklarinda kisinti yapmak zorunda
kalmaktadirlar. Ferguson’a gore; borglanmanin servisinin vergilerle
yapildig1 kabul edilmekle birlikte, belli bir satinalma giiciiniin toplumdaki
bir grup insandan almip baska bir gruba verilmesi seklinde
yorumlanmaktadir (1964:23).

Bor¢ uygulamasi nedeniyle, bazi kimselere yapilan faiz 6demeleri ve
bunun i¢in herkesten alinan vergiler sonucu yaratilan fayda ya da maliyet,
toplumun gelir dengesi tizerinde etkili olmaktadir. Faizi elde edenler,
vergiyi 6deyenlerden farkli oldugu ve faizi saglayanlardan daha varlikli
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ve gelire daha az muhtag olduklar1 oranda, gelirin yeniden boliimii ile
ilgili olarak 6nemli etkiler ortaya ¢ikar. Kamu borglari, gelecege daha az
sermaye mali birakan, sinirlanmis bir sermaye birikimi politikasi
gidilldiiginde, gelecegin {iretim olanaklart dogrudan etkilenir
(Samuelson, 1990:404).

2.4. Uretime Etkisi

Devlet bor¢lanmasini mal ve hizmet ithali olarak degerlendirmeye
calistiginda, mal ve hizmet fiyatlar {izerinde ¢esitli etkileri olacaktir. Mal
ve hizmet arzinda diger faktdrlere gore bir artis meydana gelecegi icin
fiyatlarin yilikselmesini azaltici bir etki olusturacaktir. Eger dis borg,
sermaye yatirimlarina yonlendiriliyorsa, daha oOnceki sermaye, dogal
kaynak, emek ve girisimci oraninda diislis kaydedilecektir. Dolayisiyla bu
faktorlerin fiyatlarinda bir yiikselme egilimi ortaya ¢ikacaktir. Topragin,
diger tretim faktdrlerine oranla mobilitesinin ve c¢ogaltma olanaginin
olmamasi gibi 6zellikleri nedeniyle serbest piyasa sartlarinda, Pazar fiyati
yiikselecektir.

2.5. Doviz Kurlarina Etkisi

Doviz kurlarinin sabit olmasi durumunda, ihracata gore ithalatin nisbi
olarak azalmasi nakdi satinalma giiclini ve talebini artiracaktir.
Azgelismis ilkelerde ekonomik sartlardaki elastikiyetin olmamasi
nedeniyle i¢ fiyat ithalat fiyatlarina gore daha fazla artmaktadir.

Doviz kurlarinin dalgali olmasi durumunda, dis ticaret bilangosunun
fazlalik vermesi yabanci para degerinin ulusal paraya gore deger
kaybetmesine yol agar. Ciinkii bu durumda olusan doviz arzi, doviz
talebinden fazla olacaktir.

Bu iki durumda da dig ticaret bilangosu fazlalik veriyorsa, ticaret
hadleri 6nem kazanmaktadir. Ticaret hadlerinin azgelismis iilke lehine
donmesi gelismis {ilkelerden, iilkeye sermaye akiminin girmesi gibi
sonu¢ dogurmaktadir. Ciinkii ihra¢ maddelerindeki fiyat artiglart {ilkenin
ihracat gelirlerini arttiracak dolayisiyla kalkinma igin gerekli olan
sermaye mallarini satinalma olanag1 da artacaktir.

2.6. Tiirkiye’de Devlet Bor¢clanmasi

Tiirkiye Cumhuriyeti, ilk kurulus yillarinda gegmis yakin dénemin
kotii deneyimlerinden dolayr uzun siire dis borg¢lanmaya gitmemistir.
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Ozellikle II. Diinya Savasma kadar iilkeden net bir sermaye ¢ikisi
olmamisg ve dis ticaret ve cari iglemler dengesi ¢ogu yillar fazla vermistir.
Osmanli Devletinden geng Cumhuriyete devreden Osmanli borglari, 1944
- 1954 doneminde erken Odemeyle 1954 yilinda tasfiye edilmistir.
Osmanlilardan devreden bazi 6zel statiilii sirketlerin devletlestirilmesi
amaciyla 1930 yilinda ABD’den 10 milyar dolarlik dis borglanmaya
gidilmigtir. Millilestirmeler karsiliginda yabanci sirketlere 517 milyon
TL. borglanilmis ve bu borglar dis bor¢ senedi verilerek taksite
baglanmustir.

I1.diinya Savasi'nin ¢ikmasindan bir yil 6nce Tiirkiye, Ingiltere’den 16
milyon sterlin tutarinda borglanmaya giderek bunu ithalat ve savag
ihtiyaglarinin karsilanmasinda harcamistir. Savas baglamadan onceki yil
(1938) Tiirkiye'nin doviz olarak 6denecek toplam konsolide dis borcu
236 milyon ABD dolaridir. Savag yillarinda, izlenen tarafsiz dis politika
sebebiyle her iki taraftan da kredi alinmistir. 1940 yilinda Fransa ve
Ingiltere'den 164 milyon dolar, 1942'de Almanya'dan 100 milyon mark
kredi saglanmistir. Savas yillarinda Tiirkiye toplam olarak 127 milyon
dolar1 ekonomik, 187 milyon dolar1 askeri kredi ve hibe olarak 314
milyon dolar kredi kullanmistir. 1945 yili sonunda konsolide dis borg
tutari, 439 milyon dolara ¢ikmistir. Savas yillarinda saglanan dis krediler
ve gergeklestirilen dis ticaret fazlalari, lilkede dnemli miktarda altin ve
doviz rezervinin birikmesine yol agmustir. ikinci diinya savasmin son
bulmasiyla Tiirkiye'nin dis politikasinda onemli ve koklii degisiklikler
olmus, Tiirkiye Batiya daha ¢ok yonelmis ve NATO'ya iiye olmustur
(Alkin, 1990:221).

1950 yilinda meydana gelen iktidar degisikliginden sonra Batiya daha
acik bir politika izlenmesi, yeni Hiikiimetin programinda yer almistir.
1950'li yillarin ikinci yarisindan sonra ddemeler dengesinde yer alan
aciklarin bilylimesi, dis bor¢lanmayi zorunlu hale getirmis, iilkeleri
yanisira uluslararast mali kuruluglardan da borglanilmaya baglanilmigtir.
Ozellikle 1956 yilindan itibaren dis ticaret aciklarinin finansmaninda
karsilagilan giigliikkler sebebiyle, dig kredi bulmakta sorun ortaya
cikmigtir. 1957 yilinda Paris'te ilgili taraflar arasinda varilan anlagma
uyarinca vadesi gelen borglar ertelenmis ve Tirkiye'ye 359 milyon
dolarlik yeni bir kredi a¢ilmasi karara baglanmistir (Saglam, 1986:319).
Bunun gergeklestirilebilmesi i¢in de, Tiirkiye'nin ekonomisini yeniden
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diizenlemesi sart1 ongdriilmiistiir. Bunun {izerine 4 Agustos 1958 istikrar
kararlar1 alinmig, Tiirk Lirasinin dig degeri 1 dolar = 280 kurustan, 1
dolar = 900 kurusa diistiriilmiistiir.

2.6.1. Planh Donemde Tiirkiye'nin Dis Bor¢lanmasi

Tiirkiye, 1961 Anayasasinin ylriirliige girmesiyle, 1963 yilindan
itibaren "planli kalkinma" dénemine girmistir. Bdylece dis borglanmaya,
yurtici tasarruflarin yetersizligini gidermek amaciyla bagvurulmaya
baslanmigtir. Ddonemin baslangicinda planin finansmanini saglamak
amaciyla batili iilkelerce 12.07.1962 tarihinde OECD i¢inde su anda 15
iyesi olan "Tiirkiye'ye Yardim Konsorsiyumu" kurulmustur.
Konsorsiyum, her yil Tiirkiye ekonomisinin durumunu inceleyerek,
OECD'nin ilgili Bankasi temsilcileri, Konsorsiyum toplantilarina
gbzlemci statiisii ile katilmaktadirlar (DPT, 1988:56).

Konsorsiyum gelismekte olan iilkelerin ekonomik kalkinmalarina
yardim etmek amaciyla ilgili {ilkeye yardim vermeyi kabul eden gelismis
iilkeler ve uluslararasi ekonomik kuruluslarin meydana getirdikleri bir
mali kurumdur. Konsorsiyumlarda yardim alan {ilkenin ekonomik
durumlari her y1l goriisiilir ve mevcut olanaklar 6lgiisiinde yapilacak olan
yardim miktar1 belirlenir. Konsorsiyum belli bir fonu dagitmaz,
Konsorsiyum toplantilarindan sonra, yardim veren {ilkeler ile ikili
anlagmalar yapilarak bu miktar belirlenir.

Planli kalkinmayla birlikte Tirkiye'nin dis kaynak ihtiyaci hizla
artmigtir. Bunda alinan borglarin geri 6denmesinde karsilagilan
giicliiklerin biiyiik etkisi olmustur. Hizli biiylime i¢in gerekli kaynak
disaridan saglanmis ve dis bor¢larin GSMH i¢indeki pay1 %3 seviyesine
cikmistir. Planli dénemde alinan dig borglarin ¢ok biiyiik bir kismi
ko9nsorsiyumdan saglanmistir. 1963-1971 yillar1 arasinda Tiirkiye
Konsorsiyumdan 2.878 milyon dolar talepte bulunmus, Konsorsiyum
2.555 milyon dolarmi taahhiit etmis ve bunun 2.311 milyon dolar fiilen
kullanilmigtir. Planli doénemde daha akilct bir borglanma politikasi
izlenmis ve Demokrat Parti donemindeki (1950-1958) kotii duruma
disiilmemis, buna ragmen dis bor¢ miktar1 hizla artmigtir. Diinya
ekonomisinde 1973-1974 yillarinda yasanan "petrol soklar1" sonucunda
petrol fiyatlar1 dort kat artmig ve bu durum petrol ithalatgisi olan
Tiirkiye'yi olumsuz yonde etkilemistir. Artan petrol fiyatlari, 6demeler
dengesi agigini biiyilitmiis ve mevcut rezervleri hizla erimistir.
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1970'i  yilarin  ilk  yarisinda  Tirkiye'nin  geregi  gibi
degerlendiremedigi bir olanak, ozellikle is¢i doviz gelirlerinin artmasi
sonucu ortaya c¢ikan iki milyar dolar mertebesindeki doviz rezervi
olmustur. Bu biiyiikliikteki satinalma giici, Tiirk ekonomisine herhangi
bir kullanim politikasina dayandirilmadan sokulmus ve mevcut
enflasyonist baskilar1 arttirmistir. Zaten i¢ agik ve ona bagli olarak dis
aciklarla yasayan Tirk ekonomisi bu odlgiide bir fazla ile karsilasinca
alisilagelenin ¢ok iistiinde harcama diizeylerine c¢ikmistir (Kepenek,
1990:97). Ancak ithalat faturasi giderek biiyiidiigii ve iilkeye gonderilen
isci dovizi miktar1 da hep aym yiiksek miktarlarda devam etmedigi i¢in,
bu rezerv kisa siirede erimis ama yarattig1 yiiksek diizeyde harcama
egilimi siiregelmistir. Boylece Tiirk ekonomisinde 1950'lerin ortasindan
beri benimsenen modelin dogal sonucu sayilabilecek dis agiklar,
1970'lerin ortasindan itibaren artarak etkili olmus ve yeni finansman
yollarmin aranmasi gerekmistir. Bu sadece Tiirkiye'ye Ozgii bir olay
degildir. Yeryiiziinde bircok iilke bu sekilde yeni ve artan finansman
ihtiyact ile karsilasirken, petrol ihracatcisi iilkelerin gelirlerinin artmasi
sonucu uluslararas1 kredi piyasasinda genislemeler olmustur. Iste bu
ortam i¢inde Tiirkiye yine yapmasi gerekeni yapmamistir. Uluslararasi
para piyasasina dogrudan dogruya girerek ekonominin déviz ihtiyacini
saglamak miimkiin iken, "Ddvize Cevrilebilir Mevduat" uygulamasina
basvurulmustur. Bu uygulama ise, iilke ekonomisini, kalkinma ve
sanayilesme modelinin bilinen ve beklenen gii¢liiklerine ek olarak yeni ve
ciddi gii¢liiklere itmistir. Sonugta 6nemli Olciilere varan dis bor¢glanmaya
gidilmis fakat bu bor¢lanma olabildigince rasgele, kamunun disaridan
gelen ve iilke i¢inde harcanan fonlar {izerinde herhangi bir yonlendirmesi,
denetimi olmadan gerceklesmistir. 1977 yilindan baslayarak iilkede
uygulanmak istenen, devletin bir yandan fiyatlart denetlemek, bir yandan
igsiz kitlelere mevcut kapasitede ¢alisma olanagi saglamak seklinde
Ozetlenebilecek politikasi i¢ agiklari daha da artirmigtir. Enflasyonun
siddetlenmesi ve gercekci doviz kuru politikasindan kaginilmasi iilkeye
doviz girisinin azalmasina yol agmis, dis borglarin artmasi {ilkeyi agir bir
bunalima sokmustur. Bu arada uluslararasi1 konjonktiir de Tiirkiye ve
benzeri iilkelerin aleyhinde geligmistir. Tiirkiye'nin ihracat pazarini
olusturan sanayilesmis tilkeler, kendi sanayilerini 6teki iilkelerden gelen
ihracat rekabetine kars1 korumak igin ithalatlarini kisict 6nlemler almaya
baslamiglardir. Bir yandan bu tiir politikalar yiiziinden o6te yandan
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sanayilesmis Tilkelerin biiyiime hizlarinin yavaslamis olmasi sonucu,
diinya ticareti daralmaya baglamistir.

11 yillik bir siireyi kapsayan 1980-1990 dénemi diger donemlerden
daha kisa bir zaman dilimi olusturmasma ragmen donem igerisinde
ekonomi ve sanayilesme politikalarinda meydana gelen kokli
degisiklikler ile bunlarin yansimalar1 sonucu diger donemlere gore daha
yogun ve karmasik bir yapiya sahiptir. Coziim bekleyen diger i¢ ve dis
sorunlarin yani sira doviz darbogazi nedeniyle ortaya ¢ikan odemeler
dengesi ac1g1 1970'li yillarin sonlara dogru Tiirk ekonomisinin ¢6ziim
bekleyen en oOnemli sorunlarindan birisidir. 1980 yili dncesinde
uygulanan ithal ikameci sanayilesme politikas1 s6z konusu darbogazin en
onemli nedenlerinden birisi olarak gosterilmektedir. Boylece diger
ekonomik hedeflerin yanisira s6z konusu sanayilesme politikasinda bir
degisiklik yapmak ve boylece ihracati canlandirarak ihrag gelirlerini
artirmak amaciyla 24 Ocak 1980 tarihli Ekonomik istikrar Tedbirleri
yiirtrliige konulmustur.

24 Ocak kararlar1 dogrultusunda ge¢mis ekonomik politikalardan
farkli olarak ekonominin idaresinde dogrudan hiikiimet miidahaleciligi
yerine miidahaleciligin azaltilmas1 ve yerini giderek artan oranda piyasa
giiclerine birakmasi ana ilke olarak benimsenmistir. Bu ilkeden hareketle,
verimliligin artirilmasi, kaynak dagiliminin iyilestirilmesi, siirekli ve
diizenli bir ekonomik biiylimenin saglanmasi igin gerekli tedbirlerin ve
kararlarin yiiriirlige konulmasi 24 Ocak kararlar1 ile hedeflenen belli
baslt politikalar1 olugturmaktadir. 24 Ocak kararlarindan beklenen kisa
donemde Tiirk ekonomisini iginde bulundugu darbogazdan ¢ikarmak,
orta ve uzun donemde ise uygulanan politikalarin bir sonucu olarak, mal
ve hizmet ihracatin1 gelistirmek, yatirimlar i¢in ihtiya¢ duyulan yabanci
sermaye akimini artirarak ekonomideki yapisal zayiflig1 gidermektir.

Uygulanan politikalar dogrultusunda; dis ticaret kambiyo rejimlerinin
liberallesmesine baglanmasi, ihracata yonelik yatirim finansmaninda
kolayliklar saglanmasi ve ihracat i¢in farkli doviz kuru uygulanmasina
son verilmesi sayilabilir (Dirimtekin, 1989:143). 24 Ocak ekonomik
istikrar tedbirleri, ekonominin tiimiinii kapsayan i¢ ve dis dengeyi tespit
edilen program gergevesinde koordineli olarak olusturmay1 amaglayan bir
karar niteligindedir. Bir yandan ihracatin artmasi ve iilkeye doviz
girdisinin artmasinin yani sira, diger yandan verilen tesvikler ve
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uygulanan politikalar dogrultusunda ihracata yonelik sektorlerde yani
yatirim yapma ve kapasite genisletme arzusu ile liberallestirilen dis
ticaret rejimi dogrultusunda tiiketime yonelik ithalatin artmasi sonucunda
iilkeden doviz ¢ikigt hizlanmig, 1980 yilinda yaklasik 4.3 milyar dolar
diizeyinde gerceklesmistir. Biitiin bunlarin dogal bir sonucu olarak dis
finansman iliskilerinde de bundan 6nceki donemlerle karsilastirildiginda
biiyiik bir farklilik goriilmektedir.

OECD iilkelerinden saglanan resmi kaynakli kredilerin, diger
kredilerle karsilastirildiginda daha ucuz maliyetli ve uzun vadeli olduklar
hesaba dahil edildiginde, Tiirkiye'nin giderek daha pahali ve kisa vadeli
kaynaklara yoneldigi goriilmektedir (Kilicbay, 1984:153). Tiirkiye'nin
daha pahali ve daha kisa vadeli kaynaklara yonelmesi, bir tercih sorunu
degil, iilkenin gelismislik diizeyine paralel olarak dis kaynaga duyulan
ihtiyacin artmasi ve diinyadaki konjoktiirel dalgalanmalar sonucu
meydana gelmistir.

Tiirkiye'de yillar itibariyle biiyliyen dig borg¢ stoku igerisinde,
uluslararast kuruluslar ve ikili anlagsmalarla saglanan, nispeten daha
uygun kosullu kredilerin yerini giderek, piyasa sartlarina sahip, ticari
bankalardan alian krediler almistir (Karluk, 1995:418). Bir yandan yillar
itibariyle dis borg¢ stokunun biiylimesi ve uygun kosullu kredilerin toplam
icindeki paymin azalmasi diger taraftan da agirlasan kredi kosullar
etkisini dis bor¢ servisinde, ana para ve faiz Odemelerinde
gostermektedir. Dis borg servisi hem 6demesiz donem ve kredi vadesinin
kisalmast hem de kredilere uygulanan faiz oranlarinin artmasi sonucu
giderek artmaktadir.

Tiirkiye de diger gelismekte olan iilkeler gibi, 1980 sonrasi donemde
dis borg servisi sorunuyla karsilastig1 halde, bu sorunun giderilmesi i¢in
hazirlanan Baker Planina dahil edilmemistir. Plana dahil edilmemekle
birlikte planin ana ilkeleri olan kamu kesimine daha az ve buna karsin
Ozel sektore daha c¢ok agirlik verilmesi, tasarruflarin akiskanligini
saglayacak ve yatirim artisim1 kolaylastiracak vergi ve isgiicli piyasasi
reformlart ile bu amaca hizmet edecek finansal kurumlarin organize
edilmesi ve yabanci sermaye girislerinin 6zendirilmesi amaciyla dis
ticaretin liberalize edilmesi igin gerekli onlemleri zaman iginde almigtir.
Bu tiirden tedbirler sonucu, 1985 yilindan sonra dig bor¢lanma
miktarlarinda biiyiik artislar saglanabilmistir.
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Gelecek yillardaki dis bor¢ servislerinin biiyiikliikleri géz Oniine
alindiginda, bir an igin ekonomik kalkinma hedeflerinin
gerceklestirilmesi i¢in ihtiyag duyulan dis finansman ihtiyaci gz ardi
edilse bile, sadece dis bor¢ servislerinin karsilanabilmesi bile biyiik
Olciide sorun yaratacak gibi goziikmektedir. Biitlin bunlara finans
diinyasinin i¢inde bulundugu kriz (Son Asya krizinden Tirkiye
beklenilenden daha az etkilendi. Bu ekonomik ac¢idan bir basar
sayilabilir.) eklenince sorun daha karmasik bir durum olmaktadir.

Biitiin bu sorunlar dikkate alindiginda Tiirkiye'nin uzunca bir siire
daha dis finansmana ihtiya¢ duyacagi dogaldir. Dis borg sorununu kontrol
edilebilir bir diizeyde kalmasi ve krize doniismemesi ise Tiirkiye’ nin yeni
uluslararas1 ekonomik diizende oynayacagi role, dolayisiyla istikrarli bir
sanayilesme politikas1 izlemesine, uluslararasi piyasalarda hem fiyat hem
de kalite olarak rekabet giiciine sahip sanayi mallar iireten yatirimlar
gerceklestirebilmesine baglidir. Bu sayede saglanacak ihracattaki artig
iilkeye doviz kazandiracak ve ekonomik kalkinma igin gerekli mal ve
hizmetlerin ithalat faturalarinin giderek artan boliimiinii kendi dis ticaret
gelirlerinden karsilanabilecek, ihracat arttigi siirece de dis ticaret agigi
nedeni ile dis finansmana duyulan ihtiya¢ azalacaktir. Biitiin bunlarin
yanisira, daha uzun vadeli ve daha disik maliyetli bir borglanma
politikasi izlenmesi yalniz kredi maliyetlerini diisiirmek agisindan degil
ayni zamanda bir dig bor¢ 6deme zorlugu ile karsilagilmamasi agisindan
da bir sorumluluk haline gelmistir (Seyidoglu, 1996:640).

3. Sonuc ve Oneriler

Tiirkiye'nin gerek tasarruf agig1 ve gerekse dis ticaret agig1 nedeniyle
stirekli dis kaynaklara bagvurmak zorunda kaldigi bilinen bir gergektir.
Bununla birlikte bir taraftan hatali i¢ ekonomik politikalar ve diger
taraftan dig diinyadan kaynaklanan nedenlerin etkisiyle 1977 yilinda
basgdsteren doviz krizi ve onun olumsuz etkileriyle duraklayan -hatta
gerileyen- Tiirk ekonomisi 1978-1979 arayis yillarindan sonra 24 Ocak
1980 istikrar tedbirleri esliginde "ithal ikamesi" sanayilesme stratejisini
terk ederek '"ihracata yonelik" sanayilesme stratejisini uygulamaya
baglamistir.

Tiirkiye, ekonomik kalkinmasini saglamaya c¢alisitken de dis
bor¢lanamaya sik sik bagvurmustur. 1980'den itibaren uygulanan para,
maliye ve doviz kuru politikalariyla ihracat tesvik edilmis ve bunlarin
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olumlu sonuglariyla ihracata hizli artiglar gerceklestirilebilmistir. Ancak
ote yandan 1978 sonunda 14 milyar dolara yaklasan toplam dis borglar
hizli bir artig gostermistir.

Gelismekte olan ilkelerin, sanayilesmis {ilkelerle aralarindaki
gelismislik farkini kapatabilmek veya en aza indirebilmek igin, tek ¢ikar
yolun sanayilesmek oldugu hakkindaki goriigleri artitk tamamen kabul
edilir hale gelmistir. Sanayilesmek veya diger adiyla kalkinmak ise; nicel
ve nitel olarak ekonomide degismenin meydana gelmesini gerekli
kilmaktadir. Yani gelismekte olan iilkeler i¢in sanayilesmenin boyutlari,
bir taraftan ekonomik biiylimeyi (milli gelir artis1) ve diger taraftan
ekonomide iiretim yapisinin geleneksel iiretim yapisindan modern iiretim
yapisina gecisi igermektedir. Diger bir ifade ile sanayilesmenin ikinci
boyutu, milli geliri olusturan sektorlerde sanayi sektoriiniin lehine bir
mutlak ve nisbi gelismenin meydana gelmesini gerekli kilmaktadir.

Ulkeler dis ekonomik iliskileri sonucu dis diinya ile karsilikli
etkilesim igindedirler. Dig diinyay1 bir ekonominin etkileyebilmesi gok
giiclii bir ekonomik potansiyeli gerektirir. Bu da ilgili {ilke ekonomisinin
gerek ithalat gerekse ihracat acisindan diinya ticaret hacmi iginde énemli
bir yere sahip olmasiyla dogru orantihidir. Ancak Tiirkiye gibi bir ¢ok
gelismekte olan tlkenin diinya ticaret hacmi igindeki paymnm %0.5
seviyesinde seyretmesi, bu {ilkelerin dig diinya ile olan ekonomik
iligkilerini tek yonlii olarak etkilemektedir. Baska bir ifade ile, dis
diinyadaki gelismelerden etkilenmeye acik olan iilkeler dis diinyay1
etkileyebilecek ekonomik giice sahip degillerdir. Bu nedenlerin 1s1¢inda
da bu tilkeler de sik olarak dis bor¢lanmaya bagvurmaktadirlar.

Dis borglanma; bir taraftan 6demeler bilangosunu ve diger taraftan
kamu yatirimlart ile ilgili olmak iizere Maliye Bakanligi'ni, toplam
yatirimlar1 yonlendiren planlama teskilatini ve dis ticaretle ilgili diger
kurumlan ilgilendirmektedir. Ayrica dis borglanmada, diinya mali ve
ekonomik konjonktiiriiniin de bir etken oldugu dikkate alindiginda dis
bor¢lanma olayinin ne denli kompleks bir ekonomik olay oldugu agikca
goriilmektedir.

D1s borglanma, esas olarak bir isletmenin dis finansmanla yatirim
olaymma benzemekle birlikte, goriildiigi gibi daha genis bir degiskenler
cercevesinde meydana gelmektedir. Bu nedenle ilgili kurumlar arasinda
akici ve saglikli bir bilgi alig-veris ve diyalogu gergeklestirebilecek bir
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kurumlar arast koordinasyonun kurulmasi temel sart olarak
degerlendirilebilir. Dis bor¢ krizini ¢6ziimiine yonelik bir ¢ok plan
hazirlanmis olmakla birlikte biitiin planlarda her zaman oldugu gibi IMF
one c¢ikmaktadir. Bu da iilkelerin igine diistiikleri dig borglarin, faiz
oranlarinin artmis olmasi ve vade yapilarinin olumsuzlugu yiiziinden
sadece bir bagka zamana ertelendiginin gostermektedir.

Tiirkiye'de diger gelismekte olan iilkeler gibi, 1980 sonrasi donemde
dis borg servisi sorunuyla karsilagsmis ancak bu amagla hazirlanan Baker
planina dahil edilmemistir. Plana dahil edilmemekle birlikte Planin ana
ilkeleri olan kamu kesimine daha az buna karsin 6zel kesime daha ¢ok
agirlik verilmesi, tasarruflarin artisin1 saglayacak ve yatirim artisini
kolaylastiracak vergi ve isgiicii piyasasi reformlari ile bu amaca hizmet
edecek finansal kurumlarin organize edilmesi ve yabanci sermaye
giriglerin 6zendirilmesi amaci ile dig ticaretin liberalize edilmesi igin
gerekli onlemleri zaman dilimi i¢inde almistir. Siiphesiz bu tedbirlerin
almmasinda finans ¢evrelerin uyarisinin oynadigi roliin biyiikligi
tartisilmaz. Bu tiirden tedbirler sonucu 1985 yilindan sonra dis bor¢lanma
miktarlarinda biiyiik artislar saglanabilmistir.

Gelecek yillardaki dis bor¢ servislerinin biyiikligi dikkate
alimdiginda, bir an igin ekonomik kalkinma hedeflerinin
gerceklestirilmesi i¢in ihtiyag duyulan dis finansman ihtiyaci goz ardi
edilse bile, sadece dis borg servisin karsilanabilmesi bile biiyiik olgiide
sorun yaratacak gibi goziikmektedir. Biitiin bunlara finans diinyasinin
icinde bulundugu kriz, (Son Rusya Krizi), ve diinya sahnesine yeni ¢ikan
iilkelerin dis finansmana olan ihtiyaglar1 nedeni ile ilave yaratacaklari
finansman talebi de eklenince sorun daha karmasik bir hal almaktadir.

Dis bor¢ sorununu kontrol edilebilir bir diizeyde kalmasi ve krize
donlismemesi ise Tirkiye'nin yeni uluslararast ekonomik diizende
oynayacagl role, dolayisiyla istikrarli bir sanayilesme politikasi
izlemesine, uluslararasi piyasalarda hem fiyat hem de kalite olarak
rekabet  gilicline  sahip  sanayi  mallar1  {ireten  yatirimlar
gergeklestirebilmesine baglidir.
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