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OZET

Kiiresellesmenin gilinlimiizde hiz kazanmasi {ilkeler arasindaki gelismislik
farklarm giderek arttirmaktadir. Ulkeler arasindaki gelismislik farklarinin azaltilmasinda
kuskusuz dis tasarruflar veya dis bor¢lar 6nemli bir yere sahiptir. Dig bor¢lanma etkin
kullanildiginda 6zellikle ekonomik bilyiime ve iiretken yatirimlar iizerinde biiyiik bir
etkiye sahiptir. Tlrkiye’nin de iginde bulundugu pek ¢ok gelismekte olan iilkenin dis
bor¢lanmasinin temel nedenleri arasinda tasarruf yetersizligi, dis ticaret ve cari islemler

bilangosu (CIB) aciklar ve biitge agiklar sayilabilir.

Tiirkiye’de gegmisten giiniimiize dis borglar artis gostermistir. Bu durumun
ortaya ¢ikmasinda dis ticaret ve CIB agiklar, tasarruf agiklar ve biite agiklar biiyiik rol
oynamaktadir. Son on yilda biitce ve mali disiplin nedeniyle Tiirkiye’de biitge
aciklarmdan daha ¢ok tasarruf yatirim dengesizligine bagh olarak dis ticaret ve CiB
aciklart dis bor¢clanmada 6nemli rol oynamistir. Ayrica enerji fiyatlarinin hizla arttig
donemlerde yiiksek oranl iktisadi biiylimenin dis borglanmada etkin oldugu
goriilmiigtiir. Ayrica Tiirkiye’de kamu kesimindeki mali disiplin nedeni ile dis

bor¢lanmanin son on yilda biiytik bir boliimii 6zel kesimden kaynaklanmustir.

Tiirkiye’de 1980-2013 doneminde CIB aciklar, iktisadi bilyiime ve dis
bor¢lanma arasindaki iliskileri ekonometrik yontemlerle analiz ettigimiz bu ¢alismada,
EKK regresyon sonuglarina gére CIB agiklarmm dis borglanmayi arttirdigy, iktisadi
biiylimenin dis bor¢clanma miktarin1 kisa vadede arttirsa bile uzun doénemde dis
bor¢/GSYIH oranini azaltici etki dogurdugu sonucuna ulasilmistir. Ayrica es biitiinlesme
ve nedensellik analizi sonucunda incelenen donemde Tiirkiye 6rneginde CiB agiklart ile
dis bor¢lanma arasinda esbiitiinlesme iliskisinin bulundugu sonucuna ulasiinmis ve CiB

aciklarindan dis bor¢lanmaya dogru tek yonlii nedensellik iligkisi bulgusuna erigilmistir.

Anahtar Kelimeler: Dis Ticaret Aciklari, CIB Aciklan, Iktisadi Biiyiime, Dis Borglar,
Tiirkiye, Esbiitiinlesme ve Nedensellik Analizi



ABSTRACT

Nowadays with the rapid run-up of globalization, the levels of development
among the countries dramatically differ from one another. External savings and overseas
debt have great importance to minimize the differences of the developmental level
among the countries. When overseas debt is used efficiently, it has significant influence
upon the economic growth and productive investment. Among the root causes of
overseas debt of the developing countries like Turkey, deficiency of investment, deficit

of foreign trade and current account balance and fiscal deficit can be taken into account.

Debt of Turkey increases year over year. Deficiency of investment, deficit of
foreign trade and current account balance and fiscal deficit play significant role in the
increase of overseas debt. Due to budget and fiscal discipline, in last ten years overseas
debt and deficit of current account balance played more important role than fiscal deficit
related to the disparity of saving and investment. Besides in the periods of rapid energy
prices increase, it was witnessed that high rate economic growth was efficient in foreign
debts. Due to the fiscal discipline in Turkey, the major cause of foreign debts was private

sector in recent ten years.

In this study in which the relationship of deficit of current account balance
between 1980 and 2013 in Turkey, economic growth and foreign debts were analyzed
with econometric methods, it was found that according to EKK regression results, deficit
of current account balance increased foreign debts, and though economic growth
increased the overseas debt in short term, in long term it has decreasing affect on the
foreign debt / GDP. Besides at the end of co-integration and causality analysis in the
studied period, it was found in Turkey sample that there is co-integration relationship
between current account balance and foreign debts and it was found that there is one-

way causality relationship from current account balance to foreign debts.

Key Words: Foreign Trade Deficits, Current Account Balance Deficits, Economic
Growth, Foreign Debts, Turkey, co-integration and causality analysis



ONSOZ

Bu tezin amaci, Tiirkiye’de 1980-2013 donemi verileri yardimiyla iktisadi
biliyiime, cari islemler bilangosu agiklari ve dis borglanma arasindaki iligkilerin
ekonometrik analizinin yapilarak konuyla ilgili Tirkiye iktisat literatiiriine katkida
bulunmak olarak belirlenmistir. Bu baglamda, Tiirkiye 6rneginde belirtilen donemde dis
bor¢lanmaya neden olan faktorlerin neler oldugunu ve bu faktorlerin olumsuz yonlerini
kaldirmaya yonelik politikalarin ortaya konmasi amaci da bu ¢alismanin ortaya
¢ikmasinda 6nemli rol oynamustir

Calismada bu ¢ergevede, iktisadi bliylimenin kaynaklar1 ve biiyiime teorileri yani
sira, cari agigin belirleyicileri baglaminda cari agiga sebep olan dis ticaret agiklart ve
diger faktorler iizerinde durulmustur. Ayrica dis borglanmanin nedenleri ve
belirleyicileri ele alnarak Tiirkiye' de 1980-2013 doneminde iktisadi biiyiime, CiB
aciklar1 ve dis borglanmanin gelisimi ve donemsel degisimler ekonometrim analizlerle
incelenmeye calisilmastir.

Bu caligsma konusunun belirlenmesinde ve hazirlanmasinda biiyiik dlciide bana
yol gosteren ve tezin her asamasinda bilgi ve yardimlarini esirgemeyen tez danigmanim
Dog. Dr. Adem UZUMCU’ye sonsuz tesekkiirlerimi sunarim. Ayrica, ¢calismanin her

asamasinda manevi desteklerini esirgemeyen aileme sonsuz tesekkiirler...

Nurcihan KIRPIK

KARS-2015
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GIRIS

Dis borglanma, bir iilkede yerlesik ya da yerlesik olmayan kisiler tarafindan
herhangi bir zamanda yabanci iilkelerden veya uluslararasi kuruluslardan geri 6demek
suretiyle alman yardim olarak tanimlanabilmektedir. Ulkeler biiyiik 6lciide
bor¢landiklarinda kamu harcamalarinin ve doviz kazanglarmin 6nemli bir boliimii dis
bor¢ servisine gitmekte ve doviz yetersizligi ekonomik sorunlara neden olmaktadir.
Ozellikle gelismekte olan iilkelerin ve yiikselen piyasalarmn ortak biiyiik sorunlarindan
olan dis bor¢lanmanin nedenleri arasinda 6demeler bilangosu ve dis ticaret aciklarinin
kapatilmaya c¢alisilmasi, i¢ tasarruf eksikligi, kamu gelir ve giderlerinin birbirini
karsilayamamasi, iilkelerin kalkinmighk diizeyi ve bu kalkinmay: saglayacak finansal
kaynaklarin yeterli olmamasi, dis bor¢larin yine dis borglarla karsilanmaya calisilmasi
etkenleri 6nemli rol Ustlenmektedir. Siraladigimiz bu nedenler dis bor¢lanmanin

belirleyicileri olarak da nitelendirilebilir.

Geligmekte olan iilkeler, gelismis {ilkelere gore kalkinmislhik diizeylerini
arttirabilmek i¢in egitim, saglik, ulastirma, yatinm projeleri gelistirmek gibi altyapi
yatirimlarma daha fazla ihtiya¢ duymaktadir. Altyapt yatinmlarmin gerceklestirilmeye
calisilmasi, ekonomik biiytimeleri, i¢ tasarruflarinda olan yetersizlik, diistik ihracat gibi
nedenlerden dolayr dis kaynak kullanimlar1 gelismekte olan iilkeler i¢cin gerekli olmaya
baglamistir. Kaynaklarin diinya iilkeleri arasindaki dengesiz dagilimi, {ilkelerarasi
gelismislik farklart ve gelisen uluslararas: iliskiler nedeniyle iilkelerin i¢ kaynaklari,
ekonomik kalkimmanin finansmaninda yetersiz kalmistir. Gelismekte olan iilkelerde
(GOU) ekonomik biiyiimenin saglanabilmesi i¢in uygun yatirrmlarin iilke i¢i kaynaklarla

karsilanamamasi dis bor¢ alimlarmi giderek arttirmustir.

Dis borg¢lanma ihtiyaci Tiirkiye ekonomisi i¢in 6zellikle 1950 sonrasi iktisadi
kalkimmay1 saglayabilmek i¢in teknoloji ve sermaye yetersizligi sebebi ile dis yardimlar
ve yabanci krediler ile saglanmistir. Dis bor¢glanmanin nedenleri baglaminda giintimiizde
s0zii edilen faktorlere Tiirkiye’de 1980 sonrasi disa agik, ihracata doniik biiylime modeli
cercevesinde ihracat artisinin ithalat artisinin gerisinde kaldigi donemlerde olusan dis
ticaret ve cari islemler bilangosu agiklarimin kapatilmasi ihtiyac1 ve ozellikle 1990’11
yillarda verilen biitce aciklar1 da eklenmistir. Yine Tiirkiye’de 2003-2007 donemi ve
2010-2011 yillarinda artan dis ticaret ve cari islemler bilangosu agiklar1 da bu yillardaki

yiiksek oranli iktisadi biiyiime oranlar1 ve hizli kredi artiglarina baglanmustir.



Bu noktada, bu ¢aligmanin temel amaci, Tiirkiye’de 1980-2013 donemi verileri
yardimiyla yukarida sozii edilen iktisadi biiylime, cari islemler bilancosu agiklar ve dis
bor¢lanma arasindaki iliskilerin ekonometrik analizinin yapilarak konuyla ilgili Tiirkiye

iktisat literatiiriine katkida bulunmak olarak belirtilebilir.
Bu ¢ercevede galismanin hipotezleri arasinda sunlar belirtilebilir;

» Cari islemler bilangosu (CIB) ve dis ticaret bilangosu aciklari, dis borglar ve dis
bor¢/GSYIH oraninin artmasina sebep olmaktadir.

» [ktisadi biiyiime ithalati arttirma yoluyla, dis ticaret ve CIB agciklarina yol
acarak dis bor¢lanmaya sebep olmaktadir.

* Dis borglanma/GSYIH orani, iktisadi biiyiime orani dis bor¢lanmadan daha
hizh arttiginda diisiis egilimi gostermektedir.

= Uzun vadeli dis bor¢/GSYIH oran1 ve kisa vadeli dis bor¢/GSYIH oram ile CiB
aciklart arasinda pozitif iligki bulunmaktadir.

»Kisa vadeli dis bor¢lar/GSYIH oram, (yiiksek oranli) iktisadi biiyiime
donemlerinde i¢ tasarruf orani yetersizligi nedeniyle arttig1 icin kisa vadeli dig

bor¢/GSYIH oram ile iktisadi biiyiime arasinda pozitif iliski bulunmaktadir.

Bu ¢alismanin yontemi, dis ticaret, CIB agiklar1 ve iktisadi biiyiime ile ilgili yerli
ve yabanct literatiir taramasinmn yapilmasi, Tiirkiye' de iktisadi biiyiime, CIB agiklar1 ve
dis bor¢lanmayla ilgili yasanan gelismelerin cumhuriyetin kurulusundan giiniimiize
kadar basili ve elektronik ortamdaki yayimlarda yer alan istatistiki veriler ¢er¢evesinde
ele alinmasi ve 1980-2013 yillarin1 kapsayan bigimde belirtilen degiskenler arasindaki
iligkileri ekonometrik yontemle (regresyon, es-biitiinlesme, nedensellik analizleri)

analize tabi tutulmasi olarak belirtilebilir.

Caligmada, belirtilen degiskenlerin analizi yapilirken 1980- 2013 dénemi zaman
kisitin1 olusturulmus, bu dénemler arasinda sadece Tiirkiye ekonomisi i¢in ekonometrik

zaman serisi analizinin gerceklestirilmesi de diger kisitimiz olmustur.

Kisaca c¢alismanin boliimlerinden bahsedilecek olursa; birinci boliimde iktisadi
biiylimenin tanimina, kisa donem iktisadi biiylimenin kaynaklarma, uzun dénemde

iktisadi biiylimenin belirleyicilerine, biiylime teori ve modellerine yer verilmistir.

Ikinci béliimde, 6demeler bilancosunun alt hesap gruplar arasinda yer alan dis

ticaret bilancosu ve cari islemler bilancosu (CIB) kavramlari tanitilmis, dis ticaret ve



CIB agiklarinin nedenleri ve belirleyicileri iizerinde durulmus, dis ticaret ve CIB
aciklarinin etkilerine deginilmistir. Bu boliimde ayrica CIB agiklarinin finansmaninda
onemli yer tutan dis borglanma baglaminda dis bor¢lanmanin nedenleri, etkileri ve

belirleyicileri yani sira dis bor¢lanmaya iligkin teorik ¢erceve iizerinde durulmustur.

Uciincii boliimde, Tiirkiye’de iktisadi biiyiime, dis ticaret ve cari islemler
bilangosu (CIB) agiklarinin gelisimi dénemler itibariyle ele almmis ve Tiirkiye’de
1923°den giiniimiize iktisadi bilyiime, dis ticaret ve CIB aciklarinin gelisimi ve
aralarindaki iliskiler analiz edilerek Tiirkiye’de son donemde iktisadi biiylime, dis ticaret

ve CIB agiklarmnin gelisimine doniik degerlendirmeler yapilmustir.

Dordiincii boliimde, Tiirkiye’de dis bor¢lanma ve dis borglarin gelisimi yine
donemler itibariyla incelenmistir. Bu baglamda Tiirkiye’de cumhuriyetin kurulmasindan
once ve 1923’den giiniimiize dis bor¢lanmaya yol agan ekonomik ve politik gelismeler
tizerinde durulmus, ayrica 6zellikle 1980 sonrast gesitli dis borg gdstergelerinin gelisimi
ve Tirkiye ekonomisinde uzun vadeli ve kisa vadeli dis borglarin gelisimi yan1 sira dig

borglarin 6zel ve kamu kesimi tizerindeki dagilimma ayrintili bigimde yer verilmistir.

Calismanin son béliimiinde dig borglanma ile iktisadi bilyiime ve CIB agiklari
arasindaki iligkileri inceleyen uygulamali/ampirik calismalara iliskin literatiir (yerli-
yabanct literatiir) tanitilmistir. Literatiir taramasi sonrast ekonometrik uygulamaya konu
olacak modeller kisaca tanimlanmis, ardindan Tiirkiye’de 1980-2013 doneminde dis
borglanmada iktisadi biiyiime ve CIB agiklarnim etkisi; toplam, uzun vade ve kisa vade
dis borglarm GSYIH’ya orani, cari agiklarm GSYH’ya orani ve reel biiyiime oranlari
kullanilarak ekonometrik zaman serisi analizleri ile incelenmistir. Ekonometrik analizde
regresyon, esbiitlinlesme ve nedensellik testlerine ve sonucglarna yer verilmis ve bu

cercevede elde edilen ekonometrik sonuglar yorumlanmustir.



BIRINCI BOLUM
IKTiSADI BUYUME:
KAYNAKLARI, BELIRLEYICILERI VE BUYUME TEORILERI

1.1. iktisadi Biiyiime: Tanim

Iktisat politikalarinin uygulanmasindaki en &nemli amaglardan biri iktisadi
biiyiimeyi gerceklestirmektir. Iktisadi biiyiimenin gesitli tanimlamalar1 bulunmaktadr.
Biiylimenin niceliksel yoniine agirlik veren tanimlara gore iktisadi biiylime temelde, bir
ekonominin tiretim hacminde donemler itibariyle meydana gelen artistir (Turan, 2008,
11). Daha somut ifadeyle iktisadi biiyiime, bir iilkenin genellikle bir yil i¢erisinde iiretim
kapasitesi veya reel GSYIH diizeyinde meydana gelen ve sayisal olarak dlgiilen reel artis

olarak tamimlanabilir.

Ote yandan iktisadi biiyiime kavramimi daha iyi anlayabilmek icin kalkinma
kavrami ve iktisadi bilyiimeden farkimi tam olarak ortaya koymak gereklidir. Bilindigi
tizere iktisadi biiylime ve kalkinma kardes kavramlardir ve ¢ogu insan bu kavramlari
birbiri yerine kullanmaktadir. Iktisadi biiyiime, reel GSYIH'da bir yilda meydana gelen
degismeye agirlik verdigi i¢in gelismis tilke ekonomileri biiylimeye odaklanmistir. Fakat
az gelismis iilkeler kalkinmaya daha fazla 6nem vermektedir.Eger bir iilkede yasayan
insanlarin refah diizeylerinin yiikseltilmesi yani sira iilke ekonomisinin ekonomik ve
sosyo-kiiltiirel yapisini degistirme gibi bir amag varsa ekonomik kalkinmadan bahsedilir.
Aslinda kalkinma hem ulusal gelir artisint hem de ekonomik ve sosyal yapmin

degismesini ifade ettigi i¢in iktisadi biiylimeyi de kapsamaktadir (Taban, 2011:2).
1.2. iktisadi Biiyiimenin Kaynaklar

Iktisadi biiylimenin ¢ok sayida kaynagi belirtilse bile dogal kaynaklarm veri
olarak kabul edildigi durumda, iktisadi biiylimenin temel kaynaklart olarak genellikle

asagidaki ii¢ kaynak ele alinmaktadir (Uziimcii, 2012: 8);
a) Sermaye Birikimi
b) Niifus ve Isgiicii Artigt

c¢) Teknolojik Geligsme



a) Sermaye Birikimi

Sermaye birikimi, mevcut gelirin bir kismmnin tasarruf edilip gelecekteki tiretim
ve geliri arttirmak amaciyla yatirnma doniistiiriilmesi olayidir.Yeni fabrikalar, makinalar,
donanimlar ve arag- geregler bir ulusun fiziksel sermaye stokunu arttirir. Artan sermaye
stoku da iiretim diizeyinin arttirllmasini olanakli kilar. Bunun i¢in sermaye birikiminin
olusmasii saglayan ortam ve politikalar gereklidir (Berber, 2011: 22). Az gelismis
iilkelerde sermaye yetersizligi biiylimeyi kisitlayan onemli bir faktordiir. Gelismis
tilkelere nazaran sermaye yatirimlarmin getirisi az gelismis lilkelerde daha yiiksektir. Bu
nedenle sermaye birikimini arttiric1 faaliyetler ve gelismeler azgelismis tilkelerin iktisadi

biiylimesi agisindan ¢ok daha fazla 6nemlidir.
b) Niifus ve Isgiicii Artis1

Niifus artis1 ve buna bagl olarak isgiliclinde meydana gelen artis biiylimeyi
pozitif yonde etkilemektedir. Niifus artig1 bir taraftan i¢ pazarin gelismesine yol agarken
diger taraftan isgiicii miktarinin artmasina yol agar. Bu artan isgiicii miktarinin verimli
bir sekilde kullanimi halihazirda uygulanan ekonomik programlarin basaristyla ilgilidir.
Niifus artis1 az gelismis iilkelerde daha fazladir. Fakat bu artis yeterli degildir, artan
niifusun verimliligi de 6nemlidir (Uziimcii, 2012: 10-11). Azgelismis iilkelerde niifusun
verimliligi gelismis tilkelerdeki verimlilikten ¢ok daha diisiiktiir. Bunun sebebi mevcut
ekonomik sistemin basaris1 ve ililkedeki cesitli yapisal sorunlardir. Beseri sermayeyi
cogaltmanin yan sira bunu gelistirmeyi basaran iilkeler, biiylime siirecinde olumlu

sonuclar elde edebilmektedir.
¢) Teknolojik Gelisme

Iktisadi bilyiimenin en ©nemli kaynaklarindan biri de teknolojik gelisme
faktortidiir. Teknolojik gelisme, mevcut {iriin iiretiminde yeni yontemler gelistirilmesi,
yeni iriinler {retilmesi, yonetim tekniklerinde gelismeler olarak tanimlanmaktadir
(Yildirim, 1973: 7).Sanayilesmis iilkeler, teknolojik gelismeler sayesinde bugiinkii refah
diizeylerini yakaladiklar1 ve rekabetci giliclerini devam ettirmek istedikleri i¢in teknolojik
gelismeye 6zel 6nem vermektedirler. Clinkii teknolojik gelisme emek ve sermayenin
verimliligini arttirmaktadir (Uziimcii, 2012: 12). Teknolojik yenilikler yiiksek maliyet
gerektiren ve siirekli yenilenme gerektiren bir alandir. Teknolojik gelismenin tiretime ve
verimlilige katkis1 diisliniildiigiinde karsilasilan maliyet iktisadi biliylime acisindan

katlanilmasi gereken bir olgu olarak goriilmektedir.



1.3. iktisadi Biiyiime Oram ve Olciimii

Iktisadi biiyiime ekonomideki toplam iiretimi ve degisimi kapsadig1 icin GSYIH
temel gosterge olarak alimmaktadir. Bir iilkede gergeklesen reel iktisadi biliylimenin
hesaplanabilmesi igin enflasyonist etkilerden arindirilmis, reel GSYIH verilerine ihtiyag
duyulmakta, cari fiyatlarla hesaplanan nominal GSYIH degerlerini, sabit fiyatlara
doniistiirmede tiiketici, iiretici fiyat endeksleri (TUFE, UFE) veya GSYIH deflatorii
kullamlarak asagidaki formiille reel GSYIH hesaplanmaktadir (Uziimcii, 2012: 15);

RGSYIHt = NGSYIHt/GSYIHDeflatoriit (11)

Iktisadi biiyiime oram kisa donemli ve uzun donemli olarak ayri ayri
hesaplanabilir. Kisa donemde biiyiime hizi, liretimin bir dnceki doneme gore yiizde kag
oraninda arttigmin gostergesi olarak sik¢a kullanilmaktadir. Buna goére kisa donemde
biiylime hizinin formiile edilmis halini bulabilmek i¢in; g= t donemdeki biiytime hizini,
RGSYIH= t donemdeki reelGSYIH degerini, RGSYIH¢;= t-1 dénemdeki reel GSYIH
degerini  gostermek lizere iktisadi biiylime oram1 formiili asagidaki  gibi
hesaplanabilmektedir;

 RGSYiH, — RGSYIH,_,
g RGSYIH,_,

X 100 (1.2)

Bu formiilden hareketle, Tiirkiye ekonomisinde 2013 yil1 biiylimesini asagidaki tablo

yardimiyla hesaplayabiliriz;

Tablo 1.1.Tiirkiye'de GSYIH ve Biiyiime Oranimmin Gelisimi (2009-2013)

Nomipal Degisim Reel Degisim Oram GSYIiH
Yil GSYIH Oram GSYiH (Reel Biiyiime) Deflatorii
(milyon TL) (%) (milyon TL) % (1998=100)
2009 952559 0,2 97003 -4.8 982,0
2010 1098799 154 105886 9,2 1037,7
2011 1297713 18,1 115174 8,8 1126,7
2012 1416798 9,2 117625 2,1 1204,5
2013 1565181 10,5 122476 41 1275,9

Kaynak: TUIK, Ulusal Hesaplar, Dinamik Sorgulama Sonuglari

Tabloya goére 2013 yilinin iktisadi biiyiime orani (growth rate);

_ 122476 -117625
2013 = 117625

= 4,1



Reel olarak %#4,1 olarak hesaplanmaktadir. Bu hesaplamaya gore, Tiirkiye 2013
yilinda reel olarak yaklasik %4,1 biiytimiistiir.

Uzun dénemde ortalama biiyiime hiz1 da asagidaki gibi hesaplanmaktadir.

_ [DénemSonuRGSYiH]'/"

- : —1 1.3
Y = | DénemBasiRGSYiH (13)

Bu formiilde yer alan n, ortalama biiylime hizin1 hesaplayacagimiz donemdeki
yil sayismi gostermektedir. Ornegin 1999 yili reel GSYIH diizeyi 67841 milyon TL,
2013 yili reel GSYIH diizeyi 122476milyon TL olan Tiirkiye'nin uzun dénem ortalama
biiylime hiz1;

122476714/15
g = [ ] -1 =%3,9

67841
Bu formiilden elde edilen sonuca gore, Tiirkiye ekonomisinin 15 yillik donemde

reel GSYIH diizeyinin yilda ortalama %3,9 oraminda artis gdsterdigi sdylenebilir.
1.4. iktisadi Biiyiimenin Uzun Dénemde Belirleyicileri

Iktisadi biiyiimenin kaynaklar1 bir iilkenin kisa donem biiyiimesinde etkili
olurken uzun dénem iktisadi biiylimenin belirleyicileri, tilkelerin bir yandan uzun dénem
biiyiime performansini, diger yandan da iktisadi biiyiime ile diger alanlar arasinda olusan
iliskiyi belirlemektedir. Uzun donem bilylimenin gergeklesmesinde 6nemli rol oynayan
iktisadi bliyiimenin belirleyicisi olarak ¢ok sayida faktor bulunmakla birlikte bunlar
arasinda altyapi, kurumsal yapilar, egitim ve saglik harcamalari, demokratik gelisim
diizeyi gibi unsurlar gosterilebilir.

a) Altyap:

Iktisadi biiyiime bakimmdan basar1 saglamus iilkelerin 6zellikle —altyap:
yatirimlarma biiyiik 6nem verdikleri ve bu tiir yatirimlardan biiylik fayda sagladiklar

goriilmektedir. Altyapiy1 gelistirdikten sonra fiziki sermaye stokunu arttirici yatirimlara

giriserek kaynaklarin etkin dagilmasini saglamaktadirlar (Uziimcii, 2012: 70).
b) Kurumsal Yapilar

Giiniimiiz gelismis tlkelerinin uzun donemde iktisadi biiyiimesini etkileyen

onemli belirleyicilerden biride kurumsal yapilardir (Giirak, 2006: 29). Girisimciligi



destekleyen kurumsal altyapilar sayesinde iilkeler gelismislik seviyelerini 6nemli dl¢iide

arttirmakta ve sagladiklar teknolojik gelismelerle refah diizeyini arttirabilmektedirler.
¢) Egitim ve Saghk Harcamalar

Egitim harcamalar {ilke kalkinmasimi saglayan en 6nemli belirleyicilerdendir.
Basta yiiksek maliyetleri i¢inde barindirsa bile uzun déonemde iilke kalkinmasinda etkili
bir aractir. Egitimin biiylimeye katkisi analiz edilirken hem bireye hem de topluma
sagladiklar1 katkilar bir arada ele alinmaktadir (Ergen, 1999: 21).Saglik harcamalar1 ve
iktisadi biiylime arasindaki iliski egitim harcamalarinda oldugu gibi bir maliyeti igerse
bile yapilan harcamalar neticesinde saglikli neslin verimli bir isgilicii potansiyeline

doniismesi gergeklesmis olur ve biiylimeye olumlu katkilar saglanabilir.
d) Demokrasi

Iktisadi biiyiime ve demokrasi arasindaki baglantmin tam olarak ortaya ¢iktigini
yiizde yiiz kesinlikle sdyleyemeyiz. Bu durumu Parasiz ( 2008: 28), “Demokrasisi daha
az olan bir¢ok tilke ¢ok biiyiik pozitif tortuya sahiptir. Keza orta diizeyde olmasa bile ¢ok
yiiksek diizeyde degildir. Ozetlersek, politik ozgiirliikler az oldugu zaman daha fazla
demokrasi biiyiimeyi arttirmaktadir. Buna karsilik belli bir ozgiirliik diizeyine (orta
diizey) ulasildig1 zaman biiyiime yavaslamaktadwr. Ancak buna ragmen daha fazla ya da

daha az demokrasi ekonomik biiyiimenin kritik bir unsurudur’” sdzleriyle agiklamaktadir.
1.5. Biiyiime Teorileri

Iktisadi biiyiime teorileri, klasiklerin biiyiime yaklagimlari ve modern biiyiime

teorileri/modelleri bigiminde iki ana baslik altinda ele alinabilmektedir.
1.5.1. Klasiklerin Biiyiime Yaklasimlar
1.5.1.1. Adam Smith ve Biiyiime Uzerine Gériisleri

Adam Smith'in "Uluslarim Zenginligi" adli eserinde iktisadi biiyiime ile ilgili
diistinceleri yer almaktadir. Ona gore iktisadi bilylime; sermaye birikimi, isboliimii ve
uzmanlagma, uluslararasi ticaret, niifus artis1 ve goriinmez el yani fiyat mekanizmasi
konularmnin bir biitlinii i¢inde ortaya ¢cikmaktadir. Smith'e gore iktisadi biiyiime stireklilik
gostermez ve belirli bir biiylime diizeyinden sonra durgunluk ortaya ¢ikar. Fakat bu

durgunlugun olumsuz bir siire¢ olmadigmi savunur (Uziimeii, 2012: 100).



Smith' e gore biiylimenin temel kaynagi sermaye birikimidir. Sermaye birikimi
kar ve tasarruflarla elde edilir. Smith, tasarruflara oldukc¢a fazla énem vermektedir.
Tasarruflar yatirimlara doniisiir ve iktisadi biliylimeyi saglar. Smith'e gore sermaye,
tutumlulukla artar, israf ve kotii yonetimle azalir (Berber, 2011: 49). Smith isboliimii
sonucu sermaye birikiminin olustugunu sdylemektedir. Isboliimii sayesinde artan
uzmanlagma ve sermaye birikimi verimlilik artisina yol acar ve ulusal geliri arttirict etki
yapar. Ayrica Smith'e gore isboliimii ve uzmanlagma iktisadi biiylime siirecinde 6nemli
bir yere sahiptir. Smith igboliimiiniin uzmanlasma ve Uretimi arttirdigini savunur.
Isbéliimiiniin faydasinim yeterli sermaye birikimi ve pazarm olusmasiyla ortaya ¢iktigim
savunur. Sermaye birikimi teknolojiyi satin almaya, pazar genisligi ise liretimi arttirmaya

olanak saglamaktadir.
1.5.1.2. David Ricardo’ nun Biiyiime Goriisii

David Ricardo'nun biiyiime yaklasimi 19. asrin basindaki Ingiltere'nin icinde
bulundugu ekonomik kosullarina bagl olarak bigimlenmistir. Hizli sanayilesme
stirecinde emegin sermaye tarafindan ikame edildigi, licretlerin bu nedenle emek yogun
tekstil gibi alanlarda diistiigii bir ortamda analizini yapmistir. Ricardo'nun biiyiime

yaklagimi aym zamanda bir gelir dagilim modelidir (Uziimcii, 2012: 103).
Ricardo'nun biiylime modeli varsayimlari agsagidaki gibidir (Taban, 2011: 31-32);

- Emek ve sermaye birbiri yerine ikame edilemez.

- Tarimsal tiretimde teknolojik gelisme hiz1 diisiik oldugundan tarimda azalan
verimler kanunu gecerlidir.

- Sanayide teknik gelisme hiz1 yiliksek oldugundan, bu sektorde istihdam edilen
emek i¢in artan verimler kanunu gecerlidir.

- Devlet ekonomiye miidahale etmemektedir.

- Ekonomide siirekli tam istihdam ve tam rekabet kosullar1 gegerlidir.

- Niifus, reel ticret oraninin bir fonksiyonudur.

- Ekonomide tasarrufta bulunan sermayedar smifidir. Toprak sahipleri ve isciler

gelirlerini tiiketime harcamaktadir.

Ricardo' ya gore bu varsayimlar altinda bir ekonomide biiylime ve durgunluk
olmak iizere iki siire¢ yasanabilir. Ricardo biiylimenin yatirimlar sayesinde olusacagini
ileri siirmektedir. A. Smith'in savundugu gibi baslangigta sermaye stoku miktari
diisiikken yatirrmlarin karliligr yiiksek olacagindan sermaye birikimi artacaktir. Sermaye
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birikimi yeni yatirimlari arttirarak iiretim artigina yoneltecektir. Yatirim ve {iretim artigi
isgiiciine talebi arttiracak ve kisa dénemde iicretlerin artmasina neden olacaktir. Ucret
artis1 da niifusu arttirarak tarim {irtinlerine olan ihtiyaci arttiracagi icin {iretimi tesvik

edecek ve bdylece ekonomi biiyiime siirecine girecektir (Uziimeii, 2012: 107).

Ricardo tarafindan ileri siiriilen durgunluk siirecine gore iicretlerin ylikselmesiyle
artan niifus,gida/tarimsal {iriin tiiketim talebini arttiracak ve bu ihtiyaci karsilamak icin
tarimsal tretimi arttirmak gerekecektir. Tarima el verigli topraklardan elverissiz
topraklara dogru bir yonelim baslayacak ve toprak sahiplerine 6denen rantlar artarken
kar payr giderek azalacaktir. Bu durum yatinmlarin azalmasina ve ekonominin

durgunluk siirecine girmesine neden olacaktir (Taban, 2011: 33).
Ozetle durgunluk siireci asagidaki iliskiler zinciriyle ortaya ¢cikmaktadir;

Niifus Artist — Gida Ihtiyacimin Artist — Verimsiz Topraklarin  Uretime
Acilmas1 — Rant Artis1 — Kar Azahist — Yatirimlarin Azalmasi — Ucretlerin Diismesi

— DURGUNLUK

Ricardo modelinde biiyiime ve durgunluk siirecini sekil 1.1 yardimiyla agiklamak
miimkiindiir. Daha 6nce belirtildigi gibi, Ricardo modeli, bir gelir dagilimi modeli olarak
karlar, iicretler ve rantlarin gelisimi ile iliskilidir. Bu baglamda sekil 1.1." de dikey
eksende ¢ikti, rant, kar ve iicretler , yatay eksende ise ig giicii miktar1 yer almaktadir.
Tarimda azalan verimler durumu gegerli oldugu icin toplam isgiicii arttiginda toplam
cikt1 azalan oranda artmaktadir. Toplam ¢ikt1 eksi rant egrisi ticret ( W ) ve kar ( P )
toplamin1 gostermektedir. Dogrusal olan OS egrisi, dogal {icret oranin1 gostermekte olup
egimi her ilave isgiicliniin toplam ticretlerdeki artis miktarin1 gostermektedir. Bu artis

miktari, dogal ticret oranina esittir ve iggiicii artisina bagl olarak degismektedir.

Ricardo modeline gore baslangicta isgiicli miktarinin L1 oldugu varsayilmaktadir.
Bu isgiicii miktarina denk gelen toplam ticretler ( W ), toplam kar ( P ), toplam rant ( R)
kadardir. L; isgiicii miktarindaki kar yiliksek oldugu i¢in toplam iicretin ve reel iicretin
gecici olarak artmasina sebep olacaktir. Yasanan iicret artisi niifusun artmasma ve
istthdamin L, seviyesine gelmesini saglayacaktir. Niifus artisi reel {iicretleri eski
seviyesine geri getirecektir. Girisimcinin elde ettigi kar1 eskiye gore daha diisiik

olacaktir. Buna kargin toprak sahiplerinin elde ettigi rant giderek artacaktir.
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Sekil 1.1 Ricardo'nun Biiyiime Modeli

Bu siire¢ kar oranlarinin sifira geldigi noktaya kadar siirekli tekrar edecektir.
Karn sifira diistiigli nokta sekilde goriildiigii gibi x noktasidir. Bu noktada kar sifir
oldugu icin girisimei yatirim yapmayacak ve sermaye birikimi gerceklesmeyecektir.
Ayrica x noktasinda niifus ve isgiicii artis1 olmadigi i¢in bir duragan durum noktasi
olarak nitelendirilebilir. Duragan durumda is¢ilerin aldiklar ticretler dogal {icret
seviyesinde iken kar sifir ve rant ise en yiiksek diizeyde olacaktir.Teknolojik gelisme,
toplam tiretimi yukan kaydirabilir. Fakat sermaye i¢in azalan verimler yasasinin gecerli
olmast ve teknolojik gelisme hizinin diisiik olmas1 nedeniyle ekonomi Ricardo modeline

gore siiphesiz bir durgunluk diizeyine erisecektir (Taban,2011: 42).
1.5.1.3. Malthus'un Biiyiime Uzerine Géoriisleri

Malthus'a gore ekonomiler durgunluk ve yoksulluga mahkumdur. Smith'in
aksine karamsar bir gelecek tablosu ileri siirmektedir. Malthus' un teorisinin iki 6nemli
varsayimi vardir. Birincisi toprak arzi sabit oldugu igin tarimda azalan verimler kanunu
gecerlidir. Malthus'a gore ayni isgiicli ile daha fazla {iriin elde edebilmek i¢in, toprak
girdi miktar arttirlmalidir. Malthus'un diger 6nemli varsayimi niifus artis hiziyla gelir
arasinda pozitif etkilesim s6z konusudur. Yani bireylerin reel gelirinde artis olursa,
yagsam kosullar1 daha iyi olacak ve daha ¢ok ¢ocuk sahibi olmak isteyeceklerdir. Yani
gelir artigi, niifus artis hizim arttiracaktir. Evlenmeler sonucu artan dogum hizi ile birlikte

niifus geometrik bir hizla artacaktir. Buna karsin tarimsal {iretimde azalan verimler hali
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nedeniyle artig aritmetik hizla olacag icin diinyay: koétiimser bir gelecek beklemektedir.

Bu nedenle niifus artis hizimn diisiiriilmesi dnerilmektedir (Uziimcii, 2012: 101).
1.5.1.4. Schumpeter'in Bilyiime Yaklasim

Joseph A. Schumpeter yaklasiminda klasik ekolden etkilenmistir. Ozellikle Karl
Marx'n fikirlerinden etkilenmis ve K. Marx'in goriislerini tamamlamistir. Fakat K. Marx
ve Schumpeter'in goriisleri arasinda farkliliklar s6z konusudur. Bu farklilik kapitalist
sistemin basarisiyla ilgilidir. K. Marx'a gore kapitalist sistemin basarisizligi sistemin
yikilmasina sebep olur. Schumpeter'e gore sistemin basaris1 kendi sonunu getirecektir.
Schumpeter'e gore kapitalist sistemde {iretim artisinin olmasi sonucunda isgilerin refah
seviyesi artacak ve bu refah artisi sistemin sonunu getirecektir. Refah seviyesi artan
isciler ve aydinlar manevi tatminsizlik sebebiyle kapitalist sisteme ve girisimcilere karst

tavir alacak ve kapitalist sistem yerini sosyalist sisteme birakacaktir (Taban, 2011: 51).

Schumpeter biiyiime analizinde iki 6nemli kavram iizerinde durmaktadir. Bunlar;
yenilikler ve girisimcilerdir. Schumpeter'e gore ekonomik sistem siirekli degisim ve
gelisim i¢indedir. Ekonomik sistemin gelismesi ve bu gelismenin siirdiiriilebilir olmasi
teknik yeniliklere baghdir. Teknik yenilikler, sistemi birka¢ yil canl tuttuktan sonra
sistemde duraklama ve bunalim siireci baglayacak ve olusan bu dengeyi yikmada

yenilikler tekrar 6n plana ¢ikacaktir (Taban, 2011: 51).

Schumpeter'e gore tiretim faktorii miktar1 ve kalitesi ayn1 kalma kosuluyla faktor
gelirlerinde bir diisis yaratmadan maliyeti azaltirsak yenilik ortaya c¢ikmaktadir.
Schumpeter bes tiir yenilik iizerinde durmaktadir (Uziimcii, 2012: 124-125);

- Yeni bir mal veya mevcut malin yeni versiyonunun veya daha kalitelisinin

piyasaya siiriilmesi.

- Yeni bir {iretim tekniginin kullanilmasi.

- Yeni bir piyasanin ortaya ¢ikmast.

- Yeni bir hammadde veya yart mamul kaynaginin bulunmast.

- Sanayinin yeniden organizasyonu kapsaminda tekel ve trostlerin kurulmasi

veya bir tekelin dagilmasi.

Schumpeter'e gore bir girisimei yenilikle karmi arttirdiginda diger girisimcilerde
taklit yoluyla bu yatirim gerceklestirecektir. Ilk girisimcinin ortaya ¢ikardigi yenilik
taklit de olsa diger girisimcileri etkileyerek baska yeniliklerin ortaya ¢ikmasina sebep

olacak ve yenilik kiimesi adin1 verdigi bir kavram ortaya ¢ikacaktir (Taban, 2011:.53).
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Schumpeter, kapitalist sistemin siirekli degismesini saglayan ve yenilikleri
uygulayan girisimcilerin kapitalist ve idareciden farkli oldugunu savunur. Kapitalistin
sermaye saglayan kisi oldugunu girisimcinin sermaye sahibi olmasi gerekmedigini ileri
stirmektedir. Girisimcinin yatirim i¢in gerekli fonlar1 kendi tasarrufunu kullanarak ya da
banka kredisiyle saglayabilecegi goriisiindedir. Idarecilerin firma yonetiminden ve
tiretimin giinliik faaliyetinden sorumlu kisi oldugunu belirtmektedir. Girisimci, kapitalist
ve idareciden farkli olarak yenilikleri saglayan ve uygulayan, gerekli yatirnmlar

gerceklestiren kisidir (Taban,2011: 54).

Girisimcilerin yenilik¢i olmalarina sebep olan tek faktor kar elde etmek arzusu
degildir. Schumpeter'e gore kar elde etme yani sira psikolojik faktorler de etkilidir. Buna
bagl olarak girisimci, kendini baskalarindan iistiin goren, miicadele eden, kendinin ve
ailesinin zengin olma rityasini gergeklestirmek isteyen, yaratma zevki olan psikolojik
giidiilerle hareket etmektedir. Schumpeter'e gore girisimci ¢ok dnemli bir isleve sahiptir
ve girisimci ile teknolojik gelisme ayni seydir. Her zaman birinci unsur ikinci unsuru
ortaya c¢ikartmaktadir. Bundan dolayr iktisadi biiylimenin temeli olan teknolojik
gelismenin girisimciler sayesinde ortaya ¢iktigini ve teknolojik gelismenin kapitalist bir
ekonomide ekonomik biiyiimenin digsal degil igsel bir degiskeni oldugu sonucuna

ulagmaktadir(Uziimcii, 2012:124).
1.5.1.5. Karl Marx'in Biiyiime Yaklasim

Karl Marx'm diisiinceleri 19. ve 20. yiizyillarda diinyanim biiyiik boliimiinii etkisi
altina almistir. Marksizm'in dogusuna neden olan temel faktorler arasinda dénemin
kendine has 6zellikleri ve liberalizme duyulan tepkiler sayilabilir. Sanayi devrimi sonrast
kapitalizmin sik sik krizlerle kars1 karsiya kalmasi ve ticretlilerin sefaleti Marksizm'e

kaynaklik etmistir (Demir, 1997: 39).

Marx'in sosyalist diisiincesi klasik iktisat ekolii ve kapitalizme karsi ortaya
cikmigtir. Bu akimin 6nemli temsilcileri; Karl Rodbertus, Ferdinant Lassale, Friendrich
Engels ve Karl Marx'tir. Marksist ekonomik teorisi sosyalist ekonomik sistemin yapisini
diinyaya yaymay1 hedef edinmistir (Uziimcii, 2012: 112). Bu teorinin temel savunmasi
kapitalist sinifin kar amach ticretlerin somiiriilmesi ve is¢i smifinin asirt bigimde
calistirilmalarina dayanmaktadir. Bu goriis 3 temel teori altinda daha genis kapsamli

islenmistir. Bunlar; Emek Deger Teorisi, Arti-Deger Teorisi ve Kar Teorisi'dir.
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a) Emek - Deger Teorisi

Marx'in teorisine gére emek malin degerini belirleyen faktordiir. Clinkii ona gore
en temel tiretim faktorii emektir. Emek mal iiretimi i¢in harcanan zaman disinda bireyin
fiziksel ve zihinsel becerilerinin tamamini kapsar. Bu baglamda bir malin iiretiminde bir
toplumda farkli tiretim teknikleri varsa, bu durumda bu malin degeri, o0 malin tiretiminde
kullanilan esas teknige gore belirlenir.Yani ayakkabicinin, marangozun, miihendisin vb.
bir mali ya da hizmeti iiretmek i¢in harcadiklar1 emek farklidir. Marx'a gére mallarin

fiyatlar1 harcanan emek miktarina gore belirlenir (Uziimeii, 2012: 114).
b) Art1 - Deger Teorisi

Arti deger, kapitalist sistemde kapitalist {ireticinin, is¢ilerin aldiklari ticret
karsiligindan calistiklar1 emek saatinden daha fazla calistirmalari sonucunda elde edilir.
Uretici, is¢iyi kendisi ve ailesinin ihtiyaclarini karsilayacak ve yeniden iiretime katkida
bulunabilecek iicretin karsilig1 olan emek zamandan daha fazla galistirmaktadir. Fakat
isciye ddedigi ticret, calistirdigr emek zamandan daha azdir (Taban,2011: 37). Boylece
girisimci kapitalist bu siiregte liretim artis1 i¢in kar saglar ve gerekli sermaye birikimini
elde eder. Marx'a gore kapitalist tiretici arti deger elde etmek icin ya ¢alisma saatlerini
uzun tutar, ya da is¢inin verimliligini arttirmaya ¢alisir. Isciler ise bunlara boyun egerek
gecimlilik ticret diizeyinde calismaya mecbur kalmaktadir. Ciinkii calismak istemedigi
ya da {icret artis1 istedigi takdirde yerine alinabilecek yedek sanayi ordusu olarak bilinen
emek arzi mevcuttur. Yedek sanayi ordusu kapitalist iiretici i¢in bir art1 deger ve ayni

zamanda {icretlerin yiikselmesini engelleyen bir faktordiir.
c) Kar Teorisi

Marx'in kar teorisini agiklayabilmek i¢in bazi kavramlar ve bunlar arasindaki
iliskiyi bilmek gerekir. Bunlar; sermaye tiirleri, kar oran1 ve sermayenin organik bilesimi
kavramlaridir. Marx sermayenin iki ana grupta toplandigini ileri siirmektedir. Bunlardan
sabit sermaye (C), belirli bir siire i¢inde iiretim siirecinde kullanilan hammadde ve fiziki
arag/gerec ve aletlerden olusur. Degisken sermaye (V), liretim siirecinde kullanilan

iscilere 6denen iicretlerden olusmaktadir (Uziimci, 2012: 115).
Bu tanimlamalara gore toplam sermaye;
T=C+V (1.4)
Bi¢iminde yazilabilmektedir.
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Marx'a gore artt deger (S); tiretim siirecinde, {ireticinin Urettigi Uriiniin satist
sonrast elde ettigi hasilattan (P) sabit sermaye ve degisken sermaye toplami ¢ikildiktan

sonra asagidaki gibi hesaplanarak bulunan bir bakiye ( kalan) degerdir.
S=P-(C+V)—>S=P-T (1.5)

Buradan hareketle Marx'a gore art1 deger orani (a); isgiiciiniin yarattig arti deger
(S) ile iscilere 6denen degisken sermaye(V) arasindaki orani ifade etmekte ve asagidaki

gibi yazilabilmektedir (Taban, 2011: 37);
a=- (1.6)

Marx'a gore kar orani (k) ; tiretim sonunda elde edilen kar ile {iretim i¢in gerekli
toplam sermayeyle iliskilidir. Kapitalist ekonomi diisiiniildiigiinde toplam kar orani

toplam art1 degere esittir ve agagidaki gibi hesaplanmaktadir;

k = S 1.7
CCHV 1.7)

Bu iligkilerden hareketle iiriiniin fiyat1 (P), sabit sermaye (C), degisken sermaye
(V) ile kapitalist {ireticinin elde ettigi karin veya arti degerin toplanmasiyla

bulunabilmektedir. Yani, P=C + V + S yazilabilmektedir.

Marx'a gore sermayenin organik bilesimi (b); kapitalist iireticinin makinelesme
seviyesini gosteren bir kavramdir ve sabit sermayenin degisken sermayeye oraniyla elde

edilmekte ve asagidaki formiille gosterilmektedir (Uziimei, 2012: 116);
b= — (1.8)

Sermayenin organik bilesimi yani, b arttik¢a toplam sermaye iginde degisken
sermaye payinin (iicretlerin) azalmasi beklenmektedir. Marx'a gore {iretim siirecinde art1
deger yaratan unsur degisken sermayedir. Arti degerin lretilebilmesi i¢in kapitalist,
sadece degisken sermaye degil sabit sermaye de kullanmak durumundadir. Art1 deger
kapitalistin cebine giren bir fazlalik olmakla birlikte kapitalisti asil ilgilendiren {iretim
stireci sonunda elde edecegi kardir. Kar oram1 formiilii asagidaki gibi yazilabilmektedir

(Berber,2011: 78);
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Kar oran1 formiiliinden hareketle bazi1 sonuglar ¢ikartilabilmektedir. Buna gore;

e Ekonominin tamami diisiintildiiglinde ortalama kar orani, arti deger oran ile
sermayenin organik bilesimine bagli olarak sekillenmektedir.

e Art1 deger orani ile kar orani arasinda pozitif bir iliski vardir. Yani, sermayenin
organik bilesimi (C / V) veri oldugunda, arti deger oram1 (S / V) ne kadar
yiiksekse kar orani da o kadar yiiksek olacaktir.

e Sermayenin organik bilesimi ile kar oran1 arasinda negatif iliski vardir. Diger bir
deyisle, arti deger oram1 (S / V) veri kabul edildiginde, sermayenin organik

bilesimi ne kadar artarsa kar orani o kadar diisecektir.
d) Marksist Biiyiime Yaklasiminin Degerlendirilmesi

K. Marx'in kapitalist ekonomilerin biiylime siireci konusundaki diistincelerinin
giinlimiiz gelismis {ilke 6rneklerine pek uydugu sdylenemez. Ciinkii geligmis iilkelerde
uygulanan reformlar, ekonomik, sosyal politikalar sayesinde is¢i {icretleri artmus,
refahlan yiikselmistir. Giinlimiizde gelisen teknoloji sayesinde kar oranlari da yiikselmis
ve verimlilik artmistir. Verimliligin artmasi {icret artiglarini beraberinde getirmistir. Bu
strecte firma Olcekleri biiylirken tekellesme egilimi artmis ve bu gelisme Marx"
dogrulamistir. Ancak biiylik firmalar ve tekellesme artarken kiiciik isletmeler de
varliklarin stirdiirmiistiir. Bu baglamda giiniimiiz gelismis ekonomilerinde kapitalist
anlayis devam etmektedir. Gelismis ekonomilerde kapitalist piyasa ekonomisi ve refah

devleti anlayis1 kabul gérmiis bir gergektir (Uziimcii,2012: 121).
1.5.2. Modern Biiyiime Teorileri

Biiyiime teorilerinin, genellikle teknolojiye, beseri sermayeye Onem veren
geligmis iilkelere daha uygun olduklari soylenebilir. Fakat modern iktisat teorisinde, bu
biiylime modellerinden gelismekte olan iilkelerin de belirli oranlarda yararlanabilecegi
goriisii vardir. Modern biiyiime teorilerinin ortaya c¢ikmasinda, 1929 Biiylik Diinya
Buhrani ve Ikinci. Diinya Savasi sonrasi goriilen iilkeler arasi gelir farkliliklarindaki

artiglar 6nemli dlgiide etkili olmustur.
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Modern biiyiime teorilerinin baglangict Keynesyen goriisii savunan iki iktisatci
tarafindan olusturulmustur. Bunlar; Roy F. Harrod ve Evsey D. Domar'dir. Bu iki
ekonomistin modelleri Harrod - Domar modeli olarak birlikte anilirlar. Ayrica 1950'li
yillarin ortalarinda Solow tarafindan ileri siiriilen Neo-klasik Biiylime Modeli ve 1980'li
yillarda Romer ve Lucas'm onciiliigiinii yaptig1 I¢sel Biiyiime Modelleri de modern

biiyilime teorileri arasinda belirtilmektedir.

Harrod- Domar modelini incelemeye baslamadan ©Once modern biiyiime

teorilerine onciiliilk eden Keynesyen Statik Analizi kisaca inceleyebiliriz.
1.5.2.1. Keynesyen Statik Analiz ve Durgunluk Siireci

Modern biiylime teorilerinin temelini Keynes'in biiylime konusundaki goriisleri
olusturmaktadir. Keynesyen yaklasim klasik sisteme kars1 cikmustir. Ozellikle 1929°da
basglayan Biiylik Diinya Bunalimi klasik goriisiin inandiriciligini azaltmstir. Keynes
1936°da yaymmladigi The General Theory of Employment, Interest and Money
(Istihdam, Faiz ve Paranmn Genel Teorisi) adli eserinde issizligin nedenlerini talep
yetersizligiyle a¢iklayarak gelismis ekonomilerin siirekli issizlik ve durgunluk yasanilan

eksik istihdamda da dengede durabilecegini agiklamistir ( Taban, 2011: 55-56).

Ekonomik analizlerinde daha ¢ok kisa donemle ilgilenen Keynes'e gore bir
ekonomide {iiretim ve milli geliri belirleyen unsur efektif taleptir. Keynes'e gore bir
ekonominin durgunluktan kurtulmasi talep artisina baghdir. Artan talep, stoklar
eritecek, tiikkenen stoklar yerine yenilerinin konmaya baglamasi yatirimlart arttiracak
artan yatinmlar milli geliri artiracak ve ekonomi canlanma siirecine girerek biiylimeyi
hizlandiracaktir. Boylece ekonomi eksik istthdam diizeyinden tam istthdama dogru
harekete gececektir. Keynes'e gore kamu harcamalar veya yatirimlardaki otonom artis,
standart carpan mekanizmasi araciligi ile biiylimeyi etkiler. Yani ¢arpan katsayis1 kadar
biiyiimeyi arttirir. Ornegin hasiladaki artist AY, kamu harcamalarindaki artist AG ile
gosterirsek, ekonomideki hasila artist AY = a X AG kadar olacaktir. Burada a ¢arpan

katsayisini gdstermektedir. (Uziimeii, 2012:129-130).

Keynes, yatirimlarda artigin geliri ne oranda arttiracagiyla ilgilenmesine karsin
yatirmmlarin kapasite arttiric etkisini gormezden gelmistir. Ayrica Keynes, goriislerinde
teknolojik yenilikler ve nitelikli iggliciine yer vermemis ve uzun donemde gelismis
tilkelerin durgunluk siirecine gireceklerini ongdrmiistiir. Keynes’in durgunluk tezine
gore niifus artisi, teknolojik gelisme ve yeniliklerin ortaya ¢ikmasi ve gelismis iilkelerde
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bu tarz gelismelerin etkilerinin zamanla yavaslamasi, gelismis iilke ekonomilerinin
durgunlukla kars1 karsiya kalmalarina neden olacaktir (Taban, 2011: 57-58). Keynes'in
bu goriisii gerceklesmemistir. Gelismis iilkelerde yeni iiretim teknolojilerinin ortaya
cikmas1 ve izledikleri disa acik ekonomi politikalar, mevcut iiretim alanlarmin

gelismesinde etkili olmus ve uzun siireli durgunluklar yasanmamastir.
1.5.2.2. Domar Biiyiime Modeli

E. Domar, Keynes'in statik icerikli kisa donemli analizini uzun doneme
uyarlamistir. Domar'a gore bir ekonomide yapilan yatirim harcamalari birbirinden farkli
iki etki olugturmaktadir. Bunlar; ekonominin arz yoniinii etkileyen kapasite artirici etki
ile ekonominin talep yoniinii etkileyen gelir artirict etkidir.Bilindigi gibi bir ekonomide
yapilan yatinmlar sonucu makine ve techizat miktarinda, yol, koprii, baraj gibi altyapi
miktarinda artislar olugmaktadir. Bunlarin artmasi ekonomiye daha fazla mal ve hizmet
tiretme giicli kazandirir.Yani, sabit sermaye yatirimlart sonucu lretim kapasitesi artisi
olugmakta ve potansiyel arz miktarinda artis olmaktadir. Ayrica yatinmlarin gelir artirict
etkisi de ortaya ¢ikmaktadir ki, bu etki ekonominin talep yoniiyle alakalidir. Yatirimlarin
olgunlagsma siirecinde yapilan harcamalar, ekonomide ¢arpan mekanizmasinin isleyisi
dogrultusunda gelir artisina neden olmaktadir ki bu etki uzun donemde tam istthdamin

belirleyici kriterlerindendir (Berber,2011:88- 89).

Domar, modelinde biiyiimeyi analizinde {i¢ temel kavramdan yararlanmaktadir.
Bunlardan ilki, tasarruf egilimidir. Tasarruflar milli gelirin bir fonksiyonudur. Modelde
ortalama ve marjinal tasarruf egilimi olmak {izere ikiye ayrilmakta ve bu iki egilim esit
sayillmaktadir. Domar'in kullandigi ikinci kavram, sermaye/hasila oranidir. Bu oran, bir
ekonomide bir birim iiretim i¢in ne kadar sermayeye ihtiya¢ duyuldugunu gosterir.
Sermaye hasila orani, ekonomideki mevcut sermaye stokunun tam istihdam {iiretim
miktarma oranlanmasiyla elde edilmektedir. Ugiincii kavram, sermaye verimliligi
katsayisidir (AY/AK). Domar modelinin 6nemli bir kavrami olan bu katsayi, bir birim
sermaye artisinin hasilada meydana getirdigi artis1 gostermektedir. Bu oran ekonomide
mevcut tam istihdam iiretim miktarinin mevcut sermaye stokuna boliinmesiyle elde
edilir. Ozellikle ekonominin {iretim giiciiniin ortaya c¢ikmasinda &nemlidir. Domar
sermayenin marjinal verimliligi katsayisin1 ¢ terimi ile gdstermekte ve sermayenin

potansiyel sosyal ortalama prodiiktivitesi olarak adlandirmaktadir (Parasiz, 2008:90).
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Domar modeline gére yatirimlarin kapasite artirict etkisi (AYq), bir ekonomide
gerceklesen net yatirimlarin sermayenin potansiyel sosyal ortalama verimliligi ile
carpimina esittir ve asagidaki gibi gosterilmektedir (Uziimcii, 2012: 153);

AY=Ixo (1.10)

Domar modelinde ekonominin ger¢ek iiretim artigini saglayan ve ekonominin
talep yoniinii ilgilendiren yatiimlarm gelir artirict etkisi Keynes'in ortaya koydugu
carpan mekanizmasiyla ortaya ¢ikmaktadir. Bu baglamda yatirimlarin gelir artirict etkisi

(AYq), yatirnmlardaki degisme ile ¢arpan katsayisinin, yani 1 / S teriminin garpimina

esittir ve asagidaki gibi yazilmaktadir (Parasiz, 2008: 91);
1
AY; = Al = (1.11)
Bu denkleme gore, yatirimlarin gelir artirict etkisi, yani toplam talepteki artigin

biiyiikliigii, yatirimdaki artis ve ¢arpanin biiytlikliigiine baghdir.

Domar'a gore ekonomide dengeli biiyiime, yatinmlarin gelir ve kapasite artirict

etkisinin esitlenmesine baglidir. Yani dengeli bilyiime igin AY = AYq4 olmalidur.

AYq=1%x0 ve AYq=AIl.1/s oldugu i¢cin dengeli bilyiime saglanmast igin bu

iki etkinin esitligi lazimdir. Yani AY, = AYq olmalidir. Bu iki esitlik yerlerine yazilirsa;
1
Ixo= Al 5 (1.12)

Esitligi yazilabilir ve gerekli iglemlerle yatirim artis oranina Al /1 ulasabiliriz;

Al
—=sXo (1.13)

Dengede biiylime oran1 AY /Y, yatirim artis oranina Al /I esit olacagi i¢in;

Ay Al 114
=T " sxo (1.14)
Bi¢iminde yazilabilen biiylime oramina ulasabiliriz ki, biiylime oram1 AY /Y

yerine de kisaca g kullanirsak biiyiime oran1 g = s x ¢ yazilabilecektir.

Bu son esitlik, Domar modelinin dengeli biiylime temel denklemidir ve dengeli

biiyliimenin marjinal tasarruf egilimi( S) ve ¢ tarafindan belirlendigini gostermektedir.
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1.5.2.3. Harrod Biiyiime Modeli

Harrod modeli Domar modeliyle prensip olarak ayni sayilabilir. Fakat biiylimede
yatinm ve tlretim arasindaki baglantiyr agiklamasi Domar modeline gore farklilik
gosterir. Domar, yapilan yatirimin iiretim kapasitesini ne kadar arttiracagi ve meydana
gelecek gelir(talep) artiginin, artan bu kapasiteyi tam olarak kullanmaya imkan verip
vermeyecegi konusunu analiz etmistir. Bu baglamda Domar'in analizi gelecege doniik
bir analizdir. Harrod ise liretim ve gelir artisina bagh olarak yatirimlarin ne kadar
artirabilecegini arastirmustir (Berber, 2011:103). Her iki analizde goriilen diger bir
farklilik da, Domar’in modelinde ¢arpan katsayisim1 kullanmasina karsin Harrod’un

hizlandiran katsayisini kullanmasidir.
a) Harrod Modelinin Temel Denklemi

Harrod modelinin temel denklemi esas olarak Domar denklemiyle benzedir.
Harrod biiyiime modelinde biiylimenin temel kaynagi yatinmlardir. Net yatirimlar,
asagida yazildig1 gibi, sermayedeki artisa esittir;

[=AK (1.15)

Modelde ortalama sermaye / hasila oram ( AK / AY ) ile marjinal sermaye /

hasila katsayisi (U) esit varsayillmaktadir. Yani, AK / AY = u olarak yazilabilir ki, u ayn1

zamanda hizlandiran katsayisi olarak da bilinmektedir (Uziimcii, 2012: 139).
Dengede I =S oldugu i¢in ve tasarruflar gelirin bir fonksiyonu;
S=sY ve I=sY (1.16)

Yazilabilmektedir. Ayrica marjinal sermaye hasila katsayist u = AK / AY
esitliginde bulunan AK =1 oldugu ve [ =S Y oldugundan u=1/AY yadau=sY/AY
yazilabilir. Burada u = sY / AY esitligi yeniden diizenlenirse;

AY.u=sY (1.17)
Esitligine ve buradan hareketle temel biiylime denklemine ulasabiliriz;
AY/Y = s/u (1.18)

Bu son esitligi, yani biiyiime oranin1 g= AY /Y = s/ u bigiminde yazmaktayiz.
Goriildiigii lizere Harrod'un temel biiyiime denklemine goére biiyiime orani, marjinal

tasarruf egilimi (S) ve hizlandiran katsayisi (U) tarafindan belirlenmektedir.
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Harrod'a gore tasarruf ve yatirim degerlerinin biiyiikliiklerine gore ekonomide
denge durumundan sapmalar olabilir. Donem bast planlanan yatirim, planlanan
tasarruftan biiyiikse ( Ip > Sp) veya baska bir deyisle gerceklesen yatirim planlanan
yatinmdan az ise ekonomide lretim, yatinm eksikligi olup yeteri kadar yatirim
yapilmamis olur. Bu durumda talep fazlasi ortaya ¢ikar ve stoklar azalir. Buna karsilik,
eger donem basi planlanan yatirim planlanan tasarruftan kiigiikse (Ip < Sp), gerceklesen
yatirim planlanan yatirimdan biiyiikse {iretim fazlasi ve gereginden fazla yatirim yapilir.
Bu durumda bir arz fazlasi ortaya ¢ikar ve stoklarda artis olur. Bu iki durumu agagidaki

gibi belirtebiliriz (Uziimcii, 2012: 137).
Ip <Spveya Ip <Ig — stok fazlas1 ve durgunluk,
Ip > Sp veya Ip > Ig — stok azalmasi, talep fazlasi, enflasyon
b) Harrod Modelinin isleyisi ve Farkh Biiyiime Hizlan

Harrod modelinde birbirlerinden farkli 3 biiyiime oran1 kullanilmistir. Harrod un
modelinde bu biiylime orant/hizlarinin birbirleriyle karsilastirilmasiyla modelin isleyisi
ve dengeli biiyiime kosulu agiklanmaya calisilmistir. Modelde kullanilan biiyltime hizlar
sunlardir (Taban, 2011: 54);

e Gerekli Biiytime Hiz1 (G v)
e Fiili Biiylime Hiz1 (G)
e Dogal Bilyiime Hiz1 (G n)

Harrod'a gore bu ii¢ biiylime orami esitligi dengeli biiylimeyi saglayabilmektedir.

Bu ¢ercevede Harrod, bu ii¢ bilylime hizin1 agagidaki gibi tanimlamaktadir.
i) Gerekli Biiyiime Hizi

Gerekli biiylime hizi1 herkesin memnuniyet duyacagi bir biyiikliiktiir. Eger
gerekli biiylime hiz1 gergeklesirse kapasite fazlasi ya da atil kapasite gibi durumlar ortaya
cikmaz. Gerekli biiylime hizi planlanan tasarruflari, planlanan yatirimlara esitleyen,
girisimcileri ekonominin gidisinden memnun birakacak ve tasarruflar ile yatirimlarda
degisiklik gerektirmeyen biiylime hizidir (Karakayali, 2002: 415). Gerekli biiylime hiz1
asagidaki esitlikle gosterilmektedir;

G o= 1.19
w= o (1.19)
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Bu esitlikte yer alan Gy gerekli biiylime hizini, Sy marjinal tasarruf egilimini ve Uy

sermaye / hasila oran1 yada hizlandiran katsayisin1 gostermektedir.
ii) Fiili Bityiime Hizi
Harrod biiyiime modelinde fiili (gerceklesen) biiyiime hizi belli bir donem

sonunda ulusal gelirde gergeklesen artist temsil eder. Ekonominin tamami igin

tanimlanmis donem sonu ( ex-post ) bir kavramdir ve asagidaki gibi gosterilmektedir;

G = (1.20)

s
u
Bu esitlikteki G fiili biiylime hizini, S dénem sonu marjinal tasarruf egilimini, U

donem sonu marjinal sermaye / hasila oran1 yada hizlandiran katsayisini géstermektedir.
iii) Dogal Biiyiime Hiz

Harrod biiytime modelinde bir diger biiylime hiz1 dogal biiylime hizidir. Dogal
biiylime hiz1 diger biiylime hizlarindan farklidir. Burada artan niifusun tamamimin
istthdam edilmesine yetecek ekonomik gelisme disiiniilmektedir. Bir ekonomide
ulasilabilecek maksimum biiylime hizi olarak da adlandirilan dogal biiyiime hizi niifus
artis1 ve teknolojik gelismenin izin verdigi biiylime hizidir. Belirli bir donemdeki {iretim
artisinin ulagabilecegi maksimum biiyiikliigl isglicii miktari, sermaye ve dogal kaynak
miktarinin artis1 ve teknolojik gelisme belirlemektedir. Bu unsurlar i¢inde isgiicti miktari
ve sermaye basima diisen isgiicii miktarin1 belirleyen niifus artisi ile isgiicli verimliligini
etkileyen ve iiretim teknolojisini belirleyen teknolojik gelismeler 6n plandadir (Uziimcii,
2012:142). Harrod biiylime modelinde temel amag, artan isgiicliniin tam istihdamim
saglayacak biiyiime hizin1 belirlemektir. Bu baglamda dogal biiylime hiz1 niifus artisi ile
isgiicli verimliligini arttiran teknolojik gelisme orani toplamia esittir. Buna gore dogal

biiylime hiz1 asagidaki gibi yazilabilmektedir;
Gh=n+t (1.21)

Bu esitlikte yer alan Gn dogal biiyiime hizimi, n niifus artisin,t teknolojik

gelismeyi gostermektedir.
¢) Harrod Modelinde Biiyiime Hizlarimin Karsilastirnlmasi

Harrod modelinde dengeli biiylime bu {i¢ bilyiime hiz1 karsilagtirlarak analiz

edilmektedir. Harrod'a gore gerekli ve fiili bliylime hizlarinin karsilastirilmasiyla 3
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O6nemli sonu¢ ortaya c¢ikmaktadir. Bunlar; dengeli biiylime, enflasyonist siire¢ ve

durgunluk siireci olarak ifade edilmektedir.

Harrod'a gore dengeli biiyiime oraninin ortaya ¢ikmasi igin fiili biiyiime hiziyla
gerekli biiylime hizinin birbirine esit olmas1 gerekmektedir. Yani; Gy, = G olmalidir.
Burada gerekli biiylime hizinimn fiili biiylime hizina esit olmasi demek dénem basinda

planlanan biiytime hizinin donem sonunda gergeklesmesi demektir (Taban, 2011:71-72).

Harrod'a gore fiili biiyiime hiz1 gerekli bliyiime hizindan biiyiik olursa (G>Gw)
ekonomide enflasyonist ortam olusacaktir. Buna gore donem sonu gerceklesen biiylime
hizinin dénem bas1 planlanan biliyiime hizini astig1 sdylenebilir. Ayrica donem basinda
planlanan yatirimlar ve sermaye ihtiyacinin donem sonu gergeklesen yatirimlardan veya
sermaye birikiminden fazla oldugu sdylenebilir. Planlanan biiyiime hizindan daha fazla
biiylime hizinin gerceklesmesi ile sermayeyi liretim icin yetersiz hale getirmis ve daha
cok yatirim talebi olugmustur. Daha fazla yatirim i¢in daha fazla sermaye gerektiginden
sermaye yetersizligi ortaya ¢ikmaktadir. Sermaye yetersizligi liretimin talebe karsilik
vermemesine ve toplam talebin toplam arzdan fazla olmasina neden olacaktir.
Ekonomide iiretim ve istihdam seviyesi yiikselerek ekonomik gelisme siireci baglamis
olacaktir. Fakat bu siirecte ekonomilerde siirekli sermaye yetersizligi hissedilecektir.
Ureticilerin sermayeyi arttirma cabalari, daha fazla sermaye sorununu ortaya cikarir.
Harrod'a gore bdylece toplam talep toplam arzi asar ve siirekli genislemeci enflasyonist
slire¢ yasanir. Bu baglamda Harrod'a gore ekonomi bir kez dengeden uzaklasinca
gelecek her donemde dengesizlik kiimiilatif olarak artmaya devam edecek, "kararsiz"

veya "bicak sirt1" dengeler olusacaktir (Uziimcii,2012: 144).

Harrod'a gore gerekli biiylime hizinin fiili biiylime hizindan biiyiik olmasi (Gw>
G) ekonomide durgunlugun gostergesidir. Ciinkii gerekli biliyiime hizinin fiili biiyiime
hizindan biiyiik olmasi, ddnem basgi planlanan biiylime hizina ddnem sonu ulagilamamasi
yani daha diisiik biiylime hiz1 demektir. Ayrica donem basinda planlanmis yatirimlardan
daha fazla donem sonu gergeklesen yatirim olugmasi anlamina gelmektedir. Bunun
sonucunda ihtiya¢ fazlasi sermaye birikimi asirt kapasiteye yol agar ve {iretim talebi
asarak dengesizlik olusur. Asir1 kapasite ve istenmeyen stoklar sonucu ekonomi

durgunluga girmis olacaktir.

Harrod'a gore sadece fiili biiylime orani ile degil dogal biiylime oraniyla gerekli

biiylime arasinda da denge olmalidir. Fakat bunlarin birbirine esit olmasi i¢in herhangi
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gecerli bir neden yoktur. Gerekli biiylime hiztyla dogal biiylime hiz1 rastlantisal olarak
birbirine esit olabilir. Bu ¢er¢cevede modelde tasarruf aligkanliklari (S) ve sermaye/ hasila
katsayisia bagli olan gerekli biiyiime hizinin (Gw), isgiicliniin biiylime hiz1 tarafindan
belirlenen dogal biiyiime hizina esit olmasi pek miimkiin degildir. Ciinkii modelde
tasarruf egilimi (S), sermaye/ hasila katsayisi (U) ve niifusu belirleyen unsurlar dissal olup
birbirinden bagimsiz olarak belirlenmektedir. Bir baska ifadeyle Harrod biiylime
modelinde duragan durum (kararh ve dengeli biiyiime) biiyiime, fiili biiylime ve gerekli
biiyiime hizlarmin birbirine esit olmasi ( G = Gw = Gn) pek miimkiin degildir. Diger
taraftan, Harrod biliylime modeline gore fiili bliyiime hiz1 (G), kisa donemler disinda
hi¢bir zaman dogal biiyiime hizindan (Gn) fazla olamaz. Bu durumun nedeni ise, belli
bir verimlilik seviyesinde mevcut kullanilan isgiicii arzinin {iretimin ve biiyiime hizinin
ulasabilecegi maksimum sinir1 belirlemesidir. Ayrica emegin tam kullanilmasi i¢in tam
isttihdamin saglanmasi, iiretimin dogal biiyiime hizina esit biiylimesi, fiili biiylime hizinin

dogal biiylime hizina esit olmasi gerekmektedir (Taban, 2011: 71-72).
1.5.2.4. Harrod - Domar Modelinin Degerlendirilmesi

Harrod-Domar biiyiime modeli temel itibariyle Keynesyen goriisle Ortiisiir.
Modern biiylime teorilerinde biiylimeyi analiz ederken ©onemli bir kavram olan
yatirimlart kullanmiglardir. H-D modelinin yatirimlarin ikili karakterini ortaya ¢ikarmasi,
tilkeler zenginlestik¢e azalan verimler yasasi geregi yatirim artisinin yavaslamasi, ortaya
¢ikan atil tasarruflar veya harcanmayan gelirlerin ekonomik durgunluga yol agmas, fiili
biiylime, gerekli bilyliime ve dogal biiylime ayrimi yapmalar1 6nemli yenilikler olmustur

(Uziimcii, 2012:161).
H-D modelinin elestirilen yonleri de su sekilde siralanabilir;

e Model gelismis iilkelerin biiylime seriivenlerini agiklamada yetersiz kalmaktadir.
Clinkii gelismis tilkelerde isgiicii ve sermayenin tam kullanimini saglayan
biiylime gergeklesmis olmasina ragmen H-D modelinde bu durumun ancak
tesadiifi ya da sans eseri olarak gerceklesebilecegi vurgulanmaktadir.

e Her iki modelde hesaplanmasi zor ve soyut kavramlar kullanilmistir. Tasarruf
egilimi, sermaye/hasila orani, sermayenin verimliligi katsayilarinin hesaplanmasi

cok zordur ve kullanilan verilerin giivenilirligi biiyiik sorundur.
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e H-D modelinde sermaye/hasila katsayis1 hesaplanirken ekonomide sektorel
ayrim yapilmamistir. Ekonomi i¢in gerekli tek bir katsayr kullanilmistir. Fakat
sektorlerin ekonomi i¢indeki agirliklari birbirinden faklilik gosterebilmektedir.

e Tasarruf egilimi ve sermaye/hasila oraninin kisa-uzun dénem itibariyle birbirine
esit ve sabit kabul edilmesi yanlig bir varsayimdir. Ciinkii sermaye/hasila
oraninin sabit kabul edilmesi tliretim faktorleri arasinda ikamenin olmayacagi ve
teknolojik gelismenin olmadig1 anlamini tagimaktadir.

e H-D modelinde sermaye, iiretim artisim1 saglayan tek faktor olarak kabul
edilmistir. Bu ¢ergevede emek faktorii ve teknolojik gelismenin iiretime katkist

yok sayilmaktadir.
1.5.2.5. Neoklasik Biiyiime (Solow) Modeli

Harrod- Domar modeli Keynesyen analizi temel almasina ragmen Neoklasik
biiylime modeli klasik iktisat diislincesini temel almistir. Neoklasik goriis dogrultusunda
birgok biiylime teorisi gelistirilmistir. Fakat en ¢ok kabul edilen teori R. Solow
tarafindan One stiriilmiistiir. Solow modelini temel alan iktisat¢ilar arasinda Swan, Hicks,

Tobin, Meade gibi isimler sayilabilir (Uziimcii, 2012: 169).

Solow modelinin temelinde sermaye birikimi, tasarruf ve biiylime arasi iligkiler
incelenmistir. Ayrica biliylime i¢in sermaye birikiminin yani sira modelde dissal kabul

edilen teknolojik gelisme ve niifus artis1 da 6nemli kabul edilmistir.
a) Neoklasik Biiyiime (Solow) Modelinin Varsayimlari
Solow modelinin varsayimlari agagidaki gibi belirtilebilir (Taban, 2011: 80-81):

e Tek mall1 bir ekonomi vardir. Yani ekonomide tek bir mal {iretilip, tiiketilmekte
ve yatirimi yapilmaktadir. Bu mal iilkenin GSYH'sim1 olusturmaktadir.

e Isgiiciiniin bilyiime hiz1 niifus artis hizina esittir. Niifus artis hiz1 sabit ve digsal
sayllmaktadir.(AL/ L =n)

e  Uretim fonksiyonu dlgege gore sabit getirilidir.

e Disa kapali ekonomi varsayimi yapilmaktadir.

e Ekonomide tam rekabet ve tam istindam sartlar1 gegerlidir.

e Modelde emek ve sermaye i¢in azalan verimler gecerlidir. Yani, sermaye stoku
veri iken emek miktarinda meydana gelecek her ilave artisin ¢iktida meydana

getirecegi artis giderek azalmaktadir.
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e Emek ve sermaye liretim siirecinde birbiri yerine ikame edilebilmektedir.

e Teknolojik degismeler dissal kabul edilmektedir.

e (Cikt1 ve ya hasila diizeyini isgilicli ve sermaye faktorleri belirlemektedir.

e Modelde bir yatirim fonksiyonu bulunmamakta, zimnen tasarruf yapanlarla

yatirim yapanlarin ayni kisiler oldugu kabul edilmektedir.
b) Neoklasik Biiyiime (Solow) Modeli ve Isleyisi

Neoklasik Biiyiime (Solow) modelinde piyasa mekanizmasi altinda uzun
donemde ekonomilerin kararli/dengeli biiylime siirecine girecekleri ileri siiriilmekte,
biiylime siireci niifus artigi, sermaye birikimi ve teknolojik degisme arasindaki iligkiler
analiz edilerek agiklanmaktadir.Modelde, iiretim siirecinde sabit getirinin s6z konusu
oldugu, isgiicii ve sermayenin birbiri yerine ikame edilebildigi kabul edilmektedir.
Modelde sermaye ve isgiicii faktdrlerinin kullanildig: bir {iretim fonksiyonu gegerlidir.
Bu iiretim fonksiyonunda Y ¢iktiy1, K sermayeyi, L isgiiclinii gostermek {izere sabit

getirili iiretim fonksiyonu asagidaki gibi yazilmaktadir (Uziimei, 2012: 171);
Y=f(K/L) (1.22)

Bu iiretim fonksiyonun Olcege gore sabit getirili olmasi nedeniyle {iretim
stirecine sokulan iiretim faktorlerinin miktarmin iki kat arttirllmasi durumunda ¢ikti da
iki kat artmaktadir. Bu iiretim fonksiyonu Cobb- Douglas tiretim fonksiyonu olarak da
adlandirilmakta ve agagidaki gibi gosterilmektedir (Berber, 2011: 116);

Y = f(K,L) = K%LB Svef >0 (1.23)
Bu tiretim fonksiyonu isglicii bagina gore yazilabilir. Bunun igin esitligin her iki
tarafi L ile boliiniirse; % =F (g) ve kisaca % yerine y isgiicii bagina ¢iktiyz, % yerine de k
isglicli bagina sermayeyi gostermek tizere agagidaki basit gosterime ulasilmaktadir;
y =1 (K) (1.24)

Bu son esitlik, igglicii basina ¢iktinin (hasilanin), isgiicli basina sermayenin artan

fonksiyonu oldugunu ifade etmekte ve asagidaki sekilde goriilmektedir
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¥y = fk)

o I

Sekil 1.2.Neoklasik Biiyiime (Solow) Modeli Uretim Fonksiyonu

Sekil 1.2°de yer alan iiretim fonksiyonuna gore isgiicli basina sermaye arttigi
zaman igglicii bagina hasilada artmaktadir. Ancak isgiicii bagina sermaye orani artarken
azalan verimler nedeniyle isgiicli basina hasila, azalan oranda artmaktadir. Bu baglamda
sermayenin azalan verimlere tabi olmasi nedeniyle bu iiretim fonksiyonu egrisi azalarak
artan bir egime sahiptir (Uziimcii,2012: 172)

¢) Solow Modelinde Tiiketim, Yatirnm ve Sermaye Birikimi

Solow modeline gore kisi basina gelir, tiiketim ve tasarruf olarak ikiye boliiniir.
Modelin varsayimlarinda belirtildigi iizere tasarruf ve ona esit yatirimlarin gelirin bir

fonksiyonu oldugu diistincesiyle asagidaki esitlik yazilabilir (Berber, 2011: 118);
Y=C+I (1.25)
Bu esitlikteki Y = C + [ is¢i basina degerlere dénﬁstﬁrﬁlﬁrse,% = % + éolacaktlr.
Isgiicii basina tiiketimi % = ¢ ve isglicii basina yatirimi da% =i bigiminde gosterecek
olursak asagidaki esitligi yazabiliriz;
y=c+i (1.26)
Buradan hareketle isgiicii basina tiiketim ( C) asagidaki gibi yazilacaktir;
cC=y-i (1.27)
Isgiicii bagina tiikketim ( C), tasarruflarla iliskilendirilebilir. Syle ki, hane halklar:

gelirlerinin bir kismunt tiiketirken bir kismint marjinal tasarruf egilimlerine bagl tasarruf

ettikleri ve gelirlerinin (1- s) kadarmi tiikketecekleri igin isgiicii basina tiikketim;
c=(1l-s).y (1.28)

Esitligince belirlenecektir. Isgiicii basmna tiiketim, y = ¢ + i esitliginde yerine

konulursa asagidaki esitlik yazilabilmektedir;
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y=(@-s)y+i (1.29)

Son esitlikten isgiicii basina yatirim gekilirse i =y - (1 - s)y ifadesine ve gerekli
islemler yapildiginda su sade esitlige ulagilabilmektedir ( Uziimcii, 2012: 172);

I =sy (1.30)

i =sy esitliginde yer alan y ifadesi yerine onun esiti f(k) yazilirsa modelde
o6nemli yere sahip iggiicli basina yatirim fonksiyonu esitligi asagidaki gibi yazilmaktadir;

I =sf(k) (1.31)

Bu ifade is¢i basina yatirimin, is¢i basina sermayenin bir fonksiyonu oldugunu
gostermekte ve sermaye miktari ne kadar yiiksek olursa yatirrm miktarmin da o kadar

yiiksek olabilecegini ima etmektedir (Uziimcii,2012: 173-174).

Ayrica y = ¢ + | esitliginden hareketle isgiicii basina tiikketimin isgiicii basina
hasila ve isgiicii bagmna yatirim arasindaki farktan meydana geldigi sdylenebilir. Yani
esitlik 1.27°de yer alan ¢ =y — i esitliginde y yerine f(k) ve i yerine de s.f(k) yazilirsa
isgiicii basina tiiketim agagidaki bi¢cimde de yazilabilmektedir;

¢ =1(k) - s. f(k) (1.32)

Bu son esitlikten hareketle, neoklasik biiylime-Solow modelinde isgiicii basina
tiiketim, yatirim ve ¢ikt sekil 1.3’deki gibi gosterilebilir;

Y, C, i A

isglicli basina —
cikt y = (k)

c tuketim

Sekil 1.3.Solow Modelinde Isgiicii Basina Tiiketim ve Yatirim

Sekilde goriildiigii gibi k; isglicii basina sermaye diizeyinde , isglicii bagina hasila
ve iggilicli bagina yatirim arasindaki farkim gésteren ¢ aralii isgiicii bagina tiiketimi, 1

aralig1 da isgiicii bagina yatirimu ifade etmektedir.
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d) Solow Modelinde Duragan-Durum Dengesi

Modelde sermaye birikimini saglayan fiziki sermaye yatirimlari asinmaya
ugrayabilir. Bu asinmayi d ile ifade edersek, fiziki sermaye stokunda degisim, yatirimlar
ile asinma aras1 farka esittir. Yani; isgiicti basina sermaye artis1 4k = i — dK yazilabilir.Bu
esitlikteki 1 yerine s.f(k) degeri yazilirsa, 4k = s f(k) - dk elde edilir. Ayrica iggiicli basina
sermayeyi azaltan bir baska unsur niifus artisinin (n) esitlige dahil edilmesi durumunda,
isglicii basina sermaye artis denklemi 4k = s f(k) - ( d + n ) k haline gelmektedir
(Uziimcii, 2012: 178).

Bu bilgilerden hareketle, Solow modelinde duragan durum dengesinin isgiicii
basma sermaye ve iggiicli basina ciktinin ayni oldugu durum oldugunu sdyleyebiliriz.
Dolayisiyla isgiicii basina ¢ikt1 ve isgiicii bagina sermaye bir denge degerine ulasmakta
ve sabit bir seviyede kalmaktadir. Duragan durum dengesi uzun dénem dengeyi temsil
etmektedir. Burada is¢i basina sermayenin degismemesi i¢in sermayenin yipranma payl
ve niifus artis hiziyla ayni oranda arttirilmasi gerekmektedir. Bu durumda isgiicii bagina
tasarruf sermaye artisina esit olacagindan, isgiicii basina sermaye birikim hizt 4k = 0

olmakta ve ekonomide duragan durum dengesi gerceklesmektedir (Sekil 1.4).

b &
e = f(k
v . y (k)
Yo H
E E,/'(d + n)k
E H
' g - s
C v Y
SYo $ .
'
3 L] L -
o] ko k* k1 13

Sekil 1.4.Neoklasik Biiyiime Modelinde Duragan Durum Dengesi
Dolayisiyla, 4k = s. f(k) - (d + n)k denkleminde A4k =0 yerine koyuldugunda
duragan durum dengesi esitligi asagidaki gibi yazilabilmektedir;
sf(k)=(d+n)k (1.33)

Sekill.4’de goriildiigii ve Taban (2011: 89)’1n belirttigi gibi "C noktas: duragan
durum denge diizeyini gostermektedir. Duragan durumda tasarruflar k* oramm sabit
tutmaya yetecek kadardir. Duragan durumu gosteren k*'nin solunda k degerleri diisiik

oldugundan, tasarruf, yatirim gereksinimini asar, boylece iggiicii basina sermaye ve
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isglicii basina hasila biiyiir. Mekanizma duragan duruma dogru isler. Ote yandan,
k*’'min saginda yani, k degerleri yiiksek oldugunda ise, tasarruf, yatirim gereksiniminden
daha az olacagindan, isgiicii basina sermaye ve is giicii basina hasila diiger. Boylece

mekanizma yine duragan duruma dogru isler”.
e)Neoklasik Biiyiime Modelinin Sonuclari ve Elestiriler

Neoklasik (Solow) biiyiime modeli gercevesinde ortaya konan ekonomik ve
politik sonuglar arasinda; dayandigi dengeli biiyiime mekanizmasiyla iktisadi biiyiimeyi
H-D modelinde ongoriilen bigak-sirt1 denge ve devlet miidahalesinden kurtarmasi,
liberal politikalar ve sermaye birikiminin 6nemini yeniden vurgulamayi saglamasi,
biiylime {izerinde bagka faktdrlerin etkisinin gecici oldugu, biiyiime iizerinde sadece
gecici diizey etkileri dogurabilecegi, duragan durum analizi g¢ergevesinde zengin
tilkelerin zamanla duragan duruma girecekleri, onlarin biiyiime yolunu takip eden yoksul
tilkelerin zamanla onlar1 yakalayacaklar1 biciminde yakinsama hipotezi (convergence

hipotezi) sayilabilir.(Uziimcii, 2002:32).

Bununla birlikte neoklasik biiylime modeli sonuglar1 ve varsayimlarina kars1 bazi
elestiriler getirilmistir. Ozellikle I¢sel Biiyiime Modelleri (IBM) taraftarlarinca ileri
stirilen elestiriler arasinda (Demir, 2002); emek faktoriiniin analizin ileri asamalarinda
g0z ard1 edilmesi, teknolojik gelismenin digsal sayillmasi, ampirik biiylime analizlerinde
yakimsamanin ortaya ¢ikmamasi,diinya gerceklerinden uzak tam rekabet, tek mal ve tek
piyasa varsayimi yapilmast, iilkelerin tiretim faktorleri farkliliklarina dikkat edilmemesi,
tiretim fonksiyonunun sabit getirili varsayilmasi, ekonomik gecikmelerin dikkate

alinmamasi ve yatirimlara modelde yeterince yer vermemeleri olarak belirtilmektedir.
1.5.2.6. i¢sel Biiyiime Modelleri (iIBM)

Icsel Biiyiime Modellerinin (IBM) temelini, 1986°da "Artan Getiriler ve Uzun
Donem Biiylime" adli makalesiyle Paul M. Romer'in ortaya attig1 ve neoklasik biiyiime

modeline alternatif model gelistirdigi sdylenebilir (Uziimcii, 2012: 226).

IBM’de, neoklasik teorinin aksine teknolojik gelismenin dissal degil modele
icsel oldugu ileri siiriilmektedir. Modelde devlet miidahalesinin gerekli oldugu
varsayillmakta, piyasalarda eksik rekabet kosullarinin gecerli oldugu kabul edilmektedir.
IBM’ne gore sermaye igin artan verimler gecerlidir. Ayrica iktisadi biiyiimede sadece

fiziki sermaye degil, beseri sermaye ve teknolojik gelisme gibi diger igsel biiylime
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kaynaklar1 da &nemli rol oynamaktadir (Demir ve Uziimcii, 2003: 18). IBM’de
yakmsama hipotezi kabul edilmemektedir. IBM ne gore eger gelismekte olan iilkeler
ekonomik Onlemler almazlarsa gelismis {ilkelerle aralarindaki farklar azalmayacak,

aksine artabilecektir (Yiilek, 1997: 7).

Igsel biiyiime modellerine ait bes farkli yaklasim asagidaki gibi belirtilebilir
(Kibritgioglu, 1998);

a) Bilgi Birikimi Modeli (P. M. Romer)

b) Beseri Sermaye Modeli (R. Lucas ve S. Rebelo)

¢) Kamu Politikas1t Modeli (R. J. Barro)

d) AK Modeli (S. Rebelo)

e) Arastirma ve Gelistirme (Ar-Ge) Modelleri (P. M. Romer, P. Aghion, P.
Howitt, G. M. Grossman, E. Helpman)

a) Bilgi Birikimi Modeli

IBM'ni ilk olarak ortaya atan Romer temelde Arrow'un "yaparak Ogrenme"
tezini esas almistir. Arrow, baz1 sektdrlerde zaman ilerledikge maliyetlerin diistiiglind,
kalitenin ylikseldigini ve {iretimin hizlandigini fark etmis ve buna "yaparak 6grenme"
adim vermistir. Ona goére bir sirket liretim yaptikca zaman iginde isini daha iyi
ogrenmekte, maliyetlerini diistirmekte, iiriinlerini gelistirmekte ve yeni iiriinler ortaya
koymaktadir. Romer bu fikri kullanarak, iiretim ve yatirim siireci igerisinde bir yan lirlin
olarak teknik bilginin iiretildigi, bu bilginin yeni iiretimde bir nevi bedava girdi olarak
kullanildig1 ve yeni iiretimin daha diisiik maliyet ve daha yiiksek kaliteyle yapildigini
varsaymistir. Ayrica Uretilen bilginin "tagsmalar sonucu" diger sirketlere yayildigini ileri

stirmiistiir (Yilek, 1997: 7).

Romer’e gore tiretilen bilginin gostergesi iilkedeki mevcut sermaye stokudur.
Romer'e gore bir iilkede sermaye stoku ne kadar biiyiikse o kadar ekonomik bilgi
tiretilmis demektir. Model varsayimlarinda sermaye icin artan verimlerin gegerli oldugu
dolayisiyla daha c¢ok yatirim yapildik¢a her yeni yatirrmin verimliliginin bir 6ncekine
gore daha fazla olacagi belirtilmektedir. Romer'in modelinden 6nemli sonuglar

cikartilabilmektedir. Bunlar (Uziimcii, 2012: 256);

- Niifus (olgek) Etkisi: Romer modeline gore belirli varsayimlar altinda biiylime

tilke niifusu ile dogru orantilidir. Bunun nedeni, ortaya ¢ikan bilginin tasmalar sonucu
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yayillmasiyla niifusu fazla olan iilkelerde daha fazla insan tarafindan kullanilmasidir.

Dolayisi ile uygun kosullar altinda niifusu fazla olan iilkeler, daha hizl biiytiyebilir.

- Kamu Politikalari: Romer'in modelinde bilgi iiretimi pozitif bir digsallik olarak
diistiniilmektedir. Dolayisiyla bir sirketin yatirrm yapmasi sonucu iki etki ortaya ¢ikar.
Birincisi sirketin, iirettigi malin nasil daha iyi, daha ucuz, daha hizli nasil yapildigini
ogrenmesidir. Ikincisi yeni bilgi iiretimi ve tasmalar sonucu iilkedeki toplam bilgi
stokunun dolaysiz olarak artmasidir. Sirketlerin amaglar1 kendi karlarini arttirmak
oldugundan bu ikinci etkiyi goz ardi edebilir. Oysa {iretim ve yatirim siirecinin bir yan
tirlinii olarak ortaya ¢ikan bilgi, bir kamu mali gibi diisiiniilebilir. Bu tip kamu mallarinin
arzi, serbest piyasaya birakildiginda arz yetersizligi ortaya c¢ikmaktadir. Bu nedenle
devletin miidahale etmedigi durumda ortaya ¢ikan yatirim seviyesi optimal alt1 olacak,
sosyal faydasi yiiksek projeler 6zel faydalari negatif olabilecegi icin gergeklestirilme

sans1 bulamayacaktir. Bunun 6nlenmesi i¢in kamunun rol oynamasi gerekecektir.

- Stratejik Dus Ticaret Politikasi:  Romer modelinden c¢ikarilabilecek bu
sonucu,Young (1991) ileri siirmiistiir. Young modelinde iki iilke ve iki mal yer
almaktadir. Bu mallardan bir tanesi diisiik digeri ileri teknoloji maldir. Ulkelerden biri
gelismis digeri az gelismis iki iilke olsun. Iki iilkeden gelismis olan ileri teknoloji iiriinii
malda, az gelismis iilke diisiik teknoloji iirlinii malda uzmanlasmis olsun ve bu iki
tilkenin serbest dis ticarette bulundugunu diisiinelim. Bu durumda gelismis {ilkenin
biiyiime hizi artarken azgelismis tilkenin diismektedir. Bunun sebebi ileri teknoloji
malinda "6grenme" potansiyelinin yiiksekligidir. Bundan dolay1 azgelismis tilkelerin

dgrenme potansiyeli yiiksek sektdrlere girmesi daha dogrudur (Uziimcii, 2012: 256).
b) Beseri Sermaye Modeli

[BM’nin iginde bir deger 6nemli model, beseri sermaye modelidir. Bilindigi gibi
beseri sermaye, isgiicii tarafindan olusturulan bilgi ve becerilerin toplamidir.
Lucas(1988) ve Rebelo (1990) beseri sermayeyi iiretim faktorlerinden biri olarak
gormektedir. Beseri sermaye yatirimlart egitim yatirimlart olarak akla gelebilir. Fakat
"yaparak Ogrenme" yoluyla caligma siirecinde kendiliginden de olusabilir. Bu tiir

modellere gore bilyiime, beseri sermaye birikiminin sonucudur.

Rebelo(1990) modeline gore bir ekonomideki fiziksel sermaye- beseri sermaye
oran1 denge seviyesine gore diistligli zaman (yani nispeten fazla beseri sermaye olan
durumda) biiylime hizi, denge biiyiime hizindan daha yiiksek olacaktir. Yani klasik
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ornegi ile 2. Diinya Savasi sonrasi Almanya ve Japonya'da oldugu gibi, bir savasin
tilkedeki fiziki sermayeyi hemen hemen yok ettigi, ancak beseri sermayeye nispeten
daha az zarar verdigi durumda yiiksek biiylime hizlar1 beklenebilir. Lucas(1988)
modelinde bunun tersi Ongoriilmektedir. Cilinkii Lucas (1988) modelinde beseri
sermayenin iiretilmesinde tek girdi beseri sermaye iken Rebelo modelinde fiziki sermaye

de beseri sermaye birikiminde 6nemli rol oynamaktadir (Yiilek, 1997:10).
¢) Kamu Politikas1 Modeli

Biiyiime modellerinde kamu harcamalarini igleyen ilk isim 1990°de Barro
olmustur. Modelde kamu sektorii tarafindan {iretilen mal ve hizmetler tiretim faktori
olarak kabul edilmis ve hiikiimet gelirinin sadece gelir vergisi, giderinin ise kamu mali
arz1 harcamasi oldugu ve biitcenin her zaman denk oldugu varsayilmistir. Modele gore
hiikiimet, ekonomide biiylimeyi saglayabilmek i¢in yatirim yapacak, ayrica yatirnmlarin
arttinlabilmesi i¢in o6zel sektorii destekleyecektir. Ozel sektdriin yapmis oldugu
yatirimlar sermaye stokunu arttirirken artan vergi gelirleri denk biitce oldugu i¢in kamu
malmin arzim arttiracaktir. Boylece 6zel sektor yatirimlart ekonomiye iki yonlii katki

saglamis olacak ve biiylime i¢sel bir temelden beslenebilecektir (Berber,2011:156).
d) AK Modelleri

AK tiirii IBM, sermayenin azalan marjinal getirisi varsayim kaldirilmakta ve
digsal teknolojik gelismenin var olmadigi durumda bile uzun donemde kisi basina
biiylimenin siirdiiriilebilecegi en basit bi¢imde gosterilmektedir. Rebelo (1991) tarafin-

dan gelistirilen model, Romer ve Lucas tarafindan da benimsenmistir (Taban, 2011: 114)

AK modeline gore, toplam ¢ikt1 (Y) ve sermaye (K) arasinda dogrusal iliski
bulundugu varsayilmaktadir. Modelde sermaye genis kapsamli ele aliarak islenmeye
calisilmaktadir. Yani beseri sermaye faktorii de model i¢inde kullamlmaktadir. AK

modeli, dlcege gore sabit getiri varsayimina gore asagidaki gibi formiile edilmektedir:
Y=F(K,L)= AK% (HL)'™@ (1.34)

Burada A dissal bir sabiti, H ise fiziki sermaye yaninda isgiiciiniin sahip oldugu

bilgi, tecriibe ve becerileri kapsayan beseri sermayeyi gostermektedir.

Modelde, isgiicii basina daha fazla fiziki sermaye diistiigiinde isgiiciiniin bilgi ve

becerilerini artirdigi ve dolayistyla da beseri sermayenin isgiicii basina fiziki sermaye ile
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aym yonlii degistigi kabul edilmektedir. Olcege gore sabit getiri varsaymmiyla a ve (1-o)

esneklik degerlerinin toplami 1’e esit olacagindan bu basit iiretim fonksiyonu;
Y=AK (1.35)

Bigiminde yazilabilmekte ve AK modelleri olarak bilinmektedir. AK modeline
gore iggiicli bagina iiretim teknolojik ilerleme olmadan siirekli biiyiiyebilir. Bu AK
modeli ve Solow modeli arasindaki farkliliklardan birisidir.Ayrica tasarruf orani ne
kadar yiiksek, asinma ve niifus artis oranlar1 ne kadar diisiikse, isgilicii basma iiretimin
bliyiime hizi o kadar yiliksek olur. Dolayisiyla da AK modelinde tasarruf oraninin
artmasi, ekonominin siirekli olarak daha hizli biiylimesine yol agar. Bu nedenle AK
modelinde hiikiimetin tasarrufu tesvik eden ve bdylece tasarruf oranini artiran bir
politika izlemesi, biiylimeyi kalici olarak hizlandirabilir. Bu husus AK ve Solow
modelinin sonuclar1 arasindaki ikinci temel farkliliktir. Yine, AK modelinde, ister fiziki
ister beseri sermaye yatirimi olsun, tim yatinmlar sermayenin marjinal getirisini
artirabilir. Modelin temel 6zelligi, iktisadi biiylime oranimin yatirim oraninin artan bir
fonksiyonu olmasidir. Bu nedenle bir ekonominin yatirim oranini devamli artiracak

kamu politikalari, biiylime agisindan olduk¢a 6nemlidir (Taban, 2011: 117).

e) Arastirma ve Gelistirme (Ar-Ge) Modelleri
Bu tiir modellerde iktisadi biiyiime icin bilgi ve mallarin farklilasmas: gerektigi
savunulmaktadir. Bu modellerin en 6nemli 6zelligi bilginin tesadiifi olarak olusmasi
degil, bilingli bir siiregten gecerek olusmasidir. Bu tiir modeller, yenilikleri ve Ar- Ge
harcamalarini 6zel bir faaliyet alan1 olarak gormektedir. Bu alanda yapilan gelismeler ve
calismalar sonucunda tiikketim mallarinin ¢esitliliginde artis olacaktir. Bu gercevede bilgi
tiretiminin sosyal getirisi fazla oldugu i¢in bilimsel arastirmalarin etkinligini arttiracak ve
Ar-Ge faaliyetleri igin verilecek tesvikler ekonomik biiyiimeyi hizlandiracaktir. Ornegin,
Aghion ve Howitt (1996)’e gore Ar-Ge faaliyetleri pozitif digsallik yarattig i¢in iktisadi
bliyiimeyi hizlandirmakta ve hiikiimetlerin vazgecemeyecegi bir ara¢ olmaktadir

(Parasiz, 2008: 196-197).
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IKINCI BOLUM
DIS TICARET, CARI ISLEMLER BILANCOSU (CiB) ACIKLARI
VE DIS BORCLANMA: NEDENLERI, BELIRLEYICILERI VE
ETKILERI

Bu boliimde 6demeler bilangosunun alt hesap gruplar arasinda yer alan dis
ticaret bilancosu ag181 ve cari islemler bilangosu (CiB) kavramlar1 tamtilacak, dis ticaret
ve CIB agiklarinin nedenleri ve belirleyicileri iizerinde durulacak ve dis ticaret ve CIB
aciklarmin etkilerine deginilecektir. Bu béliimde ayrica CIB agiklarimin finansmaninda
o6nemli yer tutan dig bor¢clanma baglaminda dis bor¢clanmanin nedenleri, etkileri ve

belirleyicileri yani sira dis bor¢lanmaya iligkin teorik ¢erceve iizerinde durulacaktir.
2.1. Odemeler Bilancosu ve Dis Ticaret Agig

Bilindigi gibi cari islemler bilangosu (CIB) hesabi, ddemeler bilancosu kalemleri
icinde yer alan en 6nemli hesap grubudur. Dis ticaret bilancosu hesabi da, cari islemler
bilangosu hesabi iginde yer alan dort alt hesap grubu iginde yer alan en 6nemli ve en
fazla bilinen hatta ¢cogu kez cari islemler bilangosu ile aynmi sanilarak karistirilan hesap
grubudur. Bu baslik altinda, dis ticaret bilangosu ve CIB agiklarina girilmeden 6nce,
Odemeler bilangosu genel hatlari ile agiklanarak ana hesap gruplari incelenecek ve daha
sonra cari islemler hesabi igerisinde 6nemli yere sahip olan dis ticaret bilancosu ve

aciklarina deginilecektir.
2.1.1. Odemeler Bilancosu

Bir iilke ekonomisinin yurtdisi piyasalarla olan her tiirli ekonomik iligkileri
O0demeler bilancosu (balance of payments) adi altinda tutulmaktadir. Bu cercevede
O0demeler bilancosu, bir iilkede yerlesik kisilerin, belirli bir donem boyunca, yabanci
ilkelerde yerlesik kisilerle yaptiklari tiim ekonomik islemlerin sonucunu gdsteren

sistematik bir kayit bi¢imi olarak tanimlanabilmektedir (Seyidoglu, 2009 : 313).

Ote yandan 6demeler bilangosu, bir iilkenin diger iilkelerle mal ve hizmet
ticaretini, bunun i¢in ne kadar 6demede bulunuldugunu, eger 6demede bulunulmadiysa,

o donemde ne kadar bor¢lanildigini gostermektedir.
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Odemeler bilangosu, tanimindan ¢ikarilacagi gibi mal ve hizmet ticaretini ve
finansal islemleri kapsamaktadir. Bu baglamda reel ve parasal ekonomik gostergeler
O0demeler bilangosunu etkileyebilir. Bu ¢ercevede 6demeler bilangosu gelismeleri; milli
gelir ve istihdam-galisma diizeyini, iktisadi biiylime oranini, déviz kurlarini, enflasyon
oranlarmi, gelir dagilimini, dis borglari, faiz oranlarimi etkileyebilir ve bu makro
ekonomik gdstergelerden etkilenebilir. Odemeler bilancosu yillik, mevsimlik olarak
diizenlenebilir. Belirli bir y1l veya mevsime ait 6demeler bilangosu tablosuna bakilarak
ekonominin i¢inde bulundugu durum anlasilabilir. Ayrica politika uygulayicilar igin
mevcut politikalarm nasil isledigi ve uygulanabilecek politikalar hakkinda ipuglar

vererek analiz imkanlari saglar (Seyidoglu, 2009: 313).
2.1.2. Odemeler Bilancosu Ana Hesap Gruplar

Odemeler bilangosunun kolayca anlagilabilir ve yorumlanabilir bir ara¢ olarak
kullanilabilmesi i¢in, bir iilkenin dis diinya ile yaptig1 bor¢lu veya alacakli islemler ortak
ozelliklerine dayanarak belirli hesap gruplarina kaydedilir. Her {ilkenin 6demeler
bilangosu dort ana hesap grubundan olusur. Bunlar; cari islemler hesabi (bilangosu),
sermaye (veya finansman) hesabi (bilangosu), istatistiki farklar hesabi ve resmi rezerv

hesaplar olarak bilinmektedir (Seyidoglu, 2009: 317).
a) Cari Islemler Hesabi

Odemeler bilangosu iginde en fazla 6nem verilen kisim cari islemler bilangosu
(current accaunt balance) hesabidir. Cari islemler bilangosu (CIB) hesab: da kendi i¢inde
dort alt gruptan olusmaktadir. Bunlar; mal ticareti (commodity trade), hizmet ticareti

(service trade), yatirim gelir ve giderleri ve tek yanl transfer hesaplaridir.
- Mal Ticaret( Dis Ticaret Hesabi) Hesabi

Cari islemler hesabi icinde en Onemli hesap, mal ticareti veya dis ticaret
bilangosu hesabidir. Mal ticareti yerine goriiniir ticaret deyimi de kullanilir. Mal ticareti
(ihracat- ithalat) iilkelerin ekonomik islemlerinde ve cari islemler hesabi iginde biiyiik
yer tutar. Mal ihracat1 lilkeye doviz kazandiran baglica islemdir. Kayit teknigi acisindan
alacakli bir iglem olarak aktife kaydedilir. Bunun tersine mal ithalati, yabancilara alacak
hakkr (iilkede yerlesik kisilere bor¢) dogurdugu igin borclu islem olarak pasife
kaydedilmektedir (Cak, 2013, 19-20).
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- Hizmet Ticareti Hesabi

Hizmet ticareti hesabi altinda belirli bir donemde yurtdigindakilere verilen ve
alinan hizmet gelir ve giderlerini olusturan kalemler yer almaktadir. Bunlar; dis turizm,
uluslararas1t tagimacilik, uluslararast bankacilik ve sigortacilik, uluslararasi insaat
hizmetleri, uluslararasi finans islemleri, yurtdist resmi hizmetler ve diger ticari hizmetler

kalemleri olarak belirtilebilir.
- Yatirim Gelir ve Giderleri Hesabi

Cari iglemler dengesinin diger bir kismini olusturan "yatinm gelir ve giderler
dengesi" kapsaminda, iilkemizden para kazanmak icin ¢ikmis ve yurtdisinda dogrudan
yatirim, portfoy yatirimi ve faiz geliri seklinde nemalanan sermayenin iilkemize
transferleri saglayan nemalar1 gelir olarak kaydedilmektedir. Yatirim giderleri ise bunun

tersine yapilan islemleri icermektedir (Cak, 2013: 20).
- Tek Yanh Transferler Hesabi

Ulkeler aras1 dis yardim, hibe ve bagislar bu hesap grubunda yer alir. Bunlarin
karsiliginda higbir 6deme gerekmez. Yapilan bir karsiliksiz transfer bagista bulunan iilke
acisindan bir borg islemidir. Tek yanl transfer igleminin bor¢lu kismina kaydedilir. Eger
yapilan bagis mal seklinde ise tek yanl transfer igleminin borglu kismina kaydedilen
islem mal hesabmin alacakli kismina yazilarak denklik saglanir (Seyidoglu, 2009:320).
Kizilay ve TIKA aracihg ile Tiirkiye nin azgelismis iilkelere veya yurt disindaki bir afet
(sel, deprem v.b.) icin verilen yardimlar bu hesap altinda yer aldig1 gibi yurt diginda

calisan Tiirk is¢ilerinin iilkemize gonderdigi dovizler, bu hesap araciligi izlenmektedir.
b) Sermaye (Finansman) Hesabi

Sermaye ithali ve ihract ekonomik islemlerin en onemlilerindendir. Sermaye
islemleri, genel olarak bir {ilkede yerlesik kisi ve kuruluslarin baska bir iilkede yaptiklari
fiziki yatirimlarla (liretim tesisleri, bina, arazi vb.) siir oOtesine aktardiklari mali
fonlardan (yabanci tahvil, hisse senedi, hazine bonosu, yabanci bankalarda agtirilan
mevduat hesaplar1 vb.) olusur. Ulkenin dis diinya ile yaptig1 sermaye islemleri 6demeler

bilangosunun sermaye hesabina kaydedilir (Seyidoglu, 2009:321).

Sermaye veya finansman hesab1 olarak adlandirilan bu hesaba, iilkeye yatirrm
amactyla giren ¢ikan doviz akimi yansitilir. Finansman hesabinda kaydedilen islemler

cari islemler bilancosundaki aciklari finanse eden islemlerdir. Bunlar arasinda; dogrudan
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yatirmmlar, portfoy yatirimlari, uzun ve kisa vadeli borglanma islemleri bulunmaktadir.
Sermaye-finansman hesabinda {ilke sakinlerinin dis alemle gerceklestirdigi varlik
ticaretine yon veren finansman hareketleri kaydedilmektedir. Yabancilarin iilkede arazi,
konut, isyeri (mal ve hizmet iiretimi birimi) satin almalar, iilke bankalarinda mevduat
hesabi agtirmalari, borsada iilkeye ait resmi ve 6zel borg ve pay senetlerini satin almalart
halinde iilkeye sermaye girisi olur. Aksine iilke sakinlerinin dis alemdeki reel ve finansal
varliklarinda artis olursa veya yabancilarin iilkedeki reel varliklarinda ve iilke
sakinlerinin yabancilara borglarinda bir azalma ortaya cikarsa, lilkeden dis aleme net

sermaye ¢ikist s6z konusudur.

Finansmana déniik sermaye hareketleri kisa ve/veya uzun vadeli olabilir. Ozel
kuruluslar ve kisiler tarafindan ya da resmi kurumlar tarafindan gergeklestirilebilir. Kisa
vadeli sermaye hareketlerini i¢ piyasada borsa kazancinin (kur degismeleri) ve doviz reel
faizinin dig ekonomilere gore yiikselmesi etkiler. Kisa vadeli sermaye hareketleri; hazine
bonolari, finansman bonolari, mevduat sertifikalari, vadeli banka mevduatlari, ihracat
kredileri vs. bigimlerinde gergeklesebilir. Kisa vadeli sermaye hareketleri daha gok 6zel
nitelikte yapilmaktadir. Uzun vadeli sermaye hareketleri, vadesi bir yildan daha fazla
olan uluslararasi sermaye islemleridir. Bunlar arasinda 6neme sahip olan dogrudan
yatinmlardir. Portfdy yatirimlar1 da bu sermaye akimlari arasindadir. Ornegin yabanci
tahvil ve hisse senetlerinin alim-satim1 gibi. Sermaye hareketlerinin kisa ve uzun stireli

olarak ayrilmasi bunlarin paraya doniistiiriilebilme 6zelliklerinden kaynaklanmaktadir

(Dogukanli, 2012: 12-14).
c) Istatistiki Farklar Hesabi

Net hatalar ve noksanlar da denilen istatistiki farklar, tek bir kalemden olusur ve
Odemeler bilancosundaki dengesizlikleri gidermek amaciyla kullanilir. Bazi nedenler
dolayistyla 6demeler bilangosu kayitlarindan elde edilen otonom islemlerin net bakiyesi,
denklestirici islemler (resmi rezervler) hesabinin net bakiyesi (isareti ters yone) tam
olarak net ¢tkmamaktadir. Iste aradaki farki denklestirmek igin kullanilan bu tek kalem
hesaba istatistik farklar hesabi adi verilmektedir ( Dogukanli, 2012: 12-14).

d) Resmi Rezervler Hesabi

Merkez bankasinin doviz piyasasina yaptigi miidahalelerle degisen uluslararasi
resmi rezervlerdeki degismeler bu hesapta gosterilmektedir. Bir {ilkenin resmi rezervleri,
doviz, altin ve IMF kaynaklaridir. Piyasada gerceklesen doviz arzinin talebi gegmesi
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durumunda kurun diigmesini engellemek amaciyla merkez bankasi piyasadan doviz satin
alarak resmi rezervlere eklemektedir. Tam tersi durumda yani, doviz talebinin doviz
arzin1 agmasi durumunda ise kur istikrarmin saglanmasi diisiiniiliiyorsa merkez bankasi
doviz satisinda bulunur. Merkez bankalarinin yaptigi bu islemler 6demeler bilangosunda
resmi rezervler hesabina kaydedilir. Ayrica iilkenin IMF rezerv pozisyonundaki (SDR
Hesab1) degismeler ile parasal altin cinsinden rezervlerindeki degismeler bu hesap

altinda izlenmektedir (Seyidoglu, 2009: 324-327).
2.1.3. D1s Ticaret Bilancosu

Dis ticaret bilangosu, yukarida sozii edildigi gibi, ticari mal ihracat ve ithalatinin
takip edildigi hesaptir. Bu hesapta yer alan ihracat ve ithalat degerleri ve miktarlari
giimriik beyannamelerine dayali olarak takip edilir. A¢ik ekonomilerde gerceklesen dis
ticaret bilancosu biiylikliikleri veya dis alem faktor gelirlerini icerecek bigimde cari
islemler bilangosunun net degeri, tilke milli gelirinin (GSYIH) olusumu baglaminda
onemli bir kalemdir. Bilindigi gibi, milli gelir hesaplamalarinda (X) ihracat, toplam
harcama akimina katilim, (M) ithalat ise toplam harcamalardan sizti durumundadir.
Bu nedenle asagidaki meshur harcamalar yoniinden milli gelir esitligindeki net ihracat

denilen ihracat ve ithalat farki, denge milli gelirinin olusumunu dogrudan etkilemektedir.
GSYIH=C+1+ G+ (X-M)

Bu esitlikteki ihracatin ithalattan biiyiik olmasi ( X > M ), ekonomide toplam
harcamalarin genislemesine ve dogal olarak ekonomideki mevcut ¢aligma diizeyinin
artmasina (issizligin azalmasina) yardimci olacaktir. Tersi durumda, ithalatin ihracattan
biiyiik olmasi ( X <M ) ise toplam talebi azaltacak ve milli gelirin ve galigma diizeyinin
diismesine sebep olacaktir. Bu nedenle 6zellikle dis ticaret bilangosunda ortaya ¢ikan
gelismelere, gerek hiikiimet cevreleri, gerekse is diinyasi ve iilke kamuoyu tarafindan

biiyiik 6nem verilmektedir.

2.1.4. Dis Ticaret Aciklarinin Nedenleri ve Dis Ticaret Aciklarina Karsi

izlenecek Politikalar

Das ticaret agiklarinin nedenleri arasinda yapisal nedenler, iktisadi dalgalanmalar,
gecici nedenler ve doviz spekiilasyonu sayilabilir. Yapisal nedenler iilkenin ekonomik
yapisindan kaynaklanir. Harcama arttiric1 etkiler bunlarin basinda gelir. Tiiketim ve

yatirim harcamalarinin arttirilmast ithal ve thra¢ mallarina olan i¢ talebi ytikselterek dis
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odeme aciklarini arttirmaktadir. Icerde fiyatlarm artmasi ulusal paray: asirt degerli hale
getirmekte ve yabanci para cinsinden ihracati pahali hale getirdiginden ihracat gelirleri
azalmakta, ulusal para cinsinden yabancit mallarin fiyatlarimi diisiirdiigli i¢in ithalati
arttirici etkide bulunmaktadir. Kalkinma hizi ve ekonomik verimlilikteki degismeler de
dis dengesizliklere neden olabilir. Az gelismis iilkeler kalkinma hizlarini arttirabilmek
icin gerekli olan teknolojik imkanlar ithal etmek zorundadirlar. Bundan dolay1 kalkinma
hizinin arttirllmasi disa 6deme agigma ve dis borglarin artmasia neden olmaktadir. Bazi
onemli hammaddelerde ¢ok fazla disa bagimli olunmasi ve halkin tercihlerinin yabanci
mallara dogru kaymasi da dis dengeyi olumsuz yonde etkilemekte ve dis agiklarin

artmasina yol acabilmektedir (Seyidoglu, 2009: 133-134).

Diger bir dis dengesizlik yaratan faktor iktisadi dalgalanmalardir. Genisleme
asamasinda ortaya cikan iktisadi dalgalanma gelirleri ve harcamalari arttirip fiyatlar
yiikselterek dis acig1 ortaya ¢ikarmaktadir. Daralma asamasinda, bunun tam tersi durum
ortaya ¢ikabilmektedir. Baska bir dengesizlik yaratan durum gecici faktorler olabilir.
Diinya hammadde fiyatlarindaki yiikselme ve olagan iistii felaketler bunun en giizel
Ornegi olarak gosterilebilir. Bu durum beklenmedik bir sekilde gergeklesen ve ilgili tiim
tilkeleri etkileyen bir sonuctur. Kisa vadeli 6zellikle spekiilatif yabanci sermaye girisi de
dis denge acisindan dnem arz etmektedir. Ulkeye yabanci sermaye girisleri ddemeler

bilangosunu olumlu etkilerken sermaye ¢ikislar1 da dis acik sorununu koriiklemektedir.

Dis agiklar karsisinda uygulanabilecek politikalar da iilkeler agisindan 6nemlidir.

Bunlan soyle 6zetleyebiliriz:

¢ Aciklarin disaridan borgla ya da uluslararasi rezervlerle finanse edilmesi.

e Giimriik vergileri, kotalar ve yasaklayici onlemler ile ithalatin kisilmasi ve
kambiyo kisitlamalar ile de lilkeden doviz ve sermaye ¢ikiginin engellenmesi.

e Kur politikalarinin gézden gecirilmesi.

e Uzun vadede dis agiklar kisitlamalarla veya finanse etmek yerine {iretimi,

verimliligi ve ihracati tegvik edici politikalarm uygulamaya konulmasi.
2.2. Cari Islemler Bilancosu (CiB) Aciklar

Cari islemler bilangosu (CIB) dengesi, daha once belirtildigi gibi ddemeler
dengesi bilangosunun en énemli hesaplarindandir ve dis ticaret (ihracat- ithalat dengesi),

hizmetler ticareti dengesi, yatirim gelirleri ve giderleri (net dis yatinm gelir ve giderleri)
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ve tek yanl transferler (karsiliksiz elde edilen dis gelir ve karsiliksiz olarak yapilan dig

giderler) dengelerinin toplamindan olusmaktadir (Erdil Sahin, 2011:48-49).

Ulkenin cari islemlerden sagladig1 gelir, yaptig1 giderlerden fazlaysa CIB fazlasi,
daha azsa CIB ag181 ortaya ¢ikar. Baska bir ifadeyle, CiB acigy, iilkenin gelirinden daha
fazlasin1 harcadigini, tiretiminden daha ¢ok tiiketim yaptigin1 gostermektedir. Bunun tam
tersi durumda CIB fazlast olusur ki, bu durumda iilke tiikettiginden daha fazla
iretebiliyor, iiretim fazlasini net dis ticaret fazlasia doniistiirebiliyor, 6zel veya resmi
kanaldan elde ettigi tasarruf fazlalar1 ile yurt disindan elde ettigi yatirnm gelir fazlalarini
yurtiginden yurtdigina 6diing verebiliyor ve iilkeden disartya bor¢ verme veya yatirim

amagcli net sermaye transferi ger¢eklesiyor demektir.
2.2.1. Cari Islemler Bilancosu (CiB) Aciklari ve Ekonomik Etkileri

Makroekonomik sorunlarin en 6nemlilerinden biri de cari islemler bilancosu
(CIB) agiklaridir. Biiyiik 6lgekli CIB agiklar, dikkatle takip edilmesi gereken, énemli bir
ekonomik sorundur ve gerekli tedbirler alinmadiginda, biiylik ekonomik sorunlara sebep

olma potansiyeline sahiptir (Edwards, 2001; Taylor, 2002).

Gelismekte olan iilkelerde uzun siireli cari islemler agiklar1 ekonomide ciddi
sorunlara neden olabilmektedir. CIB agiklart pek ¢ok krizin ortaya ¢ikmasi ve
gelismesinde rol oynayan 6nemli bir neden olarak bilindigi gibi, bu acigin biiyiikliigiine
bagh olarak ileride yasanabilecek doviz kuru krizlerinin gostergesi oldugu da kabul
edilmektedir. Ayrica uzun dénemde bu agiklarin varlig yurtigi faiz oranlarmin goreli
olarak artmasina ve gelecek nesillerin artan borg yiikii nedeniyle ile refah diizeyinin
diismesine neden olabilmektedir. Dolayisiyla bir iilkenin cari islemler bilangcosunda
goriilen degisiklikler ekonominin performansina iligkin 6nemli gostergelerden biri olarak
degerlendirilmekte, iktisadi kararlar ve beklentilerin olusmasinda belirleyici rol

oynamaktadir (Erdogan ve Bozkurt, 2009: 135-137).

Gilintimiizde gelismekte olan bir¢ok {iilkenin dis 6demeler dengesini saglamaya
onem verdikleri, 6zellikle CIB fazlas1 vermeye ya da CIB ag181 verdiklerinde bu agigimn
mutlak diizeyini ve ulusal hasilaya (GSMH) oranin1 miimkiin oldugunca diisiik tutmaya
caligtiklar1 sdylenebilir. Ayrica cari islemler bilangosu agig1 veren iilkelerin bu agiklar
saglam ve uzun vadeli kaynaklarla finanse etmeye calistiklart da bilinmektedir. Ciinkii

CIB agiklarinin olumsuz ekonomik etkileri bulunmaktadir (Uziimcii ve Basar, 2011: 6).
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CiB aciklarmin olumsuz etkileri arasinda disa agik ekonomilerde ortaya cikan

etkilesimler baglaminda asagida belirtilen olumsuzluklardan s6z edebiliriz.

Oncelikle CIB dengesi agik veren iilkeler, dis pazarda rekabet giiciinden yoksun
ve ithalat1 glin gectikge artan bir iilkeyse o zaman ithal ettigi mal ve hizmetlerin bedelini
dis borglanma yoluyla ddeyeceklerdir. Ancak bu yola ¢ok sik bagvurulursa o zaman
tilkenin parasina karsi bir giivensizlik baglamakta, iilkenin dig bor¢lar artarken biitce

dengelerinde de bozulmalar baslayabilmektedir.

CIB agiklarinda artis, faiz oranlarmin artmasina neden olarak finansman yapinin
bozulmasma ve iilkeye sicak para akimlarmin girmesine yol agmaktadir. i¢ borg ve dis
bor¢ faiz oranlarinin artmasi {ilkenin risk pirimini arttirarak kredi ratinginin diismesine
ve yiiksek faizle borglanmasina sebep olmaktadir. Baska bir olumsuz sonug, CIB
aciklarinin kurlara olumsuz etkiler yansitmasidir. Dis agikla karst karsiya bulunan bir
tilkede sabit kur sistemi uygulaniyorsa genelde devaliiasyona basvurulurken, bu durum
esnek kur sisteminde paranin degerinin diismesi ile sonuglanir. Bu gelismeler, iiretim

maliyetleri ve nispi fiyatlan etkileyerek ekonomide refah kaybina yol agmaktadir.

Ote yandan doviz gelirleri 6zellikle gelismekte olan iilkeler igin hayati onem
tasimaktadir. Soyle ki; gelismekte olan {ilkelerin sermaye birikimi ve teknolojik gelisme
diizeylerinin yetersizligi, bu iilkeleri biliylime ve sanayilesme icin gereken yatirimlari
gerceklestirmede, gelismis iilkelerden yapacaklari ithalata bagimli kilmustir. CIB agiklar
tilkenin ithalat yoluyla yabanci iilke iretiminin artmasina yol agarak net ithalat iizerinden
iktisadi biiylime oraninin azalmasina yol agmaktadir. Ayrica ithalat arttif1 icin ithal
ikameci sektorlerden baglayarak istthdamin azalmasina ve issizligin artmasina (veya
azalmamasina) sebebiyet vermektedir. Imalat sanayinin bir ¢ok daliyla, enerji ve hatta
tarim gibi sektdrlerde mevcut tiretim diizeyinin siirdiiriilebilmesi, bagta ara mallar1 olmak
tizere ¢esitli mallarin herhangi bir aksamaya ugramadan ithalinin yapilmasma baghdir.
S6z konusu ithalatin doviz yetersizligi sonucu gerceklestirilememesi, reel sektori
etkileyerek biiyiime, liretim, istthdam, gelir ve fiyat diizeyi ilizerinde olumsuz etkiler

yaratarak tiilkeyi ekonomik krize siiriikleyebilir.
2.2.2. Cari Islemler Bilancosu (CIB) Aciklarimn Belirleyicileri

Literatiirde CIB agiklarimin nedenleri-belirleyicileri oldugu diisiiniilen veya CiB
acigm etkiledigi kabul edilen bir ¢cok faktor sayilabilmektedir. Bu ¢ergevede, tilkelerin
biiylime oranlart (yurt i¢i, yurt dis1), lilkeler arasi verimlilik diizeyi farklar ve verimlilik
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artiglar, niifus, talep, tiikketim, tasarruf ve yatinm artislar, reel doviz kurunun

degerlenmesi, faiz oranlari, dig ticaret hadleri, yliksek dis bor¢ diizeyi, tasarruf-yatirim

dengesizligi, biitce aciklari, kamu harcamalarinda degismeler, kamu kesimi bor¢glanma

geregi (KKBG), enflasyon orani, disa agiklik orani, déviz kontrolleri, finansal derinlik,

enerji ithalati ve enerji fiyatlari, dis soklar ve bir donem onceki cari agik gibi faktorler

CIB agiklarmin belirleyicileri/nedenleri arasmnda sayilmaktadir (Erkilig, 2006: 28). Bu

baglamda CIB agiklarim belirleyen faktorler ve bu faktdrlerin CIB agiklarina etkilerinin

yonelimi Tablo 2.1°de goriilmektedir.

Tablo 2.1. CIB Ac¢iklarinin Belirleyicileri

Kategori / Degisken

Beklenen isaret

Gelir (GSYH / GSMH)

Yurtigi Uretim Agig

+

Ulke Bazli Verimlilik Degismeleri

Gegici: + Siirekli: -

Global Verimlilik Degismeleri

Gegici: + Siirekli: 0

Yurtigi Uretim Artisi (Biiyiime Orani) +
Tasarruf / Yatirm
Tasarruf -
Vatirm Net Borglu; Kisa vade: + Uzun vade: +

Net Alacakli; Kisa vade: + Uzun vade: -

Reel Faiz Oram

Donemler arast: - Kisa Vade: 0

Finansal Derinlik Belirsiz
Maliye Politikasi
Biitce A¢181 +
Kamu Harcamalarindaki Degisiklikler Gegici: + Siirekli: 0
Dis Gostergeler
Disa Agiklik Orani Belirsiz
Reel Doviz Kuru Marshall-Lerner: + Donemler arast: Belirsiz
Ticaret Haddi Harberger-Laursen-Metzler: -
Déviz Kontrolleri +
Enerji Fiyatlart +
Dis Ulke Gostergeleri
Gelismis Ulkeler Biiyiime Orani -
Diinya Reel Faiz Oram Net Borglu: -
(D1s Bor¢ GSYH Orani) Net Alacakli: +
Siireklilik/Devamlihik

Bir Dénem Onceki Cari Agik

Kaynak: Erkilig, 2006: 28.

Tabloda bu faktdrlerin CIB agiklari {izerinde beklenen etkisine/isaretine de yer

verilmektedir. Tabloda goriildiigii gibi biiylime oranlar1 artisi, biitce agiklari, kamu
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harcamalarinda artislar, déviz kontrolleri, enerji ithalati ve enerji fiyatlar1 artigmm CiB
aciklarmi artirict yonde etki yapmasi beklenmektedir. Buna karsin tasarruf artisi, diger
geligmis tllkelerin biiyliime oranlarmin artmasi ve iilkenin dis ticaret hadlerinin iyilesmesi

sonrasi CIB agiklarmin azalmasi beklenmektedir.

CIB agiklar iizerinde iktisadi biiyiimenin diger faktorlere gore daha etkili oldugu
sdylenebilir. Bu gdriisii savunanlar CiB ag1gmin nedeni olarak biiyiimenin sebep oldugu
talep artisina dikkat cekmektedir. Ozellikle i¢ talep artis1 yerli iiretimle karsilanamadig
durumda, ithalata dayali iktisadi bliylime, hem biiyiimenin siirdiirtilebilirligi acisindan
hem de ekonominin dig etkilere karst korunmasi agisindan tehlike arz etmektedir.
Ithalata dayali iktisadi biiyiime CIB dengesinde ciddi sorunlar ortaya cikarabilmekte,
biiylime oranindaki artiglar, tiiketim harcamalarini arttirarak tasarruflar azaltmakta ve
CIB dengesinde bozulmalara sebep olabilmektedir. Ayrica iktisadi biiyiime iiretimle
dogru orantili oldugu icin nitelikli iiretim yapmadan disartya bagimli olmak dis ticaret
hacminin ithalata kaymasma neden olmakta ve ihracatin ithalati karsilama oraninin
giderek diismesi yoluyla dis ticaret dengesini bozmaktadir. Buna bagl olarak “ithalata
dayal ihracat ve iktisadi biiyiime” CIB ag181 artisina sebep olmaktadir (Gerni, Emsen ve
Deger, 2008: 5). Bu baglamda CIB agiklarimn &nlenebilmesi veya azaltilabilmesi igin
ithalata dayal1 {iretimin azalmasi onemlidir. Yerli iiretim tesvik edilerek cari agiktan,
yetersiz katma deger ve issizlik sorunundan kurtulabilinir. Ayrica cari agik sorununu
onleyebilmek i¢in yiiksek ve istikrarsiz biiylime yerine, siirdiiriilebilir ve istikrarli bir

biiylime ger¢eklestirmek gereklidir (Telatar ve Terzi, 2009: 133).

Ote yandan iilke bazl verimlilik degismelerinin gegici olmas1 durumunda CIB
aciklar iizerinde pozitif, stirekli olmas1 durumunda negatif etki yapmasi, global diizeyde
verimlilik degismelerinin gegici olmasi durumunda CIB aciklari iizerinde pozitif, siirekli
olmast durumunda etki yapmadign &Ongériilmektedir. Yatrimlarm CIB  agiklar
tizerindeki etkisi, {ilkenin net borglu veya alacakli olmasi ile vadeye gore degismektedir.
Bu baglamda net borglu bir iilkede yapilan yatinmlarin kisa ve uzun vadede CIB
aciklarin artirmasi, buna karsin net alacakli bir iilkede yapilan yatirnmlarm kisa vadede
CIB aciklarimi artirmasi, uzun vadede azaltmasi beklenmektedir. Kamu harcamalarinda
artisin gegici olmast durumunda CIB agiklarim artiracagy, siirekli ise etkisinin olmamasi

beklenmektedir (Uziimcii ve Basar, 2011: 7-8).
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Tabloda goriildiigli gibi yine iilke bazinda reel faiz oranlarinin dénemler arasi
diisiiniildiigiinde CIB aciklar1 {izerinde negatif etki yapacagi, buna karsin kisa vadede
etki yapmadig1 6ngoriilmektedir. Diinya reel faiz oranlarmm CIB aciklar {izerindeki
etkisi, tlilkenin net bor¢lu veya alacakli olmasina gore degismektedir. Bu ¢ercevede net
borglu bir iilkede diinya reel faiz oranlarmin artmasmin bu iilkenin dis bor¢/GSYIH
oranim artirarak dolayl bigimde CIB agiklarmi artirmasi, net borglu iilkede ise bunun
tersi beklenmektedir. Finansal derinligin ve disa acikligin artmasmin CIB aciklar
tizerindeki etkisinin yonii tartismali oldugu i¢in isaret konusunda belirsizlik soz
konusudur. Reel doviz kurunun artmasmm CIB dengesi iizerindeki etkisi konusunda

Marshall-Lerner kosulu baglaminda CIB agiklarim artirmasi beklenmektedir.

CIB agiklarinin nedenleri-belirleyicileri arasma, yanhs kur politikalari, i¢ tasarruf
yetersizligi, iilke ihracatinin teknolojik yogunlugu ve rekabet¢i gliclinli artirabilecek
arastirma-gelistirme harcamalart ve teknolojiye verilen 6dnemin yetersizligi, hammadde
ithracatinin fazla olmasi, ihracatinda hali hazirda zorlanilan ancak dinamik karsilastirmali
uistiinliikler olabilecek alanlarda yerli {iretici ve ihracatgiya saglanan siibvansiyonlarin az
olmasi, enerji kaynaklarni ithalatinin fazla olmasi, sicak para giris ve cikislart da
eklenebilir. Bu baglamda, dis acik veya CIB aciklarmin énemli bir nedeni, cogu kez
uygulanan yanlis kur politikalaridir. Ulusal paranin asir1 degerlenmesi bir yandan rekabet
giiclinii azaltarak ithalati arttirip, diger yandan ihracati azaltmaktadir. Yerli mallar degil
de ucuz ithal mallarimin daha fazla tiiketilmesi dis ticaret ve dolayistyla CIB agigim
arttrmaktadir. Bu nedenle yerli paranin degerlenmesini saglayan sicak para giriglerini

kontrol eden ekonomik politikalarin uygulanmasi 6nerilmektedir (Cak, 2013: 30-32) .

CIB agiklarmin diger 6nemli sebeplerinden biri de diisiik tasarruf oranidir.
Tasarruf yetersizligi yatirrmlarm finansmanini zorlagtirmaktadir. Tasarruflar, 6zel kesim
ve kamu kesimince gerceklestirilebilir. Ozel kesimin agir tiiketimi, ithalat1 uyarirken
tasarruflar azaltmakta ve dis aciklara yol agmaktadir. Tasarruf eksikliginin énemli bir
nedeni biitge agiklaridir. Ayrica biitce acig1, CIB acigimi da etkilemektedir. Soyle Ki
vergilerde yasanan bir indirim ve ya devlet harcamalarindaki artisla olusan biitge
aciklaria bagli olarak reel faiz oranlan yiikselecek, iilkeye sermaye girisi yagsanacak ve
ulusal para deger kazanacaktir. Tiim bunlara paralel olarak CiB agiklari ortaya ¢ikmakta,
biitge agiklarmin CIB agciklariyla birlikte gergeklestigi bu durum “ikiz agik” hipotezi
cercevesinde degerlendirilmektedir (Uziimceii ve Kanca, 2013: 19-20).
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Ote yandan arastirma-gelistirme harcamalarmim yeterli olmamasi ve teknolojik
gelismeye yeterince onem verilmemesi veya sanayinin ithalata ve ithal teknolojiye
bagimli olunmasi énemli bir sorundur. Bilindigi {izere teknolojiyi iireten ve pazarlayan
tilkelerde cari agik problemi diisiik seviyededir. Teknoloji kullanilarak iiretilen mallar
sermaye yogun mallar oldugu i¢in iiretildikleri tilkeye doviz girisini arttirmakta, buna
karsin Tiirkiye gibi sanayisi ithalata ve ithal teknolojiye bagimli iilkelerde dis ticaret ve
CIB agiklar yiiksek diizeylere ulasabilmektedir (Esiyok, 2012: 70-71).

Bir iilkenin hammadde ihracatinin fazlaligi, islenerek katma degeri artabilecek
hammaddelerin ihracati da CIB agiklarinin nedenleri arasinda bulunmaktadir. Ornegin,
hammadde islenmeden satilirsa, hem daha az doviz kazanilacak hem de katma deger
diger iilkelere kaymis olacaktir. Bu nedenle hammaddeyi isleyecek tesislerin agilmasi

CIB agig1 iizerinde ve istihdam agisindan olumlu sonuglar dogurabilecektir.

Ulkelerin ithalatlarmin arttigi ortamda ihracatlarim tesvik &nlemlerine yer
vermesi de gerekmektedir. Bu baglamda devletin ihracat1 tesvik amaciyla ihracatgiya
verdigi destekle, hem ihracat artacak, hem de lilkeye doviz girisi saglanarak dis ticaret

ve CIB agiklarini azaltic1 olumlu etkiler ortaya cikabilecektir.

Ote yandan Tiirkiye gibi enerji ithalatina, iktisadi biiyiime acisindan bagimli olan
iilkelerde CIB agiklar1 artisinda enerji ithalat: da nemli bir faktordiir. Iktisadi biiyiime
i¢in enerji ithalatinin gerekmesi, biiylime sonrasinda dis ticaret ¢arpani yoluyla ithalatin
artmasi ve biiylimeye bagli artan tiiketimin yeniden enerji ithalatim artirmasi CIB
aciklarmin 6nemli bir belirleyicisi olabilmektedir (Uziimcii ve Basar, 2011: 20). Buna
karsilik enerji tiretimi tiiketiminden fazla olan petrol ve dogalgaz zengini iilkeler diinya
konjonktiiriiniin olumlu oldugu dénemler ve petrol-dogalgaz fiyatlarinin arttig1 yillarda

onemli 6lciide dis ticaret ve CIB fazlalar elde edebilmektedirler.

CIB agiklarmim olusmasinda iilkeye sicak para giris-cikislariin da etkili oldugu
sdylenebilir. Bu baglamda CIB agiklarmin finansmaninda kalitesizlik igeren uzun vadeli
borglar yerine kisa vadeli sicak para akimlarinin kullanilmasi gelismekte olan {ilkeleri
gecici rahatlamaya itmekte, faizlerin bu tiir sermaye akimlarini cazip hale getirdigi
durumda asir1 degerli ulusal paralar, iilkenin {iretimini, istthdamini ve ihracatin
engellerken ithalatini artirmakta, dis ticaret ve CIB aciklar1 artmaktadir (Yeldan, 2004:
51). Bu ortamda olusan dis ticaret ve CIB agiklar1 biiyiidiigiinde, iilkeye iliskin siyasi

ve/veya makro ekonomik risklerin artmasi durumunda iilkeden kagan sicak para
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akimlar, tilkenin yapisal degisim ve uygun politikalar tiretememesi halinde tilkenin daha
yiiksek faizle ve daha kisa vadeli bor¢lanmasi ve CIB agiklarini siirekli hale gelmesine

yol acan kisir dongiiniin stirmesine yol agabilmektedir

CiB agiklarmin olusmasinda iilkenin bir ekonomik entegrasyona girmesinin
gecikmeli etkilerinin ortaya ¢ikmasmin da belirleyici bir faktor oldugu sdylenebilir.
Ornegin Esiyok (2012: 84-85), calismasinda Tiirkiye’de CIB agiklarnm olusmasimimn
nedenleri arasinda yatirim-tasarruf agigi, enerji ithalatinda disa bagimlilik, TL nin asir
degerli olmasi, sanayicilerin giimriiksiiz ithal girdi teminini saglayan tesvikleri igeren
dahilde isleme rejiminin olumsuz etkileri yani sira Tiirkiye’nin 1996°da girdigi glimriik
birliginin gecikmeli etkilerinin de bulundugunu belirtmektedir. Bu baglamda giimriik
birliginin Tiirkiye’nin ti¢lincii {ilkelere (6zellikle Cin, Hindistan gibi Asya iilkelerine)
kars1 diisiik ortak dis tarife nedeniyle ithalatinin artmasina yol agmasi, buna karsin bu
iilkelere ihracatinin yeterince artmamasimin dis ticaret ve CIB aciklarinin genislemesine

yol agtig1 belirtilmektedir.
2.2.3. Cari Islemler Bilancosu (CiB) Aciklarina iliskin Teorik Yaklasimlar

Cari islemler bilangosu (CIB) agiklarinin belirleyicileri konusunda literatiirde
farkli yaklagimlar bulunmaktadir. Bunlar; geleneksel yaklasimlar arasinda belirtilen
“esneklikler yaklagimi, toplam harcama yaklagimi, parasalci yaklagim” ile son donemde
ampirik yaklagimlarda daha sik kullanilan “cari dengeye donemler arasi yaklasim”

olarak belirtilebilir (Erkilig, 2006: 16).

Geleneksel yaklasimlardan esneklikler yaklasimi, CIB alt kalemlerinden olan dis
ticaret dengesi, yani ihracat ve ithalat arasindaki fark tizerinde durmakta, goreli
uluslararas1 fiyatlarin cari dengeyi belirleyen en temel agiklayici degisken oldugunu
varsaymaktadir. Bu yaklasim, olasi bir devaliiasyonun dis ticaret dengesi iizerindeki
etkisini analiz etmektedir. Devaliiasyon iilkenin ithal ettigi mallarin ulusal para cinsinden
fiyatlarini arttiric1 etki yaparken tilkenin ihrag ettigi mal fiyatlarini ucuzlatmaktadir. Bu
yaklasimin ongoriisiine gore Marshall-Lerner kosulunun gergeklesmesi cercevesinde
devaliiasyonun iglevi, ithal mallarin yurt ici talebini azaltarak iilkenin déviz cinsinden
giderlerini azaltmak olmalidir. Bu yaklasimda develtiasyonun yurtdisi yerlesiklerin ihrag¢
mallarma olan talebini artirma, yurti¢i yerlesiklerin ise ithal mallara olan talebini
caydirma etkisi nedeniyle dig ticaret ve dolayli olarak CIB dengesini iyilestirmesi

beklenmektedir (Seyidoglu, 2009, sayfa no ekle).
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Esneklik yaklagimi dis ticareti yapilan mallarin arz, talep ve fiyatlar1 disinda tim
iktisadi degiskenleri sabit kabul etmektedir. Devaliiasyonun doviz tasarrufu ve geliri elde
etmesinden dolayr CIB dengesinde olumlu sonuglar verecegi kabul edilmektedir. Bu
yaklasimin en ¢ok elestirilen yonti ise dis ticareti yapilan mallarin arz, talep ve fiyatlart
disindaki tiim ekonomik degiskenlerin sabit kabul edilmesidir. Ayrica yaklasim kismi
olup, 6demeler dengesinin tamamini degil sadece bir kismini igermektedir ve dis ticarete

konu olmayan mallar bu yaklasimda bulunmamaktadir (Cak, 2013: s.26).

Toplam harcama yaklasuminda genel olarak, devaliiasyonun harcama degistirici
ve harcama kisict yonde iki farkli etkisi beklenmektedir. Her iki etkinin dig ticaret
dengesi iizerinde diizeltici yonii gézlemlenmistir (Adedeji vd., 2005: 40). Geleneksel
Keynesyen cerceveyi esas alan toplam harcama yaklagimi cari agig1 onleyebilmek icin
farkli Oneriler sunmaktadir. Bunlar; harcama azaltici politikalar uygulamak ve iiretimi
harcamalara gore daha fazla arttirarak geliri yiikseltmek olarak belirtilebilir (Paya, 2002:
139). Toplam harcama yaklasimma goére bir ekonomi eksik istihdamda ihracatini
arttirirsa  gergeklesen bu artisa {iretim artigt da eklenebilir. Ancak, iiretim artiginin
harcamalara gore daha yiiksek oranda artmasi gerekmektedir. Tam istihdam durumunda
tiretim artis1 teknolojik gelismeye bagl oldugundan iiretim artisi saglamak pek kolay
olmayabilir. Bu noktada devreye harcamalar1 kisict politikalar konularak cari agigi

azaltici etki elde edilebilmektedir (Erkilig, 2006: 19).

Parasalct yaklagimda, para piyasalarindaki dengesizligin 6demeler dengesindeki
cari agik veya fazla seklindeki dengesizlikle baglantili oldugu ileri siiriilmektedir.
Parasalc1 yaklasimda, politika kararlarinin CIB dengesi iizerindeki kisa vadeli etkileri
aciklanmaktadir. Bu yaklasimda parasal bir genislemenin hem i¢ hem de dis dengesizligi
aciklamakta yararli oldugu, ancak CiB dengesinin énemli belirleyicileri olan reel déviz
kuru, dis ticaret hadleri gibi degiskenlerin roliinii agiklamakta yetersiz kaldig
belirtilmektedir (Erkilig, 2006: 21-22).

2.3. D1s Borg¢lar ve Bor¢lanma
2.3.1. Dis Borclanma: Kavramsal Yaklasim

Dis borglanma, devletin bir kamu kurulusu ya da agik ekonomilerde ozel
sektoriin ¢esitli dis kaynaklardan gelir saglamasimni ifade etmek i¢in kullanilan bir
kavramdir. Daha genis anlamda iilke i¢i yerlesik kurulus ve kisilerin, {ilke dis1 yerlesik
kurulus ve kisilerden farkli gesitleri bulunan dis krediler yoluyla gelir elde etmesi olarak
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ifade edilmektedir (Evgin,2000: 1). Dis borglanma, hem devlete gelir saglayan hem de
borcun anapara ve faiz 6demeleri ile harcama yaratan ¢ift karakterli bir finansman
c¢esididir. Dis borglanma siirecinde borg¢ veren kisi ve kurulustan, bor¢ alana dogru bir

satin alma transferi gergeklesmektedir (Ttirk, 1992: 460).

Ulkelerin ekonomik yapilarmi énemli &lgiide etkileyen dis borglanma, genellikle
gelismis iilkelerden gelismekte olan iilkelere dogru sermaye akisi olarak diisiiniilebilir.
Kiiresellesme siirecinin yasandigi glinlimiizde, gelismekte olan tilkeler kaynak/tasarruf
aciklarim kapatmak ve daha yiiksek refah diizeylerine kavugmak i¢in gelismis tilkelerden
borglanmaktadir. Ancak borg¢lanma, yalniz gelismekte olan iilkelerin degil gelismis
tilkelerinde basvurdugu onemli bir gelir kaynagidir. Borglanma esas yapist itibar ile
istisnai ve olagantistii kosullar altinda basvurulan bir gelir kaynagi olmasina karsin,

zamanla siirekli gelir kaynag olarak diisiiniilmeye baslanmistir (Akdogan, 1993: 366).
2.3.2. D1s Bor¢clanmanin Nedenleri

Di1s borglanma, agik ekonomilerde devletin hazinesi, bir kamu kurulusu ya da
0zel sektor tarafindan gerceklestirilebilir. Devletin bor¢lanmasinin temel nedeni, devletin
gelir kaynaklarinin harcamalarmi karsilayamamasi, yani biitce agiklaridir. Devlet ve
kamu kuruluslart i¢ bor¢glanma yani sira bor¢larini ¢esitlendirmek ve bor¢ yonetimi
baglaminda uygun uluslararast konjonktiirde dis bor¢lanmayi tercih edebilir. Benzer
bicimde 6zel sektdr de kaynak acigini kapatmak, ya da dig ticaretinin finansmani veya
cesitli nedenlerle, i¢ piyasaya gore uygun kosullarda buldugunda dis bor¢lanmaya
gidebilir. Ozetle, gelismekte olan iilkelerde devlet veya 6zel sektor, dis borglanmaya

genelde asagida belirtilen iki nedenle bagvurmaktadir (Seker, 2006: 80-82);

I- Kaynak ve tasarruf agigi,
ii- Dus ticaret veya CIB aciklari.

Ote yandan giiniimiizde iilkelerin gelismislik diizeyleri bor¢lanma konusunda
pek cok nedeni beraberinde getirmistir. Devletler i¢-dis bor¢lanmay1 degisik nedenlerle
de yapabilir. Klasik iktisatcilar, devlet bor¢lanmasinin nedeni olarak savas ve olaganiistii
baymdirlik harcamalarini savunmusglardir. Ancak, giiniimiizde devlet bor¢lanmasinda

etkili olan baglica nedenler arasinda sunlar siralanabilir ( Sayilgan, 2003: 12-13):

- Biitce aciklarmin giderilmesi

- Savunma giderleri i¢in finansman saglanmasi
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- Ekonomik dengeyi saglayici ve koruyucu etkiler

- Kalkinmanin finansmani

- Kaynak dagilimi ve kullaniminda etkinlik saglamak
- Tasarruflarin belirli yatirimlara kanalize edilmesi

- Vadesi gelmis borglara finansman saglanmasi

- Ulkenin biiyiik olaganiistii dogal felaketlere ugramasi

Bu noktada, yukarida bagliklar itibariyla belirttigimiz dis bor¢lanmanin nedenleri

tizerinde biraz daha ayrintili bigimde durabiliriz.
- Biitce Aciklarimin Giderilmesi

Giintimiiz ekonomilerinin ¢ogunda biitge agiklari ekonomilerin en Onemli
sorunlarindan biridir. Bu ¢ergevede gelismekte olan iilkelerin en énemli dis bor¢lanma

nedenleri arasinda kronik hale gelmis bulunan biitge agiklar1 bulunmaktadir.
- Savunma Giderleri Icin Finansman Saglanmasi

Bugiiniin ¢atismali diinya ortaminda 6zellikle azgelismis iilkelerin dis bor¢glanma
nedenleri arasinda savunma giderleri nemli yer tutmaktadir. Ulkelerin savas tehlikesine
kars1 tedbir almak istemesi ya da sicak savaslar 6nemli dlciide kaynak gerektirmektedir.
Clinkii, giinlimiizde savaslar ¢cok pahalidir ve gittikge pahalilagtigindan biiyiik finansman
sorunlar1 olusturmaktadir. Ayrica savas yaralarinin sarilmasi ve iilkenin yeniden imar

edilmesinin gerekmesi, i¢ ve dis bor¢lanmay1 gerektiren diger maliyet unsurlaridir.
- Ekonomik Dengeyi Saglayici ve Koruyucu Etkiler

Bilindigi iizere, ekonomik denge maliye politikasinin baglica amaglarindan
biridir. Genel ekonomi politikasinin etkili araglarindan biri olan maliye politikasinin
amaglarinin gergeklestirilmesinde, 6rnegin kamu yatirimlarinin gergeklestirilmesinde i¢
tasarruf yetersizligi durumunda dis borglanma ekonomik dengeyi saglama ve korumada

Oonemli bir ara¢ olarak katki sunabilmektedir.
-Kalkinmanin Finansmani

Azgelismis llkelerin en 6nemli hedefi iilkenin zenginlesmesi ve kalkinmadir.
Kalkinmanin finansmaninda i¢ tasarruflar, vergiler ve gerektiginde dis bor¢lanma biiyiik
Oonem tasir. Azgelismis iilkelerde yatirimlarin finansmaninda yerli birikimler yetersiz

kalabilir. Bu birikim agigmmin kapatilabilmesi i¢in de dis bor¢lanma ve dis yardimlara
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gereksinim duyulabilir. Bu sekilde daha fazla yatirim olanagi saglanarak kalkinma
gerceklestirilmek istenir. Azgelismis iilkeler sanayilesme veya kalkinmalarini saglamak
icin biiylik ¢apta ve verimli yatirnmlar1 gergeklestirmek ve bunun i¢in biiyiik finansman
kaynaklarma ihtiya¢ duymaktadirlar. Dig borg, dis yatinm 6zellikle iilkenin kosullarina
uygun teknolojik yeniliklerle gelirse, azgelismis iilkelere refah artist ve zenginlik
saglayabilir, iilkede issizligi azaltabilir. Bu nedenle bazi yatirimlarin gerektiginde dis

borg kaynaklari ile finansmani biiyiik 6nem tagimaktadir.
-Kaynak Dagilimi ve Kullaniminda Etkinlik Saglamak

Kalkinma siirecinde bazi yatirimlarin bor¢lanma ile finanse edilmesi, kalkinma
amacinin  gerceklestirilmesinde etkinlik sorununun ¢oziimiine katkida bulunabilir.
Bununla birlikte i¢-dis borg ile finansmanin kalkinma amacindaki basaris1 borcun etkin
kullanimina baghdir. Ciinkii vadesi gelindiginde bu i¢-dis bor¢ ana para ve faizi ile
birlikte 6denmek zorundadir. Bu nedenle az gelismis tilkeler kalkinmanin finansmaninda

borg¢la finansman yaninda iyi bir borg yonetimi politikas1 uygulamalidir.
-Tasarruflarin Belirli Yatirimlara Kanalize Edilmesinin Amaglanmast

Ozellikle kalkinma siirecinin baglarinda tasarruf yetersizligi onemli bir problem
olmasma ragmen tasarruflarin varligi dahi tek basina kalkinma siirecinin baglatilmasina
ya da siirdiiriilmesine yetmemektedir. Mevcut tasarruflarin yatinmlar icin yeterli
olmadig1 veya daginik oldugu icin kullamiminda etkinlik saglanamadiginda, tasarruf-
yatirmm agiginin giderilmesinde ¢ogu zaman devlet miidahalesine ihtiyag duyulmaktadir.
Devletler, tasarruflar1 belirli fonlarda toplayarak sonradan bunlari uygun yatirim

alanlarina/projelerine harcamak amaciyla dis bor¢glanmay1 secebilmektedir.
-Vadesi Gelmis Bor¢lara Finansman Saglanmast

Bor¢lanmay1 diger kamu gelir kaynaklarindan ayiran en 6nemli 6zellik, bunun
tekrar 6denmesinin (faizi ile birlikte) gerekmesidir. Borcun borgla finansmani hi¢ arzu
edilmemesine ragmen, azgelismis iilkelerdeki tasarruf, biitce agiklar1 yani sira dis agiklar
yeniden disg bor¢lanmaya yol agan, son zamanlarda sik¢a rastlanabilen ve ger¢ekten derin

ekonomik ve sosyal etkileri olabilen bir sonugtur.
- Ulkenin Biiyiik Olaganiistii Dogal Felaketlere Ugramasi

Deprem, sel baskinlari, biiylik yanginlar gibi nedenlerle bazen bir sehri ya da
bolgeyi yok edebilecek Olgiide biiyiik felaketler ortaya c¢ikabilir. Bu gibi durumlarda
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devlet kamu harcamalarin1 olaganiistii miktarda artirmak zorunda kalabilir. Bu
felaketlerin olusturdugu maddi zararlarin ortadan kaldirilabilmesi igin i¢ ve dis

bor¢lanmalara girismek ve dis yardimlar saglamak zorunda kalinabilir.

Modern maliyenin savunucularindan olan Jan Tinbergen’in bor¢lanmanin
nedenlerine iliskin siniflamasinda, asagida belirtilen ekonomik nedenlerin agirlikta

oldugu gériilmektedir (Onertiirk, 1979, s.38).

- Milli geliri artirmak

- Istihdami genisletmek

- Odemeler dengesini siirdiirmek

- Fiyat istikrarin1 devam ettirmek

- Gelir dagilimin1 yeniden diizenlemek

- Dengeli bolgesel gelismeyi saglamak

Ote yandan dis bor¢ veren gelismis iilkelerin azgelismis iilkelere bor¢ verme

nedenleri de su sekilde siralanabilir (Erdem, 1996: 51-56).

Siyasi ve Askeri Nedenler: ikinci Diinya Savasi’ndan sonraki dénemde diinya
genelinde sicak savaslar, soguk savaslara doniismeye baslamistir. Gelismis iilkeler kendi
siyasi hedefleri ¢ercevesinde gelismekte olan lilkelere yardim yapmaktadir. Bor¢ veren
tilkelerin bor¢ verme nedenlerindeki genel siyasi amag; gelismekte olan iilkelere ¢esitli
yardimlarin yapilarak kendi ittifaklarina dahil edilme siirecine iligkindir. Bu baglamda
gecmiste NATO {iyesi tilkelere ABD’nin ve Varsova Pakti tiyelerine SSCB’nin dis borg
vermesi veya dis yardimlarda bulunmasi s6z konusu olmustur. Giiniimiizde de benzer
bicimde OECD iilkelerinin azgelismis {ilkelere kalkinma yardimlari vermesi bu

nedenlerle agiklanabilmektedir.

Ekonomik Nedenler: Gelismis tilkeler daima {irettikleri katma degeri yiiksek
islenmis sanayi {iriinlerini satabilecek yeni pazarlar arayisindadir. Ekonomik sorunlar
yasayan bir {ilke istikrarli bir pazar degildir. Bu nedenle gelismis iilkeler gelismekte olan
tilkelerin ekonomik yapilarina olumlu etkilerde bulunarak bu {ilkelerde satin alma giicii
olusturmak ve kendilerine yeni pazar alanlar1 yaratmak arzusundadirlar. Bu durum

gelismis tilkelerin dis bor¢ verme saiklerinin en basinda gelmektedir denilebilir.

Tarihi ve Kiiltiirel Nedenler: Bu durum genelde somiirgeci-somiirge iliskisine

ve dini-kiiltiirel benzerliklere dayanmaktadir. ik durumda 6nceleri somiirgesi olan
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tilkelere, somiirge donemleri bitse bile somiirgeciler tarafindan c¢esitli yardimlar
yapilabilir. Ikinci durumda ise dil, din, tarih ve kiiltiir benzerligi nedeniyle iilkeler diger
iilkelere dis borg verebilir veya dis yardimda bulunabilir. Ornegin Tiirkiye nin TIKA
aracihi@r ile azgelismis iilkelere kalkinma yardimlart saglarken Tiirki Cumhuriyetlere

oncelikle yardim saglamasi bu baglamda degerlendirilebilir.

Ahlaki Nedenler: Bazi iilkelerde yasanan yoksulluk, aglik ve buna benzer
olumsuzluklar diger iilkeleri rahatsiz etmektedir. Bu nedenle yapilan yardimlarda
Birlesmis Milletler ve baghi kuruluslarin 6ne ¢iktigi goriilmektedir. Ornegin, Afrika
kitasinda bulunan ¢ok yoksul Somali, Etiyopya, Kenya v.b. iilkelere yapilan yardimlar

ve bu tilkelerin dis borglarinin faizlerinin silinmesi bu baglamda diistiniilebilir.
2.3.3. D1s Borclanmanin Belirleyicileri

Teorik olarak, dis bor¢lanmanin belirleyicilerinin neler oldugu konusunda genel
olarak bir fikir birliginin oldugu sdylenebilir. Odemeler dengesi ag1g1, tasarruf agig1, dis
ticaret agiklari, kamu a¢i181, cari acik, i¢ bor¢ stokundaki artislar, kredi rating notu, i¢ ve
dis kredi faiz orani, hizh niifus artisi, kisa vadede olaganiistii felaketler dis bor¢lanmanin
olusmasinda ilk akla gelen faktorlerdir. Bu baglamda Tablo 2.2°de yer alan bigimde dis

bor¢lanmalarin belirleyicileri ve beklenen isareti ve yonii gosterilebilir.

Tablo 2.2. Dis Borglarin Belirleyicileri

KATEGORI BEKLENEN ISARET
CIB Agiklar1 ve CIB A¢131 /GSYIH +
Biitce Aci1 ve Biitce A¢1g/GSYIH +
I¢c Borg / GSYIH +
I¢- dis kredi faiz oram +

Kredi Rating Notu

+, - (Kkotii ise bor¢lanma imkam azahr veya
yiiksek faiz 6denir)

Biiyiime orani belirsiz
Kamu harcamalart artig oram +
Toplam Tasarruflar/ GSYTH +
Yatirimlar/ GSYTH +

Kaynak: Cesitli kaynaklardan tarafimca hazirlanmustir.

Tablo 2.2°de goriilecegi iizere CIB agiklar1 ve CIB agiklari/GSYIH oram, biitce

ac1g1 ve biitce ac131/GSYIH, i¢ bor¢/GSYIH, i¢-dis kredi faiz orani, kamu harcamalart
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artis orany, tasarruflar/GSY1H, yatirrmlar/GSYIH oranlari dis bor¢lanma arasinda pozitif
iliskinin ortaya ¢ikmasi beklenmektedir.

Onemli bir dis bor¢lanma nedeni olarak dis ticaret-CIB aciklari ile dis bor¢lanma
arasinda pozitif bir korelasyon bulundugu agiktir. Soyle ki, iilkenin gelirinden daha fazla
harcamasinin bir sonucu olarak ortaya ¢ikan dis ticaret aciklari, CIB diger kalemleri ile
azaltilamanus ise CIB aciklar ve CIB aciklari/GSYIH oranmin artmast i¢ borglanma ve
uygun kosullar bulundugunda dis bor¢lanma ile karsilandig i¢in dis borglarin artmasi
beklenmektedir. Dis bor¢ 6demelerinin yeni dis borglanmamalari asmamasi kosulu ile
dis bor¢ mutlak miktar1 ve dis Bor¢/GSYIH oranmin artmasi da CIB/GSYIH oranmin
artmasina bagli olarak sekillenmekte, GSYIH artisindan daha hizli CIB agig1 ve dis
bor¢lanma artis1 halinde dis bor¢/GSYIH oranmin artmasi da beklenmektedir. Tersi
durumda dis ticaret ve CIB agiklarmin azalmasi halinde dis bor¢ miktar1 ve GSYIH na

oraninin azalmasi beklenmektedir.

Kamu harcamalarinin artmasi ve biit¢e agiklarinin artmasi da ig tasarruflar veya
ic bor¢lanma yeterli olmadiginda kamu harcamalari artist ve biitge aciklarinin
finansman1 noktasinda dis borglarin artmasi yoniinde beklentilerin olugsmasina yol
acmaktadir. Benzer bigimde biit¢e fazlalari ile i¢-dis bor¢lanma arasinda negatif bir iligki
beklenmektedir. I¢ borglarn ¢ok fazla yiikselmesi ve GSYIH na oram yiikseldiginde de
alternatif bor¢lanma faiz maliyetini diisiirmek amaciyla i¢ bor¢ yerine uygun kosullar

bulunmasi halinde dis bor¢lanmanin artmasi da beklenebilir.

Ic-dis bor¢lanmaya iliskin kredi faiz oranmin borglanma tercihinde etkili oldugu
asikardir. I¢ borglanma, dis borglanmaya gore kolaydir ve yerel para ile uygun
kosullarda bor¢lanildiginda dis bor¢lanmaya bagh {ilke ve kur riski gibi ilave riskler de
icermemektedir. Bununla birlikte Tiirkiye’de 1990’11 yillarda oldugu gibi, yliksek
enflasyon ortaminda c¢ok yiiksek reel faizler 6deme riski bulundugunda, uluslararasi
konjonktiir uygun oldugunda dis bor¢lanma reel faizi diisiik ve bor¢lanilan dovizin
gelecekte degeri onceden dogru bicimde kestirilebiliyorsa ve dis borglanma faizleri

diisme trendinde ise dis bor¢lanma tercihinin ortaya ¢ikmasi beklenebilmektedir.

Kredi rating notu ile dis bor¢lanma arasindaki iliski igin net bir beklenti
olusmamaktadir. Ciinkii kredi rating notu kotii ise bor¢lanma imkani azalir veya kdotiiye

giderek yiiksek faiz 6denir. Ote yandan kredi rating notu olumlu oldugunda ds
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bor¢lanma diger kosullar veri iken kolaylasabildigi ve daha az risk pirimi/faiz 6dendigi

icin dis bor¢lanma ile pozitif iligkili olabilmektedir.

Biiyiime orani da dis borg iizerinde belirsizdir diyebiliriz. Kisa vadede i¢ tasarruf
yetersizken yiiksek oranli biiylime, hizla artan tiiketim ve yatirirm harcamalar nedeniyle
ic-dis bor¢lanmay1 artirirken, uzun vadede dis bor¢lanmadan daha hizli biiylime
saglanmasi ve uygun faiz kosullar altinda yeni dig bor¢lar uygun kosullarda alindiginda
dis borglar 6denerek azalabilir ve dis borg artis orani biiylime oranindan diistik kalirsa dis
bor¢/GSYIH orani da azalabilir. Bununla birlikte artan biiyiime, ithal tiiketim artis1 ve
hizla artan yatirim artis1 yabanci doviz girisi ile finanse ediliyorsa biiylimenin ithalat ve
dis borglanma ile finansmam baglammda dis borglarn miktar1 ve GSYIH’na oram
artabilecektir. Bu nedenle bir iilkede biiyiimenin daha ¢ok igeride {iretilen mallara baglh
tiiketim artis1 ve yatirim harcamalarinin i¢ tasarruflarla karsilanmasinin dis bor¢lanmanin

azalmasina yol agabilecegi politikalarin tiretilmesi Onerileri yapilmaktadir.

I¢ tasarruf miktar1 ve i¢ tasarruflarm GSYIH’na oranmin artmasinin biitce
aciklar ve dis aciklar olmadiginda veya makul diizeyde bulundugunda i¢ bor¢lanma ile
karsilanacag diisiincesi altinda dis bor¢lanmay1 azaltmasi beklenmektedir. Bu durumun
gerceklesmesi tilkenin kendi imkanlarinin 6tesinde yasamayarak hem hane halkinin daha
fazla tasarruf yaptig1 ve kamu harcamalarimin disipline edilerek biitge agiginin ¢ok diisiik
diizeyde bulunmasi (veya kamu tasarrufunun da bulunmasi) ve iilkenin dis ticaret agigi
vermedigi i¢in digs bor¢lanma ihtiyacinin ¢ok diisiik olmasi anlamina gelmektedir.
Bununla birlikte 6zel sektor ve 6zelde finansman kuruluslar1 bu tiirden bir i¢ tasarruf ve
i¢c bor¢glanma imkani yerine eger lilke ve firma kredi rating notlar1 da olumlu ve uygun
dis bor¢lanma konjonktiirii bulundugunda dis bor¢lanmay1 cazip bulabilecekleri igin dig

bor¢lanmanin artma ihtimali de bulunmaktadir.

Ulkenin yatirim miktarmnin ve GSYIH na oraminin artmasi da benzer bigimde i¢
tasarruflarin bu yatirimlan karsilayip karsilamamasma bagh olarak sekillenmektedir.
Soyle ki, yatinmlar i¢ tasarruflarla karsilanamiyor, hane halki bor¢luluk orani yiiksek,
biitce agiklar1 ve dis ticaret agiklar1 varken yeni yatirimlarin uygun kosullar altinda dig
borglanma ile finanse edilmesi olasiligi yiiksektir. Ote yandan iilke ekonomisinde
olumsuz kosullar yerine olumlu kosullar oldugunda, uygun faiz kosullar1 veya ekonomik

istikrar nedeniyle iilkeye giren kisa-uzun vadeli sermaye ve dogrudan yabanci sermaye
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yatirimlart bigiminde dis bor¢lanma artisi da gergeklesebilir. Bu nedenlerle dis

borglanma ile i¢ yatirrmlarin artmasi arasinda pozitif bir iliski olmasi beklenmektedir.
2.4. D1s Borclanmaya Iliskin Teorik Yaklasimlar

Devletin i¢ veya dis bor¢lanmasina iliskin literatiirde ¢esitli goriisler

bulunmaktadir. Bunlar1 da asagida ele alacagiz.
2.4.1 Klasikler

Klasik iktisat¢ilara gore devlet, borglanmamalidir. Devletin iktisadi faaliyetler
icine girmesini dogru bulmayan klasik iktisat¢ilara gore devlet, savunma, egitim, adalet
ve saglik gibi temel vazifeleri yerine getirmelidir. Devlet gelirleri kadar harcamali, biitce
aciklar1 olmamali, denk biitge politikasina uyum saglamahidir. Klasik iktisatcilara gore
kamu harcamalar1 vergilerle, yani normal gelirlerle karsilanmalidir. Devletin sadece
savag gibi olaganiistii durumlarda ig-dis borglanmaya gitmesini savunan klasikler,

bor¢lanmanin gelecek nesillere yiik oldugu goriisiindedir ( Seker, 2006: 76).

Klasik iktisat¢ilarin bakis agisina gore devlet muhasebesi ile bir kisi ya da 6zel
firmanin muhasebesi arasinda 6nemli bir fark yoktur. Bu c¢ergevede yapilan bir
bor¢lanma, borg¢ alana sadece ddemelerini erteleme imkani veren bir gegici gelir artirma
aracidir. Bor¢lanmaya basvurmak, yalnizca tekrarlanmayan ya da olaganiistii talepler
veya gecici olmasi beklenen kamu harcamasina iligkin gereksinimlerin gostergesi olarak

diistiniilebilir (Buchanan,1958: 3).

Klasik iktisatgilara gbre kamu borcu ile elde edilen kaynak, iiretimde etkin
bigimde kullanilamazsa devletin maddi glicli ayn1 oranda azalacaktir. Borglanma borcun
vadesine kadar faiz ve taksitleri ile devlet gelirlerini azaltici etkide bulunabilir. Devletin
temel gelir kaynagi vergilerdir. Alman bor¢ iktisadi kaynaklarin gelistirilmesinde
kullanilmazsa vergi 6deme giicii diisecektir. Bu baglamda klasik iktisatcilarin devlet
bor¢larindan elde edilen gelirlerin etkin yatirim projelerinde kullanilarak, toplumun refah
seviyesinin artirabilecegini, yapilacak verimli yatirimlar sonucu toplam vergi gelirlerinde
artig saglanarak borcun 6denme asamasinda gelecek nesillerin kazangli bulunabilecegi

ihtimalini g6z ard ettikleri belirtilebilir ( Seker, 2006: 76).
2.4.2. Neoklasikler

Neoklasik iktisat¢ilar, klasik iktisatcilarin bakis agilarini tekrar yorumlayarak,

bor¢lanma konusunda rasyonel temeller kurmaya ¢alismiglardir. Neoklasik iktisatcilar,
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klasik iktisat¢ilardan farkli olarak matematigi analizlerinde daha fazla kullanmiglardir.
Beklentilerin 6n planda tutuldugu, gorece daha rasyonel analizlerinde neoklasik

iktisatgilar ti¢ ana varsayima dayanmaktadirlar. Bunlar (Bernheim, 1989: 55-57);

- Simurh yasam siiresine sahip bireyler, bunu dikkate alarak tiiketimini sekillendirir.
Her birey belirli bir nesle aittir.

- Bireylerin tiiketim tercihleri, piyasadaki faiz oranlarindan borg¢lanma ve 6diing
vermenin miimkiin oldugu anlarda, tliketici faydasii maksimize edecek
zamanlar arasi1 optimizasyon problemine bir ¢6ziim olarak belirlenecektir.

- Tim zamanlarda piyasalar kendi kendine dengeye gelebileceklerdir.

Neoklasik iktisatcilar, kisilerin az veya cok ileri goriislii ve akilcr davrandigini
varsaymakta, fakat kisilerin sonlu bir dmre sahip olmalar1 nedeniyle sadece kendi yasam
stireleri boyunca plan yaptiklarini kabul etmektedirler. Bu baglamda neoklasik yaklagim,
Ricardian goriisten bu noktada ayrilmakta ve bireylerin rasyonel ama sinirlt bir planlama

yaptiklar1 varsayimini izlemektedirler (Verbon, 1993: 14).

Neoklasik iktisat¢ilara gore, uzun donemde borg¢lanma nedeniyle ortaya ¢ikan
faizlerin ddenebilmesi igin vergiler artirilirsa kisilerin tiiketimleri kisitlanmis olacaktir.
Bu ¢ercevede borglarin 6denmesi i¢in vergilerin arttirilmasi tasarruflarin azalmasina yol
acacak ve gelecek nesillere daha az sermaye stoku birakilmasina sebep olabilecektir. Bu
baglamda, neoklasik iktisat¢ilarin yaklasimma gore, kamu aciklarinin finansmaninda
bor¢lanma ya da vergilerin tercihi ayni sonuglart dogurmaktadir. Her iki secenekte de
ozel sektorden kamu sektoriine dogru bir kaynak aktarimi s6z konusu olmaktadir. Ayrica
devletin bor¢lanmaya gitmesi, kamu kesimi ile 6zel kesim arasinda kaynak temini
noktasinda bir rekabete yol agacaktir. Dolayisiyla 6zel sektor tarafindan yatirimlar igin
kullanilabilecek tasarruflarin/kaynaklarin kamu kesimi tarafindan vergiler yolu ile
alinmasi faiz oranlarmdaki yiikselmeye/degismeye bagli olarak 6zel yatirimlarin diglama

etkisine de yol acabilmektedir (Rosen, 1995: 458).
2.4.3. Ricardian Denklik Teoremi

David Ricardo, biitge agiklarinin vergi ya da borglanma ile karsilanmasinin
ekonomi iizerinde herhangi bir etki yaratmayacagini, iki durumda da sonuglarin ayn
olacagini ileri siirmiistiir. Ricardian denklik teoremi olarak bilinen bu yaklasimin

dayandig1 temel varsayimlar asagidaki gibi siralanabilir (Bernheim, 1987: 63);
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- Nesiller bir sonraki nesiller i¢in yaptiklari fedakarliklarla birbirlerine baghdirlar.
- Bireyler, devlet gibi ayn1 oranda borg¢ alip verebilirler.

- Tiiketiciler rasyoneldir.

- Vergilerin ertelenmesi, gelirin yeniden dagilmasina neden olmaz.

- Vergiler gotiirli usuldedir ve piyasay1 bozucu etkisi yoktur.

- Acik finansmanin kullanimu siyasi siireci etkilemez.

David Ricardo’nun goriislerinden hareketle R. Barro tarafindan gelistirilen bu
model, temel olarak, bireylerin sinirli yasam yerine sonsuz bir yasam siiresi varmiggasina
hareket edecekleri varsayimma dayanmaktadir. R. Barro, Ricardo denkligine getirilen
elestirileri, insanlarin ger¢ekte sonsuz yasama sahip olmadiklarindan kendilerinden
sonraki alman vergileri dnemsemeyecekleri, sermaye piyasalarinin kusurlu oldugu,
gelecekteki kisisel gelirlerin ve ddenmesi gereken vergilerin belirsizligi noktalarina
vurgu yaparak yanitlamig ve Ricardo denkliginin gecerliliginin tam istihdam sartlarina

bagli oldugunu ileri siirmiistiir (Barro, 1990: 216-217).
2.4.4. Keynesyen Goriis

Keynesyen iktisat¢ilara gore ekonomilerde, klasik iktisatcilarin savundugu gibi,
denk biitce zorunlu degildir. Agik biitce politikasi, Keynesyen goriis sonrasinda yaygin
kabul gbéren ve modern iktisat kuramlarinda savunulan biitge politikasidir. Keynesyen
goriis etrafinda ozellikle durgunluk donemlerinde basari ile uygulanan agik biitce
politikalar iilkelerin ekonomik kalkinmalarina olumlu etki yapmakta, bor¢lanma ile i¢
kaynaklarin gergeklestiremeyecegi kadar biiyiik yatirimlar finanse edilebilmektedir.
Etkin yatirimlar zamanla milli geliri arttiric1 etki yaparak, bor¢larin 6denme asamasinda
ortaya cikabilecek olasi sikintilart ortadan kaldirabilmektedir. Keynesyen goriise gore,
bor¢larin yiikii gercek anlamda gelecek donemlere yansimamaktadir. Cilinkii alman bir
borg, uygun kosullar altinda alinir ve verimli yatirim alanlarinda kullanilirsa gelecek

nesillerin daha iyi sartlarda yasamasina olanak verebilmektedir (Seker, 2006: 78).

Ote yandan i¢-dis borclanmayr onemli bir gelir kaynagi olarak kabul eden
Keynesyen goriis, devletin ekonomiye miidahalesinin gerekliligini ve yiiksek oranlarda
olmasmni savunmaktadir. Ozellikle durgunluk donemlerinde piyasada efektif talebin
arttirilmasi i¢in biitce agiklarina izin verilmesine ve borglanmada artis gézlenmesine
kars1 ¢ikilmamaktadir. Ancak, siirekli bor¢lanma ile finanse edilen biit¢e aciklarinin,

bor¢larin faizleri ile birlikte giderek artmasina neden olacagina iligkin endiselere de yer
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verilmektedir. Bu goriise gore, basta bir gelir kaynagi olarak goriilen bor¢glanma, 6deme
asamasinda faizi ile birlikte ek yiikler getirdigi igin bu ek yiiklerin karsilanmasinda
vergilere bagvurulacak, dolayisiyla ekonomide yatirim igtahini azaltabilecek olumsuz bir
etki olusabilecektir. Bununla birlikte alinan borglar, kamu kesimi tarafindan etkin sekilde
kullanilirsa milli gelire katki saglayacak ve faiz 6demelerinden kaynaklanan ek yiik

sorun olmaktan ¢ikabilecektir.
2.4.5. Parasalc Goriis

Keynesyen goriistin 1970’1i yillarin basinda stagflasyon olgusu karsisinda makro
ekonomik politika Onerileri baglaminda maliye politikalarinin etkinsiz oldugu
diistincesini ileri siiren parasalci (monetarist) yaklagimda ekonomi politikalarinda parasal
biiyiikliiklerin daha etkin oldugu tezi savunulmaktadir. Parasalci teoriye goére, paranin
dolasim hiz1 sabit disiiniildiigiinde, para arzindaki artis, geliri de ayn1 oranda
etkileyebilmektedir (Stiglitz, 1993: 390). Bununla birlikte ekonominin tam istihdam gelir
diizeyinde bulundugu durumda para arzindaki artislar, fiyat artislarina (enflasyona) yol
acabilir. Benzer bicimde parasalci goriise gore kamu agiklarindan kaynaklanan yiiksek
oranli i¢-dis bor¢lanmalar, borg yiikii hafifletilmeye calisilirken enflasyon artisina neden
olacak ve para politikasinin da etkinsiz olmasina yol acabilecek ve ekonomiyi olumsuz
etkileyecektir. Ayn1 zamanda i¢-dis bor¢lanma ile birlikte artan faiz oranlari ekonominin

genel borg yiikiinii daha da artiric1 etkide bulunacaktir (Susam, 2005: 65).
2.5. D1s Bor¢clanmanin Ekonomik Etkileri

Dis borglanmanin ekonomik etkileri baglaminda fiyatlar iizerindeki etkileri,
O0demeler dengesi iizerindeki etkileri ve karsilikli etkilesimleri, iktisadi kalkinma
tizerindeki etkisi, gelir dagilimi lizerindeki etkisi, biitce agiklari tizerindeki etkisi ve

gelecek kusaklarin borg yiikii tizerindeki etkisi olarak ele alinabilir.
a) Dis Borg¢larin Fiyatlar Uzerindeki Etkisi

Devletin dis bor¢lanmasinin fiyatlara etkisi konusunda iki goriis bulunmaktadir
(Seker, 2006: 83). Bu goriislerden ilkine gore aliman dis borglar ekonomide fiyatlar
artirict (enflasyonist) bir ortam olusturur. ikinci goriise gore ise dis borglanmanin

ekonomide daraltic1 bir rol oynamasi ve deflasyonist etki olusturmasi s6z konusudur.

Biitce aciklar1 veya yatirim tasarruf dengesizligini gidermek iizere bor¢lanma ile

vergileme arasinda bir karsilastirma yapilirsa, bir¢ok iktisatgr ve maliyeciye gore
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bor¢lanma vergilemeye gore daha az anti enflasyonist etki olusturmakta, enflasyonla
miicadelenin zayif kalmasina yol agmaktadir. Bu nedenle tam istthdamda bulunan
ekonomilerde genis ¢apli bor¢lanmanin enflasyonist baskilarin siirmesini sagladig
belirtilmektedir. Ornegin borglanmanin enflasyonist etki yaratacagini savunanlara gore,
devletin bor¢lanma ile topladig fonlar, yine mal ve hizmet alimi yoluyla ekonomiye

yeniden dénmekte ve fiyat artiglar siirebilmektedir (ince, 2001: 351).

Devletin i¢-dis bor¢lanmasinin toplumda yarattig1 psikolojik etkinin enflasyonist
stirece katkisinin biiyiik oldugu soylenebilir. Ciinkii, devletin bor¢lanmasi bireyler
tizerinde gelir ve servet etkisi olusturmaktadir. Bu baglamda borglanmanin vergiye
kiyasla toplam talep iizerinde daha az daraltici olusu, biiylik miktardaki borglarin dolayl
olarak 6zel harcamalan arttirict etkisi, gelir ve servet etkilerine baglanmaktadir (Yasa,
1981: 141). Bu noktada dis bor¢lanma ile elde edilen gelirlerin dogrudan tiiketim amach
kullanildiginda ekonomi iizerinde enflasyonist bir etki olusturacagini soyleyebiliriz.
Ayrica dis borglarin siireklilik kazanmasi halinde bu durum biitce agiklarina neden

olabilir ve biitce agiklar1 da enflasyonun 6nemli bir nedenini olusturmaktadir.

Ote yandan ig-dis bor¢lanmanin ekonomide deflasyonist bir etkide bulunacagin
savunanlara gore, bor¢ miktarindaki yeni bir artis, eski bor¢larin fiyatin1 ve dolayisiyla
parasal degerini etkiler. Bu goriise gore yeni borglanma ile eski borglarin fiyati
diismekte, kamu bor¢larinda olusan deflasyonist etki tiim ekonomiye yayilmaktadir.
Ayrica devlet borclarinin artmasi, 6zel harcamalarin dolayisiyla toplam harcamalarin
azalmasma yol acacagi icin de deflasyonist etkiler olusturmaktadir (Ince, 2001: 355). Bu
goriisli savunanlara gore devlet borclanmayla elde ettigi gelirleri kamu tiikketim
harcamalarina doniistiirmiiyorsa, bor¢lanmanin ekonomiye net etkisi, toplam para arzini

daraltarak likiditeyi azalacak ve dolayisiyla ekonomide deflasyonist etki olusacaktir.

Dis borglarin 6denmesinde tilkeler genellikle ihracat, turizm ve isci gelirlerinden
yararlanmaktadirlar. Yeni alinan orta-uzun vadeli dis borglar ile iiretime ve ihracata katki
yapabilecek dogrudan yabanci sermaye yatirimlart da dis borglarin 6denmesine katki
saglayabilir. Bununla birlikte dis bor¢ yiikiinlin artmasi ve édenmesi, 6zellikle ihracat
tizerinde baski yaratmaktadir. Bu durum ihracat gelirlerini olumsuz yonde
etkilemektedir. Ciinkii dis borcu 6deme amagli ihracati arttirma baskisi, uluslararasi
piyasada geleneksel ihra¢ mallar fiyatlarimi siddetle diisiirebilmektedir (Kazgan, 1985:

190). Bu gercevede dis ticaret hadlerinin borglu iilkeler aleyhine donebilmesi, bu tilkeleri
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kisir bir ¢abanin i¢ine siiriikleyebilmektedir. Benzer durum, ihracat dovizi girisleri
azaldikca, ihracat miktarinin artirilmaya caligilmasi ile de ortaya ¢ikabilir. Bu baglamda
ithrag¢ edilen mal ve hizmet miktarinin yiikselmesi, iiretim kapasitelerinin sinirli olmasi
halinde i¢ pazara mal arzin1 azaltmaktadir. Arz yetersizligi nedeniyle karsilanmayan i¢
talep, fiyatlar genel diizeyinin yiikselmesine ve enflasyonist bir etkiye neden olmaktadir
(Erol, 2004: 78)

b) Dis Bor¢larin Odemeler Dengesi Uzerindeki Etkileri

Bilindigi gibi gelismekte olan {ilkeler tasarruf, doviz agiklar1 ve biitce agiklar
nedeniyle dig bor¢lanmaya gitmektedirler. Dis bor¢larin uygun kosullarda alinmasi yani
sira etkin kullanilmasi bor¢ yonetimi agisindan olduk¢a Onemlidir. Bu baglamda
gelismekte olan iilkelerde dis borglarin yonetimindeki zorluklarin basinda 6demeler
dengesi, cari islemler bilangosu agisindan 6nemli aciklar vermesi ve bor¢ yonetimini
zorlagtirmast gelmektedir. Gelismekte olan iilkelerde tasarruf yetersizligi nedeniyle
kalkinma i¢in gerekli yatinmlarin gergeklestirilmesinde dig finansmana ihtiyag
duyulmaktadir (Seker, 2006: 85). Bu baglamda gelismekte olan iilkelerde dis borca
yonelmenin sebepleri arasinda CIB hesabinda ortaya ¢ikan dengesizlikler énemli yer
tutmaktadir. CIB agiklarmin yurtigi tasarruflarla giderilememesi sonucu dis borg¢lanma

bir ihtiya¢ haline gelmektedir.

Odemeler bilancosu dengesizlikleri baglaminda CIB agiklarmin olusmasindaki
en Onemli etken verilen dis ticaret aciklaridir. Yukarida sozii edilen ikiz acik hipotezi
baglaminda dis ticaret aciklari, biitce aciklar ile paralel bir seyir izleyebilmektedir. Bu
durum biitce aciklarn ile dis ticaret agiklar1 arasinda nedensellik iligkisini ortaya
cikarmigtir. Biitge aciginin cari islemler aciklar ile 6demeler dengesini bozmasi, dis

kaynaga olan ihtiyaci arttirmaktadir (Bakkal ve Oktayer, 2003: 217).

Ote yandan mevcut dis borg diizeyi yiiksek gelismekte olan iilkelerde i¢ tasarruf
yetersizliginin stirmesi ve yiikksek kamu harcamalar1 iceren bir milli gelir yapismin
olusmasi halinde dis borglarin artmasi s6z konusu olabilir. Bu noktada odemeler
dengesine parasalci yaklasimda, demeler dengesini destekleyen i¢ ekonomik politikalar
ile gercekci kur politikasinin  bu sorunun ¢oziimiinde etkili olabilecegini
belirtmektedirler. Bu baglamda parasalci yaklasimda dis bor¢lanma siirecinde bdyle bir

ekonomik yapida déviz sorununun varligina isaret edilmektedir (Seker, 2006: 85).
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Odemeler dengesine mali yaklasim agisindan bakan goriise gore cari islemler

dengesi asagidaki esitlikle agiklanabilmektedir (Evgin, 2000:9-11);
CA=(G+R+T)+(10-S0)

Bu esitlikte yer alan CA cari islemler acig1 veya fazlasini, G kamu harcamalarini,
T kamu gelirlerini, R kamu kesimi tarafindan yapilan transfer harcamalarini (faiz
odemeleri), 10 6zel sektoriin yaptig1 yatirmlart ve SO 6zel sektor tasarruflarmi ifade
etmektedir. Bu esitlikten hareketle kamu harcamalar1 ile gelirleri arasinda denkligi
saglayan ve ozel sektor tasarruflarini yatirnmlarinin {izerinde gergeklestiren iilkelerde dis

bor¢ sorunlarinin minimum seviyeye inebilecegi sdylenebilmektedir.
¢) Dis Bor¢larn iktisadi Kalkinma Uzerindeki Etkisi

Geligmekte olan tilkeler, dis bor¢lanmayi kalkinma politikalarinin bir araci olarak
kullanilabilmektedir. Nurkse’nin belirttigi “yoksulluk kisir dongiisiinden” kurutulmak
icin 6zellikle 2. Diinya Savasi’ndan sonra bagimsizligini1 kazanan azgelismis tlilkelere dis
destek ile kalkinma modeli ¢ok yaygin bir hal almistir. Dig borglarin kalkinmanin bir
araci olarak kullanilmasi baglaminda kalkinma planlarinda belirlenen projelere ve
yapisal programlara oOncelikle yer verilmelidir. Ciinkii cesitli {ilkelerden ve/veya
uluslararasi kuruluslardan saglanan dis borglar, etkin proje ve yapisal programlarda
kullanildiginda bor¢larin  6denme asamasinda o kadar rahat olunabilecektir. Bu
baglamda alinan dis bor¢larin kalkinma planlar1 amacina yonelik projelere/uygulamalara
kanalize edilmesi yetmemektedir, ayrica dis bor¢lanmayla giidiilen amaca ulasmak i¢in
etkin bir bor¢ yonetimi gerekmektedir. Bu ¢ercevede dis borglanma ile saglanan fonlar

aracilig ile (Akdogan, 1993: 375);

- Zorunlu yatinmlarin ger¢eklesme sansi artmaktadir.

- Yatinmlar gerceklestirilebilmekte, ekonomide carpan ve hizlandiran etkileri
harekete gecerken ekonomi canlanmaktadir.

- Odemeler dengesi olumlu etkilenebilmektedir. Ancak borcun &denmesinde

sorunlar yasanirsa bu etki olumsuz bir hale doniisebilmektedir.

Ote yandan dis borglarm kalkmmaya olumsuz etkileri de ortaya ¢ikabilmektedir.
Dis borglarin verimli kullanilmamasi ve etkin borg idaresi olmadiginda asagidaki etkiler

ortaya cikabilmektedir (Seker, 2006: 87);

- Ekonomide disa bagimlilik artabilmektedir.
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- Dis borglanma ile saglanan kaynaklar etkin kullanilmadiginda kaynaklarin israf
riski artabilmektedir.

- Alman dis bor¢larin etkin kullanilmamasinin olumsuz sonuclar1 ka¢inilmazdir.

- Borcun 6denmesi asamasinda, demeler dengesinde sorunlar yasanabilmektedir.

d) Dis Borglarin Gelir Dagihm Uzerindeki Etkisi

Dis borglanmanin bir ekonomide gelir dagilimi tizerinde de etkisi bulunmaktadir.
Bu baglamda dis borcun alimmasi ve 6denmesi baglaminda borg ylikiinlin toplumun
hangi kesimleri iizerinde olustugunu bilmek ve net etkileri gérebilmek gelir dagilimi
acisindan 6nem tasimaktadir. Ornegin dis borglarmn alinmasi ile artan ithalat tiikketim
mallar1 ithalatina yonelik oldugunda arz bollugu olusur ve enflasyon orani diigerse,
toplumun tiim kesimleri ile beraber sabit ve diisiik gelir sahipleri bundan olumlu
etkilenebilir. Bununla birlikte ithal ikameci sektdrler ve 6rnegin rakip tarimsal iiriinlerin
tireticileri bundan zarar gorebilirler ve uzun donemde &denecek dis borg yiikiiniin
vergiler yoluyla toplumun tliimiiniin iizerinde oldugu diisliniildiigiinde baz1 kesimlerin
faydadan ¢ok zarar gérme olasiligi bulunmaktadir. Bu baglamda vergi 6deyenler ile
devlete bor¢ verenler veya dis bor¢lanmadan faydalananlar aym1 oldugunda gelir
dagilimmin mevcut durumunda degisme olmayabilecektir. Ancak vergiyi 6deyenler ile
ic-dis bor¢lanmadan faydalanan kisi veya kurumlar farkli oldugunda gelir dagilim
degisebilecektir. Ote yandan yatirim amaciyla alman dis borglarm biiyiik bir hacme
sahip olmadig1 durumlar da ekonomideki gelir dagilimi tizerindeki etkisinin de ¢ok fazla
olmayabilecegi ileri siiriilebilir.

Dis borglarin alinma siirecinde alan {ilkeye bir kaynak transferi yapildigi gibi
O0denme siirecinde de bor¢ alman {ilkelere bir kaynak transferi yapilmaktadir. Bu
baglamda borg veren iilkenin geliri artarken bor¢ alan iilkenin genel refah diizeyinde
diger ekonomik kosullar veri iken bir azalma olmaktadir. Bu cercevede dis borcun
O0denmesinde kullanilan kaynaklar toplumun tiimii degil de belirli bir kesimi {izerinden
saglaniyorsa o grup aleyhine gelir dagilimi degisme gosterebilecektir. Bu degisme
meveut gelir dagilimmin adaletsiz, vergi sisteminin adaletsiz ve vergi kagak¢iliginin

yaygin oldugu tilkelerde ¢ok daha fazla olumsuz etkiler dogurabilecektir.
e¢) Dis Borclarm Biitce Aciklar1 Uzerindeki EtKisi

Biitge politikalarimin ekonomik etkileri konusundaki analizlerde genel olarak

biitce aciklar1 ilizerinde yogunlasilmakta, i¢-dis borglarin biiylimesi ve alinan dis
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borglarin 6denmesi siirecinde ortaya ¢ikan biitge agiklart olgusu iizerinde pek
durulmamaktadir. Bilindigi gibi genel olarak iilkelerin biitgelerinin ekonomik
konjonktiiriin genisleme donemlerinde fazlalik, geriledigi donemlerde agik verecegi
goriisii olusmustur. Devletin i¢ ve dis borglarimin GSMH’ya oraninin ise ekonominin
biiylidiigi donemlerde diisecegi, gerileme donemlerinde artacagi kabul edilmektedir.
Oysa, biit¢e agiklar konjonktiirel dalgalanmalar yerine yapisal nedenlerle yiikseldiginde
iktisadi biiyiime yavaslamakta, reel faiz oranlar1 yiikselmektedir. Boyle durumlarda faiz
O0demelerinde artis nedeniyle transfer 6demeleri kaynakli biitce agiklar artarken, i¢-dis
bor¢glanmaya bagli kamu bor¢larinin GSMH ig¢indeki pay1 artis gostermektedir. 1970’11
yillarin ikinci yarisinda boyle bir durum biitiin sanayilesmis iilkelerde kendini

gostermistir (Evgin, 2000: 21).

Dis bor¢lanmanin tasarruf, doviz acigindan ziyade biitce acgiklarimi kapatma
amaciyla Hazine tarafindan gergeklestirilmesi durumunda kisa vadede biitce agiklar
finanse edilebilir. Ancak uzun vadede, kamunun dis borglanma ile elde edilen bu
kaynaklar1 etkin kullanmama riski nedeniyle, dis bor¢larin 6denme siirecinde mevcut

biit¢e aciklarini artirma ihtimali bulunmaktadir.
f) Dis Borclarin Borg Yiikii Uzerindeki Etkisi

Borg yiikii, vergi yiikii gibi iilkede iiretilen mal ve hizmetlerden, devletce alinan
bir miktar niteliginde diistiniilebilir. Borg yiikii, bireylerin reel gelir ve servetleri iizerinde
bir yiiktliir ve bireylerin harcama olanaklarinin azalmasi sonucunu dogurmaktadir.
Devletin su an aldig1 i¢-dis borglart vadesi geldiginde Odeyecek olmasi, sonraki
kusaklara da borg¢ yiikiiniin birakilacagi anlamina gelmektedir. Bu ¢er¢evede borg yiikdi,
toplum refahin1 olumsuz etkileyen negatif bir kavram olarak degerlendirilmektedir

(Seker, 2006: 87-88).

Egilmez (2004: 155)’in belirttigi gibi, bir iilkenin bor¢ stoku denildiginde,
herhangi bir donem igerisindeki i¢ ve dig borglarinin toplam miktar1 anlagilmaktadir.
Bor¢ yiikii ise, bir {ilkenin belirli donemdeki toplam i¢ ve dis bor¢ stokunun o
donemdeki GSMH’ya orani ile hesaplanmaktadir.

Devletin i¢ veya dig bor¢ olarak aldigi para, hem kamu geliridir, hem de
harcanirken bir kamu gideridir. Cilinkii bor¢ alnip, kamu harcamalarina tahsis
edildiginde kamunun bir gideri gerceklesmekte, alinan bu bor¢ geri 6denirken, devletin

kaynaklari, o giinkii vergi yiikiimliilerince karsilanmakta ve kamu geliri ortaya
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cikmaktadir (ince, 2001: 296). Bu baglamda borg yiikiiniin vergi yiikiimliisiine mevcut
kusak yanm1 sira gelecek kusaklara yansitilmasina iligkin goriisler i grupta

incelenebilmektedir (Seker, 2006: 88);

- Klasik Goriis
- Keynesyen Goriis
- Yeni Klasik Gortis

Klasik goriisii savunan iktisat¢ilara gore, biit¢e agiZinin arttirilan vergi oranlari
veya yeni vergilerle giderilmesi yerine ig-dig bor¢lanma ile giderilmesi cari sermaye
birikim diizeyini azaltacaktir. Bununla birlikte bor¢lanma, vergilemeye gore sermaye
birikimini daha ¢ok, tiiketimi ise daha az kismaktadir. Birikimlerin kisilmasi gelecek
kusaklara daha az sermaye stokunun birakilmasi sonucunu dogurmakta, dolayisiyla

bor¢lanmanin yiikii gelecek kusaklar tizerine birakilmaktadir.

Keynesyen diisiinceye gore, ulusal gelirde artis oldugu siirece borcun artmasinin
bir 6nemi yoktur. Keynesyen goriise gore, borglanma tasarruftan degil, tiiketimden
yapildig1 ve dolayisiyla tiikketim diizeyini etkiledigi i¢in borg yiikii, klasiklerin aksine,
bor¢lanilan zamandaki kusaklarin iizerine kalmaktadir.

Yeni Klasik goriisii savunan Buchanan’a gore de, borg yiikii genellikle gelecek
kusaklara transfer edilmektedir. Gelecek kusaklar, mevcut donemdeki bor¢lanmalar

nedeniyle gelecek donemlerde yapacaklar1 harcamalardan fedakarlik ederek borg yiikiinii

yiiklenmektedirler.
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UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE iKTiSADI BUYUME, DIS TICARET VE CARIi
ISLEMLER BILANCOSU (CiB) ACIKLARININ GELISIMI

Bu béliimde Tiirkiye’de iktisadi biiyiimenin, dis ticaret ve CIB agiklarmm
gelisimi donemler itibartyla ele alimacak ve Tiirkiye’de 1923’den giiniimiize iktisadi
biiyiime, dis ticaret ve CIB aciklarinin gelisimi ve aralarindaki iliskiler analiz edilerek

ekonometrik uygulama dncesi genel bir perspektif sunulmaya calisilacaktir.
3.1. Tiirkiye'de iktisadi Biiyiimenin Gelisimi

Bu béliimde Tiirkiye'de iktisadi biiylimenin 1923-1950, 1950-1960, 1960-1980

ve 1980-2013 donemleri itibariyle gelisimi ele alinacaktir.
3.1.1. Tiirkiye'de 1923- 1950 Déneminde iktisadi Biiyiime

Tiirkiye Cumhuriyeti agisindan 1923 yili hem siyasi, hem de ekonomik bir milad
olmustur (Pamuk, 2007: 15). 17 Subat 1923°de baslayan izmir Iktisat Kongresi ile alman
kararlar bu donem ekonomi politikalarini biiyiik 6l¢iide etkilemistir. 1923-1929 yillar
arasinda liberal ekonomi politikalart izlenmistir. Cumhuriyetin ilk yillarinda Osmanl
devletinden kalan olumsuz ekonomik tablo diizeltiimeye ¢alisilmis, kalkinma i¢in tilkede
sermaye birikimini saglayacak, milli burjuvaziyi olusturmay1 hedefleyen bir milli iktisat

anlayisi izlemeye gayret gosterilmistir (Uziimcii, 2013b: 96).

Izmir Iktisat Kongresi kararlar1 gergevesinde ekonomik bagimsizhgi saglamak
icin adimlar atilmaya baslanmus, tiiccar kesimini desteklemek amaciyla 1924'de Is
Bankasi, sanayi iiretimini artirmak ve madencilik faaliyetlerini canlandirmak igin
1925'de Sanayi ve Maden Bankasi kurulmus, 1925’de asar kaldirilmis, 6zel sektorii
desteklemek icin 1927°de Tesvik-i Sanayi Kanunu cikarilmistir (Glines, 2012: 19).
1926°de Ozel sektor tarafindan seker fabrikalara kurulmaya baglamis, 1926°da Devlet
Istatistik Enstitiisii kurularak 1927°de niifus, tarim ve sanayi sayimlari yapilmis, TCMB,
1930'da kurulmustur. Bu yillarda devlet isletmeciliginin olmadigi, piyasa sartlarinda
sanayilesme benimsenmis olsa da verilen tesviklere ragmen sanayide 6nemli geligsmeler
kaydedilememis ve 1929 Biiyiik Ekonomik Buhranindan sonra liberal ekonomi
politikalart terk edilmistir. Liberal ekonomi politikalarindaki basarisizlikta fiziki ve

beseri sermaye yetersizligi, teknolojik yetersizlik, sanayici milli burjuvazi smifinin
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bulunmamasinin etkisi olmustur. Bu baglamda 1930’dan itibaren Tiirkiye’de kamu
girisimciligi esasl gorece disa kapal devletci ekonomi politikasmna gecilmistir (Uziimcii,

Dikkaya ve Ozyakisir, 2009: 688-689).

Tiirkiye 1930-1945 doneminde belirgin bicimde devletci sanayilesme politikalar
izlemis, 1934-1938 yillar aras1 Birinci Bes Yillik Sanayi Plan1 (BBYSP) uygulamaya
konulmustur. BBYSP ile tarima dayali sanayilesmeye gecilmis, hammaddesi yurtiginde
bulunan mallar1 isleyecek sanayi kuruluslari ve tiiketim mallarina yonelim
desteklenmistir. Bu ¢ercevede Tiirkiye sanayilesmesi agisindan ilk adimlar atilmus,
tiiketim mallar1 sanayinin baz1 dallarinda iilke kendine yeterli hale gelirken demir celik,
kagit, ¢imento, cam gibi bazi ara mallar1 sanayinde 6nemli mesafeler kat edilmistir.
BBYSP' min basarisindan sonra ikinci BYSP hazirlanmus, fakat plamin uygulamaya
koyulacagi yillarda 2. Diinya Savasi baslaymmca planin uygulanmasi  miimkiin
olmamustir (Uziimeii, 2013: 107).

Tiirkiye, 2. Diinya Savasi yillarinda, sicak savasa dahil olmasa da her an savasa
girecek gibi ¢ok sayida silahli askeri kiglalarda hazir tutmus, silah ve cephane alimlarinin
artmasi paralelinde savunma harcamalar1 6nemli dl¢iide artmustir. Tarim ve tarima dayal
sanayi ekonomisinde bir yandan isgiicii yetersizligi ve olumsuz hava kosullar, diger
yandan sanayilerin ihtiya¢ duydugu yatirim mallarinin ithalat yoluyla temin edilememesi
neticesinde bu yillarda ekonomi genel olarak kiiciilmiistiir. Ulkede yasanan tarimsal
tretim yetersizligi ve mal kitliklar1 karaborsaciligin yayginlagsmasina sebep olmus,
ekmek ve yag, “karne” ile dagitilmis ve fiyat kontrolleri uygulanmistir. Mal kitliklar
nedeniyle karaborsadan zenginlesenleri vergilemek amaciyla Varlik Vergisi 1943°de
uygulanmis, fakat gayrimiislim vatandaslara doniik uygulama yanliglart ve disaridan

gelen baskilar sonucu 1944°de kaldirilnstir (Sahin ve Ozeng, 2008: 91).

Tiirkiye’de 1923-1950 déneminde iktisadi biiyiimeye iliskin (GSYIH ve kisi
basina GSYTH) gelismeler Tablo 3.1 ve Grafik 3.1°de goriilmektedir.

Tabloda goriildiigii iizere (1998 yih fiyatlariyla) 1923’°de reel GSYIH, yaklasik
2,2 milyar TL iken 1939°da 6,7 milyar TL’ ye kadar yiikselmis, savas yillarinda 1945°de
yaklasik 4,4 milyar TL’ye gerilese de daha sonra yiikselerek 1950’de 6,5 milyar TL’yi
asmistir. Tiirkiye ekonomisinde 6nemli Ol¢iide tarimsal iiretime bagliligin bir sonucu
olarak biiyiime oraninda asir1 dalgalanmalar goriilen 1923-1950 déneminde GSYIH,
yilda ortalama %#4,8; kisi basma GSYIH %2.9 oraninda biiyiime gostermistir. Kisi
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basma GSYIH, 1923°de 233 TL iken 1948 yihi sabit fiyatlariyla 1939°da 521 TL’ye

¢ikmis, ancak 1947°de 418 TL diizeyine gerilemistir.

Tablo 3.1. Tiirkiye’de 1923-1950 Dénemi GSYIH Diizeyi ve Biiyiime (Bin TL ve %)

- Kisi bagi** | Kisi basit GSYIH GSYIH . .
Reel Biiyiime . e . Kisi Basi
Yillar | covib® | Oram (%) G(ST{I)H B“y““(}/‘; Oram D(Elg‘r) GSYiH (Dolar)
1923 | 2.174.337 - 233 - 1.117.171 45
1924 | 2.492.515 14,6 262 12,5 1.416.708 56
1925 | 2.804.814 12,5 290 10,5 1.815.339 70
1926 | 3.315.515 18,2 335 15,8 1.957.048 74
1927 | 2.892.993 -12,7 287 -14.6 1.745.748 65
1928 | 3.205.292 10,8 311 8,7 1.618.653 59
1929 | 3.895.289 215 370 19,2 2.065.397 74
1930 | 3.990.816 2,5 371 0 1.571.268 55
1931 | 4.318.547 8,2 395 6,7 1.394.220 48
1932 | 3.860.018 -10,6 345 -12,8 1.164.811 39
1933 | 4.456.693 15,5 391 13,5 1.359.223 45
1934 | 4.737.395 6,3 406 3,8 1.456.313 47
1935 | 4.594.105 -3,0 386 -51 1.555.788 49
1936 | 5.653.718 23,1 467 21,1 2.000.488 62
1937 | 5.739.692 15 466 -0,2 2.132.122 65
1938 | 6.282.725 9,5 502 7,7 2.945,098 88
1939 | 6.715.535 6,9 521 4,2 3.118.413 91
1940 | 6.394.418 -4.8 487 -6,8 3.633.795 104
1941 | 5.731.609 -10,4 432 -11,6 4.527.589 128
1942 | 6.047.582 55 451 4,6 9.357.030 262
1943 | 5.455.316 -9,8 403 -10,8 13.905.910 386
1944 | 5.178.288 -51 379 -5,9 10.078.063 277
1945 | 4.386.885 -15,3 317 -16,1 8.251.666 224
1946 | 5.794.069 32,1 410 29,2 7.200.205 191
1947 | 6.034.355 4,1 418 1,9 5.280.437 137
1948 | 6.287.798 4,2 1861 - 6.641.051 170
1949 | 5.974.365 -5,0 1730 -7,0 6.349.345 159
1950 | 6.535.869 9,4 1850 7,0 6.778.814 166

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2012,(Bkz: Tablo 1.8)

TUIK, istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Aralik 2013, s. 657.
*Kalkinma Bakanhg1, TUIK Verileri ile uyumlu hale getirilmis 1998 yili bazli GSYIH verileridir.
** TUIK verileri. 1923-1947 i¢in 1948 yili bazl, 1948-1950 dénemi igin 1968 y1li bazli reel veriler.
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Grafik 3.1. Tiirkiye’de 1923-1950 Déneminde iktisadi Biiyiime Oramnin Gelisimi

Cari fiyatlarla ABD dolari cinsinden GSYIH diizeyi de 1923’de 1,1 milyar dolar

iken 1929’da 2 milyar dolar1 asmig, 1930-1935 doneminde gorece geriledikten sonra
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Tiirk Lirasinin dolar ve sterline karst deger kazandigi 1935-1943 doneminde hizla
yiikselerek 13,9 milyar dolara ulagsmustir. Bu tarihten sonra goérece yiiksek oranli
enflasyon ve TL’nin 7 Eyliil 1946’da ABD dolan karsisinda develiiasyonu (1 ABD
dolar1 1,29 TL iken 2,80 TL olmustur) sonrast GSYIH, 1947°de 5,3 milyar dolara
gerilemis ve 1950’de 6,8 milyar dolar olmustur. Cari fiyatlarla ABD dolar1 cinsinden kisi
basina GSYIH, 1923’de 45 dolar diizeyinde iken 1943’de 386 dolara kadar ¢ikmus,
ancak 1946 yilinda yapilan devaliiasyonun da etkisiyle 1950 yilinda 166 $ olmustur.

Ote yandan GSYIH iginde sektdrlerin payinda degisimler olmus, tarmmin pay1
iklim kosullarina baglt olarak %49,9 ile %38,6 arasinda degismis ve donem sonuna
dogru GSYIH pay1 gerileyerek %40,9 olmustur. Sanayinin pay1 dénem icinde %8,5 ile
%16 arasinda degismis, 6zellikle 1930-1940 déneminde devletci sanayilesme politikast
etkisiyle sanayinin GSYIH payr 1950°de %13,1 diizeyinde gerceklesmistir. Hizmetler
sektoriiniin GSYTH igindeki pay1 da benzer bir gelisim gdstermis ve 1950°de GSYIH
icindeki pay1 %45,9 olmustur (TUIK, 2013: 660).

3.1.2. Tiirkiye’de 1950-1960 Déneminde iktisadi Biiyiime

Tiirkiye’de 1950’lerin hemen Oncesinde, devletciligin geri plana birakildigi ve
ABD kaynakl1 liberal ekonomi politikalarmin Tiirkiye nin ekonomi politikalart {izerinde
etkili oldugu bir siire¢ baslamistir. Bu politikalara yonelmede; savas sirasinda tarim
sektoriinde artan yoksulluk, sehirlerde yasayanlari karne ile temel gida mallari temin
etmesi, tliccar ve sanayici lizerindeki artan vergi yiikleri gibi olumsuzluklar sonucu
sadece cifteiler ve diisiik gelirli insanlarin degil geleneksel olarak CHP’yi destekleyen
ayan, esraf ve tliccar kesiminin bu partiden uzaklasarak Demokrat Parti (DP) etrafinda
toplanmasi biiyiik oranda etkili olmustur. Bu ortamda savas sonrasi olumsuz ekonomik
etkileri azaltmak ve ABD’nin Marshall Plan1 kapsamindaki yardimlarini alabilmek i¢in
liberal ekonomi politikalarina yonelme olmus, devlet¢i sanayilesmeden vazgegilmis ve
0zel sektoriin ekonomide etkin olmasi1 benimsenmistir. Bu politikalar1 savunan DP, 14
Mayis 1950°de yapilan segimleri kazanarak iktidar olmus ve liberal ekonomi

politikalarim uygulamaya baglamistir (Uziimcii, Dikkaya ve Ozyakisir, 2009: 700-702).

DP’nin tek basma iktidarda bulundugu 1950-1960 donemi ekonomik hayatta
0zel kesime agirlik verilen donem olarak bilinmektedir. Bu dénemde 6zellikle 1950-
1954 yillar1 arasinda korumaci ve diga kapali ekonomi politikalar: terk edilmis, serbest

dis ticaret rejimi kullanilarak ihracatin ve ithalatin serbestlestirildigi dis pazarlara yonelik
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biiyiime anlayis1 6n plana ¢ikmustir. Ozellikle 1950-1953 déneminde tarim ve sanayide
o6nemli atilimlar olmus, tarimda makinelesmeye gidilmesi, kredi imkanlar1 ve iklim
kosullarinin iyi olmas1 sayesinde tarimsal iiretim onemli 6l¢iide artmustir. Ulkede 1950-
1953 doneminde tarim sektorii Onciiliigiinde ortalama %11 diizeyine ulagan yiiksek
oranli biiylime yani sira yabanci sermaye girisini arttirici politikalar, ithalatin
serbestlestirilmesi ve dis krediler ile Tiirkiye bu alt donemde hizli bir gelisim icine
girmistir. Bununla birlikte bu alt donemde ihracattan daha fazla artis gosteren ithalat, dis
acik sorununu ortaya ¢ikarmis, dis agiklara ragmen ekonomide dis yardimlar ve yabanci
sermaye yatirimlart sayesinde ekonomik dengeler siirdiiriilmeye calisilmistir (Sahin,

2009: 109-110).

Tiirkiye'de liberal dis ticaret politikalarindan kaynaklanan dis agiklar karsisinda
1954°den itibaren yeniden korumaci ve ithal ikameci devlet¢i sanayilesme politikalarina
doniilmiistiir. Cilinkii yapilan plansiz yatirimlar sebebiyle ithalat finansmaninda
kullanilan doéviz rezervleri azalmis, dis kredi gevreleri kredi musluklarimi kismis, dis
ticaret hadlerinin aleyhimize gelistigi bu ortamda 1956’dan itibaren gorece enflasyonun
artmas! ile birlikte bilyiime performans: gerilemistir. Ithal ikameci sanayi politikasina
geri doniilmesi, siki para ve maliye politikalar1 uygulanmasina ragmen dis agiklar
kapatilamams, IMF ve dis kredi cevrelerinin baskilar1 ile 4 Agustos 1958 Istikrar
Kararlar1 alinmigtir. Kararlar ger¢evesinde TL nin dolar karsisindaki degerinin kademeli
olarak disiiriilerek 1961y1li baginda 2,8 TL’den 9 TL’ne diisiirtilmesini igeren yiiksek
oranhi devalilasyon gerceklestirilmistir. Ancak KIT iiriinleri fiyatlarmm artmastyla
birlikte enflasyon 1960 yilina kadar gorece yiiksek kalmaya devam etmis, uygulanan
istikrar programi dis agiklar1 kapatmada basarili olamamustir (Sahin, 2009: 108-112).

Tiirkiye’de DP’nin iktidarda oldugu 1950-1960 donemi iktisadi biiylimesine
iliskin GSYIH ve kisi basma GSYIH gelismeleri de Tablo 3.2 ve Grafik 3.2°de yer
almaktadir. Tabloda goriildiigii gibi (1998 yili fiyatlariyla) 1950°de reel GSYIH,
yaklasik 6,5 milyar TL iken 1953’deki gerileme disinda stirekli yiikselerek 1950°de 12
milyar TL’yi agmustir. Tiirkiye ekonomisi 1950-1960 doéneminde ¢ok yiiksek oranlt
iktisadi biiyiime saglamistir. Bu dénemde GSYIH ortalama %6,7; kisi bagina GSYIH ise
%3,8 oraninda biiyiimiistiir. Bu donemde kisi basma GSYIH sabit fiyatlarla 1950°de
1.850 TL iken 1960°da 2.576 TL diizeyine yiikselmistir. Cari fiyatlarla ABD dolarn
cinsinden GSYIH ise 1950°de yaklasik 6,8 milyar dolarken agir1 degerli TL nin etkisiyle
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1959°da 30,7 milyar dolar1 agmis, ancak 4 Agustos 1958 Kararlar1 sonrasi yiiksek oranli
devaliiasyonun etkisiyle 1960°’da yaklasik 19,5 milyar dolara gerilemistir. Kisi basina
GSYIH, 1950°de cari fiyatlarla 166 dolar diizeyinde iken 1959’a kadar yiikselerek 583
dolara ¢ikmis, ancak, devaliiasyonun etkisiyle 1960’da 359 dolara gerilemistir.

Tablo 3.2. Tiirkiye’de 1950-1960 Dénemi GSYIH Diizeyi ve Biiyiime (Bin TL ve %)

Biiyiime | Kisi basi** | Kisi basi GSYIH GSYIH . .
Yillar G;?%I{* Oram GSYIiH Biiyiime Oram (Bin GSYKlii-lI ]?];f)llar)
(%) (TL) % Dolar)
1950 | 6.535.869 9,4 1850 7,0 6.778.814 166
1951 | 7.372.030 12,8 2.035 10,0 8.177.552 195
1952 | 8.253.063 119 2.215 8,8 9.395.076 218
1953 | 9.179.478 11,3 2.397 8,2 10.933.541 247
1954 | 8.916.167 -3,0 2.262 -5,6 11.164.426 245
1955 | 9.637.012 79 2.374 5,0 13.422.082 286
1956 | 9.950.445 3,2 2.391 0,7 15.484.393 322
1957 | 10.738.516 78 2.495 44 20.619.361 415
1958 | 11.228.054 45 2.534 1,6 24.583.412 481
1959 | 11.747.056 4,1 2.563 11 30.715.892 583
1960 | 12.088.767 34 2.576 0,5 19.477.923 359

Kaynak: Kalkimma Bakanlhigi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2012, (Bkz: Tablo 1.8)
TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Aralik 2013, s. 657.
* Kalkinma Bakanhgi, TUIK Verileri ile uyumlu hale getirilmis 1998 yili bazli GSYIH verileridir.
** TUIK verileri. 1950-1960 dénemi kisi basma GSYIH verileri (1968 yih bazli reel veriler)
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Sekil 3.2. Tiirkiye’de 1950-1960 Déneminde iktisadi Biiyiime Orammin Gelisimi

DP donemi GSYIH iginde sektorlerin payma bakilacak olursa, tarimin payi
1950-1953 doneminde gorece yiikselerek %43 civarina ¢iksa da, 1954’ten sonra sanayi
kesiminin yeniden 6nem kazanmasi sonucu gorece gerilemis ve 1950°de yaklasik %41
iken 1960’da %37,5 diizeyine inmistir. Sanayinin payr 1950°de %13,1 iken 1960°da
%16’ya ulasmus, hizmetlerin pay1 %45-%47 araliginda kalmistir (TUIK, 2013: 660).

Bu donemi 6zetlersek yasanan programsiz ve dagmik iktisadi gelisme politikalar
ilk yillarda olumlu etkiler ortaya ¢ikartmistir. Fakat donemin ikinci yarisinda 1954'den
sonra Tiirkiye ekonomik bunalima siiriiklenmis ve 1956-1958 doneminde agirlagan

sartlar 27 Mayis 1960 darbesi sonrasi planli doneme gecisin zeminini hazirlamistir.
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3.1.3. Tiirkiye'de 1960-1980 Déneminde iktisadi Biiyiime

Tiirkiye ekonomisinde 1950’lerin ikinci yarisindan itibaren i¢ ve dis ekonomik
cevrelerce dile getirilen planli ekonomi diisiincesi, 27 Mayis 1960 askeri darbesinden
sonra hayata gecirilmis, 30 Eyliil 1960’da bu amaci gergeklestirmek {izere Devlet
Planlama Teskilati (DPT) kurulmustur. Planli dénem olarak adlandirilan 1960-1980
doneminde 4 kalkinma plani hazirlanmustir (Sahin, 2009: 131-132).

Tiirkiye i¢in 1980 Oncesi uygulanan bigimiyle planli dénem, 1934-1938 sanayi
planindan 6te devletin iktisadi hayata yogun bigimde miidahale ettigi, ithal ikameci dig
ticaret politikalarinin uygulandigy, i¢ piyasaya doniik sanayilesme programinin izlendigi
donemdir. Ithal ikameci, korumaci dis ticaret politikalari ile birgok iiriiniin iilkeye girisi
yasaklanarak ithalati ve dis aciklar1 azaltmak, doviz tasarruf saglanmak amaclanmus,
ozellikle 1970°’li yillar, ithal ikameci sanayilesmeyi derinlestirme donemi olmustur.
1963-1973 doneminde imalat sanayi ve yatinm mallart alaminda yerli kapasitenin
arttirnlmasina yonelik 6nemli kamu yatirimlart yapilmistir. Bu déonemde sanayilesmede
belirli olglide basar1 saglansa bile ithal ikameci sanayilesme modeli, 1970’lerin
ortasindan itibaren tikanmis, 1974 diinya enerji krizi ve artan petrol fiyatlarinin baskisi
sonucu dis acik sorunuyla karsilagilmistir. Artan dis agiklar ve finansman sorunu, tiretim
icin gerekli yatirrm mallar1 ve ara mallan ithalatini engellemis, kapasite kullanim
oranlar diigmiis, ayrica sagci-solcu catismasi yani sira siyasal istikrarsizliklar sonucu
1970’lerin sonunda Tiirkiye, ekonomi politik krize girmistir. Bu olumsuzluklara ragmen
kalkinma planlarinda ongoriilen bigimde Tiirkiye ilk ii¢ kalkinma plani (1963-1977)
doneminde gorece istikrarli ve yiiksek oranli iktisadi biliyiime performansi gostermistir.
Kalkinma planlarinda hedeflenen %7 civarindaki iktisadi biiylimede petro-dolarlar ve
kisa vadeli dovize ¢evrilebilir mevduat (DCM) bigimindeki biiyiik miktarda dig kaynak
kullanimu etkili olmustur. Buna karsin uluslararasi kredi ¢evrelerinin kredi musluklarini
kapatmaya bagladigi 1978’den itibaren iilkenin “70 cente” muhta¢ oldugu ekonomik
krizden ¢ikmak i¢in 1978 ve 1979°da alinan ekonomik tedbirler sorunlar1 ¢6zememis, i¢
ve dis faktorlere bagh olarak ortaya c¢ikan bu tikanma ve ekonomik krizin olumsuz
etkileri nedeniyle 24 Ocak 1980 Istikrar Kararlarindan itibaren ithal ikameci sanayilesme

politikas1 terk edilmistir (Uziimcii, 2013: 254).

Tiirkiye’de 1960-1980 planli donem iktisadi biiyiimesine iliskin GSYIH ve kisi
basina GSYIH gelismelerine Tablo 3.3 ve Grafik 3.3°de yer verilmistir. Tabloda
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goriildiigii gibi (1998 yili fiyatlariyla) 1960°da reel GSYIH, yaklasik 12,1 milyar TL
iken siirekli yiikselerek 1978’de 31,4 milyar dolara ulasmis, ancak son iki yilda gerilemis
ve 1980°de 30,4 bin TL olmustur. 1979-1980 yillarinda negatif biliylime yasansa da
Tiirkiye ekonomisinde planl dénemde GSYIH ortalama %4,8; kisi basina GSYTH %2,2
artmustir. Bu donemde kisi basina GSYIH sabit fiyatlarla 1960°de 2576 TL iken 1967°de
3220 TL diizeyine yiikselmistir. Kisi basmma GSYIH, 1987 yili bazli hesaplanmaya
basladig1 1968°de 942 bin TL iken 1980°de yaklasik 1.145bin TL diizeyine ulagmustir.

Tablo 3.3.Tiirkiye’de 1960-1980 Dénemi GSYIH Diizeyi ve Biiyiime (Bin TL ve %)

vl Reel | Bovime | Kigtpan | Kisi ban %SYiH (B(.}Sgif* )| KisiBag
ar - ranl uyume OUrani In Dolar .
GSYiH* %) L) Y % GSYIiH (Dolar)

1960 | 12.088.767 34 2576 05 19.477.923 359
1961 | 12.296.707 20 2.560 -0,6 10.788.924 194
1962 | 13.043.630 6.2 2.653 36 12.526.758 220
1963 | 14.273.148 97 2.839 7,0 14.484.982 249
1964 | 14.864.285 41 2.883 15 15.397.379 258
1965 | 15.253.071 31 2.901 06 16.474.579 271
1966 | 17.039.691 | 12,0 3.162 9,2 19.563.611 315
1967 | 17.806.764 42 3.220 16 21.809.098 341
1968 | 18.999.817 6,7 941.944 : 24.196.997 537
1969 | 19.775.226 41 958.207 17 27.039.887 586
1970 | 20.414.649 32 975.868 18 25.306.728 539
1971 | 21.551.049 5,6 1.018.842 44 22.636.950 476
1972 | 23.151.408 74 1.084.758 6,5 28.651.743 592
1973 | 23.906.648 33 1.109.871 2,3 36.081.504 734
1974 | 25.244.098 56 1.117.768 07 49.746.291 980
1975 | 27.055.134 72 1.154.634 33 62.226.892 1.184
1976 | 29.885.443 | 105 1.232.750 6,8 71.223.693 1312
1977 | 30.903.510 34 1.243.640 0,9 81.467.836 1.467
1978 | 31.367.990 15 1.233.165 0,8 89.073.430 1.567
1979 | 31172207 | -06 1.202.026 25 108.837.306 1.877
1980 | 30.409.328 | -24 1.144.739 48 90.678.582 1.539

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, Ekonomik ve Sosyal Gstergeler 1950-2012, (Bkz: Tablo 1.8)
TUIK, istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Aralik 2013, s. 657-658.
* Kalkinma Bakanhgi, TUIK Verileri ile uyumlu hale getirilmis 1998 yili bazli GSYIH verileridir.
** TUIK verileri. 1960-1967 igin 1968 y1li bazli, 1968-1980 dénemi igin 1987 y1li bazli reel veriler.

Cari fiyatlarla ABD dolar cinsinden GSYIH,1960’da yaklasik 19,5 milyar
dolarken yiiksek oranli devaliiasyonun etkisinin devam ettigi 1961°de 10,8 milyar dolara
gerilemis, 1970 yilindaki tiglincii onemli devaliiasyona kadar yiikselerek 27 milyar dolar
asmig, 1970-1971°deki gorece gerileme sonrasi yeniden yiikselmis ve degerli TL’nin
etkisiyle 1979’da 108,9 milyar dolara yaklasmistir. 24 Ocak 1980 Kararlarina bagh
yiiksek oranli devaliiasyon sonrasi1 1980°de 90,7 milyar dolara gerilemistir. Kisi basina

GSYIH da, 1960°daki cari fiyatlarla 359 dolar diizeyine 1967°de yakinlasmis, daha
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sonra yiikselerek 1979°da 1877 dolara ulasmig, ancak 1980°de yasanan ekonomik
kiigiilme ve devaliiasyonun etkisiyle 1539 dolara gerilemistir (TUIK, 2013: 657-658).
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Grafik 3.3.Tiirkiye’de 1960-1980 Déneminde iktisadi Biiyiime Oranminin Gelisimi

Planh donemde GSYIH iginde sektdrlerin payina bakilacak olursa, ithal ikameci
sanayilesmeye verilen 6nem sonucunda tarimin pay1 hizla azalarak 1960°da %37,5 iken
1980’de %24,2 diizeyine inmistir. Buna karsilik sanayinin payi yiikselerek 1960’da
%15,7 iken 1980’de %20,5 diizeyine ulasmis, hizmetlerin payr da ayni dénemde
yaklasik %47 den %55,4 diizeyine yiikselmistir (TUIK, 2013: 660).

3.1.4. Tiirkiye'de 1980-2013 Déneminde Iktisadi Biiyiime

Tiirkiye’de 1980-2013 doneminde iktisadi biiylimeyi, donemin ¢ok uzun olmasi
baglaminda ve uygulanan ekonomi politikalar1 sonuglarindaki farkliliklar ¢ergevesinde

1980-1990; 1991-2001 ve 2002-2013 alt donemleri bigiminde ele alabiliriz.
3.1.4.1. Tiirkiye’de 1980-1990 Alt Déneminde iktisadi Biiyiime

Tiirkiye ekonomisinde, Turgut Ozal’in mimari oldugu 24 Ocak 1980 Istikrar
Kararlar ¢ergevesinde uzun doénemde ekonomik istikrarin saglanmasi ve yeniden
yapilanma en bilylik ama¢ olmustur. Bu baglamda serbest piyasa ekonomisine gecilmis,
fiyatlar ve doviz kuru serbest birakilmis, ithal ikameci sanayilesme politikas1 yerini disa
acik biiyiime ve ihracata dayali sanayilesme politikalarina birakmugtir. Disa agik biiytime
ve sanayilesme politikasinin 6nemli amaci,liretim maliyetini diistirmek, yliksek kalitede
mal tireterek uluslararasi piyasalarda rekabet edebilir hale gelmek olarak ifade edilebilir

(Giiglii ve Bilen, 1995: 160-171).

24 Ocak 1980 Kararlar1 ile makro ve mikro diizeyde yapisal sorunlara yonelik
politikalar olusturulmustur. Makro diizeydeki politikalar, IMF’nin sunmus oldugu iki
ana hedeften olugmustur. Kisa vadede dis aciklarin azaltilmasi ve enflasyonun kontrol

altina alinmast ilk hedef olmustur. Bu ¢ergevede siirekli develaiisyon ve kur ayarlamalari
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ile kurun yiikseltilerek TL’nin degerinin disiiriilmesi yani sira i¢ talebi daraltict
politikalar (tarimda taban fiyatlarm diisiik belirlenmesi, iicret ve maaslarin kontrolii)
izlenerek {iretimin ihracata ydnlendirilmesi yoluna gidilmistir. Yapisal degisim
hedefinde imalat sanayi {iretiminden devletin ¢ekilerek 6zel sektore birakilmasi ve bazi
KiT’lerin 6zellestirilmesi yer almaktadir. Alman bu kararlarla birlikte 1980-1990
doneminde Tiirkiye ekonomisinde biiylik bir yapisal degisim yasanmaya baslamus,
imalat sanayi, otomotiv, turizm ve insaat sektorlerinde 6zel sektor lehine iiretim artislar

gergeklesmistir. (Akalin, 2006: 184-185).

Tiirkiye’de 1980-1990 alt donemi biiyiime gelismeleri,Tablo 3.4 ve Grafik
3.4°de goriilmektedir. Tabloda goriildigi gibi (1998 yili fiyatlariyla) 1980°de reel
GSYIH, 30,4 milyar TL iken (1988 ve 1989°daki gdrece zayif bilyiime harig) yiiksek
oranlarda artarak 1990°da50,5 milyar TL olmustur. Bu alt ddnemde GSYIH ortalama
%#4,6; kisi basina GSYTH %2,1 oraninda biiyiimiistiir. Kisi bas1t GSYIH sabit fiyatlarla
1980’de yaklasik 1.145 bin TL iken 1990°da 1.505 bin TL diizeyine ulagmistir.

Tablo 3.4.Tiirkiye’de 1980-1990 Dénemi GSYIH Diizeyi ve Biiyiime (Bin TL ve %)

Yillar Reel Biiyiime | Kisi bagi** | Kisi basn GSYIH (_;SYiH Kisi Bast
GSYIiH* | Oram (%) |GSYIiH (TL) | Biiyiime Oram % | (Bin Dolar) |GSYiH (Dolar)
1980 | 30.409.328 24 1.144.739 -4.8 90.678.582 1.539
1981 | 31.886.191 49 1.170.770 23 94.641.620 1.570
1982 | 33.022.409 3,6 1.177.245 0,6 85.353.718 1.375
1983 | 34.663.955 5,0 1.196.703 1,7 81.133.845 1.264
1984 | 36.990.584 6,7 1.250.251 45 78.824.730 1.204
1985 | 38.559.523 42 1.271.997 1,7 89.263.178 1.330
1986 | 41.263.307 7,0 1.328.231 44 100.873.141 1.462
1987 | 45.177.429 95 1.427.282 75 115.096.810 1.636
1988 | 46.135.349 2,1 1.416.888 -0,7 121.667.375 1.684
1989 | 46.251.445 0,3 1.409.056 -0,6 142.635.440 1.959
1990 |50.532.158 9,3 1.505.110 6,8 200.554.694 2.682

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2012, (Bkz: Tablo 1.8)
TUIK, istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Aralik 2013, s. 658.
* Kalkinma Bakanhgi, TUIK Verileri ile uyumlu hale getirilmis 1998 yili bazli GSYIH verileridir.

** TUIK verileri. 1980-1990 dénemi igin 1987 yih bazli reel veriler.
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Grafik 3.4.Tiirkiye’de 1980-1990 Doéneminde iktisadi Biiyiime Oranmin Gelisimi
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Ozal’im ekonomiye yon verdigi bu alt dénemde cari fiyatlarla ABD dolar
cinsinden GSYIH,1980°de 90,7 milyar dolarken dalgal bir seyirle yiikselmis ve 1990°da
200 milyar dolar1 asmustir. TL’nin konvertibiliteye gectigi 1989 ve 1990°da degerli
TL nin etkisiyle GSYIH ve kisi basina GSYIH belirgin bigimde yiikselmis, kisi basina
GSYIH cari fiyatlarla 1980°de 1539 dolarken 1980-1988 déneminde neredeyse yerinde
saymis, 1989 ve 1990°da hizla yiikselerek 2700 dolara yaklasmustir (TUIK, 2013: 658).

Bu donemde GSYIH iginde sektdrlerin paymnm degisimine bakilacak olursa,
tarim sektoriinde gerileme devam etmis ve tarimin GSYIH icindeki payr 1990°da %16,3
diizeyine inmistir. Disa agik sanayilesme ve bilylimenin etkisiyle sanayinin pay1 1990°da

%25.9 diizeyine yiikselmis ve hizmetlerin pay1 %57,9 olmustur (TUIK, 2013: 660).
3.1.4.2. Tiirkiye’de 1991-2001 Alt Déneminde iktisadi Biiyiime

1990' 11 yillar, ulusal ve uluslararas askeri, siyasi ve iktisadi gelismelerin Tiirkiye
ekonomisini olumsuz etkiledigi yillar olmustur. Irak'in Kuveyt' isgali, 1. Korfez Savasi,
1997 Asya ve 1998 Rusya krizleri yani sira bu donemde koalisyonlarin besledigi siyasi
istikrarsizlik, 1994 Ekonomik Krizi, PKK terdriiniin artmasi, 17 Agustos 1999 Marmara

Depremi iilkemizin biiyiime potansiyelini olumsuz etkilemistir.

1991°de yapilan secimler sonrasi koalisyon donemleri yeniden baglarken
uygulanan genisletici maliye politikalar biitge agiklarina, faiz oranlarinin yiikselmesine,
i¢c borglarin artmasina ve sicak para akimlari TL'nin asir1 degerlenmesine sebep
olmugstur. Buna bagl olarak 1980-1988 doneminde kapanma egilimine giren dis ticaret
aciklar1 hizla artmis, ihracatin ithalati karsilama oran1 %50 diizeyine gerilemistir. Biitce
aciklarinin TCMB tarafindan finanse edilmesi piyasalarda likiditenin artmasina ve
enflasyonun %70-80’lere yiikselmesine neden olmustur. Biitge ve dis ticaret agiklarin
finanse etmeye calisan kamunun bor¢lanma faizi ve kredi faiz oranlari %100’leri
bulmustur. 1993 yili sonunda faiz oranlarin1 azaltmak amaciyla i¢ borglanma yerine dig
bor¢lanma tercih edilse de uluslararasi rating kuruluglarinin Tiirkiye’nin kredi notunun
diistirmesiyle bu politika basarisiz olmus, faiz oranlar1 ve kurlar hizla yiikselirken 1994
krizi 6ncesi iilkeden 6nemli 6l¢iide kisa vadeli sermaye ¢ikist yasanmistir (Turhan, 2007:
67-68). Ekonomik krizin etkilerinin giderilmesi icin 5 Nisan 1994 Istikrar Kararlari
alinmistir (Egilmez, 2009). Kararlar gercevesinde kamu gelirlerini artirmak icin KIiT
trtinlerine yliksek oranli zamlar yapilmis, enflasyon oram1 (TEFE) %149 diizeyine

ulagmus, i¢ talep daralmasiyla birlikte ekonomi %5,5 oraninda kiiciilmiistiir. Ote yandan
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biitcenin harcamalar kisminda tasarrufa gidilerek faizlerin biitge iizerindeki yiikii
azaltilmaya ¢alisilmustir. istikrar programinin finansmam icin IMF ile imzalanan stand-
by anlagsmasi 25 Aralik 1995 Genel Secimleri sonrasi yiiriitilememis, 1996, 1997 ve
1998 yillarinda kamu kesimi bor¢lanmasi artarak devam etmis, devlet borglarini ve borg

faizlerini 6demek i¢in yiiksek faizden borglanmayi devam ettirmistir.

Enflasyonu diisiirmek ve fiyat istikrarini saglamak amaciyla 1999 yili sonunda
Enflasyonla Miicadele Programi (EMP) benimsenmis, fakat 2000 yilinda uygulamaya
konulan, kur ¢ipasina dayali EMP, enflasyon oraninin azalmasi ve bor¢lanma faizlerinin
diismesine katki saglasa da degerli TL nedeniyle ithalatin patlamasina ve dis ticaret
aciklarinin artmasina neden olmus, ihracatin ithalati karsilama orani %50 diizeyine
gerilirken bankacilik kesiminin kirilgan yapisi altinda déviz cinsinden agik pozisyonlari
artmis ve Kasim 2000°de 13 bankanin battigi Bankacilik Krizi yaganmistir. TCMB’nin
ekonomiye yeterince likidite saglamamasi neticesinde ortaya ¢ikan bankacilik krizi, reel
kesimi olumsuz etkilemistir. Ekonomik kriz Subat 2001°de siyasi krizle birlesmis, doviz
kuru ve gecelik faiz oranlari hizla yiikselirken EMP programi ¢6kmiistiir (Uygur, 2001).
Ekonomik krizler iilkeden hizli sermaye kagisina neden olmus, iktisadi belirsizlik
ortaminda ekonomide giiven azalmis, reel kesimin liretimi ve i¢ talep daralmis ve

2001°de ekonomi rekor oranda kiigtilmiistiir (Karluk, 2005: 425).

Kriz ortaminda {ilkemize c¢agrilan Kemal Dervis, Mayis 2001’de Giiglii
Ekonomiye Gegis Programini (GEGP) agiklamistir. Programin esas amaci ekonomide
giiven ortamini saglamak, ekonomiyi gii¢lii makro ekonomik temellere oturtmak,
istikrarsizligl ortadan kaldirmak ve ekonomik altyapiyr yeniden yapilandirmaktir. Bu
baglamda faiz ve doviz kurunda istikrar saglamak ve istikrarli biiylimeyi saglamak
hedeflenmistir. Bu amacla mali piyasalar ve para piyasalarmda diizenlemeler getirilmis,
biitce agiklarmi azaltmak i¢in mali disipline uyulmas1 ve faiz dis1 fazla verilmesi
benimsenirken enflasyon hedeflemesi uygulamasi ve dalgali kur politikas1 esas
alimmistir. Yurti¢i talebin azaltilmasi ve ihracatin arttirilmasit da ekonomi politikalarin

diger unsurlarini olusturmustur (Tasar, 2010: 81-84).

Tiirkiye’de 1991-2001 alt donemi biiyiime gelismeleri de Tablo 3.5 ve Grafik
3.5’de gorlilmektedir. Tabloda goriildiigii gibi (1998 yili fiyatlariyla) 1991°de reel
GSYIH, 51 milyar TL iken 1994, 1999 ve 2001 yillarindaki kiigiilmeler nedeniyle
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dalgal1 bir seyir izlemis, ekonomide*kayip yillar” olarak anilan donem sonunda 2000’de

72,4 milyar dolara ulasan GSYIH diizeyi 2001°de 68,3 milyar TL diizeyine inmistir.

Tablo 3.5. Tiirkiye’de 1991-2001 Dénemi GSYIH Diizeyi ve Biiyiime (Bin TL ve %)

Villar | Ree B(‘;i:::e Kisi basr** | Kisi bast GSYIH (Bﬁsgcl)l};r) Kisi Bast
Gsvime | (CM | GSYIH (TL) |Biiyiime Oram % GSYiH (Dolar)
1991 | 51000345 | 09 1481321 16 200.501.800 2621
1992 | 54052352 | 60 | 1546592 44 210.583.825 2.708
1903 | 58.399.252 | 80 | 1641872 6.2 238.377.450 3.004
1994 | 55213184 | 55 | 1514346 78 176.955.492 2184
1995 | 50.183.688 | 7.2 1.606.454 6.1 225.940.654 2.759
1996 | 63320602 | 7.0 | 1691943 53 243411534 2.928
1997 | 68.097.659 | 75 1838576 8.7 253.705.729 3.079
1998 | 70203147 | 3.1 1.880.016 23 270.946.852 3.255
1999 | 67.840570 | 34 | 1741293 74 247.543.705 2.879
2000 | 72436399 | 6,8 1766.124 14 265.384.360 2.965
2001 | 68.309.352 | 57 | 1570.770 111 196.736.198 2123

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2012, (Bkz: Tablo 1.8)
TUIK, istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Aralik 2013, s. 658.
* Kalkinma Bakanhgi, TUIK Verileri ile uyumlu hale getirilmis 1998 yili bazli GSYIH verileridir.
*# TUIK verileri. 1980-1990 dénemi igin 1987 yih bazli reel veriler.

Bu alt dénemde GSYIH ortalama %2,9; kisi basma GSYIH ise sadece %0,6
oraninda biiyiimiistiir. Kisi bas1 GSYIH sabit fiyatlarla 1991°de 1.481 bin TL iken
1998’de 1.880 bin TL’ye kadar ¢iksa da 2001°de 1.570 bin TL diizeyine ulagmis, deyim
yerindeyse bu on yilda kisi basina GSYIH diizeyi yerinde saymustir.
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Grafik 3.5.Tiirkiye’de 1991-2001 Déneminde iktisadi Biiyiime Oranminin Gelisimi

Bu alt dénemde cari fiyatlarla ABD dolari cinsinden GSYIH da benzer gelisme
gdstermis, hatta 1990°da 200 milyar dolar olan GSYIH, 2000 yilinda 265 milyar dolara
ulagsa da 2001 yilinda yiiksek oranli ekonomik kiigiilme ve kurlardaki ziplamanin
etkisiyle 196,7 milyar dolara inmistir. Kisi basina GSYIH ise cari fiyatlarla 1991°de
2621 dolarken donem iginde 2184 dolar ile 3255 dolar arasinda gerceklesmis, 2001°de
2123 dolara kadar inmistir (TUIK, 2013: 658). Bu dénem sonunda tarrmin GSYIH

78




icindeki payr gerileyerek %13,6 diizeyine inmis, sanayinin payr %28,5 diizeyine
yiikselmis ve hizmetlerin pay1 goreceli olarak ayni kalmistir (TUIK, 2013: 660).

3.1.4.3. Tiirkiye’de 2002-2013 Alt Déneminde iktisadi Biiyiime

Tiirkiye’de ekonomik gelisme agisindan on kayip yila yol agan siyasi ve
ekonomik istikrarsizlik 3 Kasim 2002 sec¢imlerinin ardindan son bulmustur. Se¢imlerde
siyasi ve ekonomik istikrarsizligin sebebi goriilen partiler se¢gmen tarafindan sandikta
cezalandirilmis ve Adalet ve Kalkinma Partisi (Ak Parti) tek basina iktidara gelmistir.
Tek parti iktidarmin olusturdugu siyasi istikrar yani sira kurulan yeni hiikiimetin
GEGP’nin 6ziine sadik kalan ekonomik politikalar1 izlemesi sayesinde 2002-2007
doneminde enflasyon tek hanelere indirilmis, mali disiplin sayesinde biitce agiklari ve
reel faiz oranlari gerilemis, yilda ortalama %6,8 gibi yiiksek oranli biiylime saglanmustr.
AK Parti iktidarmin ilk bes yilinda ekonomide giliven ortaminin saglanmasinda mali
disiplinden taviz vermeyen para ve maliye politikalar1 yani sira enflasyon hedeflemesiyle
fiyat istikrarini saglama calismalan iktisadi biiylimeye onemli katkilar saglamustir
(Siriner ve Dogru, 2008). Ak Parti iktidarinin ilk bes yilinda iilkeye dogrudan yabanci
sermaye girisinin 20 milyar dolara ulagsmasi, dolarizasyon olgusunun kirilmasi, TL’den
alti sifir atilmas1 ve mali disiplinden 6diin verilmeyerek faiz disi fazla hedefinin

tutturulmasi diger 6nemli basarilar1 olmustur.

AK Partinin ikinci donemi (2008-2012), ilk donem kadar basarili olmamustir. Bu
durumun ortaya ¢ikmasinda kiiresel kriz basta olmak tizere dis faktorler etkili olmustur.
Soyle ki, 2008°de%0,7 artisla neredeyse biiylimeyen Tiirkiye, kiiresel krizin etkisiyle
2009°’da %4,8 oraninda kii¢lilmiis, i1gsizlik orani yaklasik %15 diizeyine yiikselmis,
ihracat %20, ithalat %30 oraninda daralmistir (Uziimcii ve Dikkaya, 2010: 274). Kriz
sonrast Tirkiye 2010 ve 2011°de %9 civarindaki biiylime oranlariyla hizla toparlanmus,
issizlik oranlar1 %10 diizeyine gerilemis, ancak ithalat hizla yiikselmis, ithalata bagiml
thracat yapis1 ve enerji fiyatlariin kiiresel kriz sonrasi artisinin etkisiyle bu kez dis
ticaret ve CIB agiklar1 sorun olmustur (Uziimcii ve Basar: 2011: 5). Bu baglamda 2010
ve 2011 yillarindaki yiiksek oranli biiylime i¢ talep kaynakli olmus, tasarruf oranlarinin
diistligii bir ortamda artan mal ve hizmet ithalati dis kaynaklarla finanse edilmistir. Dig
kaynaga bagimli biiylimenin siirdiiriilebilirligi tartismali hale gelmis, nitekim 2012°de
dis ticaret ve CIB agiklarini azaltmaya doniik ekonomiyi yavaslatma girisiminin etkisiyle

biiylime oran1 %2,1 diizeyinde kalnustir. Iktidarin yiiksek oranli bilyiimeyi saglayarak
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ekonomiyi yeniden canlandirma ¢abalarma karsin kiiresel olumsuz konjonktiiriin

etkisiyle 2013 yilinda Tiirkiye ekonomisi %4,1 oraninda biiyiime kaydetmistir.

Tiirkiye’de 2002-2013 doneminde yeni GSYIH serisi (1998 fiyatlariyla) ile

iktisadi biliylimesine iliskin nicel gelismelere Tablo 3.6 ve Grafik 3.6’da yer verilmistir.

Tablo 3.6.Tiirkiye’de 1998-2013 Donemi Biiyiime Gelismeleri (Bin TL ve %)

Villar Reel Biiyiime Iél;leIﬁl Kisi bast GSYiH (B(i;nS‘D{;gr) Kisi Basi

GSYIH Orani (%) (TL) Biiyiime Oram % GSYIH (Dolar)
2002 | 72.519.831 6,2 1.099 4,8 230.494.220 3492
2003 | 76.338.193 53 1.143 4,0 304.901.341 4 565
2004 | 83.485.591 9,4 1.235 8,1 390.386.833 5775
2005 | 90.499.731 8,4 1.322 7,1 481.496.931 7036
2006 | 96.738.320 6,9 1.396 5,6 526.429.394 7597
2007 | 101.254.625 47 1.443 34 648.753.606 9247
2008 | 101.921.730 0,7 1.434 -0,6 742.094.395 10 444
2009 | 97.003.114 -4.8 1.347 -6,1 616.703.325 8561
2010 | 105.885.644 9,2 1.448 75 731.608.367 10 003
2011 | 115.174.724 8,8 1.552 7,2 773.979.672 10 428
2012 | 117.625.021 2,1 1.565 0,8 786.282.516 10 459
2013 | 122.476.094 41 1.610 29 821.937.000 10 807

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Arahk 2013, s. 626-627.
TUIK, Temel istatistikler, Ulusal Hesaplar, Uretim Yontemi ile GSYIH Tablolar1.
(http://www.tuik.gov.tr/Prelstatistik Tablo.do?istab_id=2218.Erisim Tarihi: 28.08.2014).

Tabloda goriildiigii gibi 1998°de reel GSYIH, 70,2 milyar TL iken kiiresel kriz
oncesi 2008’de 102 milyar TL diizeyine ulasmis, kriz nedeniyle 2009°’da gerilemis,
ancak kriz sonrasi yeniden yiikselerek 2013°de 122,476 milyar TL diizeyine ulagmustir.
2002-2013 alt déneminde GSYIH yilda ortalama %S5,1; kisi basma GSYIH %34
oraninda bilyiimiistiir. Kisi bast GSYIH 1998 yih fiyatlariyla 2002°de 1.099 TL iken
2008-2009 yillart harig siirekli yiikselmis ve 2013’de 1.610 TL diizeyine ulagmustir.
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Grafik 3.6.Tiirkiye’de 2002--2013 Doneminde ktisadi Biiyiime Oranimn Gelisimi

Tablo 3.6°da goriildiigii gibi, yeni GSYIH serisi ¢ercevesinde 2007°de yeniden
hesaplanan GSYIH cari fiyatlarla bu alt donemde belirgin artis gdstermistir. Bu
baglamda 2002°de yaklasik 230,5 milyar dolar olan GSYIH, degerli TL ve yiiksek oranli
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biiylimenin etkisiyle kiiresel kriz 6ncesi 742,1 milyar dolara ulasmis, ekonomik kiigiilme
ve TL’nin yiiksek diizeyde deger kaybi sonucu 2009°da616,7 milyar dolara gerilese de
daha sonra yiikselerek 2013°de 821,9 milyar dolara yiikselmistir. Bu donemde kisi
basina cari fiyatlarla dolar cinsinden GSYIH da benzer bicimde artis gdstermis, 2002°de
3492 dolar iken 2008’de 10444 dolara ulagmis, kiiresel kriz ve TL’nin deger kaybi
etkisiyle 2009°da 8561 dolara gerilemis, kriz sonrasindaki yillarda yiikselerek 2013°de
10807 dolar olmustur.

Bu doénemde 1998 yili fiyatlar1 ve ana iktisadi faaliyet kollarna gore tarimin
GSYIH icindeki payr 2002°de %12,2 iken 2013"’de %9,2 diizeyine inmis, sanayinin
(ingaat dahil) payr 2002’de %304 iken 2013’de 9%32,9 diizeyine yiikselmis ve
hizmetlerin pay1 2013 yili itibariyla %57,8 olmustur (TUIK, 2013: 628).

3.2. Tiirkiye'de Dis Ticaret ve CIB Aciklarimin Gelisimi

Tiirkiye’de 1923’den giiniimiize dis ticaret ve CIB agiklarinin gelisimi de, benzer
bi¢imde tarihsel baglamda 1923-1950; 1950-1960; 1960-1980 ve 1980-2013 donemleri

biciminde ele alinabilir.

3.2.1. Tiirkiye’de 1923-1950 Doneminde Dis Ticaret ve CiB Agiklarinn
Gelisimi

Cumbhuriyetin  kuruldugu ilk wyillarda Tiirkiye, siyasi ve askeri agidan
bagimsizligini saglamis, ekonomik bagimsizligi yolunda Osmanli Devletinden kalan
olumsuz ekonomik tablo i¢inde gbozlemlenen dis ticaret aciklarimi azaltmak istemistir.
Ancak, Lozan Antlagmasi geregi giimriik tarifelerinin 1913°deki diizeyinin 15 y1l gecerli
olmast nedeniyle 1923-1928 yillar1 arast Osmanli Devletinin %5 oranindaki diistik
giimriik tarifesi ve liberal dis ticaret politikalari uygulanmigtir. Korumacilik yapilamayan
1923-1929 doneminde dis ticaret agiklari devam etmis, glimriik tarifeleri 1929’da
ortalama %45 diizeyine yiikseltilmis (Ozcan, 1998: 66), 1930-1933 doneminde yasal
diizenlemelerle koruyucu dis ticaret ve kambiyo rejimi gii¢lendirilmistir. Ikinci Diinya
Savas1 yillarinda dis ticaret biiyiik l¢lide aksamis, yatirim mallan ithalindeki daralma
smai {iiretimi olumsuz etkilemistir. Ozetle 1929 Ekonomik Bunalimindan sonra

ekonomik durgunluktan korunmak ve sanayilesmeyi baslatmak icin dis ticaret acisindan

12013 yili sektérel pay verileri TUIK, ulusal hesaplar istatistik veri tablolarindan elde edilmistir. Genis
bilgi i¢in bkz: (http://www.tuik.gov.tr/PrelstatistikTablo.do?istab_id=997. Erisim: 28.08.2014)
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korumaci, ige doniik devlet¢i bir ekonomi politikasi izlenmis ve bu politika genel olarak

1950 yilina kadar stirdiiriilmiistiir.

Tablo 3.7.1923-1950 Donemi Dis Ticaret Gelismeleri (Milyon Dolar)

; ; . . Thracatin Ithalati
Yillar lhggat It(hl\z;ll)a t (Q?;l/l() Drs T(l;aie'tvll;lacnu Karsilama Orani
(XIM) (%)
1923 51 87 -36 138 58,5
1924 82 101 -19 183 82,1
1925 103 129 -26 232 79,6
1926 96 121 -25 217 79,4
1927 81 108 -27 189 74,9
1928 88 114 -26 202 77,6
1929 75 124 -49 199 60,6
1930 71 70 1 141 102,6
1931 60 60 - 120 100,5
1932 48 41 7 89 117,1
1933 58 45 13 103 128,9
1934 73 69 4 142 105,8
1935 76 71 5 147 107,0
1936 94 74 20 168 127,0
1937 109 91 18 200 119,8
1938 115 119 -4 234 96,6
1939 100 93 7 193 107,5
1940 81 50 31 131 162,0
1941 91 55 36 146 165,5
1942 126 113 13 239 111,5
1943 197 155 42 352 127,1
1944 178 126 52 304 1413
1945 168 97 71 265 1732
1946 215 119 96 334 180,7
1947 223 245 -22 468 91,0
1948 197 275 -78 472 71,6
1949 248 290 -42 538 85,5
1950 263 286 -23 549 92,0

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara: Arahik 2013, ss. 424-426,

Tablo 3.7 ve grafik 3.7°de 1923-1950 donemindeki dis ticaret > gelismeleri
goriilmektedir. Tablo ve grafikte goriildiigii gibi, 1923-1929 doneminde dis ticaret acigi
olusmus, ithalatcilar, 1929 yili sonunda giimriik tarifelerinin artacagimi bildikleri i¢in
stokculuga yonelmisler, bu egilim dis ticaret acigmin 1929°da daha yiiksek olmasina yol
acmustir. Diinya Ekonomik Buhraninin olumsuz etkileri Bati Avrupa ve ABD de oldugu
kadar hissedilmese de, Tiirkiye nin tarimsal ihrag {irlinlerinin fiyatlarinin azalmasina yol
acmig, 1930’1u yillarda ithalati azaltma admna yerli mali kullanimi ve tasarruflar tesvik
edilmis, liiks mallarin ithalati yasaklanmis ve 1930-1945 déneminde buna benzer

koruyucu dis ticaret politikalar1 cercevesinde ve oOzellikle ithalatin baskilanmasi

2 TUIK kaynaklarinda CiB dengesi verileri 1950°den itibaren yer aldig1 igin bu dénem CiB dengesi verileri
tabloda bulunmamaktadir.
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sayesinde dis ticaret fazlasi verilmistir. Bu baglamda, 1930-1946 doéneminde 1938 yili
harig dis ticaret fazlasi verilmistir. Thracat biiyiime i¢in 6nem arz ettiginden 1930 sonras1
ithracat¢1 birlikleri kurulmustur. Bu donemde Tiirkiye’nin ithalat yapisi sanayilesme
stratejisine uyumlu hale getirilmis ve tiiketim mallarinin payr azaltilirken yatirim
mallarinin paylar ytikseltilmigtir. Sonucta tiiketim mallar1 ithalatina bagl kalinmadan
tilkenin i¢inde bulundugu yetersiz iktisadi kosullar1 diizeltme ve zorunlu gida mallarini

iilke igerisinde iiretme amacina bir dl¢iide ulasilmustir (Uziimcii, 2013d: 382).
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Grafik 3.7.1923-1950 Donemi Dis Ticaret Aciklarmin Gelisimi (Milyon Dolar)

Ikinci Diinya Savagi sonrasi geleneksel ihrag mallarimin satilmasinda ortaya
cikan zorluklar1 ve ithalat baskisini gidermek yami sira IMF {iyeligi Oncesi kur
ayarlamasi yapabilmek amaciyla 7 Eyliil 1946°da devaliiasyon gerceklestirilmis, 1 ABD
dolar1 1,29 TL iken 2,80 TL olmustur. Devaliiasyon, ihra¢ mallarmi ciddi oranda
ucuzlatmasina karsin ihracat1 yeterince arttiramamus, ithalati azaltmada basarisiz olmus
ve 1947°den itibaren dis ticaret agiklar1 hizla artmaya baslamistir (Dikkaya ve Ozyakisir,
2008: 108).

3.2.2. Tiirkiye’de 1950-1960 Doneminde Dis Ticaret ve CiB Agiklarin
Gelisimi

Tiirkiye’de 1950-1960 donemi dis ticaret politikalari, DP’nin iktidara gelmesi ve

1950°de ithalatin %60 oraninda libere edilmesiyle baslamis, liberasyon nedeniyle ithalat

kisa siirede ylikselmistir. Kore Savagiin sagladigi olumlu konjonktiirle ihrag {irtinleri

fiyatlar artarken tarimdaki iyi hasat sayesinde ihracatin da artmasi nedeniyle ithalat artis1

Oonemli bir sorun olmamistir. Ancak olumlu gidisat, 1954’den itibaren bozulup, dis

ticaret ac1g1 artinca ithalatin liberasyonundan vazgecilmistir (Kazgan, 1988: 273).
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Tablo 3.8 ve grafik 3.8 de Tiirkiye’de 1950-1960 donemindeki dis ticaret ve CiB
gelismeleri goriilmektedir. Tabloda goriildiigi gibi, ilk yillarda ihracat artmasina ragmen
ithalat daha fazla arttign igin ihracatin ithalati karsilama orami 1955°de %65’e
gerilemistir. I¢ ve dis fiyatlar aras1 farkin agilmasi sonucu TL degerlenmis, ihracat
giiclesmis, dis yardim cevreleri kredileri kismistir. Hiikkiimet, 1956’dan itibaren ithalata
miktar kisitlamalart getirmis, fiyat kontrollerine gidilmis, siki kambiyo denetimi ve
kotalara basvurulmustur (Uziimcii, 2013d: 385). Ancak, bunalim asilamanus, IMF
destekli 4 Agustos 1958 Istikrar Kararlar1 sonrast dis krediler acilmis, devaliiasyon (1

dolarin 9 TL’ ne ¢ikmast) sonrasi ihracat artmakla birlikte dis agiklar devam etmistir.

Tablo 3.8.1950-1960 Dénemi Dis Ticaret ve CIB Aciklarinin Gelisimi (Milyon Dolar)

Yillar Thracat | ithalat | Ak CiB Dis Ticaret Hacmi | (X/M) | CIB/GSMH
X) (M) (X-M) | Dengesi X+ M) % (%)
1950 263 286 -23 -50 549 92,0 -1,44
1951 314 402 -88 -94 716 78,1 -2,26
1952 363 556 -193 -198 919 65,3 -4,14
1953 396 533 -137 -164 929 74,3 -2,94
1954 335 478 -143 -177 813 70,1 -3,11
1955 313 498 -185 -177 811 62,9 -2,59
1956 305 407 -102 -75 712 74,9 -0,95
1957 345 397 -52 -64 742 86,9 -0,61
1958 247 315 -68 -64 562 78,4 -0,51
1959 354 470 -116 -145 824 75,3 -0,93
1960 321 468 -147 -139 789 68,6 -1,41
Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara: Aralik 2013, ss. 456 ve 457.
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Ayrica dis bor¢ faiz ddemeleri, turizm giderleri ve diger goriinmeyen kalem
giderlerinden dolay1 CiB agiklar1 (1955, 1956 ve 1958 yillar1 harig) dis ticaret agiklarmin
tizerinde gergeklesmis, Ornegin 1952°de 200 milyon dolara yaklagsmigti. NATO
kaynakli yardimlar, 1955 sonras1 CIB dengesini olumlu etkilese de yeterli olmans, CiB
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dengesi acik vermeye devam etmistir. CIB/GSMH oram 1952°de -%#4 diizeyini asmus,

daha sonraki yillarda goreceli olarak azalig gostermistir.

1950-1960 doéneminde ihracatin %75-85’1lik kismi tarimsal {irtinlerden olusmus,
sanayi iriinleri ihracati payr %12’ye ulasmustir (Seymen, 2009: 283). Ithalat icinde
yatirim mallarinin payr %50’nin iizerine ¢ikmis, hammadde/aramali ithalatinin payi

gorece sabit kalirken tiiketim mallari pay1 yariya inmistir (TUIK, 2013: 433).
3.2.3.Tiirkiye’de 1960-1980 Donemi Dis Ticaret ve CiB Aciklarinin Gelisimi

Tiirkiye, 1960-1980 planli doneminde ithal ikamesine dayali dis ticaret
politikasini izlemistir. Bu ¢ercevede, dis ticaret politikasinda, uluslararasi uzmanlasma
ve is boliimiinden faydalanmak temel ilke olsa bile karsilastirmali {istiinliige sahip
olunmayan alanlarda da yerli iiretimin korunmasina karar verilmistir. Bu tiir iiriinlerin
gecici olarak korunmasi ve yerli liretimi arttiginda tahsisli ithalat listesinden ¢ikarilmasi
planlanmis, ancak 1970’lerin basindan itibaren dis ticarette korumacilik siirekli hale
gelmis, iilke icinde ¢arpik ve verimsiz bir sanayi yapist olusmustur. Bu donemin ilk on
yilinda kalkinma ¢abasi, biiyiik olgiide iilke i¢i kaynaklarla yiirtitiilmiis, ithal ikameci
politikalar cercevesinde imalat sanayi iiretimi 6nemli dlciide yiikselmistir. Ancak, ikinci

on yilda 1974 petrol krizi ekonomiyi olumsuz etkilemistir (Uziimcii, 2013d: 386).

Tablo 3.9°da goriildiigii gibi, donem basinda sirasiyla 321 ve 468 milyon dolar
olan ihracat ve ithalat, 1970’e kadar cok az artarak sirastyla 588 ve 948 milyon dolari
bulmustur. Petrol krizinin etkisinin bagladigi 1973-1980 doneminde ise ithalat yilda
ortalama %26 artmis, petrol fiyatlariin yiikselmesi sonucu ithalat 1973°de 2 milyar
dolardan 1977°de 6 milyar dolara ¢ikmistir. Bu ¢ercevede, ihracat donem sonunda 2,9
milyar dolara, ithalat ise hizla artarak 7,9 milyar dolara yiikselmistir. Dig ticaret acigi
1970°e kadar gorece diisiikken bu yildan itibaren artarak 1980°de 5 milyar dolara
ulasmustir. Thracatin ithalati karsilama oram 1973’¢ kadar %60-80 araligindayken
1975’te %29,6 orania gerilemis ve 1980°de %36,8 olmustur. Ote yandan bu dénemde
CIB agiklar1, 1970’e kadar dis ticaret aciklarina yakin seyrederken 1965’den itibaren
yurt disindan gelen is¢i dovizleri zamanla artarak dis ticaret agiklarmi azaltici etki
yapmis, hatta 1973 yilinda 1 milyar dolara ulasan tutarla ayni1 yildaki ihracata yakin
déviz girisi ile iilkenin CIB dengesinin 484 milyon dolar fazla vermesine yol agnustir.
Is¢i dvizleri girisi artarak 1980°de 2 milyar dolara ulassa bile, grafik 3.9°da gériildiigii

gibi, 1974 sonras1 petrol fiyatlarmin ithalat faturasini artirmasi ve 1975-1980 déneminde
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kisa vadeli petro dolarlara ve DCM’lere ddenen borglanma faizleri CIB agiklarmin

yiikselerek 3 milyar dolar1 agmasina yol agmistir. Bu baglamda -%4 diizeyinden ¢ok

diisiik diizeylere inerek 1973’de artrya gegen CIB/GSMH oram da 1975 sonrasi yeniden

yiikselmis, 1977 ve 1980°de -%5 civarinda gergeklesmistir.

Tablo 3.9.1960-1980 Dénemi Dis Ticaret ve CIB Agiklarinin Gelisimi (Milyon Dolar)

Villar fhracat | ithalat | Aqk CiB | Dis Ticaret Haemi | (X/M) CIiB/GSMH
(X) (M) (X-M) | Dengesi X+ M) % (%)
1960 321 468 -147 -139 789 68,6 -1,41
1961 347 510 -163 -170 857 68,0 -3,10
1962 381 622 -241 -242 1.003 61,3 -3,80
1963 368 688 -320 -300 1.056 53,5 -4,06
1964 411 537 -126 -109 948 76,5 -1,39
1965 464 572 -108 -78 1.036 81,1 -0,92
1966 491 718 -227 -164 1.209 68,4 -1,63
1967 522 685 -163 -115 1.207 76,2 -1,03
1968 496 764 -268 -224 1.260 64,9 -1,24
1969 537 801 -264 -220 1.338 67,0 -1,09
1970 588 948 -360 -171 1.536 62,0 -0,90
1971 677 1171 -494 -109 1.848 57,8 -0,63
1972 885 1.563 -678 -8 2.448 56,6 -0,04
1973 1.317 2.086 -769 484 3.403 63,1 +1,73
1974 1532 3.778| -2.246 -719 5.310 40,6 -1,88
1975 1.401 4739 | -3.338 -1.648 6.140 29,6 -3,47
1976 1.960 5.129| -3.169 -2.029 7.089 38,2 -3,78
1977 1.753 5796 | -4.043 -3.140 7.549 30,2 -5,13
1978 2.288 4599 | -2311 -1.265 6.887 49,7 -1,89
1979 2.261 5.069| -2.808 -1.413 7.330 44,6 -1,73
1980 2.910 7.909| -4.999 -3.408 10.819 36,8 -4,98

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara: Aralik 2013, ss. 456-457 ve 460-463.
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Bu donemde ihracatta tarimsal iiriinlerin payr azalarak 1980’de %56’ya

gerilemis, ihracatta sanayi Uriinlerinin pay: artarak 1980°de %36,6 diizeyine ulagmistir

ki, bu durum ihracatta yapisal ve olumlu bir degismeyi gostermistir. Buna karsilik
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tilketim mallart ithal ikamesinde basarili olunmakla birlikte yatirim mali ithal ikamesi
acisindan icerideki verimsiz sanayi yapilanmasi altinda basar1 saglanamamistir. Ayrica
enerji ithalatma bagimli {ilkemizin ithalatinda petrol fiyatlann artisinin etkisiyle
hammadde ve aramali (petrol dahil) ithalatinin payr da hizla artarak 1980’de %85’¢
ulasmustir (Uziimeii, 2013d: 389).

Ozetle, Kazgan (1988:340)’m belirttigi gibi, 1960-1980 déneminde takip edilen
ithal ikameci politikalar, ihracati engelleme politikasina donilismiis ve ithalat i¢in
konulan yasaklamalar ihracat igin engel teskil etmistir. 1980’lere gelindiginde yasanan
sikintilar ithal ikameci politikalarin terk edilmesine ve 24 Ocak 1980 Kararlan ile

ekonominin disa agilmasina neden olmustur.
3.2.4.Tiirkiye’de 1980-2013 Donemi Dis Ticaret ve CiB Aciklarinin Gelisimi

Tiirkiye’de 1980-2013 dénemi dis ticaret ve CIB agiklarinin gelisimi de dénemin
uzunlugu yam sira dis ticaret ve CIB aciklarim daha rahat gosterebilmek amaciyla 1980-

2001 donemi ve 2002-2013 donemi geligsmeleri bigiminde iki alt donemde ele alabilir.

3.2.4.1. Tiirkiye’de 1980-2001Déneminde Dis Ticaret ve CIB Aciklarmmn

Gelisimi

Tiirkiye’nin 1980 sonras1 ekonomi ve dis ticaret politikalari, 24 Ocak 1980
Kararlan c¢ergevesinde sekillenmistir. 24 Ocak 1980 Kararlar1 uzun dénemli ve yapisal
doniistimii saglamaya yonelik hazirlanmistir. Ekonominin disa acilmasimi saglayacak,
ithracat1 tesvik edecek bir kur politikast izlenmistir. Dis ticaret serbestlesirken ithalat
kademeli olarak libere edilmis, 1981°de bir¢ok malin kisitli ithaline izin verilmistir.
1984°den itibaren ithal kotalarma son verilmis, giimriik tarifeleri yeniden diizenlenmis,
ithalati izne tabi ve yasak mallarin kapsami daraltilmis, ithalati yasak ve izne tabi
maddeler listesi yayinlanarak diger mallarin ithalati serbest birakilmugtir. Thracata doniik
biiylimeyi saglamak amaciyla ihracata vergi iadesi, diisiikk faizli kredi, imalatci
thracatcilara ithal girdi temininde giimriik muafiyeti, sektorlere gore farklilasan tesvik
sistemi cergevesinde ihra¢ lrlinleri i¢inde sanayi mamullerin paym arttirmaya doniik

tesvikler getirilmistir (Hepektan, 2008: 4).

1980-1990 doneminde Ticretlerin baski altinda tutulmasiyla i¢ talep daraltilmus,
rekabetei kurlar ve nakdi tesvikler sonucu ihracat hizla artmistir. Bu dénemde ihracat

artigl, ithalat artisinin iizerinde gergeklesmis, 1990°da ihracat 12,9 milyara ulagmus,

87



ancak ithalat da artarak 22,3 milyar dolar1 bulmustur. Tablo 3.10°da goriildiigi gibi,
ihracatin ithalati karsilama oram1 1980’de %36,8 iken 1988’de %81,4’e kadar
yiikselmistir. Bununla birlikte dis ticaret aciklar1 1987’ye kadar ortalama 3 milyar dolar
iken 1990’da 7,5 milyar dolara ulagsmistir. Turizm gelirlerinin arttigi ve dis ticaret
aciklarmin azaldigr 1988 ve 1989°da CIB fazlasi verilmis, buna karsin 1990°da CiB

ac1g1 2,6 milyar dolar1 asmistir.

Tablo 3.10.1980-2001 Dénemi Dis Ticaret ve CIB Aciklarinin Gelisimi (Milyon $)

Yillar ihracat | ithalat Acik CiB| Dis Ticaret Hacmi | (X/M) |CIiB/GSYIiH*
X) (M) (X-M) | Dengesi X+ M) % (%)
1980 2910| -7.909 -4.999 -3.408 10.819| 36,8. 4,98
1981 4.703| -8.933 -4.230| -1.936 13.636| 52,6 -2,05
1982 5.746| -8.843 -3.097 -952 14.589| 65,0 -1,12
1983 5.728| -9.235 -3.507 -1.923 14.963| 62,0 -2,37
1984 7.134| -10.757 -3.623 -1.439 17.891| 66,3 -1,83
1985 7.958 | -11.343 -3.385 -1.013 19.301| 70,2 -1,13
1986 7.457| -11.104 -3.647 -1.465 18.561| 67,1 -1,45
1987 10.190| -14.158 -3.968 -806 24.348| 720 -0,70
1988 11.662 | -14.335 -2.673 1.596 25.997| 814 131
1989 11.625| -15.792 -4.167 938 27.417| 736 0,66
1990 12.959 | -22.302 -9.343 -2.625 35.261| 581 -131
1991 13.594 | -21.047 -7.453 250 34.640 | 64,6 0,12
1992 14.715| -22.871 -8.156 -974 37.586 | 643 -0,46
1993 15.345| -29.428| -14.083 -6.433 44.773] 521 -2,70
1994 18.106 | -23.270 -5.164 2.631 41.376| 778 1,49
1995 21.637| -35.709| -14.072 -2.339 57.346| 60,6 -1,04
1996 23.224| -43.627| -20.403 -2.437 66.851| 532 -1,00
1997 26.261| -48.559| -22.298 -2.638 74.820| 541 -1,04
1998 26.974| -45.921| -18.947 2.000 72.895| 58,7 0,74
1999 26.588 | -40.692| -14.104 -925 67.258| 654 -0,37
2000 27.775| -54503| -26.728 -9.920 82.278| 51,0 -3,74
2001 31.340| -40.410 -9.070 3.760 72.733] 757 1,91

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara: Aralik 2013, ss. 424-427; 463 ve 466.

* CIB/GSYIH oraninin hesaplanmasinda Kalkinma Bakanliginin TUIK verileri ile uyumlulastiriimis 1998
bazli yeni GSYIH serileri kullantlmistir. Genis bilgi icin bkz: Kalkinma Bakanhgi, Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler 1950-2012, (Tablo 1.8)

Tiirkiye, 1989°da konvertibiliteye gecmis, uluslararasi sermaye hareketlerinin
serbestlesmesini saglamistir. Yetersiz diizenlemelerle gergeklestirilen uluslararasi
finansal serbestlik, faizleri arttirarak iilkeye kisa vadeli spekiilatif sermaye girisine yol
acmus, reel yatirnmlart ve imalat sanayi ihracatin1 olumsuz etkilemistir. Doviz arzinda
artig, 1989-1993 doneminde kur artisin1 engellemis ve TL deger kazanmustir. Sonugta
ithra¢ {irlinlerinin dig fiyatlart artarken ithalatin ucuzlamasi ile i¢ tiiketim ve ithalat
O0zendirilmistir. 1991 Korfez Krizinin olumsuz etkileri de ihracatginin uluslararasi
rekabet giiciinii olumsuz etkilemistir. Ucretlerin artisa gectigi bu doénemde biiyiime

yavaslamis, biitce aciklar1 yam sira dis ticaret ve CIB aciklar1 hizla yiikselmistir. Bu
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baglamda, 1989-1993 doneminde ticarete konu olmayan sektorlerde yatirimlar tegvik
eden rant politikalari yani sira biit¢e ve dis ticaret aciklar1 ekonomiyi 1994 doviz krizine

stiriiklemistir (Yeldan, 2004: 142-143).

40.000

20.000

—&—Ihracat (X) ==ithalat (M) Acik (X-M)  ==¢=CIB Dengesi

Grafik 3.10. 1980-2001 Dénemi Dis Ticaret ve CIB Aciklarimin Gelisimi (Milyon Dolar)

5 Nisan 1994 Istikrar Programu ile déviz krizi kontrol altma almnus, buna karsin
ekonomi (sabit 1998 fiyatlariyla) %35,5 oraninda kiigiilmiis, issizlik artmis, hizl kur artist
paralelinde ihracat artarken ithalat hizla gerilemis ve dis ticaret agiklari, 1993°de
yaklasik 14 milyar dolarken 1994°te 5,1 milyar dolara gerilemistir. 1993’de 6,4 milyar
dolar civarinda CIB agig1 verilirken grafik 3.10°da goriildiigii gibi, 1994°de 2,6 milyar
dolar CIB fazlas1 olusmustur. Bu baglamda, ekonomide kriz yillarinda dis ticaret
aciklarinin azalmasi ve cari acigm azalmasi veya fazlaya doniisebilmesinin nedenleri
arasinda ithalatin hizli daralmasi, kur yilikselmesine bagli hizli ihracat artis1 sayilabilir

(Sagik ve Alagoz, 2010: 113-120).

1994 Doviz Krizi ardindan alinan istikrar tedbirleri ekonomide kisa vadeli
olumlu sonuglar dogurmasina karsin kalict iyilesme saglanamamistir. Tiirkiye nin kriz
yillart hari¢ 1991 déneminde ithalati hizla artarken ihracat artis1 gorece diisiik kalmas,
hatta 1997-2000 doneminde ihracat neredeyse artmamistir. Bu olumsuz durumun ortaya
cikmasinda 1997 Giineydogu Asya Krizi ve 1998 Rusya Krizi etkili olmustur. 17
Agustos 1999 Marmara Depreminin etkisiyle ekonominin kii¢iildiigii 1999 yil1 sonunda
aciklanan IMF destekli EMP ile 2000-2002 déneminde enflasyonu tek haneye indirmek
amactyla doviz sepeti ¢apa olarak kullanilmaya baglamistir. EMP, sorunlara ¢dziim
olamamus, kurlarin gelecege doniik sabitlenmesi nedeniyle ithalat 1999°da 40 milyar
dolar diizeyinde iken 2000’de 54 milyar dolara ulagmis, ihracatin ithalat1 karsilama orani

%50 diizeyine inerken dis ticaret ac¢igt 14 milyar dolardan 26,7 milyar dolara
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yiikselmistir. CIB ac1g1 da 1999°da 925 milyon dolarken 2000°de on katina (9,9 milyar
dolar) ulasmistir. Bu ortamda dovize yonelik spekiilatif saldirilar, 2000 Kasim ve 2001
Subat krizlerine yol agmus, olusan siyasi-ekonomik igerikli doviz krizi nedeniyle EMP,
22 Subat 2001°’de terk edilmis, kurlar serbest birakilmistir. Kemal Dervis, Mayis
2001°de GEGP’m ilan etmistir (Uziimcii, 2013d: 393). Sonugta ekonomik krizin
etkisiyle 2001°de ithalat 40 milyar dolara gerilerken ihracat kurlardaki yiikselmenin
etkisiyle artarak 31,3 milyar dolara ulagmus, dis ticaret a¢ig1 9 milyar dolara gerilerken

CIB dengesi 3,8 milyar dolara yakin fazla vermistir.

Bu dénem CIB/GSYIH gelismelerine bakilacak olursa, CIB fazlasi verilen nadir
yillarda bu oran pozitif olmus, buna karsin genel olarak 1980-2001 doneminde negatif
oranlarda (-%1 ile -%4 aras1) gergeklesmis, i¢ ve dis borglanmanin arttigi bu dénemde

genel olarak CIB agiklarinin finansmant ile ilgili bir sikinti yasanmamustir.

Ote yandan ihracata dayalh biiyiime modeline gegilen 1980 sonras dis ticaretin
yapisinda 6nemli degisim yasanmig, 1980°de ihracat i¢inde tarimin payr %56 iken
2000°de %6’ya gerilemis, sanayi {iriinlerinin pay1 %36’dan %92’ye ulasmustir. Ithalat
icinde tarimin payr giderek artarak 2000 yilinda %5’e ylikselmis, sanayinin payr ayni
dénemde %59’dan %81’e ulasmis, Tirkiye endiistri i¢i ticaret yapan bir iilke haline
gelmigtir. Ayrica ithalatin mal gruplarina goére dagiliminda ayni dénemde tiiketim
mallarmin payr %5 diizeyinden %12-13 diizeyine, yatirim mallar ithalatinin pay1 da
%10’dan %21’e yiikselmistir. Hammadde ve ara mallari ithalatimin pay1 da %85’den
%75’e gerilemistir (Uziimcii, 2013d: 399-401).

3.2.4.2 Tiirkiye’de 2002-2013 Déneminde Dis Ticaret ve CIB Aciklarmn
Gelisimi

2001 Krizi’nin ardindan GEGP’nin siki sekilde uygulanmasi ve 3 Kasim 2002
se¢imleri sonucu Ak Partinin sagladig1 siyasi istikrar, olumlu etkiler dogurmustur.
Tiirkiye ekonomisi 2002-2007 doéneminde ortalama %6,8 oraninda biiyiitken Tablo
3.11°de goriildiigi gibi ihracat ve ithalat hizla artmis, dis ticaret hacminde ciddi artiglar
saglanmistir. Bu baglamda 2002-2013 doneminde ihracatin yillik artis oran1 %30’lar
asmus, ihracat 2002°de 36 milyar dolarken 2013’de 151,8 milyar dolara yiikselmistir.

Bununla birlikte, ithalat 6zellikle 2002-2006 donemi ve 2010-2011 yillarinda
thracattan daha yiiksek oranda artmis ve ithalat miktar1 2013’de 251 milyar dolar
asmustir. Kiiresel kriz nedeniyle 1994 ve 2001 krizlerinden farkli olarak 2009’da
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Tiirkiye’nin ithalati yam sira ihracat: da énemli &lgiide gerilese de (Uziimeii, 2010: 8-9)
dis agiklar artmaya devam etmis, 2002°de 15 milyar dolar civarindaki dis ticaret acigi
2011°de 106 milyar dolara yiikselerek cumhuriyet tarihinin dig ticaret agig1 rekorunu
olusturmustur. Dis ticaret agigi biiylimede frene basilan 2012’de ithalatin da %2
civarinda azalmasiyla 84 milyar dolara gerilese de 2013°de yeniden artarak 100 milyar

dolar diizeyine ulasmustir.

Tablo 3.11.2002-2013 Donemi Dis Ticaret ve CIB Aciklarinin Gelisimi (Milyon $)

Yillar ihracat | ithalat Acik CiB| Dis Ticaret Hacmi | (X/M) |CIiB/GSYIiH*
X) (M) (X-M) | Dengesi X+ M) % (%)
2002 36.059 | -51.554| -15.495 -626 87.613| 699 -0,27
2003 47.253| -69.340| -22.087 -7.554 116.593| 68,1 2,48
2004 63.167 | -97.540| -34.373| -14.198 160.707 | 64,8 -3,64
2005 73.476 | -116.774| -43.298| -21.449 190.251| 629 -4,45
2006 85.535 | -139.576| -54.041| -31.836 225.111| 613 -6,05
2007 | 107.272|-170.063| -62.791| -37.781 277.334| 631 -5,82
2008 | 132.027|-201.964| -69.937| -40.372 333.991| 654 -5,44
2009 | 102.143|-140.928 | -38.785| -12.124 243.071| 725 -1,97
2010 | 113.883|-185.544 | -71.661| -45.420 299.428| 614 -6,21
2011 | 134907 |-240.842| -105.935| -75.082 375.749| 56,0 9,70
2012 | 152.462|-236.545| -84.083| -48.497 389.007| 645 -6,17
2013 | 151.803|-251.661| -99.859| -65.110 403.464| 60,3 -7,92

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara: Aralik 2013, ss. 424-427; 463 ve 466.

* CIB/GSYIH oraninin hesaplanmasinda Kalkinma Bakanliginin TUIK verileri ile uyumlulastiriimis 1998
bazli yeni GSYIH serileri kullantlmistir. Genis bilgi icin bkz: Kalkinma Bakanhgi, Ekonomik ve Sosyal
Gostergeler 1950-2012, (Tablo 1.8)
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Grafik 3.11. 2002-2013 Donemi Dis Ticaret ve CIB Aciklarimn Gelisimi (Milyon Dolar)

Tablo 3.11 ve Grafik 3.11°de goriildiigii gibi, CIB aciklari, dis ticaret agiklari
gibi hizla yiikselmis, 2002°de sadece 626 milyon dolar olan CIB agig1, 2008’de 40
milyar dolara yiikselmis, kiiresel krizin etkisiyle 2009°da 12 milyar dolara inmistir.

Tiirkiye ekonomisinin 2010-2011 doneminde hizla toparlanarak ortalama %9 oranmindaki
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biiyiimesi ithalat yoluyla gerceklesince dis ticaret ve CIB aciklar1 bu yillarda hizla
artmus, 2011°de CIB agig1 75 milyar dolarla cumhuriyet tarihinin CIB acig1 rekoru
olmustur. Bu nedenle 2012°de hizli biiylimeyi engelleyecek siki para ve kredi politikasi
izlenmis, ithalatin azalmasi paralelinde dis ticaret agigi azalirken stirdiiriilemez hale
gelen CIB agig1 49 milyar dolara inmis ve bilyiime oram %2,1’e inmistir. Biiyiime
konusunda endiselerin artti1 2013 yilinda ithalatin yeniden artmasiyla dis ticaret agigi
yam sira CIB acig1 yiikselerek 65,1 milyar dolar olmustur. CIB/GSYIH oranlari, artan
CIB agiklar1 nedeniyle bu désnemde belirgin bigimde kétiilesmis, 2002°de sadece -%0,27
iken 2006 yili sonrast finansal kirilganlik iceren -%5’in lizerine ¢ikmis, 2009’daki
gorece gerileme disinda -%6 ile -%8 arasinda ger¢eklesmis, 2011 yilinda -%10’a
ulagmis, 2012°de gorece gerilese de 2013°de yaklasik -%8 olmustur.

Bu donemde tablo 3.11°de goriildiigii gibi, ihracatin ithalati karsilama orani
gerilemis, 2002-2006 arasmmda %70 diizeyinden %61’ inmistir. Ihracatn ithalati
karsilama oran1 2007-2009 yillarinda gorece ylikselse de hizla artan ithalat nedeniyle
2011°de %56 oranma gerilemistir. Yine bu dénemde artan ihracat ve ithalat nedeniyle

dis ticaret hacmi 2002’de 87 milyar dolarken 2013’°de 403 milyar dolar1 agmistir.

Ote yandan dénem sonunda ihracat ve ithalat iginde tarimin pay1 %3-4 diizeyine
gerilemis, sanayi Urlinlerinin ihracattaki pay1 %93-94 diizeyinde kalirken ithalat igindeki
pay1 %81°den giiniimiizde %75-76 diizeyine gerilemistir. Ithalatin mal gruplarina gore
dagiliminda tiiketim mallarinin payr gérece degismezken (%10-13), tilkenin kalkinmasi
acisindan 6nem tastyan yatirim mallari ithalatinin pay1 %14,6’ya gerilemis, buna karsin
petrol fiyatlarinin artti1 son on yilda Tiirkiye nin petrol ve petrol iiriinleri ithalati basta
olmak tlizere hammadde ithalat1 ve Cin kaynakli ucuz ara mallar1 ithalatinin payr %73-

74’e yiikselmistir (Uziimcii, 2013d: 399-401).
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DORDUNCU BOLUM

TURKIYE’DE DIS BORCLANMA VE DIS BORCLARIN
GELISIMI

Bu boliimde Tiirkiye’de dis bor¢lanma siireci ve dis borglarin gelisimi donemler
itibartyla ele alinacak ve Tiirkiye’de cumhuriyetin kurulmasindan 6nce ve 1923’den
giiniimiize dis bor¢lanmaya yol agan ekonomik ve politik gelismeler iizerinde
durulacaktir. Bu boliimde disg borglarin gelisimi ¢alismamizin uygulamasi 6ncesi genel

bir perspektif sunmasi agisindan kolaylik saglayacaktir.
4.1. Tiirkiye'de D1s Borclanma Siireci ve Dis Bor¢larin Gelisimi

Tiirkiye’de dis borglarm gelisimi, iktisadi biiyiime ve dis ticaret-CIB agiklarinmn
gelisiminde oldugu gibi, 1923-1950; 1950-1960; 1960-1980 ve 1980-2013 donemleri
altinda ele alinabilir. Fakat 1980 sonrasi artan dis bor¢lanma siirecine vurgu yapabilmek
adma 1923-1980 donemi dis bor¢lanma siireci ve dis borglarin geligimi ile 1980 sonrasi
dis bor¢lanma siireci, dis borglarin gelisimi ve dis bor¢ gostergeleri ayr1 ana basliklar

altinda ele almacaktir.

Tiirkiye’nin cumhuriyet donemindeki dis bor¢lanma siirecini 1yi anlamak adina,
geng Tiirkiye Cumhuriyetinin ilk yillarinda Osmanli Devletinden kalan borglarin 6nemli
bir kismmi 6demek zorunda kalmasi nedeniyle Cumhuriyet Oncesi donem dis

bor¢lanmasindan da kisaca s6z etmek yerinde olacaktir.
4.2.Cumhuriyet Oncesi Dénemde Dis Borclarin Gelisimi

Cumbhuriyetin kurulmasindan yaklasik 70 yil once 1854’de Kirim Savasi
nedeniyle Osmanli Devleti ilk dis bor¢clanmasini gergeklesmistir. Bu tarihten once dis
bor¢lanma konusu giindeme gelmis olsa da, Osmanli Devletinin yiikselme déneminde
devlet hazinesi ve mali sistemi ¢ok parlak devirler yasamis, askeri zafer ve fetihler
devlete stirekli yeni gelir kapilari agcmis ve devlet herhangi bir mali sorunla
karsilasmamugtir. Ancak gerileme doneminde tersine donen siireg mali dengeleri
bozmus, Osmanli Devletinin 1838 Balta Liman1 Anlagsmasi sonrasi serbest dis ticaret

politikasindan kaynaklanan dis agiklar ve artan kamu harcamalarmin finansmani
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sikintilart nedeniyle bazi zamanlarda bor¢lanma giindeme gelse de dis borglanmaya

gidilmemistir (Yasa, 1981: 35).

Osmanli Devleti’nin ilk dig borcu, 6nemli derecede bozuk olan mali durum yani
sira Kirim Savagi nedeniyle artan maliyetlerin karsilanmasi amaci ile alinmistir. Savasla
birlikte mali dengeleri tamamen bozulan Osmanli Devleti ile 24 Agustos 1854°de borg
anlasmas1 imzalanarak avans ve tahviller satisa sunulmustur. Ingiltere ve Fransa ile
miittefik olan Osmanli Devleti, toplam 3,3 milyon Osmanli Lirasi tutarindaki borg
karsiliginda 2 milyon 574 bin lira elde etmistir. Borg, %80 ihrag fiyat1 ile %6 faizli ve 33
yil itfa stireli olarak verilmistir. Bor¢ karsiliginda teminat olarak Misir’dan alinan vergi
gosterilmistir. Osmanli Devleti, 1875’e kadar 15 kez daha bor¢lanmaya gitmis, bu
bor¢lanmalarin  toplam tutar1 2452 milyon Osmanli Liras1 olmus, ancak
bor¢lanmalardan ele gecen tutar 131,5 milyon Osmanli Lirast olmustur. Osmanl Devleti
bor¢lanmalari ile yatirnmlar1 desteklemek yerine donanmanin ihtiyacii karsilamak,
saray yapimi ve biirokratlarin maasini1 demeyi segince borglar ¢1g gibi biiyiimiis ve borg
itfalarinda zorlanilmaya baglanmistir. Nitekim 1875 sonbaharinda Osmanli Devleti borg
O0demelerini yar1 yartya indirdigini aciklamis ve ertesi yil tiim bor¢ 6demelerini

durdurmustur (Seker, 2007: 124-126).

Bor¢ 6demesinin durdurulmasi 20 Aralik 1881 Muharrem Kararnamesi’ne kadar
devam etmistir. Muharrem Kararnamesi, 1879°da Osmanli Bankas1i ve Galata
Bankerleriyle yapilan anlasma ile olusturulan Riisum-u Sitte (Alti Vergi) Idaresinin
yerine Duyun-u Umumiye Idaresinin (DUI) kurulmasi saglamis ve Osmanli
Devletinde yeni bir dénemin baslangict olmustur. DUI, yerli-yabanci alacakhlar ve
Galata Bankerlerinin temsilcilerinden olusan yapisiyla devlet gelirlerinin  biiyiik
boliimiine hikkmetmeye baglamistir. Muharrem Kararnamesi ile Osmanli’nin borglari
indirilmis ve Odeme kosullar1 yeniden diizenlenmistir. Kararnamenin yayimnlandigi
tarihteki toplam bor¢ miktar1 (252.5 milyon lira) 141,5 milyon liraya indirilmistir.
Osmanli Devleti, 1881-1914 arasinda 108 milyon liralik bor¢lanma (safi tutar 93 milyon
lira) daha gergeklestirmistir. Osmanli Devletinin 1914°de dis borglar1 153,7 milyon lira,
i¢ borglari 44,3 milyon lira ve toplam borcu 198 milyon liradir. Bu tarihteki dis borglarin
alacaklilar1 arasinda Fransa (%49 pay), Almanya (%20) ve Belgika (%1 1) bulunmaktadir
(Ozdemir, 2009: 75-77 ve 95-106).
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Osmanli Devletinde bu dénemde dis ticaret ile dis borglar arasinda iki yonlii bir
iligki oldugu belirtilebilir. Bir yandan dis ticaret agiklari borglari biiylitmekte, bir yandan
dis borglar dis ticaretin artmasimna yol agmaktadir. Bu baglamda 1881 sonrasi alman
borglarin bir kismmin dis ticaretin finansmaninda kullanilmasi, askeri silah ve techizat
aliminda kullanilmas1 s6z konusudur. Bununla birlikte yeni borg¢lanmalarla, Osmanl
devletinin bir kisim gelirlerine garanti olarak el koyan DUI’nin borglanma geri 6deme
mekanizmasi ile kapitalist iilkelere net kaynak transferi sagladig1 bir gergektir. Ote
yandan DUil’nin bir bakima basarili sonuglar verdigi, Osmanl Devletine uluslararasi
piyasadaki kredibilitesini yeniden kazandirarak bor¢lanma imkani sagladigi ve bazi ihrag
tirlinleri tiretimini artirdig1 ve el koydugu mali kaynaklart verimli bir bigimde kullanarak
vergi gelirlerini artirdig1 da sdylenebilmektedir. Bununla birlikte gittikce artan sayida
personeli ile iilkede ikinci bir maliye bakanlig1 gibi ¢alisan DUI’nin, devlet gelirlerinin

%25-30’nu elinde bulundurdugu da bir gergektir (Sahin, 2009: 25-26).

Osmanli Devleti, I. Diinya Savas1 yillarinda Almanya ile miittefik olmanin etkisi
ile bu iilkeden avans kullanilarak bor¢lanmigtir. Savastan yenik ¢ikan Osmanl
Devleti'nin 10 Agustos 1920 ‘de imzalamak zorunda kaldigi Sevr Anlagmasi ile
Osmanli Devletinin borglart 161,6 milyon lira olarak kabul edilmis, Osmanli Devleti,
Almanya’dan ve diger miittefiklerinden aldigi borglardan sorumlu tutulmamustir .1915-
1922 yillar1 arasinda &denmesi gereken dis borglar DUI tarafindan alacaklilara

O6denmistir (Seker, 2007: 131).
4.3. Tiirkiye’de 1923-1980 Donemi Dis Borclanma ve Dis Bor¢larin Gelisimi

4.3.1.Tiirkiye’de 1923-1950 Doneminde Dis Borclanma Siireci ve Dis

Borclarin Gelisimi

24 Temmuz 1923’de imzalanan Lozan Anlasmasi ile Osmanli borglarinin
Osmanli’nin biraktig1 yerlerde kurulan 16 yeni devlete paylastirilmast karar1 alinmigtir.
Tiirkiye Cumhuriyeti, Osmanli Devletinin 161,6 milyon liralik borcunun 105,5 milyon
lirasini (%65,3) tistlenmistir. Bununla birlikte Lozan Baris Anlagsmasiin borglarla ilgili
hiikiimleri {izerindeki tartismalar {izerine 13 Haziran 1928’de imzalanan Paris
Sozlesmesi ile iistlenilen bor¢ 107,5 milyon lira olarak belirlenmistir. Sozlesmede
borcun 1 Haziran 1929 ile 31 Mayis 1955 arasinda 6denmesi ongoriilmiis, ancak 1929
Biiyiik Buhranimmn olumsuz etkisiyle ilk taksitler 6denememistir. Odemelerin aksamasi

lizerine Paris’te yapilan gorlismeler Aralik 1932’de anlagsmayla sonuglanmisg ve
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Osmanli’dan kalan borglar, TL ve Fransiz Franki cinsinden yeniden yapilandirilmistir.
Belirlenen yeni 6deme takvimi c¢er¢evesinde borglarin tamami 1954°de 6denerek

Osmanl Borglari tasfiye edilmistir (Ozdemir, 2009: 118-119).

Cumbhuriyetin ilk yillarinda dis bor¢glanmadan Osmanli Devletinden kalan aci
tecriibe nedeni ile kagmilsa da, demiryollar1 gibi yabanci denetimindeki yatirimlarin
tazminat 6denerek millilestirilmesi kismen dis bor¢lanmayla gergeklestirilmistir. Bu
baglamda, Yasa’'nin ifade ettigi gibi, “yabancilarin elindeki sirketlerin millilestirmesine
1928 yilinda baglanmis ve kismen borglanma ile gerceklestivilmistir. 1928-1933 yillar
arasinda yapilan millilestirmelerden dolayr 1933 yili sonunda dis borglar toplami 84
milyon TL'ye yiikselmistir. Yabanci imtiyazli sirketlerin millilestivilmesi 1939 yilina
kadar devam etmis ve bu nedenle dogan borglar Ikinci Diinya Harbine kadar ki

Tiirkiye nin dig bor¢larinin en onemli kismini olusturmugstur. (Akalin, 2008: 113).

Millilestirme disinda Tiirkiye, ilk defa 14 Haziran 1930’daTiirkiye Cumhuriyet
Merkez Bankasina (TCMB) déviz cinsinden sermaye/rezerv koymak amaciyla dis borg
almistir. Bu amacla ABD-Tiirkiye Yatirim Sirketinden (ATIC) 10 milyon altin dolar
bor¢ alinmus, karsiliginda 25 yil siireli kibrit, cakmak iiretim ve isletme tekeli imtiyazi
verilmistir (Vural, 2008: 108). Bu baglamda 1934’e¢ kadar uzun vadeli dis borctan
kagimilmustir. Buna karsilik kisa vadeli dis bor¢ miktar1 1933°de oldukga yiiksek miktara,
yaklasik 67,6 milyon TL’ye ulagmustir (Yasa, 1963: 130). 1934°den itibaren uzun vadeli
borglar alinmaya baslamistir. Bunlarin ilki, SSCB’den 1934 yili basinda alinan ve mal
karsiliginda 6demesi yapilacak olan 8 milyon dolarlik borgtur. Bu borg,Birinci Bes
Yillik Sanayi Planinda (BBYSP) yer alan Kayseri ve Nazilli dokuma fabrikalarmin
finansman1 igin almmustir. Ikincisi, Karabiik demir celik fabrikasinin finansmam igin
1938°de Ingiltere’den alman 16 milyon sterlindir. Bu borcun 6 milyon sterlini savasa
hazirlik ve askeri malzeme alimi i¢in ayrilmig, geri kalan 10 milyon sterlini dis 6deme

giicliiklerini gidermek icin kullanilmistir (Yavuz, 2009: 2011).

Ikinci Diinya Savasina kadar Tiirkiye uzun vadeli baska bor¢ almamuis, 1939 yili
sonunda uzun vadeli dis borg toplam1 134 milyon TL olmustur. Savas yillarinda vadeleri
gelen dig borg ana para ve faiz 6demeleri muntazam olarak devam etmis, ancak savas
yillarindaki yeni bor¢lanmalar nedeniyle 1945 yili sonunda uzun vadeli dis borg toplami
1939’a gore %266 oraninda artisla 356 milyon TL olmustur. Bunun nedeni 1939°da

miittefiklerden, 1942°’de Almanya’dan, bilyiikk kism1 askeri amagla kullanilmak {izere
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bor¢ alinmasidir. Bu baglamda 1939°da Fransa ve ingiltere ile yapilan iiclii yardim
anlasmasiyla ii¢ ayr1 borglanmaya gidilmistir. Bunlardan birincisi Ingiltere’den alman
“Teslihat Kredisi” yani silahlanma amagli 20 milyon sterlinlik kredidir. ikincisi,
Ingiltere ve Fransa’dan alman 15 milyon sterlinlik “Altmn Istikraz1”, iigiinciisii 2 milyon
sterlin ve 264 milyon franklik “Kliring Deblokaj Istikrazi” adli kredidir. Bu ii¢ kredinin
1945 yili bakiyesi 205 milyon TL’yi ge¢mistir. Ayrica Almanya’dan 1942y1l1 sonunda
100 milyon mark (45.5 milyon TL) tutarinda bir kredi alinmig ve tamam askeri techizat
satin aliminda kullanilmistir. Ote yandan 1938°de 58 milyon TL civarindaki kisa vadeli
dis borglar, 1945°de 648 bin TL’ye diigmiis, 1946°da ise tamamen ortadan kalkmistir. Bu
baglamda, savas yillarindaki dig bor¢ 6demeleri ve dis ticaret fazlalan ¢er¢evesinde
1945°de TCMB’de biriken altin ve doviz miktarinin yiikseldigi (349 milyon TL) ve
toplam dis borglara (356 milyon TL) olduk¢a yakin degere ulastigi ve net dis borcun
olmadig belirtilmektedir(Yasa, 1963: 131-132).

Bununla birlikte bu donemdeki dis bor¢lanmalar ve dis borg stoku ile ilgili farkll
goriisler bulunmaktadir. Bu baglamda Tezel (1982: 193-194)’e gore, Tiirkiye 1939-1940
yillarinda Ingiltere’den yapilan anlasmalarla 49,5 milyon sterlin (yaklasik 240 milyon
dolar) kredi temin etmis, bunun 17 milyon sterlini ticari, 29,5 milyon sterlini askeri kredi
olmustur. Fransa’dan 1940°da 1,5 milyon sterlinlik ticari kredi saglanmistir. ABD’den
1941°de 45 milyon dolar tutarinda savas malzemesi kredisi agilmis, bunun 5 milyon
dolarlik kismi1 kullanilmustir. Almanya’dan 1942°de 45 milyon TL’lik kredi saglanmustir.
Karluk (2005: 163)’e gore savas baslamadan oOnce Tiirkiye’nin doviz cinsinden
konsolide borcu 236 milyon dolarken savas yillarinda 127 milyon dolar ticari, 187
milyon dolar1 askeri kredi ve hibe olmak tizere 314 milyon dolar kredi kullanmis, 1945

yil1 sonunda konsolide dis borg tutar1 439 milyon dolara ulasmustir.

Savas sonrasi1 Tiirkiye, ABD ve bati iilkeleri ile siyasi, askeri ve ekonomik
acilardan yakinlasmaya baglamis, bu iilkelerden ve uluslararasi kuruluslardan kredi
kullanimlar1 hizla artmistir. Bu baglamda ABD’den 1947°den itibaren Truman doktrini
cercevesinde askeri yardimlar, 1948’den sonra Marshall Yardim Programindan
ekonomik yardimlar almaya baglamistir. 1947°de IMF {iyeligini takiben, IMF’den 5
milyon dolar, Amerika’dan 24 milyon dolar, Diinya Bankasindan 25.4 milyon dolarlik
krediler alinmistir. 1947-1950 doéneminde temin edilen toplam 391 milyon dolarlik
kredinin 294 milyon dolart ABD’den alinmistir. ABD’den temin edilen bu kaynaklarin

97



177 milyon dolar1 bagis, 117 milyon dolari ise ticari kredi bigiminde alinmistir. Marshall
Yardimlart kapsamindaki bagislarin bir kismi ayni (tarimsal makine ve araglar ile

karayolu insa makineleri) bicimde verilmistir (Sahin, 2009: 98-99).

Yeni alinan -hibe disindaki- borglar ve onceki dis bor¢larin miktar1 (7 Eyliil
1946 devalliasyonunun etkisiyle dis bor¢larin TL karsiliimin artmast gergevesinde)
1945°de 356 milyon TL iken 1949’da 703 milyon TL’ye ve 1950’de 775 milyon TL
diizeyine (277 milyon dolar) ulasmistir (Yasa, 1963: 133).

4.3.2. Tiirkiye’de 1950-1960 Demokrat Parti Doneminde Dis Bor¢lanma

Siireci ve Dis Borclarin Gelisimi

Tiirkiye ekonomisinde 1950-1960 doénemi, dis borglarin hizla arttigi bir
donemdir. DP iktidar1 doneminde borglanma, ABD, IMF ve Diinya Bankasi’ndan
saglanan kredilerle artis gOstermistir. Alinan krediler enerji ve sulama gibi alt yapi
yatirimlarmin finansmaninda, milli savunma ihtiyaglarmin karsilanmasinda, dis ticaret
aciklarinin kapatilmasinda ve mevcut borglarin ertelenmesinde kullanilmistir (Donek,
1995: 174). Tiirkiye bu donemde, uluslararas1 kuruluslardan veya iki yanl olarak proje,
program kredileri bigciminde dis bor¢lar almis, ayrica yabanci sermayeyi iilkeye ¢cekme
amagli yasal diizenlemeler yapmis, 1951°de 6224 sayili Yabanci Sermayeyi Tesvik
Kanunu, 1954°de 6326 sayil1 Petrol Kanunu ¢ikarilmis, ancak bu diizenlemelere ragmen

ilkeye yeterince yabanci sermaye girisi olmamustir (Olcar, 2013: 41).

Bu donemde Tiirkiye, ABD’den kredi ve hibeler disinda, ABD g¢iftgisinin tarim
tirlinleri tiretim fazlasini az gelismis tilkelere kendi paralar cinsinden satma ve bedelini
kendi iilkesinde ABD adina agilan PL480 karsiliklar1 adi verilen hesaba yatirilmasina
dayanan yardimdan yararlanmustir.

Bu baglamda gerek uluslararasi kuruluslardan gerek ABD ve diger OECD {iyesi
tilkelerden Tiirkiye’ye 1950-1960 doneminde borg ertelemeleri diginda Tablo 4.1°de
goriildiigii gibi, toplam 2,311 milyar dolar tutarinda yabanci sermaye girisi olmustur. Bu
kaynaklari 1,416 milyar dolar1 resmi kredi ve bagis (%61,3), kalan 895 milyon dolart
(%38,7) ozel kredilerden olugmustur. Resmi kredi ve hibelerin 1,107 milyar dolan
ABD’den saglanmis ve bunun da 28,2 milyon dolarlik kismi hibe olarak verilmistir.
Tabloda yer alan satici kredileri, 1950-1960 dénemindeki dis ticaretle, 6zellikle ithalatla
ilgilidir. Soyle ki, DP iktidarinin ilk doneminde ihracattan daha fazla artan ithalat

nedeniyle olusan dis ticaret aciklari, bir siire dis krediler ve hibeler yoluyla kapatiimaya
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calisilsa da bu miimkiin olmamistir. Bu cer¢cevede doviz rezervlerinin hizla azaldig
1956°dan itibaren Milli Korunma Kanunu araciligi ile ithalat baski altina alinmig, ihracat
ve doviz girisi saglayacak islemlere prim 6denmeye baslanarak dis ticaret agiklar
azaltilmaya cahsilmustir. Ithalat 1956°dan itibaren gorece azalmasmna ragmen daha
onceki yillarda yapilan ithalat bedellerinin 6denememistir. Iste bu ithalat bedelleri,
Gecikmis Borglar (Ariyere Kredileri) veya Satict Kredileri adi verilen dis borglara yol
acmugtir. Tiirkiye, bu kanaldan, 1950-1960 doneminde toplam 584 milyon dolar
bor¢lanmistir. Bu borglarin 6denememesi tizerine IMF, OECD onciiliigiinde 1957°de
Paris’te taraflarla yapilan anlasma cercevesinde vadesi gelen borglar ertelenerek yeni
O6deme takvimine baglanmis ve 350 milyon dolarlik yeni kredi agilmasi karari alinmustir.
Ancak bunun icin yeni ekonomik dnlemler alinmasini istemisler ve Tiirkiye, 4 Agustos
1958 istikrar Tedbirlerini uygulamaya koymustur. Tedbirlerin en énemlisi asir1 degerli
hale gelen TL’nin fiilen %68,9 oraminda degeri diisiiriilmiis, 1954’den ihracata prim
O6demeleri bigcimindeki ¢oklu kur uygulamasinin genellestirilmesiyle, de facto olarak 1
dolarin degeri 2,8 TL’den 9 TL’ye kademeli bi¢cimde yiikseltilmis, 9 Agustos 1960°da
devaliiasyon tescil edilmistir (Sahin, 2009: 122-125)
Tablo 3.1950-1960 Dénemi Yabanc1 Kaynak Girisi (Milyon Dolar)

Alinan Kredi ve Bagis Tiirii Miktar Pay (%0)
I-Resmi Kredi ve Bagislar 1.416 61,3
1-Proje Kredileri 72 31
2-Program Kredileri 1112 48,1
3- Uluslararasi Kuruluslarin (IMF, OECD, v.b.) Kredileri 95 4,1
4-PL 480 Programi 137 5,9
11-Ozel Yabanci Sermaye 895 38,7
1-Yabanci Ozel Yatirimlar 101 43
2-Ozel Ticari Krediler 210 9,0
3-Ozel Satici Kredileri 584 25,2
GENEL TOPLAM 2311 100

Kaynak: Sahin, 2007: 125.

Ote yandan Evgin (2000: 34)’e gore Tiirkiye’nin bu donemde aldig1 resmi
borglar 277 milyon dolardan 1960 yili sonunda dort katin tizerinde artarak 1,139 milyar
dolara ¢ikmistir. Bu borglarin dagilimma bakilirsa; resmi devlet borglart 690 milyon
dolar, bedeli gecikmis (ariyere) borglar 377 milyon dolar ve KIT lerin gerceklestirdigi

kamu sektorii kredili ithalat bor¢lar1 72 milyon dolar olarak yer almaktadir.

99



4.3.3. Tiirkiye’de 1960-1980 Planh Kalkinma Doéneminde Dis Bor¢lanma

Siireci ve Dis Borclarin Gelisimi

Tiirkiye, 1960’da planli ekonomi donemine gectikten sonra kalkinmanin
finansman1 ve i¢ tasarruf agigimi kapatmak i¢in 1960’11 yillarda siirekli dis finansmana
bagvurma geregi duymustur (Kazgan, 1988: 285). Dis finansman ilk iki kalkinma plani
(1963-1972) doneminde OECD nezdinde 1962’de kurulan gelismis batili {ilkelerin
katildigi “Tiirkiye’ye Yardim Konsorsiyumu” kanaliyla aktarilmigtir. Bu kanalla
saglanan krediler, ikili ya da uluslararasi kuruluslar tarafindan program, proje, borg
erteleme ve rofinansman kredisi seklinde verilmistir Kredilerde vade genellikle 20-30
yil, 6demesiz donem 5-7 yil ve faiz oranin %2,2 olarak belirlendigi goriilmektedir

(Donek, 1995: 175).

Ik iki kalkinma plam déneminde konsorsiyum yami sira IMF, Rusya ve
Japonya’dan da krediler alinmigtir. Bununla birlikte 1962-1969 déneminde konsorsiyum
aracilig1 ile saglanan krediler asil agirligi olusturmus, toplam dis kredilerin %85’
konsorsiyum araciligr ile kullanilmstir. Ayrica ilk bes yillik kalkinma planindan farkli
olarak ikinci bes yillik kalkinma planinda, Tablo 4.2 ve Grafik 4.1°de goriildiigii gibi,
proje kredilerinin agirhigr goreceli olarak program kredilerinin iizerine ¢ikmistir. Bu
durum, bor¢ veren kuruluslar ve {ilkelerin daha ¢ok proje kredisini tercih etmesi ile
agiklanabilmektedir (Olcar, 2013: 48).

Tablo 4.2.1lk ki Kalkinma Plam1 Dénemi Konsorsiyum Kredileri (Milyon Dolar)

YILLAR PROGRAM PROJE TOPLAM
1963 164 84 248
1964 159 41 198
1965 215 56 271
1966 179 63 242
1967 173 86 259
1968 144 109 253
1969 102 117 219
1970 160 146 306
1971 126 189 315
1972 117 132 249

TOPLAM 1541 1023 2540

Kaynak: Hazine Miistesarligi. NOT: Borg ertelemeleri ve rofinansman kredileri dahil.
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Grafik 4.1.1963-1972 Donemi Konsorsiyum Kredilerinin Gelisimi (milyon dolar)

1960-1969 doneminde Tirkiye’nin sagladigi dis borglarin gelisimi ve bu
donemde yapilan dig bor¢ 6demelerinin gelisimi Tablo 4.3’de goriilmektedir. Tabloda
goriildiigii gibi, bu donemde 2,723 milyar dolar tutarinda yeni dis kredi alinmis, buna
karsin 1,561 milyar dolarlik dis bor¢ 6demesi yapllmlstlrg.

Tablo 4.3.1960-1969 Déneminde Ahnan Dis Kredi ve Odenen Dis Borclar

Dis Kredi Tiirii Milyon Dolar | Odenen Dis Borglar Milyon Dolar
Proje Kredileri 653 Dis Borg Faizleri 330
Program Kredileri 1.301 Anapara Odemeler Toplani 1.105
Ithalatg1 Kredileri 91 Di1s Borg Odemeler Toplami 1.435
Uluslararas1 Kurulus Kredileri 314 Kar Transferleri 126
Toplam 2.723 Toplam 1.561

Kaynak: Harun Bal, Uluslararasi1 Finansman, Dis Bor¢ Yonetimi ve Tiirkiye, Tiirkiye Bankalar Birligi,
Yayin No: 222, Istanbul: 2001, s. 205.

Ote yandan 1967-1970 donemi ithalat bedellerinin 6denmesinin geciktirilmesi,
alacaklilarin IMF nezdinde harekete ge¢melerine neden olmustur. Baskilar sonucu TL
devaliie edilmis ve 10 Agustos 1970’de 1 dolar 9 TL’den 15 TL’ye yiikseltilmistir.
Bununla birlikte tiim doviz alim satimlarinda farkli prim ve vergi uygulamalariyla ¢coklu
kur sistemi stirdiiriilmiistiir. 1970’11 yillarin basinda tilkeye giren is¢i dovizleri nedeniyle
dis agiklarin finansmaninda 1974’e kadar 6nemli bir sorun ortaya ¢ikmamis, 1974’de
enerji krizinin patlak vermesi ile birlikte Tiirkiye nin dis ticaret agiklari hizla artarken dis
bor¢lanma agisindan yeni bir imkan ortaya ¢ikmistir. Bu yeni imkan, petrol fiyatlarinin
artmasi ile olusan OPEC dilkeleri petrol gelirleri fazlalarmin (petro-dolarlarin) yogun

bicimde islem gordiigi kisa vadeli uluslararasi 6zel piyasalardan dis borglanma

*Dis borg ana para ve faiz 6demelerine iliskin TUIK kaynaklarinda 1964-1969 dénemi ddemeleri daha
yiiksek goriinmektedir. Buna gore 1964-1969 doneminde 1,532 milyar dolar1 anapara ve 441 milyon dolar1
faiz olmak iizere bu donemde toplam 1,973 milyar dolarlik toplam dis bor¢ 6demesi yapilmistir. Bkz:
TUIK, 2013: 603.
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imkaninin dogmasidir. Tiirkiye, 1975-1977 doneminde bu piyasalardan yogun bigimde
kisa vadeli bor¢lanmaya baslamistir. Bu ¢ergevede Tiirkiye petro-dolar ve DCM’lerden
olusan ozel ticari dis borglar kanalindan 1977 yili sonu itibariyla 1,162 milyar dolara
ulasan dig bor¢lanma gergeklestirmistir. Yurt disindan yabanci veya Tirk vatandasi
tarafindan getirilebilen, kaynagi sorulmayan DCM’lerin 1974 sonrasi dis ticaret
aciklarinin kapatilmasina ve sahiplerine Onemli faiz gelir saglamasi s6z konusu
olmustur. Bununla birlikte DCM’lerin dolarin deger kaybetmesinin etkisiyle 6zellikle
1978 ve 1979’da yiiksek miktarlara ulasan doviz cinsinden dis bor¢ stoku artisinda
biiylik etkisi bulunmaktadir. Nitekim 1972’de 327 milyon dolar olan DCM bakiyesi,
1975’de 971 milyon dolara, Ekim 1979°da ise 2,788 milyar dolara ulagmstir (Donek,
1995: 177-178).

Ozetle Tiirkiye dis ticaret aciklari ve i¢ tasarruf agigin1 kapamak icin 1963-1977
ilk li¢ kalkinma plan1 doneminde devlet dis borg ertelemeleri dahil toplamda yaklasik 7,3
milyar dolar dis bor¢lanmaya gitmis, bunun 4,6 milyar dolart (%63) resmi program ve
proje kredileri, 2,1 milyar dolar1 (%29) 6zel ticari ve satici kredileri ve 579 milyon dolart

(%7.,9) 6zel dogrudan yabanci sermaye yatirimlart olmustur (Sahin, 2009: 162)

Tiirkiye 1970’lerin ikinci yarisinda Kibris Barig Hareketi nedeniyle NATO
askeri ambargosuna ugramis, IMF, OECD, Diinya Bankasi gibi kuruluslardan dis
bor¢lanma imkani ithal ikameci politikalar1 uygulama 1srar1 nedeniyle gerceklesmemis,
bu ortamda azgelismis {ilkelerin dis bor¢larini 6demekte zorlanmalar1 nedeniyle
1978°den itibaren kisa vadeli 6zel uluslararasi sermaye piyasalarmmdan borglanma
imkanlar daralmis, 6zel uluslararasi finans kuruluslart yeni dis borglar vermedikleri gibi

mevcut faizlerin arttig1 ortamda 1980’lerin basinda diinya borg krizi ortaya ¢ikmustir.

Bu cercevede 1978-1979 yillarinda Tiirkiye ¢ok ciddi dis borg krizine girmistir.
Nitekim 1970-1979 déneminde temin edilen toplam 12,557 milyar dolar tutarindaki dis
bor¢larin, Tablo 4.4’de goriildiigii gibi, yaklasik yarisinin kisa vadeli dis borglardan
olusmasi biiyiik sikint1 olusturmustur. Bu déonemde toplamda 4,4 milyar dolar1 asan dis
bor¢ ve diger doviz Sdemeleri, 70 cente muhtag olunan 1978-1979 yillarinda

ekonominin doviz darbogazina girmesine yol agmustir.
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Tablo 4.4.1970-1979 Déneminde Alinan Dis Kredi ve Odenen Dis Borglar

Dis Kredi Tiirii Milyon Dolar | Odeme Cesidi Milyon Dolar
Proje Kredileri 3.479 Dis Borg Faizleri 1.796
Program Kredileri 1.078 Anapara Odemeleri 1.832
Déner Sermaye Harcamalari 1.273 Dis Bor¢ Odeme Toplanm 3.628
IMF - SDR 575 Kar Transferleri 534
PL-480 156 Proje Kredisi ve Hizmet Odemeleri 284
Uzun Vadeli D1s Bor¢ Toplanm 6.561

Kisa Vadeli Dis Bor¢ Toplanu 5.996

Toplam 12.557 Genel Toplam 4.446

Kaynak: Sait A¢ba, Devlet Bor¢lanmasi, Adim Yayincilik, Ankara, 1991, s. 238.

Bu noktada TUIK’in 1964 yilindan itibaren agikladig1 dis borg stoku ve bazi dis
borg gostergelerindeki gelisimine de deginilebilir. Bu baglamda 1964-1979 donemi dis
bor¢ stokunun vadesine gore gelisimi ve oransal paylar1 Tablo 4.5 ve Grafik 4.2°de
goriilmektedir.

Tablo 4.5. 1964-1979 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stokunun Vadesine Gore
Gelisimi (Milyon Dolar)

vil Orta ve Uzun Vade Kisa Vade Toplam Dis Bore Dis Borg Stoku
Miktar Pay (%0) Miktar Pay (%0) Artis Orani (%)
1964 964 100 - - 964 -
1965 1051 100 - - 1051 9,0
1966 1149 100 - - 1149 9,3
1967 1286 100 - - 1286 11,9
1968 1502 100 - - 1502 16,8
1969 1678 100 - - 1678 11,7
1970 1891 100 - - 1891 12,7
1971 2177 100 - - 2177 151
1972 2291 100 - - 2291 5,2
1973 2654 100 - - 2654 15,8
1974 2901 100 - - 2901 9,3
1975 3256 75,9 1035 24,1 4291 47,9
1976 4214 60,9 2706 39,1 6920 61,3
1977 4819 44,1 6116 55,9 10935 58,0
1978 6749 48,5 7176 51,5 13925 27,3
1979 9883 73,5 3556 26,5 13439 -35

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 599.

Tablo 4.5 ve Grafik 4.2’de goriildiigii gibi, Tiirkiye’nin dis borg stoku 1964’de
964 milyon dolarken 1979’da 13,4 milyar dolar1 ge¢mistir. Dig bor¢ stokunun 1974
petrol krizinden sonra yillik %50-%60’lar1 bulan orandaki artis1 dikkati ¢ekmektedir.
Ayrica dis borg stoku 1975°e kadar sadece uzun vadeli borglardan olusurken 1975’den
itibaren kisa vadeli borglar dis borg stokuna dahil olmus, kisa vadeli dis bor¢ stokunun
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toplam igindeki pay1 1975-1978 doneminde %25’den %55’e kadar yiikselmis, 1979°da

uzun vadeli dig bor¢ stokunun agirlig1 yeniden artmustir.
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Grafik 4.2.Tiirkiye’de 1964-1979 Doneminde Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi

Tiirkiye’nin  1964-1979 donemindeki dis bor¢ stokunun borglulara gore
dagilimina bakildiginda Tablo 4.6 ve Grafik 4.3’de goriildiigii gibi, 1979 yili itibariyla
Hazine goreceli olarak payr %60’l1 oranlardan gerilese de 1979°da en 6nemli bor¢lu
(%26,5 pay) olarak goriilmektedir. Bu donemde konsolide biitce i¢inde yer alan devirli
kredilerde 1974 yilina kadar siiren artis belirgindir. Devirli kredilerin %24’¢ kadar ulasan
pay1 daha sonra gerileme slirecine girmistir.

Tablo 4.6.1964-1979 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stokunun Borg¢lulara Gore
Gelisimi (Milyon Dolar)

Orta ve Uzun Vade
Konsolide Biitce Diger Kamu Kisa Toplam
vi Devirli | K Kon. Diger | Ozel |\jage | D
Hazine | DV | Katma | poeice | TCMB | KiT | Kamu | Sektor Borg
Krediler | Biitce
Toplam Toplam
1964 432 63 28 522 265 124 389 53 - 964
1965 558 92 27 677 215 90 305 68 - 1051
1966 669 107 38 813 185 83 267 69 - 1149
1967 765 156 51 971 180 68 248 67 - 1286
1968 952 189 95 1236 141 64 205 61 - 1502
1969 | 1061 256 122 1439 101 77 178 61 - 1678
1970 | 1151 316 139 1606 122 74 196 89 - 1891
1971 | 1270 426 170 1866 105 106 212 99 - 2177
1972 | 1371 477 205 2052 16 90 105 133 - 2291
1973 | 1500 574 233 2307 5 153 158 189 - 2654
1974 | 1525 672 259 2456 5 203 209 237 - 2901
1975 | 1744 773 269 2786 5 186 191 279 1035 4291
1976 | 2044 907 288 3239 5 580 586 390 2706 6920
1977 | 2070 1059 319 3448 5 731 736 635 6116 | 10935
1978 | 3503 1311 370 5184 6 799 806 759 7176 | 13925
1979 | 3558 1522 430 5510 2845 784 | 3630* 742 3556 | 13439

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, ss. 599-600.
* Diger kamu borg stokuna 1979 yilinda mahalli idarelerden kaynaklanan 86 milyon dolarlik bor¢ dahildir.
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Grafik 4.3.1964-1979 Donemi Dis Bor¢ Stokunun Borglulara Gore Dagilim (%)
Tablo 4.6’da goriildiigii gibi, TCMB’nin dis borg stoku icindeki payr donem
basinda %28 civarindayken sifira yakinlagsmis, 1979°da yeni dis bor¢ alimi nedeniyle 2,8
milyar dolara ulasan miktarla dis borg stokundaki payr 1979’da %21 olmustur. Ote
yandan zararlar1 artan KiT’lerin bor¢lanma ihtiyacindan kaynaklanan dis borg stoku
paymin dnce azaldigi 1976 sonrasi ise artisa gectigi dikkat ¢ekmektedir. Ozel sektoriin
dis borg stoku i¢indeki pay1 oldukga diistiktiir. Bu donemde dis bor¢ stokunun %4.5 ile
%10 arasindaki pay1 6zel sektore aittir. Bununla birlikte kisa vadeli borcun kamu ve 6zel

ayirmmu gorilemedigi igin temkinli bir yaklasim gerekmektedir.

Tiirkiye’nin 1965-1979 donemindeki bazi dis bor¢ gostergelerindeki gelismeler
de Tablo 4.7°de goriilmektedir.

Tablo 4.7.1964-1979 Doneminde Bazi Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

vil Dis B_org: Servisi / D1s Bor¢ Dis Borg D1s Bor¢ Stoku | Dis Borg Stok
Thracat ServisiilGSMH | Stoku/ Ihracat /| GSMH Artis Oran
1965 39,4 1,49 226,7 8,54 9,0
1966 29,8 1,00 234,3 7,83 9,3
1967 24,7 0,79 246,2 7,90 11,9
1968 25,9 0,71 302,5 8,32 16,8
1969 27,2 0,72 3127 8,31 11,7
1970 33,9 1,05 321,3 9,94 12,7
1971 28,2 1,11 321,8 12,64 15,1
1972 34,3 1,38 258,9 10,43 5,2
1973 15,4 0,72 201,5 9,49 15,8
1974 15,0 0,60 189,4 7,59 9,3
1975 17,7 0,52 2324 6,87 479
1976 15,9 0,58 215,0 7,85 61,3
1977 24,6 0,70 274,9 7,87 58,0
1978 15,9 0,54 294,9 10,10 27,3
1979 19,2 0,53 437,1 12,10 -35

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 598.
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Tabloda ilk siitunda yer alan dig bor¢ servisi/ihracat gostergesinin gelisimi,
donem baginda ihracat gelirinin %40’a yakin kisminin borg servisine gittigini gosterirken
bu oranm (1970, 1972 ve 1977 yillar1 hari¢) 1976’ya kadar gorece gerilemesi,Grafik
4.4°de agikca goriildiigii gibi, alinan dis borglara karsin daha az dis bor¢ 6dendigini
gostermektedir. Genel anlamda 1975-1977 doneminde kisa vadeli kolay dis
bor¢lanmaya kars1 dis bor¢ 6demeleri miktarmin gerilemesi dis borg servisi / GSMH
oraninin gerilemesinden anlasilmaktadir. Bu durumun yansimasi olarak dis borg
stoku/ihracat gostergesinin 1972’ye kadar yiikselmesi de, ddemelere ragmen net dis
borglarda artis oldugunu gostermektedir. Ayrica bu durum, son siitundaki dig borg stoku
artis oranlarmm 1972 yili hari¢ %9’un altina inmemesinden ¢ikarlabilir.Ote yandan
1979°da dis borg stoku %3,5 oraninda gerilese bile ihracatin yerinde saydigi bu yilda dis
borg stoku ihracatin yaklasik 4,4 katina ulasmistir.
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Grafik 4.4.1964-1979 Donemi Baz1 Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

Ote yandan artan dis borg stokunun GSMH’ya oranmnin gérece azaldiktan sonra
1970-1972 arasinda yiikseldigi, ardindan yeniden gerileme sonrast 1978-1979’da artisa
gectigi goriilmektedir. Bu oran1 1970-1972 ve 1978-1979 yillarinda gorece yiikselerek
%12 civarmna yiikselmesinin iki nedeni bulunmaktadir. Bunlardan birisi 1970-1972’de
yiiksek oranli bilyiimeye ragmen devaliiasyon nedeniyle dolar cinsinden GSYIH nin
gorece diisiik kalmas1 ve alman yeni dis borglarin etkisidir. Ikincisi ise 1978 ve 1979
yillarinda hem devaliiasyonun GSYIH’y1 dolar cinsinden azaltmasi, hem de biiyiimenin

azaldig1, buna karsin dis borglarin arttig1 yillar olmalaridir.
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4.4. Tiirkiye’de 1980 Sonras1 Disa Acik Bilyiime Doneminde Dis Bor¢clanma

Siireci ve Dis Borg¢larin Gelisimi

Tiirkiye’de 1980 sonras1 donemde yasanan dis bor¢lanma siireci ve dis borglarda
goriilen gelismeleri, iktisadi biiyiime, dis ticaret ve CIB aciklarinda oldugu gibi1980-
1989; 1990-2001 ve 2002-2013 donemleri bigiminde ele alabiliriz.

4.4.1. Tiirkiye’de 1980-1989 Ozal Déneminde Dis Bor¢lanma Siireci ve Dis

Borclarin Gelisimi

Tiirkiye, Turgut Ozal’m mimar1 oldugu 24 Ocak 1980 Kararlar ile ithal ikameci
sanayilesme politikalarini terk ederek disa acik biliyiime/sanayilesme politikasina gegmis,
bu baglamda ekonomide dig finansman ihtiyacinin belirleyicileri degismistir. Soyle ki,
yukaridaki boliim ve basliklarda deginildigi iizere planl kalkinma déneminde Tiirkiye,
yiiksek oranli biiyiimeyi saglayabilecek sabit sermaye yatirrmlarmi (GSYIH nin %20-
25’1 kadar) gergeklestirmek noktasinda yeterince i¢ tasarruf gilicline sahip degildir. Bu
nedenle Tiirkiye GSYIH’nin %5 veya %]10’na ulasan“tasarruf agigini” dis kaynak
kullanarak kapatmak istemis, kalkinma planlarinda yatirimlarin finansmani i¢in
GSYIH’ nm %3 veya %5’i arast dis kaynak kullanilmasi éngdriilmiistiir. Tasarruf agig1
veri iken 1974 petrol krizinden itibaren ortaya ¢ikan dis ticaret agiklari ise “doviz
acigmin” gittikge biiylimesine yol agmus, bu iki agik yatirimlarin yapilmasi ve ithalatin
finanse edilmesini zorlastirarak iilkede tiretim kapasitesinin azalmasina yol agmus,
yeterince ihracat geliri olmadigi i¢in ig¢i dovizleri yani sira DCM gibi kisa vadeli doviz

giriglerine bel baglanmustir.

Bu cercevede 24 Ocak 1980 kararlan ile ekonomide piyasa mekanizmasmin
Oongordiigi gibi fiyatlarm, faiz oranlarinin ve kurlarin serbest birakilarak mal kitliklarinin
ortadan kaldirilmasi, tasarruf agiginin giderilmesi ve gercekei kur, diisiik reel ticretler ve
tesvik politikalar1 ile iiretimin ihracata yoOnlendirilerek doviz agigmin kapatilmast
hedeflenmistir. Ancak bu hedefleri tam olarak gerceklestirmek miimkiin olmamus,
tasarruf agi1g1 yiiksek faiz oranlari ile gérece azalmis, ihracat 1980-1989 doneminde artsa
bile ithalatin da artmasi nedeniyle dis ticaret agiklar yiikselmis, sonugta dig bor¢lanma i¢
yatirimlarin finansmanindan ziyade dis agiklar1 kapatma icin alinmaya baslamistir.
Nitekim, Boratav (2003: 159-160)’a gore bu donemde dis borglarin artmasinin ana
nedeni, giderek artan cari islem acgiklarinin finansmanidir. Digsa acilmayla birlikte

ihracatta 6nemli artis olmasina ragmen ithalat da artmustir. Ithalattaki artisin arkasinda
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yatan temel etken bu donemde ara ve yatirim mallart ithalatimin artmasidir. Tiirkiye
ekonomisi ithalata bagimli hale gelen iiretim ve ihracatini bu yillarda bol miktarda dis

kaynak saglamak suretiyle artirabilmis ve ekonomik biiyiimesini saglamistir.

Bununla birlikte belirtmek gerekir ki, 24 Ocak 1980 Kararlar1 bir 6nlemler paketi
olarak bir yandan fiyat istikrarin1 saglamak, 6te yandan ekonominin i¢inde bulundugu
doviz darbogazi ve dis bor¢ tikanikligini agmak tizere alinmistir. Déviz darbogazini
asmak ve dis bor¢lanmay1 yonetebilmek i¢in doviz kazandirici nitelikteki ihracatin
tesviki yani sira dis turizmin tesviki ve is¢i dovizleri yoluyla doviz gelirlerini istikrarlt
bi¢cimde artirma hedeflenmistir. Bu baglamda Tiirkiye 1980-1989 doneminde artan doviz
gelirleri ile dis bor¢ 6demelerini zorlanmadan karsilamis, artan kredibilite gergevesinde
6nemli diizeyde dis finansman kaynag transfer edilmis ve bu sayede yiiksek biiylime
hizlarina ulagilmustir. (Karluk, 2004:161-162). Ancak bu hizli (kontrolsiiz) disa acilma
ile bliyiime yaklasimi sonucu dis borg¢ stoku da hizla artmaya baslamistir. IMF ile bir
yillik stand-by anlagsmasinin yapildigi 1983’den itibaren dis borglar iginde ticari banka
kredilerinin agirligi artmis, dis borclarda degisken faiz uygulanmasi ve borglandigimiz
para birimlerine karsi dolarin deger kaybetmesinin etkisiyle, Tiirkiye’nin dis borg
stokunun ve vadelerine gore dagilimin yer aldigi Tablo 4.8’de goriildiigii gibi, dis borg
miktart 1980°de 15,7 milyar dolarken 1984-1988 doneminde ikiye katlanmig, donem
sonunda 41,751 milyar dolara yiikselmistir.

Tablo 4.8. 1980-1989 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stokunun Vadesine Gore
Gelisimi (Milyon Dolar)

vil Orta ve Uzun Vade Kisa Vade Toplam Dis Dis Bor¢ Stoku
Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Bor¢Stoku | Artis Orani (%)

1980 13229 84,1 2505 15,9 15734 171

1981 14418 86,7 2179 13,1 16627 5,7

1982 16094 90,1 1764 9,9 17858 7.4

1983 16533 87,9 2281 12,1 18814 54

1984 17643 84,7 3180 15,3 20823 10,7

1985 20901 81,5 4759 18,5 25660 23,2

1986 25857 80,3 6349 19,7 32206 255

1987 32703 81,1 7623 18,9 40326 25,2

1988 34305 84,2 6417 15,8 40722 10

1989 36006 86,2 5745 13,8 41751 25

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, ss. 599 ve 604.
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Tiirkiye'nin 1980-1989 donemindeki dis borg¢ stokunun vade yapisinda orta ve
uzun vadeli dis borglarin agirligi %80-%90 payla devam etmis, kisa vadeli dis borg
stokunun payr 1982°de %10’nun altina inmekle birlikte 1983-1986 arasinda gorece
artarak 1986°’da %19,7 diizeyine kadar ylikselmis, daha sonraki yillarda azalmistir.
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Grafik 4.5.1980-1989 Donemi Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi (milyon dolar)

Tiirkiye’'nin 1980-1989 donemindeki dis bor¢ stokunun borglulara gére dagilimi
da Tablo 4.9 ve Grafik 4.6’da yer almaktadir.

Tablo 4.9.1980-1989 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stokunun Borg¢lulara Gore
Gelisimi (Milyon Dolar)

Konsolide Biitce Diger Kamu Ozel

Y 1 2 3 4 5 6 7 8 9 10 S. Toplam
1980 | 5250 | 1808 | 365 7423 | 3229 - 1204 | - 43 4476 | 1330 15734
1981 | 5720 | 2285 | 567 8572 | 3337 - 1367 | - - 4704 | 1172 16627
1982 | 6705 | 2677 | 546 9929 | 3485 - 1774 | - - 5259 | 906 17858
1983 | 6985 | 2428 | 779 | 10192 | 3867 | -400 | 1700 | - 14 5581 | 760 18814
1984 | 7490 | 2518 | 825 | 10833 | 4442 | -1326 | 1586 | - 12 6040 | 770 20823
1985 | 7961 | 3298 | 1298 | 12557 | 5036 | -1858 | 2387 | - 27 7450 | 894 25660
1986 | 8954 | 4283 | 2252 | 15489 | 5860 | -3069 | 3232 | 146 | 179 | 9417 | 951 32206
1987 | 10412 | 5579 | 3170 | 19161 | 7090 | -4569 | 3947 | 836 | 396 | 12269 | 1273 40326
1988 | 11756 | 5510 | 3479 | 20745 | 6546 | -4723 | 3988 | 988 | 512 | 12035 | 1525 40722
1989 | 12230 | 5650 | 3332 | 21212 | 6975 | -5500 | 4392 | 822 | 998 | 13188 | 1606 41751

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, ss. 599 ve 604.
Aciklama: 1-Hazine, 2-Devirli Krediler, 3-Katma Biit¢e, 4-Konsolide Biitge Toplami, 5- TCMB, 6- Kredi
Mektuplu DTH, 7-KIiT, 8- Fonlar, 9- Mahalli idareler, 10-Diger Kamu Toplam.

Tablo ve grafikte gorildiigii gibi, 1980-1989 doneminde hazine dis borg
stokunun yine en énemli bor¢lusu konumundadir. Hazinenin yurt digina tahvil ihraci ile

Tiirkiye’nin dis bor¢ stokunda en 6nemli bor¢lu olmasi (%25-%38) yani sira bu
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donemde TCMB’nin %20 civarmdaki bor¢ stokunun yiiklenicisi oldugu goriilmektedir.
Bu donemde devirli krediler bigimindeki dis bor¢ stokunun payr %11-%15 araliginda
degismis, KIT’lerin dis borg stoku igindeki payr dénem sonuna dogru yiikselerek %10
civarina yerlesmistir. Bu donemde ayrica fonlarin mali sisteme dahil olmasiyla gorece
diisiik paya sahip olsalar da dis bor¢ stokunda yer aldiklari, mahalli idareler kaynakli dis
borglarin da dénem sonuna dogru arttiklar dikkati ¢ekmektedir. Ote yandan 6zel
sektoriin kisa vadeli borglarin aksine orta-uzun vadeli dis borg stoku i¢indeki payr donem

sonuna dogru (%3-4) gerilemistir.
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Grafik 4.6.1980-1989 Donemi Dis Bor¢ Stokunun Borg¢lulara Gore Dagilim (%)

Tiirkiye’nin 1980-1989 donemindeki baz1 dis bor¢ gostergelerindeki gelismeler
de Tablo 4.10°da goriilmektedir.

Tablo 4.10.1980-1989 Déneminde Bazi Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

vil Dis Bprg: Dis Borg _Servisi/ Dis Borg Stoku | Dis Borg¢ 'Stoku / S:())llzlel.}t:ls
Servisi / Ihracat GSYIH* / Thracat GSYIH* Oram
1980 95,1 3,05 540,7 17,35 17,1
1981 58,1 2,89 353,5 17,57 5,7
1982 55,1 3,71 310,8 20,92 7,4
1983 66,9 4,72 328,5 23,19 54
1984 52,3 4,73 2919 26,42 10,7
1985 53,0 4,72 3224 28,75 23,2
1986 62,8 4,64 431,9 31,93 25,5
1987 54,1 4,79 395,7 35,04 25,2
1988 61,4 5,88 349,2 33,47 1,0
1989 61,8 5,04 377,7 30,79 25

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 598.
* 1998 yih sabit fiyatlarlarma gére GSYIH ile oranlanmustir.

Tablo 4.10 ve Grafik 4.7°de goriildiigii gibi, dis borg servisi/ihracat gostergesinin
geligimi, ihracat gelirinin donem basinda neredeyse tamaminin dis bor¢ anapara ve

faizine gittigini gostermektedir. Daha sonra bu oran gerilese bile, ihracatin hizla arttig1
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1980-1989 doneminde oldukga yiiksek miktarda dis bor¢ ddemesinde bulunuldugunu
gostermektedir. Bu baglamda, ihracatin fazla artmadigi 1970-1980 déneminde dis borg
servislerinin ihracata oram1 %35’in iizerine ¢ikmamigken bu donemde ihracat ve dig
bor¢lanma yani sira dis borg servisinin de hizlandigi anlasilmaktadir. Nitekim 1980-1989
donemi baginda ihracata (2,9 milyar dolara) yakin olan dis borg servisi miktar1 IMF’e

bor¢ ddemeleri ile birlikte donem sonuna dogru 7,6 milyar dolar diizeyine yiikselmistir.
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Grafik 4.7.1980-1989 Doneminde Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

Ayrica dis bor¢ édemelerinin bu donemde hizlandig1 dis borg servisi/GSYTH
oraninin %3 diizeyinden %6 diizeyine ¢ikmasindan anlasilmaktadir. Bu donemde dis
bor¢ stokunun ihracata orami da, 1985’e kadar gorece gerilerken, bu yillarda %25
civarinda artan dis bor¢lanma temposuna bagli olarak yeniden yiikselmis, ddnem sonuna
dogru dis borg stoku yillik ihracatn 3,5-4 katina yaklasmustir. Ozetle bu dénemde hizla
artan ithalat dis agik ve CIB agiklarina yol agmis, bu durum kisa vadeli dis bor¢lanmayi
artrmistir. Toplam diizeyde ve kisa vadeli dis bor¢lanmada 1985-1987 déneminde
%251 gecen yillik artislar dis borg stoku/ GSYIH oraninimn yiikselmesine yol agmis ve
dis borg stoku/GSYIH oran1 dénem basindaki %17,3 diizeyinden %35 diizeyine ulasmus,

donem sonunda ise %30,8 oranina gerilemistir.

Hizla artan dis bor¢lanma temposuna karsi, Tiirkiye’nin dis bor¢lanmasinin
dogru yonetilmesi baglaminda énemli bir degisiklik 1989°da gergeklestirilmistir. Bu
tarihten itibaren dis borg yiikii azaltilmaya ve dis borg stoku/GSYIH oram diisiiriilmeye
calisilmistir. Hazinenin bu dénemde dis bor¢lanmayi dis borg servisiyle sinirlandirilmasi
ilkesini uygulamasi olumlu sonu¢ dogurmustur. Dis bor¢ yiikii ve dis kredibilite
acisindan olumlu olan bu gelisme, i¢ denge agisindan benzeri dnlemlerin alinmamasi

nedeni ile i¢ ekonomik istikrar sorununu giindeme getirmistir (Yavuz, 2009, 214-215).
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Bu donemin sonunda bir baska onemli gelisme Tiirk Parasmm Kiymetini
Koruma Kanununda 30 ve 32 Sayili KHK ile yapilan degisikliklerle TL nin konvertibil
hale gelmesi ve IMF’nin konvertibiliteyi onay1 sonrasi Tiirkiye’ye uluslararasi sermaye
giris ve ¢ikiglart agisindan engellerin kaldirilmasidir. Bu gelisme ¢ercevesinde Tiirkiye,
1990 il itibarryla diinyanin en liberal ekonomilerinden biri haline gelmistir. Ancak
Yeldan (2003)’1in belirttigi gibi, sanayisi gelismis tilkeler diizeyine gelmemis, sanayi
iiretim ve ihracati ithalata bagimli, kamu agiklar1 ve enflasyonu yiiksek Tiirkiye, yasal
zemin tam olarak hazirlanmadan zamansiz bigimde uluslararasi sermaye hareketlerine
acilinca kisa vadeli sermaye girisi 1990’1 yillarin basinda hizlanmig, déviz arzinin
bollagsmasi nedeniyle TL asirt degerli hale gelmis, gorece ucuzlayan ithalat hizla artmaya

basglamis, 1988’de gorece gerileyen dis ticaret aciklart yeniden yiikselmeye baglamustir.

4.4.2. Tiirkiye’de 1990-2001 Koalisyonlar Doneminde Dis Bor¢lanma Siireci

ve Dis Bor¢larin Gelisimi

1990-2001 doneminde Tiirkiye ekonomisi, i¢ ve dis borglart artan, uzun vadeli
yatirimlari yetersiz kaldigi bir ¢esit rant ekonomisi halini alirken ekonomide durgunluk
tehdidi yaratan krizler zinciri yaganmistir. Sonugcta ekonomide kayip yollar olarak anilan
bu dénemde, ortalama biiylime hizi, 6nceki on yillara oranla biiyiik olglide diismiistiir.
Bu donem, siyasi istikrarsizik ve koalisyonlar donemi oldugu gibi ekonomik
istikrarsizlik yillar1 da olmustur. Bu donemde iilke ekonomisini iki i¢ kriz (1994 ve
2001), iki dis kriz (1997 Giineydogu Asya ve 1998 Rusya Krizi) vurmus, ayrica 17
Agustos 1999 depreminin olumsuz ekonomik etkileri nedeniyle {ilkemiz, gerek GSYIH
ve gerekse kisi bagma milli gelir agisindan yerinde saymustir. Thracatin kriz yillar1 disinda
genellikle yerinde saydig1 1996-2000 déneminde artan dis ticaret ve CiB agiklari, yiiksek
biitce agiklar1 ve yiliksek enflasyonla bulugmustur. Faiz oranlarinin yiikseldigi ortamda
reel sektore yatirimlar yerine finansal getirisi yiiksek enstriimanlara ve {iretken olmayan
alanlara yapilan yatirimlar alman dis borglarin verimsiz kullanilmasma ve dis borg

stokunun artmasina yol agmustir.

Ayrica siyasi iktidarin ekonomi yonetimindeki yanlis politikalar1 da i¢ ve dis
borg ydnetimini zorlastrmustir. Ornegin koalisyon hiikiimetlerinin popiilist ekonomi
politikalari (emeklilik yaginin S. Demirel tarafindan indirilmesi nedeniyle olusan sosyal
giivenlik kurumu agiklari, yiiksek oranli is¢i-memur zamlar, KIT zararlart v.b.)

nedeniyle yiiksek diizeylere ulasan kamu kesimi borglanma geregi, yliksek enflasyon
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ortaminda i¢ bor¢lanma faiz oranlarinin yiikselmesine yol a¢inca donemin bagbakani i¢
borglanma yerine dis borglanmaya gidilecegini agiklamig, ancak dis agiklarin hizla arttig
ve biitce agiklariyla birlestigi ortamda iilkemizin kredi notunun diistiriilmesi sonras1 1994
kriziyle birlikte Tirkiye daha yiiksek faizle i¢ ve dis bor¢lanmaya gitmek zorunda
kalmistir. Bu baglamda 1980°li yillarda yatirimlarin finansmanindan dis agiklarin
finansmanina dogru kayan dis bor¢lanma, 1990’11 yillarda, yurt i¢i tasarruflarin yetersiz
kaldig1 ortamda, sadece artan dis agiklar1 degil, ayn1 zamanda hizla biiyliyen kamu
aciklarina finansman saglamak i¢in de yapilmaya baglanmis, bu yillarda izlenen yiiksek
faiz politikas1 kisa vadeli spekiilatif uluslararas1 sermaye akimlarini tilkemize ¢ekmis,
deyim yerindeyse lilkemiz 1990-1993 doneminde‘“‘sicak para cenneti” haline gelmistir.
Ongoriilebilir bir déviz kuru politikast ve bunun iizerinde diisiik oranda reel faizle dis
bor¢lanma suretiyle kamu agiklarinin finansmanii kolaylastirmayr amaglayan bu

politika nedeniyle kamu ve 6zel sektoriin dis bor¢lanmasi cazip hale gelmistir.

Ozetle 1990’1 yillarda reel kesim iiretim ve ihracatmm yeterince artirilamadigi,
verimlilikten uzak popiilist politikalarla yonetilen KIT lerin zararlarmin artttig1, verimsiz
KITlerin politik tercihlerle dzellestirilmedigi, banka kredileriyle reel kesim yerine kamu
aciklarinin finanse edildigi rant ekonomisi kosullarinda tilke riski, firma riskleri artmus,
hazine ve bankalar yliksek maliyetle i¢ ve dig bor¢clanma yapmak zorunda kalmislardir
Yiiksek maliyetle temin edilen i¢ ve dis borglar iilkenin i¢-dis borg yiikiinii artirmistir.
Bu gelismeler sozii edilen 1994 ekonomik krizinin nedenini olusturdugu gibi kriz sonrasi
yapisal Onlemler alinmayinca sonugta yeniden yliksek faizlerle bor¢lanmalar zorunlu
hale gelmis, sarmal haline gelen bu olumsuzluklar EMP’nin Kasim 2000 ve Subat

2001°de ¢okmesine yol agan ekonomik krizin nedenini olusturmustur.

Tiirkiye nin 1990%-2001 doéneminde briit dis bor¢ stokunun ve kisa vadeli dis
bor¢larin agirhigmnin arttigini gosteren veriler Tablo 4.11 ve Grafik 4.8’de goriilmektedir.
Tabloda goriildiigi gibi, Tiirkiye’nin briit dis borg stoku 1989’da 43,9 milyar dolarken
1990°da 52,4 milyar dolara, 1993’de 70,5 milyar dolara yiikselmis, 1994°deki gorece
gerileme hari¢ artarak 2000 yilinda 118,6 milyar dolara ulagsmustir. Briit dis bor¢ stoku
ekonomik krizin etkisiyle 2001°de %4,2 oraninda gerileyerek 113,6 milyar dolara

* Bu baslik altindaki tablo ve grafiklerde Hazine Miistesarliginin 1989°dan baslattig1 briit dis borg stoku
verileri kullanilmustir. 1989°dan itibaren dis borg stoku profili, vade yapisi, borglu ve alacakli dagilimlari ve
Ozel sektoriin borgululuk durumu daha ayrintili bigimde goériilmeye baglanmistir. Fakat eski seride 1989°da
toplam briit dis borg stoku 41,7 milyar dolar, yeni seride 43,9 milyar dolar olarak goriilmektedir.
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inmistir. Tiirkiye’nin bu donemde briit dig bor¢ stokundaki yillik artis orant %20’lere

kadar ulagsmustir.

Tablo 4.11. 1990-2001 Déneminde Tiirkiye’nin Briit Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi
ve Vade Yapisina Gore Dagilimi (Milyon Dolar ve %)

Kisa Vade Uzun Vade Toplam Dis Bor¢

Yil . Degisim Pa . Degisim Pa . Degisim
Miktar (§/0) (%3; Miktar (§@ (%3; Miktar (§A)

1989 5745 - 13,8 38166 - 86,9 43911 -

1990 9500 65,4 18,1 42880 12,4 81,9 52380 19,3
1991 9117 -4,0 17,0 44506 3,8 83,0 53623 2,4
1992 | 12660 38,9 21,6 45936 3,2 78,4 58596 9,3
1993 | 18473 45,9 26,2 52039 13,3 73,8 70512 20,3
1994 | 11187 -39,4 16,3 57517 10,5 83,7 68704 -2,6
1995 | 15500 38,6 20,4 60448 51 79,6 75948 10,5
1996 | 17072 10,1 21,5 62226 2,9 78,5 79298 44
1997 | 17691 3,6 21,0 66665 7,1 79,0 84356 6,4
1998 | 20774 17,4 21,6 75578 13,4 78,4 96352 14,2
1999 | 22921 10,3 22,2 80203 6,1 77,8 103124 7,0
2000 | 28301 23,5 23,9 90302 12,6 76,1 118603 15,0
2001 | 16403 -42,0 14,4 97189 7,6 85,6 113592 -4,2

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 609.

Tiirkiye’nin bu donemde kisa vadeli dis bor¢ stoku da 1990’da 9,5 milyar
dolarken 2000°de 28,3 milyar dolara ¢ikmis, 2001°de %42 oraninda azalmayla 16,4
milyar dolara inmistir. Ote yandan Grafik 4.8’de goriildiigii gibi, uzun vadeli dis borg
stoku 1990°da yaklasik 42,9 milyar dolarken diizenli bi¢imde artarak 2001’de 97,2

milyar dolara yaklagmistir.

140000
120000

100000 - =
80000 4.;.7.4
60000
40000 M
20000 MMA

0

1989 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 1997 1998 1999 2000 2001

—¢—Kisa Vade =—l=Uzun Vade Toplam Dis Borg Stoku

Grafik 4.8.1990-2001 Doneminde Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi (milyon dolar)

1990-2001 doneminde briit dis borg stoku icinde kisa vadeli bor¢ stokunun
payinda gorece artis olmus, Grafik 4.9’da goriildiigii gibi,1989°da %13,8 olan kisa vadeli
dis borg stokunun payr 1990°da %18,1 oranina, 1993’de %26,2’ye kadar ulasmis, daha
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sonra gorece gerilemistir. Uzun vadeli bor¢ stokunun pay1 ise bu déonemde genel bir

gerileme trendi izleyerek %73-%85 araliginda seyretmistir.
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Grafik 4.9.1990-2001 Donemi Dis Bor¢ Stoku Vade Yapisimin Gelisimi (%)

Ote yandan 1989’dan itibaren Hazine Miistesarligmin yeni dis bor¢ stoku
verilerini agiklamasiyla bu donemde 6zel sektdriin hem briit dis stoku iginde, hem de
kisa vadeli dis borg stokundaki agirligim gérmek miimkiin hale gelmistir. Bu baglamda
dis borg stokunun borg¢lulara gére dagilimi Tablo 4.12 ve Grafik 4.10’da goriilmektedir.

Tablo 4.12°de goriildiigii gibi donem basinda kamu sektorii (merkezi yonetim,
mahalli idareler, fonlar, kamu bankalari, KiT’ler ve diger kuruluslar) dis borg stoku
yaklasik 29,5 milyar dolarken 1995°de 42 milyar dolara ulagmis, 1996-1998 doneminde
gorece gerileyerek 39 milyar dolara inmis, daha sonra artarak 2000 yilinda 50 milyar
dolar1 asmistir. Kamu sektoriiniin bu donemde kisa vadeli dis borg¢ stoku gorece diisiik
diizeydedir, hatta 1989 ve 1990’da kamunun kisa vadeli borcu bulunmamaktadir. Buna
karsilik kamu kesimi uzun vadeli dis bor¢ stoku 29,4 milyar dolardan 2001°de 47,1
milyar dolara ulagmistir. Hazine Miistesarligi veri dagitim sisteminde, ayrmtilara
bakildiginda, kamu sektorii uzun vadeli dis bor¢ stoku icinde merkezi yoOnetimin
ortalama %80 payla ilk sirada, KiT lerin %8-%]12 aras1 payla ikinci sirada, mahalli
idarelerin%4-6 aras1 payla iiglincii sirada bulundugu gériilmekte, kamu bankalarimin pay:
%3-5 ve fonlarin %1-%3,5 arasinda degismektedir. Bu donemde TCMB dis borg stoku
da dalgal1 bir seyirle 7 milyar dolar seviyelerinden 2000’de 14 milyar dolara yiikselmis,
krizin etkisiyle 2001°de dis bor¢glanma IMF kanaliyla TCMB’ne aktarilinca TCMB dis
borg¢ stoku 24,3 milyar dolara yiikselmistir.
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Tablo 4.1990-2001 Doneminde Tiirkiye’nin Briit Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi ve
Borg¢lulara Gore Dagilimi (Milyon Dolar ve %)

vil Kamu Sektorii TCMB Ozel Sektor Briit Dis Borg
Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) Stoku
1989 29446 67,1 7827 17,8 6638 151 43911
1990 33268 63,5 8342 159 10770 20,6 52380
1991 35280 65,8 7215 13,5 11128 20,8 53623
1992 36476 62,2 6730 115 15390 26,3 58596
1993 39640 56,2 7293 10,3 23579 33,4 70512
1994 41741 60,8 9777 14,2 17186 25,0 68704
1995 42003 55,3 12171 16,0 21774 28,7 75948
1996 40192 50,7 12381 15,6 26725 33,7 79298
1997 39068 46,3 11765 13,9 33523 39,7 84356
1998 41339 42,9 12986 13,5 42026 43,6 96352
1999 44107 428 11006 10,7 48011 46,6 103124
2000 50081 42,2 14090 119 54431 45,9 118603
2001 47129 415 24351 21,4 42112 37,1 113592

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 609.

Bu donemde dis borg stokunda 6zel sektoriin agirligr artmis, 1989°da sadece 6,6

milyar dolar olan 6zel sektor dis borg stoku 1993°de 23,6 milyar dolara yiikselmis, 1994

krizi doneminde gorece geriledikten sonra yeniden yiikselerek 2000 yilinda 54,4 milyar

dolarla donem bagindaki degerinin 8 katina yiikselmistir. Ekonomik krizin etkisiyle 6zel

sektor dis borg stoku 2001°de 12 milyar dolar azalarak 42,1 milyar dolara inmistir. Bu

baglamda Tiirkiye nin briit dis bor¢ stokunun borglular bazinda 1990-2001 déonemindeki

gelisiminin yer aldig1 grafik 4.10°da goriildiigii gibi kamu sektorii ve TCMB’nin briit dig

stokundaki agirlig1 azalirken 6zel sektoriin agirlhigi artmustr.
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Grafik 4.10.1990-2001 Dénemi Dis Bor¢ Stokunun Bor¢lulara Gore Gelisimi (%)

Nitekim bu donemde kamu sektoriiniin briit dis borg stoku payr donem basinda

%67,1 iken donem sonunda %41,5 diizeyine inmistir. TCMB’nin pay1 dalgali bir seyirle
%17,8’den yaklasik %10’a gerilemis, ancak IMF kaynakli dig borglar TCMB’nin
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paymin 2001°de %21,4 diizeyine ¢ikmasina yol agmstir. Buna karsin grafikte goriildiigi
gibi 6zel sektor dig borg stokunun pay1 1994-1995 yili hari¢ hizla artarak 2000°de %47
diizeyine yaklasmis, krizin etkisiyle 2001°de %37 diizeyine gerilemistir. Kamu ve
TCMB birlikte diistintildiiglinde briit dis bor¢ stokunun payinin da krizler bir kenara

birakilacak olursa %85 diizeyinden ortalama %55 diizeyine dogru geriledigi sdylenebilir.

Ote yandan 6zel sektdriin kisa vadeli dis bor¢ stoku son dénemde azalsa bile
kamu kesimi kisa vadeli dis bor¢ stoku ile karsilastirildiginda gorece yiiksektir. Bu
baglamda Tablo 4.13’de goriildiigii gibi, son birka¢ yilda kamu bankalarinin kisa vadeli
dis bor¢lanmalarinin artmasiyla gorece yiikselse bile kamu ve TCMB’nin dis borg
stokunun %3 kadar1 kisa vadeli, %97°lik kismi1 uzun vadelidir. Buna karsilik 6zel
sektoriin dis bor¢ stokunun donem basinda %75-80’1 kisa vadeli iken donem sonunda
%?35’e gerilemistir.

Tablo 4.13. 1990-2001 Doneminde Briit Dis Bor¢ Stokunun Borg¢lular ve Vadesine
Gore Dagilimi (Milyon Dolar ve %)

Kamu Sektorii + TCMB Ozel Sektor

Yil | Kisa | Pay Uzun Pay | Toplam | Kisa | Pay | Uzun Pay | Toplam
Vade | (%) | Vade | (%) | Kamu | Vade | (%) | Vade | (%) | OzelS.

1989 799 | 21 36474 | 979 37273 | 4946 | 74,5 1692 255 6638
1990 855 | 21 40755 97,9 41610 | 8645 | 80,3 2125 19,7 10770
1991 838 | 20 41657 98,0 42495 | 8279 | 744 2849 25,6 11128
1992 972 | 2,2 42234 | 97,8 43206 | 11688 | 75,9 3702 24,1 15390
1993 732 | 1,6 46201 98,4 46933 | 17741 | 75,2 5838 24,8 23579
1994 864 | 1,7 50654 | 98,3 51518 | 10323 | 60,1 6863 39,9 17186
1995 | 1243 | 23 52931 97,7 54174 | 14257 | 65,5 7517 34,5 21774
1996 984 | 19 51589 98,1 52573 | 16088 | 60,2 | 10637 39,8 26725
1997 | 1093 | 2,2 49740 | 97,8 50833 | 16598 | 49,5 | 16925 50,5 33523
1998 | 2507 | 4,6 51818 95,4 54325 | 18267 | 435 | 23760 56,5 42027
1999 | 2267 | 4,1 52846 95,9 55113 | 20654 | 43,0 | 27357 57,0 48011
2000 | 3114 | 49 61058 95,1 64172 | 25187 | 46,3 | 29244 53,7 54431
2001 | 1771 | 25 69709 97,5 71480 | 14632 | 34,7 | 27480 65,3 42112
Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 609.

Bu cergevede, grafik 4.11°de goriildiigi gibi, 6zel sektor 1994 krizi sonrasi kisa
vadeli bor¢lanmadan kaginarak, dis bor¢ stoku iginde kisa vadeli disg borglarin paymni
2001 krizi oncesi %40’lara dogru indirmis, 2001 krizinde ise kisa vadeli dig borg
stokunda 11 milyar dolarlik azalmaya paralel olarak yaklasik %35 diizeyine indirmistir.
Bu baglamda 6zel sektoriin dis bor¢ stoku iginde donem basinda uzun vadeli borg

stokunun pay1 gorece diisiikken 1997 sonras1 %50°nin {izerine ¢ikmistir.
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Grafik 4.11.1990-2001 Dénemi Ozel Sektor Dis Bor¢ Stoku Vade Yapisi (%)

Bu noktada Hazine Miistesarlig1 veri sistemine bakilarak 6zel sektoriin dis borg
stoku igindeki bor¢lu paymin ayrintilarina inildiginde, kisa vadeli 6zel kesim dis borg
stoku i¢inde bankalarin paymimn 1993 sonrasi gerileyerek %62 diizeyinden %48’ye
indigi, banka dis1 finansal kesimin 2004’e kadar kisa vadeli dis borca girmedi8i ve
finansal olmayan 6zel kesimin kisa vadeli dis bor¢ stokundaki payinin %38’den %52’ye
ciktigr goriilmektedir. Uzun vadeli 6zel sektor dis borg stoku i¢inde bankalarin pay1 daha
hizli bigimde gerilemis ve 1989’da %49 iken 2001°’de %12’ye inmistir. Banka dist
finansal kesimin payr da %1 diizeyinden 2000°de %10 diizeyine ulastiktan sonra
2001°de %6’ya gerilemis, finansal olmayan kuruluslarin pay: ise 1989°da %50 iken
dalgal1 bir seyirle yiikselerek 2001°de %82,6’ye ulagsmustir.

Bu gelismeler 1990-2001 déneminde 6zel sektor bankacilik kesiminin hem kisa,
hem de uzun vadeli dis bor¢lanmada miktar olarak olmasa bile pay olarak gerileme
icinde oldugunu goéstermektedir. Buna karsilik finansal olmayan kuruluslarin ve banka
dist finansal kesimin Ozellikle uzun vadeli dis bor¢lanmada agirhigimin arttigini
gostermektedir. Nitekim 6zel sektoriin bu donemdeki toplam dig bor¢lanmasi dikkate
alindiginda, bankacilik kesiminin paynin donem basindaki yaklasik %60 civarindaki
pay1 %24’e gerilerken, banka dis1 finansal kesimin pay1 %0,2’den dénem sonuna dogru
%3,5 paya ulagsmus, finansal olmayan kuruluslarin pay1 da %40°dan %72 ye ulagsmustir.

Tiirkiye'nin dis bor¢ stokunun bu donemdeki gelisimine alacakli tarafi
baglaminda bakilabilir. Bu amagla hazirlanan Tablo 4. 14’de goriildiigii gibi Tiirkiye nin

bu déonemdeki kisa vadeli dis borg¢ stokunun tamami 6zel alacaklilara aittir.
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Tablo 4.14.Tiirkiye’nin 1990-2001 Dénemi Briit Dis Bor¢ Stokunun Alacakhlara
Gore Gelisimi (Milyon Dolar)

Yil 1990 | 1993 | 1994 | 1995 | 1997 | 1998 | 1999 | 2000 | 2001

1- Kisa Vade 9500(18473|11187|15500|17691|20774| 22921| 28301| 16403
2- Uzun Vade 4288152039 | 57518 | 60448 | 66665 | 75577 | 80202 90301| 97189
2.1.0zel Alacakhilar 19807 | 22019 (25341 |27326 | 35698 | 43643 | 46196| 48215| 45615
2.1.1.Parasal Kuruluslar 12154|14072|15309|15336|23591|29081 | 32383| 34283| 31724
-Banka Dig1 Finansal K. 2823| 2973| 2883| 2482| 4366| 5946| 6921| 5545 3319
-Ozel Yat.ve Kalkinma B. 22 18 18 6 3 17 18 15 16

-Yabanci Ticari Bankalar 9282| 9862|10843|11090|15213|18498| 20289| 22867 26637

-Yerli Ticari Bankalarin

27| 1219| 1565| 1757| 4010| 4619| 5154| 5856 1752

Yurtdist Subeleri
2.1.2. Parasal Olmay. Kur. | 7653| 7947|10032|11990|12106|14562| 13814| 13932| 13891
2.2.Resmi Alacaklilar 19758 {19002 | 20230|20204 | 17141|17831| 17091| 20258| 30542
2.2.1. Hiikiimet Kurulus. 9810| 9523|10329|10155| 8985| 9723| 9156 8705| 8404
-Kamu Finansman Kur. 903| 874| 972| 1007| 1202| 1372| 1313| 1427 992
-Merkez Bankalari 15| 103 83 55 9 10 12 7 0
-Merkezi Hiikiimetler 6007| 4723| 4808| 4593| 3744| 3604| 2997| 2690, 2537

-Resmi Kalkinma Bank. 2885| 3824| 4466| 4500 4030| 4738| 4835| 4582| 4874
2.2.2.Uluslararas1 Kurulus. 9948| 9478| 9901|10049| 8155| 8107| 7935| 11552| 22138

-IMF - -| 344| 684| 595| 388 890| 4175| 14097
-SDR Tahsisatlar1 - - - - - - 496 - -
-IBRD 6110| 5072| 4987| 4747| 3494| 3249| 2884| 3633| 4708
-Diger Uluslararasi Kur. 3838| 4406| 4570| 4618| 4067| 4470| 4162| 3744 3333
3.Tahvil 3315|11018|11946|12918|13826|14104| 16915| 21828 21031
Briit Dis Bor¢ Stoku 52381|70512|68705| 75948 | 8435696351 | 103123118602 | 113592

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Veri Dagitim Sistemi.

Tiirkiye’'nin uzun vadeli dis bor¢ stokunun 6zel alacaklilara ait olan kismi bu
donemde 19,8 milyar dolar diizeyinde iken 2000°de 48,2 milyar dolara erismis, 2001°de
krizin etkisiyle 45,6 milyar dolara gerilemistir. Bu donemde 6zel alacaklilarin uzun
vadeli dis borg stoku i¢indeki pay1 yiizde 42-58 arasinda degismistir. Ozel alacaklilarm
kisa ve uzun vade toplam alacaklarinin briit dis bor¢ stoku igindeki pay1 kriz yillarinda
gerilemekle birlikte bu donemde %53 ile %67 arasinda degismistir. Uzun vadeli dis borg
sokunda 1999°a kadar oransal payr yiikselen 6zel alacaklilar iginde en 6nemli kismi
ticari bankalardir. Ticari bankalarin uzun vadeli dis borg stoku igindeki alacaklart 2000
yilinda 34,3 milyar dolara yaklagsmistir. Parasal olmayan alacakli kuruluslarin da bu
donem sonunda alacaklart 13,9 milyar dolar1 bulmugtur. Resmi alacaklilarin Ttiirkiye nin
toplam briit dis bor¢ stoku i¢indeki payi, kriz yillarinda yiikselmis, bu dénemde genel

gerileme trendi iginde %17 ile %37 arasinda degismistir. Resmi alacaklilarin uzun vadeli
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briit dis bor¢ stoku i¢indeki payr da 1990°da %46 iken belirgin bicimde gerileyerek
2000°de %22,4’e inmistir. Resmi alacaklilar i¢inde en dnemli alacakli IMF’dir. IMF ile
yapilan stand-by anlagsmalar1 baglaminda 2001 yil1 itibariyla IMF alacaklar1 14,1 milyar
dolara yaklasmistir. Ayrica bu donemde merkezi hiikiimetlerin dis borg¢ stokumuz iginde
alacaklar gorece azalirken resmi kalkmma bankalar alacaklar artis gostermistir. Ote
yandan Tirkiye’nin uluslararasi sermaye piyasalarina agilmasiyla beraber 1990’1
yillarda yurt dig1 tahvil ihraglari alacaklari da bu dénemde hizla artarak 3,3 milyar
dolardan 21,8 milyar dolar diizeyine yiikselmis, tahvil alacaklilarinin uzun dénem dis
borg stoku igindeki pay1 %6,7 diizeyinden 2000°de %24,2 diizeyine yiikselmis ve Krizin
etkisiyle 2001°de %21,6 diizeyine inmistir.Tahvillerin toplam briit dis bor¢ stoku
icindeki payr ise %6,3 diizeyinden 1998 yili hari¢ diizenli bigimde artarak %18,5

diizeyine erigmistir.

Tiirkiye'nin 1990-2001 donemindeki bazi dis bor¢ gostergelerindeki gelismeler
de Tablo 4.15 ve Grafik 4.12°de goriilmektedir.

Tablo 4.15.1990-2001 Doneminde Bazi Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

vil Dis Borg Servisi / | Dis Borg Servisi Dis Borg Stoku / | Dis Borg.Stoku / | Dis Borg Stoku
Thracat / GSYIH* Thracat GSYIH* Artis Oram
1990 56,3 3,64 404,2 26,12 19,3
1991 55,6 3,77 394,5 26,74 24
1992 59,3 4,15 398,2 27,83 9,3
1993 53,6 3,45 459,5 29,58 20,3
1994 55,2 5,65 379,5 38,83 -2,6
1995 55,0 5,27 351,0 33,61 10,5
1996 49,2 4,69 3414 32,58 44
1997 47,3 4,89 321,2 33,25 6,4
1998 61,2 6,09 357,2 35,56 14,2
1999 68,9 7,40 387,9 41,66 7,0
2000 79,0 8,27 427,0 44,69 15,0
2001 78,6 12,52 362,5 57,74 -4,2

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 598.
* 1998 yil1 sabit fiyatlarlarma gére GSYIH ya oranlanmustr.

Tablo ve grafikte goriildiigii gibi, dis borg servisi/ihracat gostergesinin gelisimi,
1990-1997 arasinda gorece dalgali bir gerileme i¢indeyken donem sonunda ihracatin
yerinde saymasi, buna karsin dig bor¢ Odemelerinin yiikseldigini gostermektedir.
Nitekim 1990°da dis bor¢ servis miktar1 7,6 milyar dolar civarinda iken hizla artmas,
2001°de dis bor¢ anapara ve faizleri (tahvil geri 6demeleri 3,7 milyar dolar ve IMF
6demeleri 1,551 milyar dolar dahil) toplamda 2001°de 24,6 milyar dolara ulasmustir. Bu

> Genis bilgi i¢in bakiniz: Kalkinma Bakanhgi, Ekonomik ve Sosyal Gostergeler 1950-2012, Tablo 3.11.
(http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/EkonomikSosyalGostergeler.aspx. Erigim: 04.09.2014)
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durum, dis bor¢ servisi/GSYIH oraninin %3,6 diizeyinden %12,5 diizeyine ¢ikmasina
yol acmustir. Bu donemde dis bor¢ stoku/ihracat oran1 1993 hari¢ 1997°ye kadar
gerilemis, ihracatin 1997-2000 doneminde 27 milyar dolara oldugu yillarda dis
bor¢lanma artisina baglh olarak ihracatin 4,3 katina ulagsmis, 2001 krizi sonrasi artan

ithracat ve dis bor¢lanmanin gerilemesiyle ihracatin 3,6 kat1 diizeyinde gergeklesmistir.
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Grafik 4.12.1990-2001 Donemi Baz1 Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

Ote yandan bu donemde gorece diisiik biiyiime performansi nedeniyle
ekonomide kayip yillar yasanirken artan dis borglanma temposu neticesinde dig borg
stoku/GSYIH orami giderek yiikselmis, ddnem basinda %26 diizeyinde bulunan dis borg
stoku/GSYIH oran1 1994°de %38 diizeyine, 1999 Marmara Depremi ve 2001 krizinin
etkisiyle dolar cinsinden iilkede fakirlesmenin arttigi 2001°de %58’e ulasmistir. Bu
baglamda 1999-2001 yillart tilkenin dis borg yiikiiniin en fazla agirlastig1 yillar olmustur

4.4.3. 2002-2013 Donemi Dis Bor¢lanma Siireci ve Dis Bor¢larin Gelisimi

Tiirkiye, 2000’li yillara daha 6nceki boliimlerde sozii edilen 1999 yili EMP ile
baglamis, bu cercevede IMF ile yapilan stand-by anlasmasi ¢ergevesinde i¢ borglarm dis
borglar ile ikamesi kararlastirilmig, bu yiizden 2000 yilinda dis bor¢ miktar1 énemli
olctide artarak 118,6 milyar dolar seviyesine yiikselmistir (Alpaydin ve Tunal1,2011:252-
253). Bu artisin nedeni, yil igerisinde disartya ¢ikan kisa vadeli sermaye transferlerinin
karsilanmast ve 2000 yilindalO milyar dolara yaklasan CIB acigmm finansmanidir.
Ciinkii 2000 yilinda i¢ talebe dayali hizli biiylime, tiiketici kredileri genislemesi ve
TL’nin deger kazanmas, dis ticaret ve CIB aciginin hizla yiikselmesine yol agmustir

(Ulgen, 2005:25).
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Tiirkiye, EMP programmin ¢okmesine yol acan Kasim 2000 ve Subat 2001
krizleri sirasinda iilkeden ciddi miktarda kisa vadeli sermaye ¢ikisi yasamis, bu olumsuz
etkiyi azaltabilmek amaciyla IMF’den Aralik 2000°de 2,9 milyar dolar ve 2001°de 10,2
milyar dolar kaynak kullamilmustir. Kemal Dervis’in 1990’1 yillarda olusan zayif
ekonomik yap1 ve kirilgan bankacilik sistemini diizeltmeye doniik GEGP ile mali
disiplin saglanarak enflasyon orani disiiriilmeye baslanmis, kurlarin yiikselmesi
sayesinde ihracat artmus, giiclii i¢ talep daralmasina bagli 2001 yilindaki ekonomik
kiictilme (-%5,7) sonrast 2002 yilindan itibaren ekonomik biiylime siirecine girilmistir.
Tiirkiye 2002 ve 2005 yillarinda ekonomik kriz olmaksizin IMF ile yeni stand-by
anlagmalar1® yapmus, tek parti iktidarmim ekonomi politikalarinda ikircikli davranmamast
ve mali disipline verdigi onem sayesinde i¢ ve dig yatirim cevrelerinin ekonomi
politikalarina artan giiveni, lilkede yatirimlarin artmasina ve hizli ekonomik biiylimeye
yol agmistir. Bu baglamda 2002-2007 donemi hizli ekonomik biiyiime siireci ile birlikte
mali disiplinin faiz dis1 fazla ile birlikte saglandigi yillar olmus, enflasyon tek haneye
inerken ekonomik istikrarin artmast ile birlikte iilkeye dogrudan yabanci sermaye girisi,
Tablo 4.16’da goriildiigii gibi 2007°de 18,4 milyar dolara ulasarak daha onceki
donemlerde goriilmeyen 6l¢lide artmistir (Karagol, 2010: 12).

Tablo 4.16.Tiirkiye’de 2002-2013 Dénemi Dogrudan Yabanci Sermaye Yatirnmlari
(Net-Fiili Yatirnm Tutari, milyon dolar)

Yil Tutar Yil Tutar
2002 566 2008 14.713
2003 688 2009 6.184
2004 1.092 2010 6.221
2005 8.134 2011 14.145
2006 16.982 2012 10.126
2007 18.394 2013 9.678

Kaynak: Kalkimma Bakanligi, Temel Ekonomik Gostergeler,2014/2 Tablo V. 22.
(http://www.kalkinma.gov.tr/Pages/TemelEkonomikGostergeler.aspx. Erigim: 04.09.2014)

Ayrica bu yillarda daha onceki donemde gergeklestirilemeyen oOzellestirmeler
yapilmig, 1986-2003 doneminde toplam 8,240 milyar dolarlik 6zellestirme yapilirken
2004-2008 doneminde toplam devir/satis bedeli 28,1 milyar dolar1 bulan 6zellestirme

® Tiirkiye, 1961-2008 yillar1 arasinda IMF ile 19 stand-by anlasmasi yapmus, 32 yili kapsayan stand-by
anlagmalar1 ile 50 milyar dolara yakin kaynak kullanilmustir. Tiirkiye yaklagik 50 yillik donemde IMF’in
destek verdigi 64 iilke icinde en fazla kredi ¢eken iilke olmustur. Son iki stand-by anlagsmasi sayesinde
iilkede 6nemli yapisal degisim saglanmig, mali disiplin ve enflasyon hedeflemesi ile ig-dis borg faizleri
biiylik oranda diismiis, 2009°da kiiresel ekonomik kriz doneminde gii¢lii mali yap1 ve bankacilik kesimi
sayesinde IMF ile yeni anlagsma imzalanmamig (Karagol, 2010: 10-11) ve IMF borglar1 6denerek 2013
Mayis ayinda bitirilmistir.
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gelirleri sayesinde’ iilke kaynak kullanimi acisindan rahatlamus, kiiresel krizin etkilerin
Tiirkiye’de hissedildigi 2009 oncesi reel bor¢lanma faizleri gerilemis, kamunun ig-dis
toplam bor¢ stokunun GSYIH paymin diisiiriilmesiyle birlikte borglarin siirdiiriilebilirligi
saglanmistir. Bununla birlikte bu donemde TL’nin deger kazanmasi,ithalatin ihracattan
daha fazla artmasina, 2003-2008 doéneminde petrol fiyatlarinin artmasi enerji ithalat
faturasmin yiikselmesine ve dolayisiyla dis ticaret-CiB agiklarmin artmasma yol agmis
ve CIB agiklarmin finansmani i¢in artan olgiide dis kaynak kullanim zorunlulugu dis

borg¢larin artmasina neden olmustur (Koyuncu ve Tekeli, 2010: 126).

Ote yandan mali disipline riayet edildigi i¢in diisiik biite agiklar1 dis bor¢lanma
siirdiiriilebilirligine katki saglarken 2002-2007 ve 2008-2013 doénemlerinde CIB agiklar
yan1 sira llkedeki tasarruf-yatinm dengesizligi i¢-dis borglanma temposunun
yiikselmesine katki saglamistir. Bu baglamda Tablo 4.17°de goriildiigii gibi, Tiirkiye’de
tasarruf/GSYTH ve sabit sermaye yatirtmlari/GSYTH orami arasindaki fark 2003 sonrast
giderek acilmig, kamu kesimi 2005 sonrasi mali disiplinle tasarruflara katki yapmus,
buna karsin 6zel sektor i¢ tasarruf yetersizligi ortaminda yatirimlarini, ithalata bagiml
tiretimini artirdigr icin dolayli yonden ithalatin artmasina yol agarak bu donemde hizla

artan dis bor¢lanmanin 6nemli belirleyicilerinden biri haline gelmistir.

Tablo 4.17.Tiirkiye’de Tasarruf/GSYIH ve Yatim/GSYIH Oranlarinin Gelisimi (%)

Yil Kamu Ozel Toplam Kamu Ozel Toplam | Tasarruf
Tasarrufu | Tasarruf | Tasarruf | Yatirnmlar* | Yatirimlar* | Yatirimlar Acigl
2002 4.8 234 18,6 49 12,2 17,1 15
2003 41 19,6 15,5 3,8 13,6 174 -1,9
2004 -10 16,9 16,0 3,2 175 20,7 -4,7
2005 28 13,1 15,9 3,8 17,6 214 -5,3
2006 4,2 12,4 16,6 3,8 18,9 22,6 -6,0
2007 24 13,1 15,5 39 17,9 218 -6,3
2008 1,7 15,1 16,8 41 16,1 20,2 -34
2009 0,9 14,1 13,2 41 131 17,2 -4,0
2010 1,6 12,3 13,9 43 14,8 19,1 -5,2

Kaynak: Kalkinma Bakanligi, Temel Ekonomik Gostergeler,2014/2 Tablo 2.6.
* Sabit sermaye yatirimlari.

Kiiresel krizin etkilerinin Tiirkiye’de 2009°da hissedilmesinin ardindan alinan
ekonomik onlemler, 2009 yilinda biitge agiklarimi 6nceki yillara gore bir miktar artirsa
da, ekonomik canlanmanin 6niinii agnmustir. Nitekim 2010 ve 2011°de ekonomide faiz
dis1 fazlanin azaltilmasi ve likiditenin artmasi bigiminde kendini gosteren genisletici

ekonomi politikalar1 cercevesinde ortalama %9’a varan biiylime oranlarina ulasilmus,

"Bkz: Ozellestirme Idaresi Baskanlig, (http://www.oib.gov.tr/program/uygulamalar/yillara_gore.htm).
Erisim: 04.09.2014)
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ancak bu yillarda rekor diizeyde dis ticaret ve CIB aciklar1 olusmus, tasarruf-yatirim
dengesizligi dig kaynak ihtiyaci ve dis bor¢lanmay1 artirmistir. Bunun iizerine 2012°de
ekonomide daraltic1 politikalar giindeme gelmis, dis ticaret ve CIB aciklarn gorece
gerilemis, ancak tasarruf-yatirim dengesizligi ve dis tasarruf ihtiyaci, dis bor¢lanmanin
stirmesini saglamistir. Tiirkiye ekonomisinde 2012°de %?2’ye gerileyen biiyilime orani
sonrast bu kez ekonomik biiyiime yoOniinde hiikiimetin baskist ortaya c¢ikmustir.
Hiiktimetin telkinleriyle gorece yiikselen igsizlik oranlarini azaltma ve hizli ekonomik
biiylimeyi saglama amagli ekonomi politikalar sonucu 2013’de %4,1oraninda biiylime
gerceklesmis, ancak CIB aciklar ve tasarruf agig1 dis borglanma iizerindeki baskisin
stirdiirmiis ve briit dis borg stoku Tablo 4.18 ve Grafik 4.13’de goriildigii gibi 2002°de
129,6 milyar dolardan 2013 yil1 sonunda388,1 milyar dolar diizeyine yiikselmistir.

Tablo 4.18. 2002-2013 Doneminde Tiirkiye’nin Briit Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi ve
Vade Yapisina Gore Dagihimi (Milyon Dolar ve %)

Kisa Vade Uzun Vade Toplam Dis Borg

Yil . Degisim Pa . Degisim Pa . Degisim
Miktar (g/:) (%); Miktar (g/:) (%3; Miktar (g/j)
2002 | 16424 0,1 13,1 113168 16,4 86,9 129592 14,1
2003 | 23013 65,4 18,1 121145 12,4 81,9 144158 11,2
2004 | 32203 -4,0 17,0 128974 3,8 83,0 161177 11,8
2005 | 38914 38,9 21,6 131898 3,2 78,4 170813 6,0
2006 | 42853 45,9 26,2 165472 13,3 73,8 208324 22,0
2007 | 43145 -39,4 16,3 207144 10,5 83,7 250290 20,1
2008 | 52519 38,6 20,4 228640 51 79,6 281159 12,3
2009 | 48990 10,1 21,5 220084 29 78,5 269074 -4,3
2010 | 77294 3,6 21,0 214557 7,1 79,0 291850 8,5
2011 | 81628 17,4 21,6 222030 13,4 78,4 303658 4,1
2012 | 100077 10,3 22,2 237602 6,1 77,8 337679 11,2
2013 | 129304 23,5 23,9 258833 12,6 76,1 388137 14,9

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 609.

Hazine Miistesarligi, Veri Dagitim Sistemi, (https://hmvds.hazine.gov.tr/. Erigim: 04.09.2014)
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Tiirkiye’nin  2002-2013 donemi briit dis bor¢ stokunun vade yapisindaki
degismeler Grafik 4.14’de acik bi¢cimde goriilmektedir.

Grafikte goriildiigii gibi, bu donemde kisa vadeli dis borglarin briit dis borg stoku
icindeki pay1 yiikselerek 9%13,1 diizeyinden 2006’da iki katina (%26,2) ylikselmis,
2007°de kisa vadeli borglardaki %40 civarindaki daralma neticesinde %16,3’e inmis,
izleyen yillarda artarak %24 e yiikselmistir. Bu donemde yiiksek oranli artig ve azalislar
gosteren kisa vadeli dis bor¢ stokunun 2002’deki 16,4 milyar dolar diizeyinden 130
milyar dolara ulasarak toplam briit dis bor¢ stokunun dortte birini olusturmasinda 6zel
sektoriin kisa vadeli bor¢glanmasini biiyiik 6l¢tide artirmast etkili olmustur. Tiirkiye’de bu
donemde uzun vadeli briit dis bor¢ stoku da 2002°deki yaklagik 113,2 milyar dolar
diizeyinden (%86,9) donem icinde diizenli bicimde artarak yaklagik 258,8 milyar dolara
(%76,1) ulagmistir.
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Grafik 4.14.2002-2013 Donemi Briit Dis Bor¢ Stokunun Vade Yapisi (%)

Tiirkiye nin dis borg stokunun 2002-2013 déneminde borglulara gore dagilimi ve
bor¢lularin paylarindaki gelismeler de Tablo 4.19 ve Grafik 4.15°de goriilmektedir.
Tablo ve grafikte goriildiigli gibi, Tirkiye’nin briit dig bor¢ stokunun 2002-2013
doneminde bor¢lulara gore dagiliminda kamunun payr 2002°de %50 civarinda iken
2008’de %28’e inmis, kiiresel kriz sonrast artarak %30 civarinda gergeklesmistir. Bu
baglamda kamunun son iki yildaki hizl bor¢lanma performansi bir kenara birakilirsa, dis

borg stoku i¢indeki agirliginin 6nemli dlgiide azaldigi soylenebilir.
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Tablo 4.19.2002-2013 Doneminde Tiirkiye’nin Briit Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi ve
Borg¢lulara Gore Dagilimi (Milyon Dolar ve %)

vil Kamu Sektorii TCMB Ozel Sektor Briit Dis Borg
Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) | Miktar | Pay (%) Stoku
2002 64533 49,8 22003 17,0 43056 33,2 129592
2003 70844 49,1 24373 16,9 48941 33,9 144158
2004 75668 46,9 21410 13,3 64099 39,8 161177
2005 70411 41,2 15425 9,0 84976 49,7 170812
2006 71587 34,4 15678 75 121060 58,1 208325
2007 73525 29,4 15801 6,3 160963 64,3 250289
2008 78306 27,9 14066 5,0 188787 67,1 281159
2009 83482 31,0 13162 49 172430 64,1 269074
2010 89081 30,5 11545 4,0 191205 65,5 291831
2011 94205 31,0 9334 3,1 200119 65,9 303658
2012 103947 30,8 7088 2,1 226643 67,1 337678
2013 115811 29,8 5234 13 267092 68,8 388137

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 609.
Hazine Miistesarligi, Veri Dagitim Sistemi, (https://hmvds.hazine.gov.tr/. Erisim: 04.09.2014)

80,0
70,0 —
60,0 — —
50,0 ~ —
40,0 ~ —
30,0 ~ — —
20,0 - L
10,0 - L
0,0 - )

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

EKamu BTCMB M Ozel Sektdr

Grafik 4.15.2002-2013 Donemi Dis Bor¢ Stokunun Borg¢lulara Gore Gelisimi (%)

TCMB’nin (2003 yil1 hari¢) dis borg stoku i¢indeki payr donem boyunca diizenli
bi¢imde gerileyerek %17’den %1,3 oranina inmistir. Buna karsin 6zel sektoriin 6zellikle
kisa vadeli dis bor¢lanmalarinda hizli artigin etkisiyle 2005°den itibaren kamu kesiminin
dis bor¢ miktarin1 ve oransal payimni geride biraktigi goriilmektedir. Bu baglamda 6zel
kesimin toplam dis borg stoku 2002’de 43 milyar dolar civarinda ve oransal pay1 %33,2
iken 2009 yil1 hari¢ diizenli bi¢cimde artarak 2013’de 267 milyar dolara ve oransal pay1
da %69’a yiikselmistir. Ozel sektoriin dis borg stokundaki paymnin artmasinda 2002-2007
doneminde kiiresel sermaye bollugu yanmi sira IMF stand-by anlagsmasinin olumlu
etkisiyle TL nin degerlendigi ortamda 6zel sektoriin ¢ok diisiik, hatta sifira yakin faizle
dis borg bulabilmesinin etkisi olmustur (Karagdl, 2010: 15).
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Ote yandan kamu sektdrii ve TCMB nin birlikte toplam dis borg stokunun vade
yapisina gore ayrimi ve 6zel kesimin dig borg stokunun vade yapisina gore ayriminda

goriilen gelismeler Tablo 4.20, Grafik 4.16 ve Grafik 4.17°de yer almaktadir

Tablo 4.20.Tiirkiye’de 2002-2013 Doneminde Briit Dis Bor¢ Stokunun Borglular ve
Vadesine Gore Dagilimi (Milyon Dolar ve %)

Kamu Sektorii + TCMB Ozel Sektor

Yil | Kisa | Pay Uzun Pay | Toplam | Kisa Pay Uzun Pay | Toplam
Vade | (%) | Vade (%) | Kamu | Vade | (%) | Vade | (%) | OzelS.

2002 | 2570 | 30 83966 97,0 86536 13854 | 322 29202 67,8 43056

2003 | 4201 | 44 91016 95,6 95217 18812 384 30129 61,6 48941

2004 | 5127 | 53 91951 94,7 97078 | 27076 | 422 37023 57,8 64099

2005 | 4896 | 57 80940 94,3 85836 34018 | 40,0 50958 60,0 84976

2006 | 4313 | 49 82952 95,1 87265 | 38540 | 318 82520 68,2 | 121060

2007 | 4445 | 50 84881 95,0 89326 | 38700 | 24,0 | 122263 | 76,0 | 160963

2008 | 5122 | 55 87250 94,5 92372 | 47397 | 251 | 141390 | 74,9 | 188787

2009 | 5362 | 55 91282 94,5 96644 | 43628 | 253 | 128802 | 74,7 | 172430

2010 | 5823 | 58 94803 94,2 | 100626 | 71451 | 37,4 | 119754 | 62,6 | 191205

2011 | 8252 | 80 95287 92,0 | 103539 | 73376 | 36,7 | 126743 | 63,3 | 200119

2012 | 12076 | 10,9 | 98959 89,1 | 111035 | 88001 | 38,8 | 138642 | 61,2 | 226643

2013 | 18438 | 152 | 102607 | 84,8 | 121045 | 110866 | 415 | 156226 | 58,5 | 267092

Kaynak: TUIK, Istatistik Gostergeler, 1923-2012, Ankara: 2013, s. 609.
Hazine Miistesarligi, Veri Dagitim Sistemi, (https://hmvds.hazine.gov.tr/. Erisim: 04.09.2014)

Tablo ve grafikte goriildiigii gibi kamu sektorii + TCMB toplam dis borg stoku
vade yapisinda kisa vadeli stok yoniinde bir degisim oldugu goze c¢arpmaktadir. Bu
baglamda o6zellikle son bir kag yilda TCMB toplam dis bor¢ stokunu azaltirken tam
aksine kamunun kisa vadeli bor¢lanmasmin artmasinin etkisiyle toplam kamunun kisa
vadeli bor¢ stokunun payr donem basindaki %3 degerinden %15,2 degerine ulagmus,

buna karsilik uzun vadeli toplam kamu dis bor¢ stokunun pay1 %85’e gerilemistir.
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Grafik 4.16.2002-2013 Dénemi Kamu Sektorii+TCMB Dis Bor¢ Stoku Vade Yapisi (% )

Bu noktada Hazine Miistesarligi veri dagitim sistemi bilgileri 1s18inda kamu
kesimi ile TCMB’nin ayr1 ayr1 kisa-uzun vadeli dis bor¢ stoku gelisimi ve kamu

borglularinin ayrintilarina bakilacak olursa; kamunun 2002°de sadece 915 milyon dolar
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olan kisa vadeli dis borg¢ stokunun son iki yilda hizla artarak 2013’de 17,6 milyar dolara
ulagmasi kamu bankalar1 kaynakhidir. Ciinkii merkezi yonetim, mahalli idareler ve
fonlarm bu dénemde dis borg¢ stoku sifirdir ve KIT’lerin 2004-2008 déneminde 720
milyon dolar olan dis bor¢ stoku da sifirlanmistir. TCMB’nin 2002°de 1,6 milyar dolar
olan kisa vadeli dis borg stoku 2004’de 3,3 milyar dolara ulagmis ardindan gerileyerek
2013’de 833 milyon dolara inmistir. Kamu kesimi uzun vadeli dis bor¢ stoku, borglu
ayrintisina bakildiginda merkezi yonetim uzun vadeli dis bor¢ stokunda 98,2 milyar
dolarla (%87,2) biiyiik agirliga sahiptir. Bu donem sonunda fonlarm 620 milyon dolarlik
uzun vadeli dig borg stoku sifirlannus, KiT lerin uzun vadeli dis borg stoku 3,5 milyar
dolardan 1,5 milyar dolara inmis, ancak mahalli idarelerin uzun vadeli dis borg stoku
1,460 milyar dolardan 3,6 milyar dolara (%3,7 pay) ulasmistir. Kamunun uzun vadeli dis
borg stoku i¢inde kamu bankalarinin dis borg stoku 1 milyar dolardan 7,7 milyar dolara
ulasarak goreceli pay1 %1,5 diizeyinden %8’e yiikselmistir. TCMB’nin kisa vadeli dis
borg stokunda oldugu gibi, uzun vadeli dis bor¢ stoku da 20-21 milyar dolar civarindan

hizla azalarak 2013’de 4,4 milyar dolara inmistir.

Ote yandan bu donemde grafik 4.17°de goriildiigii gibi, 6zel sektdriin dis borg
stokunun vade yapisinda belirgin dalgalanma dikkati cekmektedir.
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Grafik 4.17.2002-2013 Dénemi Ozel Sektor Dis Borg Stokunun Vade Yapisi (%)

Ozel sektdriin dis borg stokunun dénem basinda uzun vadeli kisminin payr %68
iken bir kag yil gerilemis, 2005-2009 doneminde artarak yeniden %75 civarina
yiikselmistir. Bununla birlikte giiniimiizde 6zel sektoriin dis bor¢ stoku i¢inde uzun
vadeli stokun payr %58,5 diizeyine gerilemistir. Dolayistyla 2010 sonrasi kiiresel

sermayenin giivenli limanlara gitmesi nedeniyle 6zel sektoriin daha ¢ok kisa vadeli dis
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bor¢ bulabildigi sdylenebilir. Bu baglamda grafikte goriildiigi gibi, 6zel sektor kisa
vadeli dis borg stoku payr 2002’de %32,2 iken 2004’¢ kadar yilikselmis, daha sonra
gerileyerek 2007°de %24’°e inmis, kiiresel kriz sonras1 yiikselerek 2013’°de %40 civarina
ulasmustir. Ozel sektoriin, dzellikle bankacilik kesiminin dis bor¢lanmasinin karsiligi
oldugu diistincesiyle bu durum normal karsilanabilir, ancak kisa vadeli dis bor¢lanma

artisinin kur riski tagidigi unutulmamalidir.

Bu noktada 6zel sektoriin kisa ve uzun vadeli dis bor¢ stokunun ayrintilaria
bakilacak olursa, Hazine Miistesarlig1 verilerine goére 2002’de 13,8 milyar dolarken
2013°de 110,9 milyar dolara ulasan 6zel sektor kisa vadeli dig borg¢ stokunun en énemli
kismu ticari bankalara aittir. Bankalarin bu donemde &zel sektor kisa vadeli dis borg
stokundaki pay1 %39,2’den %66’ya yiikselmistir. Buna karsin ayni donemde finansal
olmayan 6zel kuruluslarin kisa vadeli dis bor¢ stoku i¢indeki payr %61°den %31,6’ya
gerilemistir. Ozel sektoriin uzun vadeli dis bor¢ stokunun bu donemde 29,2 milyar
dolardan 156,2 milyar dolara ulasmasinda da basat rol bankalara aittir. Uzun vadeli dis
bor¢ stoku i¢inde her ne kadar giinlimiizde %54,6 payla finansal olmayan kuruluslar en
fazla paya sahip olsa da, bu donemde bankalarin uzun vadeli dis borg stoku icindeki pay1
%10,5’den %35,4 diizeyine ulasmis, banka dis1 finansal kuruluslarin 6zel sektdr uzun
vadeli dis borg¢ stoku i¢indeki pay1 da, donem icinde %13°den %18,5’e kadar yiikselse
de 2013’de %10’a gerilemistir.

Tiirkiye'nin dis bor¢ stokunun bu donem alacakli tarafi gelisimi de Tablo 4.
21°de goriilmektedir. Tabloda goriildiigi gibi, 2013 yili itibariyla 388,2 milyar dolara
ulasan briit dis bor¢ stokunun tigte biri (129,3 milyar dolar) kisa vadelidir ve Tiirkiye nin
bu dénemdeki kisa vadeli dis bor¢ stokunun tamamu 6zel alacaklilara aittir. Kisa vadeli
dis bor¢ stokunun 6zel alacaklilari, bu donemde ticari bankalar ve parasal olmayan
kuruluglar biciminde ikiye ayrilmaktadir. Parasal olmayan kuruluglarm 2010 yil
oncesinde kisa vadeli stokta payr daha yiliksekken, ticari bankalarin pay1 son ii¢ yilda
artarak 2013°da %65’e yiikselmistir. Bu donemde 113,1 milyar dolardan 258,8 milyar
dolara ulasan uzun vadeli dis bor¢ stokunun 2002’de 49,2 milyar dolardan 2013’de
133,5 milyar dolara ulagan 6zel alacaklarin agirligi bulunmaktadir. Bu baglamda 6zel
alacaklilarin uzun vadeli dis borg stoku i¢indeki payr %42’den %68’e kadar ylikselmis
ve 2013 yili itibartyla %51,6 olmustur.
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Tablo 4.21.Tiirkiye’nin 2002-2013 Dénemi Briit Dis Bor¢ Stokunun Alacakhlara
Gore Gelisimi (Milyon Dolar)

Yil 2002| 2004| 2006| 2008| 2009 2010] 2011]| 2012] 2013
1- Kisa Vade 16424| 32203| 42853| 52519| 48990| 77294| 81628| 100077| 129304
1.1.0zel Alacakhlar 16424| 32203| 42853| 52519| 48990| 77294| 81628| 100077| 129304
1.1.1.Parasal 5187| 12874| 20091| 23909| 20435| 47982| 47554| 63552 84333
Kuruluslar
11.2.Parasal Olmayan | 11557 19309| 21862| 28610| 28555| 29312| 34074| 36525| 44971
Kuruluslar
2- Uzun Vade 113168 | 128974 | 165471 | 228640| 220084 | 214556 | 222030| 237602| 258833
2.1.0zel Alacakhlar 49160| 57084| 98486 154675 139430| 126700| 127748| 128008 133523
2.1.1.Parasal Kurulus.| 32651| 38362| 79197 131036| 116201 | 104467| 107820| 108504| 114786
-Banka Disi Finansal | 50111 99131 5915\ 6621| 6371 6663| 7625| 9725/ 10835
Kuruluglar
-Ozel Yatirim ve
Kalkinma Bankalar1 . . 32 40 36 7 0 3 )
~egpnc: Ticay 23078| 25797| 52037| 79936| 71635| 66162| 72007| 72025| 77363
Bankalar
-Yerli TiggmBanka 6462| 9652| 21914| 44440| 38160| 31634| 28183| 26751 26587
Yurtdis1 Subeleri
2.1.2. Parasal Olmayan
16508| 18722| 19289| 23639| 23208| 22233| 19927| 19503| 18737
Kuruluglar
2.2.Resmi Alacakhlar | 40413| 41812| 30638| 35058| 39755| 42472| 43751| 44569 46004
2.2.1 1uianet 9386| 0102| 7343| s8066| 8204| 9046| 9015| 8560| 7993
Kuruluslart
-KamuFinansman | 4000 | q404| 1256|  1681| 2121| 2003| 2205| 2101|2129
Kuruluslart
-Merkezi
iimotlor 2446| 1831 1139 635 497| 365| 276 214 162
-Resmi Kalkinma
5818| 5846| 4949 5750| 5586| 6589 6445| 6155| 5702
Bankalar
2.2.2.Uluslararasi
31027| 32710| 23295| 26992 31551| 33426| 34736| 36009| 38010
Kuruluslar
-IMF 22009| 21440| 10759| 8563| 9434 7107| 4361| 2338 1477
-SDR Tahsisatlari - - - | 1499 1478] 1476|1474 1477
LIBRD 5368| 6154| 6919 8164| 9017| 11671| 12412| 13353 14186
rDiger Uluslararasi 3650 5116| 5616| 10265| 12200| 14647| 17963| 20318 22347
3. Tahvil 23595| 30079| 36347| 38907| 40899| 45385| 50531| 65024| 79306
Briit Dis Borg Stoku | 129592 161177208324 | 281159 | 269074 | 291850 | 303658| 337679 388137
Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Veri Dagitim Sistemi.
Uzun vadeli dis bor¢ stoku iginde 6zel alacaklilar kendi iginde

degerlendirildiginde ticari bankalar %86 paya, parasal olmayan kuruluslar %14 paya

sahip durumdadir. Ozel alacaklilara ait kisa ve uzun vade toplam dis bor¢ stokunun

Tiirkiye’nin briit toplam dis bor¢ stoku icindeki paymim da Grafik 4.18’de goriildigii
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gibi, bu dénemde yiikselerek %50°den 2008’de %73’e c¢iktig1 ve kiiresel kriz sonrasi
miktar olarak artsa bile payinin 2013’de yaklasik %68’e geriledigi anlagilmaktadir.
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Grafik 4.18.2002-2013 Donemi Tiirkiye Briit Dis Bor¢ Stoku Alacaklh Dagilimi (%)

Ote yandan uzun vadeli dis borg stoku i¢inde resmi alacaklilarm 2002’de 40,4
milyar dolar civarindaki alacaklart 2006’da 30,6 milyar dolara geriledikten sonra
yeniden artmaya baslamis ve 2013’de 46 milyar dolar1 asmistir. Bu donemde ¢ok fazla
artmayan resmi alacaklarin uzun vadeli dis bor¢ stoku igindeki payr %35°den %18’e
gerilemis, Tiirkiye’nin briit dig borg stoku igindeki payr da, grafikte goriildiigi gibi,
%30’dan %12’ye gerilemistir. Bu durumun ortaya ¢ikmasinda 2002°de 22 milyar dolar
bulan IMF borcunun bitirilmesi ve 2013 SDR tahsisat1 baglamimda 1,5 milyar dolara
inmesinin etkisi olmustur. Ayrica resmi kalkinma bankalar1 kaynakli dis borg stoku pek
degismezken, IBRD (Diinya Bankasi) ve diger uluslararasi kuruluslarin uzun vadeli dis
bor¢ stokunun artmasmin etkisiyle resmi alacaklarin uzun vadeli dis borg stoku gdrece
diisiik miktarda artmis, ancak payinda belirgin azalma olmustur. Uzun vadeli dis borg
stoku icinde tahviller kaynakli alacaklarin bu donemde diizenli bigimde artigin
stirdiirdiigi ve 23,6 milyar dolar (%20,8 pay) diizeyinden 79,3 milyar dolara (%30,6
pay) ulastig1 goriilmektedir. Tahvillerin toplam briit dig bor¢ stoku icindeki payr da

%18,2’den donem sonunda %?20,4’ye ulagsmustir.

Tezimizde buraya kadar Tiirkiye’nin briit dis bor¢ stokunun gelisimi {izerinde
duruldu. Oysa iilkemizin net dis borg¢ stokunu gérmek ve bu amagcla Tirkiye net dig borg
stoku (TNDBS) ve kamu kesimi net borg stokunu degerlendirmek gerekmektedir. Cilinkii
bir iilkenin net dis bor¢ stoku ve kamu kesimi net borg stoku goriiliirse i¢-dis borcunu

O0deme kapasitesi hakkinda fikir sahibi olunabilir. Bu ¢er¢evede bir {ilkenin net dis borg
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stoku, o tilkenin doviz cinsinden yiikiimliiliiklerinden doviz cinsinden mevduat ve
benzeri likit varliklarinin diistilmesiyle bulunmaktadir. Bu baglamda Tiirkiye’nin net dis
bor¢ stoku (TNDBS) hesaplanirken Tiirkiye briit dis bor¢ stokundan TCMB ve
bankalarin dis bor¢ stoku bu kurumlarin araci oldugu mantig1 ile negatif isaretle
degerlendirilerek bankacilik sektdrii hari¢ dis borg¢ stoku (BSHDBS) elde edilmekte ve
bu stoktan bankacilik sektorii (parasal yetkili, mevduat bankalari, katilim, yatirim ve
kalkinma bankalar1) net dig varliklar1 (BSNDV) ¢ikarilmaktadir. Kamu kesimi net borg
stoku da kamu kesimi briit (toplam i¢-dig) bor¢ stokundan TCMB’nin net varliklar,
kamu kesimi mevduatlari-finansal varliklart ve igsizlik sigortast fonu net varliklar

diisiilerek hesaplanmaktadir (Karagol, 2010: 18).

Bu baglamda hesaplanan Tiirkiye’nin 2002-2013 dénemi briit ve net dis borg
stokunun gelisimine Tablo 4.22’de yer verilmistir. Tabloda goriildiigii gibi, TNDBS, bu
donemde 84,4 milyar dolardan 2005 ve 2009 yillar1 hari¢ hizla yiikselerek 2013°de
BSHDBS ne yakin bir deger olan 230 milyar dolar diizeyine erigsmistir.

Tablo 4.22.Tiirkiye Briit ve Net Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi (Milyon Dolar)

TCMB
DBS | Stoku(- Stoku (-) O Varhklar: | Varliklari (n (-1
)
2002 | 129592 | 22003 10389 97200 9565 -811 8754 | 84445
2003 | 144157 | 24373 13695 106089 11078 -1161 9917 | 96172
2004 | 161177 | 21410 21186 118581 17097 -1469 15628 | 102954
2005 | 170813 | 15425 31921 123467 25906 -1398 24508 | 98958
2006 | 208324 | 15678 44757 147889 41063 -1652 39411 | 108479
2007 | 250290 | 15801 50384 184105 53106 -3092 50014 | 134090
2008 | 281159 | 14066 57971 209122 60933 -3692 57241 | 151881
2009 | 269074 | 13162 54747 201165 57609 -2887 54722 | 146442
2010 | 291850 | 11565 81593 198692 31630 -5589 26041 | 172652
2011 | 303658 9334 90386 203938 30834 -9158 21676 | 182262
2012 | 337679 7088 115545 215045 38541 -12240 26301 | 188744
2013 | 388137 5234 153899 229004 15232 -15554 -322 | 229327

Kaynak: Hazine Miistesarligi, Veri Dagitim Sistemi.

Grafik 4.19°da goriildiigii gibi, bu durumun ortaya ¢ikmasinda 2009 sonrasi
BSNDV’nin 2008’de 57 milyar dolar civarinda iken gérece azalarak 2013’de negatife

inmesinin etkisi ve tabloda yer verilen muhasebe teknigi geregi her ne kadar negatif

132




isaretle yer alsa da bankacilik kesimi dis borg stokunun 10,4 milyar dolardan 154 milyar

dolara yiikselmesinin belirgin etkisi bulunmaktadir.
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Grafik 4.19.Tiirkiye Briit ve Net Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi (Milyon Dolar)

i¢c-dis) borg stokunun gelisimi de Tablo 4.23 ve Grafik 4.20°de gosterilmistir.

Ote yandan bu dénemde Tiirkiye’de kamunun briit (toplam i¢-dis) ve net (toplam

Tablo 4.23. Kamu Kesimi Briit ve Net Bor¢ Stokunun Gelisimi (Milyon TL)

};aq]: TCMB Net | Kamu Isszg;‘usilggtna Kamu Kamu Kamu
Yil Bz:? Var?;darl Varlzglan* VarhKlari (-) N;,t Bor¢ | Netic Borg Net Dis

Stoku toku Stoku Borg Stoku
2002 | 257225 25375 11265 4954 215631 127271 88359
2003 | 297686 24733 13053 8929 250970 172277 78316
2004 | 333049 27891 17235 13317 274606 199298 74897
2005 | 351331 30793 32223 18029 270287 228224 42051
2006 | 365891 45685 38256 23748 258202 227234 30468
2007 | 355519 41769 34603 30705 248441 237161 11280
2008 | 408232 60371 41516 38352 267992 248382 19610
2009 | 465690 65995 47713 42095 309886 284072 25814
2010 | 497103 86216 47166 45939 317783 304186 13597
2011 | 546442 143162 59762 53521 289997 281755 8242
2012 | 562836 189502 71610 61162 240562 285059 -44496
2013 | 623850 271110 84110 70352 198278 272712 -74434

Kaynak: Hazine Miistesarlig1, Veri Dagitim Sistemi.
*Ttim kamu kesimi mevduatlar1 ve finansal varliklar1 kapsamaktadir.
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Grafik 4.20.Kamu Briit ve Net Dis Bor¢ Stokunun Gelisimi (Milyon TL)

Tablo ve grafikte goriildiigii gibi bu donemde kamu kesimin briit toplam ig-dis
bor¢ stoku 2007 yili hari¢ diizenli bir artisla 2013°de cari fiyatlarla 624 milyar TL’ye
yaklagmig, TCMB net varliklari, kamu varliklar1 ve issizlik sigortast fonu net
varliklarmin artmasi sonucu kamu kesimi net toplam borg stoku da 2009’a kadar dalgal
bir seyirle gorece artarak 215,6 milyar TL’den yaklasik 310 milyon TL’ye yaklagmis, bu
yildan sonra azalarak 2013’de 198,3 milyar dolara inmistir. Bu baglamda tabloda da
goriildiigii gibi bu donemde kamu kesiminin net dis bor¢ stokunun azalmasinin ve
TCMB ve diger kamu kesimi varliklarinin artmasinin etkisiyle kamu kesimi net dis borg
stoku 88,3 milyar TL’den hizla gerileyerek 2011°de 8,2 milyar TL’ye inmis, son iki
yilda negatif degerler almis, dolayisiyla kamu kesiminin net bor¢ stokunun artmasinda
net kamu i¢ bor¢lanmasinin yaklasik 127,3 milyar TL’den 2013’de 272,7 milyar TL ye

ulagsmasinin etkisi olmustur.

Bu noktada Tiirkiye’nin 2002-2013 donemi bazi dis bor¢ gdstergelerine iliskin
gelismeleri daha onceki donemlerde ele aldigimiz gostergeler ve ele aldigimiz baska
yeni gostergeler (net dis borg stoku ihracat ve GSYIH na oranlari, kisa-uzun vadeli dis
bor¢ stoku ihracat ve GSYIH’na oranlari, 6zel sektdr dis borg stokunun ihracat ve
GSYIH’na oranlari, TCMB rezervlerinin briit dis borg stoku ve kisa vadeli dis borg
stokuna oranlar1 ile kamu kesiminin briit ve net bor¢ stoku GSYIH na oranlar1 ile AB

taniml1 borg stokunun GSYTH na orani) Tablo 4.24’de yer almaktadir.

Tablo 4.24 ve Grafik 4.21°de goriildiigii gibi, bu donemin ilk yillarinda hizl
thracat artis1 etkisi ile (dis bor¢ 6demeleri toplamda 28,8 milyar dolardan 2009°da 59
milyar dolara ve yillik tahvil geri demeleri 7 milyar dolara ulasmasina ragmen) dis bor¢

servisi/ihracat oran1 %80°den (ihracatin %20 daraldigi 2009 yili harig) gerileyerek
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donem sonunda %36,4 diizeyine diismiistlir. Bu gerilemede sadece ihracat artis1 degil,

2002-2007 doneminde 5-8 milyar dolar araliginda gerceklesen ve 2005°de 8,7 milyar

dolar1 bulan IMF 6demelerinin 6nce 2-3 milyar dolar araligina ve 2013’de 857 milyon

dolara inmesinin etkisi olmustur.

Tablo 4.24.2002-2013 Doneminde Bazi Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)

Yil 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010|2011 |2012 | 2013
Dis Borg Servisi/ihracat 80,0 | 58,9 | 48,3 | 50,1 | 46,8 | 45,4 | 40,8 | 57,8 | 49,1 | 37,7 | 34,6 | 36,4
Dis Bor¢ Servisi/GSYIiH 12591 (78|76 |76 |75|73 |96 |76 |66 |67 ]| 67
Briit Dis Bor¢ Stoku /ihracat 359 | 305 | 255 | 232 | 244 | 233 | 213 | 263 | 256 | 225 | 221 | 256
Briit Dis Bor¢ Stoku/GSYiH 56,2 | 47,3 |41,3|355(39,6 38,6 |379|43639,9|392|429| 47,2
Net Dis Borg Stoku / ihracat 234 | 203 | 163 | 135 | 127 | 125 | 115 | 143 | 152 | 135 | 124 | 151
Net Dis Borg Stoku/GSYiH 36,6 | 315 | 26,4|20,6 206|207 |205|23,7|23,6|235|240] 27,9
Kisa Vadeli DBS /ihracat 455 | 48,7 | 51,0|53,0 | 50,1 | 40,2 | 39,8 | 48,0 | 67,9 | 60,5 | 65,6 | 85,2
Kisa Vadeli DBS/GSYIH 71 | 76 |83 /81|81 |67 71|79 106|105|127| 157
Uzun Vadeli DBS/ihracat 314 | 256 | 204 | 180 | 193 | 193 | 173 | 215 | 188 | 165 | 156 | 171
Uzun Vadeli DBS/GSYiH 49,1 | 39,7 [ 330|274 |31,4|31,9|30,8|357(293|287|30,2| 315
Ozel Sektor Briit DBS/ihracat 119 | 104 | 101 | 116 | 142 | 150 | 143 | 169 | 168 | 148 | 149 | 176
Ozel Sektor Briit DBS/GSYiH 18,7 | 16,1 | 16,4 | 17,6 |23,0|24,8| 254 |28,0|26,1|259|288| 325
Kamu Kesimi Briit DBS/ihracat 240 | 202 | 154 | 117 | 102 | 83,3 | 70,0 | 94,6 | 88,4 | 76,7 | 72,8 | 79,7
Kamu Kesimi Briit DBS/GSYIH 375|312 (249|178 /16,6 | 13,8 | 12,4 | 15,7 | 13,8 | 13,4 | 14,1 | 14,7
TCMB Rezervi*/Briit DBS 20,7 | 233 [22,4{29,8|29,2|29,3|253 |26,3|27,7|258|29,6 | 28,6
TCMB Rezervi*/Kisa Vadeli DBS 163 | 146 | 112 | 132 | 142 | 170 | 135 | 144 | 104 | 96,1 | 99,8 | 85,8
Dis Bor¢ Faiz Odemeleri / ihracat 178 | 14,8 | 11,3| 109|109 /101 | 91 |10,3| 7,7 | 6,5 | 6,1 | 63
IhsBmcFmZOdmndﬂi/GSYni 2,8 23 18|17 (18 |17 |16 |17 |12 |11 |12 | 12
Kamu Briit Bor¢ Stoku/GSYiH** | 734 | 655 | 59,6 | 54,1 | 48,2 | 422 | 42,9 | 48,9 | 45,2 [ 42,1 | 39,7 | 39,9
Kamu Net Bor¢ Stoku/GSYiH** 61,5 | 552 [49,1|41,7|34,0|29,5|282 (325|289 223|170 12,7
AB Tamimh Bor¢ Stoku/GSYiIH** | 74,0 | 67,7 | 59,6 | 52,7 | 46,5 | 39,9 | 40,0 | 46,0 | 42,3 (39,1 | 36,2 | 36,3

Kaynak: TUIK, TCMB ve Hazine Miistesarlig1, Veri Dagitim Sistemi.
*TCMB briit rezervleri. **Cari fiyatlarla TL cinsi i¢-dis borg stok toplamm ve GSYIH ya orani.

== Dis Borg Servisi/ihracat
Briit Dis Borg Stoku/GSYiH

=—Dis Borg Servisi/GSYiH
== Net Dis Bor¢ Stoku/GSYiH
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Grafik 4.21.2002-2013 Donemi Genel Dis Bor¢ Gostergelerinin Gelisimi (%)
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Tabloda goriildiigii gibi, dis bor¢ servisi’GSYIH oram 2002’deki %12,5
diizeyinden 2009 yili hari¢ gerileyerek donem sonunda %6,7 diizeyine inmistir. Yine
thracat artisiin etkisiyle briit dis bor¢ stoku/ihracat oran1 3,6 kattan 2008’de 2,1 kata
kadar gerilemis, déonem sonuna dogru ihracat performansinin zayiflamasi sonucu
2013’de yaklasik 2,6 kat1 olmustur. Net dis bor¢ stokunun ihracata orani benzer bigimde
2002°de 2,3 kat1 iken 2008°de 1,1 katina kadar inmis, donem sonunda 1,5 kat1 olmustur.
Grafik 4.21°de goriildiigii gibi, 2002-2005 doneminde dis bor¢lanmada goreli yavaglama
ve hizhi biiyiimenin etkisiyle briit dis bor¢ stoku/GSYIH oram1 %56,2’den %35,5’e
inmis, ancak daha sonra hizli dig bor¢lanma nedeniyle déonem sonunda %47,2 olmustur.
Benzer bigimde net dis borg stoku/GSYTH oran1 2002°de %36,3 iken 2008’de yaklasik
%20’ye inmis, ancak déonem sonuna dogru yiikselerek %28 diizeyine yaklasmustir.

Tiirkiye’nin bu donemdeki kisa ve uzun vadeli bor¢ stokunun ihracat ve
GSYIH’na oranlarimin yer aldig1 Grafik 4.22°de goriildiigii gibi, uzun vadeli dis borg
stokunun ihracata orani hizla gerileyerek 2002°de 3,1 kati iken 2008°de 1,7 katina inmis,
2009°da ihracatin hizla daraldigi ortamda 2,1 katina ¢iksa da donem sonu da yine 1,7
kat1 civarma diigsmiistiir. Buna karsin 6zellikle 6zel sektor kisa vadeli bor¢glanmanin daha
fazla arttig1 bu donemde kisa vadeli briit dis bor¢ stokunun ihracata oran1 2007-2008

yillart harig yiikselerek %45 diizeyinden donem sonunda %85’e ulagmustir.
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== 1sa Vadeli DBS /ihracat =ll=Kisa Vadeli DBS/GSYiH
Uzun Vadeli DBS/ihracat === Uzun Vadeli DBS/GSYiH

Grafik 4.22.Kisa-Uzun Vade Dis Bor¢ Gostergeleri Gelisimi (2002-2013, %)

Grafik 4.22°de goriildiigii gibi, donem sonuna dogru ihracat artisinin yavaslamasi
ve Ozellikle 6zel sektoriin kisa vadeli briit dis bor¢ stokundaki hizli artis, Tiirkiye
acisindan 6nemli bir risk olusturmaktadir. Nitekim bu dénemde uzun vadeli dis borg

stoku/GSYIH oraninm 2002°de %49 diizeyinden 2005’de %27’ye inmesi ve ddnem
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sonu %30 civarinda bulunmasi olumlu bir gelismeyi gostermesine karsin kamu
kesiminin kisa vadeli bor¢lanmasimnin azaldigi bir donemde kisa vadeli briit dis borg
stoku/GSYIH oranmin 2002’de %?7,1 iken donem sonunda %]15,7 oranina yiikselmesi bu
riski teyit etmektedir.
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== (zel Sektdr Briit DBS/ihracat == Ozel Sektdr Briit DBS/GSYIH
Kamu Kesimi Briit DBS/ihracat === Kamu Kesimi Briit DBS/GSYIiH

Grafik 4.23.0zel-Kamu Kesimi Dis Bor¢ Gostergeleri Gelisimi (2002-2013, %)

Bu noktadan hareketle 6zel sektér ve kamu kesimi dis borg gostergelerine
bakildiginda Grafik 4.23’de goriildiigii gibi, bu donemde 6zel sektor toplam briit dis borg
stokunun ihracata orani, yaklasik %119 iken hizli ihracat artigiin yasandigr iki yil
sonrast 2004’de %101 ile olduk¢a dengeli bir hale gelmisken bu yildan sonra 6zel
sektoriin hizli dig bor¢lanmasinin etkisiyle donem sonunda %176 (yaklasik 1,8 katina)
diizeyine ulasmistir. Buna karsin kamu kesiminin toplam briit dig bor¢ stokundaki 1limh
gelisim ve kamu sektorii kisa vadeli dis bor¢clanmadaki belirgin gerileme sonucu kamu
kesimi briit dis borg stoku / ihracat oran1 %240 diizeyinden (2,4 kat) 2008 yilinda %70’e
ve doénem sonunda yaklasik %80’e inmistir. Ozel sektdr ve kamu kesimi briit dis borg
stoku/GSYIH oran1 da benzer bir gelisim gdstermis, 6zel kesim igin %18’ den %32
civarina yiikselirken kamu kesimi briit dis bor¢ stokunun GSYIH’ya orani %37,5

diizeyinden %14,7 diizeyine inmistir.

Kamu kesimi dis bor¢ gostergelerinin iyilestigi ve TCMB rezervlerinin hizla
arttigi bu donemde Grafik 4.24’de goriildiigii gibi, TCMB briit rezervlerinin briit dis
bor¢ stokunu karsilama oramt %20 diizeyinden %28 diizeyine dogru yiikselmistir.
Bununla birlikte 6zel sektoriin kisa vadeli dis borg¢ artist nedeniyle 2007 yili sonrasi
TCMB briit rezerv diizeyinin kisa vadeli dig bor¢ stokunda kétiilesme olmus ve 2007°de
%170 diizeyindeki karsilama oran1 2013°de %85,8’e gerilemistir.
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Grafik 4.24. TCMB Rezervleri ve Dis Bor¢ Gostergeleri (2002-2013, %)

Ote yandan faiz oranlarmin azaldig: bu dénemde Grafik 4.25°de goriildiigii gibi,
dis borg faiz 5demelerinin ihracat ve GSYIH ya oranlarinda iyilesme ortaya ¢ikmustir.

21

RN
H—.\.\./.\
\.\-;I—I—

9
6
3 .
0

2002 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 2010 2011 2012 2013

== Dis Bor¢ Faiz Odemeleri / GSYiH == Dis Bor¢ Faiz Odemeleri /ihracat

Grafik 4.25.D1s Bor¢ Faiz Odemeleri ve Dis Bor¢ Gostergeleri (2002-2013, %)
Tiirkiye’'nin bu donem dis borglanmasinin briit-net miktar1 ve kamu
bor¢lanmasinin miktart artmasina ragmen paylarmin gerilemesini kamu sektoriiniin mali

disiplini ve kamu bor¢ yonetiminin performansinin artmasi ile agiklamak miimkiindjir.

Bu baglamda, Grafik 4.26’da goriildiigli gibi, kamu kesimi briit dis borg
stoku/GSYIH oram %73,4 diizeyinden 2007°de %42 civarma gerilemis, 2008-2009
yillarinda gorece arttiktan sonra yeniden azalarak 2013’de %39,9 diizeyine inmistir.
Kamu kesimi net borg stoku/GSYIH orani ise 2009 yili hari¢ (bu yilda kiiresel kriz

nedeniyle hazirlanan paketlerin kamu gelirlerini azaltan kamu harcamalarmi artiran
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etkisi ylikselmeye neden olmustur) ¢ok daha hizla gerilemis ve 2002’de %61,5 iken
2013°de %12,7 diizeyine inmistir.
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Grafik 4.26.Kamu Borg¢ Gostergelerinin Gelisimi (2002-2013, %)

Ote yandan yine grafikte goriildiigii gibi, AB tammli genel ydnetim borg
stoku/GSYIH oran1 benzer bir gelisme gdstermis, 2002°de %74 diizeyinde iken 2007°de
%39,9 diizeyine inmis, 2008-2009 yillarinda gorece artis gosterdikten sonra yeniden
azalarak 2013°de %36,3 olmustur. Gorildiigii gibi, AB tamimh® genel yonetim borg
stoku/GSYIH orani, Maastricht Ekonomik Kriterleri ¢ergevesinde %60 olarak belirlenen

smirin oldukga altindadir.

8 AB’nin iiye iilkelerdeki mali disiplin agisindan 6nem verdigi bu kriter gercevesinde AB tanimli genel
yonetim borg stoku; Tiirkiye’de genel yonetimin (merkezi yonetim ve diger kamu kurumlari) cari fiyatlarla
i¢-dig briit borg toplami, ayarlama kalemleri (merkezi yonetimin elindeki kuponsuz devlet i¢ borglanma
senetleri -DIBS- faiz tutar, enflasyona endeksli senetlerdeki ana parada TUFE kaynakli deger artis1,
dolasimdaki bozuk para ve merkezi yonetimin elindeki DIBS’lerden diger kamu kurumlarmin elindeki
DIBS’ler ¢ikarilmakta) araciligs ile hesaplanmakta ve cari fiyatlarla GSYTH diizeyine oranlanmaktadir.
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BESINCI BOLUM
TURKIYE’DE 1980 SONRASI DONEMDE DIS BORCLANMADA
IKTISADI BUYUME VE CiB ACIKLARININ ETKISi:
UYGULAMA

Dis borglanma iizerinde iktisadi bilyiime ve CIB agiklarmin etkisinin Tiirkiye
ekonomisi agisindan analiz edilmeye caligilacagi bu boliim, tezimizin uygulama kismini
olusturacaktir. Bu baglamda ekonometrik uygulama oncesi konuyla ilgili ekonomik
analizlerde kullanilan modeller tanitilacak, modellerde yer verilecek degiskenlere,
yapilan testlere ve sonuclarina yer verilecek ve bu cercevede elde edilen ekonometrik
sonuglar yorumlanacaktir. Bununla birlikte dncelikle dis bor¢lanma ile iktisadi biiyiime
ve CIB agiklar1 arasindaki iliskileri inceleyen uygulamaly/ampirik ¢alismalara iliskin
literatiir (yerli ve yabanci literatiir) tanitilacaktir. Boylece ampirik literatiir ve daha
onceki boliimlerde yer verilen iktisadi biiyiime, CIB aciklar1 ve dis bor¢lanmaya iliskin
teorik gerceve baglaminda Tiirkiye’de iktisadi biiyiime, CIB aciklar1 ve dis borglanmaya
iliskin tarihsel gelismeler 1518inda ekonometrik uygulama sonuglariin ekonomik teori

ve ilgili ampirik literatiir ile uyumlu olup olmadig1 da goriilmeye calisilacaktir.

5.1. Dis Bor¢lanma, iktisadi Biiyiime ve CIB Aciklan iliskisi: Literatiir

Taramasi

Dis bor¢lanma ile iktisadi biiyiime ve CIB agiklari arasindaki iliskilerin ele
alindig1 ampirik ¢aligmalara bakildiginda, bu ii¢ degisken birbiriyle ¢ok yakindan iligkili
olmasina ragmen gerek ekonometrik modellerde basitlik amaciyla, gerekse bu iliskileri
ekonometrik modeller iginde ampirik olarak inceleyen yazarlarin tercihi ¢ergevesinde, bu
i ekonomik gosterge/degisken arasindaki iligkiler genellikle birbirinden ayr1 olarak ele
alinmaktadir. Bu baglamda ampirik literatiirde bu {i¢ degisken arasindaki ekonometrik
analizler, iki degiskeni iceren ikili analizler ¢ercevesinde diisiiniilmekte, 6rnegin dis
borglanmayla dis aciklar/CIB aciklar1 arasindaki iliski ele alinmakta, dolayli bigimde
modelde yer verilmeyen iktisadi biliylime veya diger faktorlerin dis bor¢lanma tizerindeki
etkilerine iligkin degerlendirmelere modellerin teorik ¢ercevesinde kisaca deginilmekte,
yapilan ekonometrik analizde degisken olarak ele alinmamakta veya basitlik amaciyla

modele digsal sayilmaktadir. Ekonometrik modelin yorum ve sonu¢ kisminda ise elde
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edilen sonuca gore ve ¢alismanin elverdigi Olciide diger faktorlerin etkisine de yer
verilmektedir. Benzer bir analiz sadece dis bor¢lanma ile iktisadi biiyiime arasindaki

iliskiyi ele alan ¢aligmalarda da goriilmektedir.

Bu ¢ergevede, bu tezde alinan ekonomik degiskenlerle ilgili ampirik ¢alismalarmn
tasnifi baglaminda ve tezde izlenen sira gozetilerek, bu baslik altinda 6nce dis bor¢lanma
ile iktisadi biiyiime iliskisini ele alan yerli ve yabanci literatiir tamitilacak, ikinci olarak
iktisadi biiyiime ile CIB agiklari arasindaki iliski incelenecek ve son olarak dis
bor¢lanma ile dis ticaret/CIB agiklar1 arasmndaki iliskiyi inceleyen yerli ve yabanci

literatiir lizerinde durulacaktir.
5.1.1. Dis Borclanma ve Iktisadi Biiyiime iliskisi: Yerli ve Yabana Literatiir

Dis borglanma ve iktisadi biiylime iliskisini analiz eden ampirik c¢aligmalara
bakildiginda daha ¢ok dis bor¢ yiikii fazla iilkeler agisindan dig borcun fazlaliginin
Olumsuz ekonomik etkileri iizerinde durulmaktadir. Bu analizlerde 6rneklem olarak
genellikle yliksek oranda borglu azgelismis, fakir iilkelere yer verilmekte ve genellikle
iktisadi biiylime ve dis borglanma arasi negatif iliski oldugu varsayilmaktadir. Bu
cercevede iktisadi biiylime oraminin azalmasinda veya istikrarsizliginda dis borglarin
fazla olmasinin olumsuz etkilerinin bulundugu kabul edilmektedir. Ayrica dis bor¢glanma
diizeyine gore daha hizl iktisadi biiylime performansinin dis bor¢lanmanin azalmasina

katki yapabilecegi belirtilmektedir.

Bu baglamda 6rnegin Cohen (1996), Afrika iilkeleri 6rneginde 1973-1992 yillar
arasinda dig borglar ve iktisadi biiylime arasindaki iliskiyi regresyon analiziyle test ettigi
calismasinda, iktisadi biiyiime performansinin azalmasinda dis bor¢larin ve genel olarak

bor¢lanmanin 6nemli bir etkide bulundugunu tespit etmistir.

Deshpande (1997) calismasinda, 1971-1991 donemleri arasinda Latin Amerika,
Asya ve Afrika’da bulunan 13 iilkede dis borglanma ve dis borglarin artmasi ile iktisadi
biiyiimeye yon veren yatirimlari ele almis ve panel veri analizi gergeklestirmistir. Analiz
sonucunda dis borglar ile iktisadi biiylimeyi temsilen yatirimlar arasinda 1971-1983
yillart arasinda pozitif, 1984-1991 yillar1 arasinda ise negatif bir iligki bulundugu

sonucuna ulagmuistir.
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Were (2001), 1970-1995 donemi i¢in Kenya Orneginde yaptigi ¢alismasinda dis
borg¢larin iktisadi biiylimeye etkisini regresyon analizi ile incelemistir. Analiz sonucunda

dis borglarm iktisadi bliylime iizerinde negatif bir etkisinin oldugunu tespit etmistir.

Hansen (2001) caligmasinda 54 gelismekte olan iilkeyi 1974-1993 yillan
baglaminda ele almistir. D1 borglarn iktisadi bilyiimeye etkisinin incelendigi modelde,

dis borg stoku ile iktisadi biiyiime arasinda negatif iliski tespit edilmistir..

Desta (2005), Etiyopya i¢in 1970-2002 donemi verilerini kullanarak dig borg ile
iktisadi biiylime arasindaki iliskiyi EKK, koentegrasyon ve hata diizeltme modeliyle
analiz etmistir. Analiz sonuglarina gore dis borg ve iktisadi biiylime arasinda negatif bir

iliski ortaya koyulmustur.

Pattillo, Poirson ve Ricci’nin ¢alismasinda (2002), 93 {ilkenin 1969-1998 yillart
arasindaki dis borg ve iktisadi biiylime verileri ile olusturduklari ampirik modelde, panel
veri analizi yontemini kullanmiglardir. Calismadan elde edilen bulgulara gore, %35 ile
%40 borg esigi oranimi asan dig bor¢ miktarinin bilylime lizerinde negatif etkisi

bulundugu sonucuna ulasmislardir.

Malik, Hayat ve Hayat’in yaptig1 calismada (2010), 1972-2005 donemine ait
yillik verilerle Pakistan 6rneginde dis borg¢ stoku ve iktisadi biiylime arasindaki iliski
incelenmistir. Zaman serisi analizi uygulanan ¢alismada, dis borcun ekonomik biiyiime

tizerindeki etkisinin negatif yonde oldugu sonucuna varilmustir.

Yerli literatiirde de bu tiir galigmalara yer verilmistir. Ornegin, Ulusoy ve
Kiiclikkale (1996), 1950-1992 doénemi i¢in dig borg, biiylime ve enflasyon yillik
verilerini kullandiklar1 ampirik modelde Granger nedensellik analizi kullanmiglardir.
Caligmalarinda toplam dig borcun ekonomik biiyiimeyi olumsuz yonde etkiledigi

sonucuna ulasmislardir.

Karagol (2002), Tiirkiye i¢cin 1956-1996 donemi verilerini kullanarak dig borg
yiikii ile iktisadi biiylime arasindaki iligki, koentegrasyon ve Granger nedensellik
analizleriyle test edilmistir. Test sonuglarma gore borg servisinin iktisadi biiyiimeyi

negatif yonde etkiledigi tespit edilmistir.

Aysu (2007), Tiirkiye i¢in 1968-2005 donemleri arast verileri ile Cunningham’in
gelistirdigi regresyon analizi ile dig borg ve biiylime iliskisini test etmis ve Tirkiye’de

dis borglarm iktisadi biiylime lizerinde negatif etkiye sahip oldugu tespit edilmistir.
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Akdag (2007) c¢alismasinda, Tirkiye icin 1955-2006 donemi verileriyle dis
bor¢lanma ve iktisadi biiyiime arasindaki iliskiyi birim kok ve Granger nedensellik
testiyle analiz etmis ve dis bor¢lanma ile iktisadi biliylime arasinda uzun dénemde bir

iliski olmadig1 kanaatine ulagmustir.

Bilginoglu ve Aysu (2008), Tiirkiye i¢in 1968-2005 donemine ait yillik verilerle
yaptiklart regresyon analizi sonucunda Tiirkiye’de dis borglarin iktisadi biiylime
tizerinde negatif etkiye sahip oldugu; dolayisiyla bor¢ fazlasi sorunu ile karsi karsiya

kalindig1 sonucuna ulagilmustir.

Uysal, Ozer ve Mucuk’un ¢alismasinda (2009), 1965-2007 yillar1 arasinda dis
borglar ile ekonomik biiylime arasindaki iligki Tiirkiye ekonomisi i¢in VAR teknigi
kullanilarak analiz edilmistir. Ampirik bulgular, dis bor¢larin kisa ve uzun vadede

ekonomik biiyiime iizerinde olumsuz etkiye sahip oldugunu gostermektedir.

Cogiircii ve Coban’in ¢alismasinda (2011), Tiirkiye ekonomisine ait 1980-2009
yillart donemini kapsayan temel makro ekonomik gostergeler kullanilmistir. Analizde
kullanilan zaman serilerinin ADF testi ile duraganlifi incelenmistir. Uzun dénemli
iliskinin varligin1 arastirmak amaciyla Johansen esbiitiinlesme testi uygulanmistir. EKK
yontemi ile yapilan analizde, Tiirkiye’de dis borg ve niifus artis hizinin iktisadi bliylime

tizerinde negatif etkiye sahip oldugu sonucuna ulasilmistir.

Cigek, Gozegir ve Cevik (2010), i¢ ve dis bor¢lanma ile bliylime arasindaki
iliskiyi, Tiirkiye ekonomisi agisindan birim kok testi, yapisal kirllma testi ve regresyon
analizi yardimiyla 1990Q1-2009Q3 doénemi igin 3’er aylik veriler kullanilarak
aragtirilmaktadir. Analize gore, i¢ borc stokundaki bir artis GSYIH’da pozitif bir etki
meydana getirirken, dis bor¢ stokundaki artislarin GSYIH’da negatif bir etki meydana
getirdigi sonucu ortaya ¢ikmustir.

Ceylan ve Durukaya (2011), 1989-2007 donemini kapsayan veriler ile yaptiklar
calismada, dogrusal Engle Granger ko-entegrasyon yontemi yaninda asimetrik
uyarlamaya izin veren TAR ve M-TAR ko-entegrasyon modellerini kullanmiglardir.
Elde edilen sonuglara gore, Tiirkiye ekonomisinde borglanma ile biiyiime ko-entegredir

ve dis borg stoku ile ekonomik biiylime iligkisi uzun donemde asimetriktir.
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5.1.2. iktisadi Biiyiime ve CIB Aciklan Iliskisi: Yerli ve Yabana Literatiir

Iktisadi biiyiime ile CIB agiklar arasindaki iliski konusunda literatiirde iki farkli
yaklasim goriilmektedir. Ilk yaklasima gére, iktisadi biiyiime oranlarinda meydana gelen
artig cari agiga yol agmaktadir. Diinya genelinde yapilan ampirik ¢alismalar da, iktisadi
biiyiime ve CIB agiklar1 arasindaki iliski oldugunu gostermektedir ve CIB agiklari
gelismekte olan tilkelerin bilyiik sorunu olarak goriilmektedir. Gelismekte olan tilkelerin,
ithal girdiyi yurt i¢i liretimde kullanmalar1 ve ihracatlarinin genellikle ithalata bagiml
olmasmdan dolayi iktisadi biiylime oranlarinda meydana gelen artislar sonucunda cari
dengede bozulma ortaya ¢ikmaktadir. Bu goriisiin yan1 sira cari agik ve iktisadi biiylime

arasinda zay1f veya anlamsiz iliski oldugunu ileri siiren ¢aligmalarda mevcuttur.

Iktisadi bilyiime ile CIB dengesi arasindaki iligkiyi ele alan ilk goriisii savunan
yabanci literatiir baglaminda 6rnegin Khan ve Knight (1983), petrol ihra¢ etmeyen 32
gelismekte olan iilkenin CIB dengelerini 1973-1980 donemi icin incelemistir. Yatay
kesit verileriyle EKK yonteminin uygulandigi ¢alismada hem i¢sel hem de dissal
faktorlerin CIB dengesi iizerinde etkili oldugu sonucuna ulasmislar ve iktisadi

biiylimenin cari ag1g1 arttiric etkide bulundugunu ortaya koymuslardir.

Milesi- Ferretti ve Razin (1998) ¢alismalarinda 1971-1992 dénemi igin 86 diisiik
ve orta gelirli iilkeyi 6rnek olarak ele almislardir. Calismalarinda, énceki dénem CIB
dengesi, disa aciklik, rezerv diizeyi, ticaret hadleri, reel faiz oranlan ile iktisadi biiyiime
oranlarini kullanan yazarlar, iktisadi bilyiimenin ilgili iilkelerde CIB agiklarma neden

oldugunu tespit etmislerdir.

Freund (2000) ¢alismasinda 25 sanayi iilkesini ele almig, 1980-1997 dénemi igin
CIB dengelerini zaman serisi ve panel veri yontemiyle analiz etmistir. Calismada,iktisadi
biiylime oranindaki artiglarin tiiketim harcamalarini  arttirdifi  ve tasarruflar

diisiirdiigiinden dolayr CIB agiklarini arttiracag1 ortaya koyulmustur.

Calderon vd. (2000) caligmalarinda, 1966-1995 yillar1 arasinda 44 gelismekte
olan iilkenin verileri ile CiB agigmin belirleyicilerini dinamik panel veri yontemiyle
incelemislerdir. Caligmada tilkelerin iktisadi biiyiime oranlari, disa agiklik, déviz kuru,
yatirmlar, gelir, tasarruflar, dis ticaret hadlerinin CIB agiklarmi belirledigini tespit
etmiglerdir. Calisma sonuglarina gore, iktisadi biiylime oranindaki artiglar yatirimlar

tasarruflardan daha ¢ok arttirmakta ve CIB agigim yiikseltmektedir. Ayrica gelismis
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tilkelerin biiyiime oraninda yasanan artiglarin bu iilkelere ihracat yapan gelismekte olan

iilkelerin CIB agigim azaltic1 yonde etkiledigini tespit etmislerdir.

Kandil ve Greene (2002), ABD ekonomisi 6rneginde 1960-2000 dénemi igin
CIB dengesi ile iktisadi biiyiime arasindaki iliskiyi esbiitiinlesme testi ve hata diizeltme
modeli (ECM) ile test etmislerdir. Modellerde 1960-2000 yillar1 arasinda yillik ve iig
aylik; 1990-2000 ve 1995-2000 doneminde ise sadece ii¢ aylik verileri kullanmiglardir.
Calismalarinda reel GSYIH’da meydana gelen artislarm ithalati etkileme derecesine
bagl olarak CIB dengesinde bozulmalara yol actigim ve bu baglamda CIB agiklarim

arttirdigini tespit etmislerdir.

Freund ve Warnock (2005) ¢alismalarinda 1980-2003 donemleri arasinda yiiksek
gelirli OECD iilkelerini panel veri analiziyle incelemis ve analiz sonucuna gore CIB

aciklan ile iktisadi biiyiime arasinda ¢ift yonlii bir nedensellik ortaya ¢ikmstir.

Herrmann ve Jochem (2005) calismalarinda, CIB dengesinde meydana gelen
degismelerin belirleyicilerini Avrupa Birligi iilkelerini igine alan 33 merkezi ve Dogu
Avrupa iilkesi 6rneginde 1994-2004 donemi i¢in liger aylik veriler ile incelemislerdir.
Calismada, tilkelerin milli gelir ve buna bagl olarak kisi basina diisen gelir diizeylerinde
meydana gelen artislarm, CIB dengesi iizerinde negatif etkiler olusturdugunu ve CIB

aciklarini artirdig1 sonucuna varilmustir.

Aristovnik (2007) calismasinda,1971-2005 déneminde 17 Ortadogu ve Kuzey
Afrika iilkesi 6rneginde CIB agiginin belirleyicilerini panel veri ydntemiyle incelemistir.
Caligmaya gore bu iilkelerde biiylime orani, kamu harcamalari, disa agiklik ve

yatirimlarin cari agig1 arttirict yonde etkisinin oldugu tespit edilmistir.

Lebe ve digerleri (2009),iktisadi biiyiime ve reel doviz kurlarinin CIB agiklari
tizerindeki etkisini 1997-2007 donemi baglaminda Tiirkiye ve Romanya verileriyle
yapisal vektor otoregresif analizi ile test etmislerdir. Caligmanin sonuglari baglaminda

iki iilkenin CIB agiklarinmn belirleyicisi olarak iktisadi biiyiime ortaya ¢ikmustir..

Erbaykal (2007), cari islemlerin nedenselligini Tiirkiye' nin 1987-2006 dénemine
ait GSYIH, reel efektif doviz kuru verileriyle Toda ve Yamamoto nedensellik analizi ile
incelemistir. Analize gore iktisadi biiyiime ve reel doviz kuru, CIB agigimin nedeni
olarak tespit edilmistir. Bununla birlikte calismada cari agiktan iktisadi biiyiimeye ve

doviz kuruna dogru bir iliski bulunamamustir.

145



Ik goriisii dogrulayan calismalardan yerli literatiir baglaminda bakildiginda
ornegin Tar1 ve Kumcu (2005), Tiirkiye’de 1983-2003 donemi i¢in iktisadi biiylime ile
bazi makroekonomik gostergeler arasindaki iliskileri ele alarak, biiylime siirecinde
yasanan istikrarsizlikta hangi degiskenlerin etkili oldugunu tespit etmeye ¢alismislardir.
Analiz sonucuna gore Tiirkiye’ de yliksek biiylime hizlarinin gergeklestigi donemlerde
cari agiklarm arttigi ve ekonominin durgunluga girdigi donemlerde de cari fazlanin

olustugunu ortaya koymuslardir.

Erkiling (2006) calismasinda Tiirkiye 6rneginde 1980-2004 donemleri verileriyle
VAR yontemini kullanmistir. Analiz sonucuna gore bir 6nceki donemdeki cari agik,

biiylime oran1 ve doviz kurunun cari agigin belirleyicisi oldugu tespit edilmistir.

Telatar ve Terzi (2009) galigmalarinda Tiirkiye ekonomisinde CIB dengesi ile
iktisadi biiylimeyi 1991:4-2005:4 donemi i¢in analiz etmistir. Granger nedensellik ve
VAR analizlerinin kullanildig1 aragtirma sonucuna gore, iktisadi biiyliime oranindan cari

islemler dengesine dogru tek yonlii bir nedensellik iliskisi goriilmektedir.

Kostakoglu ve Dibo (2011) calismalarinda, 1991-2010 déneminde Tiirkiye’de
cari agik-biiyiime iliskisini Cari A¢ik/GSYIH orani degismelerini kullanarak VAR
analizi ile test etmistir. Cikan sonuca gore GSYIH daki artis cari agig1 arttirmaktadir.

Sekmen ve Calisir (2011) ¢alismalarinda, Tiirkiye ekonomisinde CIB dengesi ile
iktisadi biiyiime arasindaki iligkiyi incelemek iizere Gecikmesi Dagilmis Otoregresif
Model (ARDL) ve Simir Testi Modeli’ni 1998-2009 donemi igin kullanmuslardir.
Calismada kisa donemde biiyiime ile CIB ag181 arasinda pozitif yonlii iliski bulunmasina

ragmen uzun dénemde boyle bir iligskiye ulasamamiglardir

Literatiirde, ekonomik biiylime ile cari islemler dengesi arasinda zayif veya
anlamsiz iliskinin oldugunu savunan ikinci goriis taraftar1 ¢alismalarda bulunmaktadir.
Ornegin Chin ve Parasad (2000), calismalarinda gelismis ve gelismekte olan 71 iilke icin
1971-1995 wverileri ile cari islemler dengesinin belirleyicilerini EKK ve Sabit Etkiler
Metodu ile incelemis ve gelismis ve gelismekte olan iilkelerde biiyiime ile cari islemler

dengesi arasinda zayif bir iligki oldugunu tespit etmislerdir.

Benzer bicimde Tiirkiye ekonomisinde CIB dengesinin temel belirleyicilerini

EKK analizi ile 1980:03-1988:04 donemi i¢in belirlemeye calisan Eken (1990),
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calismasinda iktisadi bilyiime ile CIB dengesi arasinda ¢ok giiclii bir iliski olmadig

sonucuna ulagmistir.

Bussiere ve digerleri (2004) calismalarinda, yeni sanayilesen gelismis ve
gelismekte olan iilkeler drneginde CIB dengesinin belirleyicilerini 1980-2002 ve 1995-
2002 donemleri i¢cin FEM, Ara¢ Degiskenler(IV), Kukla Degiskenli EKK (LSDV) ve
GMM yéntemiyle incelemislerdir. Calismaya gore iktisadi biiyiime oram ile CiB

dengesi arasinda zit yonlii ve zayif bir iliski oldugunu tespit etmislerdir.

Morsy (2009), 1970-2006 déneminde petrol ihrag eden 28 iilkenin CIB dengesini
etkileyen faktorleri inceledigi ¢calismasinda, Dinamik Panel Tahmin Analizi kullanmistir.
Calismada soz konusu iilkelerde yasanan iktisadi biiylimenin cari islemler bilangosu

tizerinde 6nemli bir etkisinin olmadig1 sonucuna ulagilmastir.
5.1.3. D1s Borclanma ile CiB Aciklan Iliskisi: Yerli ve Yabanci Literatiir

Fas ve Nijerya’nin dis bor¢ problemini arastiran Edo (2002), kamu harcamalari,
O0demeler dengesi ve kiiresel faizin dis borg iizerinde anlamli bir etkisine ve bunlar
arasinda kamu harcamalarinin dis borglar1 etkileme agisindan en 6nemli degisken
olduguna isaret etmistir. Ayrica dis borcun, kiiresel faiz ve kamu harcamalariyla pozitif,

O0demeler dengesi ve i¢ tasarruf oranlariyla negatif bir iligki i¢inde oldugu belirtilmistir.

Urdiin ekonomisine iliskin yapilan bir calismada (IMF, 2004) cari islemler
dengesi, faiz faktorii, 6zel sermaye hesabi, bankalardaki net yabanci varliklardaki
degisim, hemen paraya doniisemeyen aktiflerdeki degisim ve dig borglarin 6denme

potansiyeli dis borcun dinamikleri arasinda gosterilmistir.

Aristovnik (2006), Dogu Avrupa ve Eski Sovyetler Birligi iilkelerinde cari
islemler aciginin belirleyicilerini, 1992-2006 donemi i¢in, gmm dinamik panel veri
yontemi ile test etmistir. Bu calismada, biiyiime orani, biitce agig1 ve disa agiklik
oraninin (zay1f iliski) cari islemler a¢igini arttirdigi, nispi gelir, dis ticaret hadleri ve dig

borglarin cari islemler agigini azalttigi sonucuna varilmistir.

Malezya’nin dis bor¢ ve makroekonomik performansi arasindaki iligkiyi uzun ve
kisa donem olarak analiz eden Loganathan vd. (2010), kamu harcamalar1 ve édemeler
dengesinin dis borglar {izerinde anlaml bir etkisinin oldugunu belirlemistir. Kisa donem

dinamikleri dikkate alindiginda, biit¢ce ve dis bor¢lar arasinda bir nedensellik iliskisinin
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oldugu ancak, kamu harcamalari, 6demeler dengesi ve dis borg arasinda bir nedensellik

iliskisine rastlanilmadigi vurgulanmastir.

Karagdz (2007), 1980-2004 yillarim1 kapsayan Tiirkiye verileriyle yaptigi
calismada o6demeler dengesi acig1, kamu harcamalari, yurti¢i tasarruflar ve i¢ borg
stokunu dis borglanmay1 etkileyen degiskenler olarak belirlemistir. En kiiciik kareler
yontemini kullanarak yaptigi analiz sonucunda, odemeler dengesi agigi, yurtici

tasarruflar ve i¢ bor¢lar anlamli bir sekilde dis bor¢lanmayi etkilemistir.

Koyuncu ve Tekeli (2010), Tiirkiye’de dis borg stoku iizerinde etkili olan
ekonomik faktdrleri Johansen esbiitiinlesme analizi ile inceledigi ¢alismasinda cari
islemler agig1 ve yurtigi tasarruflarin dis borg stoku {lizerinde anlamli bir etkiye sahip
oldugunu, bunlardan yurtici tasarruflarin ¢ift yonlii etkisinin oldugunu tespit etmislerdir.
1990-2009 doneminin dikkate alindig1 bu ¢alismada ayrica kamu harcamalar ve i¢ borg
stokundaki degismelerin dis borg stoku tizerinde istatistiksel olarak anlamli bir etkisinin

bulunmadigini tespit etmislerdir.

5.2. Tiirkiye’de 1980-2013 Doneminde Dis Bor¢lanmada CIB Aciklan ve

iktisadi Biiyiimenin Etkisinin Analizi: Ekonometrik Uygulama

Tiirkiye’nin dis bor¢lanmasinin gelisimi iizerinde dis ticaret ve CiB agiklar1 yam
sira iktisadi biiylimenin etkisinin ele alinacagi bu baslik altinda 6ncelikle kullanilacak
verilerin, yani ilgili zaman serilerinin tanimlanmasi yapilacak, ardindan bu verilerin
ekonometrik analizinin yapilmasma geg¢ilmeden Once serilerin duragan olup olmadigi
aragtirlacaktir. Serilerin duraganlik analizi testleri sonrasi, ilgili ekonometrik testlerde
yer verilecek modeller kisaca tamtilacak ve uygulama asamasina gecilecektir.
Ekonometrik analizde modellerin tahmininde EKK yani sira, esbiitiinlesme
(kointegrasyon) analizi, uzun donemli katsayilari elde etmek i¢in FMOLS testi ve

nedensellik analizleri ger¢eklestirilecek ve ampirik analiz sonuglar1 yorumlanacaktir.
5.2.1. Veri Seti ve Modellerin Tanimlanmasi

Tez ¢alismasinda Tiirkiye’de 1980-2013 ddnemine ait dis bor¢lanma/GSYIH,
CIB/GSYIH ve iktisadi biiyiime (GSYIH artis orani) oranlarmna ait veriler kullanilmustir.
Veriler, Tiirkiye Istatistik Kurumu (TUIK) yam sira Kalkinma Bakanhg, TCMB ve
Hazine Miistesarliginin veri tabanlarindan elde edilmistir. Bu kurumlarin veri tabanlari

veya veri dagitim sistemlerinden elde edilen verilerle 1980-2013 donemi zaman serileri
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olusturulmustur. Calismada kullanilan degiskenlerin adi, tanim1 ve alindigi kaynaklar

Tablo 5.1°de goriilmektedir.

Tablo 5. Ekonometrik Uygulamada Kullanilan Zaman Serileri

Seri Ad1

Serinin Tanim

Kaynak

BUYD
(Y1llik % Degisim)

Reel Iktisadi Biiyiime Oramn

Kalkinma Bakanligi, TUIK
verileriyle uyumlul1998 yili bazl
yeni GSYTH serisi

CIBD
(% Oran)

CIB Dengesinin GSYIH
Diizeyine Orani

CIB Verileri TCMB’den GSYIH
verileri  Kalkinma  Bakanligt
TUIK verileri ile uyumlu 1998
yili bazli yeni GSYIH serisi.

TDBD
(% Oran)

Toplam Dis Bor¢ Miktarmin
GSYIH Diizeyine Orani

Dis Bor¢ Verileri, TUIK ve
Hazine Miistesarligt Veri
Dagitim Sistemi, GSYIH verileri
Kalkinma Bakanh@  TUIK
verileri ile uyumlu 1998 yili bazli
yeni GSYIH serisi.

UvDBD
(% Oran)

Uzun Vadeli Dis Borg
Miktarimn GSYIH Diizeyine
Orant

Uzun Vadeli Dig Borg Verileri,
TUIK ve Hazine Miistesarligt
Veri Dagitim Sistemi, GSYIH
verileri  Kalkinma  Bakanlig
TUIK verileri ile uyumlu 1998
yili bazli yeni GSYIH serisi.

KVDBD
(% Oran)

Kisa Vadeli Dis Bor¢ Miktarinin
GSYIH Diizeyine Orant

Kisa Vadeli Dig Borg Verileri,
TUIK ve Hazine Miistesarlig:
Veri Dagitim Sistemi, GSYIH
verileri  Kalkimma Bakanhgi
TUIK verileri ile uyumlu 1998
yili bazli yeni GSYIH serisi.

Calismamizda yer alan bu zaman serilerinin tablolar1 Ek Tablo 1°de grafikleri de

Ek Grafik 1, Ek Grafik 2 ve Ek Grafik 3’de goriilmektedir.

Kullanilacak veri seti ile tahmin edilecek modellerin ekonometrik ifadeleri de

asagidaki gibi belirtilebilir;

TDBDg&= BO + B]_ CIBDt + Ui

TDBD¢= fo + B BUYD; + U,

UVDBD; = Bo + Bl CIBDt + Uy

UVDBD; = BO + Bl BUYD; + u;

KVDBD; = BO + Bl CIBDt + Ut

(Model 1)
(Model 2)
(Model 3)
(Model 4)

(Model 5)
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KVDBD, = Bo + B1 BUYD: + U (Model 6)

TDBD; = f, + By CIBD; + B, BUYD + u; (Model 7)

Belirtilen bu modellerde kullanilacak serilerin tahmininde o6nce EKK ile
tahminleri yapilacak sonra TDBD ile CIB' in esbiitiinlesme (kointegrasyon analizi)
analizine tabi tutulmasi ve kisa donem hata diizeltme modeli ile nedensellik testleri ile

ampirik analizleri yapilacaktir.
5.2.2. Serilerin Duraganlik Analizi

Calismada, Tiirkiye’de dis bor¢lanmanin iktisadi biiyiime ve CiB agiklariyla olan
iliskisinin tahminde zaman serisi analizi kullanildig1 igin 6ncelikle her degiskenin zaman
serisi Ozelligini incelemek iizere serilerin duragan olup olmadiklarinin test edilmesi
gerekmektedir. Ciinkii ekonometrik analizlerde zaman serileri kullanilirken karsilagilan
problemlerden biri kullanilan verilerin duraganlik sorunudur. Bu ¢ergcevede degiskenler
arast ekonometrik olarak anlamli iliskiler kurulabilmesi igin serilerin duragan olmasi
gerekmektedir. Bir zaman serisi, ortalamasi ile varyansi zaman i¢inde degismiyor ve iki
donem arasi ortak varyansi bu ortak varyansin hesaplandigi déneme degil, yalnizca iki

donem arasindaki uzakliga bagl ise duragandir denilebilir (Karaca, 2003:249).

Eger seriler duragan degilse elde edilen tahminler giivenilir olmayan ve yaniltici
tahminler olabilmektedir. Bu baglamda duraganlik analizi zaman serilerinde sahte
regresyonun ortaya ¢ikmasini engellemek amaciyla yapilmaktadir. Sahte regresyon,
degiskenlere ait zaman serilerinde trend bulunmasi ve iliskinin ger¢ek olmamasi
durumunu ifade etmektedir (Tari, 2010: 381). Sayet zaman serisi verileri duragan
degilse, gerceklestirilen tahminler, herhangi bir sok sonrasi uygun olmayan 6ngoriiler
verebilecektir. Ayni sekilde, duraganlik dereceleri esit olmayan bir veri setinden elde

edilen parametreler, ilgili teori agisindan degerlendirilememektedir (Hendry, 1986: 205).

Ekonometrik ¢aligmalarda zaman serileri diizey degerlerinde duragan degil ise
serilerin bir kez farki alinir ve farki alinan bu seri duragan olursa, baslangigtaki serinin
birinci dereceden biitiinlesik oldugu sdylenir ve I(1) olarak gosterilir. Bu baglamda bir
zaman serisinin birim kok icerip icermedigini tespit etmek icin kullanilan yontemlerden
en yaygin olani, Dickey-Fuller tarafindan gelistirilen Dickey-Fuller birim kok testidir.
Dickey-Fuller birim kok testi, literatiirde en gok kabul goren duraganlik tespitidir ve

zaman serisi konusunda duraganligin tespitinde en gecerli test olarak kabul edilmistir.
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Bu birim kok testi, bir zaman serisinden elde edilen hata terimlerinin homojen yani
degerlerin kendi aralarinda iliskili olmadigini varsaymaktadir. Ancak bu o6zellik
uygulamada ¢ok siklikla karsilasilan bir durum olmadigindan, bu durumu ortadan
kaldirmak i¢in ilgili degiskenin gecikmeli degerleri bu teste eklenmektedir. Bu yeni
yaklasima genellestirilmis Dickey-Fuller (ADF) testi denilmektedir (Dickey-Fuller:
1981). Bu test, giinlimiizde zaman serilerinin birim kok tastyip tasamadigimin tespitinde

daha islevsel oldugu i¢in siklikla kullanilmaktadir.

Bu ¢ercevede bir seriye ait diizeyde ADF birim kok arastirildiginda asagidaki
esitlik kullanilmakta, bu esitlikten elde edilen katsayr degeri < 1 ise serinin duragan
olduguna karar verilmekte ve serinin I(0) bigiminde oldugu belirtilmektedir. S6z konusu

katsay1 degeri > 1 ise serinin duragan olmadigina karar verilir.
Ye= U+ Be+ W+ Xayyj+e (B

Bu esitlik altinda yapilan test sonrasi serinin duragan olmadigina karar verilirse
seriye fark alma islemi uygulanmakta ve A birinci fark islemcisini gostermek tizere bu

islem asagidaki gibi ifade edilmektedir;
Ay, = p+ B+ wyeq + Xaj Ay, ; +e(5.2)

Bu esitlikte a< 1 ise serinin birinci farkta duragan oldugu sdylenebilmekte ve

serinin birinci farkinda duraganhg: I(1) olarak belirtilmektedir.

Ozetle birim kok testi serilerin duragan olup olmadigim ortaya koymaktadir.
Eger bir zaman serisi (X) duragan degil ise duraganliga erisinceye kadar ilgili serinin
farklar1 alinmaktadir. Bu baglamda yapilan ampirik ¢alismalarda serilerin duraganliginin
simanmasinda genellikle ADF testi kullanilmakla birlikte Phillips-Perron (PP) tarafindan
gelistirilen parametrik olmayan birim kok testi de kullamlmaktadir. ADF testinde, rassal
soklarin dagilimimin bagimsiz ve sabit varyansli oldugunu varsaymaktadir. Yani hata
terimleri arasi iligki yoktur. Fakat birgok zaman serisinin heterojen dagilimli olduklar
goriilmiistiir. Phillips-Perron, hata terimleri arasinda iliski olabilecegi diisiincesinden
hareketle; bu varsayimi gelistirerek rassal soklarin dagilimlariyla ilgili yeni bir
varsayimda bulunarak testini gelistirmistir (Phillips ve Perron, 1988: 335-346). Bu
cergevede ¢alismamizda kullanilan degiskenlere ait serilerin, ADF ve PP duraganlik testi

sonuglar1 Tablo 5.2. *de gosterilmektedir.
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Tablo 6.Serilerin Duraganhk Testi (ADF ve PP Testleri) Sonuclari

ADF PP
Degisken — — - : — — - -
Sabitsiz | Sabitli | Sabit ve Trendli Sabitsiz | Sabitli | Sabit ve Trendli
Diizey 0.66 -1.79 | -3.03 0.51 -1.87 | -2.50
TDBD —
Birinci Fark | -4.39 -4.48 -4.42 -4.39 -4.44 -4.38
. Diizey 0.94 0.28 -3.50 0.93 -1.93 | -43
CIBD —
Birinci Fark | -7.18 -7.28 | -7.89 951 -9.70 | -22.96
Diizey -3.59 -6.68 | -6.58 -3.79 -8.19 | -8.58
BUYD —
Birinci Fark | - - - - - -
Diizey 0.03 -2.3 -2.36 0.23 -2.32 | -253
UVDBD———
Birinci Fark | -5.15 512 | 511 -5.20 -5.18 | -5.43
Diizey 1.86 0.35 -1.18 1.71 0.08 -1.18
KVDBD——
Birinci Fark | -3.59 -3.94 | -3.99 -3.62 -3.85 | -3.90

Not: ADF ve PP testi kritik degerleri %1, %5 ve %10 dnem seviyesi i¢in diizeyde sirastyla trend ve sabitli
ADF testi ve PP testi i¢in diizeyde -4.27; -3.55;- 3.21.
* 01 , ** %5 ve *** %10 Onem seviyesinde ilgili degiskene ait t istatistiginin anlamli oldugunu
gostermektedir.

Degiskenler % 1 hata payi ile degerlendirildiginde TDBD, CIBD, UVDBD ve
KVDBD ‘nin birinci farklar1 alindiginda I(1), BUYD degiskenin ise 1(0) diizeyinde %5
ile degerlendirildiginde duragan olduklar1 sonucuna ulasilmistir. PP testi de degiskenler

icin benzer sonuglar1 gostermektedir.
5.2.3. Modellerin EKK ile Tahmin Sonuclar

Model 1;

TDBD; = BO+B1C1BDt + Ut

FTDBD, toplam dis bor¢/GSYIH oram serisinin birinci farkim gdsteren bigimde
regrese edildiginde model katsayilar1 agagidaki gibi olmustur.

FTDBD;= 1.27 + 1.12FCIBD
t (1.3) (4.84)*
F Degeri: 11.96 (F prob:0.00); DW: 1.76; Adj R?:0.41

Birinci modele gére, CIB/GSYIH oranindaki 1 birimlik artis, yaklasik olarak
toplam dis bor¢/GSYIH degiskeni iizerinde 1.12 oraninda bir artiga neden olmaktadr.
Modelin iktisaden beklenen isareti tasidigi goriilmektedir. F Istatistigi, DW ve
diizeltilmis R? degerleri gorece kiiciik olmakla beraber, toplam dis borglar belirleyen

bagka unsurlar da bulundugu i¢in bu durum normal olarak gortilebilir.
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Model 2,

TDBD:- Bo + BlBUYDt+ Ut

FTDBD =3.72 - 0.62BUYD
t (341)° (477
F Degeri: 12.12 (Fprob: 0.00); DW: 1.77; Adj R%: 0.41

Ikinci modele gére; reel biiyiime oranindaki bir birimlik degisme toplam dig
bor¢/GSYIH oraninda 0.62birimlikazalisa neden olmaktadir. Modele gore, bilyiime oram
artis1 toplam diizeyde dis borglarm GSYIH’ya oramini azaltabilmektedir. Yine F Degeri,
DW ve Adj R? degerleri bir dnceki modelde oldugu gibi gorece kiiglik degerlerde
cikmigtir. Modele gore Tiirkiye 6rneginde daha yiiksek biiylime oranlart toplam dis

bor¢/GSYIH oranim bu dénem igin azaltici etki yapnustir denilebilir.

Ote yandan biiyiime oranimn artmasi, GSYIH diizeyini artirarak ithalat: artirirsa,
ceteris paribus dis ticaret ve CIB agiklari artabilir ve dolayh bicimde dis bor¢lanma
miktarinin yiikselmesine yol agabilir. Nitekim hipotezlerimiz arasinda bulunan bu iligki,
Tiirkiye’nin toplam dis bor¢ miktarinin arttigini gosteren tablolarda da goriilebilir.
Bununla birlikte biiylimenin kisa vadede i¢-dis bor¢ diizeyini artirmasi s6z konusu olsa
bile daha hizli biiylime performansi ve kurlarin diisiik kaldig1 (TL nin degerli oldugu)
donemlerde toplam dis bor¢/GSYIH ve uzun vadeli dis bor¢/GSYIH oranini azaltmasi
da beklenebilir.

Model 3,
UVDBD; = Bo+ BlCIBDt + Ut

FUVDBD= 0.81 + 1.37FCIBD;
t 099) (5.47)

F Degeri: 14.51 (F prob: 0.00); DW: 1.85; Adj R* 0.46

Bu modele gore, CIB/GSYIH oramindaki bir birim degisme UVDBD/GSYIH
orani lizerinde 1.37 birimlik artisa neden olmaktadir ve model iktisaden anlamlidir.
Modelde beklenen isaret cercevesinde CIB agiklarinin uzun vadeli dis bor¢/GSYIH

oramini arttirdign anlagilmaktadir. Yine F Degeri, DW ve Adj R? degerleri bir énceki
modelde oldugu gibi gorece kiiglik degerlerde ¢iksa da uzun vadeli dis borg¢larin
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belirleyicisi bir ¢ok bagka faktoriin olabilecegi diistiniildiigiinde elde edilen bu sonug

normal kabul edilebilir..
Model 4,
UVDBD; = B, + B.BUYD: + U
FUVDBD; = 3.73 - 0.73BUY Dy
t (362)°  (-5.27)
F Degeri: 13.76 (F prob: 0.00); DW: 1.81; Adj R% 0.45

Bu modele gore, reel biiyiime oraminda bir birimlik degisme UVDBD/GSYIH
orani lizerinde 0.73 birimlik azalisa neden olmaktadir. Model 2’de belirtilen noktalarin
bu model i¢in de gegerli oldugu ve uzun vadeli dis bor¢larin GSYIH’ya orani ile biiyiime
orani arasinda benzer iliski i¢inde oldugu belirtilebilir. Modelde yer alan F Degeri, DW

ve R? degerlerinin yine bu modelde de gorece kiigiik degerlerde bulundugu sdylenebilir.
Model 5,
KVDBD; = o + B1CIBD; + u;
FKVDBD; = 0.43 - 0.22FCIBD;
t (1.37) (-3.13)
F Degeri: 5.65 (F prob: 0.00); DW: 1.80; Adj R% 0.23

Modele gére, CIB/GSYIH oraninda bir birimlik degisme KVDBD/GSYIH
oraninda 0.22 birimlik azalisa neden olmaktadir. Modelin F, DW ve R? degerleri oldukca
kiigiiktiir. Model ekonometrik olarak anlamsiz gdziikse de Tiirkiye'de CIB agiklarinin
daha c¢ok uzun vadeli dis borclar arttirdigr disiiniiliirse bir Olciide bu iliski

aciklanabilmektedir.
Model 6,
KVDBD;= fo + B:BUYD,+ u;
FKVDBD; =0.01 + 0.11BUYD;
t (0.00)  (2.89)

F Degeri: 4.66 (F prob: 0.01); DW: 1.67; Adj R%0.19
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Bu modele gore reel biiyiime orani degiskenindeki bir birimlik degisme
KVDBD/GSYIH orani iizerinde 0.11 birim artisa neden olmaktadir. Modelin F, DW ve
R? degerleri oldukga kiiciiktiir. Bununla birlikte model 2’den farkli olarak iktisadi
biiyiime oranmin kisa vadeli dis bor¢ diizeyini artirdigini gostermesi agisindan énemli

oldugu sdylenebilir.
Model 7,
TDBD; = Po + P1CIBD; + BBUYD; + Uy
FTDBD,=2.70 + 0.62FCIBD; - 0.35BUYD;
t (2.21) (1.75) (-1.81)
F Degeri: 9.69 (F prob: 0.00), DW: 1.75, Adj R% 0.45

Hem CIB agiklarmin ve hem de biiyiimenin bagimsiz degiskeni etkiledigi bu
modelde toplam dis borg diizeyi iizerinde CiB agiklarinmn ve biiyiime oraninin beklenen
isarete uygun sonuglar igerdigi goriilmektedir. Bu baglamda CIB aciklarmin toplam dis
bor¢/GSYIH oranmi arttiric1 etkide (0,62 birim) bulundugu sonucuna ulasilmustir.
Benzer bicimde toplam dis bor¢/GSYIH oranini reel biiyiime oraninin azaltici etkide
(0,35 birim) bulundugu sonucuna ulasilmigtir. Modelin F, DW ve R? degerleri kiiciik

olsa bile modelin bir biitiin olarak anlaml oldugu séylenebilir.
5.2.4. Esbiitiinlesme Analizi ve Sonuclar

Birim kok testi sonucu degiskenlerin ayni derecede duragan olduklarinin
belirlenmesinden sonra esbiitiinlesme testi uygulanarak degiskenler aras1 uzun dénemli
bir iligkinin olup olmadig1 incelenebilir. “Esbiitiinlesme analizi, aym diizeyde biitiinlesik
zaman serileri arasinda uzun donemli bir iliski olup olmadigini bulmak icin gelistirilmis
bir ekonometrik yontemdir. Bu yontem, diizey degerlerinde duragan olmayan ancak ayni
dereceden farklari alindiginda duragan hale gelen serilerin, orijinal degerlerinin
analizde kullamilmasina imkdn tammaktadir. Fark alma islemi sadece serilerin tasidig
kasa donemli soklarin etkilerinin degil, aym zamanda uzun donemli iliskilerin de
kaybolmasina sebebiyet vermektedir. Dolayisvyla fark alma igslemiyle duraganlastiriimus
seriler arasi regresyon analizleri, uzun déneme ait bilgilerin fark alma islemi sirasinda
kaybolmasi nedeniyle herhangi bir uzun donem iliskisi vermeyecektir. Bu nedenle

esbiitiinlesme metodu fark alma yoluyla degiskenler arasinda kisa ve uzun donemli
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bilgilerin kaybolmamasi a¢isindan avantaj saglayan bir yontemdir” (Isik, Acar ve Isik,

2004: 325-340).

Bu noktada ilgili degiskenler arasi esbiitiinlesmenin olup olmadigi Johansen
esbiitlinlesme testi ile arastirilacaktir. Johansen (1988)’in gelistirdigi esbiitiinlesme
yaklagimi ile diizeyde duragan olmayan fakat birinci farki duragan olan zaman serileri,
diizey halleri ile regresyon analizinde modellenebilmekte ve uzun dénem bilgi kaybi
engellenerek, degiskenler arasi uzun dénemli iligki goriilebilmektedir (Karagol, 2007:
75). Bu baglamda degiskenlere ait serilerin birinci farklariyla ayn1 dereceden duragan
olmalar1 nedeniyle, CIB/GSYIH degiskeni ile TDBD/GSYIH degiskeni arasinda
Johansen (1988) esbiitiinlesme testi yapilmis ve Johansen (1988) yonteminde ilk agama
olan gecikme uzunlugu belirlenmistir. Degiskenlere ait gecikme degerleri incelendiginde
tiim kriterlere gére en uygun gecikme uzunlugunun Tablo 5.3’de goriildiigli gibi, “2”

olduguna karar verilmistir.

Tablo 5.3.Gecikme Sayisinin Tespiti

Lag LogL LR FPE AIC SC HQ
0 -153.2295 NA* 76.63830 10.01481 10.10732* | 10.04496
1 -148.0095 9.429753 70.92018 9.936094 10.21364 10.02657
2 -142.5766 9.113210 64.94753* | 9.843650* 10.30623 | 9.994439*

Not: *; Kriterler tarafindan segilen en uygun gecikme uzunlugunu gostermektediv. LR: Olabilirlik oram
test istatistigi (%5 diizeyinde); FPE: Son tahmin hatasi kriteri; AIC: Akaike bilgi kriteri; SC: Schwarz bilgi
kriteri; HQ: Hannan-Quinn bilgi kriteri

Ardindan Johansen (1988) esbiitiinlesme testi vasitasiyla olusturulan
denklemlerde yer alan degiskenler arasi uzun donemli iliski olup olmadig: tespit

edilmistir. Johansen esbiitiinlesme testi sonuglar1 Tablo 5.4.’de gosterilmektedir.

Tablo 7.Johansen Kointegrasyon Testi Sonuclari

Maxsimum Oz Deger Testi Iz Testi
(Maximum Eigenvalue Test) (Trace Test)
Bos | Alternatif Test %5 Kritik Bos Alternatif Test %5 Kritik
(Ho) | Hipotez | istatistigi | Degeri (Ho) | Hipotez | istatistigi | Degeri
Hipotez Hipotez
r=0 r=1 41.52597* | 19.38704 r=0 r>0 51.92284* | 25.87211
r=1 r=2 10.39687 | 12.51798 <I r>1 10.39687 | 12.51798

Tablodaki sonuglar incelendiginde, hem maksimum 6z deger testi hem de iz testi

i¢in ele alinan seriler arasinda uzun dénemli bir iligkinin varlig1 goriilmektedir. Tablo’ya
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gore, 06z deger test istatistigi 41.52 olup %S5 kritik deger 19.38’nin iistiinde kalmaktadir.
Boylece degiskenler arasi kointegrasyon iliskisinin olmadigi (r=0) temel hipotezi
reddedilir. Trace test istatistigi de %5 kritik degerin iistiinde oldugundan sonug temel
hipotezin reddedilecegi yoniindedir. Buna gore seriler arasinda en az bir esbiitiinlesme
iliskisi bulunmaktadir. Boylece Johansen kointegrasyon testi, Dis Bor¢lanma ve CIB
Aciklart arasinda uzun dénemli bir iligkinin oldugunu gostermektedir.

Degiskenler arasinda Es biitiinlesme iliskisi tespit edildikten sonra uzun dénemli

katsayilar1 elde etmek icin FMOLS testi kullanilmustir.

Tablo 5.5.Full Modified Least Sguares (FMOLYS)

Variable Coefficient Std. Error t-Statistic Prob.
FCIB 1.214433 0.337331 3.600125 0.0011
C 1.171883 0.762206 1.537488 0.1347
R-squared 0.376300 Mean dependent var 0.926563
Adjusted R-squared 0.355510 S.D. dependent var 4.566664
S.E. of regression 3.666123 Sum squared resid 403.2138
Long-run variance 18.46813

Bagimli degiskenin toplam diizeyde dis borglarin GSYIH’ya oraminm oldugu
tam modifiye EKK modeli sonuglara bakildiginda da, CIB agiklarinin TDBD/GSYIH
lizerinde artiric1 etkisinin (0,33 birim) oldugu ve bu analizin Tiirkiye 6rneginde CIB

aciklari ile dis borglanma arasindaki pozitif iligkiyi dogruladig: gériilmektedir.
5.2.5. Nedensellik Analizi

Seriler arasinda uzun donemli iliskinin tespit edilmesinden sonra degiskenler
arasinda nedensellik iliskisi ve bu iligkinin yonii incelenebilmektedir.Bilindigi {izere,
regresyon analizi, degiskenler arasidaki bagimlilik iliskileri ile ugrasmaktadir. Ancak,
degiskenler arasindaki bu bagimlilik, mutlaka bir nedensellik iligkisi ifade etmez. Yani,
mutlaka bagimsiz degisken X’in sebep ve bagimlh degisken Y’nin sonug¢ oldugu
anlamina gelmez. Istatistiksel olarak, iki degisken arasi siki bir iligki, bir birlikteligin
ifadesidir. Degiskenler arasinda goriilen nedensellik iliskisi ise iktisat kurami tarafindan
dogrulanmalidir. Regresyon analizinde degiskenler arasi bagimlilik iliskisi aragtirilirken,
bagimh ve bagimsiz degisken ayrimi ile bastan iliskilerin yonii hakkinda bir 6n kosul

bulunmaktadir. Fakat nedensellik analizinde boyle bir 6n kosul olmayip, iliskilerin yonii
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arastirllmakta ve genellikle uzun dénem zaman serilerine uygulanabilmektedir. Bu
baglamda Granger nedensellik testi ornek biiyiikliigiinden ve verilerin yillik veya

mevsimlik olma durumundan etkilenebilmektedir (Tar1, 2010: 436).

Seriler arasinda uzun dénemli bir iliskinin bulunmasindan sonra degiskenler arasi
nedensellik iliskisi Granger Nedensellik testi ile sinanacaktir. Granger nedensellik testi,
1964-1969 yillarinda Granger tarafindan One siiriilmiis ve Hamilton tarafindan
gelistirilmistir. Granger nedensellik testinde X ve Y gibi iki veya daha fazla degisken
arasindaki iligkinin yonii arastirilmaktadir. Eger Y degeri, X degiskeninin simdiki
degerinden ¢ok gecmis donemdeki degeri ile tahmin edilebiliyorsa, X degiskeninden Y
degiskenine dogru bir nedensellik vardir diyebiliriz (Charemza ve Deadman, 1993: 190).

Bu cercevede, calisgmanin bu boliimiinde degiskenler arasi nedensellik iliskisi
arastirilmistir. Seriler ayn1 dereceden duragan ise aralarinda esbiitiinlesme iliskisi
aranabilir ve esbiitiinlesme iliskisi g6zleniyorsa, serilerin nedensellik iligkisi
arastirilabilir. Granger nedensellik testi gecikme sayisina oldukca hassasiyeti olan bir
testtir. Calismada uygun gecikme uzunlugu 2 (iki) bulunmus ve bu gecikme uzunlugu

altinda nedensellik testine iliskin sonuclar da Tablo 5.6’da sunulmustur.

Tablo 8.Granger Nedensellik Testi Sonuclari

Hipotezler Gozlem F Istatistigi Olasilik
FCIB does not Granger Cause FTDBD 31 3.86729 0.0339
FTDBD does not Granger Cause FCIB 1.72041 0.1987
BUYD does not Granger Cause FTDBD 31 2.65620 0.0892
FTDBD does not Granger Cause BUYD 1.31536 0.2856
BUYD does not Granger Cause FCIB 31 0.94213 0.4027
FCIB does not Granger Cause BUYD 0.19687 0.8225

Elde edilen test sonuglarina gore CIB agiklar1 dis bor¢lanmanin nedeni olarak
goriilmektedir. Fakat dis borglanma CIB agiklarnin Granger nedeni degildir. Bu
baglamda, ele alman donemde Tiirkiye &rneginde, CIB aciklar1 ile dis borglanma
arasinda nedensellik iliskisi bulundugu ve bu nedenselligin CIB agiklarindan dis
borglanmaya dogru tek yonlii bir nedensellik bigiminde gézlemlendigi sdylenebilir. Ote
yandan biiyiime dis bor¢clanmanin nedeni degildir HO hipotezi de %10 anlamlilik
diizeyinde reddedilmekte, yani bliylime artisinin disg bor¢lanma artigina neden olabildigi
kabul edilmekte, ancak dis borglanmadan biiylimeye dogru Granger anlamda bir

nedensellik bulgusuna ulagilamamaktadir.
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5.3. Ekonometrik Uygulama Sonug¢larinin Yorumlanmasi

Tiirkiye’de 1980-2013 doéneminde dis bor¢lanma, iktisadi biiyiime, cari islemler
bilangosu acgiklar arasindaki iligkilerin regresyon (EKK), esbiitiinlesme ve nedensellik
testleri kapsaminda analiz edildigi bu caligmada, ekonometrik uygulama sonuglarina
gore EKK ile yapilan modellerde Tiirkiye icin 1980-2013 doéneminde toplam dig borg
diizeyi iizerinde CIB agiklar1 ve biiyiimenin beklenen isaretlere uygun sonuglar verdigi
goriilmiistiir. Bu baglamda CIB aciklarinin toplam dis bor¢/GSYIH ve uzun vadeli dis
bor¢/GSYIH oranlarmi artirict etkisi oldugu bulgularina ulasilmistir. Benzer bigimde
toplam dis bor¢/GSYIH ve uzun vadeli dis bor¢/GSYIH oranmi reel biiyiime oranmim

azaltic1 etkide bulundugu bi¢imde sonuglari elde edilmistir.

Esbiitiinlesme ve hata diizeltme modelleri de Tiirkiye' de 1980-2013 doneminde
dis borglar ile CIB agiklarinin esbiitiinlesik olduklarini gdstermis ve hata diizeltme
modeli de kisa vadeli dengesizliklerin dnemli bir kisminin bir sonraki donemde diizelme

egiliminde oldugunu gostermistir.

Granger Nedensellik analizi sonuglari da toplam dis borg diizeyi ile CIB agiklari
arasinda tek yonlii bir nedensellik iliskisi oldugunu géstermistir. Yine zayif da olsa (%10
anlamlilik diizeyinde biiyiimeden dig bor¢lanmaya dogru da tek yonlii Granger

nedensellik iligkisinin oldugu sdylenebilir.

Ekonometrik uygulama sonuglari, beklendigi gibi Tiirkiye gibi gelismekte olan
lilkelerde dis ticaret ve CIB aciklar artislarinin dis borglarin diizeyinin ve GSYIH’ya
oraninin artmasmin 6nemli bir nedeni olarak gosterilmesi noktasinda iktisadi iligkiler
ampirik uygulamanm sonug¢larinin uyumlu olmasi bigiminde yorumlanabilir. Yine
toplam diizeyde ve uzun vadede dis bor¢lar ve GSYIH’ya diizeyi ile iktisadi biiyiime
arasinda negatif iliskinin ortaya ¢ikmasi buna karsin iktisadi biiyiime ile kisa vadeli dis
borglar ve GSYIH diizeyine oram arasmndaki iliskinin pozitif olmasi, yani iktisadi
biiylimenin kisa vadeli dis bor¢lart artirmasi da iktisadi teori ile ekonometrik uygulama
sonuclarmm uyumlu olmasi anlaminda ©nem tasimaktadir. EKK analizlerinde
modellerin beklenen isaretleri ¢ikarken F degeri, DW istatistigi ve diizeltilmis R?
degerlerinin gorece kiigiik ¢ikmasi, dis bor¢glanmanin belirleyicileri arasinda sadece bu
faktorlerin degil; biit¢e agiklari, kamu 6zel kesim tasarruf oranlari, yatinm ortami ve
yatirnmlarin karliligi, faiz oranlari, déviz kuru, beklentiler v.b. ¢cok sayida faktoriin dis

bor¢lanmada etkili olmasina baglanabilir,
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Ayrica, bu sonuglar, Tiirkiye gibi gelismekte olan {ilkelerin aldiklar1 dig bor¢larin
kosullarinin ekonomik yapilarma uygun olmasina ve uzun donemde ekonomik
dengelerini bozmamasina dikkat etmesi gerektigini gostermektedir. Bu baglamda sz
konusu iilkelerin cari harcamalarin1 finanse etmek i¢in degil, iktisadi biiylimeye-
kalkinmaya yonelik yatirimlarini finanse etmek i¢in miimkiin oldugunca uzun vadeli

bi¢imde dis bor¢lanmaya bagvurmalart gerektigi de anlasilmaktadir.
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SONUC

Ulkelerin iktisadi biiyiime veya kalkinmalarinda finansal kaynaklar, bir baska
deyisle sermaye birikimi tartismasiz ¢ok dnemli bir yere sahiptir. Istikrarli biiyiime ve
kalkinma icin iiretimin artirilmasi1 zorunludur. Ulkeler iiretimlerini artirabilmek icin ya
yurti¢i tasarruflari/finansal kaynaklar1 kullanarak yeni yatinmlara girisecekler veya
yabanci yatirimcilart yatirim yapmalari yoniinde tesvik edecekler, ya da yurtdigindan
bor¢ almak suretiyle yeni yatirimlarini finanse edeceklerdir. Bu finansman araglari
icerisinde en riskli olanin ve dikkatle kullanilmasi gerekenini dis bor¢lanma oldugu
rahatlikla sOylenebilir. Ayrica, dig borg alinirken alinan finansal kaynaktan azami yararin
saglanabilmesi i¢in ekonominin massetme kapasitesi, 6demeler bilangosu dengesi, dis
borcun vadesi, kisa ve uzun donem dis borg servisi kapasitesi gibi gostergelerin dikkate
alinarak hareket edilmelisi de gereklidir. Bu baglamda alinan dis borg¢larin dogrudan
yatirmmlarin finansmaninda kullanilmasi yerine verimli olmayan bagka alanlara kanalize
edilmesi, i¢-dis bor¢ 6demelerinde kullanilmasi etkinlik uzak bir davranis bigimi olarak
iilkenin ekonomik a¢idan tikanmasina, ¢ok kisa siirede bu borglarin ¢evrilememesine

neden olmakta ve ekonomiyi felce ugratabilmektedir.

Dis borglanma gelismekte olan {ilkeler i¢in 6nemli bir tasarruf, doviz, biitce
acigmi kapatan unsurdur. Gelismekte olan {ilkeler i¢in sermaye birikiminde istenilen
seviyelere gelinememesi sebebiyle dis kaynaklara bagvurmaksizin kalkinmak pek
miimkiin goriilmemektedir. Bu sebepten otiirii kalkinma ve biiylime i¢in gerekli yatirim
projelerinin gerceklesebilmesi i¢in dis borglanma 6nemli bir faktordiir. Alinan dis
borglar veya dis yardimlar sayesinde etkinlik saglanabilecek alanlarda harcamalar arttig1
Ol¢iide yatirim kapasitesi de giderek genisleme siirecine girecektir. Boylece gelismekte

olan iilkeler i¢in dis bor¢lanma ekonomide genislemeye sebep olacaktir.

Digaridan saglanan borg, baslangigta 6nemli bir imkan tilkedeki kaynaklara ek
bir kaynak olarak 6nemli bir unsurdur. Disaridan saglanan bu destek tilkedeki kaynaklar
yiikselterek sermaye birikimini artrmaya yardimci olmakta ve dolayisiyla ekonomik
biiylimeyi arttirmaktadir. Yasanan bu gelismeler dis bor¢larin zamaninda 6denmesine ve
dis kaynaga olan ihtiyac1 giderek azaltmaktadir. Dig kaynaklarin gereksiz kullanimi bu
durumun tersi bir durum olusturmaktadir. Alinan dis kaynaklarin gereksiz kullanimu,
likks tiiketim mallarinimn ithal edilmesi, borcu borgla kapatma politikas1 gibi alanlarda

kullanilmas iilke agisindan dis borglar1 verimli olmaktan ¢ikartmaktadir.
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CIB agiklar ve dis kaynaklara bagl biiyiime, dis bor¢lanmay1 bircok gelismekte
olan iilke ve Tiirkiye i¢in Onemli bir sorun haline getirmektedir. Cari agiklarin
stirdiiriilebilmesi agisindan dig bor¢lanma 6nemli bir faktordiir. Bu baglamda alinan dig
bor¢larn iilke ekonomisi igerisinde kullanilacagi alanlarin dogru sekilde tespiti, iilke

ekonomisi ve vatandaslar1 agisindan dis borglar yararlt hale getirmektedir.

Pek ¢ok gelismekte olan iilke ve Tiirkiye i¢in cari agik kroniklesen bir sorundur.
Cari agigin siirdirtilebilirligi ve finansmanm1 ulusal ekonomi agisindan Gnem arz
etmektedir. Ote yandan cari agik / GSYIH oram dis borglarm siirdiiriilebilir olmas ve
devami agisindan 6nemli bir degiskendir. Bu oranin %5 diizeyinde olmasi ekonomi
acisindan kritik bir degerdir. Bu oranin %5°1 astig1 2000 yili sonrasi ekonomik krizin
yasanmas, biitce aciklar ile birlestiginde siyasi istikrarin bozuldugu 2001°de ekonomik
krizin yasanmasina yol agmistir. Bu baglamda Tiirkiye' de son dénemlerde biitce aciklar
azalmasma ragmen dis ticaret-CIB agiklarinin artmaya baslamasi ve CIB agiklari /
GSYIH oranmin bir ara %10 diizeyine yaklasmasi ve giiniimiizde %6 diizeyine inse bile
bir kirilganlik nedeni olarak algilanmasi, dis borglarin = siirdiiriilebilir olmasini
zorlagtirmaktadir. Ote yandan bu kirilganlik ortaminda dis bor¢lanma iginde ozel
kesimin agirliginin artmasi da, her ne kadar 6zel kesim kendi riskini yonetmede kamuya

gore rasyonel olsa da, bu noktada bir baska sorun olarak goziikmektedir.

Bu noktada Tirkiye’nin gecmiste ikiz agik (blitge agig1 ve dis agik) sorunu
yasarken giiniimiizde dis ticaret ve CIB ag131 sorunu yasadigi sdylenebilir. Bu baglamda
giiniimiizde dis ticaret ve CIB agiklarimn yiiksek oranl iktisadi bilyiime yasanan ve
enerji fiyatlarmim arttigi donemlerde hizla ytikselerek 6zel kesim tizerinde yogunlagan

bicimde kisa vadeli dis bor¢lanmayi arttiric1 etkide bulundugu gozlemlenmektedir.

Calismadan elde edilen sonuglara gére de toplam dis borg diizeyi ve uzun vadeli
dis borg diizeyi iizerinde CIB agiklarmim ve bilyiime oranmin beklenen isarete uygun
sonuglar igerdigi goriilmiistiir. Bu baglamda CIB agiklarmin toplam dis bor¢/GSYIH ve
uzun vadeli dis bor¢/GSYIH oranlarm arttiric etkide bulundugu sonucuna ulasilmistir.
Benzer bicimde toplam dis bor¢/GSYIH ve uzun vadeli dis bor¢/GSYTH oranlarini reel

biiylime oraninin azaltici etkide bulundugu sonuglarina da ulagilmastir.

Ote yandan Tiirkiye’de son yillarda siirdiiriilen mali disiplin ve etkin kamu borg
yonetimi sayesinde; AB taniml1 briit kamu borg yiikii, AB-28 ortalamalarinin ¢ok altina

¢ekilmig,net kamu bor¢ stoku milli gelire oran olarak 6nemli 6l¢lide azaltilmis, faiz
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harcamalarinin, vergi gelirlerine oran1 keskin sekilde diisiiriilmiis, borcun vade ve doviz
kompozisyonunda Onemli iyilesme saglanmistir. Bununla birlikte, bu durumun
stirdiiriilmesi agisindan Tiirkiye'nin dis borg¢ gostergelerinde iyilesme olsa bile mali
disiplin yan1 sira dis ticaret aciklarina neden olan ara mallar ithalatini azaltic1 politikalar
hayata gegirmesi olduk¢a 6nemlidir. Bu baglamda 2014- 2018 yillarini kapsayan 10. Bes
yillik kalkinma plani ve dis agiklar1 azaltic1 eylem planlar etkin bigimde uygulanabilirse,

Tiirkiye ekonomisi agisindan 6nemli bir kazanim saglayabilecektir.

Tiirkiye, toplam iiretim diizeyi veya GSYIH diizeyine oranla gorece diisiik olsa
ve AB ortalamasma gore iyi durumda olsa da, miktar olarak oOzellikle 6zel kesim
tizerinde yogunlasan asir1 dig borg yiikiine ve yiiksek cari agiga sahip bir iilkedir. Bu asir1
dis borg yiikii iktisadi biiylime {izerinde olumsuz etki yapma potansiyeline sahiptir.
Ozellikle dis ticaret agiklarimin yiikseldigi, ithalatin daha fazla arttigt dénemlerde net
ihracat biiylimeye negatif katki yapabilmektedir. Bu baglamda dis borglarin gegici bir
kaynak oldugu unutulmamalidir. Ciinkii dis borglar alindig1 donemde o iilke igin gegici
bir rahatlama saglarken, bor¢ 6deme donemlerinde anapara ve faiz 6demeleri oldugu icin

tilke ekonomisine bir ylik getirmektedir.

Son olarak belirtmek gerekir ki, etkin iretim yapilmasi, tiretimin ithalata
bagimhihigin azaltilmasi ve bdylece dis ticaret ve CIB aciklarimi azaltmak onemli bir
secenek olsa da, dis bor¢ ylikiinlin azaltilmasi ancak etkin bir dig bor¢ yonetimi ile
saglanabilir. Ornegin kamu borglanirken,6zel kesimde cogunlukla goriildiigii gibi, aldig
borglart iiretken alanlarda kullanmaya gayret etmeli ve miimkiin olan 0lgiide borg
stokunu diistirmelidir. Bu baglamda borg stoku artisin1 engelleyen mali diizenlemeler ve
benzeri kurallar konulabilir. Etkin bir dis politika sayesinde, dis bor¢ servis yiikii de
azaltilarak, alinan dis borglarin verimli alanlarda kullanilmasi saglanmalidir. Kamu-6zel
kesim dig bor¢lanmaya cari harcamalar finanse etmek igin degil, iiretim artigina,
biiyiime ve kalkinmaya yonelik yatirimlar finanse etmek i¢in bagvurmali, 6zel sektoriin
kullandig1 dis kaynaklarin 6zellikle ihracat potansiyeli yiiksek verimli yatirimlara

yonlendirilmesinin iktisadi biiylime agisindan énemli oldugu unutulmamalidir.

163



KAYNAKCA
Adedeji, O. S., Handa, J ve Darku, A. B. (2005). The Balance of Payments Analysis of
Developing Economies: Evidence from Nigeria and Ghana. Ingiltere: Ashgate
Publishing Ltd.

Aghion, P. and P. Howitt (1996), “Research and Development in the Growth Process”,
Journal of Economic Growth”, VVol: 1; pp. 49-73.

Akalin, Giineri (2008), Atatiirk Donemi Maliye Politikalari, Maliye Bakanlig1, Strateji
Gelistirme Baskanligi, 29 Ekim 2008, Ankara.

Akalm, S. U. (2006), U¢ Dénem: U¢ Ekonomi, Onséz Basim Yayincilik, Istanbul.

Akdag, A. (2007), Dis Bor¢clanma ve Ekonomik Biiyiimeye Etkisi, Balikesir
Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii, Yaymlanmanus Yiiksek Lisans Tezi,
Balikesir.

Akdogan A. (1993), Kamu Maliyesi, Gazi Biiro Kitabevi, 4.bs., Ankara.

Alpaydm, Y. ve Tunali H. (2011) , 2000 Sonrasi Tiirkiye Iktisadinin Degisimi,
Istanbul Ticaret Odasi, ilmi Etiidler Dernegi, Istanbul.

Aristovnik, A. (2006), " The Determinants & Excessiveness of Current Account Deficits
in Eastern Europe & The Former Soviet Union”, The William Davidson Institute
Working Paper, The University of Michigan, No:827, pp.10-16.

Aristovnik, A. (2007), " Short-And Medium-Term Determinants of Current Account
Balances in Middle East and North Africa Countries”, William Davidson
Institute Working Paper, The University of Micgigan, No: 862, pp. 8-14.

Aysu, A. (2007), Dis Borclanma ve Ekonomik Biiyiime iliskisi: Tiirkiye Ornegi,
Yaymmlanmamis Yiiksek Lisans Tezi, Erciyes Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisti.

Bakkal, U. ve Oktayer, N. (2003) , “D1s Bor¢lanma ve Odemeler Dengesi iliskisi”, 18.
Tiirkiye Maliye Sempozyumu, Tiirkiye’de Kamu Bor¢lanmasi, Marmara
Universitesi Maliye Arastirma ve Uygulama Merkezi, Yayin No:16, Kibris.

Barro, R. J. (1990), “Government Spending in a Simple Model of Endogenous Growth”,
Journal of Political Economy, Vol: 98, No: 5; pp. 103-125.

Barro, R.J. (1990), Macroeconomic Policy, Harvard University Press, London

Berber, Metin (2011),iktisadi Biiyiime ve Kalkinma, 3.b, Derya Kitabevi, Trabzon.

Bernheim, D.B. (1989), “A Neoclassical Perspective on Budget Deficits”, Journal of
Economic Perspectives, Vol: 3, No: 2, pp. 55-72.

164



Bernheim, D.B. (1987), “Ricardian Equivalance: an Evaluation of Theory and
Evidence”, NBER Working Paper Series, Working Paper No:2330, pp.113-138.

Bilginoglu, M. Ali ve A. Aysu, (2008), " Dis Borglarin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki
Etkisi: Tiirkiye Ornegi", Erciyes Universitesi I.I.B.F. Dergisi, Say1:31, s5.1-23.

Buchanan, J.M. (1958), Public Principles of Public Debt, Richard D.lrwin Inc.,
Homewood, Illinois.

Buchanan, JM.,“Kamu Bor¢lanmasi, Cev: Haluk Tandircioglu”," Public Debt",
New Palgrave Dictionary of Economics.Vol .5.pp.1044-1047.

Bussiere, M., M. Fratzs and Gernot J. Miiler, (2004), " Current Account Dynamics in
OECD and EU Acceding Countries - An Intertemporal Approach”, Working
Paper Series, European Central Bank, No: 311, pp. 323-352.

Calderon, C., Chong, A. and Loayza, N., (2000), “Determinants of Current Account
Deficits in Developing Countries”, Policy Research Working Paper, No: 2398,
pp. 1-37.

Ceylan, S. ve M. Durukaya, (2011), “Dis Bor¢ Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Asimetrik
Ko-Entegrasyon Analizi”, iktisat Isletme ve Finans, Say1:21, ss. 91-115.

Chinn, M. and Eswar S. Prasad, (2009), " Medium-Term Determinants of Current
Accounts in Industrial and Developing Countries: An Emprical Exploration”,
NBER Working Paper Series, No: 7581, pp.47-76.

Cohen, Daniel; (1996), The Sustainability of African Debt, World Bank Policy
Research Working Paper, No.1621, pp. 1-40.

Cigek, C., S. Gozegir ve E. Cevik, (2010), " Bir Maliye Politikas1 Araci Olarak Disg
Borglanma ve Ekonomik Biiyiime liskisi: Tiirkiye Ornegi 1990-2009", C.U.
LL.B.F. Dergisi, Cilt 11, Say:: 1, s5.141-156.

Cak, Murat (2013), Tiirkiye’de Cari A¢ik, Besir Kitabevi, Istanbul.

Cogiircii, L.ve O. Coban, (2011), “Dis Bor¢ Ekonomik Biiyiime Iliskisi: Tiirkiye Ornegi
(1980-2009)”, KMU Sosyal ve Ekonomik Arastirmalar Dergisi, Say1:13(21),
ss. 133-149.

Demir, O. (1997), Ekonomide Devlet, SPK Yayinlari, istanbul.

Demir, O. (2002), “Durgun Durum Biiyiimeden i¢sel Biiyiimeye”, Cumhuriyet
Universitesi, iktisadi ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:3, Say: 1, ss.1-17.

Demir, O ve Uziimcii U. (2003), “I¢sel Biiyiimenin Kaynaklari”, Atatiirk Universitesi,
iktisadi ve Idari Bilimler Dergisi, Cilt: 17, Say1: 3-4, ss. 17-38.

165



Deshpande, Ashwini, (1997), “The Debt Overhang and the Disincentive to Invest”,
Journal of Development Economics, 52, pp. 169-187.

Desta, M. G. (2005), “External Debt And Economic Growth in Ethiopia”, African
Institute For Economic  Development And Planning (IDEP),
http://www.unidep.org (12.09.2014).

Dickey, David and A. W. Fuller (1981), “Likelihood Ratio Statistics for Autoregressive
Time Series with A. Unit Root”, Econometrica, Vol: 49 (4), pp. 1057-1072.
Dikkaya, M. ve D. Ozyakisir (2008), “Tiirkiye Ekonomisinde Yeni Arayislar: 1946-
1960 Donemi”, Tiirkiye’nin Ekonomi-Politigi 1923-2007, (Ed. M. Dikkaya, D.

Ozyakisir ve A. Uziimcii), Orion Yayinlari, Ankara: 2008, ss. 105-122.

Dogukanli, Hatice (2012), Uluslararasi Finans, Karahan Kitabevi.

Donek, Ekrem (1995), “Tirkiye’nin Dig Bor¢ Sorunu ve 1980 Sonrasi Boyutlar”,
Ankara Universitesi, SBF Dergisi, Cilt: 50, Say:: 1, ss. 173-186.

Edo, S. E., (2002), “The External Debt Problem in Africa: A Comparative Study of
Nigeria and Morocco”, African Development Bank Blackwell Publishers, USA.

Edwards, S. (2001), *“ Does The Current Account Matter?”, NBER Working Paper,
No: w8275, pp. 1-38.

Egilmez, M. (2009), Kiiresel Finans Krizi: Piyasa Sisteminin Elestirisi, 5. Basim,
Remzi Kitabevi, Istanbul.

Eken, A. (1990), " Cari Islemler Dengesi Uzerine Model Calismasi", T.C.M.B.
Arastirma Genel Miidiirliigii Tartiyma Tebligi, No: 9020, ss. 73-90

Erbaykal, E. (2007), “Tirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve D&viz Kuru Cari Acik
Uzerinde Etkili Midir? Bir Nedensellik Analizi”, ZKU Sosyal Bilimler Dergisi,
Cilt 3, Say 6, ss. 81-88.

Erdem, M. (1996), Devlet Borg¢lari, Ekin Kitabevi, Bursa

Erdil Sahin, B. (2011), "Tiirkiye'de Cari A¢ik Sorunu", Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt
3, No: 2, ss. 47-56.

Erdogan, S. ve H. Bozkurt (2009), “Tiirkiye'de Cari A¢igm Belirleyicileri: MGARCH
Modelleri ile Bir inceleme"”, Maliye Finans Yazilan, Cilt: 23, Say1: 84, Temmuz
2009, ss. 135- 172.

Ergen, H. (1999), “Tiirkiye’de Egitimin Biiyiimeye Katkisi”, Ekonomik Yaklasim, Cilt:
10, Sayz: 35, ss. 21-52.

166



Erkilig, S. (2006), Tiirkiye’de Cari Acigin Belirleyicileri, Uzmanlik Yeterlilik Tezi,
TCMB, Ankara.

Erol, A. (2004), “Bor¢lanmanin Ekonomik Etkileri”, Finans-Politik ve Ekonomik
Yorumlar, Say1: 479, ss. 65-86.

Esiyok, B. Ali (2012), “Tiirkiye Ekonomisinde Cari Agik Sorunu ve Nedenleri”, Finans
Politik & Ekonomik Yorumlar, Cilt: 49, Say1: 569, ss. 63-86.

Evgin, T. (2000), Diinden Bugiine Dis Bor¢larimiz, Hazine ve Dis Ticaret
Miistesarl1g1, Arastirma ve Inceleme Dizisi, No: 26, Ankara.

Freund, C. & F. Warnock, (2005), " Current Account Deficits in Industrial Countries:
The Bigger They Are, The Horder They Fall ?", in R. Clarida (Ed): G7 Current
Account Imbalances: Sustainability and Adjustment, The University of
Chicago Press, pp. 133-167.

Freund, C. L., (2000)," Current Account Adjustment in Industrial Countries. WB -
Development Economics Research Group (DECRG) FRB International Finance
Discussion Paper, 692, pp.1278-98.

Gerni, C., O. S. Emsen ve M. K. Deger (2008), “Ithalata Dayali Ihracat ve Ekonomik
Biiyiime: 1980-2006 Tiirkiye Deneyimi”, 2. Ulusal iktisat Kongresi, 9 Eyliil
Universitesi, IIBF, 20-22 Subat 2008, Izmir, ss. 1-21.

Giglii, S. ve M. Bilen (1995), "1980 Sonrast Donemde Gelir Dagiliminda Meydana
Gelen Degismeler", Yeni Tiirkiye Dergisi, Say1: 6, ss. 160-171.

Giines, E. (2012), Tiirkiye Ekonomisinde Dis Ticaretin Iktisadi Biiyiime Uzerindeki
Etkisi: 1998-2011 Donemi Sektérel Analiz, Kafkas Universitesi, Sosyal Bilimler
Enstitiisti, Basilmamus Yiiksek Lisans Tezi, Kars.

Giirak, H. (2006), Ekonomik Biiyiime ve Kiiresel Ekonomi, Ekin Kitabevi, Bursa.

Hansen, Henrik (2001), “The Impact of Aid and External Debt on Growth and
Investment: Insights From Cross-Country Regression Analysis”, Wider
Development Conference on Debt Relief, Helsink,
http://mwww.nottingham.ac.uk/credit/documents/papers/02-26.pdf .(22.02.2015).

Hendry, D. F. (1986), “Econometric Modelling with Cointegrated Variables: An
Overview”, Oxford Bulletin of Economics and Statistics, 48 (3), pp. 201-212.

Hepaktan, E. (2008), “Tiirkiye’nin Doniisiim Siirecinde Dis Ticaret Politikalar”, 2.
Ulusal iktisat Kongresi, 9 Eyliil Universitesi, 20-22 Subat 2008, zmir, ss.1-22.

167



Hermann, S. and Johem, A., (2005), " Determinants of Current Account Developments
in The Central and East Europen EU Member States-Consequences for The
Enlargement of The Euro Area”, Deutsche Bundesbank Discussion Papers
Series (1): Economic Studies, No: 32, pp.147-210 .

IMF, (2004), “Jordan: Selected Isssues and Statistical Appendix”, IMF Country
Report, 04(121), Washington.

Ince, M. (2001), Devlet Borglar ve Tiirkiye, Gazi Kitabevi, Ankara.

Kandil, M. ve Greene, J., (2002), “The Impact of Cyclical Factors on the U.S. Balance of
Payments”, IMF Working Paper, N0.45, pp. 2-45.

Karagol, E. (2002), " External Debt and Economic Growth Relationship Using The
Simultaneous Equations”, METU, VI. International Economics Research
Conference, 11-14 September, Ankara, Ozet metin olarak yayimnlanan bildiri.

Karagol, Erdal T. (2010), Gecmisten Giiniimiize Tiirkiye’de Dis Bor¢lar, SETA
Analiz, Say1 : 26, Ankara, ss. 1-32.

Karagoz, K., (2007), “Tirkiye’de Dis Bor¢lanmanin Nedenleri Ekonometrik Bir
Degerlendirme”, Sayistay Dergisi, Say1.66-67, $5.99-110.

Karakayali, H. (2002), Makro Ekonomi, Emek Matbaasi, 4. Baski, Manisa.

Karluk, R. (2005), Cumhuriyetin Ilanindan Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisinde
Yapisal Doniisiim, Beta Yayimlari, Istanbul.

Karluk, R. (2004), Tiirkiye Ekonomisi, Beta Yaymlari, Istanbul.

Kazgan, Giilten (1988), Ekonomide Disa A¢ik Biiyiime, Altin Kitaplar Yaymevi,
Istanbul.

Kibritgioglu, A. (1998), “Iktisadi Biiyiimenin Belirleyicileri ve Yeni Biiyiime
Modellerinde Beseri Sermayenin Yeri”, AUSBF Dergisi, Cilt:53 , Sayi:1-4; ss.
207-230.

Kostakoglu, S. Fatih and Dibo, Mete (2011)," Tiirkiye’de Cari Agik ve Ekonomik
Biiyiime Iliskisinin VAR Yontemi ile Analizi", Anadolu International
Conference in Economics 11, June. ss.15-17.

Koyuncu Turan, F. ve Tekeli, S. (2010), “ 1990 Sonras1 Dénemde Tiirkiye’ de Dis Borg
Stoku Uzerinde Etkili Olan Ekonomik Faktorlerin Analizi”, Ekonomi Bilimleri
Dergisi, 2(1), ss. 123-130.

Lebe, S. Kayhan, U. Adigiizel ve B. Yigit, (2009), "The Empirical Analysis of the Effets

of Economic Growth and Exchange Rate on Current Account Deficit: Romania

168



and Turkey Samples”, Journal of Applied Quantitative Methods, Vol.(No):4(1),
Spring, pp.69-81.

Loganathan, N.,Sukemi, M. N. ve Sanusi, N. A. (2010), “External Debt and
Macroeconomics Performance in Malaysia: Sustainable or Not ?”, Global
Economy and Financial Journal, 3(2), pp.122-132.

Lucas, Robert (1988), “On the Mechanics of Economic Development”, Journal of
Monetary Economics, Vol: 12 ; pp. 3-42.

Malik, Shahnawz, Hayat, Muhammad, Khizar ve Muhammad, Umer, Hayat
(2010),“External Debt and Economic Growth: Emprical Evidence from Pakistan”,
International Research Journal of Finance and Economics, VVol:44, pp. 88-97.

Milesi-Ferretti,G. M. and Razin, A. (1998). “Sharp Reductions in Current Account
Deficits: An Empirical Analysis”. European Economic Review, Vol: 42, pp.
897-908.

Morsy, H. (2009), “Current Account Determinants for Oil-Exporting Countries”, IMF
Working Paper, 09/28, pp. 2-13.

Olcar, A. (2013), Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Sorunu ve Kriz Etkileri, Hitit Universitesi,
Sosyal Bilimler Enstitiisii, Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi, Corum.

Opus, S. (2002), "D1s Bor¢lanmanin Sinir1 ve Tiirkiye", Erciyes Universitesi iktisadi
ve Idari Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Say1: 19, Temmuz-Aralik 2002 ss. 183-206.

Onertiirk, P. (1979), "Dis Borglanma ve Bor¢ Odeme Kapasitesi", Ankara: Maliye
Derqisi, S.38.

Ozcan, H. Avni (1998), “Diinden Bugiine D1s Ticaretimizdeki Gelismeler”, Dis Ticaret
Dergisi, Ozel Say1, Yil: 3, 1998, ss. 41-76.

Ozdemir, B. (2009), Osmanh Devleti Dis Bor¢lari: 1854-1954 Doneminde Yiizyl
Siiren Boyunduruk, Ankara Ticaret Odas1 Yayinlari, Ankara.

Parasiz, 1. (2008), Ekonomik Biiyiime Teorileri, Ezgi Kitabevi Yaymlari, Bursa.

Pamuk, S. (2007), “Diinyada ve Tiirkiye’de Iktisadi Biiyiime (1820-2005),
Uluslararas1 Ekonomi ve Dis Ticaret Politikalari, Dis Ticaret Miistesarligi
Yayin, Yil: 1, Say1: 2, ss. 3-26.

Pattillo, C. wvd. (2002), “External Debt And Economic Growth”,
Finance&Development, 39 (2), pp.

Paya, M. (2002), Para Teorisi ve Politikasi, Filiz Kitabevi, Istanbul.

169



Phillips, P. C. B. and P. Perron (1988), “Testing for Unit Roots in Time Series
Regression”, Biometrika, VVol: 75, No: 2, pp. 335-346.

Rebelo, S. (1990), “Long-Run Policy Analysis and Long-Run Growth”, NBER
Working Paper, No: 3325, Vol. 99, No. 3, pp. 500-521.

Romer, Paul M. (1986),“Increasing Returns and Long Run Growth, Journal of Political
Economy, Vol: 94, No:5, pp. 1002-1037.

Rosen, H.S. (1995), Public Finance, 4th Ed., USA, Richard Irwin Inc..

Sacik, S. Y. ve M. Alagdz (2010), “Tiirkiye'de Cari Islemler A¢ig1 Sorunu ve Borglanma
fle Mliskisi”, Ekonomi Bilimleri Dergisi, Cilt: 2, Sayz: 2, ss.113-120.

Sayilgan, S. (2003), “ Kamu Borglanmasinda Stratejik Y ontem: Dig Borglanma”, Finans
Diinyasi, Say1: 166.

Sekmen, F. Ve Calisir, M. (2011), “Is There a Trade-Off Between Current Account
Deficits and Economic Growth? The Case of Turkey”, International Research
Journal of Finance and Economics, Vol: 62, pp. 166-172.

Seymen, D. Aykut (2009), Tiirkiye’nin Dis Ticaret Yapisi ve Rekabet Giicii, Dokuz
Eyliil Universitesi Yayinlari, izmir.

Sahin, H. (2007), Tiirkiye Ekonomisi, 9. Baski, Ezgi Kitabevi, Bursa.

Sahin, M. ve C. Ozeng (2008), “Varlik Vergisi ve Toplumsal Etkileri”, Finans Politik
& Ekonomik Yorumlar, Cilt: 45, Sayi: 516, ss. 87-98.

Seker, M. (2006), “D1s Borglanmaya Teorik Bir Bakis ve Dis Bor¢larin Ekonomik
Etkileri”, Sosyo-Ekonomi, Ocak-Haziran 2006-1, ss. 73-92.

Seker, M. (2007), “Osmanhi Devletinde Mali Bunalim ve ilk Dis Borglanma”,
Cumbhuriyet Universitesi, Iktisadi ve idari Bilimler Dergisi, Cilt: 8, Sayi: 2, ss.
115-134.

Siriner, 1. ve Y. Dogru (2008), Tiirkiye'de Biiyiimenin Ekonomi Politigi: 1980
Sonrasi Tiirkiye Ekonomisi Uzerine Bir Inceleme, Dipnot Yayinlari, Ankara.

Stiglitz, Joseph E.(1993), Principles of Macroeconomics, New York, W.W. Norton
Company.

Susam, N. (2005), Gelismis ve Gelismekte Olan Ulkelerde Kamu Acig ve Cari
Aciklarmn liskilendirilmesi (ikiz A¢iklar) Tiirkiye Uzerine Degerlendirmeler,
Yaymlanmanus Doktora Tezi, 1.U. S.B.E. Maliye Anabilim Dal1, istanbul.

Taban, S. (2011), iktisadi Biiyiime, Nobel Yayincilik, Ankara.

170



Tan, R. ve F. Sera Kumcu, (2005), " Tiirkiye' de Istikrarsiz Biiyiimenin Analizi (1983-
2003 Donemi)", Kocaeli Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi, (9)/1:
ss. 156-179.

Tari, R. (2010), Ekonometri, 6. Baski, Kocaeli, Umuttepe Kitabevi.

Tagar, M. Okan (2010), “Tiirkiye’nin Gliglii Ekonomiye Gegis Programi ve Makro
Ekonomik Etkileri”, Nigde Universitesi, [IBF Dergisi, Cilt 3, Say1: 1, ss. 76-97.

Taylor, AM. (2002), “A Century of Current Account Dynamics”, Journal of
International Money and Finance, Vol: 21, pp. 725-748.

Telatar, O. M. ve H. Terzi (2009), “Tiirkiye’de Ekonomik Biiyiime ve Cari Islemler
Dengesi iliskisi”, Atatiirk Universitesi, iktisadi ve Bilimler Dergisi, Cilt : 23,
Say1: 2, ss. 119-134.

Tezel, Y. Sezai (1982), Cumhuriyet Doneminin Iktisat Tarihi: 1923-1950, Yurt
Yayinlari, Ankara.

Turan, T. (2008), iktisadi Biiyiime Teorilerine Giris, Yalin Yaymcilik, Istanbul.

Turhan, S. E. (2007), Enflasyon ve Ekonomik Biiyiime iliskisi: Tiirkiye Ornegi,
Siitcii Imam Universitesi, Sosyal Bilimler Entitiisii, Iktisat Anabilim Dal,
Basilmamis Yiiksek Lisans Tezi, Kahramanmaras

TUIK (2013), istatistik Gostergeler 1923-2012, Ankara, Aralik 2013.

Tiirk, 1. (1992), Kamu Maliyesi, Turan Kitabevi, Ankara.

Ulusoy, A. ve Y. Kiiciikkale, (1996), "Tiirkiye'de Dis Borclarin Iktisadi Biiyiime ve
Enflasyon Uzerine Etkisi: Granger Nedensellik Testi", Ekonomik Yaklasim, Cilt:
7, Sayt: 21, ss: 13-25

Uygur, E. (2001), Krizden Krize Tiirkiye: 2000 Kasim ve 2001 Subat Krizleri,
Tiirkiye Ekonomi Kurumu, Tartisma Metni 2001/1, Ankara.

Uysal, D., O. Hiiseyin ve M. Mucuk, (2009), “Dis Borglanma ve Ekonomik Biiyiime
Miskisi: Tiirkiye Ornegi (1965-2007)”, Atatiirk Universitesi Iktisadi ve idari
Bilimler Fakiiltesi Dergisi, Cilt:23, Say1:4, s. 161-178.

Ulgen, G. (2005), « Tiirkiye’ de Dis Borcun Siirdiiriilebilirligi”, Marmara Universitesi
IL.I.B.F Dergisi, Cilt 20(1), ss. 19-34.

Uziimcii, A. (2002), icsel Biiyiime Modelleri ve Dis Ticaret Kazanclari: Tiirkiye
Uzerine Bir Uygulama, Cumhuriyet Universitesi, SBE, Doktora Tezi, Sivas.
Uziimcii, A. (2010), “Krizler, Ekonomik Iyilesme ve Dis Ticaret Gelismeleri: 1994,

2001 ve 2008 Krizlerinin Tiirkiye Ekonomisindeki Etkileri Uzerine Karsilastirmali

171


http://www.yakupkucukkale.net/publications/ulusoy.pdf
http://www.yakupkucukkale.net/publications/ulusoy.pdf

Bir Analiz”, 2.Uluslararas1 Ekonomi Konferansi: Bunalim Sonrasinda
Kiiresel Ekonomi: Zorluklar ve Firsatlar, Tiirkiye Ekonomi Kurumu, Girne, 1-
3 Eyliil 2010, ss. 1-30.

Uziimcii, A. (2012), iktisadi Bityiime, Beta Yayimnevi, Yayin No:2766, Istanbul.

Uziimeii, A. (2013), “Tiirkiye’de Ulusal Ekonominin Insas:: 1923-1945 Donemi”,
Osmanl’dan ikibinli Yillara Tiirkiye’nin Ekonomik Tarihi:Tarihsel ve
Sektorel Analiz, (Editorler:M. Dikkaya, A. Uziimcii ve D. Ozyakisir), Savas
Yayinlari, Ankara, ss. 93-126.

Uziimcii, A. (2013), “Cumhuriyetten Giiniimiize Tiirkiye Ekonomisinde Biiyiime ve
Kalkinma Dinamikleri”’, Osmanl’dan Ikibinli Yillara Tiirkiye’nin Ekonomik
Tarihi:Tarihsel ve Sektorel Analiz,(Editorler:M. Dikkaya, A. Uziimcii ve D.
Ozyakisir), Savas Yaynlari, Ankara, ss. 245-272.

Uziimeii, A. (2013), “1923’den Giiniimiize Tiirkiye’nin Dis Ticaretinin Evrimi”,
Osmanl’dan Ikibinli Yillara Tiirkiye’nin Ekonomik Tarihi:Tarihsel ve
Sektorel Analiz, (Editorler:M. Dikkaya, A. Uziimcii ve D. Ozyakisir), Savas
Yaynlari, Ankara, ss. 377-413.

Uziimcii, A., M. Dikkaya ve D. Ozyakisir (2009), “Tiirkiye’de iktisadi Déoniisiimler ve
Politik Yansimalar1 (1923-2007)”, Osmanl’dan Ikibinli Yillara Tiirkiye’nin
Politik Tarihi (i¢c ve Dis Politika) (Editorler: A. Caylak vd.), Savas Yaymevi,
Ankara, ss. 683-730.

Uziimcii, A. ve M. Dikkaya (2010), “Kiiresel Finans Krizinin Tiirkiye’nin Dis Ticareti
Uzerindeki Etkileri: 2001 Krizi ile Bir Karsilastirma”, Finansal Kriz Yazlar:
Halil Seyidoglu’na Armagan, (Derleyen: irfan Kalayci),Nobel Yaym Dagitim,
Yaym No: 1639, Ankara, ss. 273-313.

Uziimcii, A. ve S. Basar (2011), "Tiirkiye'nin Cari islemler Bilangosu A¢ig1 Uzerinde
Enerji Ithalati ve iktisadi Bilyiimenin Etkisi: 2003-2010 Dénemi Uzerine Bir
Analiz?”, Finans Politik & Ekonomik Yorumlar, Cilt: 48, Sayi: 558, ss. 5-22.

Uziimeii, A. ve O. Cenk Kanca (2013), “lkiz A¢ik Hipotezi: Tiirkiye Uzerine Bir
Uygulama: 1980-2012”, inénii Universitesi, Uluslararasi Sosyal Bilimler
Derqgisi, Cilt: 2, Sayi: 1, ss. 17-42.

Verbon, H.; Van, W.F. (1993), The Political Economy of Government Debt, Elsevier

Science Publishers B.V., Amsterdam, Netherlands

172



Vural, I. Yasar (2008), “Atatiirk Dénemi Maliye Politikalari: Liberal Iktisattan Karma
Ekonomiye”, Dumlupmar Universitesi, Sosyal Bilimler Enstitiisii Dergisi,
Sayz: 20, ss. 77-114.

Were, M. (2001), " The Impact of External Debt on Economic Growth and Private
Investment in Kenya: An Emprical Assessment”, Wider Development
Conference on Debt Relief, Helsinki.

Wijeweera, A., Dollery, B. ve Pathberiye, P., (2005), “Economic Growth and External
Debt Servicing: A Cointegration Analysis of Sri Lanka, 1952 to 2002”, Working
Paper Series in Economics, University of England, School of Economics, pp.3-
17.

Yasa, M. (1981), Devlet Borglar, 3, Baski, Has Kurtulmus Matbaasi, Ist.

Yasa, M. (1963), “Tiirkiye D1s Borg¢larmin Takip Ettigi Gelisme”, Maliye Enstitiisii
Konferanslar1-9, Istanbul Universitesi, ss. 129-144.

Yavuz, A. (2009), “Baslangicindan Bugiine Tiirkiye’nin Bor¢lanma Seriiveni: Durum ve
Beklentiler, SDU, Fen-Edebiyat Fakiiltesi Dergisi, Say1:20, ss. 203-226.

Yeldan, E. (2004), Kiiresellesme Siirecinde Tiirkiye Ekonomisi Boliisiim, Birikim
ve Biiyiime, [letisim Yayinlari, Istanbul.

Yeldan, E. (2005), “Tiirkiye Ekonomisinde Dis Agik Sorunu ve Yapisal Nedenleri”,
Cahisma ve Toplum Dergisi, Say1: 2005/4, ss. 47-60.

Young, A. (1991), “Learning-by —Doing and the Dynamic Effects of International
Trade”, Quarterly Journal of Economics, VVol: 106 ; pp. 369-405.

Yiilek, Murat A. (1997), “Igsel Biiyiime Teorileri, Gelismekte Olan Ulkeler ve Kamu
Politikalar1 Uzerine”, Hazine Dergisi, Say1: 6 ; ss. 89-105.

173



OZGECMIS

1988 Erzurum Olur Ilgesinde dogdu.

2001 Giilen Muharrem Pakoglu ilkégretim Okulu' nu bitirdi.

2005 Prof. Dr. Sevket Rasit Hatipoglu Lisesi' ni bitirdi.

2011 Atatiirk Universitesi .I.B.F. iktisat boliimiinden mezun oldu.

2011 Kafkas Universitesi Sosyal Bilimler Enstitiisii iktisat Anabilim Dalinda Yiiksek

Lisansa basladi.

174



EKLER

Ek Tablo 1. Tiirkiye’ de 1980-2013 Doneminde Reel Biiyiime Oran, CiB/GSYIH
ve Dis Borclarin GSYIH Diizeyine Oranlar (%)

Biiyiime . . Toplam Dis Uzun Vadeli Dx Kisa Vadeli D1
Yillar Oil'am CIB/GSYIH Borg /GSYiH Borg / GSYiHs Borg/ GSYiHS
1980 -2,45 -3,76 17,35 14,59 2,76
1981 4,86 -2,05 17,57 15,23 2,30
1982 3,56 -1,12 20,92 18,86 2,07
1983 4,97 -2,37 23,19 20,38 2,81
1984 6,71 -1,83 26,42 22,38 4,03
1985 4,24 -1,13 28,75 23,42 5,33
1986 7,01 -1,45 31,93 25,63 6,29
1987 9,49 -0,70 35,04 28,41 6,62
1988 2,12 1,31 33,47 28,20 5,27
1989 0,25 0,66 30,79 26,76 4,03
1990 9,26 -1,31 26,12 21,38 4,74
1991 0,93 0,12 26,74 22,20 4,55
1992 5,98 -0,46 27,83 21,81 6,01
1993 8,04 -2,70 29,58 21,83 7,75
1994 -5,46 1,49 38,83 32,50 6,32
1995 7,19 -1,04 33,61 26,75 6,86
1996 7,01 -1,00 32,58 25,56 7,01
1997 7,53 -1,04 33,25 26,28 6,97
1998 3,09 0,74 35,56 27,89 7,67
1999 -3,37 -0,37 41,66 32,40 9,26
2000 6,77 -3,74 44,69 34,03 10,66
2001 -5,70 191 57,74 49,40 8,34
2002 6,16 -0,27 56,22 49,10 7,13
2003 5,27 -2,48 47,28 39,73 7,55
2004 9,36 -3,64 41,29 33,04 8,25
2005 8,40 -4,45 35,48 27,39 8,08
2006 6,89 -6,05 39,57 31,43 8,14
2007 4,67 -5,82 38,58 31,93 6,65
2008 0,66 -5,44 37,89 30,81 7,08
2009 -4,83 -1,97 43,63 35,69 7,94
2010 9,16 -6,21 39,89 29,33 10,56
2011 8,77 -9,70 39,23 28,69 10,55
2012 2,13 -6,17 42,95 30,22 12,73
2013 4,12 -7,92 47,22 31,49 15,73
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