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Gelismekte olan {iilkelerde ekonomik biiyiime, bilgi ve teknoloji yetersizligi, yurtici tasarruflarin
gerekli yatinm seviyesinin gerisinde kalmasi, 6demeler dengesi acig1 gibi nedenlerden dolay:
istenen diizeyde gerceklesememektedir. Bu {ilkeler kalkinmanin finansmaninda dis bor¢glanmaya
stk sik basvurmaktadirlar. Literatiirde dis bor¢lanma ve ekonomik biiyiime arasindaki iliskiyi
aciklamaya yonelik farkli yaklasimlar mevcuttur. Literatiirde dis bor¢lanma ile ekonomik biiyiime
arasinda iliski genellikle negatif yonde tespit edilmistir. Bu calismada Tiirkiye’nin 2007-2017
yilarina ait verilerden yararlamilarak dis bor¢glanma ve ekonomik biiyiime gostergelerindeki
gelismeler analiz edilmektedir.

Anahtar Kelimeler : D1s Borg, Ekonomik Biiyiime, GSYIH,D1s Bor¢ Orani

AN INVESTIGATION REGARDING THE EFFECT OF TURKEY’S 2007-2017 EXTERMAL
DEBT ON ECONOMIC GROWTH AND INFLATION

Abstract

Economic growth in developing countries cannot reach the desired level for many reasons
including a lack of knowledge and technology, domestic savings which fall for short of the
required investment and the deficit of balance of payments. Developing countries are often appeal
foreign debt for t he finance of development. There are different approaches in the literatiire that
explain the relationship between external debt and economic growth. In this study, using data of
the years 2007-2017, Turkey's foreign debt is analyzed developments in inflation and economic
growth indicators.
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GIRis

Dis borclanma yatirimlari, ihracati ve ekonomik biiylimeyi saglamaktadir. Sermaye birikiminin
yetersizligi, bankalardan, uluslararas1 kuruluslardan ve yabanci iilkelerden borc¢lanmaya itmistir.
Dis bor¢lanmanin artmasinda, biiyiimenin dis alim yoluyla yapilmas: ve giderlerinin dig satim
gelirlerinden diisiik olmasindan dolay: iilkelerin yasadiklar: kaynak sikintis1 neden olmaktadir.
Agir1 bor¢glanma kamunun makroekonomik dengeyi saglamasimi giiclestirerek, tasarruflarin ve
yatirimlarin bor¢ 6demelerine gitmesine sebep olmakta ve biiyiimeyi azaltmaktadir.

Dis borclanma, yeterli sermaye saglamak ve yurtici tasarruflari arttirmak amaciyla basvurulan
gelir kaynagidir. Dis bor¢ miktar1 kadar iilkeye maddi varlik aktarimi saglanmakta ve geliri
¢ogalmakta, anapara ve faiz 6demeleri ile yapildigindan dolay: yurtici kaynaklarin azalmasina
neden olmaktadir. Dis borglanma ile elde edilen kaynaklarin giderleri kazanglarindan fazla ise,
yurt disina negatif sermaye aktarimi olmakta ve yurtici kaynak gereksinimini ¢ogaltmaktadir.
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Literatiirde dis borg biiylime iliskisini inceleyen ¢alismalarin bazilarinda ekonomik biiyiime ile dis
bor¢lanmanin olumlu, bazilarinda ise olumsuz iliski oldugu neticesine varilmistir. Dis borglar
ekonomik biiytimeyi katki saglayabilmesi icin elde edilen kaynaklarin iyi yonetilmesi, verimli ve
tiretken boliimlerde kullanilmasi gerekmektedir.

Tiirkiye tasarruf agig: ile doviz agigini karsilamak ve ekonomik biiyiimeyi siirdiirmek igin dis
bor¢lanmaya basvuran gelismekte olan iilkeler arasinda yer almaktadir. Tiirkiye'de dis
bor¢lanmanin 24 Ocak 2980 kararlariyla baslayan liberallesme politikalariyla birlikte hizli bir
sekilde arttig1 goriilmektedir. 2000'li yillarda yasanan kiiresel krizin etkisiyle dis borclanma
giderek hiz kazanmis ve Tiirkiye kronik dis bor¢ sorunu yasayan iilkeler arsinda yer almistir.

1. Dis Bor¢lanma ile flgili Kavramlar

Borclanma muayyen zamanda bor¢ alinan nakit ve kiymetli seylerin geri 6denmesi olarak
bilinmekteyken, bor¢ ise ivaz olarak alinmis herhangi bir bedelin 6denmesi miikellefiyetini
anlatmaktadir. (Ulusoy, 2004).

Borg; taraflar arasinda para gibi kiymetli seyleri belirli bir zaman icinde verilmesi kosuluyla
anlasma yaparak diger tarafa 6diing verilmesidir. Bor¢glanma kisa ya da uzun vadeli, faizli ya da
faizsiz, devredilebilir ya da devredilemez seklinde olabilir (Seyidoglu, 1999: 64).

Gelismekte olan {ilkeler amagcladiklar1 biiyiimeye ulasmaya c¢alisirken bazi problemlerle
karsilasmaktadirlar. Gelismekte olan f{ilkelerin i¢ tasarruflarinin yeterli olmamasi, ihracat
girdilerinin yetersiz olmasindan iilkede doviz azligimin yasanmasi yatirimlarin yerine getirilmesi
sirasinda giigliiklerin ortaya ¢ikmasina sebebiyet vermektedir. Bundan dolay1 bu {ilkeler giigliikleri
gecerek, amagladiklar1 biiylime oranina erisebilmek igin bor¢lanmaya gitmektedirler (Bilginoglu,
2008: 1).

1.1 D1s Borg Servisi

Dis borg olarak alinan varligin ve buna uygulanan faizin toplamindan olusan dis borg servisi, o
tilkenin anapara, faiz aktarimlarini karsilik olma giicii, uluslararasi rezerv durumuna ve 6demeler
bilancosuna karsilik gelmektedir. Dis borg servisinin yiiksek diizeyde olmasi iilkelerin bor¢larmin
geri 6deme kapasitesinin diisiik oldugunu gostermektedir.

1.2 D1s Borg Servis Orani

Ulkenin uluslararasi likidite problemlerinin ¢6ziimlenmesinde borcunu geri ddeme giiciinii
gosteren bu oran, yillik olarak dis bor¢ anapara ve faiz 6demelerinin o yilin ihracat girdilerinin
oranlamasmi vermektedir. Bir iilkenin bor¢ servis kapasitesi o {iilkenin kredibilitesinin
degerlendirilmesinde dikkate alinmaktadir.

1.3 D1s Borg Yiikii

Bor¢ 6deme kapasitesini gosteren oran, borg servisinin yillik déviz gelirine oranlanmasiyla elde
edilir. D1s bor¢ ylikiiniin, az gelismis iilkelerde ilerleyen zamanlarda artmasi bu {ilkelerin dig
bor¢lanmaya giderken faiz orani, vadesi ve 6demesiz devrenin uzunlugu gibi bazi kosullara dikkat
etmeleri gerekmektedir.

1.4 Dis Bor¢ Yonetimi

Dis bor¢ yonetiminin hedefi, ekonomik biiyiimeyi uzun vadede saglamak ve uluslararasi pazarlara
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kolay bir sekilde girmek, devam ettirilebilir bor¢ servis yiikiinii orta vadede azaltmak ve kisa
vadede ise borg profilini gelistirmektir. Dis bor¢ yonetimi bu amaglar dogrultusunda, borg servis
yiikiiniin stirdiiriilebilir pozisyonunu devam ettirmesini saglamayi, negatif transferlerin artmasini
onlemek, iilke riski gostergelerinin agir1 artmamas: ve ekonomik biiyiimeyi yeterli katki saglamaya
calisir. Makroekonominin 6nemli bir unsuru olan dis bor¢ yonetimi ddemeler dengesi ile de
iliskilidir (Onel, 2006: 39 ).

1.5 Moratoryum

Vadesi gelmis borglarin bor¢lunun tek tarafli iradesiyle ya da borglu ve alacakli arasindaki bir
sOzlesme ile ya da mahkeme karariyla borcun ertelenmesi islemidir. Moratoryum devletin veya
sirketler grubunun veya isletmelerin igine diistiikleri sikintilardan dolayr dis borg
ytikiimliiliiklerini yerine getiremeyeceklerini kamuoyuna duyurmalar1 sonucu borglarin alacaklilar
ve borglular arasinda sozlesme yapilarak vadesinin uzatilmasi ya da borcun ertelenmesi islemidir.

1.6 Konsolidasyon

Konsolidasyon kamu bor¢ yonetiminde uygulanan en basit anlamiyla borcun ertelenmesi
durumudur. Genellikle devletlerin dis bor¢ yonetiminde kullanilan bu durum, devletin kisa vadeli
borcunun uzun veya orta vadeli bor¢ haline doniistiiriilmesidir.

2. Dais Borg¢larin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Olumlu Etkisi

Dis borglarin, ekonomik biiyiimeyi saglayip saglamamasi {iretilen mal ve hizmetlerin artmasi
sonucu meydana gelmektedir. Buradaki etki, temin edilen yabanci kaynaklardan aktif olarak
yararlanip yararlanmadigina ve faiz oranlarinin seviyesine baglidir. Eger faiz diisiik ise biiyiimeyi
canlandirma olanag yiiksektir, yliksek ise bor¢ servisi 6demelerini giderebilecek seviyede kazang
elde edilebilecek mevduatlara ayrilmazsa biiytime hizin diisiirecektir. Bor¢ geri 6demesinde, uzun
donemli dis borglar, gelecekteki ekonomik biiyiimeyi ve gelecekteki sermaye stokunu diisiirmesine
ragmen, iilkenin cari ekonomik biiyiimesini canlandirmaya ve cari sermaye stokunda bir artisa
olanak saglar ( Lin ve Sosin, 2001: 636-637 ). Biiylimenin gerekcesi olarak yatirimlar1 dikkate alan
Harrod- Domar kurami ekonomik biiytime hizini artirmak igin tasarruf miktarmi yiikseltmek
gerekmektir. O halde ekonomik biiyiimeyi engelleyen bir faktdr yurt igi tasarruf oraninin diisiik
olmasidir. Boyle bir ekonomide biiyiime hizinin yiikselmesi i¢in dis borclanma ile toplam
tasarruflarin artirllmasi saglanmaktadir. Harrod-Domar kuraminda amaglanan biiylime oranina
elde edebilmek igin tasarruflarin makul seviyeye yiikseltilmesi ve bunun iginde dis bor¢glanmanin
o6nemli oldugunu vurgulamaktadir.

3. Dis Borglarin Ekonomik Biiyiime Uzerindeki Olumsuz Etkisi

Dis borglarin ekonomi iizerindeki negatif etkisini Krugman ( 1988 ve 1989 ) ve Sachs ( 1989 )
yaptig1 calismalariyla dikkate aldiklar1 borg fazlasi teorisi ile anlatilmaktadir. Bu teoriye gore
bor¢lanma ilk zamanlarda biiyiimeye olumlu etkilerken smirli seviyeye ulastiginda ekonomik
biiyliimeye ve yatirimlara etkisi negatif olmaktadir. Krugman’a gore “borg fazlasi” sorunu, ileri ki
zamanlardaki kaynak aktarimlarinin tahmin edilen su anki kiymeti iilkenin borcundan az olmast
durumunda yasanmaktadir. Bor¢ stoku, iilkenin sonraki donemlerde 6deme yiikiinii ge¢mesi
durumunda tahmin edilen borg servisi ulusun gelir diizeyinin ¢ogalan bir iglevi olarak devam
etmektedir ( Pattillo vd., 2002: 33).

Dis borclanma, fiyatlar ve yazili doviz kurunun esnek olarak uygulanmasindan dolay: 6zel
yatirimlar1 diglayabildigi gibi 6diing verilebilir fon arzini ve yurt i¢i faiz oranlarini dogrudan
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etkilememektedir. Biitce aciklar1 yurt i¢i giderlerden kaynagini aldigindan dis bor¢lanma doviz
kurunun degerlenmesine neden olmakta bu da yurt i¢ci mevduat sahiplerinin rekabet giiciinii
azaltarak 6zel kesim yatirimlarinda dislama etkisini ortaya c¢ikarabilmektedir (Gray ve David,
2000: 1213).

4. Ekonomik Biiyiime Modelleri

4.1 Klasik Biiyiime Modeli

Klasik biiyiime teorisini savunan A. Smith, D. Richard, S. Mill, R. Malthus ve K. Marx gibi
iktisatgilarin goriisleri isboliimii, belli bir alanda uzmanlasma, sermaye birikimini gerceklestirme,
fiyat isleyisinin goriinmez el mekanizmasi tarafindan desteklenmesi ve niifus artis1 gibi konularla
diistincelerini sekillendirmislerdir ( Barro ve Sala-i Martin,2004 ). Klasik iktisadi diisiinceye gore
ekonomik biiyiime, sermaye birikimi, makinelesme ve is boliimiine bagli olarak iiretim artisi
saglayan teknolojik gelismeye bagl olarak kabul edilmistir. Biiylimenin kaynagi yatinm ve
sermaye birikimi sonucu olusan tasarruflardir. Tam rekabet kosullar1 altinda sermaye daha verimli
olarak kullanilarak maliyetleri azaltmakta, karlilig1 artirmakta ve bunun sonucu olarak da sermaye
birikimi ve yatirimlarda artis saglanarak ekonomik biiyiime gergeklesmektedir ( Incekara ve
Tatoglu, 2008, s. 22-23 ).

D. Ricardo’nun klasik biiyiime modelinin olusturulmasinda yaptig: katki nedeniyle Ricardo’nun
biiylime modeli olarak adlandirilmaktadir. Klasik teoriye gore tasarruflarin yiiksek olmasi
yatirimlarin yiikselmesine ve yatirimlardaki yiikselme de yiiksek biiyiimeye doniismektedir
(D1ipendra, 1999:79-86). Klasik teoride; yatirim-tasarruf esitliginin sagladigi devinimle, tasarruflarin
artmasi yatirimlar: arttirmakta ve biiytime hiz1 artmaktadir ya da tasarruflarin azalmasi yatirimlar:
azaltmakta ve biiyiime hizini da azaltmaktadir ( Paya, 1998:181 ).

4.2 Harrod- Domar Biiyiime Modeli

Harrod-Domar modeli Roy F. Harrod (1939) ve Evsey D. Domar (1946) tarafindan gelistirilen iki
ayr1 ¢alismada benzerliklerinin ¢ok olmasindan bu sekilde ifade edilmektedir. Model, tek mall1 iki
faktorlii yani hem tiiketimde hem de yatirimda kullanilabilecek tek mal {iretmek igin
sekillendirilmistir (Turan, 2008, s.27).

Harrod — Domar biiyiime modeli, talep, istihdam ve {iiretimin birbiriyle iligkisini aciklayarak
ekonominin biiyiime hizi ile ayni yonlii olan marjinal tasarruf oranini ve biiyiime hizi ile ters yonlii
olan sermaye — hasila katsayis1 oranin1 dikkate almistir. Ekonomide sermaye — hasila katsayisinin
kiiciik ve marjinal tasarruf oraninin ise biiyiik olmasi o ekonominin daha hizli biiyiimesine neden
olacaktir. Bir ekonomide tasarruf hacmi mevduat miktarina denk oldugu zaman sermaye- hasila
katsayisi ile marjinal tasarruf egiliminin belirledigi oranda ekonomi genisleyecektir ( Dinler, 2000:
511-513).

Harrod ve Domar modelinde ekonomik biiyiimenin belirleyicisi fiziksel sermayedir. Modelde
yatirim biiylikligiine ve verimliligine bagh olan cikti, ekonominin disa agik oldugu modelde
yatirimlarin yapilmasinda kullanilan tasarruflar yurtdisi ve yurtici tasarruflarin toplamina denktir.
Istenen biiyiime hizina ulasmak icin yurt ici tasarruflarin gerekli yatirimlarla finanse edilmesi
gerekmektedir. Ekonomi bu halde, var olan tasarruf miktarin1 artirarak biiyiime hizinin
ylikseltmek i¢in dis bor¢ alimina gitmektedir (Cogiircii ve Coban, 2011:135-136).
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4.3 Neoklasik Biiyiime Modeli

Bu modelin iktisatcilari, Harrod-Domar Modelini iki noktada elestirmektedirler (Tezel, 1989, s.226).
[ki Harrod-Domar Modelinde talep &n planda tutularak iiretim fonksiyonu dikkate alinmamis ve
¢ogaltan, hizlandiran gibi kis donem araglar kullanilarak uzun dénem biiylime i¢in ¢éziimleme
gerceklesmemistir. Neo klasik biiyiime modelinde ise, iiretim fonksiyonuna oncelik verilerek
Cobb-Douglas iiretim fonksiyonu kullanilmaktadir. Ikinci olarak, Harrod-Domar Modelinde,
tiretim faktorlerinin ikamesinin olmamasi, faktorler arasinda duragan bir bilesim oraninin
diistiniilmesidir. Neo klasikler, faktorler arasinda emek faktoriinii igsellestirdiginden dolay1 kararl
bir biiyiimeyi hedeflemistir.

Neoklasik biiyiime modeli, sabit getiriyi kabul eden bir tiretim fonksiyonu, tiretim faktorleri olan
sermaye ve emek icin Olcege gore azalan getiri, rasyonel davranan bireyler, rekabetci piyasalar ve
kapal1 bir ekonominin oldugu varsayimlarini dikkate almaktadir ( Ercan, 2002, s.30 ).

4.4 Solow Biiyiime Modeli

Neoklasik model olan solow biiyiime modelinde, dlgege gore getirilerin sabit oldugu, faktorler-
arasi ikamenin olasi oldugu, teknolojinin dissal olarak belirlendigi, sermayenin marjinal
verimliliginin azaldig1 ve tasarruf-yatirim denkliginin saglandig1 hipotezleri yer almaktadir.

Biiyiimenin kaynagi olarak teknolojik ilerleme ve niifus artisini dikkate alan solow neoklasik
biiyiime modeli, emek miktarindaki degismelere dikkat ederek emek ve sermayenin birbiri yerine
ikame edilebilecegini 6n gormektedir. Solow, isgiiciinii digsal bir faktor olarak ele almakta ve
niifus artisina bagh olarak arttigini varsaymaktadir ( Savas, 1999:853 ).

Isci bagina c¢iktinin isci bagina yipranma payina esit oldugu, isci basina sermayenin ve {iretimin
degismedigi denge durumu neoklasik biiyiime teorisinde tiiketimi maksimize eden duragan
durumu gostermekle birlikte bu duruma sermayenin altin kurali olarak da ifade edilmektedir (
Unsal, 2007, 5.593-596 ).

Solow biiyiime modeline gore, tasarruflarin yatirima doniismesiyle sermaye birikimi artmakta ve
ekonomik biiyiime gerceklesmektedir. Teknolojideki gelisme sermaye ve emek miktar
kullarularak yapilan {iretim miktarinin artmasini ifade etmektedir. Teknolojik gelisme kisi basina
diisen gelirin artmasini saglamaktadir ( Umutlu v.d., 353 ).

Solow biiyiime modelinde, ekonomi duragan durumda iken tasarruf oraninda meydana gelen artig
veya niifus oraninda meydana gelen bir azalma kisi basina diisen geliri etkileyerek biiyiimeye
katki saglamaz. Tek biiyiime etkisine sahip olan degisken teknolojik gelisme seviyesidir. Bunun
nedeni azalan verimler yasasi geregi emek basina diisen sermeye arttiginda sermayenin marjinal
verimliliginin azalmasindan kaynaklanmaktadir ( Jones, 2001: 40 ).

4.5 icsel Bityiime Modelleri

Icsel biiyiime modelinin temelini Romer (1986 ) ve Lucas ( 1986 ) yaptiklari caligmalarla
atmiglardir. Neoklasik biiylime teorisinden en 6nemli farki, teknolojik gelismenin ekonomik
sistemin isleyisinde faktorlerin etkilesimiyle icsel olarak ortaya ¢iktigini savunmasidir ( Ercan,
2002, s. 130 ).

Icsel biiyiime modelinde niifus artig1 ve begeri sermaye birikimini degisken olarak ele alan Becker,
Murphy ve Tamuramin 1990 yilinda yaptiklari calismaya gore, igsel olarak kabul edilen
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dogurganlik oraniyla beseri sermaye orani yiikseldikge getirisinin de yiikselmesidir. Uretilen yeni
bilgi ge¢mis kusaklarin meydana getirdigi beseri sermaye birikiminin dogrusal bir fonksiyonu
olarak kabul edilmektedir. Beseri sermaye bakimindan, zengin iilkelerde insana yapilan yatirimin
sagladig1 getiri cocuk sahibi olmanin sagladig1 getiriden daha yiiksektir. Fakir iilkelerde tam zit
durum gecerlidir ( Ercan, 2002, 5.131 ).

Lucas beseri sermayede ki artisin diger tiiretim faktorlerinin verimlilik artisina katkida
bulundugunu, hiikiimetlerin izleyecegi politikalarla beseri sermayenin ve biiyiimenin artacagini
savunmustur ( Kibritcioglu, 1998, s.224 ). Romer’e gore ekonomik biiyiime yatirimcilarin karlarim
en iist seviyeye ¢ikarmak istedikleri ve marjinal verimligininde artmasii saglayan teknolojik
ilerlemelerden kaynaklanmaktadir ( Romer, 1190, s.71 ).

Istikrarl ve siirdiiriilebilir bir biiyiime iin, Ar-Ge’ye dayali biiyiimeyi meydana getiren Romer (
1990 ), temel mantigini Arrow’dan almistir. Arrow’un savundugu bu yaklasim {iretim siirecinde
maliyetinin az kalitenin yiiksek oldugu {iriin elde etmek istemesinden meydana gelmistir ( Arrow,
1962 ). Arrow bilgi ve iiretimdeki artisin yaparak ogrenme yoluyla tiim ekonomiye sagladigi
faydanin kurulusun kendi sagladig1 faydadan fazla oldugunu 6ne siirmektedir ( Albelo,1999, s.360

)-

Rebelo’ya gore ekonomide yeniden {iiretilebilen ve yeniden iiretilemeyen miktar: sabit olan faktor
olmak tizere iki gesit tiretim faktoriinden bahsetmektedir. Yeniden tiretilebilen faktorler olan fiziki
ve beseri sermayenin ekonomik biiyiime iizerinde etkisinin oldugunu ortaya koymaktadir (
Rebelo, 1990).

Barro, ekonomik biiyiimenin gerceklesmesinde kamu harcamalarinin etkili oldugunu ancak bunu
Ozel sektoriin kamu mallar1 {iretmesinde yetersiz kaldigini vurgulamistir. Kamu harcamalarinin
ekonomik biiyiimeyi olumlu olarak katki saglamsinda kar amaci giitmeyen hane halkinin
saglamak istedigi fayda fonksiyonunun maksimum seviyede olacak sekilde uygulanan politikalar
araciligiyla gergeklesmektedir. Kamu harcamalarinin ekonomik biiylimeyi olumsuz etkilemesi ise
vergilendirmelerden dolay:1 ozel tasarruflarda meydana gelen azalma ile agiklanabilmektedir (
Ercan, 2002, s.134-135).

5Tiirkiye'nin 2007-2017 Dénemi Dis Borcun Ekonomik Biiyiimeye Etkisinin Veriler
Dogrultusunda Ele Alinmas:

2002 yilindan bu yana kesintisiz istikrara ulasan ekonomi ve {iretimde meydana gelen genisleme
ve dis bor¢ stokunda meydana gelen iyilesmeler ge¢mis donemlerde elde edilen borglarin geri
O0demeleri saglanmistir ( Simsek, 2012, s.121 ).

D1s borcun yiikselmesinde Tiirkiye'nin 6deme giicii, doviz getirisi saglamak gibi 6zellikler yetersiz
olmasiyla birlikte cari agiklarin, biit¢e agiklarimin ve dis borca siirekli bagvurulmasi bu siireci
kuvvetlendirmektedir. Tktidardaki hiikiimet doneminde dis borclanmada 6zel sektor éncii olarak
kisa vadeli bor¢lanmanin orani artmigtir ( Dura, 2017 ).

Tiirkiye’de 0Ozel sektoriin dis bor¢lanma nedenleri arasinda, gelir diizeyinin diisiik olmasiyla
tasarruflarin yeterli olmamasi, sermaye piyasalarin gelismemis olmasiyla meydana gelen
aksakliklar ve vergi toplamada etkinligin saglanamamis olmasi nedeniyle ihtiya¢ olan finansmani
karsilamak iilkeyi borcglanmaya siiriiklemektedir ( Sari, 2004:15 ). Diinya piyasalarindaki faiz
oranlarinin iilkemizde gegerli olan ve uygulanan faiz oranlarindan diisiik diizeylerde seyretmesi
iilkeyi dis bor¢lanmaya tesvik etmektedir ( Ulusoy, 2012:134).

INTERNATIONAL JOURNAL OF ECONOMICS AND POLITICS SCIENCES ACADEMIC RESEARCHES) V:3- N:8- 2019

Sayfa/Page 30



“]/aewp aé International Journal Of Economics and
~

Political Science Academic Research
KONOMT SIVASET AKADESIK

ABASTIRAALAR DERGIS! ISSN:2564-7822

Tablo: 1 2007-2017 Dénemi Dis Bor¢ Stoku Dagilimi

Bor¢ Stoku ( Milyon Dolar) GSYH've Pay ( Yiizde)
Yillar - (;, -
Kamu Ozel Toplam orant (%) Kamu Ozel

2007 89.326 160.599 249.925 36,9 36 64
2008 92.400 188.432 280.832 36,2 33 67
2009 96.676 172.077 268.753 41,5 36 64
2010 100.674 191.019 291.694 37,8 35 65
2011 105.164 200.136 305.300 36,7 34 66
2012 113.395 228.537 341.932 39,3 33 67
2013 124.170 268.219 392.389 41,3 32 68
2014 123.751 281.268 405.019 43,3 31 69
2015 117.966 281.493 399.459 46,3 30 70
2016 124.093 284.103 408.195 47,3 30 70
2017 136.847 316.360 453.207 53,3 30 70

Kaynak: ( Hazine Miistesarhg )

Kamu ve 6zel dis borg stokuna baktigimizda 2007-2017 yillar1 boyunca artis kaydedilmistir.
2010 yilinda &zel sektorde yasanan borglanmadaki artisin nedeni, bir 6nceki yilda doviz geliri
olmayan kisilere de dovizle bor¢glanma olanagimin saglanmasindan kaynaklanmustir. 2017
yilinda toplam bor¢ dis stoku en yiiksek seviyede ve dis bor¢ stokunun artis hizi % 11
diizeyinde artis gostermistir. Dis bor¢ stokumuzun en ¢ok arttig1 yil olan 2017’de 6zel sektoriin
payl % 70 oraninda artarak 316.3 milyar dolar seviyesine ¢ikmistir. Dis bor¢ stokumuzun
GSYH'ye orani da 2017 yilinda % 53,3 seviyesine ulasmustir. Yillar itibariyla artis gosteren 6zel
kesim dis bor¢ kaynaklarinin daha ¢ok gayrimenkul sektoriine aktarilarak iiretken alanlarda
kullanilmadigina dair degerlendirmeler yapilmaktadir.

2008 krizi sonrasinda kiiresel olumsuzluklardan etkilenen Tiirkiye’de vergi gelirlerinin
azalmasiyla uygulanan genisletici maliye politikalarinin etkisiyle kamu kesimi borcu 6zel
sektordeki artis kadar olmasa da artmustir ( Sever ve Dikkaya, 2015, 5.204 ).

Tablo: 2 2007-2017 Dénemi Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku, D1s Bor¢ Stokundaki Artis
Orani1 ve Ekonomik Biiyiime Oranlar

Toplam D1s Toplam Dis Ekonomik
Borg Stoku / -
Yillar Borg Stoku Artis (%) GSYH (%) Bityiime
(Milyon $) ’ Oranlar1 ( %)
2007 249.925 20,15 8,9 4,7
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2008 280.832 12,36 10,7 0,7
2009 268.753 -4,3 11,2 -4,8
2010 291.694 8,53 10,5 9,2
2011 305.300 4,66 10,8 8,5
2012 341.932 11,99 9,3 2,2
2013 392.389 14,75 10,1 4,0
2014 405.019 3,21 9,7 2,9
2015 399.459 -1,37 10,2 4,0
2016 408.195 2,18 11,2 2,9
2017 453.207 11,02 11,0 7,4

Kaynak: (Hazine ve Maliye Bakanlig1 Verileri Kullanilmistur.)

2009 yilinda ekonomik biiyiime, 2008 yilinda yasanan kiiresel ekonomik krizin etkisiyle % 4,8
seviyesine gerilemistir. Toplam dis bor¢ stoku % 4,3 seviyesinde azalma gostererek 268.753
milyon dolar seviyesine ulagmustir. 2010 ve 2011 yillarinda ekonomi reel sektoriin yeniden
yapilandirilmas: ve canlandirilmas: ile toparlanarak iist seviyelerde sayilabilecek biiytime
gerceklesmistir. 2011 yilinda toplam dis borg stoku 305.300 milyon dolar seviyesine ulagmustir.
2012 ve 2014 yilinda biiyiime gozle goriilebilir oranda yavaslamistir. 2012 senesinde ekonomik
biiylime cari agigin yiiksek olmasi sebebiyle yavaslatilmis ve % 2,2 seviyesine gerilemistir.
Toplam dis bor¢ stoku % 11,99 oraminda artis gostererek 341.932 milyon dolar seviyesine
ulagsmistir. 2013 senesinde i¢ talepte meydana gelen ¢cogalmadan dolay: biiylime gerceklesmis ve
ekonomik biiyiime % 4 seviyesinde gergeklesmistir. 2015 yilinda toplam dis borg stoku % 1,37
oraninda bir azalma gostererek 399.459 milyon dolar seviyesine gerilemistir. Ekonomi ise % 4
oraninda biiytimiistiir. 2016 yilinda toplam dis bor artis orani ve ekonomik biiyiime orani
birbirlerine yakin degerlerde artis gostermistir.

2017 yil1 dig borg stokunun en yiiksek seyrettigi yil olmustur. 2017 yilinda toplam dig borg stoku
% 11,2 oraninda artarak 453.207 milyon dolar seviyesine ulasmistir. Ekonomik biiytime de % 7,4
seviyesinde gerceklesmistir.

Dis borclanmanin uygun diizeylerde olmasi ekonomik biiyiimeyi olumlu yonde etkileyerek
sermaye birikimi ve verimliligi arttirabildigi gibi, borcun asiri olmasi da yatirimlardan
vazgegirerek biiyiime iizerinde olumsuz etki yaratabilmektedir.

SONUC

Gelismekte olan iilkelerin finansman kaynagi olan dis borg¢lanmaya siiriikleyen nedenler,
teknoloji transferi igin yeterli sermayeye sahip olmamalari, biitge agiklarinin olmasi, ig
tasarruflarin yeterli olmamas: ve ¢Oziimlenemeyen ekonomik sorunlardir. Sanayi iiretimi
bakimindan disa bagimli olan bu iilkeler doviz ihtiyaglarinmi karsilamak icin de dis bor¢lanmaya
gitmektedirler. Dis borg¢lanma-ekonomik biiyiime iliskisine yonelik yaklasimlar genellikle
gelismekte olan tilkelerdeki tasarruf acig1 dis kaynaklarla karsilandiginda ekonomik biiyiimenin

INTERNATIONAL JOURNAL OF ECONOMICS AND POLITICS SCIENCES ACADEMIC RESEARCHES) V:3- N:8- 2019

Sayfa/Page 32



;]/(lea!p aé International Journal Of Economics and

Political Science Academic Research
EKONGA SIVASET AKADESIK

ARASTIRMALAR DERCIS! ISSN:2564-7822

olumlu etkilendigine yoneliktir.

Dissal ekonomik biiyiime teorileri tasarruf ve sermaye birikiminin ekonomik biiyiimeye
katkisinin 6nemli oldugunu vurgularken uzun dénemde ise digsal bir degisken olarak kabul
edilen teknolojik degismenin ekonomik biiytimeye katkisinin 6nemli oldugu savunulmakta fakat
ekonomik biiyiimeye nasil katk: sagladigini agiklamada yetersiz kalinmaktadir.

Icsel bityiime modellerinde fiziksel sermayeye ek olarak begeri sermayede ele alinmistir. Azalan
verimler yasasinin gegersiz oldugu igsel biiyiime teorilerinde bilgi ve beceri 6n plana
cikartilmistir. Begeri ve fiziki sermaye ile teknolojik gelisme birbiriyle ilisik olup beseri sermaye
teknolojik alt yap1 ve Ar-Ge ¢alismalarina 6nemli katkilarda bulunmaktadir.

Tiirkiye'nin dis bor¢ stoku 2017 yilinda en yiiksek seviyeye ulasarak yaklasik 450 milyon dolar
seviyesine ulasmistir. En ¢ok dikkat ¢eken ise bu dénemde ki bor¢ stokunun GSYH’ ye orani
olmustur. Bu oran yaklasik olarak % 53 seviyesinde olup 2002’den beri en yiiksek diizeye ulasan
ikinci oran 2017 yilinda meydana gelmistir. Bor¢ stokunun GSYH’ ye oraninin en yiiksek diizeye
ulastig1 ilk yil olan 2002 yilinda yaklasik olarak % 56 seviyesinde gozlenmistir.

Biiyiime igin gerekli olan yurtici tasarruflar yetersiz seviyede olmasi ve gerilemesi yatirimlarin
dis kaynak ile karsilanmasini saglamakla birlikte cari agiga da sebep olmaktadir. Biiyiimenin dis
taleple iligkisi nedeniyle, dis talepteki azalma biiylimeyi negatif olarak etki altinda
birakmaktadir. Tiirkiye’nin “Orta Gelir Tuzag1” olarak adlandirilan duruma diismemesi icin
yurtici tasarruflarini artirmasi, yiiksek teknoloji iiriinlerin {iretimini artirmasi, {iretimde katma
degeri ve rekabet giicii yiiksek olan boliimlere yonelmesi ve imalat sektdriinde ¢esitleme yapmast
gerekmektedir (Karahan,2012; Kogak & Bulut,2014; Ener & Karanfil, 2015 ).
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