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Yasemin AYSU 

  

1980 SONRASI TÜRKĠYE’NĠN DIġ BORÇ SORUNU VE 

EKONOMĠK BÜYÜME ÜZERĠNDEKĠ ETKĠSĠ 

 

 

ÖZET 

DıĢ borçlanma, iç tasarrufları yetersiz olan Türkiye gibi geliĢmekte olan 

ülkelerin ekonomik kalkınmaları açısından yoğun olarak baĢvurdukları finansal bir 

kaynaktır.  

Türkiye‟de 1980 yılından itibaren önemli geliĢmelerden biri dıĢ ekonomik 

iliĢkiler alanında olmuĢtur. DıĢ ticarette serbestleĢme ve ekonominin dıĢa açık bir 

yapıya dönüĢmesi bunun en önemli göstergelerindendir. 24 Ocak 1980 kararlarıyla ithal 

ikamesi bırakılarak dıĢa dönük sanayileĢme dönemine geçilmiĢtir. Bu yapısal dönüĢüm 

süreciyle birlikte Türkiye‟nin dıĢ borçlanmasında da belirgin değiĢimler yaĢanmıĢtır. Bu 

bağlamda, Türkiye Ġstatistik Kurumu, Hazine MüsteĢarlığı, Devlet Planlama TeĢkilatı 

gibi kaynaklardan edinilen veriler doğrultusunda daha çok resmi kanallardan borçlanan 

Türkiye ekonomisi, yaĢanan bu geliĢmelerden sonra yoğun olarak özel kaynaklardan 

borçlanmaya baĢlamıĢtır. 

Bu çalıĢmada, dıĢ borçlanmanın tanımı, nedenleri gibi teorik bilgiler verilmiĢtir. 

Daha sonra Türkiye‟nin 1980-2009 döneminde dıĢ borçlanmada hangi aĢamada olduğu 

çeĢitli makro ekonomik göstergelerden hareketle analiz edilmeye çalıĢılmıĢtır. Ve dıĢ 

borç -ekonomik büyüme iliĢkisi Türkiye ekonomisi açısından ele alınmıĢtır. 

 

 

ANAHTAR SÖZCÜKLER:  DıĢ Borç, Ekonomik Büyüme, DıĢ Borç Rasyoları, Bütçe 

Açığı 
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Yasemin AYSU 

 

THE FOREIGN DEBT PROBLEM OF TURKEY AFTER 1980 AND 

ITS IMPACT ON ECONOMĠC GROWTH 

 

ABSTRACT  

 Foreign debt, domestic savings are insufficient in terms of economic 

development of developing countries such as Turkey, have intensively applied as a 

financial resource.  

One of the most important development in Turkey has been in the field of 

foreign economic relations since 1980. It is the most important indicators of foreign 

trade liberalization and outward-oriented economy into a structure. By the decisions of 

January 24, 1980, leaving import substitution industrialization period started flaring. 

This process of structural transformation has experienced significant changes in the 

Turkey's foreign debt. In this context, with the data given by Turkish Statistical 

Institution, Undersecretariat of Treasury, State Planning Organization Turkey's 

economy more debt through official channels,after these developments has begun 

intensively to borrow from private sources. 

In this study, the definition of external debt, after giving theoretical information 

such as reasons for Turkey's external borrowing during 1980-2009 at which the 

movement of various macro-economic indicators to be analyzed and studied the 

relationship between external debt and economic growth are discussed in terms of 

Turkey's economy. 
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External Debt, Economic Growth, Foreign Debt Ratios, Budget Deficit, 
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GĠRĠġ 

KüreselleĢen dünya ekonomisi uluslararası ekonomik iliĢkileri giderek 

yoğunlaĢtırmaktadır. Bu yoğunlaĢmanın etkilerinden biri de yapılan dıĢ borçlanmanın 

ülke ekonomilerine olan etkisidir. Borçlanma geçmiĢte sadece olağanüstü dönemlerde 

baĢvurulan bir gelir kaynağı iken, günümüzde özellikle geliĢmekte olan ülke 

ekonomilerinin geliĢmesi için sıkça baĢvurduğu bir finansman çeĢidi olma rolünü 

üstlenmiĢtir.  

Lozan‟da Osmanlı Devleti‟nin borçlarının bir bölümünü kabul etmek zorunda 

kalan Türkiye Cumhuriyeti, böylece daha kurulmadan bir dıĢ borç sorunu ile karĢı 

karĢıya kalmıĢtır. O tarihten günümüze kadar sürekli artarak süregelen dıĢ borçlar, 

Türkiye ekonomisinde önemli bir sorun teĢkil etmektedir. 

GeliĢmekte olan ülkelerde olduğu gibi Türkiye‟nin de dıĢ kaynaklara 

baĢvurmasının baĢlıca nedenleri yurtiçi tasarrufların yeterli düzeyde olmaması ve dıĢ 

ticaret açığı diğer bir deyiĢle ödemeler dengesinde meydana gelen açıklardı. Ülkelerin 

ihracat miktarlarının ithalat miktarından daha az olması dıĢ ticaret dengesini ithalat 

yönünde bozarak dıĢ ticaret açıklarına neden olmaktadır. GeliĢmekte olan ülkelere 

baktığımızda tasarruf yetersizliği bunun sonucunda halktan vergi ve benzeri gelirlerin 

toplanma zorluğu, yine ülke vatandaĢlarından borçlanamama dıĢ borçlanmayı 

kaçınılmaz hale getirmiĢtir. Ayrıca sermaye birikimindeki yetersizlik, kamu 

harcamalarındaki aĢırı büyüme, savunma harcamaları, borcun borçla finanse edilmeye 

çalıĢılması ve çeĢitli sermaye malları ile teknoloji transferi dolayısıyla dövize duyulan 

ihtiyaç, her dönemde ülke ekonomisinin temel sorunlarını oluĢturmaktadır. 

DıĢ borçların ekonomik büyüme üzerindeki etkisini araĢtıran çalıĢmalara 

bakıldığında ise tam bir görüĢ birliği yoktur. Yapılan bazı çalıĢmalarda dıĢ borçlanma 

ve ekonomik büyüme arasında istatistiksel olarak anlamlı bir negatif iliĢki, bazılarında 

ise istatistiksel olarak anlamsız bir negatif iliĢki bulunmuĢtur. Yapılan bazı çalıĢmalarda 

da istatistiksel olarak anlamsız pozitif bir iliĢki elde edilmiĢtir.  

Bu araĢtırma ile dıĢ borçlanmanın teorik çerçevesinin incelenmesi, Türkiye‟nin 

dıĢ borç geliĢimi ve 1976-2006 dönemi için dıĢ borç ekonomik büyüme iliĢkisinin 

Türkiye ekonomisi örneğinde ampirik olarak ortaya konulması bu bağlamda elde 

edilecek sonuçların teorik beklentilere uygun olup olmadığının değerlendirilmesi 

amaçlanmaktadır. 



2 

ÇalıĢmada 1980 sonrası dönem üzerinde yoğunlaĢılmakla beraber, 1980 öncesi 

döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçları da tarihsel geliĢim sürecinde kısaca ele alınmıĢtır. 

1980 sonrası üzerinde yoğunlaĢılmasının nedeni 24 Ocak 1980 kararlarıyla birlikte dıĢa 

dönük sanayileĢme politikası izleyen Türkiye ekonomisi yapısal bir dönüĢüm sürecine 

girmiĢtir ve ekonomisinde belirgin değiĢimler yaĢanmıĢtır. ÇalıĢmada Türkiye‟de 

yaĢanan yapısal dönüĢüm sürecine dikkat çekilmesi ve konunun dağılmaması açısından 

dünya borç krizine ve diğer geliĢmekte olan ülkelerin dıĢ borç sorunlarına 

değinilmemiĢtir. 

ÇalıĢma dört bölümden oluĢmaktadır. Birinci bölümde dıĢ borçların teorik 

çerçevesi incelenmiĢtir. Borç, borçlanma ve dıĢ borç kavramları üzerinde durulmuĢ 

ardından dıĢ borçların sınıflandırılması konusu ele alınmıĢtır. Son olarak uluslararası 

finansal kuruluĢlar ve dıĢ borçlara iliĢkin teorik görüĢler ve dıĢ borçlanmanın ekonomik 

etkileri açıklanmıĢtır. 

Ġkinci bölümde geliĢmekte olan ülkelerin dıĢ kaynak ihtiyacının nedenleri ortaya 

konulmuĢtur. Daha sonra kalkınma için gerekli olan kaynak miktarının belirlenmesinde 

ve hesaplanmasında kullanılan çeĢitli yöntemler ile dıĢ borç geri ödeme kapasitelerinin 

ölçülmesinde kullanılan çeĢitli rasyo analizleri (dıĢ borç göstergeleri) üzerinde 

durulmuĢtur. Son olarak dıĢ borçlanmanın sınırı ve dıĢ borç yönetimi ele alınmıĢtır. 

Üçüncü bölümde, Türkiye‟nin dıĢ borçlanması tarihsel geliĢim süreci içerisinde 

ele alınmıĢtır. Bu bağlamda Türkiye‟de dıĢ borçların geliĢimi 1980 öncesi dönem ve 

1980 sonrası dönem olmak üzere iki ana dönem halinde ele alınmıĢtır. Bu temel ayrımın 

nedeni, 24 Ocak 1980 Ekonomik Önlemler Paketi ile Türkiye ekonomisinde devletçi 

ekonomi politikalarının yerini, ihracata yönelik yani dıĢa açık sanayileĢme stratejisine 

bırakmasıdır. 1980 sonrası dönemde Türkiye‟de dıĢ borçlanma konusuna ise daha 

ayrıntılı olarak değinilmiĢtir. Bu kapsamda 1980 sonrası dönem alt dönemler halinde ve 

temel sürdürülebilirlik göstergeleri aracılığıyla analiz edilerek, Türkiye‟nin dıĢ 

borçluluk durumu değerlendirilmiĢtir. 

Son bölüm olan dördüncü bölümde, dıĢ borç ve ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkiyi açıklamak amacıyla yapılan ampirik çalıĢmalara yer verilmiĢtir. Daha sonra ise 

Türkiye ekonomisi ele alınarak dıĢ borç ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki doğrusal 

regresyon analizi ile incelenmiĢtir. 
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BĠRĠNCĠ BÖLÜM 

DIġ BORÇLANMA KAVRAMI, ÇEġĠTLERĠ, ETKĠLERĠ VE DIġ 

BORÇLARLA ĠLGĠLĠ TEORĠK GÖRÜġLER 

ÇalıĢmanın birinci bölümünde borç, borçlanma ve dıĢ borç kavramları üzerinde 

durulmuĢ ardından dıĢ borçların sınıflandırılması konusu ele alınmıĢtır. Son olarak, 

uluslararası finansal kuruluĢlar ve dıĢ borçlara iliĢkin teorik görüĢler açıklanmıĢtır. 

1.1. BORÇ VE BORÇLANMA KAVRAMI  

Borç kavramı genel bir ifadeyle ödeme mükellefiyetini ifade eder (Ulusoy, 

2001). Bir kiĢi ya da kuruluĢun bir diğerine karĢı, ödünç alınmıĢ herhangi bir Ģey 

karĢılığında yerine getirmek zorunda olduğu yükümlülüktür. Borçlanma ise, belirli bir 

paranın anapara, faiz ve öteki ödentilerle birlikte belirli bir süre sonunda geri ödenmek 

üzere ödünç alınmasıdır (Özkan, 2006). 

Devlet borçlanması ise; bir devletin ya da devlet kuruluĢlarının kendi kaynakları 

dıĢındaki kaynaklardan kredi sağlamasıdır. Devletin dıĢ borçlanması ise, yabancı 

kaynaklardan sağlanan, alındıkları ya da geri ödemeleri sırasında ulusal gelir üzerine 

artırıcı veya azaltıcı etkide bulunan ve uluslararası iliĢkiler sonucu doğan transfer 

akımlarıdır (Ġnce, 1996). DıĢ borçlanma farklı bir tanımla, bir devletin ya da devlet 

kuruluĢunun dıĢ kaynaklardan mali ya da reel gelir sağlamasıdır. Diğer bir deyiĢle, ülke 

içinde yerleĢik kuruluĢ ve kiĢilerin, ülke dıĢında yerleĢik kuruluĢ ve kiĢilerden kısa, orta 

ve uzun vadeli dıĢ kredi sağlamasıdır (Adıyaman, 2006). 

1.2. DIġ BORÇLARIN SINIFLANDIRILMASI 

DıĢ borçları; borcun vadesine, klasik finansman türlerine, borcun kullanılıĢ 

biçimine, geri ödeniĢ Ģekillerine, borç alan kurumun statüsüne ve son olarak iç ve dıĢ 

borçlar olmak üzere altı grup halinde sınıflandırılabilir. 

1.2.1. DıĢ Borcun Vadesine Göre Sınıflandırma 

DıĢ kredilerin vadesi, kredinin anlaĢma tarihiyle son anapara ödeme tarihi 

arasında geçen süredir. Buna göre vadelerine göre dıĢ borçlar kısa , orta ve uzun vadeli 

dıĢ borçlar olmak üzere 2‟ye ayrılır (Altın, 2003). 
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1.2.1.1. Kısa Vadeli Borçlar 

Vadesi bir yıl ya da bir yıldan daha kısa süreyi kapsayan borçlar kısa vadeli 

borçlar olarak adlandırılır (Akçay, 1985).  

Kısa vadeli krediler, genelde uluslararası ticarette, mal alıĢveriĢlerinde ödeme 

sorunlarının ortadan kaldırılması veya uluslararası likidite yaratılması amacıyla 

sağlanmaktadır (Adıyaman, 2006 ). Yurt dıĢında yerleĢik kiĢilerce Merkez Bankasında 

açılan kredi mektupları döviz tevdiat hesapları, ticari bankalarda açılan mevduatlar, kısa 

vadeli poliçeler, kabul kredileri, mevduat sertifikası ve finansman bonosu ihraçları, 

akreditifler kısa vadeli borçlanma araçlarından bazılarıdır (Bal, 2000).  

1.2.1.2. Orta ve Uzun Vadeli Borçlar 

Vadesi bir yıldan beĢ yıla kadar olan borçlar orta vadeli, beĢ yıldan daha uzun 

süreli olan borçlar uzun vadeli borçlar olarak tanımlanmaktadır (Poyraz, 1995).  

Devletin uzun vadeli borçları tercih nedeni, uygulanan bütçedeki gelir-gider 

kalemleri arasındaki gelir açığını ileriki yıllara aktarmaktır. Uzun vadeli dıĢ borçlanma, 

faizin düĢük olması yanında, miktarın yüksek olması ve ödeme zamanının uzun olması 

nedeniyle, az geliĢmiĢ ve geliĢmekte olan ülkelerin ağırlıklı olarak rağbet ettiği 

borçlanmalardandır (Eker ve Meriç, 1999). 

Uzun vadeli borçlar kendi içinde süresiz (daimi) borçlar ve süreli borçlar olarak 

ikiye ayrılır (Ulusoy, 2001). 

a) Süresiz (Daimi) Borçlar: 

Bu tip borç tahvillerinin sahipleri ödünç verdikleri anaparayı geri isteyemezler. 

Sadece faizlerini alabilirler. Böyle bir tavizde bulunulmasının nedeni yüksek faiz 

oranlarıdır. Türkiye süresiz borçlara hiç baĢvurmamıĢtır (Ulusoy, 2001). 

b) Süreli Borçlar: 

Bu borçlarda ödeme süresi bellidir ve ödeme belli bir plan gereğince yapılır. 

Bazen ödeme için tek bir süre vardır ve bu süre dolunca borcun tamamı ödenir (Özkan, 

2006). 

1.2.2. Klasik Finansman Türlerine Göre Sınıflandırma 

Klasik finansman türlerine göre dıĢ borçlar, hükümet kredileri, uluslararası 

finansman kuruluĢlarından sağlanan krediler, ticaret kredileri ve özel yabancı sermaye 

yatırımları olmak üzere 4‟e ayrılır (Çiçek, 2005). 
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1.2.2.1. Hükümet Kredileri 

Devlet Planlama TeĢkilatı‟nın Sekizinci BeĢ Yıllık Kalkınma Planı Raporunda 

belirttiği tanıma göre hükümet kredileri, herhangi bir ülkenin ikili iliĢkiler çerçevesinde 

Türkiye Cumhuriyeti Hükümetine sağladığı kredilerdir. Söz konusu krediler piyasa faiz 

oranının çok altında bir sabit faize, uzun ödemesiz dönem ve geri ödeme dönemine 

sahip kredilerdir. Bu özelliklerden dolayı hükümet kredilerine Uygun KoĢullu Kredi. 

veya Soft Loan da denilmektedir. Kredi Ģartları 10 yıl ödemesiz dönem, 30 yıl vade ve 

% 2 faiz oranı gibi çok uygun Ģartlara ulaĢmaktadır. Hükümet Kredileri bağlı (tied) 

kredilerdir. Diğer bir ifadeyle kamu kurumu tarafından açılacak ihaleyi Hükümet kredisi 

veren ülkeden bir firma kazanmazsa o kredi kullanılamaz (Çiçek, 2005). 

Hükümet kredilerinin diğer özellikleri Ģunlardır (Devlet Planlama TeĢkilatı [DPT] 

2001): 

• Hükümet kredilerinin çok büyük bir bölümü, krediyi veren ülkenin para 

biriminden oluĢmaktadır. 

• Hükümet kredilerinin koĢulları çok uygun olduğundan, kredi anlaĢmaları metni 

genellikle kreditör tarafından dikte edilir ve borçlu bunu müzakere edemez. 

• Hükümet kredilerinin asıl amacı krediyi veren ülkenin ihracatını artırmak 

olduğundan, doğal olarak dıĢ para gereksinimi yüksek olan projeler tercih 

edilmektedir. Böylelikle hükümet kredilerinin ister istemez ithalatı arttırıcı 

yönde ödemeler dengesine olumsuz etkileri bulunmaktadır.     

• Hükümet kredileri ticari kredilerde rastlanan idari ücret (management fee), 

taahhüt ücreti (commitment fee), ajan ücreti (agency fee) ve ihracat kredilerinde 

bulunan sigorta pirimi (insurance premium) gibi ek maliyetleri içermezler. Bu 

yönleri ile hükümet kredileri en ucuz finansman kaynağıdır. 

• Hükümet kredilerinin yürürlüğe girmesi için Bakanlar Kurulu tarafından 

onaylanması gerekmektedir. Bu ise genellikle 1,5-3 ay arasında bir zaman 

almaktadır. 

     1.2.2.2. Uluslararası Finansman KuruluĢlarından Sağlanan Krediler 

KuruluĢu ve sermayesine birden fazla ülkenin katıldığı, ekonomik mali 

faaliyetlerinden birden çok ülkenin yararlandığı kuruluĢlara, uluslararası mali kuruluĢlar 

denir (Altın, 2003). 



6 

II. Dünya SavaĢı sonrasında, savaĢın tahrip ettiği ekonomileri iyileĢtirmek ve 

ülkelerin ekonomik kalkınmalarını sağlamak amacıyla uluslar arası mali kuruluĢlar 

kurulmuĢtur (Ulusoy, 2001). 

Uluslararası Para Fonu (IMF) ve Dünya Bankası (World Bank)‟ nın baĢı çektiği, 

Uluslararası Ġmar ve Kalkınma Bankası (IBRD), Uluslararası Finans Kurumu (IFC), 

Uluslararası Kalkınma Birliği (IDA), Avrupa Yatırım Bankası (European Investment 

Bank), Avrupa Para AntlaĢması (EMA), Avrupa Ekonomik Topluluğu Kalkınma Fonu 

gibi kuruluĢlar, kısa ve orta vadeli döviz kredisi veren Avrupa Para AntlaĢması ve 

Uluslararası Para Fonu haricinde, genellikle uzun vadeli, bağımsız ve düĢük faizli 

geliĢme kredileri niteliğinde finansman sağlamaktadırlar (Özkan, 2006) 

Gerek evrensel, gerekse bölgesel olsun bütün uluslararası mali kuruluĢlar Ģu 

temel amaçları gerçekleĢtirmek üzere kurulmuĢlardır (Altın, 2003): 

 Uluslararası ticarette ödeme güçlüklerinin ortadan kaldırılması ve 

uluslararası likidite sorunların giderilmesi, 

 Az geliĢmiĢ veya geliĢmekte olan ülkelerin kalkınmalarına katkıda 

bulunulması, 

 Ekonomik birleĢme, serbest ticaret ve iĢbirliği iliĢkilerinin pekiĢtirilerek, 

dünya ekonomisin de ve politikasında etkin bir konum kazanılması, 

 Uluslararası ticaretin serbestleĢtirilmesi  

1.2.2.3. Ticaret Kredileri 

Ticari krediler, uluslararası para piyasalarında faaliyet gösteren ticari bankalar 

tarafından sağlanan kısa vadeli, yüksek faizli, bağlı olamayan (untiend) ve proje 

finansmanında kullanılan kredilerdir (Seyidoğlu, 1998). Ticari kredilerin genelde tek 

banka tarafından sağlanmasına uygulamada pek rastlanmamaktır. Bunun baĢlıca nedeni, 

söz konusu bankanın borç verdiği ülkenin riskini tek baĢına üstlenmek istemeyiĢidir. Bu 

nedenle, toplam kredi tutarı birden fazla banka arasında bölüĢülür ve böylece kredi riski 

dağıtılmıĢ olur (Çiçek, 2005). Uygulamada, belirli bir finansman kaynağına ihtiyaç 

duyan borçlu, belli koĢullarda bir krediyi piyasadan toparlayabilmesi için bir bankayı 

ajan banka olarak tayin eder ve ona yetki belgesi verir. Yetki belgesini alan banka, 

istenilen zamanda istenilen tutarı bir araya getirmek mecburiyetindedirler. Bu amaçla 

banka çeĢitli bankalarla görüĢerek, bunların finansman paketine katılmalarını sağlar. 

Böylece ajan banka ve katkıda bulunan diğer bankalar sendikasyonu oluĢtururlar. 
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Sendikasyona katılan bankaların adları ve katkı payları borçluya bildirilir ve kredi 

anlaĢmasında da yer alır. Bu Ģekilde oluĢturulan kredilere sendikasyon kredisi adı verilir 

(Turan, 2006). 

1.2.2.4. Özel Yabancı Sermaye Yatırımları 

GeliĢmekte olan ülkelerin sermaye birikimi ve teknoloji açığını gidermede 

yararlandığı kaynaklardan birisi de özel yabancı sermaye yatırımlarıdır. GeliĢmekte olan 

ülkelere doğrudan yapılan yatırımlar ile ortaklık veya iĢbirliği Ģeklindeki yatırımların 

dıĢ finansman deyimi içine girdiği kabul edilmektedir (Ulusoy, 2001).  

Yabancı sermaye yatırımlarının ülkemize sağladığı avantaj ve beklentileri Ģöyle 

sıralayabiliriz (Doğanyiğit, 1992):  

• Sermaye birikimi ve üretimi arttırma. 

• Ödemeler dengesine katkı 

• Yeni teknoloji ve yönetim teknikleri getirmesi, 

• Ġstihdam etkisi 

• Milli geliri arttırması 

• Ülke  içi rekabete katkı. 

1.2.3. Borcun KullanılıĢ Biçimine Göre Sınıflandırma  

Borcun kullanılıĢ biçimine göre kredilere baktığımızda ise, kalkınma ve proje 

kredileri, program kredileri, bağlı-serbest krediler, satıcı (ihracat) kredileri, borç 

ertelemeleri ve refinansman kredilerinden oluĢmaktadır (Altın, 2003). 

1.2.3.1. Kalkınma kredileri 

Bu tür krediler, geliĢmekte olan ülkelerin ekonomik kalkınmalarını 

gerçekleĢtirmeye yönelik yatırımları yapmak ve mevcut yatırımların verimliliğini 

artırmak amacıyla kullandıkları kredilerdir. Bu tür krediler, genellikle sermaye malları 

Ģeklinde alınmaktadır (Altın, 2003). 

1.2.3.2. Proje kredileri 

Proje kredileri, ülkenin kalkınma planında yer alan belli bir projenin dıĢ 

finansman ihtiyacını karĢılamaya yönelik olarak, hükümetler veya uluslararası 

kuruluĢlar veya diğer finans kuruluĢları tarafından sağlanmaktadır (Yalçın, 2005). 

Proje kredileri, baĢlıcaları kamu kesiminde olmak üzere belirli giriĢimlerin 

(altyapı, enerji, turizm, sanayi gibi) yapımı için gerekli dıĢ kaynakları (makine, araç-

gereç, mühendislik ve müĢavirlik hizmetleri gibi) karĢılamaya yöneliktir ve yalnız bu 
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amaç için kullanılabilirler (Özkan, 2006). Fakat bazı durumlarda ilgili projenin 

finansmanı yanında, ulusal para ile ilgili harcamaların karĢılanması için de 

kullanılabilirler. Kredi talepleri, yatırımla ilgili ayrıntılı projenin krediyi verecek olan 

kuruluĢlara sunulması ve söz konusu kuruluĢça değerlendirilmesi süreciyle karĢı 

karĢıyadır. Eğer proje uygun görülürse, projenin finansmanı için proje kredisi alınır. 

Proje kredileri, projenin gerçekleĢme süresi içinde ilgili ülkeye belirli aralıklarla verilir 

ve genelde bağlı krediler grubuna girer (Altın, 2003). 

Proje kredilerinin elveriĢsiz yönü; projelerin hazırlanma, sunma ve kreditör ülke 

veya kuruluĢ tarafından kabul görme gibi aĢamalarının zaman kaybına neden olması 

nedeniyle yapılacak yatırımların veriminin düĢme ihtimalidir (Bayata, 2008). 

1.2.3.3. Program Kredileri 

Program kredileri, genellikle IMF ve Dünya Bankası tarafından verilen ve belli 

bir istikrar programı için kullanılması uygun görülen kredilerdir (Akdoğan, 1997). 

Bu krediler, belirli bir yılın, dıĢ finansman açığını kapatmak için kullanılan, herhangi bir 

projeye bağlı olmayan genel finansman kredileridir. Bu tur krediler, genel olarak 

ödemeler bilançosu açıklarını gidermeye ve ekonominin gerektirdiği ithalatın 

yapılmasına olanak sağlamaktadır. Genel anlamda program kredileri, proje kredileri 

dıĢında kalan bütün kredi akımına eĢit olarak tanımlanır (Akkaya, 2010). 

Program kredileri devletten devlete ikili finansman iliĢkileri Ģeklinde olabileceği 

gibi bazen de uluslararası kuruluĢlardan sağlanabilir. AzgeliĢmiĢ ülkeler açısından 

değerlendirildiğinde, program kredilerinin kullanımda sağladığı serbestlik dolayısıyla 

proje kredilerine göre daha avantajlı olduğu söylenebilir. Ancak kredi veren ülkeler 

veya uluslararası mali kuruluĢlar, denetlemesinin kolaylığı açısından proje kredilerini 

tercih etmektedirler (Adıyaman, 2006). 

1.2.3.4. Bağlı krediler – Serbest Krediler 

Yapılan borç anlaĢmasına göre, krediyi alan ülkeye aldığı krediyi belli bir ülke, 

mal veya hizmetler için harcama koĢulu getiriliyorsa bu krediler bağlı kredilerdir. Bu 

durumda krediyi alan ülkenin harcama yetkisi elinden alınmaktadır. Borçlanan ülkeler 

krediyi ithalat politikaları açısından uygun olan malların alımında kullanmak isterken, 

alacaklı ülkeler ise ihraç potansiyelinin olduğu mallara pazar bulmak amacıyla bu tür 

kredileri kullandırmaktadır (Özkan, 2006). 
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Bağlı kredilerin; azgeliĢmiĢ ülkeler açısından ekonomik kalkınma için gerekli 

bazı kaynakları sağladığı söylense de, bu tür kredilerin olumsuz yönü daha ağır 

basmaktadır. Çünkü bu tür krediler, azgeliĢmiĢ ülkeleri, krediyi sağlayan ülkelerin 

düĢük kaliteli mallarını daha pahalıya satın almak zorunda bırakılmalarına neden 

olmaktadır. Ayrıca bu krediler, bürokratik açıdan da karmaĢık birtakım iĢlemler 

gerektirmekte ve bu süreç içerisinde gecikmeler ortaya çıkmaktadır. Tüm bu faktörler, 

bağlı kredilerin ekonomik değerini azaltıcı niteliktedir (Adıyaman, 2006). 

Serbest krediler, krediyi sağlayan ülke tarafından döviz olarak ödenmesi ve 

borçlanan ülkenin, bu fonları istediği Ģekilde ve istediği ülkede kullanabilme 

serbestisine sahip olması durumunda söz konusudur (Pazarcık vd., 1989). S.17 Bu çeĢit 

kredilerde borç, nakit olarak borçlunun eline verilmektedir. Serbest kredilerin en yoğun 

olarak kullanılan Ģekli satıcı kredileridir. Satıcı kredileri sayesinde, borçlu ülkeler 

kalkınmanın finansmanı için gerekli mal ve hizmetleri uluslararası piyasalardan uygun 

Ģartlarla ve en ucuz Ģekilde temin etme imkanına kavuĢmaktadırlar (Ulusoy, 2001).  

1.2.3.5. Satıcı (Ġhracat) Kredileri 

Bu krediler hükümetlerce değil, özel firmalarca yurtdıĢındaki firmanın 

(satıcının/ihracatçının) kendi ürettiği mal ve hizmetin satın alınması amacıyla tamamen 

ticari koĢullarda sağladığı kredilerdir. Krediyi veren satıcı firmalar krediyi kendilerine 

teminat veren bazı özel ya da yarı kamu kuruluĢu niteliğinde büyük mali kuruluĢların 

denetiminde vermektedirler. Bu kuruluĢlar kredi iĢlemlerinde %80-%90 riski 

üstlenmekte, kalan %10-20‟si satıcı üzerinde bırakmaktadırlar. Böylece krediyi küçük 

pay dıĢında veren satıcı firma değil, bu mali kurumlar üstlenmektedir (Çiçek, 2005). Bu 

mali kurumlar arasında ABD‟de American Export - Import Bank, Ġngiltere‟de Export - 

Credit Guaranties Department, Fransa‟da COFACE, Almanya‟da Credit Anshtalt, 

_talya‟da Instituto Nazionale Della Assurazioni gösterilebilir (Özkan, 2006). 

Ġhracat kredileri genellikle kısa vadeli olup faiz oranları da diğer kredilerle 

kıyaslandığında daha yüksektir. Ayrıca ihracat kredi kuruluĢları, borçlu ülke veya proje 

uygulayıcısı kuruluĢtan faiz dıĢında ihracat sigorta primi adı altında bir komisyon talep 

etmektedirler. Yüksek sigorta primi oranları kredi maliyetlerini artırmakta ve 

dolayısıyla ihracat kredilerinin kullanımı azalmaktadır (Altın, 2003). 
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1.2.3.6. Borç Ertelemeleri,  Refinansman Kredileri 

Borç ertelemeleri ve refinansman kredilerini birbirinden ayırt etmek oldukça 

zordur. Süresi dolan bir borcun geri ödenmesinin ilk kredi faizinden biraz daha fazla 

olan bir faiz oranıyla daha sonraki yıllara ertelenmesine borç ertelemesi, buna karĢılık 

süresi dolan borcun ödenip aynı miktarda yeni bir kredi açılması uygulamasına ise 

refinansman kredisi denir. Bu iki iĢlem arasındaki fark; borç ertelenmesinde süresi gelen 

taksitlerin ödenmeyip ertelenmesine karĢılık, refinansman kredilerinde, süresi gelen ve 

ödenmesi gereken bir borcun alacaklı ülkeden yapılan yeni bir finansmanla ödenmesi ve 

bu finansmanın yeni bir borç sayılmasıdır (Ulusoy, 2001).  

Borç ertelemeleri ve refinansman kredileri, geliĢmekte olan ülkeler tarafından 

bazı büyük projelerinin yarım bırakılmaması ya da bu ülkelerin ödemeler dengesi 

zorlukları nedeniyle baĢvurulan kredilerdir. Alacaklı ülkeler de borçlu ülkenin, 

ekonomik ve siyasal bunalıma düĢmesi veya moratoryum ilan etmesi gibi riskler 

nedeniyle bu tür borçlanmalara göz yummaktadırlar (Bayata, 2008). 

Borç ertelemeleri az geliĢmiĢ ülkelere bir takım avantajlar sağlamaktadır. Bu 

avantajlardan en önemlisi az geliĢmiĢ ülkelerin bağlı değil, serbest kredi elde etmesidir 

Borcun ödenmemesi halinde az geliĢmiĢ ülke dıĢ ödeme imkânlarının bununla ilgili 

kısmını serbestçe kullanabilme durumuna geçmektedir (Özkan, 2006). 

1.2.4. DıĢ Borcun Geri Ödeme ġekline Göre Sınıflandırma 

Geri ödeme Ģekline göre dıĢ borçlar dövizle ödenecek dıĢ borçlar ve milli 

parayla ödenecek dıĢ borçlar olarak ikiye ayrılır (Bayata, 2008). 

1.2.4.1. Dövizle Ödenecek DıĢ Borçlar 

Borç veren ülkelerin tercih ettiği ödeme Ģekillerinin baĢında, dıĢ borçların 

dövizle ödenmesi gelmektedir. Borç veren ülkeler ya kendi para birimleri ile borç 

vermekte ya da dünya para piyasalarında kabul gören para birimi cinsinden borç verme 

eğilimindedirler. Ülkeler bu sayede verdikleri borcun reel değerini korumaktadırlar. 

Borç alan ülkeler açısından bu durumun getirisi ödeme dönemlerinde yaĢanabilecek 

olası döviz krizleridir. 

1.2.4.2. Milli Para Ġle Ödenecek DıĢ Borçlar 

Devlet borçlanmalarında pek rastlanmayan bir durumdur. Ancak borç veren ülke 

kredi vereceği ülkenin para birimine itimat ediyorsa dıĢ borçların milli para ile 

ödenmesi söz konusu olabilir. 
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1.2.5. Borç Alan Kurumun Statüsüne Göre Sınıflandırma 

DıĢ borçlar borç alan kurumun statüsüne göre kamu ve özel kesim borçları 

olmak üzere 2‟ye ayrılır (Özkan, 2006). 

1.2.5.1. Kamu ve Özel Kesim Borçları 

Klasik-Ortodoks maliyeciler, özellikle de David Hume, Adam Smith, ve Ricardo  

gibi düĢünürler devleti bir birey gibi değerlendirmeleri nedeniyle kamu borçları ile özel 

borçlar arasında büyük benzerlikler kurmaktaydılar (Çiçek, 2005). Bunların bu 

düĢüncede olmalarının temel nedeni, nasıl ki özel Ģahıslar devamlı olarak borçlu 

durumda olmaları büyük bir risk taĢıyorsa, aynı durum devlet içinde geçerlidir. Bunlar 

devletin ve özel Ģahısların borçlanmalarını hele hesapsız borçlanmalarını hiç hoĢ 

karĢılamamaktadırlar. Yalnız bu görüĢ taraftarlarının sesi son zamanlarda aksi görüĢ 

taraftarlarınca fazla Ģekilde bastırılmıĢlardır. Özellikle ülkemiz iktisat veya maliye 

politikaları uygulamalarında özellikle son 50 yıllık deneyimimizde, bu yerine, yani 

devlet kalkınma ve iktisadi geliĢme politikalarında ihtiyaç duyduğu kaynağı borçlanmak 

suretiyle piyasalardan vb kaynaktan sağlayabilir, görüĢü hâkim olmuĢtur (Ġnce, 1996). 

Yani kamunun gerektiğinde borçlanmaya baĢvurabileceğini savunan daha ziyade 

Keynesyen iktisatçılar içerisinde sayılan iktisatçı ve maliyeciler, kamu borçlanması ile 

özel borçlanmalar arasında büyük farklılıklar olduğunu öne sürmektedirler. Günümüz 

devleti ekonomiyi kontrol eden, ekonomiye gerekli müdahaleleri yapan ve büyük 

giderlere ihtiyacı olan bir konumda bulunduğundan, normal gelirlerle tüm bu sayılan 

görevleri yerine getirmeleri söz konusu olamamakta borçlanma kaçınılmaz olarak 

gerçekleĢmektedir (Çataloluk, 2009). 

Ulusoy  (2001: 23) ve Erdem (1996: 9)‟e göre, kamu borçlanmasının özel 

borçlanmadan ayrılan yönleri aĢağıdaki gibi özetlenebilir: 

• Devlet borçlanmaları kamusal ihtiyaçların giderilmesi amacıyla yapılır. 

Maliyet karlılık gibi amaçlar hiçbir zaman gözönüne alınmaz. Özel 

borçlanmalar ise özel ihtiyaçların giderilmesine yöneliktir. Kar amacı da 

güdülebilir. 

• Devlet borçlanmaları büyük miktarlarda olur. Özel borçlanmaların miktarı 

ise sınırlıdır. Bir kimse hiçbir zaman devletten daha zengin olamaz ve 

devletin kadar büyük miktarlarda borçlanamaz. 
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• Özel borçlar genellikle kısa vadeli iken, kamu borçları uzun vadeli 

borçlardır. Sürenin 25- 30 yıla kadar uzadığı, hatta süresiz olduğu durumlar 

da söz konusudur. 

• Kamu borçlanması isteğe bağlı olmanın yanında zorunlu da olabilirken, özel 

borçlanmada zorlama unsuru söz konusu değildir. 

• Özel borçlanmalar genellikle kısa vadeli olduklarında faiz oranları yüksektir. 

Kamu borçları ise daha düĢük faizli olabileceği gibi geri ödemesiz dönemleri 

de içerebilir. Bu durum daha çok dıĢ borçlar için geçerlidir. 

• Ġstisnaları olmakla birlikte özel borçlanmalar daha çok yurt içinde alınıp 

verilir. Devlet ise özellikle ekonomik kalkınmayı gerçekleĢtirebilmek 

amacıyla sermaye birikimini yeterli olmadığı durumlarda yurt dıĢı finansman 

kaynaklarına baĢvurabilir. 

• Özel borçlarda borç alan kiĢiler borcunu belirli bir süre sonra geri ödemekle 

yükümlüdür. Aksi taktirde borç veren yasal yollara baĢvurarak hakkını 

arayabilir. Devlet ise –uygulaması çok zor olmakla birlikte- bir kanun 

çıkararak daha önce alınmıĢ olan borçları reddetme olanağına sahiptir. 

1.2.6. Ġç ve DıĢ Borçlar 

Ġç borçlar ülke içi kaynaklardan elde edilen borçlardır. Ġç borçlarda alacaklı ve 

borçlu aynı ekonomi, aynı toplumdur, bu 'nedenle iç borçlar "kendi kendimize 

borçluyuz" diye ifade edilir (Arsan, 1979 ).  

Diğer bir ifadeyle iç borçlanmada kamu kesiminin ülke sınırları içindeki kiĢi ve 

kurumlardan genellikle milli para cinsinden borçlanması söz konusudur. Bu borçlarda 

hem borçlanılan kiĢi ve kurumların, uyruğu hem de borçlanmada esas alınan para cinsi 

önemli hususlardır. Ġç borçların bu özelliklerine karĢılık dıĢ borçlarda yabancı ülke 

kaynaklarının kullanılması söz konusu olmaktadır (Özdemir, 2009).  

Devleti iç borçlanmaya iten sebepler Ģunlardır (AkdiĢ, 2003): 

 Devletin gelir ve giderleri arasında yer ve zaman bakımından uyumsuzluk 

olması, 

 Yeni vergi koymanın veya mevcut vergileri arttırmanın siyasi, ekonomik ve 

sosyal sebeplerle sınırlandırılması, 

 Normal gelir kaynakları ile ödenemeyen iç borçların ödenmesi için yeniden 

borçlanmaya ihtiyaç duyulması, 
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 Kamu Ġktisadi TeĢebbüsleri (KĠT) ağırlıklı bir yapıya sahip olduğu ekonomilerde 

bunların açıklarının karĢılanabilmesi, 

 Beklenmeyen durumların ortaya çıkmasında doğan finansman ihtiyaçlarının 

karĢılanabilmesi, olarak belirtilmektedir. 

DıĢ borçlanma bir tanım olarak, bir devletin ya da devlet kuruluĢunun dıĢ 

kaynaklardan mali ya da reel gelir sağlamasıdır. Diğer bir deyiĢle, ülke içinde yerleĢik 

kuruluĢ ve kiĢilerin, ülke dıĢında yerleĢik kuruluĢ ve kiĢilerden dıĢ kredi sağlamasıdır 

(Evgin, 2000). DıĢ borçlar, bir ülkenin belirli bir süre sonunda anapara ve faizi ile geri 

ödenmek Ģartıyla yabancı ülkelerden sağladıkları kaynaklar olarak tanımlanabilir. Bu 

borçlar ülkeye yabancı kaynak giriĢine yol açtığı için ekonomi üzerinde olumlu etki 

yaratacak, buna karĢılık anapara ve faiz ödemeleri yapıldığı zaman yurt dıĢına kaynak 

transferi söz konusu olacağından ekonomide bozucu etkiye neden olacaktır (Ulusoy, 

2001). Bu bozucu etkileri azaltmak için dıĢ borçlanma yoluyla sağlanan kaynaklarının 

verimli yatırımlar için kullanılması gerekir. DıĢ borçlanma verimli yatırımlar için 

kullanılması halinde, yatırımlar için bir kaynak sağlayarak büyümeye pozitif katkı 

yapabilmektedir (Çiçek vd. , 2010).  

Türkiye, cari iĢlemler açığını kapatmak ve vadesi gelen borçları ödeyebilmek 

için dıĢ borç almaktadır. Bu da borç stokunun sürekli artmasına neden olmaktadır. Bunu 

önlemek için öncelikle yapılması gereken, cari iĢlemler açığının kapatılmasıdır. Bunun 

için ihracat gelirlerini arttırıcı, ithalat giderlerini kısıcı politikaların uygulanması 

gerekmektedir ( Adıyaman, 2006).  

1.3. ULUSLARARASI FĠNANSAL KURULUġLAR 

Uluslararası finansal kuruluĢları; Uluslararası Para Fonu, Dünya Bankası Grubu, 

Avrupa Yatırım Bankası, Asya Kalkınma Bankası, Avrupa Ġmar ve Kalkınma Bankası 

son olarak Ġslam Kalkınma Bankası olmak üzere altı grup halinde sınıflandırılabilir. 

1.3.1. Uluslararası Para Fonu (International Monetary Fund-IMF) 

Uluslararası Para Fonu (IMF), Bretton Woods Konferansında kabul edilen 

esaslara bağlı olarak, 27 Aralık 1945‟de kurulmuĢ ve 1 Mart 1947‟de finansal 

operasyonlarına baĢlayarak hayata geçirilmiĢtir (Güraslan, 2005). 

Devletlerin kambiyo istikrarını sağlayabilmeleri; milletlerarası çok yönlü ödeme 

anlaĢmalarının yaygın bir hale gelmesi; kambiyo kısıtlamalarının kaldırılması ve 

milletlerarası ticaretin geliĢtirilmesi amacıyla meydana getirilmiĢ bir fondur. Fona üye 
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her memleket kendisine tanına kota dahilinde kendi parası karĢılığında fondan ihtiyacı 

olan yabancı memleket parasını satın alabilmektedir (Türk, 1998).  

Özbilen‟e (1998:350) göre bu sistemin temelini oluĢturan para fonunun 

fonksiyonlarını daha ayrıntılı incelemek yararlı olacaktır. Bu fonun görevleri aĢağıdaki 

gibi sıralanabilir:  

 Bu fon, kısa vadeli bir finans kaynağı olup, kısa vadeli dıĢ ödemeler de meydana 

gelecek güçlükleri ortadan kaldırmaya çalıĢmak. 

 Uluslararası para sorunlarını çözmek için üye ülkelerle devamlı iĢbirliği yaparak, 

bu iĢbirliğinin üyeler arasında devamını sağlamaya çalıĢmak. 

 Kambiyo kararlığını korumak ve bu amaçla tek yönlü devalüasyonlara engel 

olmaya çalıĢmak. 

 Uluslararası ekonomik iliĢkilerde mevcut engellerin ortadan kaldırılmasına 

çalıĢmak ve çok taraflı ekonomik iliĢkilerin kurulmasına çalıĢmak. 

 Uluslararası ticaretin dengeli geliĢmesini sağlamak suretiyle üye ülkeleri tam 

istihdam ile dengeli ve yüksek büyüme hızına ulaĢtırma imkanını hazırlamak 

 Ödemeler dengesinde açık veren üye ülkelere kısa vadeli krediler vermek 

suretiyle onların bu sorunlarını çözmek için uluslararası çok taraflı ve serbest 

ekonomik iliĢkileri daraltacak mahiyette kararlar almalarını önlemek. 

Uluslararası Para Fonuna üye olan ülkelerin Dünya Bankasına da üye olmaları 

gerekmektedir. Çünkü bu iki kuruluĢ görev bakımından birbirlerini tamamlamaktadır. 

1.3.2. Dünya Bankası Grubu 

Dünya Bankası Grubu, Uluslararası Ġmar ve Kalkınma Bankası (International 

Bank For Recnstruction and Development-IBRD), Uluslararası Kalkınma Birliği 

(International Development Agency-IDA), Uluslararası Finans Kurumu (International 

Finance Corparation -IFC), Çok Taraflı Yatırım Garanti Ajansı (Multilateral Investment 

Guarentee Agency-MIGA), ve Uluslararası Yatırım AnlaĢmazlıkları Çözüm Merkezi 

(International Center For Settlement of Investment Disputes- ICSID) olmak üzere 5 

mali kurumdan oluĢmuĢtur (Altın, 2003). 

Dünya Bankası tanımı daha çok IBRD ve IDA için kullanılmaktadır. Grubun 

amacı, dünya ekonomisinde fakirliğin azaltılmasına yardımcı olmak, sürdürülebilir 

ekonomik büyüme ve özellikle kalkınmayı sağlamaktır. Dünya Bankası, bunun yanında 

teknik destek ve danıĢmanlık hizmeti de vermektedir. Merkezi, ABD‟nin baĢkenti 
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Washington‟da bulunan Dünya Bankası Grubu‟nun kredi sağlayan kurumları, IBRD, 

IDA ve IFC‟dir. IBRD ve IDA, daha çok kamu sektörüne proje ve program kredisi 

verirken, IFC, özel sektör üzerinde yoğunlaĢmaktadır (Yalçın, 2005).  

Dünya Bankasını oluĢturan kuruluĢlar aĢağıda kuruluĢ sırasına göre özet olarak 

incelenmiĢtir. 

1.3.2.1. Uluslararası Ġmar ve Kalkınma Bankası (International Bank For 

Recnstruction and Development-IBRD) 

SavaĢtan zarar görmüĢ Avrupa‟nın yeniden yapılandırılması ve üretimin 

baĢlayabilmesi için, uluslar arası sermayeye ihtiyaç vardı. Ġhtiyaç duyulan sermayenin 

sağlanması, uluslararası nitelikte bir yatırım ve kredi bankasının kurulmasını 

gerektiriyordu. Bu görüĢler doğrultusunda Bretton Woods Konferansına katılan 44 

ülkeden 41‟inin onayıyla 27 Aralık 1945 tarihinde Dünya Bankası (IBRD) kurulmuĢtur 

(Ulusoy, 2001).  

IBRD, Dünya Bankası Grubunun ana borç veren kuruluĢudur. IBRD tarafından 

verilen krediler; otoyol, okul, hastane gibi altyapı yatırımlarına ve hükümetlerin 

kalkınmanın finansmanının sağlanması için hazırladıkları programlara yöneliktir. 

IBRD‟ye üye olmak için öncelikle IMF‟ye üye olmak gerekmektedir. Bankanın halen 

183 üyesi bulunmaktadır. Türkiye Dünya Bankası‟na 1947 yılında üye olmuĢtur (Altın, 

2003). 

Bankanın kredi vermede kullandığı fonların 3 ana kaynağı vardır. Bunlar; üye 

ülkelerin sermaye katılımları, geliĢmiĢ batılı ülkelerin sermaye piyasalarından yapılan 

borçlanmalar ve kredilerin iĢletilmesinden elde edilen net gelirlerdir (Alper ve Ongun, 

1988). 

Bankanın amacı, üye ülkelerin ekonomik yapılarını düzeltmek, kalkınmalarını 

ve savaĢ sırasında yıkılan Ģehirlerin yeniden imarını kolaylaĢtırmaktır (Erdem, 1996).  

1.3.2.2. Uluslararası Kalkınma Birliği (International Development Agency-

IDA) 

1960 yılında kurulan Uluslararası Kalkınma Birliği (IDA), KiĢi BaĢı Milli Geliri 

1.065 ABD Doları‟nın altında olan dünyanın en yoksul ülkelerine; yoksulluğu azaltmak, 

ekonomik kalkınmayı desteklemek, eĢitsizlikleri gidermek ve insanların yaĢam 

koĢullarını iyileĢtirmek amacıyla faizsiz krediler ve hibeler sağlamaktadır (Hazine, 

2010). 
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Dünya Bankasına üye olan tüm ülkeler IDA‟ya katılabilir. Türkiye IDA‟YA 

1960 yılında üye olmuĢtur (Kaya, 2002). 

Uluslararası Kalkınma Birliği Donları 3 kaynaktan sağlanır.Bunlar; Üye 

ülkelerin sermaye katılımları, Dünya Bankası net gelirlerinden transferler ve IDA‟nın 

zengin üyelerinin katkılarıdır (Alper ve Ongun, 1988). 

1.3.2.3. Uluslararası Finans Kurumu (International Finance Corparation -

IFC) 

Uluslararası Finans Kurumu (IFC), 1956 yılında, Dünya Bankasına bağlı olarak 

kurulmuĢtur. IFC‟ nin kuruluĢunda, Dünya Bankası‟nın özel kesime kredi verirken ilgili 

ülke hükümetlerinin teminatını istemesi ve hükümetlerin bu konuda isteksiz 

davranmaları etkili olmuĢtur. IFC‟ nin kurulması ile birlikte bu sorun ortadan kalkmıĢ 

ve kurum aynı zamanda Dünya Bankası‟nın faaliyetlerini tamamlayıcı bir rol 

üstlenmiĢtir. Kuruma üyelik için Dünya Bankası‟na üye olmak zorunludur. Türkiye 

IFC‟ ye 1956 yılında kurucu üye olarak katılmıĢtır (Altın, 2003). 

Kurumun baĢlıca amaçları aĢağıdaki gibi sıralanabilir (Erdem, 1996): 

 Özel sermayenin yetersizliği nedeniyle ilgili üye hükümetinin garantisini 

aramaksızın yatırım yapmak suretiyle ülkenin geliĢmesine yardımcı olabilecek 

verimli özel teĢebbüslerin kurulmasının, iyileĢtirilmesinin veya geniĢletilmesinin 

finansmanına özel yatırımcılar ile birlikte yardımcı olmak, 

 Yatırım olanaklarını, yerli ve yabancı sermayeyi ve tecrübeli yönetimi bir araya 

getirmeye çalıĢmak, 

 Yerli ve yabancı sermayenin üye ülkelerde verimli yatırımlara yöneltilmesine 

yardımcı olmaktır. 

1.3.2.4. Çok Taraflı Yatırım Garanti Ajansı (Multilateral Investment 

Guarentee Agency-MIGA) 

Nisan 1988 tarihinde Çok Taraflı Yatırım Garanti Ajansı (MIGA), 9 

sanayileĢmiĢ ve 20 geliĢmekte olan ülke tarafından benimsenince, Dünya Bankası‟nın 

bir yan kuruluĢu olarak kurulmuĢ ve Eylül 1988 tarihinde çalıĢmalarına baĢlamıĢtır. 

MIGA üyeliği Dünya Bankası üyesi bütün ülkelere açıktır. Türkiye de MIGA‟ ya 1988 

yılında üye olmuĢtur (ekodialog, 2010). 

MIGA‟ nın temel amacı, geliĢmekte olan ülkelerdeki yabancı sermaye 

yatırımlarını, döviz kısıtlamaları ile konvertibilite Ģartlarında meydana gelen 
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değiĢiklikler sebebiyle ortaya çıkan transfer zorluklarına, siyasi istikrarsızlık, 

millileĢtirme ve yatırım sözleĢmelerinin bozulması nedeniyle karĢılaĢılan ticari olmayan 

risklere karĢı korumaktır. MIGA aynı zamanda geliĢmekte olan ülkelere yönelik teknik 

yardımları ve yatırımları teĢvik etmekte, böylece Dünya Bankası, IFC ve IDA 

çalıĢmalarını da desteklemektedir (ekodialog, 2010). 

1.3.2.5. Uluslararası Yatırım AnlaĢmazlıkları Çözüm Merkezi 

(International Center For Settlement of Investment Disputes- ICSID) 

Uluslararası Yatırım AnlaĢmazlıkları Çözüm Merkezi (ICSID), 1966 yılında 

hükümetler ve yabancı yatırımcılar arasında çıkan anlaĢmazlıkların çözümüne yönelik 

altyapıların oluĢturulmasını teĢvik ederek, uluslararası yatırım akımlarının arttırılmasını 

sağlamak amacıyla kurulmuĢtur. ICSID, ayrıca tavsiyelerde bulunmakta, araĢtırmalar 

yapmakta ve uluslararası yatırım hukuku alanında yayınlar çıkarmaktadır (DıĢ Ticaret 

MüsteĢarlığı [DTM] 2010).  

ICSID üyeliği Dünya Bankasına üye olma Ģartı aranmadan tüm ülkelere açıktır. 

Türkiye bu kuruma 1989 yılında üye olmuĢtur (Kaya, 2002). 

1.3.3. Avrupa Yatırım Bankası (Europen Investment Bank-EIB) 

Avrupa Yatırım Bankası (EIB), Avrupa Birliği‟nin finansman kuruluĢu olup, 

kamu ve özel sektör kuruluĢlarına uzun vadeli finansman sağlamak suretiyle Birliğin 

politik hedeflerinin hayata geçirilmesine yardımcı olmaktadır. Avrupa Yatırım Bankası, 

kâr amacı gütmeyen bir kurum olup, özellikle kalıcı projelerin finansmanını 

sağlamaktadır. Banka, Avrupa Birliği‟ne üye devletlere ait olup, kurulduğu 1958 

yılından bu yana Birliğe üye ve partner ülkelerdeki projelerin desteklenmesi için 540 

Milyar Euro‟dan fazla finansman sağlamıĢtır (DıĢ Ekonomik ĠliĢkiler Kurulu [DEĠK] 

2010). 

 Bankanın finansman kaynakları, üye ülkelerin sermayeye katılma payları ile 

sermaye piyasalarından borçlanma yoluyla elde edilen fonlardan oluĢmaktadır. Banka, 

üye ülkelerin sermaye piyasalarından fon bulma yoluna da gidebilir (Ulusoy, 2001).  

1.3.4. Asya Kalkınma Bankası (Asian Development Bank-ADB) 

Asya Kalkınma Bankası Aralık 1963'te ilk Asya Ekonomik ĠĢbirliği 

Konferansı'nda alınan karar ve 1965'te BirleĢmiĢ Milletler Ekonomik ve Sosyal 

Komisyonu tarafından Asya Kalkınma Bankası üzerine alınan karar doğrultusunda 

kurulmuĢtur. Asya ekonomik kalkınması üzerine ikinci baĢkanlık konferansı 29 Kasım -
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2 Aralık 1965 tarihleri arasında Manila'da yapılmıĢtır. Banka, Aralık 1966'da faaliyete 

geçmiĢ, 1968'te ise borç vermeye baĢlamıĢtır (DTM, 2010). Banka‟nın kurulma ve 

çalıĢma prensipleri aĢağıda sıralanmıĢtır (Hazine MüsteĢarlığı, 2010): 

 Asya Pasifik bölgesindeki geliĢmekte olan ülkelerin ekonomik ve sosyal 

kalkınması için finansman sağlamak, 

 Kalkınma proje ve programlarının planlanması ve uygulaması için teknik yardım 

             vermek, 

 Kalkınma için özel ve kamu yatırımlarını desteklemek, 

 Ekonomi politikalarının koordinasyonuna yardım etmek, 

 Bölgede ortaya çıkabilecek acil durumlarda kaynak sağlamak ve kaynakların 

yönlendirilmesi için koordinasyon sağlamak.  

1.3.5. Avrupa Ġmar ve Kalkınma Bankası (The European Bank For 

Reconstruction and Development-EBRD) 

Avrupa Ġmar ve Kalkınma Bankasının kurulması fikri, aralarında OECD 

ülkeleri, uluslararası mali kuruluĢlar, AB'ne üye ülkeler ve ilgili AB kurumlarının yer 

aldığı 24'ler Grubu'nun 1989 yılı Kasım ayında gerçekleĢtirdiği bir toplantıda ortaya 

atılmıĢtır. 8-9 Aralık 1989 tarihli Strasbourg Zirvesi kararları çerçevesinde, bankanın 

kuruluĢ çalıĢmalarının tamamlanması amacıyla oluĢturulan Hükümetlerarası Konferans, 

15-16 Ocak, 10-11 Mart ve 9 Nisan 1990 tarihlerinde gerçekleĢtirdiği toplantılarda, 

katılımcı ülkelerin banka sermayesinden alacakları paylar ve kredi verme usulleri 

üzerinde mutabakata varmıĢtır (Kavalalı, 2005). EBDR, 29 Mayıs 1990 tarihinde 

Paris‟te imzalanan bir anlaĢma ile kurulmuĢ ve Nisan 1991‟de faaliyetlerine baĢlamıĢtır. 

Merkezi Londra‟dadır. Banka üyeliği, tüm Avrupa ülkelerine Avrupa ülkesi olmayan 

fakat IMF üyesi ülkelere, Avrupa Birliğine ve Avrupa Yatırım Bankası‟na açıktır. 

Türkiye, kalkınma ile ilgili uluslararası oluĢumlarda bölgesel bir ekonomik güç olarak 

ön planda yer alma istekliliği çerçevesinde Bankaya ilk üye olan ülkelerdendir (Aktürk 

ve Güran, 1992). 

Bankanın amacı, SSCB‟nin dağılmasıyla sonradan üye olan Türk Cumhuriyetleri 

de dahil olmak üzere, Orta ve Doğu Avrupa ülkelerinin serbest pazar ekonomisine 

geçiĢini hızlandırmak ve bu ülkelerin ekonomik ve kültürel geliĢmesini teĢvik etmektir. 

EBRD bu amaçlarına yönelik olarak; özel sektör yatırımlarını teĢvik etmek, kiĢisel 

giriĢimciliği desteklemek ve alt yapı yatırımlarını gerçekleĢtirmek, sermaye 
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piyasalarının geliĢimini teĢvik etmek iĢlevlerini yerine getirmektedir. Banka bu iĢlevleri 

çerçevesinde üye ülkelere kredi-yatırım, garanti ve teknik yardım Ģeklinde yardımlar 

sağlamaktadır (Altın, 2003). 

1.3.6. Ġslam Kalkınma Bankası (Ġslamic Development Bank- IDB) 

Ġkinci Ġslam Ülkeleri Maliye Bakanları Konferansı, 10 Ağustos 1974 tarihinde 

Suudi Arabistan'ın Cidde kentinde Ġslam Kalkınma Bankası"nı (IsDB) kuran 

AnlaĢma‟yı imzaya açmıĢtır. AnlaĢma 23 Nisan 1975 tarihinde yürürlüğe girmiĢtir. Ġlk 

Yönetim Kurulu Toplantısını ise 26 Temmuz 1975 tarihinde Suudi Arabistan‟ın Cidde 

kentinde yapmıĢtır. Banka iĢlem yapmaya 20 Ekim 1975 tarihinde baĢlamıĢtır. Banka 

üyeliği Ġslam Konferansı Örgütü‟ne üye olan tüm ülkelere açıktır (DTM, 2010).  

Banka‟nın amaçları Ģunlardır (Erdem, 1996):   

 Ġslam ülkelerinin kalkınmasının finansmanını sağlamak, 

 Faizsiz bankacılık sistemini gerçekleĢtirmek, 

 Üye ülkelerin ekonomik ve sosyal geliĢimini Ģeriat ve Ġslam hukukuna uygun 

olarak düzenlemek.  

Ġslam ve Kalkınma Bankası finansman iĢlemlerinde faiz ve taahhüt ücreti almaz. 

Banka yatırım projelerini, hisse satın almak yoluyla, sermayeye katılımla ya da kâr payı 

karĢılığı kaynak sağlayarak finanse etmektedir. Bankanın kâr payı, projenin sağlayacağı 

kâr üzerinden finansmana katılma oranı esas alınmak suretiyle, geri ödeme yapıldıkça 

azalmaktadır (Alper ve Ongun, 1988). 

1.4. DIġ BORÇLARA ĠLĠġKĠN TEORĠK GÖRÜġLER 

Ġktisat okullarının borçlanmaya iliĢkin görüĢlerine yer verilecek ve borçlanmanın 

makro ekonomik değiĢkenler üzerindeki etkileri aktarılacaktır. 

1.4.1. Klasikler ve Borçlanma Sorunu 

Klasik ekonomik teoriye göre devletin ekonomiye en az müdahalesi esastır. 

Bunun yolu ise, küçük ve denk bir bütçeden geçmektedir. Kamu bütçesinin ekonomi 

içersindeki payının yükselmesi ve açık vermesi istenilen bir durum değildir. Borçlanma 

bütçe açıklarının sonucu olarak karĢılaĢılan bir olgudur. Bu nedenle borçlanmaya karĢı 

Smith‟ den Mill‟ e kadar bütün klasik iktisatçıların mesafeli bir tavır aldıkları gözlenir. 

Borçlanma ancak savaĢ gibi arızi durumlarda baĢvurulabilecek geçici bir finansman 

kaynağıdır (Çelen ve Zülfüoğlu, 2008). 
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Bunların dıĢında klasikler devlet borçlanmasına sıcak bakmamıĢlar ve devlet 

borçlanmasının gelir dağılımını bozacağını savunmuĢlardır. Bunlara göre devlet, almıĢ 

olduğu bu borçları faizleri ile birlikte ödemek için vergi gelirlerini arttırmak zorunda 

kalacak ve ekonomiye müdahalede bulunmuĢ olacak ve böylece yatırımcıların 

kararlarını etkileyecek ve böylece ekonomideki doğal düzeni bozmuĢ olacaktır 

(Kalenderoğlu, 2005).  

Klasiklere göre kamu borçları verimsizdir. Ġç ve dıĢ borçlar arasında bir fark söz 

konusu değildir ve borçlanma ile bugünkü kuĢakların yükü gelecek nesillere 

aktarılmaktadır. Bütçe açıkları vergiler yerine borçlanma ile kapatılırsa toplumda 

birikimler azalacaktır (Özkan, 2006). 

1.4.2. Neoklasik Ġktisat ve Borçlanma Sorunu 

Neoklasik iktisat görüĢünün bütçe açıkları üzerine yorumları sonlu yaĢam 

varsayımına dayanır. Bireyin iki dönem yaĢadığı varsayılır. Birinci dönemde birey 

emek arz ederek gelir elde eder ve bunu bugünkü tüketim ve yarınki tüketim yani 

tasarrufları arasında paylaĢtırır. Ġkinci dönemde ise birey emek arzını durdurur ve birinci 

dönemden getirdiği tasarruflarını ve tahvil satın almıĢsa onların faizlerini tüketir 

(Özkan, 2006). Bu varsayımlar altında konulabilecek olası vergiler genç bireylerin 

tasarruf miktarının azalması sonucunu doğurur ki bu da sermaye stokunda düĢüĢ 

anlamına gelir. Aynı ekonomide borçlanmaya gidilirse borçlanmanın servet etkisiyle 

tüketim artar, borcun yükü rasyonel bireylerce gelecek nesillere aktarılır (Önel, 2006). 

1.4.3. Keynesyen Ġktisat ve Borçlanma Sorunu 

Modern iktisatçıların görüĢü, klasik düĢünceye sahip bilim adamlarının 

görüĢünün aksini savunmaktır. Modern düĢünceye sahip oldukları kabul edilen 

Keynesyen iktisatçılara göre bir ekonomide bütçe dengesinin sağlanması zorunlu 

değildir. Bu iktisatçılar klasiklerin ileri sürdüğü bütçenin denkliği ilkesini kabul 

etmezler. Enflasyon dönemlerinde talebin sınırlandırılması için bütçe açıklarının 

kapatılması ve bütçe fazlasının yaratılması gerektiği gibi, ekonomik durgunluk 

dönemlerinde yetersiz olan talebin teĢviki için bütçe açıklarının programlanması ve 

bütçe açıklarının devlet borçları ile kapatılması gerekmektedir (Tural, 1992).  

Bugün alınan borçların yükünün gelecek kuĢaklara aktarılacağı yolundaki 

öngörmeleri farklı değerlendirir. Keynesyen iktisatçılar tarafından borçlanmanın 

yükünün gelecek kuĢaklara geçmeyeceği görü_ünün güçlendirilmesi, Keynesyen 
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iktisatçıların açık bütçe politikasının savunucusu olmalarıyla ilgilidir (Özkan, 2006). 

Onlara göre devlet borçlanmasına yalnızca gelir temin etmek amacıyla baĢvurulamaz ve 

borç yükü gelecek kuĢaklara yansımaz. Devlet borçlarının ekonomide bir denge unsuru 

olarak kullanılabileceğini ve gelecek nesillere yeni yükler getirmek yerine, hizmetler 

üreterek gelecek kuĢakların yükünü azaltacağını ileri sürmüĢlerdir (IĢık vd. , 2005). 

1.4.4. Ricardo’ cu YaklaĢım ve Borçlanma Sorunu 

Ġngiliz Ġktisatçısı ve maliyecisi David Ricardo, kamu harcamalarının 

finansmanında vergileme karĢısında borçlanma tercihinin bir ekonomide gerçek faaliyet 

düzeye ile iliĢkisi olmadığını savunmaktadır. Buna “Ricardo Dengesi”, “Denklik 

Teorisi” veya “EĢdeğerlik Teorisi” denilmektedir (Özbilen, 1998).  

Ricardo denklik teoreminin dayandığı temel varsayımlar sıralanacak olursa 

(ġeker, 2006): 

 Nesiller bir sonraki nesil için yaptıkları fedakarlıklarla birbirlerine bağlıdırlar. 

 Bireyler, devlet gibi aynı oranda borç alıp verebilirler. 

 Tüketici rasyoneldir. 

 Vergilerin ertelenmesi gelirin yeniden dağılımına neden olmaz. 

 Vergiler götürü usuldedir ve piyasayı bozucu etkisi yoktur. 

 Açıkların kullanımı herhangi bir değer yaratmayabilir. 

 Açık finansmanının kullanımı siyasi süreci etkilemez. 

Robert Barro tarafından geliĢtirilen bu model temel olarak, bireylerin sınırlı bir 

yaĢamları değil de sonsuz bir yaĢam süresine sahipmiĢ gibi hareket edecekleri 

varsayımına dayanır. 

1.4.5. Rasyonel Beklentiler Teorisi ve Parasalcılar 

Temelini klasik iktisat teorisine dayandıran bu görüĢ, klasik iktisadın rasyonel 

birey varsayımını geliĢtirip iktisatta beklentilerin önemine vurgu yaparak rasyonel 

beklentiler teorisini geliĢtirmiĢtir. Yeni klasik iktisat Keynesyen görüĢe eleĢtiri 

niteliğindedir. Keynesyenlerin büyüme ve istihdamı artırma amacı için bütçe açığı ve 

parasal geniĢleme politikalarını yüksek enflasyon riskine rağmen ısrarla savunmasını 

eleĢtirir. Talep yönlü politikaların ekonomi üzerinde etkin olmadığını ileri sürerler. Yeni 

klasik görüĢün temsilcisi Robert Barro, kamu harcama düzeyini sabit tutarak 

harcamanın vergi yerine borçlanma ile finansmanının, reel faiz haddi, yatırımlar, 

GSMH seviyesi üzerinde bir etkisi olmayacağını ileri sürmüĢtür (IĢık vd. , 2005). 
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Yeni klasik iktisatçıların sonsuz yaĢam ve rasyonel beklentiler varsayımı 

çerçevesinde, devletin kamu hizmetlerini vergiler yerine borçlanma ile finanse etmesi, 

cari dönemin gelirini artırırken gelecek dönemde ödenecek vergilerin de artması 

sonucunu doğurur. Rasyonel bireyler bugün yapılan borçlanmanın gelecek dönemde ek 

vergiler Ģeklinde kendisine geri döneceğini bilir ve tasarruflarını artırırlar. Yeni klasik 

iktisatçılar kamu borçlarının tüketim ve dolayısıyla toplam talep ve faiz oranları 

üzerinde etkisiz olabileceği kanısındadırlar (Özkan, 2006). 

Parasalcılara göre ise maliye politikasının ekonomik faaliyet üzerindeki etkisi 

kamu harcamalarının nasıl finanse edildiğine bağlıdır (Kılıç, 2005).  

 Kamu harcamalarındaki artıĢ kiĢi ve kurumlardan yapılan borçlanma ile finanse 

edilirse (pür maliye politikası) faiz oranları yükselir ve özel yatırım harcamaları 

azalır (dıĢlama etkisi). DıĢlama etkisi nedeniyle kamu harcamalarındaki artıĢın 

milli geliri geniĢletici etkisi azalmıĢtır. 

 Kamu harcamaları vergilerle finanse edilirse, milli gelir üzerindeki geniĢletici 

etkisi en az olur. 

 Kamu harcamalarındaki artıĢ tamamen Merkez Bankası‟nda borçlanma yoluyla 

finanse edilirse, kamu harcamalarının milli gelir üzerindeki geniĢletici etkisi en 

fazla olur. 

1.5. DIġ BORÇLANMANIN EKONOMĠK ETKĠLERĠ 

DıĢ borçlar ekonomi üzerinde dolaylı dolaysız pek çok etkide bulunmaktadır. Bu 

etkiler ekonominin içinde bulunduğu Ģartlara bağlı olduğu gibi, dıĢ borçların hangi 

Ģartlar altında alındığına göre de değiĢim göstermektedir. Bu bölümde dıĢ borçların 

ekonomi üzerindeki etkilerinden sadece önemli görülen birkaç tanesine değinilecektir. 

1.5.1. DıĢ Borçlanmanın Ekonomik Denge Üzerindeki Etkileri 

DıĢ borçlanmanın ekonomik denge üzerinde birtakım etkilerinin olabilmesi için, 

üretim ve tüketim düzeyi üzerinde çeĢitli etkilerinin olması gerekmektedir.  

DıĢ borçlanmanın tüketim düzeyi üzerindeki etkisi Ģu Ģekilde olmaktadır. 

Devletin borçlanmaya gitmesi vergilerin bir alternatifi olarak düĢünüldüğünden devlet 

vatandaĢlarından vergi almayarak borçlanmaya gittiğinde bireyin harcama olanakları 

arttırılmıĢ olmakta ve bu durum genel ekonomide tüketim eğilimini arttırıcı yönde 

etkide bulunmaktadır. Eğer devlet borçlanmaya gitmeyip ihtiyaç duyduğu finansmanı 
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vergi yoluyla sağlasaydı, bireylerin servetleri ve gelirleri daha alt düzeyde kalacak, bu 

da tüketimi kısıtlayacaktı (Ġnce, 1980). 

DıĢ borçlanmanın fiyatlara etkisi konusunda ise; iki görüĢ vardır. Bu iki görüĢ 

tamamen birbirine zıttır. Birinci görüĢe göre, devletin borçlanması ekonomide 

enflasyonist etki yaratır. Ġkinci görüĢe göre ise borçlanma ekonomide daraltıcı rol 

oynayarak deflasyonist bir etki yaratır (Adıyaman, 2006). Türkiye açısından 

enflasyonist etki yaratması yönündeki düĢünde daha ağır basmaktadır. Çünkü 

borçlanma tüketimi artırmakta bu da fiyatların yükselmesine neden olmaktadır. 

1.5.2. DıĢ Borçlanmanın Ekonomik Büyüme Üzerindeki Etkileri 

GeliĢmekte olan ülkeler ekonomik büyümelerini sağlayabilmeleri için dıĢ 

kaynak ihtiyacına yönelmektedirler. 

Az geliĢmiĢ ülkeler hızlı bir ekonomik büyüme çabasına giriĢtikleri zaman, 

baĢlıca iki tür açık ile karĢılaĢırlar. Bunların birincisi "tasarruf açığı", diğeri ise "dıĢ 

ticaret açığı"dır. Tasarruf açığı denildiğinde, iç tasarruflarla iç yatırımlar arasındaki 

fark, dıĢ ticaret açığı=döviz açığı deyiminden ise ithalât ile ihracat arasındaki fark 

anlatılmak istenmektedir (Tanrıkulu, 1983).
  

Ekonomik büyüme ile ilgili olarak çeĢitli teoriler ileri sürülmüĢtür. Bu büyüme 

teorileri içinde etkili bir yeri olan Harrod-Domar modeli, büyümenin temel unsuru 

olarak yatırımları kabul etmektedir. Harrod-Domar modeline göre, tasarruf hacmini, 

yani yatırım miktarını çoğaltmak, büyüme hızını artırmak demektir. O halde, tasarruf 

katsayısının düĢük olması, büyümeyi engelleyen bir faktördür. Ekonomi bu 

durumdayken, dıĢ borç almak, mevcut tasarruflara katılarak büyüme hızının 

yükselmesini sağlayacaktır. Harrod-Domar modelinin temel savı olan hedefle-nen 

büyüme oranına ulaĢılabilmesi için tasarrufların yeterli oranda artırılması, geliĢmekte 

olan ülkeler için dıĢ tasarrufların önemini göstermektedir (Adıyaman, 2006). 

DıĢ kaynaklara baĢvurmak ülkenin dıĢ borç stokunu artırmaktadır. Ancak 

ülkenin büyüme hızı dıĢ borç stokunun artıĢ hızından daha fazla artıyorsa bu durum 

ülkenin borç yükünü azaltacağından tehlike arz etmemektedir. 

1.5.3. DıĢ Borçlanmanın Kalkınma Üzerindeki Etkileri 

Az geliĢmiĢ ülkelerin geliĢmelerini tamamlayabilmeleri için ulusal gelirlerinin 

önemli bir kısmını yatırımlara ayırmaları gerekmektedir. Yatırımların kaynağı ise 
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tasarruflardır. Dolayısıyla bu ülkelerin tasarruflarını arttırması gereklidir 

(Adıyaman, 2006).  

Ancak az geliĢmiĢ ülkelerin hemen hepsinde iç tasarruflar hedeflenen 

kalkınmayı finanse edebilecek düzeyde değildir. Bunun temel nedeni ise, az geliĢmiĢ 

ülkelerde kiĢi baĢına düĢen gelir seviyesinin düĢük olmasıdır. Bu ülkelerde milli gelir 

düzeyinin düĢük olması, tasarrufların da düĢük düzeyde gerçekleĢmesine yol 

açmaktadır. DüĢük tasarruf oranı sonucunda yatırımlar arttırılamamakta ve milli gelir 

yine düĢük düzeyde kalmaktadır. Bu yoksulluk zincirini kırmanın bir yolu dıĢ kaynak 

sağlamaktır (Seyidoğlu, 1993).Bu nedenle dıĢ borçlanmanın ekonomik kalkınma 

açısından önemi çok büyüktür. 
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ĠKĠNCĠ BÖLÜM 

GELĠġMEKTE OLAN ÜLKELERDE DIġ BORÇLANMA 

NEDENLERĠ, DIġ KAYNAK ĠHTĠYACINI BELĠRLEME 

YÖNTEMLERĠ, DIġ BORÇLULUK GÖSTERGELERĠ  

ÇalıĢmanın ikinci bölümünde geliĢmekte olan ülkelerin dıĢ kaynak ihtiyacının 

nedenleri ortaya konulmuĢtur. Daha sonra kalkınma için gerekli olan kaynak miktarının 

belirlenmesinde ve hesaplanmasında kullanılan çeĢitli yöntemler ile dıĢ borç geri ödeme 

kapasitelerinin ölçülmesinde kullanılan çeĢitli rasyo analizleri (dıĢ borç göstergeleri) 

üzerinde durulmuĢtur. Son olarak dıĢ borçlanmanın sınırı ve dıĢ borç yönetimi ele 

alınmıĢtır. 

2.1. DIġ BORÇLANMANIN NEDENLERĠ 

Modern devlet anlayıĢı içinde kamusal ihtiyaçlar sürekli artıĢ göstermektedir. 

Artan ihtiyaçların finansmanı ise kamu yönetiminin en önemli sorunlarından birini 

teĢkil etmektedir. Kamu giderleri genel olarak vergi ve benzeri normal kamu gelirleri ile 

karĢılanır. Fakat, devletin gittikçe artan olağan giderleri dıĢında, bazen beklenmedik 

olağanüstü giderler ki bunların normal kamu gelirleri ile karĢılanması imkansız olur. 

Sözgelimi, büyük yatırımlar, doğal afetler veya savaĢlar bu çerçevede sayılabilir 

(Söyler, 2001). 

Bu açıklamalardan sonra geliĢmekte olan ülkelerin dıĢ kaynaklara 

baĢvurmasındaki temel nedenler, iç tasarruf yetersizliği ile dıĢ ticaret veya ödemeler 

dengesi açığı olarak belirtilebilir.  

2.1.1. Ġç Tasarruf Yetersizliği 

GeliĢmekte olan ülkelere baktığımızda tasarruf yetersizliği bunun sonucunda 

halktan vergi ve benzeri gelirlerin toplanma zorluğu, yine ülke vatandaĢlarından 

borçlanamama dıĢ borçlanmayı kaçınılmaz hale getirmiĢtir. Ülkelerin kalkınma hızları, 

kendi ulusal kaynaklarından yapabileceği yatırım miktarı ile sınırlıdır. Yatırım 

yapabilmek için tasarruf yapmak gerekir. Eğer ülkeler kalkınma hızını kendi kendine 

yapabileceklerinin üstene çıkarmak isterlerse, bunun için iki yola baĢvurmak 

durumundadırlar; ya ülke dıĢından borç alınacak ya da yabancı sermayeyi ülkeye çekip 
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yatırımlarını ülke içinde yapmalarını sağlamak olacaktır. GOÜ ekonomilerinin birçok 

riski içermesinden (belirsizlikleri) dolayı yabancı sermayeyi çekememe, dıĢ 

borçlanmayı zorunlu kılmıĢtır (Çiçek, 2005). 

2.1.2. DıĢ Ticaret (Ödemeler Dengesi) Açığı 

GeliĢmekte olan ülkelerde kalkınmanın finansmanında iç tasarruf yetersizliği 

dıĢında dıĢ ticaret açıkları da engel oluĢturmaktadır. Söz konusu ülkelerde ihracat 

miktarlarının ithalat miktarından daha az olması dıĢ ticaret dengesini ithalat yönünde 

bozarak dıĢ ticaret açıklarına neden olmaktadır. Bu ülkelerde kalkınma hızının 

artırılmasına yönelik harcama geniĢletici politikalar, (yatırım harcamalarının artıĢı gibi) 

ithalat miktarını artırarak dıĢ ticaret açıklarının büyümesine etki eder  (Altın, 2003). 

Hızlı kalkınmanın sonucunda artan ithalatı finanse etmek için ihtiyaç duyulan dövizin 

yeterli bir Ģekilde sağlanamaması, bu ülkelerin kalkınmasını büyük ölçüde 

aksatmaktadır. Ekonomik kalkınmanın gerçekleĢtirilmesi, baĢlangıçta büyük ölçüde 

dıĢarıdan sermaye malı ithalatını gerektirmekte ve bu durum kalkınmanın baĢarılması 

için kaçınılmaz olmaktadır. Bu sorun, geliĢmekte olan ülkelerin çoğunda karĢılaĢılan en 

önemli sorunlardan biridir (Karluk, 2003).  

Ödemeler bilançosunu etkileyen diğer faktörler Ģunlardır (Seyidoğlu, 1993): 

 Enflasyon ve ona bağlı olarak sabit sabit kur sistemlerinde ulusal paranın aĢırı 

değerlenmesi,  

 Ekonomik verimlilikteki değiĢmeler, 

 Kalkınma hızı,  

 Hammadde yönünden dıĢa bağımlı olunması, 

 Ġktisadi dalgalanmaların geniĢleme aĢamasında gelir ve harcamalar artırıp  

fiyatları yükseltmesi, 

 Spekülatif amaçlı kısa süreli sermaye fonlarının ülkeye giriĢ ve çıkıĢlarıdır.  

DıĢ açıklar karĢısında ülkeler bu açıkları ya finanse etmek (resmi döviz 

rezervlerini kullanmak veya borçlanmak), ya dıĢ ticaret ve kambiyo kısıtlamalarıyla 

baskı altın almak, veya tedavi edici önlemlere baĢvurmak yoluna gidebilirler. En 

güvenilir olanı bu sonuncusudur,  ihracatın arttırılması ve döviz giderlerinden tasarruf 

sağlayıcı önlemeleri kapsar (Seyidoğlu, 1993).  
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2.1.3. DıĢ Borçlanmanın Diğer Nedenleri 

Uluslararası iliĢkilerde meydana gelen geliĢmeler geliĢmekte olan ülkelerin 

sayılan nedenlerin dıĢında birtakım nedenlerle dıĢ kaynak ihtiyacını da gündeme 

getirmiĢtir. Ülkelerin geliĢmiĢlik düzeylerine göre önem sırası değiĢen diğer nedenler 

Ģunlardır (Evgin, 2000).  

2.1.3.1. Bütçe Açıklarının Giderilmesi 

GeliĢmekte olan ülkelerde yüksek enflasyon, dıĢ ödemeler dengesinin açık 

vermesi, fert baĢına milli gelir seviyesinin düĢüklüğü, kamu harcamalarındaki aĢırı 

artıĢlara karĢılık kamu gelirlerinin yeterli seviyeye ulaĢamaması gibi yapısal faktörler 

nedeniyle bütçe açıkları giderek artmakta ve makro ekonomik dengeleri olumsuz yönde 

etkilemektedir. Bu koĢullar altında geliĢmekte olan ülkeler, büyük boyutlarda ortaya 

çıkan ve süreklilik arz eden bütçe açıklarını dıĢ kaynaklardan borçlanma yoluna giderek 

finanse etmektedir (Egeli, 1999). 

2.1.3.2. Savunma Harcamalarının Finansmanı 

Bilindiği üzere, kamu harcamalarının gerçek artıĢ nedenlerinden birisi de 

savunma harcamaları ve askeri teknolojilerin iyileĢtirilmesine yönelik yapılan 

harcamalardır. Özellikle geliĢmekte olan ülkelerde savunma harcamaları bütçe içinde 

önemli bir paya sahiptir. 

2.1.3.3. Ekonomik Ġstikrarın Sağlanması ve Korunması 

Ekonomi politikasının önde gelen amaçlarından biri de yapısal bir dizi nedenler 

ya da dıĢ etkiler sonucunda geliĢmekte olan ülkelerde ortaya çıkan istikrarsızlıkların 

giderilmesini sağlamaktır. Günümüzde geliĢmekte olan ülkelerin çoğu, uyguladıkları 

ekonomik istikrar programlarının finansmanı için dıĢ kaynaklara baĢvurmaktadır.  

2.1.3.4. Büyük Yatırımların ve Reformların Finansmanı 

Ekonomik kalkınma için gerekli olan büyük yatırım ve reformların 

finansmanında yurtiçi kaynakların yetersiz kalması durumunda dıĢ kaynaklara veya dıĢ 

borçlara baĢvurulmaktadır. Örneğin, gerek baraj ve elektrik santrali gibi enerji 

yatırımları, gerekse ulaĢtırma alanındaki büyük yatırım projeleri (metro vb.) çok yüksek 

maliyetli olmakta ve dıĢ kaynak ve kredi kullanımını gerekli kılmaktadır (Bayata, 

2008). 
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 2.1.3.5. SanayileĢme Ġçin Gerekli Girdilerin ve Teknik Bilginin Finansmanı 

GeliĢmekte olan ülkelerde üretim yapısının talep esnekliği düĢük, tarım ürünleri 

vb. geleneksel mallardan oluĢması sanayileĢme için gerekli makine, teçhizat ve ara 

mallarının ithalat yoluyla karĢılanması sonucunu doğurur. Ġthal edilen girdilerin 

karĢılığında ödenecek dövizin yetersizliği, sorunun çözümünde dıĢ kaynakların önemini 

artırmaktadır. Bu ülkelerde sanayileĢme için gerekli yatırımlarda kullanılacak teknolojik 

yenilik ve bilgi birikiminin yetersiz olması da dıĢ kaynak ihtiyacını doğuran bir baĢka 

nedendir  (Altın, 2003).  

2.1.3.6. Vadesi GelmiĢ Borçlara Finansman Sağlanması 

Borçlanmanın diğer kamu gelir kaynaklarından ayıran en temel özellik, bunun 

tekrar geri ödenmesinin (faiziyle beraber) söz konusu olması noktasında yatmaktadır. 

Gerçekte, borcun borçla finansmanı hiçte arzu edilmemesine rağmen son zamanlarda 

sıkça rastlanabilen ve gerçekten derin ekonomik ve sosyal etkileri olabilen bir sonuçtur 

(Evgin, 2000). 

2.1.3.7. Olağanüstü Harcamaların (doğal afetler, savaĢ vb.) Finansmanı 

Ülkeler, geçici olarak ortaya çıkan savaĢlar ve doğal afetler nedeniyle oluĢan 

zararı finanse etmek amacıyla olağanüstü harcamalar yapmaktadır. Bu olağanüstü 

olayların meydana getirdiği etkiler kamu harcamalarını büyük ölçüde artırabilir. Bu 

durumda ortaya çıkan harcamaların finansmanında iç kaynaklar yetersiz kalabilir ve dıĢ 

kaynaklara baĢvurmak kaçınılmaz olabilir  

2.1.3.8. Kaynak Dağılımı ve Kullanımında Etkinlik Sağlayıcı Etkiler    

Yaratılması 

Sağlıklı bir kalkınma süreci için, yatırımların borçlanma yolu ile finanse 

edilmesi, kalkınma amacının gerçekleĢtirilmesinde etkinlik sorununun çözümüne de 

katkıda bulunur. Kalkınmanın baĢarısından söz edebilmek için borcun etkin ve rasyonel 

kullanılması gerekir. Dolayısıyla kalkınmanın borçla finansmanında iyi ve etkin bir borç 

yönetimi gereklidir. 

2.1.3.9. Tasarrufların Belirli Yatırımlara Kanalize Edilmesinin 

Amaçlanması 

Özellikle kalkınma sürecinin baĢlarında tasarruf yetersizliği önemli problem 

olmasına karĢın tasarrufların varlığı dahi bir baĢına kalkınma sürecinin baĢlatılmasına 

ya da sürdürülmesine yetmemektedir. Zira, tasarruf, yatırım açığı gibi bir sorun 
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gündeme gelmektedir. Bu açığın giderilmesinde de çoğu zaman devlet müdahalesine 

ihtiyaç duyulur. ĠĢte devletler, merkez bankaları ya da hazine aracılığıyla tasarrufları 

belli fonlara toplayarak sonradan bunları yatırımlara harcamak yoluyla ekonomik 

amaçlara borçlanma aracılığıyla müdahale etmekte, hizmet görmektedirler (Evgin, 

2000). 

2.2. DIġ KAYNAK ĠHTĠYACINI BELĠRLEME YÖNTEMLERĠ 

GeliĢmekte olan ülkelerde kalkınmanın finansmanı için dıĢ kaynağa ve 

dolayısıyla dıĢ borçlanmaya baĢvurulması kaçınılmazdır. Kalkınma için gerekli olan 

kaynak miktarının belirlenmesinde ve hesaplanmasında çeĢitli yöntemler 

kullanılmaktadır. 

2.2.1. Tasarruf-  Yatırım  Açığı Yöntemi 

Bu metot, özellikle planlı kalkınma uygulayan ülkelerde her yıl ekonominin 

genel harcama ve kaynak dengesi yapılırken, dıĢ kaynak ihtiyacının tespitinde en yaygın 

kullanıma sahip yöntemdir. Harrod-Domar modeli olarak da anılan bu yöntem, en basit 

Ģekliyle Ģöyle ifade edilir: dY=1/kxI. Modelde dY, reel ulusal gelirdeki artıĢ oranını  

(büyüme hızını), I yatırım oranını, k de sermaye/hasıla katsayısını, yani bir birim çıktı 

için gerekli yatırım miktarını ifade eder. Bu durumda I, öngörülen kalkınma hızını 

gerçekleĢtirebilmek için ne oranda yatırım yapılması gerektiğini ortaya koyar 

(Seyidoğlu, 1993). 

2.2.2. Ödemeler Dengesi Açığı Yöntemi 

Bir ülkenin dıĢ ödemeler bilançosu o ülkenin ödeme gücünü ortaya koyar. Diğer 

bir deyiĢle, dıĢ ödemeler bilançosu, uluslararası mali alandaki itibarın göstergesidir. 

Bu yönteme göre bir ülkenin dıĢ gelirleri ve dıĢ giderleri arasındaki fark o ülkenin dıĢ 

kaynak ihtiyacının miktarını belirler. Eğer dıĢ giderler dıĢ gelirlerden fazla ise yani 

bilanço açık veriyorsa, ülke hedeflemiĢ olduğu büyümeyi yakalayabilmek için dıĢ açığı 

kapatmada dıĢ borçlanma yoluna baĢvuracaktır. 

            2.2.3. Ġkili Açık Yöntemi 

Ġkili açık hipotezi yurtiçi tasarruf ve yatırım, bütçe durumu ve ihracat ve ithalat 

arasındaki iliĢkiyi keĢfetmede bize yardım olan araçlardan birisidir. Bu hipoteze göre, 

bir ülkenin dıĢ hesaplarının ancak hükümetin hesaplarının dengede olması halinde 

dengeye geleceği iddia edilmemektedir. Yurtiçi tasarrufların devlet açığı ile yurtiçi 

yatırımı finanse etmeye yetecek seviyede ise; hükümet ülkenin uluslararası borçlarında 
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bir artıĢa yol açmaksızın bütçe açığı verebilir. Eğer tasarruflar bu seviyede değilse; söz 

konusu ülke bütçe açığını finanse etmek için yurtdıĢından borçlanmak zorunda kalır 

(Walther, 2002). 

Bu iliĢkileri milli gelir denklemiyle göstermek gerekirse:  GSYĠH(Y), 

tüketim(C), yatırım (I) ve devlet harcamaları (G) artı ihracat (X) eksi ithalata (M) eĢittir.  

Y=C+I+G+(X-M) 

Tüketim gelir eksi vergi (T) ve tasarrufa (S) eĢittir ya da C=Y-T-S olduğundan gelir 

denklemi Ģu Ģekilde yazılabilir: 

Y=Y-T-S+I+G+(X-M) 

Denklemi yeniden düzenleyip bu yeni halini Y‟ ye ya da GSYĠH‟ ya bölersek, aĢağıdaki 

denklemi elde ederiz: 

(s-i)+(t-g)=(x-m) 

Burada, küçük harfler tasarruf-gelir oranını (S/Y), yatırım-gelir oranını (I/Y) vb. 

temsil etmektedir. Yalnızca buradaki küçük harf s ve m marjinal tasarruf ve marjinal 

ithalat eğilimlerini temsil etmemektedir. Burada bu harfler tasarruf-gelir ve ithalat-gelir 

oranlarını göstermektedirler. 

2.2.4. Massetme Açığı Yöntemi 

Massetme Ģedülü, toplam talep eğrisi ile birlikte belli bir genel fiyat ve ulusal 

gelir düzeyinde ülkenin ticaret fazlası veya açığının büyüklüğünü göstermektedir. Diğer 

Ģeyler sabit kabul edildiğinde, çeĢitli fiyat düzeylerinde ülkenin massetme seviyesini 

gösteren massetme eğrisi, ihracat ve ithalat eğrilerini oluĢturmamızı ve ekonominin iç 

ve dıĢ durumunu tek bir grafik üzerinde gösterebilmemizi sağlamaktadır (Walther, 

2002).  

GeliĢmekte olan ülkelerde, tasarrufların yatırım miktarlarını artırılmasında 

kullanılabilmesi ülkenin yatırımları massetme kapasitesine bağlıdır. Söz konusu 

ülkelerde dıĢ kaynakların verimli bir Ģekilde kullanılabildiği bir üst sınır vardır. Bu 

sınıra, massetme kapasitesi denir (Seyidoğlu, 1998). Bu görüĢe göre, dıĢ tasarrufların 

marjinal katkısı göz önünde bulundurulmalı ve kullanım süresi boyunca giderek 

azalacağı ve bir noktadan sonra negatif hale geleceği göz önünde bulundurularak bir 

sınır belirlenmelidir. Massetme kapasitesi dıĢ finansmanlara ödenecek faiz ile 

sınırlanmaktadır. DıĢ borçlar vadeleri sonunda anapara ve faizleri ile birlikte 

ödenecektir. Öyleyse, dıĢ borç almıĢ bir ekonominin bu kaynaklardan sağlamıĢ olduğu 
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gelir artıĢı faiz haddinden yüksek olmalıdır ki borç ödenebilsin (ekodialog, 2010). Bu 

durumda, dıĢ kaynak kullanımında bir sınırın belirlenmesi ekonomik açıdan kayıpları 

önleyecektir. Çünkü massetme kapasitesi sınırından sonra dıĢ borçlanma yoluna 

gidilmesi, yurt içi kaynakların, dıĢ ülkelere aktarılmasına neden olur (Altın, 2003). 

2.3. DIġ BORÇ RASYOLARI ANALĠZĠ (BORÇLULUK 

GÖSTERGELERĠ) 

Ülkelerin çeĢitli dönemlerde yaĢadıkları dıĢ borç krizleri, dıĢ borç ödeme 

kapasitesinin ölçülmesini zorunlu hale getirmiĢtir. Günümüzde hem dıĢ borçları veren 

hem de alan taraflar dıĢ borç servisi kapasitelerinin ölçülmesine önem vermektedir. DıĢ 

borç geri ödeme kapasitelerinin ölçülmesinde çeĢitli rasyo analizlerinden (dıĢ borç 

göstergeleri) yararlanılmaktadır. Bu tür analizlerin amacı kreditör ülke veya uluslararası 

kuruluĢlar açısından ülke riskinin ölçülmesidir (Altın, 2003). 

2.3.1. Toplam DıĢ Borç Stoku /GSMH Rasyosu 

Bu rasyo bir ülkenin uzun vadede toplam dıĢ borcunu ödeme gücünü gösteren 

temel göstergelerden biridir. Çünkü bir ülkenin ekonomik gücünü gösteren temel 

değiĢken GSMH‟ dır. Bu nedenle bir ülkenin toplam dıĢ borç stokunun toplam 

ekonomik gücüne oranla ifade edilmesi önem taĢımaktadır. Rasyo, kamu ve özel 

sektörün toplam dıĢ borcunun GSMH‟ya göre nispi büyüklüğünü göstermektedir. 

Matematiksel bir iĢlem açısından baktığımızda payın (dıĢ borçların), paydadan (GSMH) 

daha hızlı büyümesi oranın büyümesine sebep olur ki bu o ülkenin borçluluk 

durumunun ağırlaĢması anlamına gelir (Yavuz ve Çiçek, 2006). 

Bu rasyo genellikle bir ülkenin kredi değerliliğinin ölçülmesinde kullanıldığı 

gibi, risk ve borç yükü analizlerinde de genel bir ölçüt olarak değerlendirilmektedir 

(Söyler, 2001). Dünya Bankası ve IMF tarafından kabul edilen ölçüte göre, eğer bir 

ülkenin toplam dıĢ borç stoku/GSMH oranı %50-30 arasında ise o ülke orta derecede 

borçlu, %50‟yi aĢaması halinde ise çok borçlu olduğu kabul edilmektedir (Evgin, 2000). 

2.3.2. Toplam DıĢ Borç Stoku/Ġhracat 

Ülkenin borç ödeme kapasitesini gösteren bu oran, ihracat gelirlerinin toplam 

borç stoku üzerindeki uzun dönemli etkileri konusunda da bazı ipuçları verebilmektedir. 

DıĢ borç ödeme kapasitesini gösteren mal ve hizmet ihracatı gelirleriyle alınan borcun 

ne kadarının karĢılanabildiğini ifade etmektedir (Akkaya, 2010). 
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Bu oranın % 165 -275 aralığında olması durumunda ülke orta derecede borçlu, 

% 275‟i aĢması halinde ise aĢırı borçlu olarak kabul edilmektedir (Altın, 2003). 

2.3.3. Toplam DıĢ Borç Servisi/Ġhracat 

DıĢ borç karĢılama oranı olarak da adlandırılan bu gösterge, bir ülkenin dıĢ borç 

yükünün değerlendirilmesinde ve borçluluk durumun tespit edilmesinin yanı sıra 

ülkenin uluslararası likidite durumunun analizinde kullanılmaktadır (Bayata, 2008). 

Oranın büyük değer alması, ülke ihracat gelirlerinin dıĢ borç giderlerini karĢılama 

oranının küçülmesi demek olduğundan, bu durumda borçlu ülkenin dıĢ borç 

yükümlülüklerini yerine getirebilme gücünün zayıfladığını göstermektedir. Oranın 

küçük değer alması ise, ülkenin ödemeler dengesinde bir iyileĢme ve buna bağlı olarak 

da ülkenin dıĢ borç ödeme gücünde bir artıĢ görüldüğü Ģeklinde yorumlanmaktadır 

(Adıyaman, 2006). Bu oran, %18–30 arasında ise, o ülke orta derecede borçlu, %30‟u 

aĢması halinde ise, çok borçlu olarak kabul edilmektedir (Evgin, 1996). 

Borç servis oranın eleĢtiri konusu olan pek çok yönü de vardır (Akkaya, 2010). 

 Borç servis oranının ne zaman kritik bir düzeye eriĢmiĢ sayılacağını kestirmek 

güçtür. Her Ģeyden önce, tüm ülkeler için geçerli tek bir kritik düzey olduğu öne 

sürülemez. 

 Borç servis oranı, belli bir anda bir ülke dıĢ borçlarının vade yapısı hakkında 

bilgi vermemektedir. Oran fazla yüksek görünmese ve dolayısıyla söz konusu 

ülke borç servis kapasitesini tüketmiĢ sayılmasa bile, borçların tümünün ya da 

büyük bölümünün vadesinin aynı anda dolması ülkeyi büyük bir likidite krizine 

sürükleyebilir. Bu orana bakarak ülkeler arasında borç servisi kapasitesi 

karĢılaĢtırmaları yapmak yanıltıcı olabilir. Çünkü aynı orana sahip ülkelerin borç 

servisi kapasiteleri çeĢitli nedenlerle çok farklı sayılabileceği gibi, oranları çok 

farklı iki ülke de benzer kapasitede görülebilir. 

2.3.4. DıĢ Borç Faiz Servisi/Ġhracat 

Bu oran daha çok dıĢ borçlanmanın maliyetini ölçmede kullanılır. Oranın % 12–

20 arasında seyretmesi ülkeyi orta derecede borçlu, %20‟nin üzerinde gerçekleĢmesi ise 

ülkeyi çok borçlu kılmaktadır (Adıyaman, 2006). 

Burada aynı zamanda, dıĢ borç faiz servisi ve ihracatın artıĢ hızına da bakmak 

gerekmektedir. Eğer faiz servisi artıĢ hızı ihracat artıĢ hızından daha yüksek ise bu 

sonuç ülke ekonomisi bakımından olumlu bir geliĢme kabul edilmez. Bu durumda iç 
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kaynakların verimliliği bir yana, dıĢ borç kullanımlarının ağırlıklı olarak ülke yatırım ve 

ihracatını arttırıcı faaliyetlerde kullanılmamıĢ olmasından kaynaklanabilir (Söyler, 

2001). 

2.3.5. DıĢ Borç Servisi/Toplam Döviz Gelirleri 

Elde edilen döviz gelirlerinin ne kadarının dıĢ borç ödemelerine ayrıldığını 

gösterir. Bu oran yükselirse ülkenin borç ödeme gücü azalmıĢ, oran düĢerse ülkenin 

borç ödeme gücü artmıĢ demektir. 

2.3.6. Toplam DıĢ Borç Servisi / Toplam Döviz Gelirleri Rasyosu 

Elde edilen her türlü döviz gelirleri toplamının ne kadarının dıĢ borç anapara ve 

faiz ödemelerinde kullanıldığını gösteren bir rasyodur. Rasyodaki artıĢlar, genellikle dıĢ 

borç vadelerinin kısaldığının ya da uluslararası piyasalardan kaynak elde etmenin 

zorlaĢtığının göstergesidir (Altın, 2003). Oranın yüksek olması ülkeler açısından 

olumsuz, düĢük olması ise olumlu karĢılanır. 

2.3.7. Uluslararası Rezervler/DıĢ Borç Stoku 

Bilindiği üzere, uluslararası borç ödemelerinde kabul edilen her türlü aktife 

uluslararası rezerv denilmektedir. Uluslararası rezerv kapsamına; para otoritesinin 

elinde bulunan uluslararası standarttaki, altın, konvertibl döviz, uluslararası ödemelerde 

kabul gören kısa süreli özel ve resmi alacak senetleri, bonolar ve tahviller ile IMF 

nezdinde ki özel çekiĢ hakları ve diğer çekiĢ kolaylıkları girmektedir. Uluslararası net 

rezerv miktarını bulmak için; gayrisafi uluslararası rezervlerden, kısa vadeli dıĢ 

borçların çıkarılması gerekir (Evgin, 2000). 

Oranın büyük olması ülkeler açısından olumludur. Çünkü ülke dıĢ borç 

ödemelerini daha kolay yapacaktır. Oranın küçük olması ise ülkenin dıĢ ödemelerde 

sıkıntılı olduğunu gösterir. 

 2.3.8. DıĢ Kaynak Ġhtiyacı Rasyosu 

DıĢ Kaynak Ġhtiyaç Oranı = Ödemeler Dengesi Cari ĠĢlemler Açığı / GSMH , 

olarak formüle edilen rasyo, bir ülkenin yabancı sermayeye olan bağımlılığının en 

önemli göstergelerinden biridir. Oranın yükselmesi, ülkenin yabancı sermayeye olan 

bağımlılığının artmakta olduğunu gösterir ve ülkenin diğer ülkeler odaklı krizlerden 

daha hızlı bir Ģekilde etkilenme olasılığının yüksek olduğunu gösterir. GeliĢmekte olan 

ülkeler için bu oran 1993 yılında % -7.8 iken geliĢmiĢ ülkelerde % 2 civarındadır 

(Yavuz ve Çiçek, 2006). 
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2.3.9. DıĢ Borç Servisi/GSMH 

Belirli bir dönemde bir ekonomide yaratılan kaynakların ne kadarının dıĢ borç 

ödemeleri için ayrıldığını gösterir. Oranın yükselmesi bir anlamda, ülkenin dıĢ borç 

ödemesi için dıĢarıya aktardığı kaynak miktarının arttığına iĢaret eder. Bu oran %5‟in 

altında ise ülke orta derecede borçlu, %5‟in üzerinde ise çok borçlu kabul edilir (Bayata, 

2008). 

2.3.10. Ġhracat/Ġthalat 

Ġhracatın ithalatı karĢılama oranı olarak da bilinen bu oran, döviz gelirlerimizin 

en önemli kalemi olan ihracatın ne kadarının dıĢa transfer edildiğini gösteren bir 

rasyodur. Bu oranın yükselmesi olumlu olarak alınmaktadır. 

2.3.11. DıĢ ticaret dengesi/Ġhracat 

DıĢ ticaret dengesinin sürekli olarak açık vermesi uluslararası likidite sorununa 

neden olmaktadır.  

2.3.12. Cari ĠĢlemler Dengesi/Ġhracat               

Bu oranın azalması, yani cari iĢlemler açığının düĢerek ihracat gelirlerinin 

artması ödemeler dengesi üzerinde olumlu geliĢmeler göstermektedir. 

2.4. DIġ BORÇLANMANIN SINIRI 

Dünyada geliĢmiĢ ülkeler de dahil olmak üzere bir çok ülkenin, her geçen yıl 

büyük miktarlarda borçlanma yaptıkları bilinmektedir. Peki ülkeler borçlarının 

miktarlarını ve enstrümanlarını neye göre belirlemektedirler? Bugün borçlanmanın bir 

sınırı olması gerektiği hususunda görüĢ birliği olduğunu söylemek yanlıĢ olmaz. Bu 

sınırı belirleyen baĢlıca faktörler; milli gelir düzeyi, vergilendirilebilir kaynaklar, 

finansal piyasaların derinliği, kamu harcamaları ve faizlerdir (Ulusoy, 2001). 

GeliĢmekte olan ülkelere sağlanan dıĢ kaynakların verimli Ģekilde 

kullanılabildiği bir üst sınırdan da söz edilmektedir. Buna göre, ekonominin 

verimliliğini arttırdığı sürece dıĢ borçlanmaya gidilmelidir. Fakat, dıĢ borçlanma 

yoluyla sağlanan yatırım artıĢları “Azalan Verimler Kanunu‟na” tabi olabilir. Yani her 

yeni yatırımın üretim hacminde sağladığı artıĢlar giderek azalır ve bir noktada bu 

artıĢlar dıĢ borcun ödenmesi için gereken anapara ve faizlerin altına inebilir. Bu sınırın 

ötesinde borçlanmayı sürdürmek ekonomik açıdan net bir kayıptır (Sarı, 2004). 
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2.5. DIġ BORÇ YÖNETĠMĠ 

Borç yönetimi belli ekonomik hedeflere ulaĢmak amacıyla devletin, borç 

miktarında ve bünyesinde değiĢiklikler yapması olup, bir borcun alınmasından 

ödenmesine kadar yapılan iĢlemlerin tümünü kapsamaktadır (Bayata, 2008). Buradaki 

temel unsunlar; borçlanmadan beklenen amaçların sağlanması için gereken borç 

portföyünün oluĢturulması ve portföyün çeĢitli stratejilerle yönetimidir. Bu anlamda 

borç yöneticilerinin görevi, piyasa koĢullarını belirlemek ve ekonomik koĢullar kadar 

mali ve hukuki engelleri de dikkate alarak bütçe açıklarının kapatılması ve 

borçlanmadan beklenen diğer amaçların sağlanmasını mükellefler için mümkün 

olduğunca düĢük maliyetle finanse etmek, söz konusu finansmanı sağlayan kamu 

kağıtlarını çıkarmak ve piyasa çeĢitlerini oluĢturmaktır (ÇaĢkurlu, 2007). 

Borç yönetimi ve borç yönetiminin ekonomi politikaları arasında yer almasının 

gerekip gerekmediğine dair farklı görüĢlerin irdelenmesi önemlidir. ÇaĢkurlu‟ya göre  

(2007: 29)  borç yönetimiyle ilgili farklı görüĢler Ģöyle sıralanabilir: 

 Ricardocu eĢitlik dünyasında optimal borç yönetimi problemi yoktur. Kamu 

borcunun yalnız Ģekli değil, miktarı de etkisizdir. 

 Tobin‟ e göre borç yönetimi öncelikli olarak makroekonomik istikrar için bir 

araçtır.Faiz maliyetinin minimize edilmesi ikinci sıradadır.Risk minimizasyonu 

ise hiçbir rol oynamamaktadır.Böylece ekonominin geniĢleme dönemlerinde 

yeni çıkarılacak borçlanma araçları uzun vadeli, uzun dönem faiz oranlı olmalı 

ve bununla ekonomiyi soğutmaya katkı sağmalıdır. 

 Barro‟nun görüĢlerinde optimal borç yönetimi anlayıĢı; devlet borç yönetiminin, 

borçlanma sorucu oluĢan maliyetin gelecek dönem vergilerle karĢılanacağı 

düĢünüldüğünde ortaya çıkacak ekonomik anlamda bozucu etkilerin beklenen 

Ģimdiki değerinin minimize edilmesi üzerine kurgulanmasına dayanmaktadır. 

 Missale‟ye göre borç yönetiminin temel amacı bütçe açığındaki istikrardır. 

 Avrupa Birliği ülkelerinde borç yönetimine bakıĢ ise; mümkün olan en düĢük 

maliyet ise katlanılabilir risklerle yıllık borçlanmanın finansmanının 

sağlanmasıdır. Bu amaçla söz konusu ülkelerde faiz ödemelerinin azaltılması ve 

bu ödemelerdeki büyük dalgalanma riskinden kaçınmak temel amaçtır. 

Tüm görüĢ ve açıklamaların ardından borç yönetimini dar ve geniĢ anlamda ele 

almak mümkündür. Dar anlamda borç yönetimi; mevcut borçların ve gelecekte olması 
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muhtemel borçların bazı geleneksel ya da modern borç yönetim teknikleri kullanılarak 

yönetilmesidir (Sarı, 2004). 

GeniĢ anlamda dıĢ borç yönetimine geçtiğimizde, dıĢ borçların makro ekonomik 

çerçevede yönetilmesi boyutuna ulaĢmıĢ oluruz. DıĢ borçların makro ekonomik boyutta 

ele alınmasını gerekli gören bu anlayıĢ, dıĢ borçların temelde uygulana gelen makro 

ekonomik politikaların bir sonucu olduğu ve etkin bir borç yönetimi için ülkede 

uygulanan makro ekonomik politikalara iliĢkin bazı önlemlerin alınmasının da zorunlu 

olduğunu ifade eder (Sarı, 2004). 
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ÜÇÜNCÜ BÖLÜM 

TÜRKĠYE EKONOMĠSĠ AÇISINDAN MAKROEKONOMĠK 

GÖSTERGELERLE DIġ BORÇ SORUNUNUN TARĠHSEL 

GELĠġĠMĠ 

ÇalıĢmanın üçüncü bölümde, Türkiye‟nin dıĢ borçlanması tarihsel geliĢim süreci 

içerisinde ele alınmıĢtır. Bu bağlamda Türkiye‟de dıĢ borçların geliĢimi 1980 öncesi 

dönem ve 1980 sonrası dönem olmak üzere iki ana dönem halinde ele alınmıĢtır. Bu 

temel ayrımın nedeni, 24 Ocak 1980 Ekonomik Önlemler Paketi ile Türkiye 

ekonomisinde devletçi ekonomi politikalarının yerini, ihracata yönelik yani dıĢa açık 

sanayileĢme stratejisine bırakmasıdır. 1980 sonrası dönemde Türkiye‟de dıĢ borçlanma 

konusuna ise daha ayrıntılı olarak değinilmiĢtir. Bu kapsamda 1980 sonrası dönem alt 

dönemler halinde ve temel sürdürülebilirlik göstergeleri aracılığıyla analiz edilerek, 

Türkiye‟nin dıĢ borçluluk durumu değerlendirilmiĢtir. 

3.1. TÜRKĠYE’DE 1980 ÖNCESĠ DÖNEMDE DIġ BORÇLARIN 

GELĠġĠMĠ 

Türkiye Cumhuriyeti daha kuruluĢunun ilk yıllarında itibaren Osmanlı 

Devleti‟nden devraldığı dıĢ borçların yükümlülüğü altına girmiĢtir. Cumhuriyetin ilk 

yıllarında bu borçların ve ulaĢtırma ağırlıklı yatırımların finansmanı için dıĢ 

borçlanmaya gidilmiĢtir. DıĢ borçlanmada asıl yoğun dönem 1950‟den sonra 

baĢlamıĢtır.  

Türkiye‟nin II. Dünya SavaĢı‟ndan sonra yüzünü batıya çevirmesi, OECD ve 

NATO‟ya üye olması gibi faktörlerle Truman Doktrini çerçevesinde uygulamaya 

konulan Marshall Planı‟ndan yararlanma çabalarının yanı sıra, ikili ve çok yanlı 

finansman arayıĢlarının bu dönemde yoğunlaĢtığı ve önemli miktarlarda dıĢ kredi 

teminine gidildiği görülmektedir (Özkan, 2006). 1950‟li yıllardan sonra ödemeler 

dengesinde meydana gelen açıkların büyümesi dıĢ borçlanmayı bir soruna 

dönüĢtürmüĢtür. 1957 yılında Türkiye vadesi gelen borçlarını ertelemek ve 350 milyon 

dolarlık yeni kredi teminine gitmek zorunda kalmıĢtır. Türkiye‟nin dıĢ borçları 1930 ile 

1960 arasında % 410 gibi ciddi bir artıĢ göstermiĢtir (Karagöz, 2007). 
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Planlı dönemin baĢlaması ile birlikte yurtiçi tasarruf eksikliğini gidermek 

amacıyla da borçlanmaya gidilmiĢtir. Bu da daha çok 1962 yılında kurulmuĢ olan ve 

çeĢitli geliĢmiĢ batılı ülkelerin katıldığı "Konsorsiyum" kanalıyla aktarılmıĢtır. Bu 

kanalla sallanan krediler, devletler ya da uluslararası kuruluĢlar tarafından verilmiĢtir. 

Bu krediler; program kredisi, proje kredisi, borç ve refinansman kredisi Ģeklinde 

olmaktadır. Bunlarda vade genellikle 20-30 yıl, ödemesiz dönem 5-7 yıl ve faiz oranın 

da %2-2 olduğu görülmektedir (Dönek, 1995). 

DıĢarıya bağımlılığın azaltılmaya çalıĢıldığı ilk üç planda baĢarıya 

ulaĢılamamıĢtır. 1973-1974 yıllarında yaĢanan petrol krizi, önemli bir petrol ithalatçısı 

olması nedeniyle Türkiye‟yi de olumsuz etkilemiĢtir.  

Bu dönemde ilk defa Avrupa para piyasalarından da borçlanılmıĢ, fakat kısa 

vadeli ve yüksek faizli olmaları nedeniyle bu piyasalardan borçlanmaya son verilmiĢtir.  

1970‟li yılların sonlarına gelindiğinde üç ayrı dıĢ borç erteleme anlaĢması yapılmıĢ ve 

5,5 milyar dolarlık borç ertelemesine gidilmiĢtir. Bu dönemde hızla kötüye giden dıĢ 

dengenin düzeltilmesi amacıyla 1979 yılında 16 OECD ülkesi tarafından Türkiye‟ye 

962 milyon dolarlık yardım taahhüdünde bulunulmuĢ, 1 milyar dolarlık dıĢ borç 

ertelemesi de karara bağlanmıĢtır (Karagöz, 2007). 

Ele alınan konu bakımından üzerinde en çok durulması gereken dönem ise 1980 

sonrası dönemdir. Çünkü bu dönemde, gereken bir dönemdir. Zira bu dönemde, 24 

Ocak 1980 tarihinde alınan Ekonomik Önlemler Paketi ile birlikte Türkiye'nin "ithal 

ikameci" sanayileĢme politikası terkedilmiĢ, onun yerine "ihracata dayalı" sanayileĢme 

politikası benimsenmiĢtir. Bu dönem aĢağıda ayrıntılı bir Ģekilde incelenmiĢtir. 

3.2. 24 OCAK KARARLARI VE DIġ BORÇ SORUNU 

Türkiye ekonomisi 1980 yılına ciddi boyutlardaki kamu açığı ve cari açığın 

finansmanı sorunları girmiĢtir. Fakat mevcut finansman sorunlarını dıĢ borçlanma ile 

çözme Ģansını yitirme noktasına gelmiĢ bulunmaktaydı. 

 Nitekim artan borç oranları ekonominin alarm zillerinin yeniden çalmasına 

neden olurken dönemin ekonomi yönetimini yeni bir istikrar programının uygulamaya 

sokulmasına ve beraberinde birtakım ciddi önlemlerin alınmasına ve de köklü 

değiĢimlere zorluyordu. 24 Ocak 1980 kararları bu amaçlar çerçevesinde serbestleĢme 

ekseninde Ģekillenen bir paket olma özelliği taĢımaktadır (Kat, 2008). 
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1980 yılına gelinen süreçte Türkiye ekonomisinin içinde bulunduğu bir diğer 

sorunda enflasyondur. Bu bağlamda 24 Ocak kararlarının bütününün öncelikle azgın 

enflasyonu denetim altına almayı, içerde arz talep dengesini, dıĢarıda ödemeler 

dengesini sağlamayı amaçladığı ortadaydı. Ancak bu amaçlara yönelirken benimsenen 

temel yaklaĢım, ekonomik yapının kendisini ve iĢleyiĢ biçimini değiĢtirmeyi amaçlayan 

bazı köklü düzenlemelerin de gündemde olduğunu gösteriyordu. Bunların baĢlıcaları 

Ģunlardır (Öğeç vd. , 2010): 

 Ġç pazara dönük “ithal ikamesi” modeli yerine “ihracata yönelik sanayileĢme” 

modelinin benimsenmesi, 

 AĢırı değerlenmiĢ döviz kuru yerine “gerçekçi kur” politikasının benimsenmesi 

ve bunu sağlamak için radikal devalüasyonlardan kaçınılması, 

 Faiz hadlerinin devletin değil, piyasadaki fon arz ve talebinin belirlemesi, 

 Yüksek faizin yanısıra sınırlı para-kredi politikasının da iç talebi, dolayısıyla 

enflasyonu denetleyici bir araç olarak kullanılması, 

 Fiyat denetimlerinin mümkün mertebe kaldırılması fiyatların arz-talebe göre 

piyasada belirlenmesinin sağlanması, 

 Kamu kesimince üretilen temel mallarda sübvansiyonların kaldırılması ya da 

azaltılması, böylece bu mallarda hatırı sayılır zamların çekinmeden yapılması, 

 KĠT reformu yapılarak bu kuruluĢların karsız istihdam depoları olmaktan 

kurtarılması, 

 Bir yandan kamu harcamaları kısılırken diğer yandan kapsamlı bir vergi 

reformuyla bütçe denkliğinin sağlanması, 

 Yabancı sermayeyi özendirmek için yeni önlemler alınması, bu arada devlet 

tekelindeki kimi üretim alanlarının da yerli ve yabancı özel sermayeye açılması.  

3.3. TÜRKĠYE’DE 1980 SONRASI DÖNEMDE DIġ BORÇLARIN 

GELĠġĠMĠ  

ÇalıĢmada, Türkiye‟nin 1980 sonrası dönemde dıĢ borçlarındaki geliĢmeler 

1980–1990 dönemi ve 1990 sonrası dönem olmak üzere iki ana dönem çerçevesinde ele 

alınmıĢtır. Bu temel ayrımın yapılmasının nedeni, özellikle 1980‟li yılların sonlarından 

itibaren Türkiye‟nin iç ekonomik dengelerinin önemli ölçüde bozulması, dıĢ ticaretteki 

dengesizlikler ve bunun dıĢ kaynak ihtiyacını da olumsuz yönde etkilemesi olmuĢtur. 

Bunun yanı sıra, 1989 yılında Türkiye ekonomisinde kambiyo rejimi liberalleĢtirilmiĢ 
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ve Türkiye tam anlamıyla dıĢa açık bir ekonomik sisteme geçmiĢtir. Dolayısıyla 1990 

sonrası dönemde Türkiye ekonomisindeki önemli yapısal dönüĢümlerin yansımaları 

gerçekleĢmiĢtir. 

3.3.1. 1980–1990 Döneminde DıĢ Borçlar 

Bu baĢlık altında ele alınan dönem kendi içerisinde 1980–1985 ve 1986–1990 

olmak üzere iki alt dönem halinde incelenmiĢtir. Bu ayrımın yapılmasının sebebi, 1980–

1990 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçlarındaki geliĢmeler hakkında daha ayrıntılı analizler 

yapılmasını sağlamaktır. 

3.3.1.1. 1980–1985 Dönemi 

1980 – 1985 dönemi, Türkiye ekonomisinde dıĢ borç krizinden çıkılması 

yönünde adımların atıldığı bir geçiĢ sürecidir. Bu dönemde dıĢ kaynak kullanımının 

ekonomik sorunların giderilmesinde en etkili yol olduğu görüĢünün benimsenmesi dıĢ 

borç kullanımı ve yabancı sermaye yatırımlarına öncelik verilmesini sağlamıĢtır. 

3.3.1.1.1. DıĢ Borçların GeliĢimi 

Türkiye, bu dönemde ihracata ve piyasa ekonomisine dayalı bir ekonomik  

yapıya geçerek ekonomisini dıĢa açmıĢtır. Ekonomisini dıĢa açan Türkiye OECD, IMF 

ve Dünya Bankası gibi uluslararası kuruluĢların desteğini almıĢtır. Bu bağlamda Dünya 

Bankası, Ģartlı yapısal uyum kredileri çerçevesinde Türkiye‟ye beĢ ayrı dönemde kredi 

sağlamıĢtır. 

Tablo 3.1.‟de 1980–1985 döneminde Dünya Bankası Ģartlı yapısal uyum 

kredilerinden ülkelerin aldıkları tutarlar gösterilmiĢtir. Tablo 3.1.‟den görülebileceği 

gibi, Türkiye bu dönemde Ģartlı yapısal uyum kredisi alan ülkeler arasında 1.600 milyon 

dolarla ilk sırada yer almıĢtır. 
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Tablo 3.1: 1980–1985 Dönemi Dünya Bankası ġartlı Yapısal Uyum Kredileri 

(Milyon Dolar) 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: ÖniĢ, Ziya 1989‟ dan aktaran, Altın, S. (2003) Türkiye Ekonomisinin GeliĢimi Açısından DıĢ 

Kaynakların Değerlendirilmesi, Yüksek Lisans Tezi, Süleyman Demirel Üniv. SBE: Isparta  s. 103. 

 

IMF‟den de dıĢ kaynak desteği gören Türkiye, ilk olarak 1980‟de IMF ile üç 

yıllık bir stand-by anlaĢması imzalamıĢtır. 1980–1983 yılları arasında yürürlüğe konan 

ve IMF ile imzalanan “stand-by” anlaĢması çerçevesinde belirlenen önlemlerin 

baĢlıcaları Ģöyleydi (Tokgöz, 2001): 

 Para arzının kısılması ve “serbest faiz”e geçilmesi, 

 Türk Lirasının yüksek oranda devalüe edilmesi, 

  Kamu harcamalarının kısılması, bütçe açığının küçültülmesi, 

 KĠT ürünlerine açıklarını kapatmaları için zam yapma yetkisinin verilmesi, 

 Sübvansiyonların asgariye indirilmesi ve fiyat kontrollerinin azaltılması, 

 Esnek kur,günlük döviz kuru uygulamasına  geçilmesi, 

 Yabancı sermaye giriĢini hızlandıracak önlemlerin alınması, 

 Ġhracata dayalı sanayileĢmeyi özendirirken, ihracata (vergi, ucuz kredi ve döviz 

kullanım kolaylıkları) sürekli destek verilmesi 

Bunu Haziran 1983 ve Nisan 1984 tarihlerinde yapılan birer yıllık iki yeni stand-

by anlaĢması takip etmiĢtir. 1985 yılına kadar kullanılan IMF kredilerinin toplamı 1.474 

milyon SDR‟ ye ulaĢmıĢtır (Altın, 2003). 

Tablo3.2‟ de söz konusu dönemde Türkiye ile birlikte diğer bazı geliĢmekte olan 

ülkelerin IMF kredilerinin kullanım miktarları gösterilmiĢtir. Türkiye bu dönemde IMF 

kredisi kullanan ülkeler arasına ön sırada yer almaktadır. 1980 yılında 275.5 milyon 

dolar seviyesinde olan kredi miktarı 1981 yılında 378.5 milyon dolar seviyesine 

Türkiye 1.600 

Brezilya 1.555 

FildiĢi Sahili 650 

Fas 600 

Filipinler 652 

Kolombiya 550 

Yugoslavya 365 

Meksika 350 

Arjantin  350 

ġili 250 

Nijerya 250 

Bolivya 105 
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ulaĢmıĢtır. 1982 yılında daha da artarak 439.7 milyon dolara ulaĢan IMF kredisinin 

1983 yılında 248.9 milyon dolar 1984‟te 339.1 milyon dolar ve 1985 yılında da 281.4 

milyon dolar seviyesine gerilediği görülmektedir. Meksika, Brezilya, Arjantin gibi Latin 

Amerika Ülkelerine baktığımızda 1980 ve 1981 yılında hiç IMF kredi kullanmadığı 

görülmektedir. Bu ülkelerin IMF kredilerini 1982 yılında kullanılmaya baĢladığı 

görülmektedir. Güney Kore ise dönem boyunca IMF kredilerinin kullanımı bakımından 

Türkiye‟nin kullandığı kredi miktarına yakın tutarlarda kredi kullanmıĢtır. 

 

Tablo 3.2: 1980–1985 Dönemi IMF Kredilerinin Kullanım Miktarları (Milyon 

Dolar)  

ÜLKELER 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Türkiye 275,5 378,5 439,7 348,9 339,1 281,4 

Meksika - - 25,0 103,3 206,6 23,9 

Brezilya - - 50,0 172,8 292,2 287,8 

Arjantin - - - 100,7 100,7 189,1 

ġili 29,6 12,8 1,7 131,4 180,5 224,9 

G. Kore 209,2 418,4 446,1 279,3 345,5 296,7 

Kaynak: ÖniĢ, Ziya, 1989‟dan aktaran, Altın, S. (2003) Türkiye Ekonomisinin GeliĢimi  

Açısından DıĢ Kaynakların Değerlendirilmesi, Yüksek Lisans Tezi, Süleyman Demirel 

Üniversitesi SBE: Isparta, s. 103. 

              3.3.1.1.2. DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler 

Bu dönemde Türkiye‟nin dıĢ borçları sürekli olarak artmıĢtır. 1980–1985 

döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokundaki geliĢmeler Tablo 3.3‟te yer almaktadır. 

Tabloda görüldüğü gibi, 1980 yılında 15.734 milyon dolar olan Türkiye‟nin dıĢ borçları 

1981 yılında %5,7‟lik artıĢla 16.627 milyon dolara ulaĢmıĢtır. Takip eden yıllarda da dıĢ 

borçlardaki artıĢ devam etmiĢ; ve en son 1985 yılında %23,2‟lik artıĢla 25.660 milyon 

dolara ulaĢmıĢtır. Dikkat çekici bir diğer nokta da 1981 yılında %5,7 olan dıĢ borç artıĢ 

hızının, 1985 yılında yaklaĢık 5 katlık bir artıĢ göstererek %23,8 gibi yüksek bir 

seviyeye çıkmasıdır. Bu da, Türkiye‟nin dıĢ borçlarının bu dönemde giderek daha 

yüksek bir hızda arttığını göstermektedir. 
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Tablo 3.3: 1980–1985 Dönemi DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler (Milyon Dolar)  

YILLAR 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Toplam DıĢ Borç Stoku 15.734 16.627 17.858 18.814 20.823 25.660 

Toplam DıĢ Borç Stoku 

ArtıĢ Hızı (%) 

- 5,7 7,4 5,3 10,6 23,2 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

Söz konusu dönemde dıĢ borç stoklarının artmasında etkili olan diğer nedenler 

garantisiz ticari borçlarla ilgili ayarlama ve dıĢ borç stoklarında 1984 yılında yapılan 

ayarlamalardır (Altın, 2003). 

Türkiye‟nin 1970‟li yıllarda yaĢadığı dıĢ borç krizi nedeniyle ödenemeyen 

garantisiz dıĢ borçları 24 Ocak Kararları içinde yayınlanan bir kararname çerçevesinde 

ödeme planına alınmıĢ ve ödenmiĢtir. 1980‟li yıllarda ilk olarak Latin Amerika 

ülkelerinde uygulanan ve borç – hisse senedi değiĢimi programı adını alan bu yöntemle 

1.4 milyar dolar olan dıĢ borç 1.050 milyon dolar olarak alacaklılara geri ödenmiĢtir. 

Dolayısıyla dıĢ borç stoklarında bu tutar kadar azaltma yapılmıĢtır.(Evgin, 2000) 

DıĢ borç stokunda yapılan bu ayarlama ile ilgili geliĢmeler Tablo 3.4‟de 

gösterilmiĢtir.  

1978, 1979 ve 1980 yıllarında yapılan dıĢ borç ertelemeleri nedeniyle serilerde 

sapmalar meydana gelmiĢ ve 1984 yılında bilgisayar sistemine geçen Hazine aynı yıl 

sapmalarla ilgili düzeltmeleri yapmıĢtır. Sapmalar nedeniyle dıĢ borç stoklarında 

meydana gelen 1.325 milyar dolarlık fark stoklara dahil edildiği için bu yılda dıĢ borç 

stokları artıĢ göstermiĢtir(Evgin, 2000). 

Üye ülkelere kredi verirken genelde uluslararası para piyasalarını 

kullanmaktadır. Dünya Bankası, ABD piyasasından dolar olarak borçlanmasının kısıtlı 

olduğu durumlarda diğer ülkelerden Ġsviçre Frangı, Japon Yeni, Alman Markı ve Ġngiliz 

Sterlini gibi paralarla diğer ülkelerden borçlanmaktadır. Dünya Bankası‟nın kredi 

anlaĢmaları ise ABD doları cinsinden yapılmakta, yani banka elinde bulunduğu dolar 

dıĢı dövizleri ABD dolarına çevirip ülkelere vermektedir. Ancak geri ödemelerde, 

ödemenin yapıldığı para cinsleri ülkelerden talep edildiğinden, Dünya Bankası çapraz 

kur değiĢmelerinden kaynaklanabilecek riski borç alan ülkelere bırakmaktadır. Bu riski 

nedeniyle dıĢ borç stokunda meydana gelen farka, “Dünya Bankası Pool Farkları” denir 

(Bayata, 2008). Tablo 3.4‟de de görüldüğü gibi, Dünya Bankası Pool Farkları‟ndan 
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dolayı dıĢ borç stokunda 1984 yılında 466 milyon dolar azalma yönünde düzenleme 

yapılmıĢ, 1985 yılında ise 139 milyon dolar artıĢ yönünde düzenleme yapılmıĢtır. 

 

Tablo 3.4: 1980–1985 Dönemi DıĢ Borç Stokunda Yapılan Ayarlamalar (Milyon 

Dolar)  

Yıllar 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Garantisiz Ticari 

Borçlarla Ġlgili 

Ayarlama 

-600 -200 -250    

1984 Yılında 

Yapılan Ayarlama 

178 55 16 1.076   

Dünya Bankası 

Pool Farkları 

    -466 139 

Toplam -422 -145 -234 1.076 -466 139 

Kaynak: Erçel, G. (1992) “Türkiye‟nin DıĢ Borç Birikiminin Kaynakları”, Maliye Yazıları Dergisi,s. 

18. 

3.3.1.1.3.DıĢ Borçların Vade Yapısı 

1980-1985 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokunun vade yapısındaki 

geliĢmeler Tablo 3.5‟de yer almaktadır. 

Tablo 3.5: 1980–1985 Dönemi DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısı  

Yıllar Toplam DıĢ 

Borç Stoku 

Orta-Uzun 

Vadeli 

Kısa Vadeli 

Borçlar 

Kısa Vadeli 

Borçların 

Toplam Ġçindeki 

Payı(%) 

Orta-Uzun 

Vadeli Borçların 

Toplam Ġçindeki 

Payı(%) 

1980 15.734 13.229 2.505 15,9 84,0 

1981 16.627 14.448 2.179 13,1 86,8 

1982 17.858 16.094 1.764 9,8 90,1 

1983 18.814 16.533 2.281 12,1 87,8 

1984 20.823 17.643 3.180 15,2 84,7 

1985 25.660 20.901 4.759 18,5 81,4 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 
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Tablo 3.5‟ de görüleceği gibi, 1980 – 1985 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçları 

sürekli artmıĢtır. 1980 yılında 15.734 milyon dolar olan toplam dıĢ borçlar içindeki orta 

ve uzun vadeli borç miktarı 13.229 milyon dolar, kısa vadeli borç miktarı ise 2.505 

milyon dolardır. 1981 yılında % 5.7‟lik bir artıĢ göstererek 16.627 milyon dolara ulaĢan 

dıĢ borç miktarı 1982 yılında % 7.4‟lük artıĢla 17.858 milyon dolar seviyesine 

ulaĢmıĢtır. Bu artıĢlar birbirini izleyen yıllarda da devam etmiĢ; 1983 yılında % 5.3‟lük 

artıĢla 18.814 milyon dolara, 1984 yılında % 10.6‟lık artıĢla 20.823 milyon dolar 

seviyesine ulaĢmıĢtır. 1985 yılına gelindiğinde ise dıĢ borç artıĢ hızı % 23.2‟lik artıĢ hızı 

ile 25.660 milyon dolarlık en yüksek seviyeye ulaĢmıĢtır. Bu bağlamda dıĢ borç artıĢ 

hızının 1981 yılında % 5.7 iken 1985 yılında % 23.2‟e yükselmesi oldukça dikkat 

çekicidir. Tablo 3.5‟de görüldüğü gibi kısa vadeli borçlar 1982 yılı dıĢında sürekli 

olarak artmıĢtır. 1980 yılında 2.505 milyon dolar olan kısa vadeli dıĢ borç miktarı 1982 

yılında 1.764 milyon dolara gerilemiĢ ve 1983 yılında artarak 2.281 milyon dolara 

ulaĢmıĢtır.1984 yılında 3.180 milyon dolarken, 1985 yılında ise 4.759 milyon dolar 

seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. Orta ve uzun vadeli borç miktarlarına baktığımızda ise 

1980 yılında 13.229 milyon dolar seviyesindeki borç miktarı 1981‟de 14.448 milyon 

dolar, 1982‟de 16.094 milyon dolar, 1983‟de 16.533 milyon dolar, 1984‟de 17.643 

milyon dolar ve son olarak 1985‟de 20.901 milyon dolar seviyesine ulaĢmıĢtır 

3.3.1.1.4. DıĢ Borçların Borçlulara Göre Dağılımı 

Tablo 3.6 1980-1985 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçlarının borçlulara göre 

dağılımını göstermektedir. 

Bu dönemde dıĢ borçların borçlulara göre dağılımını sektörel bazda ve vadeleri 

itibariyle incelediğimizde kamunun kısa vadeli dıĢ borç kullanmadığı göze 

çarpmaktadır. Ayrıca Merkez Bankası‟nın kısa vadeli dıĢ borçlarındaki artıĢ sınırlı 

kalırken, özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçlarının önemli ölçüde arttığı görülmektedir. 
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Tablo 3.6: 1980–1985 Dönemi DıĢ Borçların Borçlulara Göre Dağılımı (Milyon 

Dolar)   

Yıllar 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Kısa Vadeli 2.505 2.179 1.764 2.281 3.180 4.759 

   Kamu    0 0 0 

   Merkez Bankası    1.369 1.125 1.646 

   Özel sektör    912 2.055 3.113 

     Bankalar    83 544 1.021 

     Diğer 

Sektörler 

   829 1.511 2.092 

Orta-Uzun 

Vadeli 

13.229 14.448 16.094 16.533 17.643 20.901 

   Kamu 8.670 9.939 11.703 11.906 12.431 14.971 

   Merkez Bankası 3.229 3.337 3.485 3.867 4.442 5.036 

   Özel Sektör 1.330 1.172 906 760 770 894 

Toplam 15.734 16.627 17.858 18.814 20.823 25.660 

   Kamu    11.906 12.431 14.971 

   % pay    63,2 59,6 58,3 

   Merkez Bankası    5.236 5.567 6.682 

   % pay    27,8 26,7 26,0 

   Özel Sektör    1.672 2.825 4.007 

   % pay    8,8 13,5 15,6 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

Tablo 3.6‟da görüldüğü gibi, 1983 yılında 912 milyon dolar olan özel sektörün 

kısa vadeli dıĢ borçları 1985 yılında 3.113 milyon dolara yükselmiĢtir. Özel sektörün 

1985 yılında 3.113 milyon dolar olan kısa vadeli dıĢ borcunun 1.021 milyon doları ticari 

bankalar, 2.092 milyon doları ise diğer özel sektör kuruluĢları tarafından kullanılmıĢtır. 

Orta ve uzun vadeli dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı incelendiğinde, kamunun ve 

Merkez Bankası‟nın dıĢ borçları artarken özel sektörün kullandığı dıĢ borç miktarının 

ise azaldığı görülmektedir. 1980 yılında 8.670 milyon dolar olan kamunun orta-uzun 

vadeli dıĢ borçları artarak 1985 yılında 14.971 milyon dolara ulaĢmıĢtır. Merkez 

Bankası‟nın orta ve uzun vadeli dıĢ borçları ise 1980 yılında 3.229 milyon dolar iken, 

ilerleyen yıllarda artmıĢ ve 1985 yılında 5.036 milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. 
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Bununla beraber, özel sektörün orta ve uzun vadeli dıĢ borç stoku ise 1980 yılında 1.330 

milyon dolar iken, 1985 yılında 894 milyon dolara düĢmüĢtür. Toplam dıĢ borç 

stokunun borçlulara göre dağılımı incelendiğinde, kamunun dıĢ borçlarının toplam dıĢ 

borçlar içerisindeki payı azalmıĢ, özel sektörün payının ise artmıĢ olduğu 

görülmektedir. 

Kamunun toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı ise 1983 yılında %63,2 iken 1985 

yılında %58,3‟e düĢmüĢtür. Özel sektör dıĢ borçlarının toplam dıĢ borçlar içerisindeki 

payı 1983 yılında %8,8 iken, 1985 yılında %15,6‟ya yükselmiĢtir. Orta ve uzun vadeli 

dıĢ borçları 6.301 milyon dolar artan kamunun toplam dıĢ borçlar içerisindeki payının 

azalması, kamunun bu dönemde kısa vadeli dıĢ borç kullanmamasından 

kaynaklanmıĢtır. Sonuç olarak 1985 yılı itibarıyla 25.660 milyon dolar olan toplam dıĢ 

borç stokunun %58,3‟ü kamunun, %26‟sı Merkez Bankası‟nın ve %15,6‟sı özel 

sektörün dıĢ borçlarından oluĢmaktadır. 

3.3.1.1.5. DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı 

Vadeleri itibariyle incelenen dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı Tablo 

3.7‟de gösterilmiĢtir.  
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Tablo 3.7: 1980–1985 Dönemi DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı (Milyon 

Dolar) 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Bu dönemde Türkiye‟nin kısa vadeli dıĢ borçları ticari banka kredileri ve özel 

kesim kredilerinden oluĢmaktadır. 1983 yılında 486 milyon dolar olan ticari 

bankalardan alınan kısa vadeli dıĢ borçlar artarak 1985 yılında 1.495 milyon dolara 

yükselmiĢtir. Bunun yanında bankacılık kesimi dıĢında özel kesim kredileri de artmıĢtır. 

1983 yılında 1.795 milyon dolar olan özel kreditörlerden sağlanan dıĢ borçlar 1985 

yılında 3.264 milyon dolara yükselmiĢtir. Kısa vadeli dıĢ borçların alacaklılara göre 

yüzde dağılımı incelendiğinde ise, bu dönemde ticari banka kredilerinin payının arttığı, 

özel kreditörlerden sağlanan kredilerin payının ise azaldığı görülmektedir. Ticari 

bankalardan sağlanan kısa vadeli dıĢ borçların toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 1983 

yılında %21,3 iken, 1985 yılında %31,42‟ye yükselmiĢtir. Özel alacaklılardan sağlanan 

kısa vadeli dıĢ borçların toplam kısa vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı ise 1983 yılında 

%78,7 iken, 1985 yılında %69,6‟ya düĢmüĢtür. Öte yandan, 1985 yılı itibarıyla 4.759 

milyon dolar olan Türkiye‟nin kısa vadeli dıĢ borçlarının %31,4‟ü ticari banka 

kredilerinden, %69,6‟sı ise özel kreditörlerden sağlanan dıĢ borçlardan oluĢmuĢtur. 

Yıllar 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Kısa Vadeli 2.505 2.179 1.764 2.281 3.180 4.759 

   Ticari Banka 

Kredileri 

   486 1.006 1.495 

   % pay    21,3 31,6 31,4 

   Özel Kesim Kredileri    1.795 2.174 3.264 

% pay    78,7 69,4 69,6 

Orta-Uzun Vadeli 13.229 14.448 16.094 16.138 17.643 20.901 

   Ġkili AnlaĢmalar 5.957 6.737 7.409 7.700 7.384 8.377 

   % pay 45,02 46,6 46,03 47,7 41,8 40,07 

   Çok Uluslu 

KuruluĢlar 

3.299 4.037 4.753 3.823 5.074 6.295 

   % pay 24,9 27,9 29,5 23,6 28,7 30,1 

   Özel Kreditörler 3.973 3.674 3.932 4.615 5.185 6.229 

   % pay 30,08 25,46 24,44 28,7 29,5 29,8 
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Türkiye‟nin orta ve uzun vadeli dıĢ borçları ise ikili anlaĢmalar, çok uluslu 

kuruluĢlar ve özel kreditörler yoluyla sağlanan dıĢ borçlardan oluĢmaktadır. Bu 

dönemde bütün alacaklılardan sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar artmıĢtır. Ġkili 

anlaĢmalar yoluyla sağlanan dıĢ borçlar 1980 yılında 5.957 milyon dolar iken, 1985 

yılında 8.377 milyon dolara yükselmiĢ, çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan orta ve uzun 

vadeli dıĢ borçlar 3.299 milyon dolardan 6.295 milyon dolara yükselmiĢ ve özel 

kreditörlerden sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar ise 3.973 milyon dolardan 6.229 

milyon dolara yükselmiĢtir. 

Bu dönemde orta ve uzun vadeli dıĢ borçların alacaklılara göre yüzde dağılımı 

da tabloda gösterilmiĢtir. Ġkili anlaĢmalar yoluyla sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ 

borçların toplam orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı 1980 yılında %45 iken 

1985 yılında %40‟a düĢmüĢtür. Bununla beraber, çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan orta 

ve uzun vadeli dıĢ borçların toplam orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı 

1980 yılında %24,9 iken, 1985 yılında %30‟a yükselmiĢtir. Resmi kredilerin payı 

azalmıĢ ve çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan dıĢ kredilerin payı ise artmıĢtır. Özel 

kreditörlerden sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ borçların payı ise hemen hemen aynı 

seviyesini korumuĢtur. 

Sonuç olarak, 1985 yılında 20.901 milyon dolar orta ve uzun vadeli dıĢ borç 

stokuna sahip olan Türkiye, bunun %40‟ını yabancı devletlere, %30‟unu uluslararası 

kuruluĢlara ve %29,8‟ini ise özel kreditörlere borçlanmıĢtır. 

3.3.1.1.6. Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki GeliĢmeler 

Türkiye‟nin iç ve dıĢ makroekonomik göstergelerindeki geliĢmeler Tablo 3.8‟ de 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.8: 1980–1985 Döneminde Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki 

GeliĢmeler  

 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Reel GSMH(1) 

(milyar TL) 

50.870 53.317 54.963 57.279 61.350 63.989 

Reel GSMH 

Büyüme Hızı (%) 

-2,8 4,8 3,1 4,2 7,1 4,3 

Nominal GSMH 

(milyon $) 

69.749 72.775 65.937 62.193 60.759 68.199 

Ġhracat (milyon $) 2.910 4.702 5.745 5.727 7.133 7.958 
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Ġthalat (milyon $) 7.909 8.933 8.842 9.235 10.756 11.343 

DıĢ ticaret dengesi 

(milyon $) 

-4.999 -4.230 -3.096 -3.507 -3.623 -3.385 

Ġhracatın Ġthalatı 

KarĢılama Oranı 

(%) 

36,8 52,6 65 62 66,3 70,2 

Cari iĢlemler 

dengesi 

(milyon $) 

-3.408 -1.936 -952 -1.923 -1.439 -1.013 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/GSMH (%) 

-4,98 -2,71 -1,48 -3,18 -2,43 -1,51 

Turizm Gelirleri 326 380 373 420 548 1.094 

ĠĢçi Gelirleri 2.071 2.490 2.140 1.513 1.807 1.714 

Toplam Döviz 

Gelirleri 

(2) 

5.307 7.573 8.450 7.879 9.818 11.123 

Uluslararası 

Rezervler 

(milyon $) 

1.463 1.726 2.077 2.257 3.899 3.655 

DıĢ Borç Servisi 

(milyon $) 

2.766 2.732 3.168 3.647 3.493 3.961 

Anapara 1.628 1.289 1.603 2.136 1.907 2.208 

Faiz 1.138 1.443 1.565 1.511 1.586 1.753 

DıĢ Borç Stoku 

(milyon $) 

15.734 16.627 17.858 18.814 20.823 25.660 

Kaynak: Evgin, T. (1996) “DıĢ Borçlarımız”, Hazine Dergisi, s. 4, ss. 8. 

TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

(1) 1987 yılı fiyatlarıyla reel GSMH‟ ye göstermektedir. 

(2) Toplam Döviz Gelirleri=Ġhracat+Turizm Gelirleri+ĠĢçi Gelirleri 

Tablo 3.8‟de görüldüğü gibi, bu dönemde reel GSMH düzenli olarak her yıl artıĢ 

göstermiĢtir. Fiyatlardaki değiĢmelerinden arındırılarak hesaplanan reel GSMH‟ nın 

üretim miktarındaki artısı yansıttığı dikkate alınırsa, bu dönemde üretimin arttığı 

anlaĢılmaktadır. 

Bu dönemde dıĢ ticaretteki geliĢmeler olumlu olmuĢtur. Tablo 3.8‟de de 

görüldüğü gibi, 1980 yılında 5 milyar dolar olan dıĢ ticaret açığı 1985 yılında 3,3 milyar 

dolara gerilemiĢ; dolayısıyla buna paralel olarak da 1980 yılında %36,8 olan ihracatın 
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ithalatı karĢılama oranı 1985 yılında %70,2‟ ye yükselmiĢtir. Cari iĢlemler dengesi açığı 

1980 yılında 3,4 milyar dolar iken, 985 yılında 1 milyar dolara gerilemiĢtir. Cari 

iĢlemler açığı/GSMH oranı da 1980 yılında %4,98 iken 1985 yılında %1‟e gerilemiĢtir. 

Sonuç olarak bu dönemde dıĢ borç stoku artmasına karsın, döviz gelirlerinde de 

artıĢ meydana gelmiĢtir. DıĢ borçların sürdürülebilirliği ve dıĢ borç ödeme kapasitesi bu 

tablodan olumlu yönde etkilenmiĢtir. 

3.3.1.1.7. DıĢ Borçluluk Göstergelerindeki GeliĢmeler (DıĢ Borç Rasyoları) 

DıĢ borçluluk göstergelerinde meydana gelen geliĢmeler ise, Tablo 3.9‟da yer 

almaktadır. 

Tablo 3.9: 1980–1985 Dönemi DıĢ Borçluluk Göstergeleri (%)  

Yıllar 1980 1981 1982 1983 1984 1985 

Toplam DıĢ Borç/GSMH 27,5 28,4 33,8 37,5 42,5 48,8 

Toplam DıĢ Borç/Ġhracat 540 353 303 326 282 311 

DıĢ Borç Servisi/Ġhracat 95 58 54 62 47 48 

Faiz Servisi/Ġhracat 39 31 27 26 21 21 

Toplam DıĢ Borç Servisi/Toplam Döviz 

Gelirleri 

52 36 37 46 36 42 

Uluslararası Rezervler/Toplam DıĢ 

Borçlar 

9 10 11 12 19 14 

Toplam Döviz Gelirleri/Ġthalat 71 88 99 89 95 99 

Ġhracat/Ġthalat 39 55 69 66 72 74 

Cari ĠĢlemler Dengesi/GSMH -5,8 -3,2 -1,7 -3,7 -2,3 -1,4 

DıĢ Ticaret Dengesi/Ġhracat 158 82 45 51 40 36 

Cari ĠĢlemler Dengesi/Ġhracat 117 41 16 33 19 12 

Kaynak: Evgin, T. (1996) “DıĢ Borçlarımız”, Hazine Dergisi, s. 4,  ss. 71–88. 

TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

 Toplam DıĢ Borç/GSMH Oranı: Bu oranın %30–50 aralığında olması, ülkenin 

orta derecede borçlu; %50‟yi asması ise çok borçlu olduğunu göstermektedir. Bu 

oranın 1980–1985 yılları arasındaki değerlere bakıldığında, 1980 yılında %27,5 

iken, 1985 yılında %48,8 gibi yüksek bir seviyeye çıktığı görülmektedir. Buna 

göre, Türkiye‟nin söz konusu dönemde borçluluk seviyesi giderek artarak kritik 

bir seviyeye ulaĢmıĢtır.  
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1980–1985 döneminin ortalamasına bakıldığında bu oran % 36,4 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Dolayısıyla bu oran ülkemizin orta derecede borçlu olduğunu 

göstermekle beraber dıĢ borç yükünün bu dönemde giderek artıĢ gösterdiği 

görülmektedir. Fakat bu oran tek basına bir anlam taĢımamakta; bu oranın yanı 

sıra dıĢ borç ödeme kapasitesine iliĢkin oranların sonucuna göre değerlendirme 

yapmak gerekmektedir (Bayata, 2008). 

 Toplam DıĢ Borç/Ġhracat Oranı: Bu oranın %165–275 aralığında olması 

durumunda ülke orta derecede borçlu; %275‟i asması durumunda ise çok borçlu 

olarak kabul edilmektedir. Söz konusu dönemde 1980 yılı itibariyle %540,6 gibi 

oldukça yüksek seyreden bu oran izleyen yıllarda düĢme göstermesine rağmen, 

sürekli olarak %275‟in üzerinde seyretmiĢtir. Dolayısıyla 1980–1985 döneminde 

Türkiye çok borçlu ülke olma konumundan kurtulamamıĢtır. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi/Ġhracat Oranı: DıĢ borç karĢılama oranı olarak da 

adlandırılan bu oran %18–30 arasında ise, ülke orta derecede borçlu, %30‟ u 

asması halinde ise çok borçlu kabul edilmektedir. Bu dönemde bu oran ortalama 

%60 olarak gerçekleĢmiĢtir. Yıllar itibariyle incelendiğinde, 1980 yılında %95 

olan bu oran 1985 yılına gelindiğinde %48‟e gerilemiĢtir. Sonuç olarak bu oran 

Türkiye‟nin 1980–1985 döneminde çok borçlu bir ülke olduğunu göstermekle 

beraber, 1980 yılına göre nispi bir iyileĢme olduğunu da ifade etmektedir.  

 Toplam DıĢ Borç Servisi/Toplam Döviz Gelirleri: DıĢ borç ödeme 

kapasitesinin ölçülmesinde kullanılan en önemli göstergelerden biridir. Bu 

oranın yükselmesi borçlu ülkeler açısından olumsuz, düĢmesi ise olumlu bir 

geliĢmedir. Tablo 3.9‟da görüldüğü gibi, 1980 yılında %52 olan bu oran, 1985 

yılında %42‟ye gerilemiĢtir. Dolayısıyla 1980 yılını izleyen yıllarda Türkiye‟nin 

dıĢ borç ödeme kapasitesinde iyileĢme gerçekleĢmiĢtir. 

 Faiz Servisi / Ġhracat Oranı: Bu oranın %12–20 arasında olması durumunda 

ülke orta derecede borçlu, %20‟yi asması halinde ise çok borçlu kabul 

edilmektedir. Bir baĢka deyiĢle bu oranın küçülmesi borçlu ülkeler açısından 

olumlu bir geliĢme iken, yükselmesi ise olumsuz bir geliĢmedir. Ancak 1980–

1985 döneminde bu oran ortalama %27,5 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. Yıllar 

itibariyle incelediğimizde, 1980 yılında %39 olan bu oran, 1985 yılına 

gelindiğinde %21‟e gerilemiĢtir. Sonuç olarak, Türkiye‟nin 1980–1985 
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döneminde çok borçlu bir ülke olduğunu göstermektedir.1980 yılını takip eden 

yıllarda ise çok borçluluğun giderek azaldığını da ortaya koymaktadır. 

 Cari ĠĢlemler Açığı / GSMH Oranı: Bu oranın değerinin küçülmesi ülkenin dıĢ 

kaynaklara olan bağımlığının azaldığını, değerin büyümesi ise dıĢ kaynaklara 

olan bağımlılığın arttığını göstermektedir. 1980 yılında %5,8 seviyesindeki bu 

oranın 1985 yılında %1,4‟e düĢmesi, bu dönemde Türkiye‟nin dıĢ kaynaklara 

olan bağımlılığının azaldığını göstermektedir. 

 Ġhracat / Ġthalat Oranı: Bu oranın yükselmesi ülkenin döviz ihtiyacını ve dıĢ 

borçlanma gereksinimini azaltarak, dıĢ borçların sürdürülebilirliğini olumlu 

yönde etkilemektedir. 1980 yılında %39 olan ihracatın ithalatı karĢılama oranı, 

1985 yılına gelindiğinde %70‟e yükselmiĢtir. Dolayısıyla bu dönemde 

Türkiye‟nin ihracatı ithalatından daha hızlı artmıĢtır. Ve sonuç olarak 

Türkiye‟nin dıĢ kaynağa olan bağımlılığını azaltmıĢtır. 

 Uluslararası Rezervler / Toplam DıĢ Borçlar Oranı: Uluslararası rezervlerin 

toplam dıĢ borç stokuna oranının yükselmesi olumlu bir gelimse olarak 

değerlendirilebilir. Tablo 3.9‟da görüldüğü gibi, 1980 yılında % 9 olan bu oran, 

1985 yılına gelindiğinde % 14‟e yükselmiĢtir. 

 DıĢ Ticaret Açığı / Ġhracat Oranı: Bu oranın değerinin azalması olumlu bir 

geliĢmeyken artması ise olumsuz bir geliĢme olarak değerlendirilir. Tablo 3.9‟da 

görüldüğü gibi, 1980 yılında % 158 olan bu oran, 1985 yılında ise gerileyerek, 

% 36‟ya düĢmüĢtür. Yani, bu dönemde dıĢ borçlar verimli bir biçimde 

kullanılmıĢ, bu geliĢme de dıĢ ticaret açıklarının kapanmasına ve ihracatın 

artmasına katkıda bulunarak Türkiye‟nin dıĢ kaynak ihtiyacını azaltmıĢtır. 

 Cari ĠĢlemler Açığı / Ġhracat Oranı: Bu oranın değerinin azalması olumlu, 

artması ise olumsuz bir geliĢme olarak kabul edilir. 1980–1985 döneminde bu 

oranın geliĢimine bakıldığında, farkedilir bir iyileĢme göze çarpmaktadır. 1980 

yılında % 117 olan bu oran, 1985 yılına gelindiğinde % 12‟ye gerilemiĢtir. 

Dolayısıyla, bu dönemde dıĢ borçlar sermaye birikimini ve döviz gelirlerini 

arttırıcı etki yaratarak, Türkiye‟nin dıĢ kaynak ihtiyacını azalmasını sağlamıĢtır. 

Sonuç olarak bu dönemde dıĢ borçluluk göstergelerinde iyileĢmelerin olduğunu 

fakat yeterli olmadığını, bu nedenle dıĢ borçluluk göstergelerindeki iyileĢmelerin 

istikrarlı bir Ģekilde devam ettirilmesi gerektiğini söyleyebiliriz. 
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3.3.1.2. 1986–1990 Dönemi  

Bu dönem 1984–1989 dönemini kapsayan V. BeĢ Yıllık Kalkınma Planı‟nın 

uygulandığı bir dönem olmuĢtur.  

V. Plan aynı zamanda 24 Ocak 1980 Ġstikrar Tedbirleri ile uygulamaya konan 

serbest piyasa ekonomisinin ve ihracata dayalı sanayileĢme stratejisinin geliĢtirilmesi 

açısından da büyük önem taĢımaktadır (Bayata, 2008). 

V. Planın üç ana hedefi vardı. Bunlar enflasyonun düĢürülmesi, dıĢ ödemeler 

bilançosu sorununun çözülmesi ve devlet müdahalelerinin azaltılması suretiyle serbest 

piyasa ekonomisinin geliĢtirilmesi idi. Bu hedeflerle hazırlanan V. Plan kapsamında 

uygulanan iktisat politikaları Ģunlardı (Tokgöz 2007). 

 Sıkı para politikası ve mevduata pozitif reel faiz verilmesi, 

 Özel yabancı sermayenin tüm faaliyet alanlarına giriĢinin serbest bırakılması, 

 KĠT‟lerin özelleĢtirilmesine baĢlanması, 

 Kamu yatırımlarının alt yapı alanlarında yoğunlaĢtırılması, 

 Günlük döviz kuru ilanına geçilmesi, 

 Döviz iĢlemlerinde büyük ölçüde serbestîye geçilmesi, 

 Ġthalatta liberalizasyona geçilmesi çerçevesinde, yasakların ve miktar 

kısıtlamalarının istisnai kılınması, 

 Ġhracatın çok yönlü olarak teĢvik edilmesinin sürdürülmesi, 

 Altın ithalinin ve ihracının serbest bırakılması, 

 Ġstanbul Menkul Kıymetler Borsası‟nın açılması ve islemeye baĢlaması. 

ÇalıĢmada öncelikle borç stokundaki geliĢmeler incelenecektir. Daha sonra 

sırasıyla dıĢ borçların vade yapısında meydana gelen geliĢmeler, dıĢ borçların borçlulara 

ve alacaklılara göre dağılımı değerlendirilmiĢtir. Son olarak ise dıĢ borç 

sürdürülebilirlik göstergeleri incelenerek Türkiye‟nin bu dönemde dıĢ borçluluk 

bakımından ne durumda olduğu açıklanacaktır.  

3.3.1.2.1.DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler 

Tablo 3.10‟da, 1986–1990 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokundaki 

geliĢmeler gösterilmiĢtir. 
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Tablo 3.10: 1986–1990 Dönemi DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler (Milyon Dolar)  

YILLAR 1986 1987 1988 1989 1990 

Toplam DıĢ Borç Stoku 32.206 40.326 40.722 41.751 49.035 

Toplam DıĢ Borç Stoku 

ArtıĢ Hızı (%) 

- 25,2 0,98 2,6 17,4 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

Tablo 3.10‟da görüldüğü gibi, Türkiye‟nin dıĢ borç stoku 1986 yılında 32.206 

milyon dolar iken, 1990 yılında 49.035 milyon dolara ulaĢmıĢtır. DıĢ borç stokunun 

artıĢ hızına baktığımızda ise, 1987 yılında %25,2 iken, 1988 yılında bu oran %0,98 ve 

1989‟ da %2,6 olarak gerçekleĢmiĢtir.1990 yılında ise bu oran tekrar yükselerek %17,4 

olarak gerçekleĢmiĢtir. 

1988 – 1989 yıllarında dıĢ borç artıĢ hızının yavaĢlamasında doların diğer 

yabancı paralar karĢısında değer kazanması etkili olmuĢtur.  

Bu yıllarda Türkiye‟nin dıĢ borç stokunun üçte ikisini dolar dıĢı yabancı 

paralarla yapılan borçlanmaların oluĢturması nedeniyle doların değerindeki artıĢ toplam 

borçların dolar cinsinden değerinin azalmasına yol açmıĢtır. Ancak 1990 yılında doların 

Ġsviçre Frangı, Japon Yeni ve Alman Markı karĢısında değer kaybına uğraması dıĢ 

borçların dolar cinsinden değerini artırmıĢtır. 1990 yılında dıĢ borç stokundaki % 

17.4‟lük artıĢın büyük bölümü, doların değer kazanması ile ilgilidir (Altın, 2003). 

Bu dönemde dıĢ borç stokunun artıĢında döviz kurunda meydana gelen 

geliĢmelerin dıĢında FMS (Yabancı Askeri SatıĢlar) Refinansmanı ve Dünya Bankası 

Pool Farkları gibi nedenler de etkili olmuĢtur. 1986–1990 döneminde Türkiye‟nin dıĢ 

borç stokunda yapılan ayarlamalar Tablo 3.11‟de gösterilmiĢtir. 
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Tablo 3.11: 1986–1990 Dönemi DıĢ Borç Stokunda Yapılan Ayarlamalar (Milyon 

Dolar)   

Yıllar 1986 1987 1988 1989 1990 

Dünya Bankası 

Pool 

Farkları 

938 2.000 1.341 1.066 - 

FMS  

Re-finansmanı 

- - 1.503 403 - 

Diğer - -76 184  - 

Toplam 938 1924 3.028 1.469 - 

Kaynak: Erçel, G. (1992) “Türkiye‟nin DıĢ Borç Birikiminin Kaynakları”,  

Maliye Yazıları Dergisi, s. 19. 

 

Tablo 3.11‟de görüldüğü gibi, Dünya Bankası Pool farkları nedeniyle 1986 

yılında 938 milyon dolar, 1987 yılında 2 milyar dolar, 1988 yılında 1,3 milyar dolar ve 

1989 yılında 1 milyar dolar dıĢ borç stokunda artıĢ meydana gelmiĢtir. FMS kredilerinin 

re-finansmanı da dıĢ borç stoklarının artısında etkili olmuĢtur.  

Türkiye geçmiĢte askeri harcamalarının finansmanı için ABD‟den kredi 

sağlamıĢtır. Aslında askeri amaçla alınan krediler dıĢ borç stokuna dahil edilmemesi 

yönünde bir görüĢ birliği vardır. Fakat Türkiye‟nin ABD hükümeti ve kurumlarından 

askeri amaçlarla almıĢ olduğu kredilerin faiz oranı özellikle 1980‟li yılların basında 

%18 gibi yüksek düzeylere ulaĢması nedeniyle Türk hükümeti uluslararası piyasalardan 

kredi alıp askeri borçlarını geri ödeme ve bu borçların maliyetini düĢürme yoluna 

baĢvurunca, askeri borçlar ticari borç haline gelmiĢtir. Dolayısıyla 1988 yılında 1,5 

milyar dolar ve 1989 yılında 403 milyon dolar olmak üzere toplam 1,9 milyar dolarlık 

askeri borç ticari borç haline dönüĢmüĢ ve dıĢ borç stokuna ilave edilmiĢtir (Erçel, 

1992) 

3.3.1.2.2.DıĢ Borçların Vade Yapısı 

1986–1990 döneminde hem uzun vadeli hem de kısa vadeli dıĢ borçlarda artıĢ 

yaĢanmıĢtır. Orta ve uzun vadeli dıĢ kredilerin artmasında etkili olan faktör, kamunun 

kaynak ihtiyacı olmuĢtur. Kısa vadeli dıĢ borçların artmasında etkili olan faktörler ise, 

kambiyo rejiminin serbestleĢtirilmesi ve ticari bankaların döviz tevdiat hesabı 

açabilmelerine izin verilmesi olmuĢtur (Bayata, 2008). 
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1986–1990 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokunun vade yapısındaki 

gelimseler Tablo 3.12‟de gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.12: 1986–1990 Dönemi DıĢ Borç Stokunun Vade yapısı  

Yıllar Toplam DıĢ 

Borç Stoku 

Orta-Uzun 

Vadeli 

Kısa Vadeli 

Borçlar 

Kısa Vadeli 

Borçların 

Toplam Ġçindeki 

Payı(%) 

Orta-Uzun 

Vadeli Borçların 

Toplam Ġçindeki 

Payı(%) 

1986 32.206 25.857 6.349 19,8 80,2 

1987 40.326 32.703 7.623 18,9 81,0 

1988 40.722 34.305 6.417 15,7 84,2 

1989 41.751 36.036 5.745 13,7 86,2 

1990 49.035 39.535 9.500 19,3 80,6 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

Tablo 3.12‟de görüldüğü gibi orta ve uzun vadeli dıĢ borç miktarı 1986 yılında 

25.857 milyon dolar iken 1990 yılında 39.535 milyon dolar seviyesine yükselmiĢtir. 

Orta ve uzun vadeli dıs borçların toplam dıĢ borçlar içerisindeki payına baktığımızda ise 

1986 yılında %80,2 iken, 1990 yılında %80,6‟ya yükselmiĢtir. Orta ve uzun vadeli 

borçlar içinde özel sektör borçlarının miktarı sürekli olarak artmıĢtır. 1986 yılında 951 

milyon dolar olan bu borçlar 1988 yılında 1.525 milyon dolar, 1990 yılında ise 1.798 

milyon dolar seviyesine yükselmiĢtir. 

Kısa vadeli borçlar ise 1986 yılında 6.349 milyon dolar seviyesinde iken 1990 

yılı itibariyle 9.500 milyon dolara ulaĢmıĢtır. Kısa vadeli dıĢ borçların toplam dıĢ 

borçlar içindeki payı 1986 yılındaki %19,7‟lik seviyesinden 1989 yılında %13,7 

seviyesine gerilemiĢ ve 1990‟da artıĢ göstererek %19,3 seviyesine yükselmiĢtir. Bunun 

sebebi 1989 yılında kambiyo rejiminin serbestleĢtirilmesidir. Aynı dönemde orta ve 

uzun vadeli borçların payı 1989 yılında % 86,2 seviyesinden 1990 yılında %80,6 

seviyesine gerilemiĢtir. 

3.3.1.2.3. DıĢ Borçların Borçlulara Göre Dağılımı 

DıĢ borçların borçlulara göre dağılımı Tablo 3.13‟te gösterilmiĢtir. Tabloda dıĢ 

borçların borçlulara göre dağılımı kısa vadeli ve orta-uzun vadeli olmak üzere ayrı ayrı 

gösterilmiĢtir. Ayrıca kamu, merkez bankası ve özel sektörün toplam dıĢ borçlar 

içersindeki payları da yıllar itibarıyla sunulmuĢtur. 
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Tablo 3.13: 1986–1990 Dönemi DıĢ Borçların Borçlulara Göre Dağılımı (Milyon 

Dolar  

Yıllar 1986 1987 1988 1989 1990 

Kısa Vadeli 6.349 7.623 6.417 5.745 9.500 

   Kamu 0 0 0 0 0 

   Merkez Bankası 1.757 2.539 1.830 799 855 

   Özel sektör 4.592 5.084 4.587 4.938 8.645 

     Bankalar 1.937 2.873 2.767 3.118 5.373 

     Diğer 

Sektörler 

2.655 2.211 1.820 1.828 3.272 

Orta-Uzun 

Vadeli 

25.857 32.703 34.305 36.006 39.535 

   Kamu 19.046 24.340 26.234 27.425 30.416 

   Merkez Bankası 5.860 7.090 6.546 6.975 7.321 

   Özel Sektör 951 1.273 1.525 1.606 1.798 

Toplam 32.206 40.326 40.722 41.751 49.035 

   Kamu 19.046 24.340 26.234 27.425 30.416 

   % pay 59,1 60,3 64,4 65,6 62,02 

   Merkez Bankası 7.617 9.629 8.376 7.774 8.176 

   % pay 23,6 23,8 20,5 18,6 16,6 

   Özel Sektör 5.543 6.357 6.112 6.544 10.443 

   % pay 17,2 15,7 15 15,6 21,2 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

DıĢ borçların borçlulara göre dağılımı incelendiğinde 1980–1985 döneminde 

olduğu gibi, bu dönemde de kamunun kısa vadeli dıĢ borç kullanmadığı yalnızca orta-

uzun vadeli dıĢ kredi temin ettiği görülmektedir. Bu dönemde kısa vadeli dıĢ borçların 

borçlulara göre dağılımı incelendiğinde özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçlarının, 

özellikle 1989 yılından kambiyo rejiminin serbestleĢtirilmesinin etkisiyle önemli ölçüde 

arttığı görülmektedir. 

Tablo 3.13 incelendiğinde görüldüğü gibi, 1986 yılında 4.592 milyon dolar olan 

özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçları 1989 yılında 4.938 milyon dolar olarak 

gerçekleĢmiĢtir. 1989 yılında kambiyo rejiminin serbestleĢtirilmesi sonucu özel 

sektörün kısa vadeli dıĢ borçları 1 yıl içinde yaklaĢık olarak iki kat artarak 1990 yılında 
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8.645 milyon dolara yükselmiĢtir. Özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçlarının dağılımı 

incelendiğinde ise, 8.645 milyon dolarlık dıĢ kredinin 5.373 milyon dolarını ticari 

bankalar, geriye kalan 3.272 milyon dolarlık kısmını ise diğer özel sektör kuruluĢları 

kullanmıĢtır. Dikkat çeken bir diğer husus ise, özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçlarının 

dağılımı 1986 yılında bankacılık dıĢı özel sektörün lehine iken, bu yapı 1990 yılına 

geldiğinde değiĢmiĢ ve kısa vadeli özel sektör dıĢ borçlarının içerisinde bankacılık 

kesiminin payı daha yüksek gerçekleĢmiĢtir. Bunun sebebi, kambiyo rejiminin 

serbestleĢtirildiği 1989 yılından sonra bankaların döviz tevdiat hesabı açabilmelerine 

izin verilmesidir. 

Bu dönemde Merkez Bankası‟nın kısa vadeli dıĢ borçları ise 1986 yılında 1.757 

milyon dolar iken, 1990 yılında 855 milyon dolara gerilemiĢtir. Öte yandan bu dönemde 

kısa vadeli dıĢ borçlar içerisinde özel sektörün ağırlığı dikkat çekmektedir. 

Orta ve uzun vadeli dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı incelendiğinde, kamu 

sektörün ağırlığı dikkat çekmektedir. Tablo 3.13‟te görüldüğü gibi, 1986 yılında 25.857 

milyon dolarlık toplam orta-uzun vadeli dıĢ borcun 19.046 milyon dolarlık kısmı 

kamuya aittir. Bu yapı izleyen yıllarda da devam etmiĢ 1990 yılında kamunun orta ve 

uzun vadeli dıĢ borçları 30.416 milyon dolar seviyesine yükselmiĢ ve toplam orta-uzun 

vadeli dıĢ borç tutarı olan 39.535 milyon doların %76‟sını oluĢturmuĢtur. 1986 yılında 

ise bu oran %73 olarak gerçekleĢmiĢtir. Yani bu dönemde kamunun orta ve uzun vadeli 

dıĢ borçlar içerisindeki payı %73‟ten %76‟ya yükselmiĢtir. Bu dönemde merkez bankası 

ve özel sektörün orta ve uzun vadeli dıĢ borçları da artmıĢ; fakat bu artıĢlar sınırlı 

olmuĢtur. Tablo 3.13‟de görüldüğü gibi, 1986 yılında 951 milyon dolar olan özel 

sektörün orta-uzun vadeli dıĢ borçları 841 milyon dolar artmıĢ ve 1990 yılı itibarıyla 

1.798 milyon dolar olarak gerçekleĢerek toplam orta ve uzun vadeli dıĢ borçların sadece 

%5,9‟unu oluĢturmuĢtur. 

Bu dönemde Merkez Bankası‟nın orta ve uzun vadeli dıĢ borçları da sınırlı 

ölçüde artmıĢtır. Tablo 3.13 incelendiğinde görüldüğü gibi, 1986 yılında 5.860 milyon 

dolar olan Merkez Bankası‟nın orta ve uzun vadeli dıĢ borçları sadece 1.461 milyon 

dolar artmıĢ ve 1990 yılı itibarıyla 7.321 milyon dolar olarak gerçekleĢerek toplam orta 

ve uzun vadeli dıĢ borçların %18,5‟ini oluĢturmuĢtur. 

1990 yılı itibarıyla orta-uzun vadeli dıĢ borçlar içerisindeki özel sektörün payı 

%5,9 iken kısa vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı ise %91 olarak gerçekleĢmiĢtir. 
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Bundan çıkarmamız gereken sonuç, özel sektör orta ve uzun vadeli dıĢ borç 

kullanmak yerine kısa vadeli dıĢ borç kullanmayı tercih etmiĢtir. Özel sektörün 

yoğunlukla kısa vadeli dıĢ borç kullanmasının bir diğer anlamı ise özel kesimin 

ekonomik büyümeye katkı yapacak üretime dönük fiziki yatırımlardan daha ziyade, kısa 

vadeli mali yatırımlar yapmasıdır. Özellikle 1989 yılında kambiyo rejiminin 

liberalleĢtirilmesi ile döviz transferlerinin serbest hale getirilmesi ve bankaların döviz 

tevdiat hesabı açabilmeleri önündeki engellerin kaldırılması ve bunların sonucu olarak 

bankaların dıĢarıdan düĢük faiz oranıyla borçlanıp yurtiçinde nispeten daha yüksek faiz 

oranıyla kredi verme imkânları artmıĢ ve bu durum kısa özel sektörün kısa vadeli dıĢ 

borçlarının önemli ölçüde artmasında ana etken olmuĢtur. 

Toplam dıĢ borç tutarı açısından incelendiğinde ise diğerlerine göre kamunun 

payının ağır bastığı görülmektedir. Tablo 3.13‟te görüldüğü gibi, toplam dıĢ borçlar 

içerisinde kamunun payı 1990 yılı itibariyle %62,02, özel sektörün payı %21,2 ve son 

olarak Merkez Bankası‟nın payı %16,6 olarak gerçekleĢmiĢtir Toplam dıĢ borçlar 

içerisinde Merkez Bankası‟nın payı azalmıĢ; özel sektörün payı ise artmıĢtır. Tablo 

3.13‟de de görüldüğü gibi, 1986 yılında merkez bankasının toplam dıĢ borçlar 

içerisindeki payı  %23,6 iken, bu oran 1990 yılında %16,6‟ya gerilemiĢtir. Özel 

sektörün toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı ise bu dönemde %17,2‟den %21,2‟ye 

yükselmiĢtir. 

3.3.1.2.4. DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı 

Ele alınan dönemde dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı vadeleri itibariyle 

Tablo 3.14‟de gösterilmiĢtir. 
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Tablo 3.14: 1986–1990 Dönemi DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı (Milyon 

Dolar)  

Yıllar 1986 1987 1988 1989 1990 

Kısa Vadeli 6.349 7.623 6.417 5.745 9.500 

   Ticari Banka 

Kredileri 

2.673 3.725 2.950 1.841 3.845 

   % pay 42,1 48,8 45,9 32,04 40,4 

   Özel Alacaklılar 3.676 3.898 3.467 3.904 5.655 

% pay 57,8 52,2 54,1 67,9 59,6 

Orta-Uzun Vadeli 25.857 32.703 34.305 36.006 39.535 

   Ġkili AnlaĢmalar 9.885 11.759 11.382 11.431 12.984 

   % pay 38,2 35,9 33,1 31,7 32,8 

   Çok Uluslu 

KuruluĢlar 

7.827 9.778 9.192 8.740 9.564 

   % pay 30,2 29,8 26,7 24,2 24,1 

   Özel Alacaklılar  8.145 11.166 13.731 15.835 16.987 

       Tic. Bankalar 4.630 5.722 5.570 5.043 4.843 

       Tahvil Ġhraçları 217 712 3.321 5.226 5.877 

       Diğer Özel Alac. 3.298 4.732 4.840 5.566 6.267 

   % pay 31,5 34,1 40 43,9 42,9 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

1986 yılında 2.673 milyon dolar olan ticari bankalardan sağlanan kısa vadeli 

krediler, 1990 yılında 3.845 milyon dolara yükselmiĢtir. Özel alacaklılardan sağlanan 

kısa vadeli dıĢ borçlar da 1986 yılında 3.676 milyon dolar iken, 1990 yılında 5.655 

milyon dolara yükselmiĢtir. Tablo‟3.14 de aynı zamanda kısa vadeli dıĢ borçlar 

içerisinde ticari bankalar kaynaklı dıĢ borçlar ile özel alacaklılardan sağlanan dıĢ 

borçların toplam içerisindeki payları da yıllar itibarıyla gösterilmiĢtir. 1986 yılında 

%42,1 olan kısa vadeli ticari banka kredilerinin toplam kısa vadeli dıĢ borçlar 

içerisindeki payı 1990 yılında %40,4‟e gerilemiĢtir. Özel alacaklılardan sağlanan kısa 

vadeli dıĢ borçların toplam kısa vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı ise %57,8‟ den 

%59,6‟ya yükselmiĢtir. 

Orta-uzun vadeli dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımına bakıldığında ise, 

bütün alacaklı gruplardan sağlanan orta-uzun vadeli dıĢ borç tutarlarının arttığı 
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görülmektedir. Tablo 3.14‟de görüldüğü gibi, bu dönemde ikili anlaĢmalar yoluyla, yani 

yabancı devletlerden sağlanan orta-uzun vadeli dıĢ borçlar 9.885 milyon dolardan 

12.984 milyon dolara; çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan orta-uzun vadeli dıĢ borçlar 

7.827 milyon dolardan 9.564 milyon dolara ve özel alacaklılardan sağlanan orta-uzun 

vadeli dıĢ borçlar 8.145 milyon dolardan 16.987 milyon dolara yükselmiĢtir. 

Burada özellikle özel alacaklılardan sağlanan orta-uzun vadeli dıĢ borçlardaki 

artıĢ dikkat çekmektedir. Özel alacaklılardan sağlanan orta-uzun vadeli dıĢ borçlar iki 

kat artmıĢtır. Bu denli yüksek bir artıĢ sonucunda özel alacaklıların orta-uzun vadeli dıĢ 

borçlarının toplam orta-uzun vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı %31,5‟ten %42,9‟a 

yükselmiĢtir. Bununla beraber orta-uzun vadeli dıĢ borçlar içerisinde ikili anlaĢmalar 

yoluyla sağlanan kredilerin payı %38,2‟den %32,8‟e ve çok uluslu kuruluĢlardan 

sağlanan dıĢ kredilerin payı da %30,2‟den %24,1‟e düĢmüĢtür.  

1980 sonrasında IMF ve Dünya Bankası gibi Batılı uluslar arası kuruluĢlar eliyle 

yürütülen ve Türkiye‟de de benimsenen liberalleĢme ve dıĢa açılma politikaların dıĢ 

borçlanmanın da yapısını değiĢtirdiğini göstermektedir. Önceleri uluslararası 

kuruluĢlardan ve yabancı devletlerden sağlanan dıĢ borçlar ağırlıkta iken, 1980 sonrası 

bu yapı özel alacaklılardan ya da özel kaynaklardan sağlanan dıĢ borçlar lehine 

değiĢerek yapısal bir dönüĢüm gerçekleĢmiĢtir (Bayata, 2008). 

3.3.1.2.5. Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki GeliĢmeler 

1986- 1990 döneminde Türkiye‟nin iç ve dıĢ makroekonomik göstergelerindeki 

geliĢmeler Tablo 3.15‟ de yer almaktadır. 

Tablo 3.15: 1986–1990 Döneminde Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki 

GeliĢmeler  

Yıllar 1986 1987 1988 1989 1990 

Reel GSMH (milyar TL) (*) 68.314 75.019 76.108 77.347 84.591 

Reel GSMH Büyüme Hızı 

(%) 

6,8 9,8 1,5 1,6 9,4 

   Tarım 3,6 0,4 8,0 -7,7 7,0 

   Sanayi 13,1 9,2 2,1 4,9 9,3 

   Hizmetler 5,2 13,2 -0,8 3,2 10,1 

Nominal GSMH (milyon $) 76.465 87.671 90.920 108.625 152.314 
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TEFE Bazlı Enflasyon(%) 29,6 32,1 68,3 63,9 52,3 

TÜFE Bazlı Enflasyon(%) 34,6 38,9 73,7 63,3 60,3 

Ġhracat (milyon $) 7.456 10.190 11.662 11.624 12.959 

Ġthalat (milyon $) 11.104 14.157 14.335 15.792 22.302 

DıĢ ticaret dengesi (milyon $) -3.648 -3.967 -2.673 -4.167 -9.342 

Ġhracatın Ġthalatı KarĢılama 

Oranı (%) 

67,1 72 81,4 73,6 58,1 

Cari iĢlemler dengesi (milyon 

$) 

-1.465 -806 1.596 961 -2.625 

Cari ĠĢlemler Dengesi/GSMH 

(%) 

-1,95 -0,94 1,76 0,89 -1,74 

Dolar Kuru (TL/$) 680.89 872.53 1.427,98 2.142,05 2.637,13 

Turizm Gelirleri (milyon $) 950 1.476 2.355 2.557 3.225 

ĠĢçi Gelirleri (milyon $) 1.634 2.021 1.776 3.040 3.246 

Toplam döviz Gelirleri  

(milyon $) 

10.229 13.900 16.149 17.475 19.576 

Uluslararası Rezervler  

(milyon $) 

4.424 5.494 6.596 9.314 11.411 

DıĢ Borç Servisi (milyon $) 4.307 5.074 6.726 6.930 7.202 

   Anapara 2.173 2.687 3.927 4.023 3.938 

   Faiz 2.134 2.387 2.799 2.907 3.264 

DıĢ Borç Stoku (milyon $) 32.206 40.326 40.722 41.751 49.035 

Kaynak: Evgin, T. (1996) “DıĢ Borçlarımız”, Hazine Dergisi, s. 4,  ss. 87. 

TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

(*) 1987 yılı fiyatlarıyla reel GSMH‟yı göstermektedir. 

Bu dönemde tıpkı geçen dönem (1980–1985 dönemi) olduğu gibi, reel GSMH 

yıllar itibarıyla artmıĢtır. Tablo 3.15‟de görüldüğü gibi, 1986 yılında 68.314 milyar TL 

olan Türkiye‟nin reel GSMH‟ sı 1987 yılında 75.019 milyar TL‟ye, 1988 yılında 76.018 

milyar TL‟ye, 1989 yılında 77.347 milyar TL‟ye ve 1990 yılında 84.591 milyar TL‟ye 

yükselmiĢtir. Bu dönemde reel GSMH ortalama olarak %5,8 oranında artmıĢtır.     

1988 ve 1989 yıllarında reel GSMH büyüme hızının düĢtüğü göze çarpmaktadır. 

1986 ve 1987 yıllarında sırasıyla %6,8 ve %9,8 oranında büyüyen Türkiye ekonomisi 

1988 ve 1989 yıllarında durgunluk yasayarak sırasıyla %1,5 ve %1,6 oranında 
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büyümüĢtür. Bunun nedeni bu dönemde vuku bulan yüksek enflasyon ve yüksek kredi 

faizlerinin sanayicinin yatırım yapma isteğini olumsuz yönde etkilemesi olmuĢtur 

(Tokgöz, 2007).  

3.3.1.2.6. DıĢ Borçluluk Göstergelerindeki GeliĢmeler (DıĢ Borç Rasyoları) 

Yukarıda bahsedilen ekonomik geliĢmelerin Türkiye‟nin dıĢ borçluluk 

durumunu nasıl etkilediğini görebilmek amacıyla aĢağıda temel sürdürülebilirlik 

göstergelerinde meydana gelen geliĢmeler Tablo 3.16‟da belirtilmiĢtir. 

Tablo 3.16: 1986–1990 Dönemi DıĢ Borçluluk Göstergeleri (%)  

Yıllar 1986 1987 1988 1989 1990 

Toplam DıĢ Borç/GSMH 42,7 46,7 45 38,8 32,5 

DıĢ Borç Servisi/GSMH 5,7 5,9 7,4 6,4 4,7 

Toplam DıĢ Borç/Ġhracat 430,5 394,78 349,18 359,16 378,38 

DıĢ Borç Servisi/Ġhracat 57,7 49,7 57,6 59,6 55,5 

Faiz Servisi/Ġhracat 28 23 23 25 25 

Toplam DıĢ Borç Servisi/Toplam Döviz 

Gelirleri 

42 37 42 40 37 

Uluslararası Rezervler/Toplam DıĢ 

Borçlar 

14 14 16 22 23 

Toplam Döviz Gelirleri/Ġthalat 96 103 118 109 87 

Ġhracat/Ġthalat 67,1 72 81,4 73,6 58,1 

Cari ĠĢlemler Dengesi/GSMH -1,9 -0,9 1,7 0,8 -1,7 

DıĢ Ticaret Dengesi/Ġhracat -41 -31 -15 -36 -73 

Cari ĠĢlemler Dengesi/Ġhracat -19 8 13 8 -20 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Evgin, T. (1996) “DıĢ Borçlarımız”, Hazine Dergisi, s. 4, ss. 87. 

 

 Toplam DıĢ Borç / GSMH Oranı: DıĢ borçların GSMH‟ dan daha hızlı 

büyümesi bu oranın yükselmesine neden olur ve bu da dıĢ borç yükünün arttığını 

gösterir. 1986 yılında %42 olan bu oran1990 yılına gelindiğinde %32‟ye 

gerilemiĢtir. Bir baksa deyiĢle bu oran, Türkiye‟nin 1986–1990 döneminde dıĢ 

borç yükünün azalmıĢ olduğunu göstermektedir. 1986–1990 döneminde bu 

oranın ortalama değeri ise %40,6‟dır. 

 Toplam DıĢ Borç / Ġhracat Oranı: Bu oranın yükselmesi, borçlu ülkeler 

açısından olumsuz bir geliĢmedir. Tablo 3.16‟da görüldüğü gibi, 1986 yılında 



65 

%425 olan bu oran, 1987 ve 1988 yıllarında düĢüĢ göstermiĢ, 1989 ve 1990 

yıllarında ise artıĢ eğilimine girerek, 1990 yılında %376 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

1986 yılında %425 gibi çok yüksek bir değere sahip olan bu oranın 1990 yılına 

gelindiğinde %376‟ya düĢmesi olumlu gibi görünse de, Türkiye‟nin kısa 

dönemde dıĢ borç yükünün çok ağır olduğu açıktır. Çünkü uluslararası 

standartlara göre bu oranın %275‟i asması çok borçluluğu iĢaret etmektedir. Bu 

dönemde bu oranın ortalama değeri ise %377 olup, Türkiye‟nin çok borçlu 

olduğunu ortaya koymaktadır. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Ġhracat Oranı: Daha önce de ifade edildiği gibi bu 

oranın %30‟u asması sakıncalıdır. 1986 yılında %57 olan bu oran 1987 yılında 

%49‟a düĢmüĢ ancak 1989 yılında %59 seviyesine yükselmiĢtir. Oranın 1990 

yılında %55‟e düĢmesi olumlu bir geliĢme olarak görülemez. Çünkü 1990 

yılında bu oran 1986 yılına göre sadece 2 puan düĢmüĢ ve %30‟un üzerinde 

kalmaya devam etmiĢtir. Bunun en önemli nedeni ise, bu dönemde dıĢ borç 

servisinin devamlı olarak artmasıdır. 

 Faiz Servisi / Ġhracat Oranı: Bilindiği gibi bu oranın %12–20 aralığında veya 

daha düĢük seyretmesi dıĢ borç maliyetinin de düĢmesi anlamına gelmektedir. 

Ancak 1986– 1990 döneminde bu oranın sürekli olarak %20‟nin üzerinde 

seyrettiği görülmektedir. 1986 yılında %28,1 olan bu rakam 1987 ve 1988 

yıllarında %23‟e düĢmüĢ ancak 1989 ve 1990 yıllarında %25 seviyesinde 

gerçekleĢmiĢtir. Görüldüğü gibi, bu dönemde de Türkiye‟nin dıĢ borç maliyetleri 

önemli boyutlardadır. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Toplam Döviz Gelirleri: Bu oranın azalması, 

borçlu ülkeler için olumlu bir geliĢmedir. Tablo 3.16‟da görüldüğü gibi bu 

oranın değeri 1986 yılında %42 iken, 1997 yılında %37‟ye düĢmüĢtür. Söz 

konusu dönemde bu oranın ortalama değeri ise %39,6 olarak gerçekleĢmiĢtir. Bu 

durum Türkiye‟nin geniĢ kapsamlı dıĢ borç ödeme kapasitesinin yükseldiğini 

gösteren bir geliĢmedir. Bununla beraber, dıĢ borç ödeme kapasitesini gösteren 

oranların yapısal özellikleri dikkate alındığında, dıĢ borç ödeme kapasitesinde 

kalıcı bir iyileĢme gerçekleĢmediği anlaĢılmaktadır.  

 Cari ĠĢlemler Dengesi / GSMH Oranı: Bu dönem içerisinde cari iĢlemler 

dengesi 1986, 1987 ve 1990 yıllarında açık, 1988 ve 1989 yıllarında ise fazla 
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vermiĢtir. 1986 yılında 1,4 milyar dolar açık veren cari iĢlemler dengesi, 1990 

yılına gelindiğinde 2,6 milyar dolar açık vermiĢtir. 1986 yılında -%1,9 olan bu 

oran, 1987 yılında -%0,9 olarak gerçekleĢmiĢtir. 1988 ve 1989 yıllarında ise bu 

oran sırasıyla %1,7 ve %0,8 olarak gerçekleĢmiĢtir. 1990 yılına gelindiğinde cari 

iĢlemler dengesinin tekrar açık vermesi sonucu bu oran -%1,7 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Sonuç olarak bu dönemin sonunda Türkiye‟nin dıĢ kaynak 

bağımlılığında önemli bir iyileĢme gerçekleĢmemiĢtir. 

 Ġhracat / Ġthalat Oranı: Dönemin basında %67 olan bu oran, 1990 yılında 

%58‟e gerilemiĢtir. Fakat bu düĢüĢ Türkiye‟nin dıĢ borç ödeme kapasitesini kısa 

dönemde olumsuz etkilememiĢtir. Çünkü baĢta turizm gelirleri ve isçi gelirleri 

olmak üzere toplam döviz gelirlerinde artıĢ yaĢanmıĢtır. 

 Uluslararası Rezervler / Toplam DıĢ Borçlar Oranı: Bu oranın artması 

olumlu, azalması ise olumsuz bir geliĢmeyi yansıtır. 1986 yılında %14 olan bu 

oranın 1989 yılında %22, 1990 yılında ise %23 seviyesine yükselmesi Türkiye 

açısından olumlu bir geliĢmeye iĢaret etmektedir. 

 DıĢ Ticaret Açığı / Ġhracat Oranı: Borçlu ülkeler açısından bu oranın değerinin 

yükselmesi olumsuz, düĢmesi ise olumlu bir geliĢmedir. Bu dönemde dıĢ ticaret 

açığındaki artıĢa bağlı olarak, bu oran 1986 yılında %41 iken, 1990 yılında 

%73‟e yükselmiĢtir. Bu durum, Türkiye‟nin dıĢ kaynak bağımlılığının yapısal 

olarak artmıĢ olduğunu göstermektedir. 

 Cari ĠĢlemler Dengesi / Ġhracat Oranı: Borçlu ülkeler açısından bu oranın 

negatif değerinin (mutlak değer içinde) yükselmesi olumsuz, düĢmesi ise olumlu 

bir geliĢmedir. Bu dönemde bu oran dalgalı bir seyir göstermiĢtir. Dönemin 

basında -%19 olan bu oran izleyen üç yılda pozitif değerlere ulaĢmıĢ, 1990 

yılında ise tekrar negatife dönüĢerek -%20 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. Bunda 

1989 yılından 1990 yılına gelindiğinde cari iĢlemler dengesinde meydana gelen 

ani açığın etkisi büyüktür. Tablo 3.15‟de görüldüğü gibi, 1989 yılında 961 

milyon dolar fazla veren cari iĢlemler dengesi 1990 yılına gelindiğinde 2,6 

milyar dolar açık vermiĢtir. 

Sonuç olarak, Türkiye bu yıllarda giderek artan miktarlarda dıĢ ticaret açığı 

vermiĢtir. Buna rağmen ekonomik büyümeyi sağlayabilmiĢ ve dolayısıyla dıĢ borçlarını 

ödeyebilmiĢtir. Ancak burada dikkat edilmesi gereken en önemli konu, artan ödemeler 
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dengesi açıklarının finansmanı için dıĢ kaynak gereksinimlerinin giderek artmasıdır. 

Bunun sonucu Türkiye giderek dıĢ kaynaklara bağımlı hale gelmektedir. 

3.3.2. 1990 SONRASI DÖNEM 

Türkiye ekonomisinde 1990‟lı yıllarda yaĢanan iç ve dıĢ konjonktürdeki 

olumsuz geliĢmeler döneme damgasını vurmuĢtur.  

Ġç faktörler olarak politik istikrarsızlık, popülist ve kısa görüĢlü politikalar, 1994 

ekonomik krizi, Marmara depremi ve seçim ekonomisi uygulamaları; dıĢ faktörler 

olarak Körfez Krizi, Asya ve Rusya Krizleri Türkiye ekonomisinin ekonomik 

performansını yavaĢlatmıĢtır. Türkiye 1990- 1994 döneminde reel yatırımlardan 

uzaklaĢması, dıĢa dönük büyüme yerine içe dönük büyümeyi ve ticarete konu olmayan 

sektörlere yatırımları teĢvik etmesi politikası uygulaması sonucu 1990‟ların ilk 

durgunluk dönemini yaĢamıĢ ve 1994 krizine sürüklenmiĢtir (Ay ve Karaçor, 2006).  

YaĢanan bu krizin ardından, ekonomik istikrarın yeniden sağlanması amacıyla 5 

Nisan 1994 yılında IMF destekli bir istikrar programı uygulamaya konulmuĢ; ve aĢağıda 

açıklanan üç temel hedefe dayandırılmıĢtır. Bunlar Ģu Ģekilde ifade edilebilir (Güraslan, 

2005): 

 Enflasyonu hızla düĢürmek, Türk Lirasına istikrar kazandırmak, ihracat artıĢını 

hızlandırmak, ekonomik ve sosyal kalkınmayı, sosyal dengeleri de gözeten 

sürdürülebilir bir temele oturtmak, 

 Bir taraftan ekonomi hızla istikrara kavuĢturulurken, diğer taraftan istikrarı 

sürekli kılacak yapısal reformları gerçekleĢtirmek, 

 Kamu açıkları hızla aĢağı çekilirken kamunun ekonomideki rolünün yeniden 

tanımlanması ve yeniden örgütlenmesini sağlamak; üretim yapan, sübvansiyon 

dağıtan bir devlet yapısından, piyasa mekanizmasının tüm kurum ve kurallarıyla 

iĢlemesini sağlayan ve sosyal dengeleri gözeten bir devlet yapısına geçmektir. 

5 Nisan 1994 ekonomik istikrar paketinin uygulamaya girmesinden sonra iç 

borçlanmalar yönünden, hazine bonolarının sürelerinin uzatılmasına ve faizlerinin 

düĢürülmesine çalıĢılmıĢ, bu konuda özellikle 1995 yılında baĢarılı sonuçlar alınmaya 

bağlanmıĢtır. Ancak; 1995- 1999 yılları arasında yaĢanan siyasi ve ekonomik 

istikrarsızlık, yüksek enflasyon, negatif büyüme, Türk lirasının döviz karĢısındaki değer 

kaybı ve 1997 Güney Kore krizi ekonomiyi olumsuz etkilemiĢ, bunun sonucunda iç ve 

dıĢ borç stokunun büyümesi kaçınılmaz olmuĢtur (Toprak, 2010). 
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1990 sonrası dönemde Türkiye‟nin büyüme-istikrar performansının 

yetersizliğinin en temel nedeni mali disiplinden uzaklaĢılması ve kamu kesiminde tercih 

edilen büyüme ve geliĢme modelinin gerçeklerine uyum sağlayarak yapısal 

dönüĢümlerin gerçekleĢtirilememesidir. Bu durum büyüme ve kamu finansmanının iç 

ve dıĢ Ģoklara karĢı oldukça kırılgan olmasına yol açmıĢtır. Ekonominin 1990‟lı yıllar 

boyunca içinde bulunduğu kırılgan sürdürülebilir yüksek büyüme ortamının diğer ön 

koĢullarını da olumsuz yönde etkilemiĢtir (Ay ve Karaçor, 2006). 

1990‟lı yılların sonunda yukarıda sayılan faktörler sonucu Türkiye ekonomisi 

yeniden krize sürüklenmiĢ ve 2000 Kasım ve 2001 ġubat krizleriyle karĢı karĢıya 

kalmıĢtır.  1990 ve 2001 yılları arasında iki büyük ekonomik kriz geçiren Türkiye 

ekonomisindeki geliĢmeleri daha ayrıntılı olarak incelenmek ve konunun daha iyi 

anlaĢılmasını sağlamak amacıyla bu dönemi 3 baĢlık halinde inceleyeceğiz.   

Bu dönemler: 

 1991–1996 

 1997–2002 

 2003–2009 

3.3.2.1. 1991–1996 Dönemi 

Bu dönem ekonomide kaynak ihtiyacının artıĢına yol açan geliĢmelerin 

yaĢandığı bir dönem olmuĢtur. Ağustos 1989 tarihli 32 sayılı kararla Türk Lirasının 

konvertibilitesinin sağlanması, kambiyo rejiminin liberalleĢtirilmesi ve sermaye 

hareketlerinin serbestleĢtirilmesine yönelik uygulamalar 1991 yılında daha da 

geniĢletilerek uygulanmaya devam etmiĢtir (Altın, 2003). 

Sermaye hareketlerine getirilen geniĢ serbesti nedeniyle bu dönemde kaynak 

kullanımları çeĢitlenmiĢ ve tüketici kredileri gibi benzeri finansman imkânları 

geniĢlemiĢtir. Bu dönemde ekonomide seyreden yüksek enflasyon karsısında, ücret ve 

maaĢ gelirleri önemli ölçüde arttırılmıĢtır. Ücret ve maaĢ artıĢlarının yanı sıra geniĢletici 

para ve maliye politikaları sonucu kamu harcamaları ve kamu finansman açıkları da 

önemli ölçüde artmıĢtır (Bal, 2000).  

3.3.2.1.1. DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler 

Türkiye‟nin dıĢ borç stokundaki geliĢmeler Tablo 3.17‟de gösterilmiĢtir.  
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Tablo 3.17: 1991–1996 Dönemi DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler (Milyon Dolar)  

Kaynak: Altın, S.(2003) Türkiye Ekonomisinin GeliĢimi Açısından DıĢ Kaynakların Değerlendirilmesi, 

Yüksek Lisans Tezi, Süleyman Demirel Üniv. SBE: Isparta, s.131. 

TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Tablo 3.17‟de görüldüğü gibi, 1991 yılında 50.489 milyon dolar olan 

Türkiye‟nin toplam dıĢ borç stoku 1992 yılında 55.592 milyon dolara ve 1993 yılında 

67.356 milyon dolara ulaĢmıĢtır. 1994 yılında yaĢanan ekonomik kriz nedeniyle dıĢ borç 

stoku 65.601 milyon dolara gerilemiĢtir. Ġlerleyen yıllarda az miktarda da olsa artmaya 

devam etmiĢtir. 

Tablo 3.17‟de görüldüğü gibi dıĢ borç stokundaki artıĢ hızlarına baktığımızda ise 

1991 yılından 1993 yılına kadar yüksek oranlarda artıĢ göstermiĢ 1994 yılında oldukça 

gerileyerek % 2,6‟ya düĢmüĢtür. Birbirini izleyen yıllarda tekrar yüksek oranlarda 

artıĢlar göstermiĢtir. 

3.3.2.1.2. DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısı  

1991 – 1996 yılları arasında kamu sektörü ve özel sektör tarafından yoğun bir 

biçimde orta ve uzun vadeli kredi kullanımının arttığı yıllar olmuĢtur. Özel sektörün 

orta ve uzun vadeli dıĢ kredi kullanmaya baĢlamasında 20.06.1991 tarihinden sonra 

iĢletme kredilerinde bir yıl olan vade sınırlamasının kaldırılarak iki yıldan uzun vadeli 

kredilerin Kaynak Kullanımı Destekleme Fonu kesintilerinden muaf tutulması etkili 

olmuĢtur (Altın, 2003). 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

YILLAR 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

Toplam DıĢ Borç 

Stoku 

50.489 55.592 67.356 65.601 73.278 79.194 

Toplam DıĢ Borç 

Stoku ArtıĢ Hızı 

(%) 

2,9 10,1 21,1 -2,6 11,7 8,0 
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Tablo 3.18: 1991–1996 Dönemi DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısı (Milyon Dolar)  

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

 

Tablo 3.18‟de görüleceği üzere, kısa vadeli borçlar bu dönemde hızlı bir artıĢ 

göstererek toplam borç stoku içinde önemli boyutlara ulaĢmıĢtır. 1991 yılında 9.117 

milyar dolar olan kısa vadeli borçlar 1992 yılında % 39luk artıĢla 12.660 milyon dolara 

ve 1993 yılında %46‟lık artıĢla 18.533 milyon dolara ulaĢmıĢtır. Aynı dönemde kısa 

vadeli borçların toplam borçlar içindeki payı da 1991 yılı itibariyle %18 iken 1993‟te % 

27.6‟ lık seviyesine ulaĢmıĢtır.  

Bu dönemde kısa vadeli borçların artıĢ nedenlerinin baĢında 32 Sayılı Karar ve 

bu karar çerçevesinde yapılan uygulamalar gelmiĢtir. Böylece kısa vadeli sermaye 

hareketleri ve özellikle sıcak paranın ekonomiye giriĢi kurların aĢırı değerlenmesinde 

etkili olmaktadır. Bu geliĢmeyle birlikte kamu sektörü borçlanma gereğinin de hızlı 

artıĢıyla iç piyasa faiz hadlerinin yüksek seyretmesi bu yıllarda dıĢ borç kullanımının 

artıĢında temel nedenlerdir (Alkınoğlu, 1999).  

Orta ve uzun vadeli kredilerin toplam dıĢ borç stoku içerisindeki payı ise, 1991 

yılında %81,9 iken, 1996 yılında %78,4‟e gerilemiĢtir. 

 

 

Yıl Toplam 

DıĢ Borç 

Stoku 

Orta-Uzun Vadeli Kısa 

Vadeli 

Borçlar 

Kısa 

Vadeli 

Borçların 

Toplam 

Ġçindeki 

Payı (%) 

Orta-Uzun 

Vadeli 

Borçların 

Toplam 

Ġçindeki 

Payı (%) 

Toplam Özel 

Sektör 

Kamu 

Sektörü 

1991 50.489 41.372 2.252 39.120 9.117 18,1 81,9 

1992 55.592 42.932 3.184 39.748 12.660 22,8 77,2 

1993 67.356 48.823 5.968 42.855 18.533 27,6 72,4 

1994 65.601 54.291 6.144 48.147 11.310 17,2 82,8 

1995 73.278 57.577 7.619 49.958 15.701 21,4 78,6 

1996 79.194 62.122 10.733 51.398 17.072 21,6 78,4 
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3.3.2.1.3. DıĢ Borçların Borçlulara Göre Dağılımı 

Tablo 3.19‟da 1991-1996 döneminde dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.19: 1991–1996 Döneminde DıĢ Borçların Borçlulara Göre Dağılımı 

(Milyon Dolar)  

  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Bu dönemde hem kamu sektörünün, hem de merkez bankası ve özel sektörün 

almıĢ olduğu orta ve uzun vadeli dıĢ kredilerin miktarında artıĢ meydana gelmiĢtir. Bu 

dönemde kamu sektörünün orta ve uzun vadeli dıĢ borç miktarı 32.590 milyon dolardan 

Yıllar 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

Kısa Vadeli 9.117 12.660 18.533 11.310 15.701 17.072 

Merkez 

Bankası 

557 572 667 828 993 984 

 % pay 6,10 4,51 3,59 7,32 6,32 5,76 

Özel sektör 8.560 12.088 17.866 10.482 14.078 16.088 

 % pay 93,89 95,48 96,41 92,68 93.68 94,24 

Orta-Uzun 

Vadeli 

41.372 42.932 48.823 54.291 57.577 62.314 

Kamu 32.590 33.598 36.237 39.550 39.472 40.192 

% pay 78,77 78,25 74,22 72,84 68,55 64,49 

 Merkez 

Bankası 

6.530 6.150 6.618 8.597 10.486 11.389 

 % pay 15,78 14,32 13,55 15,83 18,21 18,27 

Özel Sektör 2.252 3.184 5.968 6.144 7.619 10.733 

% pay 5,44 7,41 12,22 11,31 13,23 17,22 

Toplam 50.489 55.592 67.356 65.601 73.278 79.386 

Kamu 32.590 33.598 36.237 39.550 39.472 40.192 

% pay 64,5 60,4 53,7 60,2 53,8 50,6 

Merkez 

Bankası 

7.087 6.722 7.285 9.425 11.479 12.373 

% pay 14 12,09 10,8 14,3 15,6 15,5 

Özel Sektör 10.812 15.272 23.834 16.626 21.697 26.821 

% pay 21,41 27,4 35,3 25,3 29,6 33,7 
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40.192 milyon dolara, merkez bankasının dıĢ borç miktarı 6.530 milyon dolardan 

11.389 milyon dolara ve özel sektörün dıĢ borç miktarı 2.252 milyon dolardan 10.733 

milyon dolara yükselmiĢtir. 

Diğer taraftan borçluların toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı incelendiğinde, 

kamu sektörünün toplam dıĢ borçlar içerisindeki payının %78,7‟den %64,4‟e gerilediği 

gözlemlenmektedir. Bununla beraber, Merkez bankasının toplam dıĢ borçlar içerisindeki 

payı %15,7‟den %18,2‟ye ve özel sektörün toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 

%5,4‟ten %17,2‟ye yükselmiĢtir. Görüldüğü gibi, merkez bankası da dahil bu dönemde 

özel sektörün dıĢ borç miktarı önemli ölçüde artmıĢtır. Bu geliĢmenin en önemli nedeni 

ise bu dönemde uygulanan aĢırı değerli kur politikası olmuĢtur. 

Kısa vadeli dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı incelendiğinde ise, geçen 

dönemlerde olduğu gibi bu dönemde de Türk kamu sektörünün kısa vadeli dıĢ kredi 

kullanmamıĢ olduğu görülmektedir. Kısa vadeli dıĢ kredilerin tamamı özel sektör ve 

Merkez Bankası tarafından alınmıĢtır. Kısa vadeli dıĢ kredilerin borçlulara göre 

dağılımında özel kesimin büyük ölçüde ağır bastığı ve bu yapının dönemin sonunda 

sürdüğü görülmektedir. ġöyle ki, özel kesimin kısa vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı 

dönemin basında %93,8 iken dönemin sonuna gelindiğinde %94,2 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Buna paralel olarak merkez bankasının kısa vadeli dıĢ borçlar 

içerisindeki payı dönemin basında %6,1 iken dönemin sonunda %5,7 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Kısacası bu dönemde kısa vadeli dıĢ kredi kullanımında büyük ölçüde 

özel sektörün ağır bastığı ve bu yapının devam ettiği görülmektedir. 

Tablo 3.19‟da aynı zamanda, toplam dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı da 

gösterilmiĢtir. Bu dönemde toplam dıĢ borçlar içerisinde özel sektörün borçlarının payı 

önemli ölçüde artmıĢtır. Özel sektörün toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 1991 yılında 

%21,4 iken, bu oran 1996 yılında %33,7‟ye yükselmiĢtir. Buna paralel olarak toplam 

dıĢ borçlar içerisinde kamunun payı ise azalmıĢtır. Bu pay 1991 yılında %64,5 iken, bu 

oran 1996 yılında %50,6‟ya gerilemiĢtir. Bu dönemde özel sektörün toplam dıĢ borçlar 

içerisindeki payının artmasının nedeni, TL‟nin aĢırı değerlenmesinin özel sektörün hem 

orta ve uzun vadeli, hem de kısa vadeli dıĢ borçlarını önemli ölçüde artırmasıdır. 

3.3.2.1.4. DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı 

Tablo 3.20‟de 1991-1996 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçlarının alacaklılara 

göre dağılımı gösterilmiĢtir. 
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Tablo 3.20: 1991–1996 Döneminde DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı 

(Milyon Dolar)  

Yıllar 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

Kısa Vadeli 9.117 12.660 18.533 11.310 15.701 17.072 

   Ticari Banka Kredileri 4.144 6.490 9.526 2.901 4.263 6.493 

   % pay 45,45 51,26 51,40 25,64 27,15 38,03 

   Özel Alacaklılar 4.973 6.170 9.007 8.409 11.438 10.579 

   % pay 55,55 48,74 48,6 74,36 72,85 61,97 

Orta-Uzun Vadeli 41.372 42.932 48.823 54.291 57.577 62.314 

   Ġkili AnlaĢmalar 14.587 15.035 18.153 20.678 21.558 9.636 

   % pay 35,25 35,02 37,18 38,08 37,44 15,46 

   Çok Uluslu KuruluĢlar 10.069 9.160 8.674 9.183 9.081 8.842 

   % pay 24,33 21,33 17,76 16,91 15,77 14,18 

   Özel Alacaklılar  16.716 18.737 21.996 24.430 26.938 43.835 

       Tic. Bankalar 4.309 3.640 3.083 2.325 2.346 14.734 

       Tahvil Ġhraçları 6.683 9.316 12.623 13.788 14.186 13.187 

       Diğer Özel Alac. 5.724 5.781 6.290 8.317 10.406 15.914 

   % pay 40,4 43,64 45,05 44,99 46,78 70,34 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Bu dönemde kısa vadeli dıĢ borçlar alacaklılara göre dağılımı incelendiğinde 

hem ticari banka kredilerinin hem de bankacılık dıĢı kesimden alınan kredilerin arttığı 

görülmektedir. Tablo 3.20‟ye göre, 1991 yılında 4.144 milyon dolar olan ticari 

bankalardan sağlanan kısa vadeli krediler 1996 yılında 6.493 milyon dolara 

yükselmiĢtir. Özel alacaklılardan sağlanan kısa vadeli dıĢ borçlar da 1991 yılında 4.973 

milyon dolar iken, 1996 yılında 10.579 milyon dolara yükselmiĢtir. Tablo 3.20‟de aynı 

zamanda kısa vadeli dıĢ borçlar içerisinde ticari bankalar kaynaklı dıĢ borçlar ile özel 

alacaklılardan sağlanan dıĢ borçların toplam içerisindeki payları da yıllar itibarıyla 

gösterilmiĢtir. 1991 yılında %45,45 olan kısa vadeli ticari banka kredilerinin toplam 

kısa vadeli dıĢ borçlar içerisindeki payı 1996 yılında %38‟e gerilemiĢtir. Özel 

alacaklılardan sağlanan kısa vadeli dıĢ borçların toplam kısa vadeli dıĢ borçlar 

içerisindeki payı ise %55,5‟den %61,9‟a yükselmiĢtir. 
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Orta-uzun vadeli dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımına bakıldığında ise, özel 

kreditörlerden sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ borçların önemli ölçüde arttığı; fakat çok 

uluslu kuruluĢlardan ve ikili anlaĢmalar yoluyla yabancı devletlerden alınan orta ve 

uzun vadeli dıĢ borçların azaldığı dikkati çekmektedir. Tablo 3.20‟de görüldüğü gibi, bu 

dönemde özel kreditörlerden sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar 1991 yılında 

16.716 milyon dolar iken, 1996 yılında 43.835 milyon dolara yükselmiĢtir. Öte yandan, 

ikili anlaĢmalar yoluyla yabancı devletlerden sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar 

14.587 milyon dolardan 9.636 milyon dolara; çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan orta ve 

uzun vadeli dıĢ borçlar ise 10.069 milyon dolardan 8.842 milyon dolara düĢmüĢtür. 

Bunun sonucunda orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar içerisinde yabancı devletlerin payı 

%35,25‟den %15,46‟ya; çok uluslu kuruluĢların payı ise %24,3‟ten %14,1‟e gerilerken, 

özel alacaklıların payı %40,4‟ten %70,3‟e yükselmiĢtir. Bunun yanı sıra kısa vadeli dıĢ 

borçların da tamamının özel kaynaklardan sağlandığı dikkate alınırsa, 1980‟lerin ikinci 

yarısında baĢlayan özel kaynak ağırlıklı dıĢ borçlanma süreci daha da hızlanmıĢtır. 

3.3.2.1.5. Temel Sürdürülebilirlik Göstergelerindeki GeliĢmeler 

Tablo3.21‟de 1991-1996 döneminde Türkiye‟nin iç ve dıĢ makroekonomik 

göstergelerindeki geliĢmeler gösterilmiĢtir. 

 

Tablo 3.21: 1991–1996 Döneminde Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki 

GeliĢmeler  

Yıllar 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

Reel GSMH Büyüme 

Hızı 

(%) 

0,3 6,4 8,1 -6,1 8,0 7,1 

   Tarım -0,6 4,3 -0,8 -0,6 1,3 4,6 

   Sanayi 2,9 6,2 8,3 -5,7 12,5 6,8 

   Hizmetler -0,5 7,1 10,5 -7,6 7,6 7,9 

Nominal GSMH 

(milyon $) 

152.352 160.748 181.994 131.137 171.979 183.601 

Ġç Borç Stoku (milyar 

TL) 

97.647 194.236 357.347 799.309 1.361.006 3.148.984 

Ġç Borç Stoku/GSMH 

(%) 

15,4 17,6 17,9 20,6 17,3 21,0 

Ġç Borç Servisi 91.822 221.423 523.878 1.092.62

0 

1.744.208 4.911.403 

   Anapara 74.908 187.336 438.460 861.585 1.271.404 3.585.986 
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Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

DPT, Ekonomik ve Sosyal Göstergeler (1950–2001). 

DPT, Ekonomik Göstergeler (Temel Ekonomik Göstergeler) 

 

Bu dönemde reel GSMH‟ nın yıllık ortalama büyüme hızı ise %3,9 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Bu dönemde en düĢük büyüme hızı 1991 yılında gerçekleĢmiĢtir. 1990 

yılında reel olarak %9,4 oranında büyüyen Türkiye ekonomisi 1991 yılında ancak %0,3 

oranında büyüyebilmiĢtir. 

1991 yılında gerçeklesen düĢük büyüme hızının ardından 1992 yılında 

Türkiye‟nin GSMH‟ sı, kamu ve özel tüketim artıĢlarının etkisiyle %6,4 oranında 

büyümüĢtür. Özellikle bankaların tüketim kredileri ile dayanıklı tüketim malları 

piyasasını desteklemesi bu piyasalarda kapasite kullanım oranlarını arttırarak ekonomik 

   Faiz 16.914 

 

(18,4) 

 

34.087 

 

(15,3) 

85.418 

 

(16,3) 

231.035 

 

(21,1) 

472.805 

 

(27,1) 

1.325.417 

 

(26,9) 

Ġç Borç. Ort. BileĢik 

Faiz Oranı (%) 

80,5 87,7 87,6 164,4 121,9 135,2 

KKBG/GSMH (%) 10,2 10,6 12,0 7,9 5,0 8,6 

TEFE Bazlı Enflasyon 

(%) 

55,4 62,1 58,4 120,7 86 76 

TÜFE Bazlı Enflasyon 

(%) 

65,9 70,1 66,1 106,3 88 80,4 

Dolar kuru (TL/$) 5.085 8.573 14.487 38.495 61.361 108.045 

Ġhracat (milyon $) 13.593 14.714 15.345 18.105 21.637 23.224 

Ġthalat (milyon $) 21.047 22.871 29.428 23.270 35.709 43.626 

DıĢ ticaret dengesi 

(milyon $) 

-7.453 -8.156 -14.083 -5.164 -14.072 -20.402 

Ġhracat/Ġthalat (%) 64,6 64,3 52,1 77,8 60,6 53,2 

Cari iĢlem. Den. (milyon 

$) 

250 -974 -6.433 2.631 -2.339 -2.437 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/GSMH (%) 

0,17 -0,62 -3,60 1,99 -1,38 -1,33 

Toplam döviz gelirleri 

(milyon $) 

19.066 21.361 22.223 25.053 29.921 32.416 

Uluslararası Rezervler 

(milyon $) 

12.250 15.252 17.761 16.514 23.317 24.966 

DıĢ Borç Servisi (milyon 

$) 

7.561 8.733 8.227 9.993 11.897 11.418 

   Anapara 4.121 5.294 4.653 6.070 7.594 7.218 

   Faiz 3.440 3.439 3.574 3.923 4.303 4.200 

DıĢ Borç Stoku (milyon 

$) 

50.489 55.592 67.356 65.601 73.278 79.194 
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büyümede önemli rol oynamıĢtır. Fakat 1992 yılında büyümenin hedeflenen düzeyin 

üzerinde gerçekleĢmesi tüketim artıĢları kanalıyla gerçekleĢmiĢ ve ekonominin sabit 

sermaye stoku artmamıĢtır. 1992 yılında sabit sermaye yatırımlarında artıĢ oranı %1,3 

düzeyinde kalmıĢtır (Tokgöz 2007, 244). 1992 yılında dıĢ ticaret açığı sınırlı düzeyde 

artmıĢtır. Tablo 3.21‟de görüldüğü gibi, Türkiye‟nin dıĢ ticaret açığı 1991 yılında 7,4 

milyar dolarken 1992 yılında yaklaĢık 500 milyon dolar artıĢla 8,1 milyar dolara 

ulaĢmıĢtır 1993 yılında ekonomi büyümeye devam etmiĢtir. Tablo 3.21 incelendiğinde 

görüldüğü gibi, tarımdaki gerilemeye rağmen, sanayi ve hizmetler sektörlerinin bir 

önceki yıla göre daha yüksek oranlarda büyümeleri sonucu 1993 yılında reel GSMH  

%8,1 oranında büyümüĢtür. 1993 yılından yüksek bir büyüme hızı sağlanması 

bankacılık sektörünün reel sektöre açtığı kredilerin ve kamu harcamalarının bu yılda 

önemli ölçüde artmasıyla yakından ilgilidir. 

Tablo 3.21‟de görüldüğü gibi iç borç stokuna baktığımızda ise, 1990 yılında 

97.647 milyar TL olan iç borç stoku 1993 yılında 357.347 milyar TL‟ye yükselmiĢ ve 

buna paralel olarak 1990 yılında %80,5 olan iç borçlanma bileĢik faiz oranı 1993 

yılında %87,6‟ya yükselmiĢtir. 

Kamu kesimi nakit açığına bağlı 1994 yılında yıllık ortalama olarak %164,4 

seviyesine yükselen iç borçlanma faiz oranının etkisiyle iç borç servisi içerisinde faiz 

ödemlerinin payı artmıĢtır. Tablo 3.21‟de görüldüğü gibi, 1993 yılında %16,3 olan faiz 

ödemelerinin iç borç servisi içerisindeki payı 1994 yılında %21,1‟e yükselmiĢtir. 

Dolar kurunu değerlendirdiğimizde ise burada 5 Nisan Kararlarının etkisi ortaya 

çıkmaktadır. Çünkü 5 Nisan Kararları sonrası TL dolar karsısında değer kaybetmiĢtir. 

Tablo 3.21‟de görüldüğü gibi, 1993 yılında 14.487 TL olan dolar kuru 1994 yılı 

sonunda 38.495 TL‟ye yükselmiĢtir. Bunun ve ekonominin reel olarak %6,1 oranında 

küçülmesinin etkisiyle 1994 yılında dıĢ ticaret açığı azalmıĢ ve ihracatın ithalatı 

karĢılama oranı artmıĢtır. 1993 yılında 14.083 milyon dolar olan dıĢ ticaret açığı 1994 

yılında 5.164 milyon dolara gerilemiĢ ve 1993 yılında %52,1 olan ihracatın ithalatı 

karĢılama oranı %77,8 düzeyine yükselmiĢtir. DıĢ ticaret açığındaki azalmaya bağlı 

olarak 1994 yılında cari iĢlemler bilançosu fazla vermiĢtir. 1993 yılında -6.433 milyon 

dolar açık veren cari iĢlemler bilançosu 1994 yılında 2.631 milyon dolar fazla vermiĢtir. 

1994 yılı sonunda cari iĢlemler bilançosu fazla veren Türkiye‟nin dıĢ borç stoku da 
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azalmıĢtır. Tablo 3.21‟de görüldüğü gibi, 1993 yılında 67.356 milyon dolar olan dıĢ 

borç stoku 1994 yılı sonunda 65.601 milyon dolara gerilemiĢtir. 

Ekonomi daralırken enflasyon da yükselmiĢtir. BaĢka bir deyiĢle 1994 yılında 

Türkiye ekonomisinde stagflasyon gerçekleĢmiĢtir. 1994 yılında Türkiye ekonomisinde 

12 aylık enflasyon tüketici fiyatlarıyla %125 ve toptan eĢya fiyatlarıyla %150‟yi 

aĢmıĢtır (Karluk 2005, 416). Yıllık ortalama enflasyon oranları ise, Tablo 3.21‟de 

gösterilmiĢtir. 1993 yılında %58,4 olan TEFE bazlı enflasyon 1994 yılında %120,7‟ye 

yükselmiĢtir. TÜFE bazlı enflasyon ise 1993 yılında %66,1 iken 1994 yılında %106,3‟e 

yükselmiĢtir. 

1994 yılında yüksek gerçeklesen enflasyonun bir diğer olumsuz sonucu dıĢ 

ticaret bilançosu üzerinde gerçekleĢmiĢtir. Enflasyon dolayısıyla rekabetçi kur 

ayarlamasının etkisinin kaybolmasıyla dıĢ ticaret açığı artmıĢ ve 1994 yılında fazla 

veren cari iĢlemler bilançosu tekrar açık vermiĢtir (Bayata, 2008). Tablo 3.21‟de 

görüldüğü gibi, 1994 yılında 5.164 milyon dolar olan dıĢ ticaret bilançosu açığı 1995 

yılında 14.072 milyon dolara yükselmiĢ ve ihracatın ithalatı karĢılama oranı %77,8‟ten 

%60,6‟ya düĢmüĢtür. 1994 yılında 2.631 milyon dolar fazla veren cari iĢlemler 

bilançosu da dıĢ ticaret bilançosundaki artısın etkisiyle 1995 yılında 2.339 milyon dolar 

açık vermiĢtir. 

Önemli ölçüde artan konsolide bütçe açığının finanse etmek için daha fazla 

borçlanmak zorunda kalan Türkiye‟ de iç borç stoku ve iç borçlanma faiz oranı da 

yükselmiĢtir. Artan iç borçlanma ihtiyacı ve buna bağlı olarak yükselen iç borçlanma 

faiz oranı iç borç servisinin de önemli ölçüde yükselmesine neden olmuĢtur. Tablo 

3.21‟de görüldüğü gibi 1995 yılında 1.361.006 olan iç borç stoku 1996 yılında 

3.148.984 milyar TL‟ye ve iç borçlanma faiz oranı da 1995 yılında %121,9 iken 1996 

yılında %135,2‟ye yükselmiĢtir. Ġç borç stokunun GSMH‟ ya oranı da 1995 yılında 

%17,3 iken 1996 yılında %2‟ye yükselmiĢtir. Artan iç borç stoku ve yükselen iç 

borçlanma faiz oranının sonucu olarak 1995 yılında 1.744.208 olan iç borç servisi 1996 

yılında 4.911.403 milyar TL‟ye yükselmiĢtir.  

Dolayısıyla 1990‟lı yılların basında meydana gelen enflasyona dayalı iç talep 

artısının tekrar enflasyona yol açması sonucu oluĢan istikrarsızlaĢtıran kısır döngü bu 

dönemde Türkiye‟nin istikrarsızlaĢarak büyümesine neden olmuĢtur.  Ġç talebin artısına 

dayalı olarak büyüyen Türkiye ekonomisinde ithalat önemli ölçüde artmıĢtır. Tablo 
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3.21‟de görüldüğü gibi, 1996 yılında ihracat 2,3 milyar dolar artarken ithalat 8,9 milyar 

dolar artmıĢ ve ihracatın ithalatı karĢılama oranı yeniden kriz öncesi seviyesine düĢerek 

%53,2 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. DıĢ ticaret açığı kriz öncesi seviyesini de asarak 

1996 yılında 20,4 milyar dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. Dolayısıyla 1994 kararlarının 

baĢarıyla uygulanamaması sonucu Türkiye‟de dıĢ kaynak bağımlılığı da artmıĢtır. 

Tablo 3.22‟de 1991–1996 döneminde Türkiye‟nin konsolide bütçe dengesine 

iliĢkin bilgiler yer almaktadır. 

Tablo 3.22: 1990–1996 Dönemi Konsolide Bütçe Deng. (Milyar TL veya Bin YTL) 

Yıllar 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

Gelirler 

Toplamı 

55.239 96.747 174.224 351.392 745.116 1.394.023 2.702.034 

   Vergi 

gelirleri 

45.399 78.642 141.602 264.273 587.760 1.084.350 2.244.094 

   Vergi dıĢı 

gelirler 

9.840 18.105 32.622 86.669 157.356 309.673 457.940 

Harcamala

r Toplamı 

68.527 

(100) 

130.263 

(100) 

221.658 

(100) 

485.249 

(100) 

897.296 

(100) 

1.710.645 

(100) 

3.940.162 

(100) 

   Cari har. 33.452 

(48,8) 

60.403 

(46,3) 

114.221 

(51,5) 

204.829 

(42,2) 

 

346.469 

(38,6) 

644.149 

(37,7) 

1.282.719 

(32,5) 

   Personel 

har. 

26.465 49.291 94.076 169.511 273.062 502.600 974.148 

   Diğer cari 

har. 

6.987 11.112 20.145 35.318 73.407 141.549 308.571 

   Yatırım 

har. 

10.055 

(14,7) 

17.146 

(13,2) 

 

29.239 

(13,2) 

53.161 

(11,0) 

 

72.788 

(8,1) 

91.777 

(5,4) 

238.085 

(6,0) 

   Transfer 

har. 

25.020 52.714 78.198 227.259 478.039 974.719 2.419.358 

   Faiz 

ödemeleri 

13.966 

(20,4) 

24.073 

(18,5) 

40.298 

(18,2) 

116.470 

(24,0) 

298.285 

(33,2) 

576.115 

(33,7) 

1.497.401 

(38,0) 

   KĠT‟ lere 

trans. 

1.265 

(1,8) 

12.191 

(9,4) 

8.145 

(3,7) 

25.850 

(5,3) 

21.029 

(2,3) 

 

45.500 

(2,7) 

50.200 

(1,3) 

   Diğer 

Trans. 

9.789 

(14,3) 

16.450 

(12,69) 

29.755 

(13,4) 

84.939 

(17,5) 

158.725 

(17,7) 

353.104 

(20,6) 

871.757 

(22,1) 

Harcamala

r/GSMH(

%) 

17,3 20,5 20,1 24,3 23,1 21,8 26,3 

Konsolide 

Bütçe 

Dengesi 

-13.288 -33.516 -47.434 -133.857 -152.180 -316.622 -1.238.128 
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Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Tablo 3.22‟ye baktığımızda, 1990 yılında 33.452 milyar TL olan cari harcamalar 

1993 yılında 114.221 milyar TL‟ ye ve 1990 yılında 25.020 milyar TL olan transfer 

harcamaları ise 78.198 milyar TL‟ ye yükselmiĢtir. 1993 yılında 78.198 milyar TL olan 

transfer harcamalarının 40.298 milyar TL‟sini ise faiz ödemeleri oluĢturmaktaydı. 

Bunun sonucunda, 1990–1993 döneminde konsolide bütçe açığı 13.288 milyar TL‟den 

133.857 milyar TL‟ye ve konsolide bütçe açığının GSMH‟ ya oranı %3,3‟ten %6,7‟ye 

yükselmiĢtir. Konsolide bütçe açığındaki artıĢa paralel olarak nakit dengesi açığı da 

artmıĢtır. Tablo 3.22‟ye göre, 1990–1993 döneminde nakit dengesi açığı 13.688 milyar 

TL‟den 126.103 milyar TL‟ye yükselmiĢtir. 1993 yılında kamu açığının artmasına 

paralel olarak iç borç stoku ve iç borçlanma faiz oranı da artmıĢtır. 

Ek vergi alınması ve kamu harcamalarının kısılması gibi önlemler sonucu 

konsolide bütçe açığının GSMH‟ ya oranı azalmıĢtır. Tablo 3.22‟de görüldüğü gibi, 

1993 yılında %6,7 olan konsolide bütçe açığının GSMH‟ ya oranı 1994 yılı sonunda 

%3,9‟a düĢmüĢtür 

Enflasyonun kontrol altına alınamaması, belirlenen hedefler doğrultusunda 

alınan kararların ilerleyen yıllarda basarıyla sonuçlanmasını engellemiĢtir. Enflasyonun 

artmasıyla yeni KĠT zamlarına ihtiyaç duyulmuĢ ve cari harcamaları öngörülen sınırlar 

içerisinde tutma olanağı azalmıĢtır. Enflasyonun artmasıyla genel anlamda harcamaların 

sınırlandırılması hedefinden sapılmıĢ ve konsolide bütçe açığı artmaya devam etmiĢtir 

(Bayata, 2008) Tablo 3.22‟de görüldüğü gibi, 1993 yılında 152.180 milyar TL olan 

konsolide bütçe açığı 1995 yılında iki katlık bir artıĢla 316.622 milyar TL‟ye ulaĢmıĢtır. 

Konsolide bütçe açığının kontrol altında tutulma hedefinin tersine açığın artmasında 

enflasyondan etkilenen harcama türleri olan cari harcamalar ve transfer harcamalarının 

önemli ölçüde artmasının etkisi büyüktür. Yine Tablo 3.22‟de görüldüğü gibi, 1994 

yılında 346.469 milyar TL olan cari harcamalar 1995 yılında 644.149 milyar TL‟ye 

yükselmiĢtir. Transfer harcamaları da aynı Ģekilde yaklaĢık iki kat artarak 478.039 

milyar TL‟den 974.719 milyar TL‟ye yükselmiĢtir.  

Konsolide bütçe açığındaki artıĢa paralel olarak iç borç stoku da önemli ölçüde 

artmıĢtır. 1994 yılında 799.309 milyar TL olan iç borç stoku 1995 yılında 1.361.006 

Bütçe 

dengesi/GS

MH(%) 

-3,3 -5,3 -4,3 -6,7 -3,9 -4,0 -8,3 

Nakit 

dengesi 

-13.688 -33.426 -59.439 -126.103 151.925 -294.495 -1.267.734 
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milyar TL‟ye yükselmiĢtir. Hem iç borç stokunun önemli tutarlarda artmaya devam 

etmesi hem de 1994 yılında gerçeklesen yüksek enflasyonun 1995 yılı için enflasyon 

beklentilerini arttırması sonucu iç borçlanma faizleri azalmasına karsın üç haneli 

rakamda kalmaya devam etmiĢtir. Ġç borçlanma faiz oranı azalmasına karsın %121,9 

gibi yüksek bir düzeyde gerçekleĢmiĢtir. 

1996 yılına gelindiğinde ise, 1995 yılında devam eden yüksek enflasyon ve 

yüksek faiz oranlarının etkisiyle kamu harcamaları ve kamu kesimi konsolide bütçe 

açığı artmaya devam etmiĢtir. Tablo 3.22‟de görüldüğü gibi, 1996 yılında cari 

harcamalar iki katlık bir artıĢla 1.282.719 milyar TL‟ye ve transfer harcamaları da iki 

kattan daha fazla bir artıĢla 2.419.358 milyar TL‟ye yükselmiĢtir. Kamu harcamalarında 

kontrolsüz bir biçimde artıĢ meydana gelmesi sonucu harcamaların GSMH içerisindeki 

payı da artmıĢtır. 1995 yılında %21,8 olan harcamaların GSMH içindeki payı 1996 

yılında %26,3‟e yükselmiĢtir. 

5 Nisan Kararları sonrası alınan önlemlerin uygulanmasındaki baĢarısızlık 

sonucu önlenemeyen yüksek enflasyon ve kontrolsüzce artan kamu harcamaları 

konsolide bütçe açığının da artmasına yol açmıĢtır. Tablo 3.22‟de görüldüğü gibi, 1995 

yılında 316.622 milyar TL olan konsolide bütçe açığı 1996 yılında yaklaĢık 4 kat 

artarak 1.238.128 milyar TL‟ye yükselmiĢtir. Buna paralel olarak konsolide bütçe 

açığının GSMH içerisindeki payı 1995 yılında %4 iken 1996 yılında %8,3‟e 

yükselmiĢtir. Önemli ölçüde artan konsolide bütçe açığının finanse etmek için daha 

fazla borçlanmak zorunda kalan Türkiye‟ de iç borç stoku ve iç borçlanma faiz oranı da 

yükselmiĢtir. Artan iç borçlanma ihtiyacı ve buna bağlı olarak yükselen iç borçlanma 

faiz oranı iç borç servisinin de önemli ölçüde yükselmesine neden olmuĢtur. Tablo 

3.21‟de görüldüğü gibi 1995 yılında 1.361.006 olan iç borç stoku 1996 yılında 

3.148.984 milyar TL‟ye ve iç borçlanma faiz oranı da 1995 yılında %121,9 iken 1996 

yılında %135,2‟ye yükselmiĢtir. Ġç borç stokunun GSMH‟ ya oranı da 1995 yılında 

%17,3 iken 1996 yılında %2‟ye yükselmiĢtir. Artan iç borç stoku ve yükselen iç 

borçlanma faiz oranının sonucu olarak 1995 yılında 1.744.208 olan iç borç servisi 1996 

yılında 4.911.403 milyar TL‟ye yükselmiĢtir.  

Dolayısıyla 1990‟lı yılların basında meydana gelen enflasyona dayalı iç talep 

artısının tekrar enflasyona yol açması sonucu oluĢan istikrarsızlaĢtıran kısır döngü bu 

dönemde Türkiye‟nin istikrarsızlaĢarak büyümesine neden olmuĢtur. Dolayısıyla 
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Türkiye bu dönemde daha önce ifade ettiğimiz gibi enflasyon-toplam talep-enflasyon 

kısır döngüsü içerisinde üretim kapasitesi artmadan büyümüĢtür. Bu büyüme trendi 

1996 yılında da sürmüĢ ve reel GSMH %7,6 oranında artmıĢtır. Ġç talebin artısına dayalı 

olarak büyüyen Türkiye ekonomisinde ithalat önemli ölçüde artmıĢtır. 

Tablo 3.23‟de 1990-1996 döneminde Türkiye‟nin konsolide bütçe açığının 

finansmanına iliĢkin geliĢmeler gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.23: 1990–1996 Dönemi Konsolide Bütçe Açığı Finansmanı (Milyar TL 

veya Bin YTL)  
 1990 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

FĠNANSMAN 13.688 33.426 59.439 126.103 151.925 294.495 1.267.734 

Net DıĢ Borçlanma 41 1.921 4.038 21.062 -67.174 -79.560 -134.410 

Kullanım 4.834 9.891 18.835 45.168 34.122 131.110 253.296 

Devirli Krediler 655 998 883 972 9.908 28.314 24.390 

Ödenen -5.448 -8.968 -15.680 -25.078 -111.204 -238.984 -412.097 

Net Ġç Borçlanma 9.874 15.068 39.386 52.376 173.878 282.875 1.066.229 

Net Kısa Vadeli 

Avans 

331 10.719 17.394 53.010 51.857 94.723 228.954 

Diğer 3.442 5.718 -1.380 -345 -6.635 -3.544 106.961 

Faiz DıĢı Denge 678 -9.443 -7.136 -17.387 146.105 259.493 259.273 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Tablo 3.23‟e göre, 1992 yılında 7.136 milyar TL açık veren faiz dıĢı konsolide 

bütçe dengesi, 1994 programı çerçevesinde alınan önlemler sonucu 1994 yılı sonunda 

146.105 milyar TL fazla vermiĢtir. 1994 yılı sonunda 151.925 milyar TL açık veren 

nakit dengesini büyük ölçüde kapatabilen bir faiz dıĢı fazla verilmesine karsın, vadesi 

gelen dıĢ borçların ödenmesi için iç borçlanmaya devam edilmiĢtir. Tablo 3.23‟de 

görüldüğü gibi, 1994 yılında 34.122 milyar TL dıĢ borç kullanılırken, 111.204 milyar 

TL dıĢ borç ödemesi yapılmıĢtır. Dolayısıyla 1994 yılında net olarak 67.174 milyar TL 

tutarında dıĢ borç ödemesi yapılmıĢ ve bu ödemeler iç borçlanma ile karĢılanmıĢtır. 

Böylece 1994 yılında Türkiye ekonomisi yoğun bir iç borç bakısı altında kalmıĢtır.  

AnlaĢıldığı üzere, dıĢ ekonomik istikrar iç ekonomik istikrar ile yakından 

ilgilidir. Ġç ekonomik istikrarsızlığa bağlı olarak artan kamu kesimi açıklarının 

finansmanı içi yüksek faiz oranlarıyla iç borçlanmaya baĢvurulması kısa süreli yabancı 

sermayenin ülkeye giriĢini hızlandırmakta, ulusal paranın aĢırı değerlenmesine yol 

açmakta ve ülkenin rekabet gücünü zayıflatarak dıĢ ticaret açıklarının artmasına neden 
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olmaktadır (Bayata, 2008). DıĢ ticaret açıklarının artması ülkenin dıĢ borç ödeme 

kapasitesinin ve dıĢ borç ödeme gücünün orta ve uzun vadede zayıflamasına neden 

olmaktadır. 

1991-1996 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçlarının sürdürülebilirliği, Tablo 

3.24‟de gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.24: 1991–1996 Dönemi DıĢ Borçluluk Göstergeleri (%)  

Yıllar 1991 1992 1993 1994 1995 1996 

Toplam DıĢ Borç/GSMH 33,6 35 37,4 48,2 41,9 43,4 

DıĢ Borç Servisi/GSMH 5,01 

 

5,10 4,4 6,9 5,7 5,3 

Toplam DıĢ Borç/Ġhracat 371,4 377,8 438,9 362,3 338,6 344,9 

DıĢ Borç Servisi/Ġhracat 55,3 54,9 51,3 51,7 46,08 42,75 

Faiz Servisi/Ġhracat 25 21,6 23 21,3 19,6 18,1 

Toplam DıĢ Borç 

Servisi/Toplam Döviz 

Gelirleri 

29,1 29,8 27 30,4 28,7  

Uluslararası 

Rezervler/Toplam DıĢ 

Borçlar 

24,2 27,4 26,3 25,1 31,8 31,3 

ToplamDöviz 

Gelirleri/Ġthalat 

92 94 76 112 91  

Ġhracat/Ġthalat 64,6 64,3 52,1 77,8 60,6 53,2 

CariĠĢlemler 

Dengesi/GSMH 

0,17 -0,62 -3,60 2 -1,38 -1,33 

DıĢTicaret Den/Ġhracat -54 -55 -91 -23 -58  

CariĠĢlemlerDen/Ġhracat 2 -7 -41 14 0  

 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Evgin, T. (1996) “DıĢ Borçlarımız”, Hazine Dergisi, s. 4, ss. 87. 

 Toplam DıĢ Borç / GSMH Oranı:  1991- 1993 yılları arasında %50‟nin altında 

değerler alması olumlu bir geliĢmedir. Ancak 1994 yılında yaklaĢık olarak % 

50‟ye yükselmesi ülkenin kredi değerliliğinin düĢtüğünü göstermektedir. 

Nitekim 1994 yılında Standart and Poor‟s ve Moody‟s gibi uluslar arası kredi 

derecelendirme kuruluĢları da Türkiye‟nin kredi notunu düĢürmüĢtür. Bu 

geliĢmeler 1994 yılı baĢında döviz krizinin yaĢanmasına neden olmuĢtur. 
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Böylece 5 Nisan 1994‟te ekonomide oluĢan dengesizliklerin giderilmesi 

amacıyla yeni istikrar tedbirleri alınmıĢtır. Bu süreçte aynı gün % 13.6 oranında 

bir devalüasyon yapılmıĢ bu geliĢmeyi 18 Martta yapılan % 11‟lik devalüasyon 

takip etmiĢtir. Alınan bu kararlar sonucunda üretim ve iç talepteki düĢüĢle 

birlikte TL‟ nin efektif kurunda meydana gelen % 30‟luk düĢme sonucunda 

ithalat 30 milyar dolardan 22.6 milyar dolara gerilerken ihracatın 15.7 milyar 

dolardan 18.3 milyar dolara yükselmesi sonucunda cari iĢlemler dengesinde 2.6 

milyar dolarlık bir fazlalık oluĢmuĢ ve bu geliĢmeler dıĢ borç ödemelerinde 

aksaklık yaratmamıĢtır (Altın, 2003). 

 Toplam DıĢ Borç / Ġhracat Oranı: 1991 yılında %369,4 olan bu oran, 1993 

yılında %431,4‟e yükselmiĢ, ardından düĢüĢ göstererek 1996 yılında %342,8 

olarak gerçekleĢmiĢtir. Bu dönemde bu oranın ortalama değeri ise %368,1 

olarak gerçekleĢmiĢtir. Dolayısıyla bu dönemde Türkiye dıĢ borç ödeme 

kapasitesi açısından çok borçlu bir ülke konumundadır. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Ġhracat Oranı: 1991 yılında %55 olan bu oran 

izleyen yıllarda dalgalı bir geliĢme göstererek 1996 yılında %49 olarak 

gerçekleĢmiĢ; fakat kritik esik olan %30‟un üzerinde kalmaya devam etmiĢtir. 

Dolayısıyla bu oran da Türkiye‟nin bu dönemde dıĢ borç ödeme kapasitesinin 

sınırlı olduğunu ortaya koymaktadır. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Toplam Döviz Gelirleri Oranı: Nitekim 1991 

yılında %29,1 olan bu oran dönem içinde dalgalı bir seyir göstererek 1994 

yılında  % 30,4 seviyesine yükselmiĢtir. 

 Faiz Servisi / Ġhracat Oranı: 1991 yılında %25 olan bu oran izleyen 3 yılda 

dalgalı bir seyir göstermiĢ, 1995 ve 1996 yıllarında ise düĢüĢ eğilimine girerek 

sırasıyla %19,6 ve %18,1 olarak gerçekleĢmiĢtir. 1995 ve 1996 yıllarında bu 

oranın kritik esik olan %20‟nin altına inmesi olumlu bir geliĢme olmasına 

rağmen, bu oranın ortalama değeri %21,4 olarak gerçekleĢerek kritik esik olan 

%20‟nin üzerinde kalmıĢtır. Dolayısıyla bu oran da Türkiye‟nin dıĢ borç ödeme 

kapasitesinde belirgin bir iyileĢme gerçekleĢmediğini göstermektedir. 

 Uluslararası Rezerv / DıĢ Borç Stoku Oranı: 1991 yılında 524,2 olan bu oran 

izleyen yıllarda dalgalı bir seyir göstermesine karsın, 1996 yılında %31,3 

seviyesine yükselmiĢtir. Dolayısıyla uluslararası rezervler arttırılarak dıĢ borç 
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ödeme kapasitesi bu dönemde güçlendirilerek, dıĢsal Ģokların ve dıĢ kaynak 

bağımlılığının doğurabileceği kırılganlıklara karsı dıĢ borç ödeme güçlüğü riski 

azaltılmaya çalıĢılmıĢtır. 

 Cari ĠĢlemler Dengesi / GSMH Oranı: Tablo 3.21‟de görüldüğü gibi, 1991 

yılında 250 milyon dolar fazla veren cari iĢlemler dengesi 1992 ve 1993 

yıllarında sırasıyla 974 milyon dolar ve 6.433 milyon dolar açık vermiĢtir. 1994 

yılında gerçeklesen döviz krizini takiben TL‟nin art arda devalüe edilmesi cari 

iĢlemler dengesinin geçici olarak 2.631 milyon dolar fazla vermesine neden 

olmuĢtur. 1995 ve 1996 yıllarında ise cari iĢlemler dengesi tekrar bozulmaya 

baĢlayarak sırasıyla 2.339 milyon dolar ve 2.437 milyon dolar açık vermiĢtir. 

Buna paralel olarak cari iĢlemler dengesinin GSMH‟ ya oranı 1991 ve 1994 

yılları hariç negatif değerler almıĢtır. 1991 yılında bu oran 0,17 iken, 1996 

yılında -%1,33 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. 

 Ġhracat / Ġthalat Oranı: 1991 ve 1992 yıllarında %64 seviyesinde olan bu oran, 

1993 yılında %52 seviyesine düĢmüĢtür. 1993 yılında ihracatın ithalatı karĢılama 

oranının düĢmesi, yani ekonominin dıĢ kaynak ihtiyacının artması, sabit kur 

sistemini uygulayan Türkiye‟nin iç ekonomik istikrarı sağlayamaması sonucu 

yüksek seyreden enflasyonun TL‟nin aĢırı değerlenmesine yol açması ve 

böylece ithalatın aĢırı biçimde artması ile açıklanabilir.  

Ġhracatın ithalatı karĢılama oranının düĢmesi ve dıĢ ticaret açığının önemli 

ölçüde artması sabit kur sisteminde TL‟nin devalüasyonu beklentisinin 

doğurduğu spekülatif baskıları ĢiddetlendirmiĢtir. Bunun sonucunda ise 1994 

yılında Türkiye ağır bir döviz krizi yaĢamıĢtır. Kriz sonrası yapılan TL 

devalüasyonlarının etkisiyle bu oran 1994 yılında geçici olarak tekrar yükselmiĢ 

ve %77,8 olarak gerçekleĢmiĢtir. 1995 ve 1996 yıllarında ise bu oran tekrar 

düĢüĢ trendine girerek sırasıyla %60,6 ve %53,2 olarak gerçekleĢmiĢtir (Bayata, 

2008) 

 DıĢ Ticaret Dengesi / Ġhracat Oranı: 1991 yılında -%54 olan bu oran 1992 

yılında 1 puan düĢerek -%55 olmuĢtur. Kriz öncesi yıl olan ve ekonominin dıĢ 

kaynak ihtiyacının arttığı 1993 yılında ise bu oran önemli oranda düĢerek - %91 

olarak gerçekleĢmiĢtir. 1994 yılında meydana gelen ekonomik krizi takiben 
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TL‟nin devalüasyonu sonucu bu oran geçici olarak -%23 seviyesine yükselse de 

1995 yılında tekrar düĢerek -%58 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

 Cari ĠĢlemler Dengesi / Ġhracat Oranı: 1991 yılında %2 olan bu oran 1992 

yılında -%7‟ye gerilemiĢ, kriz öncesi yıl olan 1993 yılında önemli oranda 

düĢerek -%41 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. 1994 yılında ise, TL‟nin 

devalüasyonunun da etkisiyle geçici olarak %14 seviyesine yükselen oran, 1995 

yılına gelindiğinde tekrar düĢerek %0 olarak gerçekleĢmiĢtir. Dolayısıyla, 

ekonominin dıĢ kaynak ihtiyacında belirgin bir azalma gerçekleĢtirilemediğini 

ortaya çıkmaktadır. 

            3.3.2.2. 1997–2002 Dönemi  

1997 yılında meydana gelen Asya ve 1998 yılında yaĢanan Rusya Krizi, Türkiye 

üzerine ilk aĢamada doğrudan bir etki meydana getirmemiĢ, sonradan bütün yükselen 

ekonomiler için bir kriz haline dönüĢmüĢtür. Bunun sonucunda da Türkiye‟den sermaye 

çıkısı meydana gelmiĢtir (Eğilmez, 2009). Gerçekten de, 1998 yılının ortalarında 

baĢlayan Rusya Krizi, sermaye çıkısını hızlandırmıĢ; dıĢ borçlanma, iç borçlanma ile 

ikame edilmeye baĢlanmıĢtır. Yine, 1999 yılında yurt dıĢında baĢlayan Brezilya Krizi, 

yurt içinde ise 17 Ağustos depremi sonrası iç borçlanmada reel faizler ve borç/GSMH 

oranında artıĢ meydana gelmiĢtir. Bu tablo ile birlikte 1999 yılı Haziran ayında IMF ile 

yapılan görüĢmelerde “Yakın Ġzleme AnlaĢmasının” programa bağlı ve mali destekli bir 

stand-by anlaĢmasına dönüĢtürülmesi benimsenmiĢ ve 2000- 2002 yılını kapsayacak 

Ģekilde makro ekonomik politikanın çerçevesi belirlenmiĢtir (Bayraktar, 2010). 9 Aralık 

Ġstikrar Kararları ile ortaya konulan 2000-Enflasyonu DüĢürme Programı, temelde üç 

ana baĢlık üzerine inĢa edilmiĢtir (Yeldan, 2001): 

 Kamu kesimi maliye reformu,  

 Döviz kuru nominal çapasına dayalı para programı  

 Sosyal güvenlik, özelleĢtirme ve tarım kesimine yönelik yapısal önlemler. 

Dolayısıyla bu program ile enflasyonun temel kaynağının kamu kesimi açıkları 

olduğu kabul edilmiĢ ve bu açıkların kapatılması için önlem alınmıĢtır. Bunu 

gerçekleĢtirmek amacıyla bir yandan kamu harcamalarının kısılmasına, diğer yandan 

vergi gelirlerinin arttırılmasına yönelik tedbirler alınmıĢtır. Ġlaveten IMF ve Dünya 

Bankası‟ndan sağlanacak uzun vadeli düĢük faizli krediler yardımıyla yüksek reel faizli 
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ve kısa vadeli iç borçlanmanın azaltılması ve bu doğrultuda 7,5 milyar dolar faiz dıĢı 

bütçe fazlası verilmesi hedeflenmiĢtir (Bayraktar, 2010). 

2000 yılının son aylarında bankacılık kesiminde istikrarsızlıklar baĢladı. Merkez 

Bankası‟nın uyguladığı para-kur politikası karsısında yeniden yapılanmaya gidemeyen 

bankalar sistemin dıĢına çıkarıldılar. Bu geliĢme ile Tasarruf Mevduatı Sigorta 

Fonu‟nun (TMSF) denetimi ve yönetimine giren banka sayısı Ekim 2000‟de 10‟a 

yükseldi (Tokgöz 2007). Bankacılık sistemindeki kırılganlık ve bankaların kötü 

yönetilmesi özellikle Kasım 2000‟de medyanın gündemine taĢınınca mali piyasalarda 

korku ve panik meydana geldi. Sistemin kırılganlığından olumsuz etkilenmek istemeyen 

bankalar açık pozisyonlarını kapatmak için yoğun bir Ģekilde döviz toplamaya giriĢti. 

Bu geliĢme döviz kuru üzerinde devalüasyon baskısını arttırarak yabancı tasarrufçuların 

da kaçıĢını hızlandırmıĢtır (Bayata, 2008). 

Biriken sorunlar ve hatalı uygulamalar 19-22 ġubat 2001 tarihlerinde, bu kez 

Ģiddetli finansal krizin ortaya çıkmasına yol açmıĢ, durumun giderek kontrolden çıkması 

neticesinde uygulanan politikaya devam edileceği ancak dalgalı kur rejimine geçildiği 

ilan edilmiĢtir (Kat, 2008). Bu nedenle mali piyasalara ve döviz piyasalarına güven ve 

istikrar kazandırmaya yönelik IMF‟nin mali desteği kaçınılmaz olmuĢtur. Krizden çıkıĢ 

için çözüm yolları arayan hükümet, IMF‟nin desteğinde güçlü bir ekonomik reform 

programı hazırlayıp dıĢ kaynak sağlamak amacıyla Dünya Bankası BaĢkan Yardımcısı 

Dr. Kemal DerviĢ‟ in ekonomiden sorumlu devlet bakanı olarak göreve baĢlamasını 

kararlaĢtırdı. 2 Mart 2001‟de göreve baĢlayan Kemal DerviĢ, hala ana hatlarıyla devam 

etmekte olan “Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı”nı hazırladı (Bayata, 2008). 

Programın ana hatları ekonomiye istikrar kazandırmak, enflasyonu tek haneli 

rakamlara indirmek, gelir dağılımında sosyal adaleti sağlamak ve sürdürülebilir 

büyümeyi gerçekleĢtirmek olarak sıralanabilir. Bu amaçların gerçekleĢtirilmesine 

yönelik olarak programda belirlenen beĢ ayrı hedef Ģunlardır (Tokgöz 2007): 

 Sabit döviz kuru rejiminin terk edilmesiyle ortaya çıkan güvensizlik ortamının 

ve istikrarsızlığın süratle giderilmesi, 

 Ġktisadi etkinliği ve kamu kesiminde mali disiplin sağlayacak yapısal reformları 

gerçekleĢtirmek, 

 Makroekonomik politikaları enflasyonla mücadelede etkin bir Ģekilde 

kullanmak, 
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 Sürdürülebilir büyüme ortamını yaratmak, 

 KiĢiler ve bölgeler arasındaki gelir dağılımı dengesizliklerini gidermek, 

Hazırlanan bu program 15 Mayıs 2001 tarihi itibariyle IMF tarafından 

onaylanmıĢtır (Bayraktar, 2010). 

Yukarıda uygulanan politikaları ve yaĢanan ekonomik ve siyasal istikrarsızlıkları 

anlatılan bu dönem Türkiye ekonomisi açısından dıĢ kaynak ihtiyacının arttığı bir 

dönem olmuĢtur. 

3.3.2.2.1. DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler 

1997–2002 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokundaki geliĢmeler Tablo 

3.25‟de gösterilmiĢtir. Bu dönemde dıĢ borç stokundaki artıĢ hızı ortalama % 8,8 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. 

Tablo 3.25: 1997–2002 Dönemi DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler (Milyon Dolar)  
 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

  

Tablo 3.25‟de görüldüğü gibi 1997 yılında 84.235 milyon dolar olan toplam dıĢ 

borç stoku 1998 yılında %14,3‟lük artıĢla 96.264 milyon dolara, 1999 yılında %7,1‟lik 

artıĢla 103.126 milyon dolara ve 2000 yılında %14,9‟luk artıĢla 118.503 milyon dolara 

yükselmiĢtir. 2001 yılında ise dıĢ borç stoku %4,1 oranında azalarak 113.593 milyon 

dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. 2001 yılında dıĢ borç stokunda meydana gelen azalmanın 

nedeni olarak ekonomik kriz yasayan Türkiye ekonomisinin dıĢ finansman olanaklarının 

azalması gösterilebilir. 

Ayrıca ġubat 2001 krizi sürecinde özel sektör ve özellikle kamu bankaları açık 

pozisyonlarını kapatmak ve kriz sonucu meydana gelebilecek devalüasyondan zarar 

görmemek için döviz cinsinden borçlarını ödemeye baĢlamıĢtır. Bu da 2001 yılında dıĢ 

borç stokunda meydana gelen azalmanın bir diğer nedenidir. Çünkü kriz öncesi yıllarda 

TL‟nin aĢırı değerlenmesi özel sektörü ve özellikle bankacılık kesiminin dıĢ 

borçlanmasını teĢvik edici yönde etkilemiĢ ve açık pozisyonlarını arttırmıĢtır. 2002 

yılında ise yeniden artıĢ sürecine giren dıĢ borç stoku %14,5‟lik artıĢla 130.092 

milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. 

YILLAR 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

Toplam DıĢ Borç 

Stoku 

84.235 96.264 103.126 118.503 113.593 130.092 

Toplam DıĢ Borç 

Stoku ArtıĢ Hızı (%) 

6,1 14,3 7,1 14,9 -4,1 14,5 
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            3.3.2.2.2. DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısı 

DıĢ borç stokunun vade yapısı incelendiğinde bu dönemde orta ve uzun vadeli 

dıĢ borçlarda hızlı bir artıĢ meydana geldiği göze çarpmaktadır. Bu dönemde dıĢ borç 

stokunun vade yapısında meydana gelen geliĢmeler Tablo 3.26‟da gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.26: 1997–2002 Dönemi DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısı (Milyon Dolar)  
Yıllar Toplam DıĢ 

Borç Stoku 
Orta-Uzun 

Vadeli DıĢ 

Borçlar 

Kısa 

Vadeli 

DıĢ 

Borçlar 

Kısa Vadeli 

Borçların 

Toplam 

Ġçindeki 

Payı(%) 

Orta-

Uzun 

Vadeli 

Borçların 

Toplam 

Ġçindeki 

Payı(%) 

1997 84.235 66.544 17.691 21,1 78,9 

1998 96.264 75.490 20.774 21,6 78,4 

1999 103.126 80.205 22.921 22,3 77,7 

2000 118.503 90.202 28.301 23,9 76,1 

2001 113.593 97.190 16.403 14.5 85,5 

2002 130.092 113.668 16.424 12,7 87,3 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Tablo 3.26‟ da görüldüğü gibi, 1997 yılında 66.544 milyon dolar olan orta ve 

uzun vadeli dıĢ borçlar artıĢ trendine girerek 1998 yılında 75.490 milyon dolar, 1999 

yılında 80.205 milyon dolar, 2000 yılında 90.202 milyon dolar, 2001 yılında 97.190 

milyon dolar ve 2002 yılında 113.668 milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. Orta ve uzun 

vadeli dıĢ borçlar özellikle 2000 yılından sonra önemli ölçüde artıĢ göstermiĢ ve 1997 

yılında %78,9 olan orta ve uzun vadeli dıĢ borçların toplam içerisindeki payı 2001 

yılında %85,5 ve 2002 yılında %87,3 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Kısa vadeli dıĢ borçlardaki geliĢmeler incelendiğinde ise, kriz öncesi yıllarda 

beklenildiği gibi, kısa vadeli dıĢ borçların arttığı, kriz sonrası yıllarda ise kısa vadeli dıĢ 

borçların azalma eğilimine girdiği görülmektedir. Tablo 3.26‟da görüldüğü gibi 1997 

yılında 17.691 milyon dolar olan kısa vadeli dıĢ borçlar artarak 2000 yılında 28.301 

milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. Kriz öncesi dönem olan 1997–2000 döneminde 

kısa vadeli dıĢ borçlardaki artıĢ, sabit kur çerçevesinde dezenflasyon politikasını 

uygulayan Türkiye‟nin enflasyonu kontrol altında tutamaması sonucu aĢırı değerli hale 

gelen TL‟nin bir taraftan dıĢ ticaret açığını arttırması ve diğer taraftan kısa vadeli 

spekülatif sermayeyi özel sektörün ve özellikle bankacılık kesiminin dıĢ borçlanması 

kanalıyla Türkiye‟ ye kısa vadeli finansal yatırım araçlarına yatırım yapmaya 
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yöneltmesi ile açıklanabilir. 

Kriz yıllarında ise özel kesimin ve özellikle bankacılık kesiminin TL‟nin 

devalüasyonu beklentisi içerisinde açık pozisyonlarını kapatmak amacıyla kısa vadeli 

döviz cinsinde yükümlülüklerini kapatmak amacıyla kısa vadeli dıĢ borçlarını ödemesi 

ve yeni döviz cinsinden dıĢ borç kullanmaması sonucu 2001 ve 2002 yıllarında kısa 

vadeli dıĢ borçlar azalma göstermiĢtir. Kısa vadeli dıĢ borçlar 2001 yılında 16.403 

milyon dolar ve 2002 yılında 16.424 milyon dolar seviyelerine kadar gerilemiĢtir. 

Bunun sonucunda 1997 yılında %21,1 olan kısa vadeli dıĢ borçların toplam içindeki 

payı 2002 yılında %12,7 seviyesine kadar düĢmüĢtür. 

3.3.2.2.3. DıĢ Borç Stokunun Borçlulara Göre Dağılımı 

1997-2002 döneminde dıĢ borç stokunun borçlulara göre dağılımı Tablo 3.27‟de 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.27: 1997–2002 Döneminde DıĢ Borç Stokunun Borçlulara Göre Dağılımı 

(Milyon Dolar)  
 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Yıllar 1997 1998 1900 2000 2001 2002 

Kısa Vadeli 17.691 20.774 22.921 28.301 16.403 16.424 

Kamu 54 0 0 1000 0 0 

Merkez Bankası 889 905 686 653 752 1.655 

Özel sektör 16.748 19.869 22.235 26.648 15.651 14.769 

   Bankalar 8.503 11.159 13.172 16.900 7.997 14.769 

   Diğer 

Sektörler 

8.245 8.710 9.063 9.748 7.654 8.425 

Orta-Uzun 

Vadeli 

66.544 75.490 80.205 90.202 97.190 113.668 

Kamu 38.864 39.737 42.526 47.621 46.110 63.618 

Merkez Bankası 10.868 12.073 10.312 13.429 23.591 20.340 

Özel Sektör 16.812 23.680 27.367 29.153 27.488 29.711 

Toplam 84.235 96.264 103.126 118.503 113.593 130.092 

Kamu 38.918 39.737 42.526 48.621 46.110 63.618 

 % pay 46,2 41,2 41,2 41 40,5 48,9 

Merkez Bankası 11.757 12.978 10.998 14.082 24.343 21.995 

 % pay 13,9 13,4 10,6 11,8 21,4 16,9 

Özel Sektör 33.560 43.549 49.602 55.801 43.139 44.480 

 % pay 39,8 45,4 48,2 47,2 38,1 34,2 
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Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

 

Tablo 3.27‟de görüldüğü gibi, özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçları 1997 yılında 

16.748 milyon dolar iken ilerleyen yıllarda giderek artmıĢ ve 2000 yılında 26.648 

milyon dolara ulaĢmıĢtır. Özel sektörün kısa vadeli dıĢ borçlarındaki artısın nedeni ise 

kriz öncesi dönemde sabit kur sisteminde enflasyonun kontrol altına alınamaması 

sonucu aĢırı değerli hale gelen TL‟nin ve yurtiçindeki yüksek faizlerin etkisiyle 

bankaların dıĢ borçlanma olanaklarını artması olmuĢtur. Kriz öncesi yıllarda bankaların 

kısa vadeli dıĢ borçlarının iki kat artmıĢ olduğu dikkat çekmektedir. 1997 yılında 8.503 

milyon dolar olan bankaların kısa vadeli dıĢ borçları 2000 yılında 16.900 milyon dolara 

ulaĢmıĢtır. Bu dönemde dıĢ borçlardaki artısın temel kaynağı olan orta ve uzun vadeli 

dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı incelendiğinde, sadece özel sektörün değil, aynı 

zamanda kamunun ve merkez bankasının dıĢ borçlarında da artıĢ gerçekleĢtiği 

görülmektedir. 

Bu dönemde orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar yaklaĢık 47 milyar dolar artmıĢ, 

bunun 25 milyar doları kamunun dıĢ borçlanmasından kaynaklanmıĢtır. Bu dönemde 

özel sektörün orta ve uzun vadeli dıĢ borçlarındaki artıĢ ise 12,8 milyar dolar olmuĢtur. 

Merkez bankası ise bu dönemde 10,5 milyar dolarlık orta ve uzun vadeli dıĢ borç 

almıĢtır. Sonuç olarak bu dönemde özellikle kamu sektörü orta ve uzun vadeli dıĢ 

borçların artmasının temel nedeni olmuĢtur. 

Toplam dıĢ borçların borçlulara göre dağılımı incelendiğinde ise, özel sektör dıĢ 

borçlarının toplam dıĢ borçlar içerisindeki payının kriz öncesi yıllarda giderek arttığı 

görülmektedir. Özel sektör dıĢ borçlarının toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 1997 

yılında %39,8 iken 2000 yılında %47‟ye yükselmiĢtir. 2000 yılı sonrasında bu oran 

giderek azalmıĢ 2001 yılında %38,1 ve 2002 yılında %34,2 olarak gerçekleĢmiĢtir. Bu 

dönemde Merkez Bankası‟nın dıĢ borçlarının toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 1997 

yılında %13,9 iken 2002 yılında %16,9‟a yükselmiĢtir. Kamunun dıĢ borçlarının toplam 

dıĢ borçlar içerisindeki payı ise 1997–2001 yıllarında azalmıĢ, 2002 yılında ise artmıĢtır. 

Tablo 3.27‟de görüldüğü gibi 1997 yılında %46,2 olan kamunun dıĢ borçlarının toplam 

dıĢ borçlar içerisindeki payı 2001 yılında %40,5 olarak gerçekleĢmiĢ, 2002 yılında ise 

%48,9‟a ulaĢmıĢtır. 
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3.3.2.2.4. DıĢ Borç Stokunun Alacaklılara Göre Dağılımı 

Kısa vadeli kredilerin alacaklılara göre dağılımındaki geliĢmeler Tablo 3.28‟de 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.28: 1997–2002 Döneminde DıĢ Borç Stokunun Alacaklılara Göre Dağılımı 

(Milyon Dolar)  

Yıllar 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

Kısa Vadeli 17.691 20.774 22.921 28.301 16.403 16.424 

Ticari Banka  

Kredileri 

8.160 9.935 11.540 17.306 7.775 5.187 

% pay 46,1 47,8 50,3 61,1 47,3 31,5 

Özel Kesim 

Kredileri 

9.531 10.839 11.381 10.995 8.628 11.237 

% pay 53,9 52,2 49,7 38,9 52,7 68,5 

Orta-Uzun Vadeli 66.544 75.490 80.205 90.202 97.190 113.668 

 Ġkili AnlaĢmalar 8.940 9.675 9.115 8.668 8.524 9.253 

 % pay 13,4 12,8 11,3 9,6 8,7 8,1 

 Çok Uluslu 

KuruluĢlar 

8.054 7.972 7.785 11.411 22.005 30.757 

 % pay 12,1 10,5 9,7 12,6 22,6 27,05 

Özel Kreditörler 49.549 57.843 63.305 70.124 66.660 73.658 

% pay 74,5 76,7 79 77,8 68,7 64.85 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

 

Bu dönemde ticari bankalardan alınan kısa vadeli dıĢ borçlar kriz öncesi yılları 

içeren 1997–2000 döneminde yaklaĢık iki kat artmıĢ ve 1997 yılında %46,1 olan ticari 

bankalardan alınan kısa vadeli kredilerin toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 2000 

yılında %61,1‟e yükselmiĢtir. Kriz sonrası dönemde ise ticari bankalardan sağlanan kısa 

vadeli kredilerin toplam krediler içerisindeki payı azalarak 2001 yılında %47,3‟e ve 

2002 yılında %31,5‟e gerilemiĢtir. Bu dönemde bankacılık dıĢı diğer özel sektörlerden 

sağlanan dıĢ krediler ise kriz yılı olan 2001 yılı hariç artıĢ göstermiĢtir. 1997 yılında 

9.531 milyon dolar olan özel sektör kaynaklı kısa vadeli dıĢ krediler 2002 yılında 

11.237 milyon dolara ulaĢmıĢtır. Özel sektörden sağlanan kısa vadeli dıĢ kredilerin 

toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı ise 1997 yılında %53,9 iken 2002 yılında %68,5‟e 

yükselmiĢtir. 
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Orta ve uzun vadeli dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı  Tablo 3.28‟de 

incelendiğinde, özel kreditörlerden sağlanan dıĢ kredilerin 2001 yılı hariç artıĢ 

gösterdiği görülmektedir. Fakat özel kreditörlerden sağlanan dıĢ kredilerin toplam dıĢ 

krediler içerisindeki payı 2000 yılından sonra azalmıĢtır. 1997 yılında %74,5 olan özel 

kreditörlerden sağlanan dıĢ kredilerin toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 1998 yılında 

%76,7, 1999 yılında %79, 2000 yılında %77,8 olarak gerçekleĢmiĢ, 2000 yılı sonrasında 

ise azalarak 2001 yılında %68,7 ve 2002 yılında %64,85 olarak gerçekleĢmiĢtir. Yine de 

orta ve uzun vadeli dıĢ borçlar içerisinde %64,85‟lik payla özel kreditörlerin ağırlığı 

dikkati çekmektedir. 

Öte yandan ikili anlaĢmalar yoluyla yani yabancı devletlerden sağlanan dıĢ 

kredilerde çok sınırlı düzeyde artıĢ yasanmıĢ ve buna paralel olarak ikili anlaĢmalar 

yoluyla sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ kredilerin toplam orta ve uzun vadeli dıĢ 

borçlar içerisindeki payı azalarak %13,4‟ten %8,1‟e gerilemiĢtir. Bu dönemde dikkati 

çeken bir diğer geliĢme, 1997–2000 döneminde dalgalı bir seyir gösteren çok uluslu 

kuruluĢlardan alınan orta ve uzun vadeli dıĢ kredilerin, kriz yılı olan 2001 ve sonrasında 

belirgin bir artıĢ göstermesidir. 1997 yılında 8.054 milyon dolar olan bu krediler 1998 

yılında 7.972 milyon dolar, 1999 yılında 7.785 milyon dolar ve 2000 yılında 11.411 

milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. Kriz ile birlikte döviz sıkıntısı yasayan Türkiye 

dövize olan talebi karĢılamak ve piyasalara güven vermek amacıyla IMF ile Stand-By 

AnlaĢması yapmıĢ ve bunun karĢılığında IMF‟den kredi sağlamıĢtır. Bunun etkisiyle 

2001 yılında çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan orta ve uzun vadeli dıĢ krediler 2000 

yılına göre iki kat aratarak 22.005 milyon dolara ve 2002 yılında 30.757 milyon dolara 

ulaĢmıĢtır. Buna paralel olarak çok uluslu kuruluĢlardan sağlanan orta ve uzun vadeli 

dıĢ kredilerin toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı da 2000 yılı sonrasında artmıĢ, 2001 

yılında %22,6 ve 2002 yılında %27,05 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

3.3.2.2.5. Temel Sürdürülebilirlik Göstergelerindeki GeliĢmeler 

1997–2002 döneminde Türkiye‟nin iç ve dıĢ makroekonomik göstergelerindeki 

geliĢmeler Tablo 3.29‟da gösterilmiĢtir. 
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Tablo 3.29: 1997–2002 Dönemi Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki 

GeliĢmeler  

Yıllar 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

Reel GSMH(1) 

(milyar TL) 

114.874 119.303 112.043 119.144 107.783 116.337 

Nominal GSMH 

(milyar TL) 

29.393.262 53.518.331 78.282.966 125.596.

128 

176.483.953 275.032.3

65 

Reel Büyüme 

Hızı 

(%) 

8,3 3,9 -6,1 6,3 -9,5 7,9 

   Tarım -2,2 9,6 -5,6 3,8 -6,0 7,5 

   Sanayi 10,2 1,8 -5,1 6,2 -7,4 9,1 

   Hizmetler 9,9 3,6 -6,7 7,0 -11,3 7,5 

Nominal GSMH 

(milyon $) 

194.360 205.978 187.664 201.484 144.607 181.885 

Ġç Borç Stoku 

(milyar TL) 

6.283.424 11.612.886 22.920.886 36.420.1

45 

122.157. 260 149.869.6

91 

Ġç Borç 

Stoku/GSMH 

(%) 

21,4 21,7 29,3 29,0 69,2 54,8 

Ġç Borç Servisi 5.264.585 14.471.510 25.477.768 37.577.4

93 

164.360. 842 141.059.2

33 

   Anapara 3.287.422 8.844.833 15.579.145 18.968.0

70 

123.876. 596 97.590. 

694 

   Faiz 1.977.163 

 

5.626.676 

 

9.898.623 18.609.4

23 

40.484. 246 

 

43.468. 

540 

 

DĠBS BileĢik 

Faiz Oranı (%) 

127,2 122,5 109,5 38,0 96,2 63,8 

TCMB Gecelik 

Borçlanma 

Faiz Oranı (%) 

(2) 

77,93 79,0 69,9 198,95 59,0 44,0 

KKBG/GSMH 

(%) 

7,7 9,4 15,5 11,8 16,4 12,7 

TEFE Bazlı 

Enflasyon (%) 

81,8 71,8 53,1 51,4 61,6 50,1 

TÜFE Bazlı 

Enflasyon (%) 

85,7 84,7 64,9 54,9 54,4 45,0 

Dolar kuru 

(TL/$) 

205.740 314.230 542.703 675.004 1.446.510 1.642.384 

Ġhracat (milyon 

$) 

26.261 26.973 26.587 27.775 31.334 36.059 

Ġthalat (milyon 

$) 

48.559 45.922 40.671 54.503 41.399 51.554 

DıĢ ticaret 

dengesi (milyon 

$) 

-22.298 -18.949 -14.084 -26.728 -10.065 -15.495 
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Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

DPT, Ekonomik ve Sosyal Göstergeler(1950–2001). 

DPT, Ekonomik Göstergeler (Temel Ekonomik Göstergeler) 

 (1) 1987 yılı fiyatlarına göre hesaplanan reel GSMH‟ yı yansıtmaktadır. 

(2) Faiz oranları yılın son ayında geçerli olan oranları yansıtmaktadır. 

 

Tablo 3.29‟da görüldüğü gibi, 1997 yılında 114.874 milyar TL olan Türkiye‟nin 

reel GSMH‟ sı 1998 yılında 119.303 milyar TL‟ye yükselmiĢ ve 1999 yılında azalarak 

112.043 milyar TL olarak gerçekleĢmiĢtir. Türkiye ekonomisinin 1999 yılında reel 

olarak %6,1 oranında daralmasının nedeni, 1999 yılı ağustos ayında meydana gelen 

Marmara Depremi sonucunda üretimin önemli ölçüde azalmasıdır. 2000 yılında tekrar 

artan reel GSMH 119.144 milyar TL olarak gerçekleĢmiĢtir. 2001 yılı Ģubat ayında 

meydana gelen ekonomik krizin etkisiyle %9,5 oranında daralan reel GSMH 104.783 

milyar TL olarak gerçekleĢmiĢtir. 2002 yılında ise %7,9 oranında artan reel GSMH 

116.337 milyar TL olarak gerçekleĢmiĢtir. Buna karsın dıĢ borç stoku önemli ölçüde 

artmıĢtır. 1997 yılında 84.235 milyon dolar olan dıĢ borç stoku 2002 yılında 130.092 

milyon dolara yükselmiĢtir. Diğer deyiĢle dıĢ borç stoku 46 milyar dolar artmasına 

karsın GSMH‟ da artıĢ meydana gelmemiĢtir. Bu göstermektedir ki, bu dönemde alınan 

dıĢ borçlar üretime dönük kullanılmamıĢtır. DıĢ borç stokundaki artısın etkisiyle dıĢ 

borç servisi de yıllar itibariyle artıĢ göstermiĢtir. 1997 yılında 12.418 milyon dolar olan 

dıĢ borç servisi 1998 yılında 16.504 milyon dolar, 1999 yılında 18.313 milyon dolar, 

2000 yılında 21.939 milyon dolar, 2001 yılında 24.623 milyon dolar ve 2002 yılında 

28.852 milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Bu dönemde dıĢ ticaret açığı dalgalı bir gelimse göstermiĢtir. Tablo 3.29‟da 

görüldüğü gibi, 1997 yılında 22.298 milyon dolar olan dıĢ ticaret açığı 1998 yılında 

Ġhracat/Ġthalat 

(%) 

54,1 58,7 65,4 51,0 75,7 69,9 

Cari iĢlem. Den. 

(milyon $) 

-2.638 1.985 -1.336 -9.823 3.393 -1.521 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/GSMH 

(%) 

-1,37 0,96 -0,73 -4,9 2,3 -0,9 

Toplam döviz 

gelirler 

(milyon $) 

37.460 39.506 36.319 39.971 42.210 46.476 

DıĢ Borç Servisi 

(milyon $) 

12.418 16.504 18.313 21.939 24.623 28.852 

   Anapara 7.830 11.690 12.866 15.638 17.489 22.450 

   Faiz 4.588 4.814 5.447 6.301 7.134 6.402 

DıĢ Borç Stoku 

(milyon $) 

84.234 96.264 103.125 118.503 113.592 129.720 
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18.949 milyon dolara ve 1999 yılında 14.084 milyon dolara gerilemiĢtir. Buna paralel 

olarak 1997 yılında %54,1 olan ihracatın ithalatı karĢılama oranı azalarak 1999 yılında 

%65,4 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

2000 yılında ise enflasyon oranının hedefin üzerinde gerçekleĢmesi sonucu aĢırı 

değerli hale gelen TL‟nin etkisiyle dıĢ ticaret sektöründe rekabet gücünün önemli 

ölçüde azalması, dıĢ ticaret açığının yaklaĢık 12 milyar dolar artarak 26.728 milyon 

dolar olmasına neden olmuĢtur. DıĢ ticaret açığındaki artıĢa paralel olarak cari iĢlemler 

açığı da 2000 yılında yaklaĢık 8,5 milyar dolar artarak 9,8 milyar dolar olmuĢtur. Cari 

iĢlemler dengesinin GSMH‟ ya oranı da 2000 yılında %4,8 gibi kritik bir esiğe 

dayanmıĢtır. DıĢ ticaret açığında ve cari iĢlemler açığında bir yıl gibi kısa bir sürede 

meydana gelen önemli ölçüde artıĢ döviz kuru üzerinde spekülasyonlara neden olarak 

dövize olan talebi arttırmıĢ ve 2001 ġubat ayında Türkiye‟nin tarihinin en yıkıcı 

ekonomik krizini geçirmesine neden olmuĢtur. 2001 ġubat Krizi sonrası TL‟nin devalüe 

edilmesi ve 2001 yılında ekonominin %9,5 oranında daralmasının etkisiyle dıĢ ticaret 

açığı 2001 yılında azalarak 10.065 milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. 2002 yılında 

devalüasyonun etkisinin ortadan kalkmasıyla ve ekonomideki büyümenin etkisiyle 

yeniden artan dıĢ ticaret açığı 15.495 milyon dolar olmuĢtur. Kriz sonrası dıĢ ticaret 

açığında olduğu gibi, cari iĢlemler açığı da azalmıĢ hatta fazla vermiĢtir. Tablo 3.29‟da 

görüldüğü gibi, cari iĢlemler açığı 2001 yılında 3.393 milyon dolar fazla vermiĢtir. 2002 

yılında ise devalüasyonun etkisinin ortadan kalkmasıyla cari iĢlemler dengesi 1.521 

milyon dolar açık vermiĢtir. 

Bu dönemde Türkiye ekonomisi siyasal istikrarsızlıklar ve bir de büyük 

ekonomik kriz yasamasına rağmen enflasyonu düĢürme konusunda nispeten basarı 

sağlamıĢtır. Tablo 3.29‟da görüldüğü gibi, 1997 yılında %85,7 olan TÜFE bazlı 

enflasyon 2002 yılında %45‟e düĢmüĢtür. Bu geliĢmenin altında yatan neden, 1994 

sonrası uygulanmaya konulan enflasyonu düĢürmeye yönelik politikalardır. 

Tablo 3.30‟da 1997–2002 döneminde Türkiye‟nin konsolide bütçe dengesine 

iliĢkin bilgiler yer almaktadır. 

 

 

 

 



96 

Tablo 3.30: 1997–2002 Dönemi Konsolide Bütçe Dengesi (Milyar TL veya Bin 

YTL)  
 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler(1923–2006) 

 

Tablo 3.30‟da görüldüğü gibi, 1997 yılında %19,6 olan konsolide bütçe kamu 

gelirlerinin GSMH‟ ya oranı artarak 2002 yılında %27,8 olmuĢtur. Buna paralel olarak 

1997 yılı sonrası faiz dıĢı fazla da artmıĢtır. 

Yıllar 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

Gelirler Toplamı 5.760.094 11.887. 

552 

18.933.065 33.756. 

437 

51.812. 

542 

76.400.450 

   Vergi gelirleri 4.745.484 9.232.930 14.802.280 26.514. 

127 

39.767. 

892 

59.634.483 

   Vergi dıĢı 

gelirler 

950.400 2.474.665 3.847.876 6.776. 

302 

11.375. 

703 

15.262.110 

Gelirler/GSMH 

(%) 

19,6 22,2 24,2 26,9 29,4 27,8 

Harcamalar 

Toplamı 

7.990.748 15.425.545 28.084.685 46.192. 

959 

79.856. 

268 

114.483. 

755 

   Cari har. 2.779.482 5.149.547 9.172.790 13.501. 

793 

20.226. 

628 

30.047.841 

   Personel har. 2.073.140 3.871.005 6.911.927 9.982. 

149 

15.203. 

977 

23.160.297 

   Diğer cari har. 706.342 1.278.542 2.260.863 3.519.64 

4 

5.022.6

51 

7.889.422 

   Yatırım har. 590.382 886.565 1.544.427 2.250. 

524 

3.901.6

56 

6.887.544 

   Transfer har. 4.620.884 9.389.433 17.367.468 30.440. 

642 

55.727. 

984 

77.548.370 

   Faiz ödemeleri 2.277.917   6.176.595 10.720.840 20.439. 

862 

41.064. 

609 

51.870.658 

   KĠT‟ lere trans. 123.640 159.960 416.800 885.908 1.200. 

656 

2.170.000 

   Diğer Trans. 2.219.327   3.052.878   6.229.828 9.114. 

842 

13.462. 

719 

23.507.712 

 

Harcamalar/GS

MH 

(%) 

27,2 28,8 35,9 36,8 45,2 41,6 

 

Konsolide Bütçe 

Dengesi 

-2.240.652 -3.831.144 -9.151.620 -13.003. 

716 

-

28.766. 

071 

- 

39.085.183 

 

Bütçe 

dengesi/GSMH(

%) 

-7,6 -7,2 -11,7 -10,4 -16,3 -14,2 

 

Nakit dengesi -2.220.430 -3.900.756 -9.124.393 -12.909. 

098 

-

32.316. 

463 

- 

34.387.603 
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Tablo 3.30‟da görüldüğü gibi, 1997 yılında 2.240.652 milyar TL olan konsolide 

bütçe açığı 2002 yılında 39.085.183 milyar TL‟ ye yükselmiĢtir. Buna bağlı olarak 

konsolide bütçe açığının GSMH‟ ya oranı 1997 yılında %7,6 iken 2002 yılında 

%14,2‟ye yükselmiĢtir.  

Faiz dıĢı fazlanın arttırıldığı ve dolayısıyla daraltıcı dezenflasyon politikalarının 

uygulandığı bu dönemde konsolide bütçe açığının önemli ölçüde artmasının nedeni, 

yüksek borçlanma faizlerinden dolayı artan faiz ödemeleri ve azalma eğiliminde 

olmasına rağmen yüksek seyreden enflasyon sonucunda artan personel harcamalarıdır 

(Bayata, 2008). 

Bunlara ek olarak sosyal güvenlik kuruluĢlarının açıklarına bütçeden yapılan 

transferler ve tarımsal destekleme alımlarının finansmanı için yapılan transferleri 

kapsayan diğer transfer harcamaları da bu dönemde önemli ölçüde artmıĢtır. Tablo 

3.30‟da görüldüğü gibi, 1997 yılında 2.073.140 milyar TL olan personel harcamaları 

2002 yılında 23.160.297 milyar TL‟ye; 1997 yılında 2.277.917 milyar TL olan faiz 

ödemeleri 2002 yılında 51.870.658 milyar TL‟ye ve 1997 yılında 2.219.327 milyar TL 

olan diğer transfer harcamaları 2002 yılında 23.507.712 milyar TL‟ye yükselmiĢtir.  

Bu geliĢmede 1984 yılı sonrasında kamu açıklarının yüksek reel faizli iç 

borçlanma ile finanse edilmesinin getirdiği faiz yükü ve borçlanma vadelerinin giderek 

kısalması etkili olmuĢtur (Karluk 2005). 

1997- 2002 yıllarını kapsayan dönemde konsolide bütçe açığının finansmanına 

iliĢkin geliĢmeler Tablo 3.31‟de gösterilmiĢtir. 
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Tablo 3.31: 1997–2002 Konsolide Bütçe Açığı Finansmanı (Milyar TL veya Bin 

YTL)  
 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

 

Tablo 3.31‟de görüldüğü gibi, 1997 yılında 37.265 milyar TL olan faiz dıĢı 

konsolide bütçe fazlası artarak 2002 yılında 12.785.475 milyar TL‟ye yükselmiĢtir. 

Enflasyonu düĢürmeye ve orta-uzun vadede iç ekonomik istikrarı sağlamaya yönelik 

ekonomik istikrar programı sonucu enflasyon nispeten düĢme eğilimine girse de, bu 

dönemde konsolide bütçe dengesi önemli ölçüde artmıĢtır.  

Tablo 3.31‟de görüldüğü gibi, bu dönemde konsolide bütçe açıklarının 

finansmanı için Merkez Bankası kaynaklarına baĢvurmayan Hazine, 1997 ve 1998 

yıllarında konsolide bütçe açıklarının tamamını iç borçlanmayla finanse etmiĢtir. Bunun 

yanında 1997 ve 1998 yıllarında kamu dıĢ borç ödemelerinin bir kısmı da iç borçlanma 

ile karĢılanmıĢtır. 1999 yılında ise 9.124.393 milyar TL‟lik konsolide bütçe açığının 

459.693 milyar TL‟lik kısmı dıĢ borçlanma ile 9.740.450 milyar TL‟lik kısmı ise iç 

borçlanma ile karĢılanmıĢtır. 2000 yılında ise konsolide bütçe açığının finansmanında 

dıĢ borçlanmaya daha fazla ağırlık verilmiĢtir. Tablo 3.31‟de görüldüğü gibi, 2000 

yılında 12.909.098 milyar TL‟lik açığın 2.676.734 milyar TL‟lik kısmı dıĢ borçlanma 

ile 9.350.855 milyar TL‟lik kısmı ise iç borçlanma ile karĢılanmıĢtır. 2001 yılında 

meydana gelen döviz krizine dayalı ekonomik kriz sonucunda dıĢ borçlanma 

imkânlarının önemli ölçüde daralması sonucunda konsolide bütçe açığının 

 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

FĠNANSMAN 2.220.430 3.900.756 9.124.393 12.909.098 32.316.463 34.387.603 

Net DıĢ 

Borçlanma 

-447.085 -

1.035.567 

459.693 2.676.734 -4.448.179 16.570.479 

Kullanım 192.087 723.765 2.565.938 5.927.574 4.364.476 23.494.014 

Devirli Krediler 52.094 79.533 241.536 402.178 893.221 2.085.178 

Ödenen -691.266 -

1.838.865 

-2.347.781 -3.653.019 -9.705.876 -9.008.712 

Net Ġç Borçlanma 2.505.517 4.590.178 9.740.450 9.350.855 23.542.321 17.474.459 

Net Kısa Vadeli 

Avans 

- - - - - - 

Diğer 161.998 346.145 -1.075.750 881.510 13.222.321 342.664 

Faiz DıĢı Denge 37.265 2.478.771 1.569.220 7.593.673 12.298.538 12.785.475 
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finansmanında tamamen iç borçlanmaya baĢvurulmuĢ, hatta kamu dıĢ borçlarının bir 

kısmı da iç kaynaklar ile karĢılanmıĢtır. Tablo 3.31‟de görüldüğü gibi, 2001 yılında 

32.316.463 milyar TL olan konsolide bütçe açığı ve 4.448.179 milyar TL‟lik net kamu 

dıĢ borç ödemesinin 23.542.321 milyar TL‟lik kısmı iç borçlanma ile, 13.222.321 

milyar TL‟lik kısmı diğer iç finansman kaynaklarıyla karĢılanmıĢtır. 

2002 yılında ise 2001 yılında Güçlü Ekonomiye GeçiĢ Programı kapsamında 

IMF‟den sağlanan 19 milyar dolarlık dıĢ kredinin dıĢ mali piyasalara verdiği garanti ve 

ekonomide alınan istikrar önlemlerinin etkisiyle Türkiye‟nin dıĢ finansman imkânları 

artmıĢtır. Böylece 2002 yılında 34.387.603 milyar TL olan konsolide bütçe açığının 

(nakit açığının) 16.570.479 milyar TL gibi önemli bir kısmı net dıĢ borçlanmayla, 

17.474.459 milyar TL‟lik kısmı ise net iç borçlanmayla karĢılanmıĢtır (Bayata, 2008).  

Türkiye‟nin dıĢ borçlanma ile ilgili temel sürdürülebilirlik göstergelerindeki 

geliĢmeler Tablo 3.32‟de gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.32: 1997–2002 Dönemi DıĢ Borçluluk Göstergeleri (%)  

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

 

 Toplam DıĢ Borç / GSMH Oranı: DıĢ borç stokunun artması ve GSMH‟ nin 

azalması sonucu bu oranın değeri yükselme göstermiĢtir. Tablo 3.32‟de 

Yıllar 1997 1998 1999 2000 2001 2002 

Toplam DıĢ Borç/GSMH 43,7 46,6 55,6 59,2 77,9 71,9 

Toplam DıĢ Borç/Ġhracat 320,8 356,9 387,9 426,7 362,5 359,7 

DıĢ Borç Servisi/Ġhracat 47,3 61,2 68,9 79 78,6 80 

Faiz Servisi/Ġhracat 17,5 17,8 20,5 22,7 22,8 17,8 

Faiz /GSMH 2,4 2,3 2,9 3,2 4,9 3,5 

Toplam DıĢ Borç 

Servisi/Toplam Döviz 

Gelirleri 

23,8 28,3 36,5 39,8 46,5 61,6 

Uluslararası 

Rezervler/Toplam DıĢ 

Borçlar 

32,2 30,7 32,8 28,6 26,1 29,3 

Toplam Döviz 

Gelirleri/Ġthalat 

108 107 126 101 133 90,72 

Ġhracat/Ġthalat 54,08 58,7 65,3 50,9 75,6 69,9 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/GSMH 

-1,4 1 -0,7 -4,9 2,3 -0,8 

DıĢ Ticaret Dengesi/Ġhracat -84,9 -70,25 -52,9 -96,23 -32,12 -42,97 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/Ġhracat 

-10,04 7,3 -5,02 -35,36 10,82 -4,2 
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görüldüğü gibi, 1997 yılında %43,7 olan oran 1998 yılında %46,6, 1999 yılında 

%55,6, 2000 yılında %59,2, 2001 yılında %77,9 ve 2002 yılında %71,9 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Özellikle kriz yılı olan 2001 yılında dönemin en yüksek 

rakamına ulaĢmıĢtır. Çünkü kriz yılında reel GSMH %9,5 oranında küçülmüĢtür. 

Sonuç olarak bu dönemde ekonomik büyümenin sağlanamaması ve dıĢ borç 

stokunda önemli miktarda artıĢ olması dıĢ borç yükünü arttırmıĢtır. 

 Toplam DıĢ Borç / Ġhracat Oranı: Bu rasyonun 1997- 2001 döneminde aldığı 

değerlere Tablo 3.32‟den bakıldığında, 1997 yılında %258.12 olan rasyo 

değerinin 1998 yılından sonra %300 üzerinde seyrettiği görülmektedir. Bilindiği 

gibi bu oranın %165- 275 aralığını aĢması ülkenin dıĢ borç yükünün çok yüksek 

olduğunu göstermektedir. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Ġhracat Oranı: Bu dönemde dıĢ borç servisi / 

ihracat oranı sürekli olarak artmıĢtır. Tablo 3.32‟de görüldüğü gibi, 1997 yılında 

%47,3 olan oran 1998 yılında %61,2, 1999 yılında %68,9, 2000 yılında %79, 

2001 yılında %78,6 ve 2002 yılında %80 olarak gerçekleĢmiĢtir. Bu oranda bu 

denli yüksek bir artıĢ, dıĢ borç stokundaki artısın etkisiyle dıĢ borç servisinin 

artması ve yukarıda da ifade ettiğimiz gibi ihracat artısının çok sınırlı ölçüde 

artması ile açıklanabilir. Kısacası bu dönemde dıĢ borç servisi / ihracat oranı 

kritik değer olan %30 seviyesinin oldukça üzerinde gerçekleĢmiĢtir. Dolayısıyla 

bu dönemde kısa dönem dıĢ borç ödeme kapasitesi açısından olumsuz geliĢmeler 

yaĢanmıĢtır. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Toplam Döviz Gelirleri Oranı: Bu rasyonun 

yüksek olması olumsuz düĢmesi ise olumlu bir geliĢmedir. Ancak 1997 yılında 

%23.8 olan bu rasyo 1998‟de %28.3, 1999‟da %36.5, 2000‟de %39.8 ve son 

olarak 2001‟de 46.5 seviyesine yükselmiĢtir. Bu rasyonun artıĢ göstererek 2001 

yılında %46.5 seviyesine ulaĢması dıĢ borç vadesinin kısaldığını ve uluslararası 

piyasalardan dıĢ kaynak elde etmenin zorlaĢtığını göstermektedir. 

 Faiz Servisi / Ġhracat Oranı: 1997- 2000 yıllarında %12-20 aralığında seyreden 

bu rasyo 2001 yılında %20.23 seviyesinde gerçekleĢmiĢtir. Bu durum dıĢ borç 

maliyetinin giderek arttığını ifade etmektedir. 

 Uluslararası Rezerv / DıĢ Borç Stoku Oranı: Ülkenin dıĢ borç ödeme 

kapasitesini gösteren bu rasyonun artması olumlu azalması ise olumsuz bir 
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geliĢmeyi yansıtır. Bu dönemde giderek küçülen bu rasyo değerleri 1997 

yılındaki %32.2‟ lik seviyesinden 2001 yılında %26.1 seviyesine gerilemiĢtir. 

 Cari ĠĢlemler Dengesi / GSMH Oranı: Bu dönemde özellikle kriz öncesi yıl 

olan 2000 yılında kritik değer olan -%5 seviyesine çok yakın bir düzeyde -%4,9 

olarak gerçekleĢmiĢtir. Bunun sonucunda ise, Türkiye ekonomisi dıĢ kaynak 

ihtiyacını giderememiĢ ve ġubat 2001‟de döviz bunalımına dayalı tarihinin en 

yıkıcı ekonomik krizini yaĢamıĢtır. 

 Ġhracat / Ġthalat Oranı: Bu dönemde ihracatın ithalatı karĢılama oranı dalgalı 

bir geliĢme göstermesine karsın dönem basındaki seviyesinden daha yüksek bir 

seviyede gerçekleĢmiĢtir. 1997 yılında %54 olan oran 2002 yılında %69,9 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Fakat bu geliĢme dıĢ borç ödeme kapasitesinin iyileĢmesi 

anlamında bir değerlendirme yapılabilmesi için yeterli değildir. 

 DıĢ Ticaret Dengesi / Ġhracat Oranı: Bu oranın negatif değerinin yükselmesi, 

yani oranın düĢmesi, ülkenin dıĢ kaynak ihtiyacının arttığını ve ekonomi için 

risk teĢkil ettiğini göstermektedir. DıĢ ticaret açığının ihracata oranı bu dönemde 

2000 yılına kadar azalmıĢ, 2000 yılında ise önemli ölçüde artmıĢtır. Tablo 

3.32‟de görüldüğü gibi, 1997 yılında %84,9 olan dıĢ ticaret açığının ihracata 

oranı azalarak 1998 yılında %70,25 ve 1999 yılında %52,9 olarak 

gerçekleĢmiĢtir.  

 Cari ĠĢlemler Dengesi / Ġhracat Oranı: Bu oranın yükselmesi olumlu iken 

düĢmesi ve özellikle negatif değerinin artması olumsuzdur. Bu dönemde bu oran 

dalgalı bir geliĢme göstermiĢtir. 1997 yılında -%10,04 olan bu oran, 1998 yılında 

%7,3, 1999 yılında -%5,02 ve kriz öncesi yıl olan 2000 yılında -%35,36 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Kriz sonrası TL‟nin devalüasyonunun cari iĢlemler dengesi 

üzerinde de olumlu etkileri sonucu 2001 yılı sonunda %10,82 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Fakat bu olumlu etki kısa sürmüĢ ve 2002 yılında cari iĢlemler 

dengesinin ihracata oranı yeniden negatif değer alarak -%4,2 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. 

3.3.2.3. 2003–2009 Dönemi  

2001- 2005 döneminde Türkiye‟nin ihracatı önemli ölçüde artmasına rağmen, 

YTL‟nin değerlenmesi, özellikle Çin menĢeli ucuz ürünlerin ithalatının artması, 

ihracattaki dönüĢümün getirdiği ihracatın ithalata bağımlılığının atması ve petrol 



102 

fiyatlarında yaĢanan artıĢlar neticesinde ülkenin dıĢ ticaret dengesinde önemli açıklar 

oluĢmuĢtur.  

Bunun sonucunda 18.2 milyar dolar seviyesine yükselen turizm gelirlerindeki 

artıĢa rağmen, cari açığın GSYĠH‟ ya oranı giderek artmıĢ ve 2005 yıl sonu itibariyle 

%6,4„e ulaĢmıĢtır. Ancak kısa vadeli sermaye giriĢinin yanı sıra özellikle doğrudan 

yabancı sermaye giriĢindeki ve bankacılık dıĢı özel sektörün borçlanmasındaki artıĢ 

sonucunda cari açığın finansmanının kalitesinde iyileĢme görülmeye baĢlanmıĢtır. 

Türkiye‟nin istikrarlı bir Ģekilde büyüyebilmek için ihtiyaç duyduğu doğrudan yabancı 

sermaye yatırımları, makroekonomik istikrarın sağlanması ve Avrupa Birliğine üyelik 

yolunda ilerlemeler kaydedilmesiyle birlikte artmaya baĢlamıĢ ve 2005 yılı itibariyle 9.7 

milyar dolar olarak gerçekleĢmiĢtir (Karluk, 2007). 

2005 yılında özellikle, özelleĢtirmeler konusunda önemli ilerlemeler 

sağlanmıĢtır. 4 Ağustos 2005 tarihinde Türk Telekomünikasyon A.S. 6.550 milyon 

dolar gibi Türk özelleĢtirme tarihinin en yüksek fiyatı karĢılığında bir Ġngiliz ġirketi 

olan Vodafone‟a satıldı. 13 Eylül 2005 tarihinde Türkiye‟nin en önemli kamu iktisadi 

teĢebbüslerinden biri olan TÜPRAġ‟ ın %51‟ i 4.140 milyon dolar karĢılığında KOÇ-

SHELL ortaklığına satıldı. Öte yandan kısa adı Erdemir olan Ereğli Demir ve Çelik 

Fabrikaları‟nın %49,2 oranındaki kamu hissesi 4 Ekim 2005 tarihinde 2.270 milyon 

dolar karĢılığında OYAK‟ a satıldı (Tokgöz 2007).  

2002–2005 döneminde örtük enflasyon hedeflemesi programını uygulamıĢ olan 

Türkiye, 2006 yılından itibaren “Açık Enflasyon Hedeflemesi Rejimi” ne dayalı para 

politikası uygulamasına geçmiĢtir. Böylece 2006 yılı için %5 olarak ilan edilen 

enflasyon hedefi, 2007–2009 dönemi için %4 olarak kararlaĢtırılmıĢtır. 2006 yılı sonrası 

sıkı para ve maliye politikaları ile ekonomik istikrarı sağlama konusunda kararlılık  

sürdürülmüĢtür (Bayata, 2008). Dolayısıyla siyasal istikrarın sağlanmıĢ olması, bu 

dönemde ekonomik istikrar konusunda olumlu geliĢmeleri beraberinde getirmiĢtir.  

2007 yılında Amerika BirleĢik Devletleri‟nde sorunlu mortgage kredilerinin 

ödenmemesi ve bu kredilere bağlı türev ürünlerde yaĢanan problemlere dayalı Ģekilde 

baĢlayan Mortgage Krizi, 2008 yılı Eylül ayında Lehman Brothers‟ın batıĢıyla birlikte 

küresel bir nitelik kazanmıĢ ve bütünleĢik piyasalar kanalıyla önce geliĢmiĢ ardından 

geliĢmekte olan ülkeleri etkilemiĢtir (Civriz, 2010). 
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Türkiye‟de 2008 yılı son çeyreğinden itibaren global krizden, büyüme, iĢsizlik, 

bütçe açığı vb. makro ekonomik göstergeler bakımından olumsuz etkilenmiĢtir. 

Küresel kriz ortamında 2009 yılına iliĢkin değiĢkenlerin değerlendirildiğinde 

akla gelen en önemli sorunlar; ekonomideki belli baĢlı makroekonomik göstergelerin 

ne olacağı, yüksek dıĢ borçluluk ve cari açıkla durgunluğun hangi boyuta ulaĢacağı 

ve reel kesim önemli ölçüde daralırken, devletin yeni bütçesini hangi kaynaklara 

dayandırarak idame ettireceğidir (Susam ve Bakkal, 2008). 

Sonuç olarak Türkiye ekonomisinin krizle karĢılaĢtığı dönemlerde, uluslararası 

ekonomik konjonktür topluca değerlendirildiğinde, en olumsuz dıĢ koĢulların 2008-

2009 global finansal kriz döneminde olduğu görülmektedir. Kriz finansal sektörde 

baĢlamıĢ ve finansal kriz olarak adlandırılmasına karĢın, dünya genelinde üretim, ticaret 

ve iĢsizlik gibi reel ekonomik büyüklükleri önceki dönemlerden çok daha fazla olumsuz 

etkilemiĢtir (Yükseler, 2009).   

Bu bölümde 2003- 2009 yıllarını kapsayan dönemde Türkiye ekonomisinde 

yaĢanan sorunlar ayrıntılı olarak incelenecektir.  

3.3.2.3.1.DıĢ Borç Stokundaki GeliĢmeler 

2003-2009 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokundaki geliĢmeler Tablo 3.33‟de 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 3.33: 2003–2009 Dönemi DıĢ Borç Stoku ve Servisindeki GeliĢmeler  

 

 

 

 

 

 

 

 

 

 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Hazine MüsteĢarlığı, Kamu Finansmanı Ġstatistikleri (DıĢ Borç Ġstatistikleri) 

 

 

 
2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

DıĢ Borç 

Stoku 

(milyon $) 

144.31

9 

160.835 168.849 207.436 247.200 277.0 268.2 

DıĢ Borç 

Stoku 

ArtıĢ Hızı 

(%) 

11,3 11,4 5 22,9 19,1   

DıĢ Borç 

Servisi 

(milyon $) 

27.820 30.488 36.683 39.782 47.407 53.379 57.829 

Anapara 20.823 23.340 28.650 30.418 36.663 41.591 47.489 

Faiz 6.987 7.148 8.033 9.364 10.744 11.788 10.340 
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2003 yılında 144.319 milyon dolar olan dıĢ borç stoku 2008 yılına kadar sürekli 

olarak artmıĢ ve 2008 yılı sonunda 277 milyon dolar olarak gerçekleĢmiĢtir. 2008 

krizinin ardından bir düĢüĢ yaĢanarak 2009 yılında 268.2 milyon dolara gerilemiĢtir.  Bu  

dönemde dıĢ borç stokundaki artısın bir sonucu olarak dıĢ borç servisi de yıldan yıla 

yükselmiĢtir. 2003 yılında 27.823 milyon dolar olan dıĢ borç servisi, 2009 yılında 

57.829 milyon dolar seviyesine yükselmiĢtir.  

DıĢ borç stokunda ve buna bağlı olarak dıĢ borç servisinde meydana gelen artısın 

nedeni, dünyanın en yüksek reel faizine sahip olan Türkiye‟nin 2002 yılı sonrası aĢırı 

değerli TL dönemine girmesinin özellikle özel sektörü dıĢarıdan borçlanıp, yurtiçinde 

yüksek faizlerden bu fonları kullandırıp, kazanç sağlamasını teĢvik etmesi olmuĢtur. 

Kısa süreli faiz farklarından kazanç sağlama amacıyla borç niteliğinde ülkeye giren bu 

fonlara sıcak para denilmektedir (Bayata, 2008). Bu fonlar özel sektör kanalıyla ülkeye 

girerek TL‟nin aĢırı değerlenmesine nedenolmuĢtur dolayısıyla rekabet gücünü 

kaybeden Türkiye‟nin artan cari açığının finansmanını da sağlamıĢtır. 

3.3.2.3.2. DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısı  

 

2003-2009 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokunun vade yapısındaki 

geliĢmeler Tablo 3.34‟de yer almaktadır. 

Tablo 3.34: 2003–2009 Döneminde DıĢ Borç Stokunun Vade Yapısındaki 

GeliĢmeler 
Yıllar Toplam 

DıĢ Borç 

Stoku 

(milyon $) 

Orta-Uzun 

Vadeli DıĢ 

Borçlar 

(milyon $) 

Orta Uzun Vadeli 

Borçların Toplam 

Ġçindeki Payı(%) 

Kısa Vadeli 

DıĢ Borçlar 

(milyon $) 

Kısa Vadeli 

Borçların 

Toplam 

Ġçindeki 

Payı(%) 

2003 144.319 121.306 84,1 23.013 15,9 

2004 160.835 128.955 80,2 31.880 19,8 

2005 168.849 131.746 78 37.103 22 

2006 207.436 165.390 79,7 42.046 20,3 

2007 247.200 205.397 83,1 41.803 16,9 

2008 277.005 226.557 81,8 50,4 18,2 

2009 268.194 218.617 81,5 49,6 18,5 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Hazine MüsteĢarlığı, Kamu Finansmanı Ġstatistikleri (DıĢ Borç Ġstatistikleri). 

 

Tablo 3.34‟de görüldüğü gibi, 2003 yılında 23.013 milyon dolar olan kısa vadeli 

dıĢ borçların toplam dıĢ borçlar içersindeki payı %15,9‟dur. Kısa vadeli dıĢ borçların 
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toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 2004 yılında %19,8, 2005 yılında ise %22 

seviyesine yükselmiĢtir. 2007 yılında %16,9 seviyesine düĢmüĢtür. 

2005 yılından sonra kısa vadeli dıĢ borçların artıĢ hızının yavaĢlamasında 2006 

yılı mayıs ayında dıĢ ekonomik geliĢmelerden kaynaklanan kısa süreli dalgalanmanın 

etkisi olmuĢtur. Bu dalgalanma sonucunda kısa süreli yabancı sermayenin ülkeden 

çıkmasını önlemek ve yabancı yatırımcılara güven vermek amacıyla Merkez Bankası 

hedef faiz oranı olarak da adlandırılan TCMB (Türkiye Cumhuriyet Merkez Bankası) 

gecelik borçlanma faiz oranını %13,25‟ten %17,50‟ye yükseltmiĢtir (Bayata,2008). 

Kriz yılı olan 2008 de ise kısa vadeli dıĢ borçların toplam dıĢ borçlar içersindeki payı 

artarak %18,2‟ye ve 2009 yılında %18,5‟e ulaĢmıĢtır. 

Toplam dıĢ borçlar içerisinde kısa vadeli olanların payının borç yönetimi 

açısından değerlendirildiğinde azaltılması gerekir. Çünkü kısa vadeli dıĢ borçların hem 

ödeme dönemlerinin kısa olması hem de bu tür borçların üretime yönelik olması ülkeyi 

bir dıĢ borç krizine sokabilmekte ve istikrarsızlıklara neden olabilmektedir. 

3.3.2.3.3. DıĢ Borç Stokunun Borçlulara Göre Dağılımı  

2003-2009 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borç stokunun borçlulara göre 

dağılımında meydana gelen geliĢmeler Tablo 3.35‟de yer almaktadır. 

 

Tablo 3.35: 2003–2009 Dönemi DıĢ Borç Stokunun Borçlulara Göre Dağılımı 

(Milyon Dolar)  
 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Kamu Sektörü 70.844 75.668 70.414 71.590 73.359 78.3 83.4 

Kısa Vadeli 1.341 1.840 2.133 1.750 2.164 3.2 3.6 

Orta-Uzun V. 69.503 73.828 68.280 69.840 71.195 75.0 79.8 

TCMB 24.373 21.410 15.425 15.678 15.801 14.1 13.3 

Kısa Vadeli 2.860 3.287 2.763 2.563 2.282 1.9 1.8 

Orta-Uzun V. 21.513 18.123 12.662 13.115 13.519 12.2 11.5 

Özel Sektör 49.049 63.682 82.877 118.280 158.039 184.7 171.5 

Kısa Vadeli 18.812 26.753 32.207 36.041 37.357 45.3 44.2 

Orta-Uzun V. 30.237 36.929 50.670 82.239 120.682 139.3 127.3 

TOPLAM 100 100 100 100 100 100 100 

Kamu Sektörü 49,1 47,1 41,7 34,8 29,7 28,3 31,1 
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TCMB 16,9 13,3 9,1 7,6 6,4 5,1 5,0 

Özel Sektör 34,0 39,6 49,1 57,5 63,9 66,7 63,9 

Kaynak: Hazine MüsteĢarlığı, Kamu Finansmanı Ġstatistikleri(DıĢ Borç Ġstatistikleri). 

 

Bu dönemde kamunun dıĢ borçları yaklaĢık 2,5 milyar dolar artmıĢtır. Çünkü bu 

dönemde kamuda mali disiplinin sağlanması konusunda önemli adımlar atılması ve 

önemli miktarda özelleĢtirme geliri elde edilmesi kamunun borçlanma gereğinin 

azalması sonucunu doğurmuĢtur. T.C. Merkez Bankası‟nın dıĢ borçları ise 8,5 milyar 

dolar azalmıĢtır. Dolayısıyla bu dönemde kamunun ve Merkez Bankası‟nın dıĢ borçları 

toplam olarak 6 milyar dolar azalmıĢtır. Bunun karsısında özel sektörün dıĢ borçları 109 

milyar dolar artmıĢtır (Bayata, 2008). Küresel finansal krizin yaĢandığı 2008 yılına 

baktığımızda özel sektörün borçlarının 45.3 milyar dolarlık kısmı kısa vadeli, 139,3 

milyar dolarlık kısmı ise uzun vadeli borçlardandır. Bu dönemde hızla yükselen iç kredi 

faizleri, ucuzlayan döviz ve dıĢ borçlanmayı kolaylaĢtıran liberal politikalar özel 

sektörün dıĢ borçlarını artırmıĢtır. Küresel kriz süreci ile birlikte daralan uluslararası 

kredi koĢulları ve kendi sorunları ile uğraĢan yabancı bankalar yeni borçlanma 

olanaklarını azaltacaktır (Susam ve Bakkal, 2008).  

DıĢ borç stokundaki bu geliĢmelere baktığımızda borç stokunun yüzde 

dağılımında da özel sektörün payı artmıĢtır. 2003 yılında %34 olan toplam dıĢ borçlar 

içerisinde özel sektörün payı, 2007 yılında %63,9‟a ve 2008 yılında %66,7 „ye 

yükselmiĢtir.2009 yılına gelindiğinde ise bu oran %63.9‟a düĢmüĢtür. Kamunun ve 

Merkez Bankası‟nın toplam dıĢ borç içerisindeki payları ise azalmıĢtır. 2003 yılında 

%49,1 olan kamunun toplam dıĢ borçlar içerisindeki payı 2009 yılında %28,3‟e 

düĢmüĢtür. 2009 yılında bu oran %31,1‟e yükselmiĢtir. Merkez Bankası‟nın toplam dıĢ 

borçlar içerisindeki payı ise 2003 yılında %16,9 iken 2009 yılında %5‟e düĢmüĢtür. 

DıĢ borç stoku içerisinde kamunun payının azalması, hem faiz oranlarının orta-

uzun vadede düĢürülmesi, hem de gelir dağılımının sağlanması açısından olumludur. 

Çünkü kamunun dıĢ borçlanması faiz yükünü arttırmakta ve faiz ödemelerinin 

yapılması sırasında gelir dağılımı yüksek gelirliler lehine değiĢmektedir. Özel sektör 

açısından değerlendirdiğimizde ise özel sektörün dıĢ borç stoku içersinde payının 

artması ekonomi için bir risk faktörü oluĢturmaktadır. 
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3.3.2.3.4.DıĢ Borç Stokunun Alacaklılara Göre Dağılımı  

2003-2009 döneminde  dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı Tablo 3.36‟da 

verilmektedir. Bu dönemde dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı, dıĢ borçların 

niteliğine paralel olarak değiĢim göstermiĢtir. 

 

Tablo 3.36: 2003–2009 Dönemi DıĢ Borçların Alacaklılara Göre Dağılımı (Milyon 

Dolar) 
Yıllar 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Toplam 144.266 160.760 168.716 205.548 247.20

0 

277.669 271.14

0 

Özel Alacaklılar 74.653 89.681 105.200 140.088 180.50

6 

205.042 191.74

4 

Parasal 

KuruluĢlar 

41.312 50.944 65.568 97.338 131.09

2 

154.733 142.52

9 

   Kısa Vadeli 8.260 12.661 16.363 18.598 15.147 21.837 23.506 

   Uzun Vadeli 33.052 38.283 49.205 78.740 115.94

5 

132.896 119.02

3 

Parasal 

Olmayan K. 

33.341 38.737 39.632 42.750 49.414 50.309 49.215 

   Kısa Vadeli 14.753 19.219 20.740 21.756 26.656 28.610 28.524 

   Uzun Vadeli 18.588 19.518 18.892 20.994 22.758 21.699 20.691 

Resmi 

Alacaklılar(*) 

42.501 41.000 31.955 29.113 27.950 33.721 38.497 

   Hükümet K. 9.218 8.650 6.947 6.485 6.188 7.203 7.501 

   Uluslararası 

K. 

33.283 32.350 25.009 22.628 21.762 26.517 30.996 

Tahvil 27.112 30.079 31.560 36.347 38.744 38.907  

 

40.899 

Kaynak: Hazine MüsteĢarlığı, Kamu Finansmanı Ġstatistikleri(DıĢ Borç Ġstatistikleri). 

http://www.hazine.gov.tr/irj/portal/anonymous/DisBorcIstatistikleri (EriĢim tarihi 20.04.2010) 

( *) Resmi alacaklılardan olan dıĢ borcun tamamı orta ve uzun vadelidir. 

 

Bu dönemde dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı Tablo 3.36‟da 

verilmektedir. Bu dönemde dıĢ borçların alacaklılara göre dağılımı, dıĢ borçların 

niteliğine paralel olarak değiĢim göstermiĢtir. 

Bu bağlamda Tablo 3.36‟ya bakıldığında, Türkiye‟nin resmi alacaklılara olan dıĢ 

borçlarının azaldığı, özel alacaklılara olan dıĢ borçlarının ise arttığı görülmektedir. 2003 

yılında 74.653 milyon dolar olan Türkiye‟nin özel alacaklılara olan dıĢ borçları artarak 

2009 yılında 191.744 milyon dolar düzeyine ulaĢmıĢtır. Bunun karsısında 2003 yılında 

42.501 milyon dolar olan Türkiye‟nin resmi alacaklılara olan dıĢ borçları azalarak 2009 

yılında 38.497 milyon dolar düzeyine gerilemiĢtir.  
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Dolayısıyla Türkiye 2003-2009 yıllarını kapsayan dönemde ağırlıklı olarak özel 

alacaklılardan ve özellikle parasal kuruluĢlardan borçlanmıĢtır. Bu sonuç bu dönemde 

Türkiye ekonomisinde meydana gelen yüksek reel faiz-aĢırı değerli TL‟nin yarattığı 

spekülatif amaçlı borçlanma isteği ile açıklanabilir. Sonuç olarak özel alacaklılardan 

sağlanan dıĢ krediler, kısa süreli kazanç sağlama amacıyla alındığı için, Türkiye gibi 

geliĢmekte olan ülkelerin ekonomisi açısından risk teĢkil edebilmektedir. Çünkü bu 

krediler geliĢmekte olan ülkelerin yapısal dıĢ ticaret ve cari açıklarını geçici olarak 

finanse etmekten baĢka bir fayda sağlamamaktadır. 

3.3.2.3.5.Temel Sürdürülebilirlik Göstergelerindeki GeliĢmeler  

2003-2009 döneminde Türkiye‟nin iç ve dıĢ makroekonomik göstergelerindeki 

geliĢmeler Tablo 3.37‟de yer almaktadır. 

Tablo 3.37: 2003–2009 Döneminde Ġç ve DıĢ Makroekonomik Göstergelerdeki 

GeliĢmeler 

Yıllar 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Nominal 

GSYĠH 

(milyon 

YTL) 

454.780,

7 

559.033 648.931,7 758.390,8 856.387 950.000 954.000 

Reel 

GSMH 

Büyüme 

Hızı 

(%) 

5,9 9,9 7,6 6,0 4,5 0,7 -4,7 

Nominal 

GSMH 

(milyon $) 

304.901 390.387 481.497 526.429 658.786 543.000 618.400 

Ġç Borç 

Stoku 

(milyon 

TL) 

194.387 224.483 244.782 251.470 255.310 274.827 330.005 

Ġç Borç 

Stoku/GSY

ĠH (%) 

42,7 40,1 37,7 33,1 29,8 29 35 

Ġç Borç 

Servisi 

(milyon 

TL) 

166.357 183.353 174.491 157.551 155.733 129,6 134.2 

   Anapara 113.721 133.500 135.221 118.893 114.193 86.0 88.1 

   Faiz 52.636 50.053 39.269 38.659 41.540 43.6 46.2 

KKBG/GS

MH (%) 

9,4 

 

4,7 -0,4 -2,6 0,1 1,6 

 

6,4 
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Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006), Yayın no. 3114, ss. 432–698. 

DPT, Ekonomik ve Sosyal Göstergeler(1950–2001). 

http://www.ceterisparibus.net/veritabanı/DPT 1950-2001.htm  (EriĢim tarihi 20.05.2011) 

DPT, Ekonomik Göstergeler (Temel Ekonomik Göstergeler). http://www.dpt.gov.tr 

(EriĢim tarihi 20.05.2011) 

Türkiye ekonomisinin reel ekonomik büyüme hızlarına Tablo 3.37‟den 

baktığımızda 2003 yılında %5,9, 2004 yılında %9,9, 2005 yılında %7,6, 2006 yılında 

%6 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

ÜFE Bazlı 

Enflasyon 

(%) 

25,6 14,6 5,9 9,3 6,4 12,72 1,23 

TÜFE 

Bazlı 

Enflasyon 

(%) 

25,3 8,6 8,2 9,6 8,7 10,44 6,25 

Dolar kuru 

(TL/$) 

1,40 1,34 1,35 1,42 1,16 1,51 1,54 

Ġhracat 

(milyon$) 

 

47.252 63.167 73.476 85.528 107.184 132.027 102.142 

Ġthalat 

(milyon $) 

69.339 97.539 116.774 139.480 170.048 201.963 140.928 

DıĢ ticaret 

dengesi 

(milyon$) 

 

-22.086 -34.372 -43.297 -53.951 -62.864 -69.820 -38.730 

Ġhracat/Ġth

alat (%) 

68,1 64,8 62,9 61,3 63,03 65,3 72,4 

Cari iĢlem. 

Den. 

(milyon $) 

-8.036 -15.599 -22.604 -32.192 -38.031 -41.812 -13.961 

Cari 

ĠĢlemler 

Dengesi/G

SYĠH (%) 

-2,6 -4,0 -4,7 -6,1 -5,8 -5.6 -2.3 

TCMB 

Rezervler 

(Brüt) 

(milyon $) 

33.616 36.009 50.515 60.912 73.317 71.008 70.716 

TCMB 

Rezervler 

(Net) 

(milyon $) 

35.162 37.643 52.429 63.285 76.439 74.236 74.836 

DıĢ Borç 

Servisi 

(milyon $) 

27.820 30.488 36.683 39.782 47.407 53.379 57.829 

   Anapara 20.823 23.340 28.650 30.418 36.663 41.591 47.489 

   Faiz 6.987 7.148 8.033 9.364 10.744 11.788 10.340 

DıĢ Borç 

Stoku 

(milyon $) 

144.319 160.835 168.849 207.436 247.200 277.669 271.140 
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2007 yılından itibaren ekonomide kısmi bir yavaĢlama baĢlamıĢtır. Büyüme hızı 

önceki yıllara göre düĢme eğilimine girmiĢ ve yıl sonunda 4,5 olarak gerçekleĢmiĢtir. 

Ekonomik büyüme hızında yaĢanan yavaĢlamada genel olarak, küresel piyasalardaki 

dalgalanmalar, seçimlere iliĢkin belirsizlikler, mevsim normallerinin üzerindeki 

sıcaklığa bağlı olarak yaĢanan kuraklık, Türk Lirasının değerlenmesi, önceki yıllara 

göre verimlilik hızındaki yavaĢlama ve rekabet gücünün azalması etkili olmuĢtur 

(Susam ve Bakkal, 2008). 2008 yılına gelindiğinde ise yaĢanan kriz etkilerini göstermiĢ 

reel ekonomik büyüme hızı %0.7‟ ye gerilemiĢtir. 2009 yılında ise % 4.7 oranında 

küçülme gerçekleĢmiĢtir. 

Tablo 3.37‟de görüldüğü gibi, 2003 yılında 304.901 milyon dolar olan nominal 

GSYĠH artarak 2008 yılında 658.786 milyon dolara ulaĢmıĢtır. 2008 yılında bu oran 

düĢerek 543.000 milyon dolar olmuĢtur. 2009 da bir miktar artarak 618.400 milyon 

dolara ulaĢmıĢtır. 

2003 yılından sonra enflasyon konusunda da belirgin bir iyileĢme sağlanmıĢtır. 

2003 yılında %25,3 olan TÜFE bazlı enflasyon, sonraki yıllar tek haneli rakamlara 

ulaĢarak, 2004 yılında %8,6, 2005 yılında %8,2, 2006 yılında %9,6 ve 2007 yılında 

%8,7 olarak gerçekleĢmiĢtir. Fakat 2008 yılında tekrar çift haneleri görmüĢ ve % 

10,44‟e ulaĢmıĢtır. Bu dönemde enflasyon tek haneli rakamlara düĢse de her yıl fiyatlar 

artmıĢ; fakat dolar kuru 2007 yılına kadar düĢme eğilimi göstermiĢtir. 2008 yılından 

itibaren ise döviz kurunda artıĢ yaĢanmıĢtır. Tablo 3.37 incelendiğinde görülebileceği 

gibi, 2003 yılında 1,40 YTL olan dolar kuru 2007 yılında 1,16 YTL‟ye düĢmüĢtür. 

Bunun sonucunda Türk Lirası‟nda meydana gelen aĢırı değerlenme dıĢ ticaret açığının 

ve cari açığın önemli ölçüde artmasına yol açmıĢtır. 2003 yılında 22.086 milyon dolar 

olan dıĢ ticaret açığı artarak 2008 yılında 69.820 milyon dolara ulaĢmıĢ ve 2003 yılında 

68,01 olan ihracatın ithalatı karĢılama oranı azalarak 2008 yılında %65,3 olmuĢtur. 

2009 yılında artıĢ göstererek % 72,4‟e ulaĢmıĢtır. DıĢ ticaret açığındaki artıĢa paralel 

olarak, 2003 yılında 8.036 milyon dolar olan cari iĢlemler açığı artarak 2007 yılında 

41.812 milyon dolara ulaĢmıĢtır. 

 Sonuç olarak iç piyasadaki daralmayla birlikte ithalatın azalması, dıĢ piyasadaki 

durgunlukla birlikte ihracatın azalması, cari iĢlemler dengesinin artıĢ yönünü 

değiĢtirmiĢtir. Tablo 3.37 de görüldüğü gibi 2009 yılında iç piyasalardaki durgunlukla 

birlikte cari iĢlemler açıkları da azalmıĢtır. Ancak devam edecek olan en önemli sorun 



111 

cari açıkların finansmanında yaĢanacak olan zorluklardır. Türkiye gibi cari açığı yüksek 

olan ve yabancı kaynak giriĢine ihtiyaç duyan ülkelerin problemleri 2009 yılında daha 

da büyümüĢtür. 

Tablo 3.38: 2003–2009 Dönemi Konsolide Bütçe Dengesi (Bin YTL) 

Yıllar 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Gelirler 

Toplamı 

100.238.

122 

110.720.

859 

137.980.

944 

173.483.

430 

189.617.

246 

208.898 215.060 

   Vergi 

gelirleri 

84.334.2

47 

90.076.8

61 

106.929.

227 

137.480.

292 

152.831.

736 

168.087 172.417 

   Vergi dıĢı 

gelirler 

14.030.9

62 

20.643.9

98 

31.051.7

17 

36.003.1

38 

36.785.5

10 

40.811 42.644 

Gelirler/ 

GSYĠH(%) 

22,04 19,8 21,2 22,8 22,1 21,9 22,5 

Harcamalar 

Toplamı 

140.053 149.945 155.628 174.322 204.989 222.553 259.156 

   Personel 

giderleri 

30.200 28.559 31.904 36.021 

 

43.670 48.672 57.211 

        

Sos.Güv.Kur.D

ev.Primi 

- 3.628 4.333 4.975 10.102 6.405 7.243 

   Mal ve 

Hizmet 

Alımları 

- 12.049 14.438 17.721 15.587 22.905 25.454 

   Faiz har. 58.609 66.050 56.440 46.260 52.946 56.000 57.500 

   Cari 

transferler  

- 27.464 32.499 49.108 60.863 

 

69.207 87.956 

   Sermaye 

giderleri 

- 6.409 10.071 12.452 12.104 11.775 14.839 

   Sermaye 

transferleri 

- 404 1.088 1.834 3.647 2.084 2.825 

   Borç verme - 3.330 2.805 4.256 3.695 3.934 4.661 

   Yedek 

ödenekler 

- 2.052 2.050 1.695 2.375 1.571 1.468 

Harcamalar/

GSYĠH(%) 

30,5 25,2 22,5 23,4 23,7 23,4 27,1 

Konsolide 

Bütçe Dengesi 

-39.815 -45.836 -29.137 -13.996 -16.830 -17.432 -10.398 

Bütçe dengesi/ 

GSYĠH(%) 

-8,7 -5,4 -1,25 -0,6 -1,6 -1,8 -1,1 

Faiz DıĢı 

Konsolide 

Bütçe Dengesi 

18.404 20.214 27.303 32.264 36.116 38.003 47.102 

Kaynak: DPT, Temel Ekonomik Göstergeler(2000–2009). 

http://www.dpt.gov.tr (EriĢim tarihi 20.05.2011) 
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2003-2009 yıllarını kapsayan dönemde dıĢ ekonomik geliĢmelerde olumsuz 

geliĢmeler gerçekleĢmesine rağmen, iç ekonomik istikrarın sağlanması konusunda 

önemli ölçüde baĢarılı olunmuĢtur. Bu dönemde faiz dıĢı kamu harcamalarında 

sınırlamalara gidilmiĢ ve faiz dıĢı konsolide bütçe fazlası her yıl artmıĢtır. 

Tablo 3.38‟ de Türkiye‟nin konsolide bütçe dengesine iliĢkin geliĢmeler yer 

almaktadır. Tablo 3.38‟de görüldüğü gibi, 2003 yılında 18.404.748 bin YTL olan faiz 

dıĢı konsolide bütçe fazlası artarak 2009 yılında 47.102 bin YTL‟ye ulaĢmıĢtır. Buna 

paralel olarak konsolide bütçe açığı da bu dönemde azalmıĢtır. 2003 yılında 39.815.859 

olan konsolide bütçe açığı azalarak 2004 yılında 30.300.001 bin YTL, 2005 yılında 

8.116.629 bin YTL ve 2006 yılında 4.642.603 bin YTL olmuĢtur. 2007 yılında yapılan 

genel seçimlerinde etkisiyle 2007 yılında artan konsolide bütçe açığı, 2003 yılına göre 

konsolide bütçe açığında önemli ölçüde azalma gerçekleĢmiĢtir. Konsolide bütçe 

açığının GSYĠH‟ ya oranı da bu dönemde azalma göstermiĢtir. 2003 yılında %8,7 olan 

konsolide bütçe açığının GSYĠH‟ ya oranı 2009 yılında %1,1 olmuĢtur.  

Mali disiplin konusunda gerçekleĢtirilen bu olumlu geliĢmeler bu dönemde 

enflasyonun tek haneli rakamlara indirilmesinde de oldukça etkili rol oynamıĢtır. Öte 

yandan 2001 yılından beri sıkı bir dezenflasyon programı uygulanan ülkemizde sıkı 

maliye politikası ile konsolide bütçe açığının azaltılması Merkez Bankası‟nın elini 

güçlendirerek hedef faiz oranı olarak da adlandırılan gecelik borçlanma faiz oranının 

azaltılmasını sağlamıĢtır (Bayata, 2008).  

Faiz oranlarının orta-uzun vadede azaltılması dıĢ borçlanmanın sürdürülebilirliği 

açısından son derece önemlidir. Faiz indirimleri TL‟nin değer kaybetmesine dolayısıyla 

ihracatın teĢvik edilmesine katkı sağlarken diğer yandan büyüme üzerinde olumlu etki 

yaratacaktır. Gerçek döviz kurunun geçerli olması cari açığın azalmasına katkı 

sağlayacaktır. Bu geliĢme de Türkiye‟nin dıĢ kaynağa ve dolayısıyla dıĢ borçlanmaya 

olan gereksinimini azaltarak dıĢ borçlanmanın sınırlandırılmasına katkıda bulunacaktır. 

Bunun gerçekleĢmesi için ise Türkiye‟nin sıkı maliye politikası uygulamalarına devam 

etmesi gerekmektedir. 

Yukarıda Türkiye ekonomisi bu dönemde iç ekonomik ve dıĢ ekonomik istikrar 

kapsamında genel olarak değerlendirilmiĢtir. 

2003-2009 döneminde Türkiye‟nin dıĢ borçluluk göstergelerindeki geliĢmeler 

Tablo 3.39‟da yer almaktadır. 
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Tablo 3.39: 2003–2009 Dönemi DıĢ Borçluluk Göstergeleri (%)  

Yıllar 2003 2004 2005 2006 2007 2008 2009 

Toplam DıĢ 

Borç/GSYĠH 
47,3 41,2 35,0 39,0 37,5 37,3 43,4 

Toplam DıĢ 

Borç/Ġhracat 
305,3 254,5 229,6 240,3 230,6 209,8 262,6 

DıĢ Borç 

Servisi/Ġhracat 
58,9 48,3 49,9 46,5 44,2 40,4 56,6 

Faiz 

Servisi/Ġhracat 
14,8 11,3 10,9 10,9 10,0 8,9 10,1 

Faiz/GSYĠH 2,3 1,8 1,7 1,8 1,6 1,6 1,7 

DıĢ Borç 

Servisi/GSYĠH 
9,1 7,8 7,6 7,6 7,2 7,2 9,4 

Ġhracat/Ġthalat 68,1 64,8 62,9 61,3 63,03 65,3 72,4 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/GSYĠH 
-2,6 -4,0 -4,7 -6,1 -5,8 -5.6 -2,3 

DıĢ Ticaret 

Dengesi/Ġhracat 
46,7 54,4 58,9 63,07 58,6 52,8 37,9 

Cari ĠĢlemler 

Dengesi/Ġhracat 
17,0 24,6 30,7 37,6 35,4 31,6 9,9 

Kaynak: TÜĠK, Ġstatistik Göstergeler (1923–2006) 

Hazine MüsteĢarlığı, Kamu Finansmanı Ġstatistikleri(DıĢ Borç Ġstatistikleri). 

 

 Toplam DıĢ Borç / GSYĠH Oranı: Tablo 3.39‟da görüldüğü gibi, 2003 yılında 

%47,3 olan oran azalarak 2004 yılında %41,2 ve 2005 yılında %35 olmuĢtur. 

2006 yılında nispeten artan oran %39 olarak gerçekleĢmiĢtir. 2007 yılında ise 

yeniden azalan oran %37,5 olmuĢtur. 2008 yılında % 37.3 ve 2009 yılında % 

43.4 olarak gerçekleĢmiĢtir. Bu oranın dönem ortalaması ise %40 olarak 

gerçekleĢmiĢtir. Dolayısıyla bu dönemde Türkiye‟nin dıĢ borç yükünde olumlu 

değiĢmeler gerçekleĢmiĢtir. DıĢ borç yükünün bu dönemdeki ortalama değeri de 

çok borçluluk sınırı olan %50‟nin altında gerçekleĢmiĢtir. 

 Toplam DıĢ Borç / Ġhracat Oranı: 2006 yılı hariç bu oranın değeri sürekli 

olarak azalmıĢ, yani Türkiye‟nin dıĢ borç ödeme kapasitesi iyileĢmiĢtir. 2003 

yılında %305,3 olan bu göstergenin değeri, 2004 yılında %254,5, 2005 yılında 
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%229,6, 2006 yılında %240,3, 2007 yılında %230,6, 2008 yılında % 209.8 ve 

2009 yılında % 262.6 olmuĢtur. Göze çarpan nokta ise bu oranın 2008 krizinden 

sonra fark edilir Ģekilde artmıĢ olmasıdır. Bu oranın bu dönemdeki ortalama 

değeri ise yaklaĢık olarak %250 olmuĢtur. Dolayısıyla bu göstergenin ortalama 

değeri çok borçluluk sınırı olan %275‟in altında gerçekleĢmiĢtir. Özetle bu 

dönemde Türkiye‟nin dıĢ borç ödeme kapasitesinde bu gösterge açısından 

iyileĢme meydana gelmiĢtir. 

 Toplam DıĢ Borç Servisi / Ġhracat Oranı: 2005 ve 2009 yılı hariç bu oranın  

sürekli olarak azaldığı görülmektedir. 2003 yılında %58 olan bu oran, 2004 

yılında %48,3, 2005 yılında %49,9, 2006 yılında %46,5, 2007 yılında %44,2, 

2008 yılında %40.4 ve 2009 yılında %56.6 olarak gerçekleĢmiĢtir. Bu oranın bu 

dönemdeki ortalama değeri ise %56 olmuĢtur. Dolayısıyla bu göstergenin bu 

dönemdeki ortalama değeri bu gösterge için çok borçluluk sınırı olan %30‟un 

üzerinde gerçekleĢmiĢtir. Bir baĢka deyiĢle Türkiye kısa dönemde dıĢ borçlarını 

ödemede yetersiz olup, ihracat gelirlerini hızla arttırması gerekmektedir. 

 Faiz Servisi / Ġhracat Oranı: 2003 yılında %14,8 olan oran, 2004 yılında  

%11,3, 2005 ve 2006 yıllarında %10,9, 2007 yılında %10, 2008 yılında %8.9 ve 

2009 yılında %10.1 olarak gerçekleĢmiĢtir. Sonuçta, bu oran azalarak, kritik 

değer olan %20 seviyesinin altında gerçekleĢmiĢtir. 

 Cari ĠĢlemler Dengesi / GSYĠH Oranı: Bu oranın negatif değerinin, yani cari 

iĢlemler açığın GSYĠH‟ ya oranının artması dıĢ borçlanmanın sınırlandırılması 

ve sürdürülebilmesini orta-uzun vadede olumsuz etkilemektedir 2003 yılında 

%2,6 olan cari açığın GSYĠH‟ ya oranı artarak 2004 yılında %4, 2005 yılında 

%4,7, 2006 yılında %6,1, 2007 yılında %5,8, 2008 yılında %-5,6 ve 2009 

yılında %-2,3 olmuĢtur. 2009 yılında ise Dolayısıyla bu dönemde Türkiye‟nin 

dıĢ kaynak bağımlılığı ve dıĢ borçlanma ihtiyacı artmıĢtır. Bu durum zaten bu 

dönemde dıĢ borçlanmanın önemli ölçüde artması ile sonuçlanmıĢtır. 

 Ġhracat / Ġthalat Oranı: Bu dönemde dıĢ ticaret açığındaki artıĢa paralel olarak 

ihracatın ithalatı karĢılama oranı azalmıĢtır. Fakat 2009 yılında fark edilir bir 

oranda artıĢ yaĢanmıĢtır. Bunun nedeni ithalatta yaĢanan azalmadır. Tablo 3.39‟a 

baktığımızda 2003 yılında %68,1 olan ihracatın ithalatı karĢılama oranı 2007 

yılında %63,03‟e gerilemiĢtir 2008 yılında bu oran %65,3‟e ve 2009 yılında 
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%72,4‟e yükselmiĢtir. Bu sonuç Türkiye‟nin dıĢ kaynağa olan ihtiyacını 

arttırdığı için dıĢ borçlanmanın sınırlandırılmasını ve dıĢ borçlanmanın 

sürdürülebilirliğini olumsuz etkilemektedir. 

 DıĢ Ticaret Dengesi / Ġhracat Oranı: Bu dönemde dıĢ ticaret açığının ihracata 

oranı 2007 yılına kadar sürekli olarak artmıĢtır. 2003 yılında %46,7 olan dıĢ 

ticaret açığının GSYĠH‟ ya oranı, 2004 yılında %54,4‟ e, 2005 yılında %58,9‟a 

ve 2006 yılında %63‟ e yükselmiĢtir. 2009 yılında ise neredeyse yarı yarıya bir 

düĢüĢ gösteren dıĢ ticaret açığının ihracata oranı % 37,9 olmuĢtur. Dolayısıyla 

bu orandaki geliĢmeler Türkiye‟nin dıĢ kaynak ihtiyacının bu dönemde arttığını 

göstermektedir.  

 Cari ĠĢlemler Dengesi / Ġhracat Oranı: Bu oranın yükselmesi olumlu iken 

düĢmesi ve özellikle negatif değerinin artması olumsuzdur. Bu dönemde dıĢ 

ticaret açığının ihracata oranında olduğu gibi, cari iĢlemler açığının ihracata 

oranı da 2009 yılına kadar sürekli olarak artmıĢtır. 2003 yılında %17 olan cari 

iĢlemler açığının ihracata oranının artarak 2004 yılında %24,6, 2005 yılında 

%30,7, 2006 yılında %37,6, 2007 yılında %35,4, 2008 yılında %31,6 ve 2009 

yılında %9,9 olarak gerçekleĢtiği görülmektedir. Bunun nedeni 2009 yılında cari 

iĢlemler dengesinin düĢüĢ göstererek 13 milyar 961 milyon dolar açık 

vermesidir. Dolayısıyla bu oran da bu dönemde Türkiye‟nin dıĢ kaynak 

ihtiyacının arttığını göstermektedir. Hiç Ģüphesiz bu geliĢme Türkiye‟nin dıĢ 

borçlanmasının sınırlandırılması ve dıĢ borç artıĢ hızının düĢürülmesi açısından 

olumsuz bir durumdur.  

Sonuç olarak bu dönemde dıĢ borçluluk göstergelerinde meydana gelen 

geliĢmeler kalıcı ve yapısal bir iyileĢme olarak değerlendirilemez. Bu noktada cari açık 

ve dıĢ ticaret açığı sınırlandırılarak, Türkiye‟nin dıĢ finansman bağımlılığının 

azaltılması en sağlıklı çözüm yoludur. Bunun için ise TL‟nin gerçek değerine 

yerleĢmesi için faiz oranlarını indirmek amacıyla mali disiplinden vazgeçilmemesi 

gerekmektedir. Bu sayede ihracat artacak,  ithalat azalacaktır. Bu da yurtiçi katma değer 

yaratarak üretim sürecini baĢlatacak ve dıĢ finansman ihtiyacı sınırlanmıĢ olacaktır. 
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DÖRDÜNCÜ BÖLÜM 

DIġ BORÇ EKONOMĠK BÜYÜME ĠLĠġKĠSĠNĠN ANALĠZĠ: 

TÜRKĠYE UYGULAMASI 

ÇalıĢmanın dördüncü bölümünde, dıĢ borç ve ekonomik büyüme arasındaki 

iliĢkiyi açıklamak amacıyla yapılan ampirik çalıĢmalara yer verilmiĢtir. Daha sonra ise 

Türkiye ekonomisi ele alınarak dıĢ borç ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢki doğrusal 

regresyon analizi ile incelenmiĢtir. 

4.1. DIġ BORÇ EKONOMĠK BÜYÜME AMPĠRĠK MODELLER 

DıĢ borçların ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini araĢtıran çalıĢmalar daha 

çok borç fazlası teorisi üzerinde toplanmıĢtır. Yapılan analizde dıĢ borç ve ekonomik 

büyüme arasında anlamlı bir negatif iliĢkinin olması borç fazlası sorununun varlığını 

iĢaret etmektedir.  

Warner (1992) 1982–1989 yılları arasında 13 geliĢmekte olan ülkede borç 

krizlerinin yatırımlar üzerindeki etkisini EKK yöntemi ile tahmin etmiĢtir. Yazar pek 

çok aĢırı borçlu ülkede yatırımın azalmasının nedeni olarak ihracat fiyatlarının düĢmesi, 

yüksek dünya faiz oranları, geliĢmiĢ ülkelerin durgun büyümeleri olduğunu öne 

sürmüĢtür. Yazar borçlanmanın etkilerini ölçebilmek amacıyla bir borç krizi gölge 

değiĢkeni panel regresyonu oluĢturmuĢtur. Borç krizi gölge değiĢkeni borç teorilerinin 

öngördüğü Ģekilde bir negatif etki göstermemiĢ aksine pozitif ve istatistiksel olarak 

gayet anlamlı bir değere sahiptir. 

Cunningham (1993) 1971- 1986 döneminde aĢırı borçlu ülkelerde borç yükü ve 

iktisadi büyüme arasındaki iliĢkiyi incelemiĢtir. ÇalıĢmada kullanılan bağımsız değiĢken  

GSMH bağımsız değiĢkenler sermaye stoku, iĢgücü ve borç servisidir. Cunningham 

aĢırı borç stokunun sermaye ve emek verimliliğini olumsuz etkileyerek ekonomik 

büyümeyi yavaĢlatacağını tartıĢmıĢtır. 

Afxentiou (1993),orta-gelirli kalkınmakta olan ülkelerde dıĢ borçlanma ile 

ekonomik büyüme arasında bir iliĢkinin varlığını araĢtırmıĢtır. Bu çalıĢmayı Granger 

nedensellik testi yardımıyla dıĢ borçlanma ve GSMH büyümesi arasında negatif 

iliĢkinin varlığını test etmiĢtir. ÇalıĢmanı istatistiksel olarak ortaya koyduğu önemli bir 

sonuçta 20 orta gelirli kalkınmakta olan ülkeden 7‟sinde borç servis oranının (Toplam 

Borç Servisi/Mal ve Hizmet Ġhracatı) büyümeyi yavaĢlatıyor olmasıdır. 
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Were (2001) Kenya için 1970-1995 yılları arasında dıĢ borçların ekonomik 

büyümeye etkisini inceleyen bir çalıĢma yapmıĢtır. Regresyon analizinde kullandığı 

değiĢkenler GSYĠH büyüme hızı, dıĢ borç stoku / GSYĠH, bütçe açığı / GSYĠH, 

enflasyon oranı, kamu yatırımları, borç servisi / ihracat, özel kesim yatırımları / GSYĠH 

ve beĢeri sermayedeki geliĢmelerdir. DıĢ borçların ekonomik büyüme üzerindeki 

etkisini negatif bulmuĢtur ve Kenya‟nın aĢırı borç problemi olduğunu ifade etmiĢtir. 

Hansen (2001) 1974- 1993 yılları arasındaki yıllık verilerini kullanarak 

Türkiye‟nin de içinde bulunduğu 54 geliĢmekte olan ülkenin dıĢ borçlarının ekonomik 

büyümeye etkisini incelemiĢtir. Analizde bağımlı değiĢken olarak GSYĠH‟ daki artıĢ 

hızını kullanmıĢtır. ÇalıĢmadaki bağımsız değiĢkenler ise, doğrudan yabancı sermaye 

yatırımları / GSYĠH, bütçe fazlası, enflasyon, dıĢa açıklık, yardımlar / GSYĠH, borç 

servisi / ihracat ve dıĢ borç / GSYĠH‟ dır. Yapılan analiz sonuçlarına göre dıĢ borç stoku 

ile ekonomik büyüme arasında negatif bir iliĢki bulunmuĢtur. 

Javed ve ġahinöz (2005) yaptıkları çalıĢmada çeĢitli modellerle dıĢ borçların 

yatırımlar, ihracat ve ekonomik büyüme üzerindeki etkilerini Türkiye ekonomisine ait 

1983-2002 yılları arasındaki verileri kullanarak incelemiĢlerdir. Regresyon analizi 

sonuçlarına göre, dıĢ borç stokundaki artıĢlar yatırımları negatif, ihracatı ise pozitif 

etkilemiĢtir. Analizde dıĢ borçların ekonomik büyüme üzerindeki etkisi pozitif fakat 

istatistiksel olarak anlamsızdır. Dolayısıyla dıĢ borçlar ekonomik büyüme üzerinde 

herhangi bir etkiye sahip değildir. 

Kara (2001) yaptığı çalıĢmada 1980 sonrası Türkiye‟nin dıĢ borç kaynaklı 

ekonomik büyüme stratejisini incelemiĢtir. Türkiye‟de dıĢ borçların daha çok 

hammadde ve tüketim malları ithalatında, getirisi dolaylı ve düĢük olan alt yapı 

yatırımlarında ve refinansman amaçlı kullanıldığını ifade etmiĢtir. Bunun önlenmesi 

için de verimsiz olan kamu harcamalarının en aza indirilmesini, kamu harcamalarındaki 

savurganlığın önlenmesini, özel sektörün ihracata özendirilmesini ve ülkedeki 

ekonomik istikrarın sağlanması gerektiğini belirtmiĢtir. 

Karagöl (2002)‟de Türkiye ekonomisi için dıĢ borç ve ekonomik büyüme 

arasındaki iliĢkiyi inceleyen bir çalıĢma yapmıĢtır.  ÇalıĢmada 1960-1996 yılları 

arasındaki yıllık veriler kullanılmıĢtır. Modelde kullanılan bağımlı değiĢken GSMH, 

bağımsız değiĢkenler ise sermaye stoku, iĢgücü, beĢeri sermaye ve dıĢ borç stokudur. 
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ÇalıĢmada yapılan koentegrasyon analizine göre uzun dönemde dıĢ borçlarla ekonomik 

büyüme arasında negatif bir iliĢki bulunmuĢtur. 

Türkiye ekonomisi için  dıĢ borçlanma ve ekonomik büyüme arasındaki iliĢkiyi 

inceleyen bir diğer isimde Bilginoğlu ve Aysu (2008) dur. Analizlerinde bağımlı 

değiĢken olarak GSMH „yı kullanmıĢlardır. Bağımsız değiĢkenler ise sabit sermaye 

yatırımları, nüfus artıĢ hızı, toplam dıĢ borç stoku /GSMH, Milli Eğitim Bakanlığı ve 

Yükseköğretim Kurumlarının konsolide bütçe içindeki payı ve dıĢa açıklığı almıĢlardır. 

EKK tahmini yapan yazarlar dıĢ borç ve ekonomik büyüme arasında istatistiksel olarak 

anlamlı bir negatif iliĢki bulmuĢlardır. 

4.2. MODEL    

Ekonomik büyüme modelleri, teorik literatürün geliĢmesine büyük katkı 

sağlamaktadır.  

Cunningham (1993) 1971-1986 döneminde aĢırı borçlu ülkelerde borç yükü ve 

iktisadi büyüme arasındaki iliĢkiyi Ģu üç bağımsız değiĢkeni kullanarak incelemiĢtir. 

Cunningham modeli Ģu Ģekilde ifade etmektedir. 

Y= F (K, L, DS) 

Burada Y, K, L, DS sırasıyla GSMH, sermaye stoku, iĢgücü ve borç servisini 

göstermektedir. Cunningham‟ın modeli fiziksel sermaye ve iĢgücüne dayanıyordu.  

Karagöl (2002) çalıĢmasında Cunningham‟ın modeline beĢeri sermayeyi (H) 

ekleyerek geniĢletmiĢtir. Model Ģu Ģekildedir: 

Y= F (K, L, DS, H) 

Bilginoğlu ve Aysu (2008), Cunningham ve Karagöl‟ün modeline dıĢa açıklık 

değiĢkenini (OP) ekleyerek Ģu modeli kurmuĢtur. 

Y= (K, L, DS, H, OP) 

Bu çalıĢmada, yukarıda bahsedilen üç çalıĢma gözönüne alınarak aĢağıdaki 

model oluĢturulmuĢtur. 

Y= F (K, P, DBS, EX) 

4.3. DEĞĠġKENLERĠN TANIMLANMASI 

Analizde kullanılan değiĢkenler Ģu Ģekildedir: 

Y = Reel GSMH 

K = Sabit sermaye yatırımlarının GSMH içindeki payı 

P = Nüfus artıĢ hızı 
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DBS = Toplam dıĢ borç stokunun GSMH içindeki payı 

EX = Ġhracatın GSMH içindeki payını ifade etmektedir. 

Toplam dıĢ borç stokunun ekonomik büyüme üzerine negatif bir etkiye sahip 

olması beklenmektedir. Çünkü dıĢ borçların maliyeti, geliri ve tasarrufları olumsuz 

yönde etkileyebilir. 

Sabit sermaye yatırımlarının büyüme teorilerinde çoğunlukla pozitif etkisi 

olduğu görülmektedir. Gelirin tüketilmeyen kısmını oluĢturan tasarrufların sermayeye 

dönüĢebilmesi için yatırım yapılması gerekmektedir. Yatırım artıĢlarına paralel olarak 

artıĢ gösteren sabit sermaye yatırımları bir ülkenin üretim kapasitesini de arttırmıĢ olur. 

Ġhracatın ekonomik büyümeyi pozitif yönde etkilemesi beklenmektedir. 

Nüfus artıĢ hızı ekonomik büyümeyi hem negatif hem de pozitif yönde 

etkileyebilir. Çünkü artan nüfus iĢgücünü artırarak büyümeyi olumlu etkilerden, mevcut 

tüketicileri arttıracağı için büyümeyi olumsuz da etkileyebilir. Bu etki artan nüfusun 

verimliliğine göre değiĢkenlik göstermektedir. 

4.4. EKONOMETRĠK ANALĠZDE KULLANILAN VERĠLER VE 

EKONOMETRĠK METOT 

Analizde, Türkiye ekonomisinin söz konusu değiĢkenlere ait 1976 ve 2006 

yılları arasındaki yıllık veriler kullanılmıĢtır. Kullanılan yıllık verilerin değeri yüzde 

Ģeklindedir. Bazı değiĢkenlere ait verilerin elektronik ortamda mevcut olmaması 

analizin 1976 – 2006 dönemiyle sınırlı kalmasına sebep olmuĢtur. 1987 yılı fiyatlarıyla 

GSMH rakamları TCMB EVDS (Elektronik veri dağıtım sistemi) veri tabanından elde 

edilmiĢtir. Ġhracatın GSMH içindeki payı ve dıĢ borçların GSMH içindeki payı TUĠK 

Ġstatistik Göstergeler 1923- 2009 adlı kaynaktan alınmıĢtır. Sabit sermaye yatırımlarına 

iliĢkin veriler DPT Ekonomik ve Sosyal Göstergeler (1950-2006) adlı veri kaynağından 

alınmıĢtır. Nüfus artıĢ hızı rakamları ise International Monetary Fund-World Economic 

Outlook Database‟ den elde edilmiĢtir.  

Yukarıda anlatılan model ve ekonometrik yöntemler dâhilinde Türkiye 

örneğinde 1976–2006 yılları arasında ekonomik büyüme ile dıĢ borçlanma iliĢkisi yıllık 

veriler kullanılmak sureti ile incelenecektir. Ġlk önce modelde kullanılan değiĢkenlerin 

durağan olup olmadıklarına ADF (GeniĢletilmiĢ Dickey-Fuller) birim kök testi 

yardımıyla bakılacaktır. ADF ile serilerin durağan olup olmadıkları incelenmeden önce 
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serilerin grafiklerine bakmak önbilgi vermekle birlikte kesin sonuç vermekte yetersiz 

kalmaktadır. Bu nedenle kesin sonuç almak için ADF testi yapılmalıdır.  

Zaman serisi analizi için seriler durağan olmalıdır. Ortalaması ile varyansı 

zaman içinde değiĢmeyen ve iki dönem arasındaki ortak varyansı bu ortak varyansın 

hesaplandığı döneme değil de yalnızca iki dönem arasındaki uzaklığa bağlı olan süreç 

için durağandır denir. Kısacası eğer bir zaman serisi durağansa ortalaması, varyansı ve 

ortak varyansı, bunları ne zaman ölçersek aynı kalır ( Gujarati, 2001). Durağanlığın 

önemi Ģudur; zaman serisi kullanan regresyonlar, bulguların yüzeysel olarak gayet iyi 

görünmeleri, ama biraz deĢilince kuĢku uyandırmaları anlamında düzmece ya da 

kuĢkulu bulgular elde etme olasılığını içerir ( Gujarati, 2006). Ve ardından En Küçük 

Kareler (EKK) yöntemi kullanılarak Türkiye ekonomisi için bir doğrusal regresyon 

analizi yapılacaktır. Model, Eviews 4.0 ekonometri paket programları yardımı ile 

çalıĢtırılacaktır. 

ADF testi ile serilerin durağanlığı incelenmeden önce serilerin grafiklerine 

bakılmıĢtır. Grafik incelemesi serilerin durağanlığı hakkında önbilgi olarak kabul 

edilebilir. Ancak tek baĢına serilerin grafikleri, serilerin durağanlıkları hakkında 

konuĢmak için yeterli değildir. 

 

ġekil 4.1: Ham Serilerin Grafikleri 
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Serilerin grafikleri incelendiğinde DBS, EX ve P serilerinin durağan olmadığı 

yönünde Ģüphe uyanmaktadır. Diğer taraftan Y ve K serilerinin grafikleri ise serilerin 

durağan oldukları yönünde önbilgi vermektedir. Ancak kesin sonuç almak için ADF 

testi yapılmalıdır.  
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ġekil 4.2: Durağan Serilerin Grafikleri 
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Kesin sonuç almak için ADF testi yapılmalıdır. Tablo 4.1 ve 4.2 ADF testinin 

sonuçlarını vermektedir. 

4.5. ANALĠZ SONUÇLARI 

Analizde serilerin durağanlığı geniĢletilmiĢ Dickey-Fuller (ADF) birim kök 

testi ile incelenmiĢtir. 

Tablo 4.1: Serilerin Durağanlık Testi (Seviyesinde) 

Not: % 5 anlam düzeyinde durağan olan serileri göstermektedir. 

Tablo 4.1‟de regresyon analizinde kullanılan serilerin kendi seviyelerindeki 

durağanlık test sonuçları gösterilmiĢtir. Test sonuçlarına göre reel GSMH‟ nın (Y) 

sabitli regresyon denklemine göre, ihracatın (EX) sabitli trendli regresyon denklemine 

göre durağan olduğu tespit edilmiĢtir. Bu iki seri dıĢında kalan serilerin ise sabitli, 

sabitli trendli ve sabitsiz regresyon denklemlerine göre durağan olmadığı yani birim kök 

içerdiği tespit edilmiĢtir. Çünkü hesaplanan ADF değerleri %5 anlam düzeyindeki Mac-

Kinnon kritik değerlerinden mutlak değer olarak küçüktür.  

DeğiĢkenler 
 

Sabit Terimli Sabit + Trend Sabit Terimsiz 

ADF 

Değeri 

Kritik 

Değer (%5) 

ADF 

Değeri 

Kritik 

Değer(%5) 

 

ADF 

Değeri 

Kritik 

Değer(%5) 

Y -3.44 -2.96 -3.49 -3.57 -1.92 -1.95 

DBS -1.68 -2.96 -3.02 -3.57 0.53 -1.95 

K -2.63 -2.96 -2.48 -3.57 -0.82 -1.95 

EX -0.42 -2.96 -4.81 -3.57 -1.08 -1.95 

P -0.20 -2.96 -2.08 -3.57 1.75 -1.95 
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Bazı serilerin seviyesinde durağan çıkmaması nedeniyle serilerin birinci 

dereceden farkı alınarak birim kök testi yapılmıĢtır. Bu sonuçlar Tablo 4.2‟de 

gösterilmiĢtir. 

Tablo 4.2: Serilerin Durağanlık Testi (Birinci Dereceden Farklarında) 

Not: % 5 anlam düzeyinde durağan olan serileri göstermektedir. 

Seviyesinde durağan olmayan serilerin birinci dereceden farkı alınarak yapılan 

birim kök testinin sonucuna göre serilerin birinci dereceden durağan olduğu tespit 

edilmiĢtir. Çünkü hesaplanan ADF değerleri %5 anlam düzeyindeki Mac-Kinnon kritik 

değerlerinden mutlak değer olarak büyüktür. 

ÇalıĢmada, birim kök testleri sonucunda birinci derecede farklarında durağan 

olan değiĢkenler kullanılarak en küçük kareler yöntemiyle çoklu doğrusal regresyon 

analizi yapılmıĢtır. Analizle ilgili sonuçlar aĢağıdaki tabloda sunulmuĢtur.  

Tablo 4.3: Regresyon Analizi Sonuçları 

Bağımlı DeğiĢken: Y 

Metot: EKK 

Örneklem (Ayarlı): 1977- 2006 

Gözlem Sayısı: 30 

 

DeğiĢkenler Katsayılar Standart hata t istatistik P değeri 

C 6.909517 3.615954 1.910842 0.0676 

DBS -0.285033 0.126116 -2.260095 0.0328 

K 1.229667 0.331184 3.712947 0.0010 

EX -0.483819 0.379092 -1.276258 0.2136 

P -1.115221 1.989828 -0.560461 0.5802 

 

R
2
 0.641370 Akaike Bilgi Kriteri 5.311007 

DüzeltilmiĢ R
2
 0.583989 Schwarz Kriteri 5.544540 

Regresyonun Standart Hatası 3.193314 F istatistik 11.17742 

Hata Terimleri Kareleri 

Toplamı 

254.9313 P Değeri (F istatistik) 0.000024 

Durbin-Watson Ġstatistiği 2.506780   

 

Tablo 4.3‟de yer alan regresyon analizi sonuçlarına göre model bir bütün olarak 

%5 düzeyinde anlamlıdır. Hesaplanan F değeri ile tablo değerleri karĢılaĢtırılmıĢtır. 

DeğiĢkenler 
 

Sabit Terimli Sabit + Trend Sabit Terimsiz 

ADF 

Değeri 

Kritik 

Değer (%5) 

ADF 

Değeri 

Kritik 

Değer(%5) 

 

ADF 

Değeri 

Kritik 

Değer(%

5) 

Y -6.30 -2.97 -6.17 -3.57 -6.41 -1.95 

DBS -3.26 -2.97 -3.22 -3.57 -3.01 -1.95 

K -3.52 -2.97 -3.46 -3.57 -3.59 -1.95 

EX -6.44 -2.97 -6.46 -3.57 -2.74 -1.95 

P -4.40 -2.97 -4.34 -3.57 -3.35 -1.95 
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Hesaplanan F değeri tablo değerinden büyük çıkmıĢtır yani anlamlıdır. Bağımlı 

değiĢkendeki değiĢmelerin %64‟ü bağımsız değiĢkenler tarafından açıklanmaktadır. 

Durbin-Watson testi ile otokorelasyon probleminin olup olmadığı araĢtırılmıĢtır. 

Durbin-Watson testinde hesaplanan Durbin-Watson d istatistiği ile tablo değerleri 

karĢılaĢtırılmıĢ, otokorelasyon sorunun olmadığı tespit edilmiĢtir. 

ÇalıĢmada beklenildiği gibi, toplam dıĢ borç stoku ile GSMH arasında 

istatistiksel açıdan  %5 düzeyinde anlamlı bir negatif iliĢki çıkmıĢtır. Dolayısıyla 

Türkiye‟de dıĢ borçlar ekonomik büyümeyi olumsuz etkilemektedir. Yani Türkiye‟de 

borç fazlası sorunu olduğuna iĢaret etmektedir. 

Sabit sermaye yatırımları ile ekonomik büyüme arasında hem %1 hem de %5 

düzeyinde anlamlı bir pozitif iliĢki bulunmaktadır.  

Ġhracatın GSMH içindeki payı ile ekonomik büyüme arasında istatistiksel olarak 

anlamsız olmasına rağmen negatif bir iliĢki bulunmaktadır. 

Nüfus artıĢ hızı ile ekonomik büyüme arasında ise anlamsız bir negatif iliĢki 

çıkmıĢtır.  
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SONUÇ VE ÖNERĠLER 

GeliĢmekte olan ülkelerin dıĢ borçlanmaya gitmelerinin baĢlıca nedeni, iç 

tasarruf yetersizliği ile ödemeler dengesinde meydana gelen açıklardır. DıĢ borçlanma 

yoluyla elde edilen kaynaklar kullanılırken ülkenin iç tasarruflarına ilave bir tasarruf 

niteliği taĢırken, geri ödenmesi durumunda ülkeden dıĢarıya kaynak transferi 

gerçekleĢmiĢ olmaktadır. DıĢ borçların kullanımında özenli davranılmalı, ülkenin döviz 

gelirlerini ve sabit sermaye stokunu artırıcı yatırım projelerine ağırlık verilmesi 

gerekmektedir. Böylece döviz gelirleri artarak dıĢ borçların ödenmesi kolaylaĢmakta ve 

üretim artıĢı da iç tasarrufları artırarak dıĢ finansman ihtiyacını azaltmaktadır. DıĢ 

borçların sürdürülebilirliğinin sağlanabilmesi ve korunabilmesi makroekonomik 

istikranın yanı sıra dıĢ borç yönetimini de yakından ilgilendirmektedir. 

Türkiye gibi dıĢ borç fazlası olan ve borçlanma koĢullarının ağır olduğu 

ülkelerde, dıĢ borç yönetimi önemli bir yere sahiptir. Etkin bir dıĢ borç yönetimi 

sayesinde dıĢ borç servis yükü azaltılabilir, dıĢ borçluluk göstergeleri yardımıyla 

risklilik seviyesinden uzak durulabilir ve bu sayede ekonomik kalkınma finanse 

edilebilir. Özel sektörün borçlanmasıyla ilgili bir takım kontroller veya yasal 

düzenlemeler yapılabilir. 

Türkiye, cari iĢlemler açığını kapatmak ve vadesi gelen dıĢ borçlarını ödemek 

için borçlanma yoluna gitmektedir. Bunu önlemek için öncelikle cari iĢlemler açığını 

kapatmak gerekir. Kapatabilmek için ise ihracat gelirlerini artırıcı ve ithalat giderlerini 

kısmaya yönelik politikalar uygulamalıdır. Yani ödemeler dengesi açığına çözüm 

bulmalıdır. Ġstikrarlı bir ihracat artıĢının sağlanabilmesi için, ihracatın az sayıdaki 

sektöre ve pazara bağımlılığın ortadan kaldırılması gerekmektedir. Ġhracatta belli 

sektörlere bağlanıp kalmak yerine dünya ticareti de göz önüne alınarak yeni sektör 

arayıĢlarına gidilmelidir. Uluslararası alanda rekabet edebilecek konuma gelinebilmesi 

için ürün ve yeni pazarlarda geniĢleme sağlanmalı, ihracatçılar bilgilendirilmeli yeni 

teĢvik ve destekleyici ekonomik paketler hazırlanmalıdır. Bilim ve teknoloji alanında 

geliĢme ve ilerleme gösterebilmek için diğer geliĢmiĢ ülkelerin bu alanda uygulamıĢ 

olduğu politikaları inceleyip uygun olanları alınmalıdır. Ancak bu Ģekilde uluslararası 

rekabet gücü artırabilir ve ülke kendini tanıtıp, refah düzeyini artırabilir. 

DıĢ borçluluk rasyoları acısından baktığımızda da Türkiye çok borçlu bir ülke 

konumunda olup yeni yeni orta borçlu ülke konumuna geçmektedir. Ancak bunun 
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nedeni, dıĢ borç stokundaki bir azalma değil son yıllarda ihracatın artması ve yüksek 

büyüme rakamlarının gerçekleĢtirilmesidir. DıĢ borçluluk göstergelerinde meydana 

gelen geliĢmeler kalıcı ve yapısal bir iyileĢme olarak değerlendirilemez. Bunun asıl 

nedeni, ihracatın artması ve yüksek büyüme rakamlarının gerçekleĢtirilmesidir. Bu 

noktada cari açık ve dıĢ ticaret açığı sınırlandırılarak, Türkiye‟nin dıĢ finansman 

bağımlılığının azaltılması en sağlıklı çözüm yoludur. Bunun için ise, TL‟nin gerçek 

değerine yerleĢmesi için faiz oranlarını indirmek amacıyla mali disiplinden 

vazgeçilmemesi gerekmektedir. Bu sayede ihracat artacak,  ithalat azalacaktır. Bu da 

yurtiçi katma değer yaratarak üretim sürecini baĢlatacak ve dıĢ finansman ihtiyacı 

sınırlanmıĢ olacaktır. 

DıĢ borç ihtiyacının azaltılması için yurtiçi tasarrufları arttırıcı yönde politikalar 

uygulanması gerekmektedir. Kamu kesimde meydana gelen tasarruf açığını 

kapatabilmesi için; etkin bir vergi sisteminin uygulamaya geçirilmesi, kayıt dıĢı 

ekonominin önüne geçilmesi ve vergi kaçakçılığının asgari düzeye indirilmesi ve kamu 

harcamalarının kısılarak üretken yatırımlara ayrılan fonların arttırılması gerekmektedir. 

Her ne kadar kamu yatırımlarının ulaĢım, haberleĢme, altyapı gibi düĢük katma değerli 

ve nispeten verimsiz alanlarda yoğunlaĢması ve üretken alanlara yönlendirilememesi dıĢ 

borç gereksinimini arttıran bir olgu olarak karsımıza çıksa da, bu tür yatırımların 

ülkenin iktisadi büyüme ve kalkınmasını hızlandırmak için gerekli yatırımlar olduğu 

gerçeği de göz ardı edilmemelidir. 

DıĢ borçlanma yoluyla elde edilen kaynakların geri ödenmesi durumunda 

ülkeden dıĢarıya kaynak transferi gerçekleĢmiĢ olmaktadır. Türkiye‟nin kaynaklarının 

giderek dıĢarıya akmasına neden olan bu sürecin önüne geçilebilmesi için mali 

disiplinin kararlılıkla sürdürülmesi ve yapısal reformların gerçekleĢtirilmesi son derece 

önemlidir. Çünkü mali disiplin kamunun borçlanma ihtiyacını azaltacak ve faiz 

oranlarının düĢmesine katkıda bulunacaktır. Faiz oranlarının düĢmesi, döviz kurlarının 

artarak gerçek değerine ulaĢmasına katkıda bulunacak ana değiĢkendir. Buna paralel 

olarak dıĢ ticaret ve cari iĢlemler açığının kapanmasını sağlayarak Türkiye‟nin dıĢ 

finansman ihtiyacını sınırlandıracak ve dıĢ borçlanmanın sürdürülebilirliğine olumlu 

yönde etkide bulunacaktır. Ancak sadece bunlar mali disiplinin sağlanması için yeterli 

olmamaktadır. Sanayinin dıĢa bağımlılığını azaltacak, ihracata dayalı doğrudan yabancı 

sermaye yatırımlarını ülkeye çekecek, ileri teknoloji içeren sermaye yoğun mallar 
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üretmesini sağlayacak yapısal reform niteliğinde değiĢimlerin hayata geçirilmesi 

gerekmektedir. 

ÇalıĢmada dıĢ borcun ekonomik büyüme üzerindeki negatif etkisini desteklemek 

amacıyla doğrusal regresyon analizi yapılmıĢtır. Türkiye ekonomisine ait 1976 -2006 

yılları arasındaki yıllık veriler kullanılarak En Küçük Kareler (EKK) yöntemiyle bir 

regresyon analizi yapılmıĢtır. Yapılan analiz sonuçlarına göre Türkiye‟deki dıĢ borçların 

ekonomik büyüme üzerinde negatif bir etkiye sahip olduğu sonucuna ulaĢılmıĢtır. Elde 

edilen bu sonuç ampirik literatürle paralellik göstermektedir. Bununla birlikte, sabit 

sermaye yatırımları ile ekonomik büyüme arasında da anlamlı bir pozitif iliĢki; ihracat 

ve nüfus artıĢ hızı ile ekonomik büyüme arasında ise, anlamlı olmayan negatif bir iliĢki 

bulunmuĢtur. Dolayısıyla teoriye göre bir ülkede eğer dıĢ borçlar ekonomik büyümeyi 

negatif etkiliyorsa o ülkenin dıĢ borç fazlası sorunu ile karĢı karĢıya olduğu ileri 

sürülebilir.  
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