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YAZAR ADI-SOYADI: Mehmet BOLUKBAS

BASLIK: TURKIYE’DE DISA ACILMANIN DIS BORCLANMA UZERINDEKI
ETKiSi: EKONOMETRIK BiR ANALiZ

OZET
Disa aciklik ve dis bor¢lanma iligkisine yonelik literatiirde yapilmis pek cok

calisma olmasina ragmen Tiirkiye’de disa agiklik ve dis bor¢lanma iligkisini inceleyen
calismalara nadiren rastlanilmaktadir. Bu c¢alismanin amaci Tiirkiye’de disa agilmayla
birlikte dis bor¢clanmada meydana gelen degisimi incelemektir. Bu amaca uygun olarak
calismada ilk olarak bu degiskenler arasindaki iliski teorik olarak ele alinmis ardindan
disa acikligin artmasiyla birlikte dis bor¢lanmada da artis yasanacagi hipotezi es-
biitiinlesme yontemiyle test edilmistir.

Calisma genel olarak ii¢ boliimden olugmaktadir. Birinci bolimde c¢alismanin
konusuna yénelik tanmimlara ve kavramsal cergeveye yer verilmistir. ikinci boliimde
Tiirkiye’de disa aciklik ve dis bor¢glanmanin gelisimi tarihsel siire¢ i¢inde ele alinarak,
disa aciklik ve dis borclanma iliskisi iizerinde durulmustur. Uciincii béliimde ise
Tiirkiye’de disa agikligin dis borglanma iizerindeki etkisi ekonometrik olarak

incelenmis ve elde edilen bulgular teorik ¢ergeve kapsaminda yorumlanmaistir.

Anahtar Kelimeler: Disa Ac¢iklik, Dis Borg¢lanma, Es-biitiinlesme Yontemi,
Tiirkiye.
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TITLE: THE EFFECT OF TRADE OPENNESS ON EXTERNAL DEBT IN TURKEY:
AN ECONOMETRICAL ANALYSIS

ABSTRACT

Although there are many studies in literature, on the relation between trade
openness and external debt; it is hard to see its examples in Turkey. The aim of this
study is to analyze the change in the external debt during with trade openness. In this
study, to fit this purpose, firstly the relation between these two variables is handled
theoretically, later on; the hypothesis that, there will be an increase in external debt with
the increase of trade openness is tested with the method of co-integration.

The study is consisted of three parts in general. The first part includes the
conceptual framework and definitions concerning the subject matter of the study. In the
second part, the relation between trade openness and external debt is emphasized by
dealing with their progress in historical process. And in the third part, the effect of trade
openness on external debt in Turkey is analyzed econometrically and the symptoms

discovered are interpreted in a theoretical framework.

Keywords: Trade Openness, External Debt, Co-integration Method, Turkey.
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ONSOZ
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arastirmacinin akademik diinyaya attig1 ilk adimi olarak goriilmektedir. Bu ilk adimi
atarken tez konumla ilgili tiim konu bagliklarina yer vermeye calistim ancak eksiklerim
muhakkak olacaktir. Bu baglamda her tiirli katki ve elestiriye acgik olan tezimin, disa
acilma ve dig bor¢lanma iliskisi hakkindaki literatiire katkida bulunmasini diliyorum.

Bu tezin yazilmasinda bir¢cok kisinin katkisi bulunmaktadir. Tez konusunun
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PEKER’e, yapici elestirileri ve katkilar1 i¢in tez danigmanim ve degerli hocam Yrd.
Do¢. Dr. Mesut CAKIR’a, tez calismam ve Oncesinde bilgi ve egitimin yam sira,
manevi destegini her zaman hissettigim degerli hocam Yrd. Do¢. Dr. Funda
CONDUR ’a tesekkiirlerimi bir borg bilirim.
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GIRIS
Bu ¢alismanin amaci, Tiirkiye’de disa agilmanin dis bor¢lanma iizerindeki etkisini
ampirik olarak arastirmaktir. Bu amaca uygun olarak disa aciklik ve dis borclanma

arasindaki iligkinin yonii ve biiylikligli es-biitiinlesme yontemi yardimiyla test edilmeye

calisilmistir.

Disa aciklik, bir ekonominin uluslararast ekonomik giiglerle biitiinlesme derecesini
gosteren bir Olciit olarak bilinmekte, ayn1 zamanda bir iilkenin dis diinyayla biitiinlesmesi
olarak da tanimlanmaktadir (Bahmani-Oskooe ve Niroomand, 1999; Baldemir vd., 2009;
Combes ve Saadi-Sedik, 2006; Leamer, 1988; Uzun, 2010; Yen, 2008). D1s bor¢lanma ise
en genel tanimiyla bir lilkede yerlesik olan kisi ya da kuruluslarin, bagka bir lilkeden ya da
uluslararasi finans kuruluslardan sagladiklari kisa, orta ve uzun vadeli dis kaynaklar olarak
tanimlanmaktadir (Sar1, 2004: 3; Altin, 2003: 5; Bal, 2001: 14). Disa agiklik tlkelere dis
bor¢lanma konusunda kolayliklar sagladigindan disa aciklik diizeyleri yliksek olan diinya
tilkelerinin birbirlerinden bor¢ alma ve birbirlerine bor¢ verme diizeyleri de yiiksektir.
Ciinkii disa acik bir ekonomi, diger iilkelerden ya da uluslararasi kuruluslardan kolaylikla

borg¢lanabilmekte veya diger iilkelere borg verebilmektedir.

Bu ¢ercevede caligmanin sorunsali; “llkelerin disa acikliginin artmasiyla birlikte dis
bor¢lanmasi da artmakta midir?” bigiminde formiile edilmistir. Buna gore, c¢alismanin
hipotezi “disa agikligin artmasiyla birlikte dis bor¢lanma da artmaktadir” seklindedir. Bu
hipotezin Tiirkiye i¢in test edilmesi ise bu ¢aligmanin konusunu olusturmaktadir. 1980°1i
yillardan sonra bircok gelismekte olan tilke ithal ikameci politikalarin yol ac¢tig1 dis ticaret
sorunlarindan kurtulabilmek i¢in dis finansman yoluna giderek uluslararasi piyasalardan
biiyiik oranda bor¢ almislardir. Ancak aliman bu borglar hem yiiksek ve siirdiiriilebilir
bliylime oranlarinin gerceklesmesinde etkili olmamis, hem de iilkelerin dis borg
diizeylerinde artisa neden olmustur. Tiirkiye’nin de 1980’11 yillardan itibaren disa agik bir
ekonomi politikasi izlemesi dis bor¢lanmasinda etkili olmustur. Goriildiigii gibi disa agiklik

ve dis bor¢lanma arasindaki iliski birbirlerini destekler niteliktedir.



Bu baglamda bu c¢aligma ii¢ ana boliimden olusmaktadir. Birinci bolimde disa
aciklik ve dis bor¢lanmaya iliskin kavramsal gergeveye yer verilmis ve burada degiskenlere
ait tamimlamalar, kavramsal boyutlar ve teorik g¢ergeve iizerinde durulmustur. Ikinci
boliimde ise Tiirkiye’de disa aciklik ve dis bor¢lanmanin tarihsel gelisimine yer verilerek
bu kapsamda disa acgiklik ve dis bor¢lanma iliskisine deginilmistir. Disa aciklik ve dis
bor¢lanma arasindaki iligskinin ne yonde oldugu net bir sekilde sdylenenememekle birlikte,
disa agikligin artmasiyla birlikte dis borglanmanin artis gosterdigi, dis bor¢lanmanin
azaldigt ya da degismedigi sonuglarina tarihsel gelisim siireci incelenirken sahit
olunmustur. Bu durumun ¢esitli donemlerdeki dis baskilar ve i¢ baskilardan kaynaklandig:
diisiiniilmektedir. Disa acgiklik oranlarinda meydana gelen degisimlerin dis borglanma
tizerindeki etkisini ampirik olarak incelemek {izere de tigiincii boliim olusturulmustur.
Uciincii béliimde &ncelikle disa aciklik ve dis borglanma igin veri ve ydntem tanimlamasi
yapilmis; disa agiklik i¢in ihracat ve ithalat toplaminin iilkenin milli gelirine bdliinmesiyle
elde edilen disa acgiklik orani kullanilmistir. Dis bor¢lanma igin ise dig bor¢ stoku verisi
kullanilmistir. Ardindan ekonometrik uygulamaya ve bu uygulamalardan elde edilen

bulgulara yer verilmistir.



BIRINCi BOLUM
DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA

Calismada disa aciklik ve dig bor¢lanma arasindaki iliski makro iktisat politikalar
kapsaminda ele alinarak incelenmistir. Birgok gelismekte olan tilke 1980°1i yillara kadar ice
doniik, ithal ikameci bir politika izlerken, 1970’li yillarin sonlarinda yasanan borg
krizlerinin etkisiyle ithal ikameci kalkinma stratejisinden vazgecerek disa dontik, ihracata
dayal1 bir biiylime stratejisi izlemeye baglamistir. Bu acidan bakildiginda disa agiklik ve dis

borglanma arasinda giiclii bir iliski oldugu soylenebilir.

Ozelikle 1970’li yillarin ortalarinda ve 1980°li yillarda disa agik kalkinma
stratejilerinin ithal ikameci stratejilere oranla daha fazla itibar gérmesinde; ithal ikamesine
dayali kalkinma stratejisinde ortaya ¢ikan sorunlar, disa acik politikalarin uzun dénem
biiyiime oraninda siirdiiriilebilir artislar yaratacagi olgusunu tasiyan entelektiiel etkiler,
Dogu Asya iilkelerinin basarilari, dis borg krizi, uluslararas1 ekonomik kuruluslar, ideolojik
degisim ve kiiresellesme siirecinin hiz kazanmasi rol oynamustir (Tiirker, 2006: 92-97).
1980’11 yillardan sonra bircok gelismekte olan iilke ithal ikameci politikalarin yol agtig1 dis
ticaret sorunlarindan kurtulabilmek i¢in dis finansman yoluna giderek uluslararasi
piyasalardan biiylik oranda bor¢ almislardir. Ancak aliman bu borglar hem yliksek ve
stirdiirtilebilir bliylime oranlarinin gergeklesmesinde etkili olmamis hem de iilkelerin dis

borg diizeylerinde artisa neden olmustur.

Disa aciklik ve dis bor¢lanma arasindaki iliskiye deginmeden once ilk olarak disa
aciklik ve dis borglanmaya iliskin temel kavramlar ele almmistir. izleyen alt béliimlerde
disa agiklik ve dis bor¢lanma tiirleri, disa agiklik ve dis bor¢lanma gostergeleri ayri ayr ele
almarak disa aciklik ve dis bor¢lanmanin makroekonomik gostergeler lizerindeki etkisi

incelenmistir.



1.1. DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA: KAVRAM VE TANIMLAR

1970’11 yillarin sonlarina dogru petrol krizlerinin etkisiyle uluslararasi ekonominin
resesyona girmesi sanayilesmis {ilkelerin talebini azaltma, deflasyonist politikalar
uygulama gibi 6nlemler almasina yol agmistir. Bu durum geligsmekte olan iilkelerin ihracat
gelirlerinin ve ihrag iiriin fiyatlarinin diismesine neden olmustur. Bir yandan azalan ihrag
gelirleri bor¢ faizlerini 6deme giigliigli yaratirken, diger yandan sanayilesmis iilkelerin
enflasyona kars1 faiz oranlarini yiikseltmesi tilkelerin borg yiikiinii artirarak borg kiskacina
girmelerine neden olmustur. Bu gelismeler sonucunda gelismekte olan {ilkelerin 1970
yilinda 62,5 milyar dolar olan toplam dis borglar1 1980 yilina gelindiginde dokuz kat
artarak 561,4 milyar dolar, 1984 yilinda ise 845,6 milyar dolar diizeyine ¢ikmistir (Tiirker,
2006: 98). Ulkelerin yasamis olduklar1 bu borg krizi bir yandan iilkelerin IMF (Uluslararast
Para Fonu), DB (Diinya Bankasi) gibi uluslararasi kuruluslarla anlagsmalar yapmasini
saglarken, diger yandan bu kuruluslar kanaliyla iilkelerin disa agilma diizeyini daha da

artirmistir.

Calismanin bu boliimiinde disa agiklik ve dis bor¢lanma ile ilgili temel kavram ve
tanimlara yer verilmistir. Daha ¢ok disa aciklik ve dis bor¢lanma kavrami {iizerinde
durulurken, dig bor¢lanma ile ilgili oldugundan gayri safi dis borg, dis borg servisi, dis

finansman ve dis yardim gibi kavramlara da yer verilmistir.

1.1.1. Disa Agikhik

Disa agiklik konusunda literatiirde pek ¢ok tanim bulunmakla beraber genel kabul
gbérmiis bir tanim bulunmamaktadir. En basit tanimiyla disa agiklik bir iilkenin dis diinyayla
biitiinlesmesi olarak adlandirilmaktadir. Daha genis kapsamli bir tanimda ise disa agiklik;
ithracat ve ithalat toplaminin GSMH (Gayri Safi Milli Hasila)’ya oraniyla belirlenen ve bir
ekonominin uluslararasi ekonomik giiclerle biitiinlesme derecesini gosteren bir Olgciittiir
(Bahmani-Oskooe ve Niroomand, 1999; Baldemir vd., 2009; Combes ve Saadi-Sedik,
2006; Leamer,1988; Uzun, 2010; Yen, 2008).



Bir bagka tanima gore disa agiklik ya da disa agilma, iktisat literatiiriinde, bir
tilkenin uluslararasi pazarla biitiinlesmesi anlaminda kullanilan genis kapsamli ama sinirlari
belirsiz bir terimdir. Ice déniik ekonominin tersine cevrilmesi, i¢ yapmin diinya
ekonomisinden gelen etkilere acgilmasi ve buna gore sekillenmesi amacini igcermektedir
(Kazgan, 1985: 32). Bir iilkenin disa acik olarak tanimlanabilmesi ticarete ve faktor
akimlarina ne kadar acgik olduguna baglhidir. Ticaret akimlar1 mal ve hizmetleri, faktor
akimlar1 ise sermaye ve emegi kapsar (Ari, 2001: 2; Tanriseven, 2007: 33). Bu nedenle dis
ticaret hacminin (ihracat + ithalat) GSMH’ya orani olarak tanimlanan disa agiklik oraninin,
bir iilkenin diinya ekonomisiyle biitiinlesme derecesini gosterdigini ve bu oranin

yiikseldikge iilkenin disa agiklik diizeyinin artacagini sdylemek miimkiindiir.

Bir tlkenin disa agik ya da disa kapali diye siyah beyaz ¢izgilerle kesin bigimde
ayrilmasi s6z konusu degildir. Ciinkii bir {ilke tarihinin bir doneminde disa ¢ok acik iken,
baska bir doneminde disa acik olmayan bir politika izleyebilir. Nitekim Tanzimat
Fermanmin ilanini izleyen yillarda Osmanli Imparatorlugu disa agilmaya baslamis, Birinci
Diinya Savagi’nin arifesinde disa ¢ok agik bir iilke olmustur. Tiirkiye Cumbhuriyeti’nin
kuruldugu ilk yillarda ise disa agik bir politika izlenirken, 1930-1947 yillar1 arasinda
Tiirkiye disa kapali hale gelmistir. 1980 yili sonrast donemde ise tekrar disa acilmaya

baglamistir (Kazgan, 1985: 32-33).

1970’11 yillarda yasanan petrol krizlerinin olumsuz etkileri diger diinya {ilkelerini
oldugu gibi Tiirkiye’yi de olumsuz etkilemis ve yeni bir politikaya ihtiyag duyulmustur.
Diger pek ¢ok gelismekte olan iilke gibi Tiirkiye de ekonomik gelisimini saglamak i¢in
1980’11 yillarda disa agilma siirecine 24 Ocak Kararlari olarak bilinen ve disa agik, ihracata
yonelik kalkinma stratejisini savunan kapsamli bir ekonomik paket uygulayarak dahil
olmustur. Bu agidan bakildiginda 1980 yili Tiirkiye Ekonomisi igin bir donliim noktasi
sayilabilir. Tiirkiye’de disa agilma siireci ile sadece mal ve hizmet ticaretinin (dis ticaretin)
degil, sermaye hareketlerinin de serbestlestirilmesi 6nem kazanmistir. Bu nedenle
Tiirkiye’nin diinya ekonomisiyle biitiinlesmesi gerek mal ve hizmet ticaretinin gerekse

sermaye hareketlerinin serbestlestirilmesi ile miimkiin olabilmistir. Bu gelismelerle birlikte



hem reel piyasalar hem de finansal piyasalar gelisme gostermistir. Nitekim 1980 yilinda
2,91 milyar dolar olan ihracat, 1985 yilinda 7,95 milyar dolara, 1990 yilina gelindiginde ise
12,95 milyar dolara yiikselmistir. Ayn1 gelisme ithalat i¢in de gegerlidir; 1980 yilinda 7,9
milyar dolar olan ithalat, 1985 yilinda 11,3 milyar dolar olarak gerc¢eklesmis, 1990 yilina
gelindiginde ise neredeyse iki katina ¢ikarak 22,3 milyar dolar olarak ger¢eklesmistir'. Dis
ticaret hacminde meydana gelen bu iyilesmenin Tirkiye’nin disa aciklik diizeyini artirdigi
sOylenebilir. Reel piyasalarda yasanan bu gelismelere ilaveten 1980’li yillarin baslarinda
yiriirlige konulan Sermaye Piyasasi Kanunu® ve ilerleyen yillarda alman finansal

piyasalara iligkin alinan kararlarla da finansal anlamda disa aciklik saglanmak istenmistir.

Disa aciklik iilkelere dis bor¢lanma konusunda da kolaylik sagladigindan disa
aciklik diizeyleri yiiksek olan diinya iilkelerinin birbirlerinden bor¢ alma ve birbirlerine
bor¢ verme diizeylerinde de gelismeler yasanmistir. Cilinkii disa agik bir ekonomi diger
tilkelerden ya da uluslararast kuruluslardan borglanabilmekte veya diger iilkelere borg
verebilmektedir. Tiirkiye’nin de 1980’11 yillardan itibaren disa agik bir ekonomi politikasi
izlemesi dig bor¢lanmasinda etkili olmustur. Bu baglamda dis kaynaklardan borg¢lanilarak
ithalatin artirilmas: yoluyla da yine disa agiklik saglanabilmektedir. Goriildiigi gibi disa
aciklik ve dis borglanma arasindaki iligki birbirlerini destekler niteliktedir. Calismanin
konusunu olusturan bu iliskiye ¢alismanin ilerleyen boliimlerinde daha kapsamli olarak

deginilecektir.

1.1.2. D1s Bor¢lanma

Gelismekte olan tilkelerin gegmisten giiniimiize pek cok iktisadi ve sosyal sorunlar
yasadig1 goriilmektedir. Bu tilkelerdeki sosyal, ekonomik ve siyasi sorunlarin temelinde
kalkinmanin dogal yapisindan kaynaklanan finansman sorunu yer almaktadir. Bu sorunun
asilabilmesi i¢in sermaye birikiminin saglanarak ekonomik gelisme yolunda adimlar
atilmasi gerekmektedir. Ancak gelismekte olan iilkelerin yasadigi darbogazlar nedeniyle bu

adimlarin atilabilmesi gili¢lesmektedir. Bu durum da gelismekte olan iilkeleri dis kaynak

! Veriler TUIK (Tiirkiye Istatistik Kurumu) (2011)’den derlenmistir.
* Tiirkiye’de 1981 y1li Temmuz ayinda yayinlanan 2499 sayili kanun.



kullanimina ydneltmektedir (Altin, 2003: 1). Kalkinmanin finansmaninda 6nemli bir yeri
olan dis kaynaklar; dis borg, dis finansman, dis yardim, yabanci sermaye gibi pek ¢ok

unsuru kapsamaktadir.

1980’11 yillardan itibaren dis bor¢larda meydana gelen artislar, dis borglarin artig
miktarlarinin izlenebilmesi i¢in bir standarda kavusturulmasi geregini ortaya ¢ikarmustir.
Bu baglamda DB, IMF, OECD (Ekonomik Kalkinma ve Isbirligi Orgiiti) ve BIS
(Uluslararas1 Mutabakatlar Bankasi1) gibi uluslararasi orgiitler ortak bir ¢alisma grubu
kurarak dis borg verilerinin standart hale getirilmesini saglamislardir. Bu ¢alisma grubunun
onerdigi ve T. C. Hazine Miistesarlig1 tarafindan da kabul edilen tanim ise: “Dis borg, bir
tilkenin belirli bir zaman dilimi i¢indeki gayri safi dis borglari, o lilkede yerlesik olmayan
kisilerden bir sozlesmeye dayanarak saglanmis olan kisa, orta ve wuzun vadeli

yukiimliiliikler toplamidir” seklindedir (Sar1, 2004: 3; Altin, 2003: 5; Bal, 2001: 14).

Bu tanimin disinda dis bor¢lanmaya iliskin baska tanimlar da yapilmaktadir. Dig
borg, bir lilkede yerlesik ya da yerlesik olmayan kisiler tarafindan, herhangi bir zamanda
alman borglarin, faizli anapara ya da faizsiz anapara olarak geri 6denmesi seklinde
tanimlanmistir (World Bank, 1988: 19). Bir diger tanima gore dis bor¢glanma ya da dis borg;
devletin, devlete baglh kuruluslarin baska bir devletten ya da dis kuruluslardan finansal
kaynak saglamasidir. Ulkeler biiyiik dl¢iide borglandiklarinda kamu harcamalarinin ve
doviz kazanglarinin biiyiik kismi dis bor¢ servisince emildiginden ekonomik sorunlar
olusmaktadir (Wijeweera vd, 2005: 3). D1s bor¢lanma yabanci para cinsinden yapildigi i¢in
borglanan iilkelerin 6demeler bilangosu iizerinde olumlu etki yaratmaktadir. Ancak dig
borglarin 6deme zamani geldiginde ise 6demeler bilangosu olumsuz yonde etkilenmektedir.
Ozellikle Tiirkiye gibi déviz sikintis1 ¢eken, ihracatin yetersiz kaldig1 iilkelerde bu durum

kendini gostermektedir.

Dis borglarda meydana gelen artigslar 6zellikle 1974-1983 yillar1 arasinda
yogunlasmustir. Bu siirecte biitlin gelismis iilkelerde devlet bor¢larinin GSMH i¢indeki pay1

hizli bir artis gostermistir. Ancak 1990’larda ve sonrasinda da toplam dis bor¢ stokunda



artislar izlenmistir. Nitekim gelismekte olan tilkelerin toplam dis borg¢ stoku 1990°da 1.253
milyar dolar iken 2009°da 3.545 milyar dolara yiikselmistir. Tiirkiye’de ise 1990’da 49
milyon dolar olan toplam dis borg stoku 2009 ve 2010°da sirasiyla 268 ve 289 milyon dolar
olarak gergeklesmistir3. Ulkelerin dis finansmana ya da dis borglara ihtiyag duymalarinin
altinda pek cok neden bulunmaktadir. Bunlar arasinda en belirgin olanlar1 su sekilde

siralanmaktadir; (Bilginoglu ve Aysu, 2008; Evgin, 1996; Sar1, 2004; Lessard, 1986)

e Dis ticaret ve 6demeler dengesindeki agiklarin finanse edilmesi,

e Kroniklesen biitce agiklarinin giderilmesi,

e Artan savunma harcamalari i¢in finansman saglanmasi,

e Sanayilesme ve kalkinma cabalariyla iliskili olarak yatirnm ve reformlarin
finanse edilmesi,

e Fiyat istikrarin saglanmasi ve korunmasi amacinin gergeklestirilmesi,

e Milli gelirin artirilmasi ve istthdamin saglanmasi,

e Yetersiz i¢ tasarruflar ve tasarruflarin belli yatirimlara kanalize edilmesinin
amaglanmasi,

e Yurti¢i finansmanin yurt dist finansmana gore pahali olmasi,

e Vadesi gelen borglara finansman saglamasi,

e Sanayi lretiminin biiylik 6l¢iide ara mal ithalatina bagli olmasi sebebiyle
disa olan bagimlilik,

e Kaynak dagilimi ve kullaniminda etkinligin saglanmasi,

e Gelir dagiliminin ve dengeli bolgesel gelismenin saglanmasi,

e Olaganiistii harcamalarin (dogal afetler, savas vs.) karsilanmasi.

Yukarida kalkinma finansmaninda 6nemli bir yeri olan dis kaynaklarin, dis
bor¢lanma disinda dis finansman, dis yardim gibi pek ¢cok unsuru kapsadigi belirtilmisti. Bu
acidan gayri safi dis borg, dis borg servisi, dis yardim ve dis finansman kavramlarinin tek

tek ele alinmasi dis borglanma taniminin daha kapsamli olarak anlagilmasini saglayacaktir.

3 Veriler DPT (2012)’den elde edilmistir.



Gayri Safi D1s Borg¢: Gayri safi dis borglar, bir iilkede yerlesik olarak bulunanlarin,
o iilkede yerlesik olmayanlara kars1 herhangi bir donemde ortaya ¢ikan, anapara ya da faiz
O0demesini iceren ve bir s6zlesmeye bagl olan yiikiimliiliiklerini ifade eder. Gayri safi dig
borglar faiz 6demesi olan veya olmayan anapara 6demesi, ya da anapara 6demesi olan veya
olmayan faiz 6demesi seklinde olabilmektedir. Cicek’e (2005) gore, gayri safi dis borg, o
tilkenin s6z konusu donem itibariyle stok bor¢larindan dis alacaklarinin mahsup edilmeden
kayitlara alinmasidir. Aksi takdirde alacaklarin vadeleri ile borglarin vadelerinin farkl
olmasi nedeniyle iilkeler arasinda yapilacak bor¢ Odeme giicii karsilastirmalarinda
tutarsizliklara neden olabilir. Sozlesmeye dayanarak yapilmis ve kreditorlerce taahhiit
edilmis olmasina ragmen, heniiz kullanilmamis borglar, bor¢lu iilkenin dis bor¢ stokuna
dahil edilmez. Ciinkii kreditérlerce 6denmeme riski ve gelecekte taahhiit edilen kredinin

kullanilmama durumu olabilir.

Dis Bor¢ Servisi: Dis borg servisi bir tilkenin bir yil igerisinde yapmis oldugu
anapara ve faiz seklindeki toplam dis bor¢ 6demelerini kapsamaktadir. Bu oran iilkelerin
dis borg yiikii ve ¢ok borglulugunu 6l¢gmek amaciyla kullanilir. Bir {ilkenin bor¢ servisi
kapasitesinin aynt zamanda o iilkenin kredi degerliliginde kullanilacagi belirtilmistir
(Tanrikulu, 1983: 4). D1s borg faiz oranlarmin yiikselmesi dis borg¢ servisi i¢inde yer alan
faiz O0demelerinin paymi artiracaktir. Dig bor¢ servisi ayni zamanda dig borglanma

gostergesi olarak da kullanilmaktadir.”

Dis Finansman: Dis finansman, gayri safi dis bor¢ finansman ihtiyacidir. Gayri safi
dis finansmandan yabanci sermaye ve 0zel transferlerin ¢ikarilmasiyla net dis finansman
ihtiyact belirlenmektedir (Cigek, 2005: 13). Bir iilkenin 6demeler bilangosunda agik
olusmasi sebebiyle iilkeler bunu giderebilmek i¢in dis finansmana bagsvurabilirler. Disg
finansman ihtiyaci 6zellikle 1970°1i yillarin sonlarina dogru petrol krizlerinin etkisiyle ve

1980°li yillarda sermaye piyasalarinin 6nem kazanmastyla birlikte daha da artmistir.

* Daha detayl: bilgi i¢in bkz. 5.24 (D1s Borg Servisi/ihracat ).
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Dis Yardim: Az gelismis ya da gelismekte olan iilkelerin ekonomik ve sosyal
kalkinmalarini desteklemek ve dis finansman ihtiyaclarin1 gidermek amaciyla gelismis
tilkeler tarafindan saglanan uzun vadeli sermaye akimlaridir. D1g yardimlar gelismekte olan
ilkelerin yatirimlarinin finansmanini, yurtigi tasarruflarinin artirilmasini ve kalkinma igin
gerekli dis alimlarmin gerceklestirilmesini saglamaktadir. Bu a¢idan dis yardimlar,
iilkelerin kalkinmasinda onemli bir aragtir (Altin, 2003: 4). Dis yardimlar karsiliksiz
olabilecegi gibi, uygun kosullu krediler bigiminde de olabilir. Bu agidan dis yardimlar hibe,
askeri yardimlar, devletlerarasi yardimlar gibi gesitli sekillerde siniflandirilmaktadir. Dis
yardimlarin piyasadaki cari faiz oranlarindan diisiik seviyede verilen krediler olduguna da
dikkat ¢ekilmistir. Bu kredilerin dis yardim olarak nitelendirilmesinin sebebi olarak ise bu
kredilerin ekonomik kalkinma amaciyla verilmeleri, kredinin kosullarinin diger ticari
kredilere gore daha diisiik faizli ve 6deme siiresinin daha uzun olmasi gibi kolayliklara

sahip olmas1 gosterilmistir (Cigek, 2005: 13-14).

1.2. DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA TURLERI

Calismanin bu boliimiinde disa agiklik ve dis borglanma tiirlerine ayrintili olarak yer
verilmistir. Disa agiklik tiirleri anlatilirken oOncelikle disa agikligi bazi gostergelere
dayanarak cesitli sekillerde siniflandiran ve literatiirde 6nemli bir yeri olan Greenaway ve
Nam’mn (1988) calismasina yer verilmistir. Ardindan disa acikligin kapsamina giren ticari
disa agiklik ve finansal disa agiklik kavramlarina da yer verilerek disa aciklik tiirleri
incelenmistir. Di1s bor¢lanma tiirleri de vadelerine gore, alacaklilarma gore, borglularina
gore ve kullanim bigimlerine goére olmak {lizere c¢esitli sekillerde siniflandirilarak

anlatilmistir.

1.2.1. Disa Aqikhik Tiirleri

Bir iilkenin disa agik olarak tanimlanabilmesi i¢in o iilkenin ticarete ve faktor
akimlarina ne kadar acik olduguna bakilmasi gerektigine daha dnce deginilmisti. Burada
ticaret akimlarindan kastedilen mal ve hizmet ticareti iken, faktor akimlari ise sermaye ve

emekten ibarettir. Bu baglamda disa agiklik ticari disa aciklik ve finansal disa aciklik olarak
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iki sekilde ele alinabilir (Emek faktorii isgiicii hareketliligine girdiginden konu
biitiinliigiiniin saglanmasi agisindan deginilmemistir). Ticari disa agiklig1 ve finansal disa
aciklig1 detayl olarak incelemeden 6nce Greenaway ve Nam’in (1988) disa aciklik ile ilgili

olan ¢aligmasina ve sonuglarina yer verilmesi uygun bulunmustur.

Greenaway ve Nam (1988), yaptiklar1 calismalarinda {ilkelerin disa acilma
baglaminda cesitli politikalar uygulayabilecegini ve bu politikalarin {ilkelerin disa agiklik

diizeylerini belirledigini vurgulamislardir. Bu politikalar;

Etkin Koruma Oram; Koruma orami yiiksek olan iilkelerin disa agik bir ticaret

politikasina sahip oldugundan bahsedilemez.

Dogrudan Kontroller; Ulkeler arasindaki dis ticareti engelleyen kotalar ve ithalat
sinirlandirmalaridir. Bu tiir kotalar ve sinirlandirmalara sahip iilkeler disa agik bir

politikadan ziyade ithal ikameci bir politikaya sahiptirler.

fhracat Tesvikleri; Saglanan ihracat tesviklerinin artirilmasi durumunda diger

iilkeler de benzer tesvikleri uygulayacagindan ithalat kisitlamas: ortaya

cikabilecektir.

Doviz Kuru Diizenlemeleri; Bir ekonomide doviz kurunun asir1 degerli olmasi o
tilkenin ticaret politikasinin ithal ikameci wuygulamaya yakin oldugunu

gostermektedir.

Bu politikalar1 goz onilinde bulundurarak 41 iilkeyi uyguladiklar ticaret politikasina
gore 1963-1985 yillarim1 dikkate alarak inceleyen Greenaway ve Nam (1988),
caligmalariin sonucunda disa aciklik tiirlerini ve bu disa agiklik tiirlerine gore iilkeleri su

sekilde simiflandirmiglardir;
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Tablo 1.1: 1965-1984 Donemi itibariyle Disa Acikliklarina Gore Ulke Gruplar

1965-1973

1974-1984

Disa Aciklik Tiirleri

Tleri Derecede Disa A¢ikhk
(Strongly outward-oriented)

Kore, Singapur, Hong Kong.

Ileri Derecede Disa A¢ikhk
(Strongly outward-oriented )

Kore, Singapur, Hong Kong.

IImh Disa Agikhik
(Moderately outward-oriented )
Tayland, Kolombiya, Malezya, Fil Disi
Sahilleri, Kamerun, Endonezya,

Brezilya, Kosta Rika, Guatemala, Israil.

IInmh Disa Acikhik
(Moderately outward-oriented )
Malezya, Brezilya, Sili, Israil, Tayland,

Tunus, Tiirkiye, Uruguay.

Ihmh Disa Kapahhk
(Moderately inward-oriented)

Meksika, Filipinler, Bolivya,

Yugoslavya, Senegal, El Salvador,

Honduras, Madagaskar, Nikaragua,

Nijerya, Tunus, Kenya.

IImh Disa Kapahhk
(Moderately inward-oriented)

Filipinler, Endonezya, Fil Disi Sahilleri,

Kolombiya, Nikaragua, Honduras,
Pakistan, Yugoslavya, Sri  Lanka,
Meksika, Senegal, Kenya, Kamerun,

Kosta Rika, El Salvador, Guatemala.

Ileri Derecede Disa Kapalihk
(Strongly inward-oriented)
Dominik Cumhuriyeti, Gana, Hindistan,
Sri Lanka, Tanzanya, Pakistan, Sudan,

Uruguay, Etiyopya, Peru, Sili, Tirkiye,

Banglades, Burundi, Zambiya, Arjantin.

Ileri Derecede Disa Kapalihk
(Strongly inward-oriented)
Nijerya, Gana, Madagaskar, Banglades,
Burundi, Peru,

Zambiya, Bolivya,

Dominik Cumbhuriyeti, Hindistan,

Tanzanya, Sudan, Etiyopya, Arjantin.

Kaynak: Greenaway ve Nam (1988), Industrialisation and Macroeconomic Performance in

Developing Countries under Alternative Trade Strategies, Kyklos, Vol.41, 419-435.

Tablo 1.1°de bahsedilen disa agiklik tiirlerinin tanimlar1 su sekilde verilebilir;
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e 1leri derecede disa acikhk, dis ticaret yapan iilkelerde ticaret kontrolleri ya da
sinirlandirmalarin ya hi¢ olmadig1 ya da ¢ok az oldugu durumlarda s6z konusudur.
Bu disa agikhik tiirtinde iilkeler ihracata yonelik engelleyici faktorleri
bulundurmazlar ya da ¢ok az uygularlar. Ayrica doviz kuru ithal mallar ve ihrag

mallari i¢in yaklagik esit orandadir.

e Ihmh disa agikhk, i¢ piyasa i¢in az da olsa bir korumanin oldugu durumlarda
gecerlidir. Uretim i¢in yapilan tesvikler dolayisiyla i¢ piyasadan dis piyasaya dogru
olan sektorlere yonlendirmelerin yapilmasini da kapsamaktadir. Bu disa agiklik

tiirlinde doviz kuru ithal mallar1 igin daha yiiksektir.

e Ihmh disa kapalilik, i¢ piyasanin tesvik yontemiyle desteklendigi, kotalarin,
kontrollerin ve ithalat kisitlamalarinin yiiksek oranda yapildig1 disa aciklik tiiriinii

ifade etmektedir. Doviz kuru bu disa agiklik tiirtinde asir1 yiiksektir.

e 1ileri derecede disa kapalilk, i¢c piyasanin dis piyasaya karsi tamamen koruma
altinda oldugu, etkin koruma oraninin ¢ok yiiksek oldugu, kisitlamalarin ve
dogrudan kontrollerin siklikla yapildig1 disa agiklik tiiriidiir. Bu disa agiklik tiiriinde

ise doviz kuru asir1 derecede yiiksektir.

1960’11 ve 1970’11 yillardan itibaren disa agik ekonomilerin ekonomik biiyiimedeki
basar1 performansinin digsa kapali ekonomilere gore giderek yilikselmesi 1980°li yillarda
gelismekte olan {ilkelerin ¢ogunun disa agik biiylime stratejisini benimsemesine neden
olmustur. Bu baglamda diinyada {ilkelerin biiytlik bir kismu ticari disa agiklig1 basarmis ve
finansal disa a¢iklik uygulamalarina yonelmislerdir (Yaprakli, 2007: 70). Disa agikligin alt
unsurlar1 olan ticari disa ac¢iklik ve finansal disa aciklik konusuna ekonomideki bu

oneminden dolay1 ayrintili olarak yer verilmesi uygun bulunmustur.
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1.2.1.1. Ticari Disa Acikhik

Ticari liberalizasyon olarak da bilinen ticari disa agiklik mal ve hizmetlerin ticareti
tizerindeki devlet kontrollerinin olmadigi, tarifeler, kotalar gibi sinirlandirmalarin ortadan
kaldirildig1 ve uluslararasi diizeyde serbest ticaretin saglandigi bir esasa dayanmaktadir.
Tanriseven’e (2007) gore, ticari disa acgiklik dis diinyaya acilan iilkelerin mallarina yonelik
talebe uygun yeni teknolojileri iiretmeyi kolaylastirarak faktor rekabeti yaratmakta ve bu

sekilde iiretim imkanlarin1 genisletmektedir.

Disa agikligin 6nemli bir boyutunu ticari aciklik olusturmaktadir. Ticari agiklik
gostergeleri; ticaret hacmi gostergeleri ve ticaret engelleri gostergeleri olmak {izere iki
sekilde incelenebilir. Ticaret hacmi gostergeleri, dis ticaret orani yani ihracat ve ithalatin
ayr1 ayr1 ve/veya birlikte GSMH’ya ya da GSYIH (Gayri Safi Yurtici Hasila)’ya oranlarini
kapsamaktadir. Ticaret engelleri gostergeleri ise tarife oranlar1 ve tarife dis1 engellerden
olusmaktadir. Bu gostergeler araciligiyla tilkelerin ticari agiklik diizeyleri ol¢tlilebilmektedir
(Tiirker, 2006: 16). Bu calismada asagida da detayl olarak belirtildigi gibi ticaret hacmi
gostergeleri olarak dis ticaret oraninin GSMH’ya orani kullanilmigtir. Tablo 1.2. seg¢ilmis

tilkelerin ticari disa agiklik oranlarin1 gostermektedir.

Tablo 1.2: Yillar itibariyle Secilmis Ulkelerin Ticari Disa A¢iklik Oranlari (%)

Yill 2000 | 2001 | 2002 | 2003 | 2004 | 2005 | 2006 | 2007 | 2008 | 2009 | 2010
Ulkeler
AB -27 54,6 | 53,9 | 51,6 | 50,2 | 53,9 | 56,5 | 60,9 | 61,5 | 63,6 | 54,2 | 61,5
Almanya | 54,6 | 55,4 | 54,5 | 55,5 | 59,6 | 63,9 | 71,3 | 13,2 | 67,8 | 64,5 | 73
Fransa 44,9 | 43,6 | 41,6 | 40 | 41,2 | 42,4 | 44,5 | 44,5 | 45,6 | 38,4 | 43,1
Ingiltere | 41,7 | 41 | 39,1 | 37,3 | 36,7 | 39,1 | 42,3 | 37,8 | 41,4 | 38,5 | 43,2
italya 42,8 | 42,4 | 40,2 | 38,7 | 40 | 41,7 | 45,5 | 47 | 47,3 | 38,4 | 44,9
ABD 20,2 | 183 | 17,6 | 179 | 19,5 | 20,6 | 21,8 | 22,4 | 24,1 | 19 | 22,2
Japonya | 17,1 | 17 | 17,7 | 18,7 | 20,5 | 22,8 | 26,3 | 28,5 | 29,8 | 20,8 | 25

Kanada | 73,5 | 69,6 | 66,8 | 61,2 | 61,4 | 61 | 59,1 | 57,6 | 58,5 | 48,8 | 50,4
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Cin 38,6 | 37,6 | 41,7 | 50,6 | 58,3 | 61,6 | 63,4 | 60,8 | 55,4 | 43,2 | 49,4

Tiirkiye | 31,5 | 37 | 38,1 | 38,7 | 40,9 | 39,4 | 43,3 | 42,7 | 45 | 39,5 | 40,5

Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Tablo 1.1’den goriildiigii tizere 2010 yilinda ticari disa agiklik oran1 en yiiksek olan
tilke %73 ile Almanya’dir. Onu %61,5 ile i¢inde Almanya’nin da yer aldig1 AB-27 (Avrupa
Birligi-27) iilkeleri ve %50,4 ile Kanada takip etmektedir. Tiirkiye’nin disa aciklik orani
2000’li yillarda %31,5 iken, 2010 yilina gelindiginde %40,5’e ulasmistir. ABD (Amerika
Birlesik Devletleri)’de ise bu oran biraz daha diisiiktiir. 2000 yilinda %20,2 olan ABD’nin
ticari disa agiklik oran1 2010 yilinda %22,2 olarak gerceklesmistir.

1.2.1.2. Finansal Di1sa Acikhik

Finansal disa agiklik dar anlamiyla ekonomilerin uluslararasi sermaye akimlarina
acilma siireci olarak tanimlanmaktadir. Genis anlamda ise yurtiginde yerlesik kisilerin
yabanci para cinsinden varlik ve bor¢ alabilmeleri ve yabancilarin da ulusal mali
piyasalarda islem yapabilmeleri olarak tanmimlanmaktadir (Ar1, 2001; 3). Ozellikle 1990 y1li
sonrasi hizlanan finansal liberalizasyon siireci, kiiresellesmenin etkisiyle diinya ticaretinde
meydana gelen genisleme, mevzuatta yapilan degisiklikler ve ¢ok uluslu sirketlerin iilkelere
yapmis oldugu yatirimlar ile daha da 6nem kazanmistir. Finansal liberalizasyon stirecindeki
bu gelismelerin yaninda finansal derinlesmenin saglanmasi, gelismekte olan iilkelerin
uluslararas1 finansal faaliyetleri iilkelerine ¢ekebilmek i¢in finansal piyasalarindaki
denetimleri ve kisitlamalar1 en aza indirmeleri ve/veya ortadan kaldirmalariyla finansal disa
aciklik oraninin yiikselmesi saglanmistir. Utkulu ve Kahyaoglu'na (2005) gore, finansal
disa agiklik orani gayri safi 6zel sermaye girisleri ve gayri safi 6zel sermaye ¢ikislarinin
GSYIH’ya béliinmesiyle elde edilebilir. Finansal disa agikligin bir diger 6lciitii ise gayri

safi sabit sermaye yatirrmlarinin GSYIH’ya oranidir.
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1.2.2. D1s Bor¢lanma Tiirleri
Disa agiklikta oldugu gibi dis bor¢lanma da ¢esitli sekillerde siniflandirilmaktadir.
Literatiirde dis borglar vadelerine gore, alacaklilarina gore, borglularina gére ve kullanim

bigimlerine gore cesitli sekillerde siniflandirilmaktadir.

1.2.2.1. Vadelerine Gore Dis Bor¢lanma
Bir borcun vadesi borcun alindig1 tarihten itibaren ya da borcun anlagma tarihinden
son anapara 6deme tarihine kadar olan siireyi kapsamaktadir. Vadelerine gore dis borglar

kisa vadeli, orta ve uzun vadeli bor¢lar olmak iizere iki sekilde simiflandirilmaktadir.

Kisa Vadeli D1s Bor¢lanma
D1s borglanmanin vadesi bir yi1l veya daha az bir siireyi kapsiyorsa kisa vadeli
borglanma s6z konusudur. Ozbek’e (2007) gore, kisa vadeli borclar daha ¢ok para
piyasasindan saglanmakta ve iilkelerin kisa siireli likidite sorunlarini (sicak para) ¢ozmek
icin kullanilmaktadir. Yurt diginda yerlesik kisilerce Merkez Bankasinda agilan kredi
mektuplari, doviz tevdiat hesaplari, ticari bankalarda agilan mevduatlar, kisa vadeli
policeler, kabul kredileri, mevduat sertifikas1 ve finansman bonosu ihraglari, akreditifler

kisa vadeli bor¢lanma araglari olarak goriilmektedir (Bal’dan aktaran Altin, 2003: 11).

Orta ve Uzun Vadeli Di1s Bor¢clanma
Alman borcun siiresi bir ile bes yil vadeli ise orta, bes yildan daha uzun bir vadeli
ise uzun vadeli dis bor¢lanma s6z konusudur. Uluslararas: sermaye hareketleri igerisinde
degerlendirilen bu tiir borclanmalar {ilkelerin ekonomik kalkinmalarinda ve yatirim
alanlarinda kullanilmaktadir (Kozali, 2007: 16). Kullanilan orta ve uzun vadeli dis
borglanma proje ve program kredileri seklinde olabilecegi gibi hiikiimet kredileri ve benzeri

kredi seklinde de olabilmektedir.
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1.2.2.2. Alacakhlarina Gore Dis Bor¢clanma
Dis bor¢lanmanin bir diger tiirii de alacaklilarina gore dis bor¢lanmadir. Dis borglar
elde edildigi kaynak ya da alacaklilarina gore resmi kaynakli dis borglar ve 6zel kaynakli

dis bor¢lar olmak lizere iki sekilde siniflandirilmaktadir.

Resmi Kaynakh Dis Bor¢clanma

Resmi kaynakli dis borglar iki yanli ve ¢ok yanli krediler olmak iizere kendi i¢inde
ikili bir smiflandirmaya tabi tutulmaktadirlar. Bunlar iki yanli krediler ve ¢ok yanl
kredilerdir. Hiikiimet kredileri olarak da bilinen iki yanli kredilerde yardim yapan ve
yardim alan olmak {izere iki iilke s6z konusudur ve bu iki iilke aralarinda bir yardim
anlagsmasi yaparlar (Kozali, 2007: 12). Hiikiimet kredileri genelde gelismis bir {ilke
hiikiimetince az geligmis bir iilke hiikiimetine verilen sabit faizli ve uzun 6demesiz donem
ve geri 6deme donemine sahip kredilerdir. Bu kredinin sartlar1 10 y1l 6demesiz dénem, 30
yil vade ve %2 faiz oran1 gibi ¢ok uygun kosullarda gerceklesmektedir. (Cigek, 2005: 19).
Cok yanl krediler ise ¢esitli uluslararasi kuruluslardan saglanan uygun kosullu kredilerdir.
Daha ¢ok kalkinma amaciyla verilen bu krediler genellikle Diinya Bankasi, IMF, islam

Bankas1 gibi kuruluslarca saglanmaktadir.

Ozel Kaynakh Dis Bor¢lanma
Ozel kaynakli dis bor¢lanmada resmi ya da uluslararas1 bir kurulustan degil 6zel
yabanct kurum, kurulus ya da kisilerce saglanan dis bor¢lanma s6z konusudur. Altin’a
(2003) gore, 1950’11 yillardan itibaren uluslararasi sermaye hareketlerinin serbestlesmeye
baslamas1 ve 1970’li yillarin ikinci yarisinda uluslararast sermaye akiminin yogunluk
kazanmasiyla birlikte daha dnce sadece hiikiimetler arasinda goriilen resmi kredi iligkileri

0zel kuruluslarin da devreye girmesiyle farkli bir boyut kazanmustir.
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1.2.2.3. Bor¢lularima Gore Dis Bor¢lanma

Borglularina gore dis bor¢lanma kamu borglari, kamu garantili borglar ve 6zel
garantisiz borglar olmak tizere cesitli sekillerde smiflandirilmaktadir. Kamu garantisi
olmaksizin borglanan 06zel sektoriin (bliyiik Olgekli firmalar, bankalar vb.) yaptigi
anlagmalarla saglanan borglar 6zel garantisiz borglar sinifina girerken, ekonomik birimlerin
kamu ve kamu garantisi altinda bor¢lanmas: da (genellikle KiT ler vb.) kamu borglar1 ve
kamu garantili borglar smifina girmektedir (Demir, 1988: 232 ve Kozali, 2007: 15).
Ozellikle bir kamu kurulusunun borglu oldugu ancak Hazine’nin garantér oldugu kamu
garantili borglarda Hazine gizli bir ylikiimliliik altina sokulmaktadir. “Contingent
Liabilities” (Kosullu Yiikiimliiliikler) olarak adlandirilan bu yiikiimliiliiklerin dogru ve tam
olarak tespit edilmesi etkin bor¢ yonetimi uygulamalart agisindan son derece dnemlidir

(Sar1, 2004: 5).

1.2.2.4. Kullamim Bic¢imlerine Goére Dis Bor¢clanma
Dis borglanma kullanim bigimine gore de gesitli sekillerde siiflandirilmaktadir.
Bunlar; kalkinma kredileri, serbest ve bagl krediler, bor¢ erteleme ve rofinansman

kredileri, ticari krediler, ihracat kredileri, savunma kredileri ve teknik kredilerdir.

Kalkinma Kredileri
Gelismekte olan tilkelerde kamu sektorii genel olarak iki temel amaca hizmet etmek
tizere dis bor¢lanma yolunu tercih eder. Bu amaglardan birincisi, ithalatin finansmani, doviz
rezervlerinin arttiritlmasi ve vadesi gelen borg¢ anapara ve faizlerinin 6demesini yapmaktir.
Ikincisi ise, ekonomik kalkinmaya yonelik kamu yatirimlarmin finanse edilmesidir. Bu
baglamda gelismekte olan iilkeler kalkinma kredilerine bu iki temel amaca yonelik olarak

finansman saglamak {izere bagvurmaktadirlar (Akkiraz’dan aktaran Altin, 2003: 12).

Sermaye mallar1 seklinde temin edilen kalkinma kredileri geligmekte olan iilkelerin
ekonomik kalkinmalarini gergeklestirmeleri ve mevcut yatirimlarini hizlandirma amacini

tasidigindan proje ve program kredileri olmak tizere ikiye ayrilir.
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e Proje Kredileri: Gelismekte olan {ilkelerin kamu sektdriine ve 6zel sektore ait yatirim

projelerinin gerceklestirilmesi i¢in uluslararasi kuruluslar ya da hiikiimetler tarafindan ilgili
iilkeye projenin gerceklesme siirecinde belli araliklarla verilen kredilerdir (Altin, 2003: 13).
Proje kredileri altyapi, enerji, turizm gibi sektorlerin kalkindirilmasi amaciyla alindigindan
sadece bu amag i¢in kullanilmas1 gerekmektedir. Bu nedenle proje kredilerinin kullaniminda

sinirlama oldugundan bahsedilebilir.

e Program Kredileri: Genel anlamda proje kredileri disinda kalan biitiin kredilerin

toplami olarak tanimlanan program kredileri, belirli bir yilin dis finansman agigini
kapatmak icin kullanilan ve herhangi bir projeye bagli olmayan genel finansman
kredileridir. Bu tiir krediler genel olarak 6demeler bilangosu agiklarini gidermeye imkan
saglamaktadir (Adiyaman, 2006: 24-25). Program kredileri proje kredilerine gore daha ¢ok
tercih edilmektedir. Ciinkii proje kredilerinin hangi proje i¢in saglanmigsa o proje icin
kullanilmasi gerekmektedir. Ancak program kredilerinin kullaniminda boyle bir sinirlama

olmamakla beraber, program kredileri iilkeye ve mala bagli olarak saglanabilmektedir.

Serbest ve Bagh Krediler

Kullanim bigimine gore dis bor¢lanma serbest ve bagh krediler seklinde de
smiflandirilmaktadir. Serbest krediler bor¢ veren {ilkenin borg alan iilkeye borcunu serbest
doviz olarak ddeme imkan1 sagladig1 ve borg alan iilkenin aldig1 krediyi istedigi yerde ve
sekilde kullanabilme sansi verdigi kredilerdir (Ozbek, 2007: 8). Uygulamada c¢ok sik
rastlanmayan serbest krediler herhangi bir projeye bagli olmadig: gibi bir mal yada kaynaga
bagl olarak da verilmemektedir. Bagl krediler ise bor¢lu iilkeye saglanan fonlarin alacakli
tilkeden mal ve hizmet almasi sartina baglandig1 kredilerdir. Bagh kredilerin az gelismis
ilkeler acisindan ekonomik kalkinma i¢in gerekli bazi kaynaklari sagladigi sdylense de bu
tiir kredilerin olumsuz yonii daha agir basmaktadir (Adiyaman, 2006: 25). Bagl kredilerde
borglu iilkeye alacakl lilkeden mal satin almasi kosulu konuldugundan borglu iilkenin en

ucuz fiyattan mal satin almasi engellenmis olur.
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Borg¢ Erteleme ve Rofinansman Kredileri
Rofinansman kredileri daha 6nce alinmis olan ve vadesi dolan bir borcun 6denmesi
icin alman krediler olarak bilinmektedir. Bor¢ ertelemeleri ile ayni anlamda olan
rofinansman kredileri borcu borgla kapatmak i¢in kullanildigindan iilkenin dis bor¢ stokunu
da artiracaktir. Kozali’ya (2007) gore, bor¢ ertelemeleri ve réfinansman kredileri arasinda
kiiciik bir fark bulunmaktadir; borg¢ ertelemesinde vadesi gelen bor¢ 6denmeden erteleme
yapilirken, rofinansman kredilerinde vadesi gelen borglar alacakli iilkelerce yapilan yeni bir

finansman ile 6denmekte ve yeni finansman yeni bir borg sayilmaktadir.

Diger Krediler
Yukarida sayilanlar disinda kullanim bigimine gore dis borglanma ticari krediler,
thracat kredileri, savunma kredileri ve teknik krediler olarak da siniflandirilmaktadir. Ticari
krediler kullanimi esnek olan, ticari bankalar veya finansman kuruluslari tarafindan
saglanan kredilerdir. Thracat kredileri ise ticaret kredilerinden farkl olarak ihra¢ edilen mal
ve hizmet bedelinin 6denmesine kolaylik taninmasi amaciyla saglanan ve ihracatin

Ozendirilmesi amacini tagtyan kredilerdir.

Az gelismis ve gelismekte olan {lilkelerin teknik imkanlarini arttirmak ve teknik
destek ihtiyaclarini karsilayabilmek icin bagvurdugu krediler teknik krediler olarak bilinir.
Teknik krediler uluslararasi bolgesel kuruluslardan alinabilecegi gibi uluslararasi finansman
kuruluslarindan da temin edilebilmektedir. Savunma kredileri ise {ilkelerin siyasi ve askeri
nedenlerle savunmalarin1 gergeklestirmek i¢in basvurdugu kredilerdir. Savunma kredileri
nakdi olabilecegi gibi ayni de olabilmektedir. Savunma kredilerinin niteligi geregi

bagvurularinin ve temininin gizli yapilmasi onu diger kredi tiirlerinden farklilagtirmaktadir.

1.3. DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA GOSTERGELERI

Bir iilkenin disa agiklik ve dis borg¢luluk derecesini 6l¢gmede ¢esitli gostergeler
kullanilmaktadir. Calismanin bu boliimiinde disa aciklik ve dig bor¢lanma gostergeleri,

iilkelerin disa agiklik ve dis borcluluk diizeyinin nasil olgtldiigii literatiirdeki ¢alismalar
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1s18inda incelenmistir. Ayrica Tirkiye’nin disa agiklik ve dig borgluluk gostergelerinin

yillar itibariyle gelisimi sekiller yardimiyla sunulmustur.

1.3.1. Disa Aciklik Gostergeleri

Bir iilkenin diinya ekonomisiyle biitiinlesme derecesini ve bunun zaman i¢inde nasil
degistigini Olgmek s6z konusu oldugunda, karsilasilan en oOnemli sorun acikligin
gozlemlenebilir bir degisken olmamasidir. Bu nedenle genellikle vekil (proxy) degisken
kullanilarak aciklik endeksleri elde edilmektedir (Ari, 2001: 4). Disa agiklik oraninin
hesaplanmas1 i¢in daha Once yapilmis calismalarin bazilarinda (Bahmani-Oskooe ve
Niroomand, 1999; Baldemir vd., 2009; Combes ve Saadi-Sedik, 2006; Leamer, 1988;
Uzun, 2010; Yen, 2008; Kurt-Berber, 2008; Dar-Amirhalkhali, 2003; Skipton, 2007) dis
ticaret hacminin GSMH’ya, bazilarinda ise dis ticaret hacminin GSYIH’ya orani
kullanilmustir. Bilindigi iizere GSYIH igerisine bir iilke smirlar1 icerisinde iiretilen mal ve
hizmet miktarinin parasal tutar1 dahil edilirken, GSMH’da ise bir iilke vatandaslarinca
tiretilen mal ve hizmetlerin parasal tutar1 yer almaktadir. Yani aralarindaki fark net dis alem

faktor gelirleri kadardir.

Ticaret-bliyiime arasindaki iliskiyi inceleyen c¢alismalarda ise {ilkelerin disa
acilmasinin bir gostergesi olarak ihracattaki artis gézlemlenmistir. Dis piyasaya agilarak,
ihracatin Oniindeki engellerin kaldirilmast ve devlet miidahalesinin yerini fiyat
mekanizmasinin almasi ifade edilmistir. Bdylece verimli yatirimlarin artacagi ve sanayinin
hiz kazanacag1 vurgulanmistir. Ancak {ilkeleri ihracata dayali politikalar uygulayan ve ithal
ikameci politikalar1 uygulayan iilkeler olarak kesin ¢izgilerle ayirmak zor oldugundan, bir
iilkenin disa acik olup olmadigini da belirlemek zorlagsmaktadir (Asik, 2007: 64). Bu
caligmada ise Tirkiye’nin disa acgiklik oranin1 hesaplamak i¢in TCMB (Tiirkiye
Cumhuriyet Merkez Bankasi) verilerinden yararlanilarak elde edilen ihracat ve ithalat
verileri toplanarak dig ticaret hacmi elde edilmis, dis ticaret hacminin de GSMH’ya
boliiniip 100 ile carpilmasiyla Tiirkiye icin disa agiklik orami yillar itibariyle tespit

edilmistir.



22

1.3.2. D1s Bor¢clanma Gostergeleri

Bir iilkenin dig borgluluk derecesini Olgmek icin IMF, Diinya Bankasi gibi
uluslararasi1 kuruluslar tarafindan belirlenen ¢esitli gostergeler kullanilmaktadir. Bunlarin
en basinda Toplam Dis Bor¢ Stoku/GSMH, Toplam Dis Borg Stoku/ihracat, Dis Borg
Servisi/Thracat ve Dis Bor¢ Faiz Odemeleri/ihracat gostergeleri kullanilmaktadir. Bunlarin
disinda Toplam Dis Borg Servisi/Toplam Doviz Gelirleri, Uluslararas1 Rezervler/Dis Borg
Stoku, Cari Islemler A¢131/GSMH oranlar1 da bir iilkenin dis bor¢lulugunun &l¢iilmesinde
kullanilan gostergelerdendir (Altin, 2003; Altun, 2008; Evgin, 1996; Fistik, 2003; Sari,
2004). Calismanin bu kisminda bu gostergelere, yillar itibariyle gelisimine ve bu
gostergeler 1s181nda Tiirkiye’ nin borgluluk diizeyine (orta diizeyde borglu ya da ¢ok borglu)

yer verilmistir.

1.3.2.1. Toplam Dis Bor¢ Stoku/GSMH

Ulkenin genel kredibilitesinin ve giivenirliginin 8lgiilmesinde kullamlan Toplam
D1s Bor¢ Stoku/GSMH oran1 ayn1 zamanda risk ve bor¢ yiikii analizlerinde de bir 6lgiit
olarak kullanilmaktadir. Bir {ilkede dis bor¢larn biiyiime hizi GSMH’dan ytiiksek ise
matematiksel olarak bu oran yiikselecektir ve dolayisiyla dis borg yiikiinde artis meydana
gelecektir. Diinya Bankasi1 ve IMF kriterlerine gére bu oranin %30-50 arasinda olmasi o
tilkenin orta diizeyde bor¢lu oldugunu, %S50’yi asmasi ise cok bor¢lu oldugunu
gostermektedir. Bu oranin yillar itibariyle gelisiminin incelenmesi igin Sekil 1.1

olusturulmustur.
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Sekil 1.1: Yillar itibariyle Tiirkiye’nin Toplam Dis Bor¢ Stoku/GSMH Oram (%)
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Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 1.1°den gorildigi gibi 1990 yilinda Tirkiye’nin Toplam Dis Borg
Stoku/GSMH oranm1 %32,2 iken, 2000 yila gelindiginde ise %44,7 olarak ger¢eklesmistir.
Dolayisiyla bu donemde Tirkiye’nin orta diizeyde bor¢lu iilke konumunda oldugu
sOylenebilir. Ancak 2001 ve 2002 yillarinda bu oran sirasiyla %57,7 ve %56,2 diizeyinde
gergceklesmistir. Bu nedenle bu yillarda Tiirkiye ¢ok borglu iilke olarak adlandirilabilir.
Ancak bu durum uzun siirmemis ve 2003 yilindan itibaren toparlanma egilimi baglamistir.
2010 yilinda ise bu oran %39,4 diizeyindedir. Diger iilkelerde ise durum biraz daha
farklidir; 6rnegin Cin’de Dis Bor¢ Stoku/GSMH oran1 %12,31 iken 2009’a gelindiginde
%8,9’a gerilemistir. Gelismekte olan iilkelerin geneline bakildiginda ise 2000 yilinda bu
oran %38.29, 2009 yilinda ise %22,10°dur’.

1.3.2.2. Toplam Dis Bor¢ Stoku/ihracat
Ulkenin borgluluk durumunu ve dis bor¢ ddeme kapasitesini gdsteren bu oran

ihracattan elde edilen gelirlerin toplam bor¢ stoku iizerindeki etkileri konusunda bilgi

*Veriler DPT (2011)’den elde edilmistir.
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vermektedir. IThracat gelirlerinin kisa ve uzun donemde dis borg yiikiiniin ne kadarini
karsilayabilecegi konusunda 6lgiit olarak kullanilan bu oranin %165-275 olmasi durumunda
tilkenin orta diizeyde borglu, %2751 asmasi halinde ise iilkenin ¢ok bor¢lu oldugu kabul

edilmektedir.

Sekil 1.2: Yillar itibariyle Tiirkiye’nin Toplam Dis Borg¢ Stoku/ihracat Oram (%)
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Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 1.2°den de goriildiigii lizere Tiirkiye’de bu oran 1980 yilinda %540,7 gibi
yiiksek bir oranda iken, 1990 yilinda %378,3 olarak gergceklesmistir. 1996-1997 yillarinda
toparlanma egilimi gostererek %275’in altinda gergeklesmistir. Ancak 2000 yilinda yeniden
ylikselerek %427,24’lere ulasmistir. 2000 Kasim ve 2001 Subat krizleriyle birlikte bu
yillarda bu oran %275’in iizerinde gergeklestiginden bu orana gore Tiirkiye bu donemde

¢ok bor¢lu iilke konumundadir.

1.3.2.3. Di1s Bor¢ Servisi/Ihracat

D1s borg yiikiiniin Slgiilmesinde sik kullanilan oranlardan bir digeri de dis borg
servisinin ihracata oranidir. D1s Borg Servisi/Ihracat oran1 alman borglarin geri demesinde
yliksek bir risk ile karsilasilacaginin habercisi olarak tanimlanmaktadir. Dis borg karsilama

oran1 olarak da bilinen bu oran dis bor¢lanma ve iilkelerin likidite analizlerinde ve
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muhtemel bir borg krizinin analizinde temel bir gosterge olarak kullanilmaktadir. Yine IMF
ve Diinya Bankasi 6l¢iitlerine gore bu oranin %18-30 oraninda ger¢eklesmesi tilkenin orta
diizeyde borglu, %30’dan yiiksek olmasi ise tilkenin ¢ok bor¢lu oldugunu gostermektedir.
Bu oran bir iilkede yillik ihracat gelirlerinin ne oranda dis bor¢ servisine ayrildigini
gostermesi agisindan dnemlidir. Bu nedenle bu oranin kii¢iilmesi 6demeler dengesinde bir
tyilesme oldugunu, yiikselmesi ise iilkenin dis bor¢ yiikiimliiliikklerini yerine getirebilme

giiclinlin zay1flig1 anlamina gelmektedir.

Sekil 1.3: Yillar itibariyle Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Servisi/ihracat Oram (%)
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Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Yillar itibariyle bu oranin gelisimini gosteren Sekil 1.3’den de goriildiigii gibi
1990°da bu oran %56,3 diizeyinde iken, 2000’li yillarin baslarinda %70’lere ytlikselmistir.
Ancak 2003 sonrasi bu oranda bir toparlanma egilimi goriilmekte ve %50’lerin altinda

seyrettigi izlenmektedir.

1.3.2.4. D1s Bor¢ Faiz Odemeleri/ihracat
Dis bor¢ maliyet orani1 olarak da bilinen bu oran iilke ihracat gelirlerinin ne
kadarmin dis borg faiz 6demelerine ayrildigi hakkinda bilgi vermektedir. Faiz 6demelerinin

artis hizinin ihracatin artisindan fazla olmasi durumunda alinan dis finansmanin dis borg
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geri 0demelerinde kullanildigini gostermektedir. Bu oranin %12-20 araliginda olmasi
halinde iilke orta diizeyde bor¢lu olarak kabul edilirken, bu oranin %20’den fazla olmasi

halinde ise iilke ¢ok bor¢lu olarak kabul edilmektedir.

Sekil 1.4: Yillar itibariyle Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Faiz Odemeleri/ihracat Oram (%)
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Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 1.4, Tiirkiye i¢in yillar itibariyle bu oran1 gdstermektedir. Tiirkiye’de bu oran
1980-1985 doneminde ortalama %23,5 iken, 1990’da %25,2 ve 2000 yilinda %?20,5
diizeyinde gergeklesmistir. Yani bu orana gore Tiirkiye’nin s6z konusu donemde ¢ok borglu
iilke oldugu sdylenebilir. Ancak 6zellikle 2006 yilinda %9,1 olarak gerceklesen bu oran,
2006’dan sonra diisme egilimi gostermis ve 2010 itibariyle %6,9 olarak gerceklesmistir.

1.3.2.5. Diger D1s Bor¢lanma Gostergeleri
Yukarida bahsedilen dis bor¢glanma gostergeleri kadar sik kullanilmasa da bunlarin
disinda bagka gostergeler de mevcuttur. Bunlar; Toplam Dis Borg Servisi/Toplam Ddéviz

Gelirleri, Uluslararas1 Rezervler/Dis Borg Stoku, Cari Islemler A¢181/GSMH oranlaridir.

Toplam Dis Bor¢ Servisi/Toplam Déviz Gelirleri: Bir iilkenin elde ettigi doviz

gelirlerinin ne kadarmin dis bor¢ anapara ve faiz ddemelerine ayrildigini gosteren bir
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orandir. Bu oranin yiiksek olmasi bor¢ ddeme giiclinliin azaldig1 anlamima geldiginden
tilkeler i¢in olumsuz bir durum iken, diisiik ¢ikmasi ise iilkenin borglarmi 6demekte
zorlandigin1 gostermektedir. Saglanan dis finansmanin kisa donemde geri &denme
olanaginin olup olmadig1 bu orana bakilarak anlasilabilir. 1994 yilinda %36 dolaylarinda

olan bu oran 2001 yilina gelindiginde %47,3 seviyesine ulagmustir®.

Uluslararas1 Rezervler/Dis Bor¢ Stoku: Uluslararast rezervler dig borg
O0demelerinde kabul edilen uluslararasi gegerliligi olan rezervleri kapsamaktadir. Bu
rezervler 6zel ve resmi alacak senetleri, tahviller, bonolar ve IMF tarafindan saglanan 6zel
cekme haklar1 seklinde olabilmektedir. Bu rezervlerin dis bor¢ stokuna oraninin yiiksek
olmas1 uluslararas1 rezervlerin bollugu anlamina geldiginden iilke i¢in olumlu, rezerv
oranlarinin azalmast ise olumsuz bir durumdur. 1990’li yillarin sonunda %30’lar

seviyesinde olan bu oran 2000 y1ilina gelindiginde %26’lara kadar gerilemistir.

Cari Islemler Ac1g/GSMH: Dis kaynak ihtiyag rasyosu olarak da adlandirilan bu
oran daha c¢ok tlkenin dis kaynaklara olan ihtiyacim1 6l¢gmede kullanilir. Bu oranin
kiiglilmesi {ilkenin dis kaynaklara olan ihtiyacinin azaldigi anlamina gelirken, oranin
biiyiimesi ise dis kaynaklara olan ihtiyacin artt1g1 anlamini tagimaktadir. 1980 yilinda %-5,9
olan bu oran 1985 yilinda %-1,9’a yiikselmistir. Kriz yillar1 olan 2000 ve 2001 yillarinda
ise sirastyla %-4,88 ve %-2,35 olarak gerqeklesmistir7.

Goriildigli gibi dis bor¢lanma gostergeleri bir iilkenin 6nceki donemine ait dis
bor¢lanma seviyesi hakkinda bilgi verirken ayni zamanda gelecek donemde borg¢lanma
ihtiyacinin  6ngoriilmesinde de kullanilmaktadir. Ancak bir iilke dis borg¢lanmaya
bagvururken bu dis borglanma gostergelerinin yaninda dis borglanmanin ekonomik

etkilerini de goz onilinde bulundurmalidir.

5T. C. Hazine Miistesarlig1 ve DPT (2011) verilerinden yararlanilmustar.
7 T.C. Hazine Miistesarlig1 ve DPT (2011) verilerinden yararlanilmustur.
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1.4. DISA ACIKLIGIN VE DIS BORCLANMANIN ETKIiLERI

Ulkelerin disa agik bir politika izlemelerinin ve dis borglanmaya basvurmalarmin
ekonomik sosyal ve siyasal pek ¢ok etkileri bulunmaktadir. Calismanin bu bdliimiinde disa
acikligm ve dis bor¢lanmanin ekonomik etkileri ayr1 baslhiklar halinde incelenecektir. ilk
olarak disa agikligin ekonomik etkileri 6lgek ekonomileri etkisi, uluslararasi rekabet giicii
etkisi, teknoloji yayma etkisi ve kaynak tahsisi etkisi baglaminda ele alinarak incelenecek,

ardindan dis bor¢lanmanin ekonomi iizerindeki etkilerine yer verilecektir.

1.4.1. D1sa Acikhigin Ekonomik Etkileri

Disa agilma politikalarinin izlenmesiyle birlikte {iilkelerin ekonomik istikrar
diizeylerinde degisimler yasanmaktadir. Bu konuda yapilan ¢alismalar (Baldemir vd., 2009;
Insel ve Sungur, 2003) incelendiginde disa agikligin fiyat mekanizmasi, déviz kuru veya
dogrudan yatirinmlar kanaliyla makroekonomik istikrart olumlu yonde etkiledigi
goriilmektedir. Disa agikligin ekonomik istikrara olan katkilar1 literatiirde pek c¢ok
calismanin  konusu olmustur. Olcek ekonomilerden yararlanma olanagi saglamasi,
uluslararasi rekabet giiclinii artirmasi, teknoloji transferi ve pozitif digsallik, kaynak tahsisi
etkisi diga agik kalkinma stratejisinin {ilkelerin ekonomik istikrar1 lizerindeki etkilerinin

baglicalaridir.

Olgek ekonomileri iiretimdeki artis nedeniyle isletmenin sagladig1 tasarruflar1 ve
maliyet avantajlarin1 ifade etmek icin kullanilan bir kavramdir. Olgek ekonomileri igsel ve
digsal olarak ayrilabilir. i¢sel lcek ekonomilerinde bir firmanin {iretim hacmi artiglar: diger
firmalarin iiretim 6lg¢eklerindeki degisimlerden bagimsiz iken, digsal 6l¢ek ekonomilerinde
tiim sanayide {iretim Glgeginin bir biitiin olarak artmasimnin dogurdugu ve her firmanin
maliyetini diisiirticii yondeki etkiler s6z konusudur (Tiirker, 2006: 56; Yildiztekin, 2010:
197). Disa aciklik piyasay1 genisletip firmalar1 ve iiriin yelpazesini artirarak iilkelere 6lgek
ekonomisi imkani verdiginden hem uluslararas1 hem de iilkedeki firmalarin olcek

ekonomilerine ulagsmasina yardimecir olacak ve verimlilik kazanglar1 saglayacaktir
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(Tanriseven, 2007: 40). Bu acidan bakildiginda disa agikligin ekonomik istikrar1 6lgek

ekonomileri kanaliyla olumlu yonde etkiledigi sdylenebilir.

Disa agikligin iilkelerin uluslararasi rekabet giiciinii artirdig1 da bilinmektedir. Disa
acik olan bir tilkedeki yerli firmalar dis rekabete yonelerek yabanci firmalarla rekabet etme
giiciine sahip olabilmektedir. Uluslararasi rekabet giiciine ulasabilen firmalar ar-ge
calismalarina agirlik vererek iiretim etkinliklerinin artmasini ve teknolojik geligsmelerinin

hiz kazanmasin1 amaglamaktadirlar.

Ekonomik istikrar {izerinde disa agikligin bir diger etkisi teknoloji transferi ve
pozitif digsallik saglamasidir. Teknoloji yayma etkisi olarak da bilinen bu etki yerli
firmalarin yabanci firmalarla iletisimde bulunmasiyla ortaya ¢ikmakta ve iletisim kanallar
yoluyla teknoloji transferi gergeklesmektedir. Bu etkiyle birlikte 6grenmeye bagli olarak
dis ticaret olumlu yonde gelisme gostermektedir (Proudman vd., 1997: 16; Tanriseven,

2007; 41).

Disa agikligin ekonomik istikrar {lizerindeki onemli etkilerinden biri de kaynak
tahsisi etkisidir. Digsa agilma hareketleri kaynaklarin karsilastirmali {istiinliiklere uygun
olarak etkin bir sekilde tahsisini saglayacagindan ekonomik istikrara yol agacaktir. Bu
etkiyle birlikte karsilastirmali iistiinlige sahip iilke ihracatini artirirken, karsilastirmali

istiinliige sahip olmayan sektorlerin ithalat1 yiikselecektir.
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Sekil 1.5: Disa Aciklik ve Makro Ekonomik istikrar iliskisi
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Kaynak: Akgiin (2008), “Uluslararas1 Ticaretin Dinamik Kazanglari: Tiirkiye Uzerine Bir
Inceleme”, Yiiksek Lisans Tezi, Mugla Universitesi, SBE, s.25, Mugla.

Akgiin (2008), calismasinda disa aciklik ve ekonomik istikrar iligkisinin Sekil
1.5°deki gibi oldugunu belirtmistir. Sekilden de goriilebilecegi gibi uluslararasi ticaretin
serbestlesmesi piyasa hacmini genisleterek sermaye girisini artirmakta ve bu artis iki farkl
yonden makroekonomik istikrari saglamaktadir. Bir yandan faiz oranlarmin diismesi
yatirim artisini saglamakta ve bu duruma bagli olarak iiretim ve istthdam artigim
gerceklestirmektedir. Meydana gelen bu artis da fiyat istikrar1 yoluyla makroekonomik
istikrar1 saglamaktadir. Diger yandan sermaye girisi yoluyla saglanan 6demeler bilangosu
dengesi doviz kuru istikrarin1 saglayacak ve bu yolla makroekonomik istikrar

gerceklesecektir.

Disa agikligin yukarida sayilan bu olumlu etkilerinin yaninda olumsuz etkileri de
bulunmaktadir. Disa agilma hareketleriyle birlikte ulusal ekonomi politikalarinin
sinirlanmasi, yavru sanayilerin korunmamasi ve tekellesme tehlikesinin ortaya ¢ikmasi,
disa aciklikla birlikte dis soklarin artmasi ve bunun ekonomik kirillganligi artirmasi disa

acikligin olumsuz etkilerinin baslicalaridir (Tiirker, 2006: 63-64).
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1.4.2. D1s Bor¢clanmanin Ekonomik Etkileri

Az gelismis veya gelismekte olan {lilkelerin sermaye, emek, teknoloji gibi temel
tiretim faktorlerinin kisitli olmasi, ihracat gelirlerinin diisiik olmasi ve i¢ tasarruflarinin
yetersizligi tilkelerin ekonomik kalkinmalarinin finansmani konusunda yetersiz kalmasina
ve bu yetersizligin giderilmesi i¢in dis bor¢lanmaya basvurmalarina yol agmaktadir. Dis
bor¢ olarak yabanci iilkelerden ya da uluslararasi kuruluslardan saglanan kaynaklar
tilkelerin ekonomik biiyiimelerine katki saglayabilecegi gibi iilkeleri dig borg krizine de

stiriikleyebilmektedir.

Bu acgidan bakildiginda dis borglanma ile birlikte iilkelerin ekonomik ve mali
yapilarinin kesin olarak etkilenecegi soOylenebilir. Dis bor¢glanmanin ekonomik yap1
tizerindeki bu etkisi dogrudan fiyatlar1 etkileyerek reel ekonomi {izerinde olabilecegi gibi
doviz kanaliyla 6demeler dengesi iizerinde de olabilecektir. Hatta dig bor¢lanmanin bu
etkisi es zamanli olarak reel ekonomi, kamu ekonomisi ve 6demeler dengesi iizerinde
kendisini gosterebilmektedir. Dis bor¢lanmanin ekonomik ve mali yapi ilizerindeki bu
etkileri dis borcun alindig1 kosullara gore ve iilkenin iginde bulundugu ekonomik
konjonktiire gore degisebilmektedir. Caligmanin bu kisminda dis bor¢lanmanin fiyatlar ve

O0demeler dengesi lizerindeki ekonomik etkileri incelenmeye ¢aligilmistir.

D1s iilkelerden alinan dis borglarin dis ticaret agiginin kapatilmasina yardimci
olmasi, O0demeler dengesinin iyilesmesine katkida bulunmasi, yatirnm projelerinin
gerektirdigi dis finansmanin saglanmasi, yatirim ve projeler sonrasi istthdamin artirilmasi
gibi ekonomik yapi lizerinde pek ¢ok olumlu etkisi bulunmaktadir. Tiim bu olumlu etkilerin
yaninda dig borcun 6dendigi anda ortaya g¢ikabilecek olumsuz etkileri de bulunmaktadir
(Cigek, 2005: 27-28). Alman dis borglarin verimli yatirim alanlarinda degerlendirilmesi
yatirimlarin artmasina ve dolayisiyla ekonomik biiylimenin ger¢eklesmesine katki
saglayacaktir. Aksi halde yatirimlar yetersiz kalacak ve ekonomik biiyime olumsuz

etkilenecektir.
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Dis bor¢glanmanin en 6nemli etkisi fiyatlar iizerinedir. Eger devlet aldig1 dis borglari
dogrudan mal ve hizmet tiiketimi amaciyla kullantyorsa bu durum iilkenin enflasyonist bir
durum i¢ine girmesine neden olacaktir. Diger yandan dis borglarin artmasi da fiyatlar genel
diizeyinde enflasyonist bir etki yaratacaktir. Buna karsilik Seker’e (2006) gore, devlet
bor¢lanma yoluyla elde ettigi geliri harcamiyorsa, bor¢lanmanin ekonomiye olan net etkisi,

toplam para arzini daraltarak likiditeyi azalttigindan, deflasyonist etki yaratacaktir.

Dis borglanma, faiz oranlari ilizerinde de etkili olmaktadir. Biit¢e agiklarinin
kapatilmasi i¢in devlet ¢ikardigi tahvillerin faiz oranlarini yiikseltmek zorunda kalmakta ve
faiz oranlarmin yilikselmesi faiz Odemelerinin biitce harcamalar1 igindeki payini
ylikseltmektedir. Dolayisiyla bu durum biit¢ce agiklarinin artmasina neden olacaktir. Faiz
oranlarinin artig1 yatirim ve tiiketim harcamalar1 iizerinde olumsuz bir etki yaratacaktir

(Evgin, 1996: 22).

Dis borglanmanin bir diger 6nemli etkisi de 6demeler dengesi iizerine olan etkisidir.
Odemeler dengesi aciklarinin giderilmesinde uluslararas: rezervler veya dis borglanma gibi
finansman yo6ntemleri kullanilmaktadir. Cari islemler dengesi ile dis borg stokunda ortaya
cikan artig ve azaliglar arasinda dogrudan bir iligki bulunmaktadir. Bu nedenle dis borg
stokunda goriilen yillik artiglar cari islemler dengesindeki karsiligini bir agik olarak
bulmaktadir. Dis bor¢ stokundaki bu hareketlenme de 6demeler dengesinde kisa ve uzun

vadeli sermaye hareketleri kismini etkilemektedir (Ulgen, 2005: 22).

Gorildigi tlizere alman dis borglarin miktar1 kadar, dis borclarin ekonomi
tizerindeki etkileri de dnemlidir. Yukarida da belirtildigi gibi dis borcun verimli alanlarda
kullanilmasiyla birlikte bu durum yatirimlara ve ekonomik biiyiimeye olumlu yonde etki
edecektir. Dolayisiyla ekonomik biiyiime ve dis borglanma arasinda bir iligki oldugunu
sOylemek yerinde olacaktir. Bu iligkinin hangi yonde oldugu konusunda net bir sey
sOylenebilmesi i¢in bu alanda yapilan ¢aligmalar incelenebilir. Ancak ¢alismanin kapsami
disinda kaldigindan bu konuya yer verilmemistir. Tiirkiye’de ekonomik biiytime ve dis bor¢

stokunun yillar itibariyle gelisiminin izlenebilmesi amaciyla Sekil 1.6 olusturulmustur.
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Sekil 1.6: Yillar itibariyle GSYIH ve Toplam Dis Bor¢ Stoku (milyar dolar)
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Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Bu sekilden de goriildiigii gibi GSYIH nimn azaldig1 2000-2001 déneminde dis borg
stokunda bir artig yasanmaktadir. Ayn1 sekilde 2008 kiiresel krizinin etkisiyle 2008 yilinin
sonlarma dogru azalmaya baslayan GSYIH 2009°dan itibaren toparlanmistir. Buna paralel
olarak 2009’da artmaya baslayan dis bor¢ stoku 2010’a gelindiginde 268,46 milyar dolar
olarak gergeklesmistir. 2011 itibariyle Tiirkiye’nin toplam briit dis bor¢ stoku ise 306,6
milyar dolar olarak gergeklesmistir. Bu borcun 83,8 milyar dolarii kisa vadeli borg¢lar

olustururken geriye kalan 222,7 milyar dolarini uzun vadeli borglar olusturmaktadir®.

Yukarida sayilan dis bor¢lanmanin ekonomik etkilerinin yaninda gelir dagiliminda
iyilesme saglamasi, kalkinmaya katki saglamasi gibi etkileri ve borg veren iilkelerin borg
alan {lkeler {izerinde dis borglar1 somiirii aract olarak kullanmasi gibi etkileri de
olabilmektedir. Diger yandan dis bor¢lanmanin bazi uluslararasi sonuglar1 da vardir. Disa
acgiklik ve dis bor¢lanma konusunun teorik ¢er¢evesinin bu sekilde incelenmesinden sonra,
disa aciklik ve dis bor¢lanma arasindaki iliskiye ve Tiirkiye’de disa agiklik ve dis

borg¢lanmanin tarihsel gelisim siirecinin incelenmesine gecilebilir.

#2011 verileri Hazine Miistesarlig1 (2012)’ndan derlenmistir.
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IKINCI BOLUM
TURKIYE’DE DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA ILISKIiSI

Calismanin bu kismina kadar olan boliimde disa agiklik ve dis borglanmanin teorik
cergevesi kapsaminda disa agiklik ve dis bor¢lanma tiirleri, disa agikligin ve dis
bor¢lanmanin gostergeleri ve ekonomik etkileri ortaya konulmustur. Bu boliimde ise 6rnek
iilke olarak segilen Tiirkiye’de oncelikle disa aciklik ve dis bor¢lanmanin tarihsel gelisimi

anlatilacak, ardindan Tiirkiye’de disa aciklik ve dis bor¢lanma iligkisine yer verilecektir.

Geligsmekte olan iilkeler II. Diinya Savasi’ndan sonra gelisen uluslararasi finansman
kuruluslarindan yararlanarak bor¢lanmaya baslamiglardir. 1970’11 yillarin sonlarina kadar
birkag tilke bor¢ sorunu ile kars1 karsiya gelmisse de diinya ¢apinda bir bor¢ sorunu ortaya
cikmamustir. Ancak 1970’li yillarin son ¢eyreginde basta disa acik olarak biiyliyen Latin
Amerika iilkeleri olmak {izere tiim gelismekte olan {ilkeleri kapsayan bir bor¢ krizi ortaya
c¢ikmustir. Diger yandan pek ¢ok iilkenin disa acik bir politika izlemesi bu borg krizinin
biiytimesinde etkili olmustur. Ciinkii {ilkelerin disa agiklig1 diinya olaylarindan etkilenme
derecesini belirlemektedir (Kazgan, 1985: 181). Tiirkiye de diger gelismekte olan iilkeler
gibi 1970’li yillarin sonlarinda diinya ekonomisinde yasanan petrol krizlerinden
etkilenmistir. Petrol krizleriyle birlikte yasanan olumsuz ekonomik gelismeler Tiirkiye’yi
icinde bulundugu ekonomik yapinin giiclendirilmesi amaciyla koklii kararlar almaya
yoneltmistir. Bu nedenle 24 Ocak Kararlar1 olarak bilinen ve genis kapsamli ekonomi
Onlemlerini iceren bir uygulama getirilmistir. Bununla birlikte Tiirkiye 1980 yilindan
itibaren disa agilma siirecine dahil olarak dis ticaret yapisinda gelismelerin saglanmasina
yol agmistir. Uygulanan bu disa agik ekonomi politikasinin yaninda, Tiirkiye’nin dig
bor¢lanma diizeyinde de degisimler yasanmistir. Bu nedenle disa agiklik ve dis bor¢lanma
arasindaki bu iligkinin analizi ya da disa acikligin dis bor¢lanma tizerindeki etkisi aragtirma

konusu olarak 6nem kazanmistir.
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Tiirkiye’de disa aciklik ve dig bor¢lanma iliskisinden olusan bu boliimde Oncelikle
disa acikligin ve dis bor¢lanmanin tarihsel gelisim siireci 1923-1950, 1951-1980 ve 1980
sonrasi donem olmak tiizere ayri ayr1 incelenmistir. Ardindan Tiirkiye’de disa agiklik ve dig
borglanma iligkisine yer verilmistir. Bu baglamda, Tiirkiye’nin dis bor¢lanmasinda disa

acikligin roliine vurgu yapilarak ¢aligmanin hipotezi desteklenmistir.

2.1. TURKIYE’DE DISA ACIKLIGIN TARIHSEL GELIiSiMi

Tirkiye, 1923’ten 1929 Diinya Ekonomik Buhraninin yasandigi déneme kadar
piyasa sartlarinda sanayilesme ¢abalarinin oldugu, 6zel girisime dayali disa acik ekonomi
politikalarinin uygulandig1 ve ekonomik yapinin yeniden kurulmaya calisildigi bir siire¢
yasamistir. Ancak 1929 Diinya Ekonomik Buhrani ile birlikte 1930’Iu yillardan itibaren
liberal politikalar terkedilerek devletcilige gecilmistir. Devletgilige gegisle birlikte ithalat
ve doviz piyasasi kontrol altina alinarak devlet eliyle sanayilesme ¢abalarina baslanilmis ve
ithal ikameci politikalar giindeme gelmistir. Bu gelismelerle birlikte 1939 yilinda baslayan
II. Diinya Savast’nin da etkisiyle ithal ikameci politika gliindemde kalmaya devam etmistir.
II. Diinya Savasi’nin son bulmasiyla 1946 yilindan sonra ise diinya yeni bir diizen igerisine
girmig ve Tiirkiye de bu yeni diinya diizenine uyum saglamistir. Nitekim Tiirkiye, tek
partili rejimden c¢ok partili parlamenter rejime gec¢is yili olarak bilinen 1946 yilindan
itibaren i¢ ve dis baskilarin da etkisiyle serbest dis ticaret politikas1 uygulamistir. Ancak bu
liberal donem 1954 yilina kadar devam etmis ve 1954 yilindan 1977 yilina kadar yeniden
ithal ikameci politika benimsenmistir. 1963 yilindan itibaren bes yillik kalkinma planlariyla
devletin ekonomideki rolii artirlmistir. 1980 yilina gelindiginde ise 24 Ocak Kararlari ile
birlikte ithal ikameci politika tamamen terk edilerek ihracata doniik liberal politikaya

gecilmis ve bu liberal ekonomi politikasi gliniimiizde de gegerliligini korumaktadir.

Bu boliimde yukarida 6zet olarak verilen Tiirkiye Cumhuriyeti’nin kurulusundan
itibaren giintimiize kadar gecen donemde Tiirkiye’de disa acikligin tarihsel gelisimi ayrintili
olarak incelenecektir. 1923 yilindan giiniimiize kadar gegen siire, ii¢ doneme (“1923-1950”,

“1951-1980” ve “1980 sonrast donem”) ayrilarak tarihsel siire¢ analiz edilmistir. Yapilan
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bu ayirimin Tiirkiye tarihinde disa agikligin kapsamli olarak incelenmesine, disa agikligin
boyutlarinin anlagilmasina ve disa agik ekonomi politikasinin etkinliginin tartisilmasina

imkan vermesi beklenmektedir.’

2.1.1. 1923-1950 Donemi

Cumhuriyet’in kurulusuyla baslayan ve 1950 yilina kadar incelenen bu donemde
hem disa agik bir ekonomi politikasi hem de devlet miidahalesinin yer aldig1 bir ekonomi
politikas1 Tiirkiye Ekonomisinin farkli donemlerinde uygulanmistir. Uygulanan bu
ekonomi politikalarina gére bu donemi de kendi i¢inde donemlere ayirmak yerinde

olacaktir.

1923-1929 Disa Acik Ekonomi Dénemi; 1923-1929 déneminde Tiirkiye disa ¢ok
bagimli ve ¢ok acik, fakir bir hammadde ekonomisinin tiim 6zelliklerini tastyordu. Osmanl
Imparatorlugu’nun son yillarii bir yari somiirgeye doniistiiren kurumlar heniiz tasfiye
edilmemis, para, banka ve kambiyo sistemi, Lozan Antlagmasi’nin 1929 yilina kadar
hiikiimetin giimriikk vergisi koyma yetkisini kisitlayan hiikmii, ekonominin zayif ve
istikrarsiz yapist ekonominin disa agik kalmasini zorlayan nedenlerden bazilaridir (Kazgan,
1985: 281). 1920’ler Tiirkiye’sinde bu olumsuzluklarin yani sira ulusal sermaye birikiminin
olmamasi, sanayi temelinin heniiz olusturulmamis olmasi, ihracatin ithalat1 karsilayacak
diizeyde olmamasi ve yabanci sirketlerin Tiirkiye Ekonomisindeki pay1 da disa acilmada

6nemli etkenler olarak goriilmektedir'’.

Bu dénemde iktisat politikalarin olusturulmasinda izmir iktisat Kongresi, Lozan
Antlagmas1 ve donemin son yilinda ortaya ¢ikan 1929 Diinya Ekonomik Buhrani etkili
olmustur. Eroglu’na (2003) gore, cagdas uygarlik seviyesine ulagsmada batinin birtakim

kurum ve kurallar1 alinarak en kisa zamanda iktisadi ve toplumsal gelismeye ulasilmasi

’ Bu bolimiin hazirlanmasinda biiyiik 6lgiide Kazgan (1985) ve Boratav’in (2010) ¢alismalari temel
almmigtir.

"Ornegin Kazgan’a (1985) gore, 1924 yilinda yabanci sermayenin denetledigi 94 sirkette (7 demiryolu, 6
maden, 23 banka, 11 belediyeye ait imtiyazli sirket, 12 sinai ve 35 ticari isletmede) yatirilmis sermaye tutari
63,4 milyon sterlin, yani o donemdeki kur iizerinden yaklasik 500 milyon TL gibi biiyiik bir rakamdir.
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istenmekteydi ve bu amagla Atatiirk, daha Cumhuriyet ilan edilmeden Subat 1923’te
Izmir’de, izlenecek iktisat politikalarmin ve iktisadi kalkinma hamlelerinin tespiti icin
iktisat kongresini toplamustir. Izmir Iktisat Kongresi, yeni rejimin karsilasabilecegi tiim
iktisat politikas1 sorunlarinin tartisildigi, ¢iftei, tiiccar, sanayici ve is¢i gruplarinin blok
oylartyla kararlarin alindigi bir forum olmustur. Kongre’nin ¢aligmalari sonunda kabul
edilen “iktisadi esaslar” -Misak-i Iktisadi Esaslari- ana cizgileriyle dileklerden ibaret
olmasina ragmen, bu donemin baslangicinda egemen olan iktisadi felsefeyi ve goriisleri

temsil etmesi bakimindan 6nem tagimaktadir (Boratav, 2010: 45-46; Yenal, 2010: 54).

[lk yillarin iktisat politikalarina damga vuran ve iktisat politikalarinda disa acik bir
yapinin izlenmesine neden olan diger onemli gelisme Lozan Barig Antlagmasi’dir.
Antlagmanin 28. maddesinde Tiirkiye’de kapitiilasyonlarin her bakimdan kaldirildig:
hiikme baglanmistir. Antlagsma hiikmii geregi, glimriik tarifelerinin bes yil siire ile 1916
yilindaki seviyede tutulmasi, sinai iiretimi bir siire daha giimriik korumasindan mahrum
birakmistir (Eroglu, 2003: 2). Diger yandan Lozan Antlasmasi’na ek olarak imzalanan
Ticaret Sozlesmesi ise, bes yil siireyle Tiirkiye’nin disariya karsi uygulayabilecegi iktisat
politikalarin1 dondurmakta ve bazi istisnalar diginda ithalat ve ihracat yasaklarinin
kaldirilmasin1 ve yenilerinin konmamasini; giimriik tarifelerinin ise bes yil siire ile
degismemesini dngdrmekteydi (Boratav, 2010: 44). 1920’lerin sonuna kadar devam eden
bu durum 1929 yilinda Lozan sinirlamalarinin kalkmasi ve Diinya Ekonomik Buhranimin
ortaya ¢ikmastyla birlikte son bulmustur. 1929 yilinda yasanan ve tiim diinyay1 etkileyen
Diinya Ekonomik Buhrani ile birlikte pek ¢ok iilke gibi Tiirkiye de disa agik ekonomi

politikasini terk ederek korumaci bir politika izlemistir.

1930-1939 Korumacilik ve Devlet¢ilik Donemi; 1930°lu yillar Tiirkiye’de disa
acik ekonomi politikasinin terk edildigi, “korumacilik” ve devlet¢ilik” anlayisinin hakim
oldugu donemi temsil etmektedir. Bu donemde alinan siki tedbirlerle birlikte Tiirkiye’de bir
yandan 1930 yilindan itibaren dis ticaret fazlasi verilmesi, diger yandan TL’nin deger
kazanmas1 giindeme gelmistir. Dis ticaret fazlalar1 dis bor¢larin 6demesi ve millilestirme

girisimlerini karsilarken, TL’nin degerlenmesi de bunlarin TL karsiliklarinin azalmasina
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yardime1 olmustur (Kazgan, 1985: 295). Diinya Ekonomik Buhraninin etkisiyle birlikte dis
diinyaya kapanan Tiirkiye, devlet¢i bir tutum sergilemistir. Eroglu’na (2003) gore, bu
donemde devletci iktisat politikalar1 iki sekilde yiiriitiilmekteydi; lki devlet isletmeciligi,
ikincisi de fiyat mekanizmasi, dis ticaret gibi konularda iktisadi yasamin kontrol yoluyla
diizenlenmesidir. Bu amagla bir dizi kanun ve diizenleme ¢ikarilmis ve bu yillarda Tiirkiye
planlama deneyimi de yasamistir. Hatta Sovyetler Birligi’'nden sonra diinyada ilk planlama

deneyimlerinden biri Tiirkiye’de yasanmustir.

Boratav’a (2010) gore ise, 1930-1939 doneminin iktisat politikalariin evriminde
gozlenen baglica ugraklar, salt korumaci 6nlemlerle yetinilen 1930 ve 1931 yillari, devletci
uygulamalara ani bir gegisi temsil eden 1932 yil1 ve devletciligin raymna oturdugu 1933-
1939 yillar1 olarak saptanabilir. Ayn1 zamanda 1930-1939 yillari, Tiirkiye nin sanayilesme

dogrultusunda ilk ciddi adimlar attig1 yillar olarak nitelendirilmektedir.

Ancak bu donemin sonlarinda ortaya c¢ikan II. Diinya Savasi, diinyanmn yeni bir
diizen i¢ine girmesini saglamis ve bu yeni diizen igerisinde Tiirkiye de yerini almistir. Bu
nedenle bundan sonraki donemi de 1940-1945 savas yillar1 ve 1946-1950 yeni diinya

diizeni olarak incelemek yerinde olacaktir.

1940-1945 Savas Yillar ve Tiirkiye; II. Diinya Savasi yillari, savasa girmemesine
ragmen Tiirkiye icin iktisadi acidan olduk¢a sikintili bir ddonem olmustur. Caligsan niifusun
biiyiik bir kismmin silahaltina alinmasiyla tarim ve sanayide iiretim diismiistii. Ithalat
imkansizliklar1 ekonomideki mal stokunu azaltmis, seferberlik masraflarini karsilamak igin
hiikiimet para basma yolunu segmisti. Ulkede kithgin da artmasiyla birlikte ekonomik
sorunlar ¢oziilemez hale gelmisti (Yenal, 2010: 89-90). Savasta yer alip almadigina
bakilmaksizin bu sorunlar hemen her iilkede yasanmis, II. Diinya Savasi’nin sona ermesiyle
1946 yili hem diinya i¢in hem de Tiirkiye i¢in yeni bir doniim noktasi olmustur. 1946
yilindan sonra kurulan uluslararasi orgiitlerin (GATT (Giimriik Tarifeleri ve Ticaret Genel
Anlagmasi), IMF) de katkisiyla diinya ekonomisi kapitalist sistem icinde yer almaya

baglamis ve bunun i¢in de serbest ticaret ve engelleri azaltilan sermaye hareketleri temel
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araglar olarak kullanilmigtir. 1940-1945 doneminde korumaci politikay1 uygulamaya devam

eden Tiirkiye de 1946’dan itibaren yeni diinya diizenine katilmistir.

1946-1950 Yeni Diinya Diizeni ve Tiirkiye; 1946 yili Tiirkiye i¢in hem siyasi hem
iktisadi agidan onemli bir donliim noktasidir. Tiirkiye’de tek partili rejimden ¢ok partili
parlamenter rejime gegis yil1 olan 1946 yili, iktisadi yapidaki dontisiimlerin de baslangici
sayilabilir. Savas sirasinda, Ismet Indnii’niin Tiirkiye'nin savasa girmesini dnlemesi ve
Fransa ve Ingiltere ile iligkileri siirdiirmesi, bundan sonra da iliskilerin bat1 ile devam
edilecegini gosteriyordu. Bunun ekonomik anlamdaki yansimasi ise devletgilikten ayrilip
liberal ekonomiye yonelmeydi (Eroglu, 2003: 4). 1929 Diinya Ekonomik Buhrani ile
giindeme gelen ve 1930 yilindan beri Tiirkiye’de izlenen korumaci, disa kapali, devletgi
anlayis 1946 yilindan itibaren yerini serbestlesmeye doniik bir dis ticaret rejimine birakmig
ve bu donemde Tiirkiye izledigi bu liberal dis ticaret politikasi ile yeni diinya diizeni i¢ginde

yerini almistir.

Genel bir degerlendirme yapilacak olursa Tirkiye iginde bulundugu ekonomik
kosullara bagl olarak bu donemde ¢esitli ekonomi politikalar1 uygulamistir. 1923 yilinda
kurulan Tiirkiye Cumbhuriyeti, sanayisi heniiz gelismemis bir ekonomik yapiya sahiptir.
1923-1929 déneminde ihracatin GSMH i¢indeki pay1 ortalama %9,6 iken, ithalatin GSMH
icindeki pay1 ise ortalama %11,2 diizeyindedir. Bu oranlar Osmanh Imparatorlugu
doneminde sirasiyla ortalama %15,5 ve %17 diizeyindedir. Buradan da anlasilacagi gibi
Osmanli Imparatorlugu doneminde disa agiklik oran1 daha yiiksektir. 1923-1929 déneminde
ithalatin ihracattan fazla artis gostermesi dis ticaret agiginin da artmasina yol agmistir.
Bunun nedeni ise devlet miidahalesine ¢ok az yer verilerek liberal bir dis ticaret
politikasinin uygulanmasidir. 1929 Diinya Ekonomik Buhrani ile birlikte Tiirkiye 1930
yilindan itibaren II. Diinya Savasi’nin sonuna kadar korumaci, disa kapali bir politika
izlemis ve devlet miidahalelerine yer verilmistir. Yine bu donemde devlet eliyle yapilan
sanayilesme cabalarinin da basarili oldugu sdylenebilir. Saglanan bu basarilarin altinda ise
disa kapali bir ekonomi politikasinin uygulanmis olmast Onemli bir faktoér olarak

diistiniilmektedir.
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Tiirkiye, II. Diinya Savasi’nin baslamasiyla birlikte savasta yer almamis olsa da
diger lilkeler gibi ekonomik sorunlar yasamis ve Tiirkiye’de devletin ekonomideki rolii
artmistir. Ancak savasin sona ermesi ve diinyanin yeni ekonomik diizen i¢ine girmesiyle
birlikte 1946 yilindan itibaren kapitalist ekonomik sistem yeniden giindeme gelmis ve
uluslararasi orgiitlerin kurulmasiyla birlikte bu akim daha da giiglenmistir. Tiirkiye de bu
akimdan payin1 almis ve 1946 yilindan itibaren ithal ikameci politikay1 terk ederek liberal
ekonomiye geg¢mistir. Yasanan bu gelismelerin disa agilmaya etkisinin goriilebilmesi igin
bu dénemde ihracat ve ithalatin GSMH ig¢indeki payimna bakilmas: dogru olacaktir. Tablo
2.1, Sekil 2.1 ve Sekil 2.2 donemler itibariyle Tiirkiye’de ihracatin ve ithalatin GSMH

icindeki paymi ve dis ticaret hacmini gostermektedir.

Tablo 2.1: 1923-1950 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Ticaret Gostergeleri

Yillar Ihracatin GSMH | ithalatin GSMH | Dis Ticaret Dengesi
I¢indeki Pay1 Icindeki Pay: (milyon dolar)
(%) (%)
1923-1929 9,77 13,34 -29,5
1930-1939 8,7 7,83 7,42
1940-1945 3,56 2,41 40,7
1946-1950 7,06 7,56 -13,7

Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Tiirkiye’de 1923-1950 doneminde disa acikligin tarihsel gelisimi incelenirken
uygulanan ekonomi politikalarinin farkliligina gore bu donemler daha 6nce de deginildigi
gibi 1923-1929, 1930-1939, 1940-1945 ve 1946-1950 donemi olarak ele alinmistir.
Hazirlanan Tablo 2.1, Sekil 2.1 ve Sekil 2.2 de bu donemler dikkate alinarak hazirlanmastir.
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Sekil 2.1: 1923-1950 Déneminde ihracat ve ithalatin GSMH I¢indeki Pay1 (%)
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.1 ve Tablo 2.1°den de anlasilacagi lizere 1923-1929 doneminde ihracatin ve
ithalatin GSMH i¢indeki paylar sirasiyla %9,77 ve %13,34 olarak gerceklesmistir. 1930-
1939 doneminde izlenen disa acgik ekonomi politikasinin terk edilmesi etkisini ihracat ve
ithalat iizerinde gostermis ve ihracat ile ithalatin GSMH igerisindeki pay1 sirasiyla ortalama
%8,7’ye ve %7,83’e gerilemistir. 1940-1946 doneminde ise II. Diinya Savasi’nin etkisiyle
ihracat ve ithalatin GSMH icindeki pay1 sirasiyla %3,56 ve %2,41°e gerilemis ancak 1946-
1950 doneminde yeniden savag oncesi durum gibi yiikselmistir. Bu donemde ithalatin

GSMH i¢indeki pay1 %7,56 iken, ihracatin GSMH i¢indeki pay1 ise %7.06 olmustur.
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Sekil 2.2: 1923-1950 Doneminde Tiirkiye’de Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.2, ise, 1923-1950 doneminde Tiirkiye’nin dis ticaret dengesini
gostermektedir. 1923-1929 doneminde hakim olan disa agik ekonomi politikasi etkisini dis
ticaret dengesi iizerinde de gostermistir. Bu donemde ortalama dis ticaret a¢ig1 29,5 milyon
dolar olarak ger¢eklesmistir. Dis ticaret agiginin bu denli yiliksek olmasi siiphesiz izlenen
disa agik ekonomi politikasindan dolayidir. 1930-1939 doneminde ise devlet miidahalesinin
ekonomi lizerindeki etkileri dis ticaret agig1 lizerinde de kendini goéstermistir. Nitekim
yliksek seviyelerde olan dis ticaret acigi 1930-1939 déneminde 7,42 milyon dolar fazla
vermigtir. D1 ticaretin fazla vermesi savas yillarinda da devam etmis, ancak 1946 yilindan
itibaren uygulanan liberal politikalar 1946-1950 yillar1 arasinda Tiirkiye’nin yeniden dig

ticaret ag1g1 vermesine yol agmustir.

2.1.2. 1951-1980 Donemi
1951-1980 donemi Tiirkiye i¢cin hem siyasi hem ekonomik pek ¢ok degisimlerin
yasandig1 bir donem olmustur. Bu degisimlere paralel olarak sekillenen Tiirkiye’nin disa

acikligi, bu kisimda yine kendi i¢cinde donemler itibariyle ele alinarak incelenmistir.
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1951-1960 Dénemi; 1950 yilinda Demokrat Parti’nin iktidar olmasiyla birlikte
Tiirkiye disa acilma programini yiiriirliige koymus ve 1954 yilma kadar ithal ikameci,
korumaci, disa kapali ekonomi politikasina yer vermemistir. Gerek tarim gerekse altyapi
yatirimlar1 konusunda Onemli adimlar atan Demokrat Parti’nin devletin ekonomide
etkinligini azaltarak serbest piyasa ekonomisine agirlik vermesi, devlet fabrikalarinin satisa
cikarilarak yerli ve yabanci sermayeye Ozellestirmesi ile devam etmistir. Bununla birlikte
1947 yilindan itibaren ABD’nin Truman Doktrini kapsaminda sunulan Marshall

yardimlarindan Tiirkiye de yararlannus ve bu yolla da disa agiklik desteklenmistir. "’

Ancak 1954 yilindan itibaren, dis ticaret agiklar1 ve bu agiklarin karsilanmasinda
kullanilan dis kaynak yetersizligi nedeniyle ithalatin sinirlandirilmasi sonucu yerli iiretimin
uyarildig1 yeni bir ithal ikameci siire¢ baslamistir. Boylece 1954-1961 yillar1 arasinda II.
Diinya Savasi’nin ardindan uygulanan serbest ticaret politikalar1 terk edilmis ve ihrag
mallarina yonelik talebin diismesi ve ithalat i¢in kullanilabilir dis kaynaklarin yetersizligi
nedeniyle ithalatta dnemli Ol¢iide kisitlamalara gidilmistir (Tirker, 2006: 105). Gerek dis
ticarette gerek tarim sektoriinde meydana gelen daralmalar sonucunda tarima ve dis ticarete
yonelik sanayilesme politikasinin terk edilmesi ve ithal ikameci siirecine gecilmesine
ragmen dis ticaret agiklar1 kapatilamamistir. 1958 yilina dogru OEEC (Avrupa Ekonomik
Isbirligi Teskilat1) dis yardimlarin gereken diizeyde siirdiiriilebilmesi igin bir istikrar
programinin uygulanmasi gerektigini ileri stirmiistiir. Tiirkiye 4 Agustos 1958’de istikrar
programini uygulamaya koymustur. Bu programla dis ticaret rejimi yeniden diizenlenmis
olsa da bu program enflasyonu ve ddemeler bilangosunu iyilestirmede yeterli olmamistir
(Eroglu, 2003: 5). 1954 yilindan itibaren baglayan ekonomik sorunlar 1955 yilina
gelindiginde daha da yogunlasmus, iktidarin uyguladigi iktisadi yanlighklar ve izlenen
politikalarin i¢ ve dis baskilar nedeniyle basarisizlia ugramastyla 1958 yili Tiirkiye i¢in
kotii bir yil olarak tarihe gegmistir (Yenal, 2010: 105-106).

Kazgan’a (1985) gore ise, 1950’11 yillarin serbest piyasa ekonomisiyle disa agilma

programi tam bir basarisizlikla sonuclanmig, bu basarisizligin siyasal diizende de etkileri

"' Daha genis bilgi i¢in bkz. sayfa 56.
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olmustur. Donemin diinya kosullarina gore hizli bir enflasyon, uzunca siiren dis tikaniklik,
serbest piyasa ekonomisi ve 0zel girisimcilik adina gelisigiizel devlet miidahaleciligi, 1958
yilinda IMF giidiimiindeki istikrar programini izleyerek yasanan banka iflaslar1 ve
durgunluk, 1960’11 yillarda daha miitevazi programlarla disa acilma girisimlerine yol

acmistir.

1961-1970 Doénemi; Makro dengelerin yeniden kuruldugu bir donem olmustur.
Ancak 1950’1li yillarin sonuna dogru biiyiik sikintilar doguran maliye ve dis ddemeler
dengesizligine ve bunlarin yol agtig1 piyasa kithklarma ve carpikliklarina care olarak
tartisilmaya baglanan “Planlama” yaklasimi yeniden glindeme gelmistir (Yenal, 2010: 112).
Bu dénemde uygulanan Bes Yillik Kalkinma Planlarina ¢alismanin kapsami geregi sadece
disa aciklik agisindan bakilmistir. 1963 yilindan itibaren planli kalkinma dénemine gecen
Tirkiye ithal ikameci politikay1 esas alarak ithalatin artmasin1 6nlemeye calismistir. Bu

durum 1980’lere kadar bu sekilde devam etmistir.

Tiirker’e (2006) gore, 1960’1 yillarin ortalarina kadar dayaniksiz tiikketim mallar
ithalatin1 yerli tiretim ile ikame etmeye calisan Tiirkiye, 1960’11 yillarin ortalarinda disa
acik kalkinma stratejisi yerine ithal ikamesine dayali kalkinma stratejisini benimsemistir.
Tiirkiye’nin daha ¢ok ithalatin ikamesine dncelik veren bir politikaya yonelmesini 6ngoren,
Birinci Bes Yillik Kalkinma Plani’nda (1963-1967), devlet miidahalesine agirlik verilmekte
ve ithal ikameci stratejiye gecildigi acik¢a belirtilmektedir. Ikinci Bes Yillik Kalkinma
Plani’nda ise 6zel girisimlerin ¢esitli mali ve parasal onlemlerle tesviki 6nem kazanirken,
devlet miidahalesi daha geri planda kalmistir. Dolayisiyla genel anlamda bu donemde

karma ekonomi politikasinin izlendigi sdylenebilir.

1971-1980 Doénemi; 1970’li yillar Tiirkiye ve diinya konjonktiirlinde 6nemli
gelismelerin yasandigl bir donem olmustur. 1970’1i yillarin basinda devaliiasyon yapilarak
Tirk Lirasi’nin degeri diisiiriilmiis, devaliiasyon ve uluslararasi konjonktiiriin etkisiyle
ithracatta artis gdzlemlenmis ancak daha sonraki yillarda petrol fiyatlarinda meydana gelen

degisim ihracatin gerilemesine yol agmustir. Ozellikle 1970°1i yillarin ortasindan itibaren
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ortaya ¢ikan ekonomik sorunlarda OPEC (Petrol Thrag Eden Ulkeler Toplulugu)’in petrol
fiyatlarmi artirmasi ve petrol krizinin tiim diinyay: etkilemesi, Kibris Barig Harekat: ve

istikrarsiz koalisyon hiikiimetlerinin etkisi bulunmaktadir.

1970-1976 yili Tiirkiye’de ithal ikamesinin ikinci asamasinin yasandigr dénem
olarak bilinmektedir. Bu donemde Tiirkiye Ekonomisi, yogun bi¢imde iiretim mallar
tireten, ara mali ve temel tiiketim sanayi sektorlerinin yurt i¢inde ikamesine yonelmis ve
kamu sektorii Onciiligiinde hizli bir yatirrm programini devreye koymustur. Devletin,
ulusal ekonomide mal ve isglicii piyasalarina kamu isletmeleri ve yatirim tercihleri
araciliglyla yogun bir miidahale i¢inde bulundugu bu birikim modeli 1977 yilindan
baglayarak bir doviz, finansman krizine siiriiklenmis ve 1980 yilinda gergeklestirilen disa
acilma ile sona erdirilmistir (Yeldan’dan aktaran Yenipazarl, 2009: 143). Bu dénemde
gergeklesen petrol krizleri Tiirkiye’nin disa agiklifinin disinda dis bor¢lanmasinda da etkili

olmustur. Bu nedenle petrol krizlerine ilerleyen konularda ayrintili olarak yer verilecektir.

1950-1980 donemi genel olarak degerlendirildiginde Demokrat Parti’nin iktidara
gelmesiyle birlikte 1950 yilindan itibaren serbest, disa acik bir ekonomi politikas1 izlenmis
ancak 1954’lere gelindiginde dis ticaret agiklarinin artmasiyla birlikte ithal ikameci politika
giindeme gelmistir. Bu donemde dis ticaret agik vermeye devam etmis ve 1958°e
gelindiginde ekonomik goriiniim daha da kotii bir hale gelmistir. Dolayisiyla 1950 yilinda
ylriitiilen disa agik politikanin basarisizlikla sonuclandigini séylemek miimkiindiir. 27
Mayis 1960 askeri darbesiyle birlikte ekonomide planli doneme gegilmesi giindeme gelmis,
bir yandan Bes Yillik Kalkinma Planlar ile ithal ikameci kalkinma stratejisi 1960-1970
doneminin 6nemli konusu haline gelirken, diger yandan karma ekonomi de tartigilir
olmustur. 1970’lere gelindiginde ise gerek diinya konjonktiiriindeki gerekse Tiirkiye’deki
yapisal degisimler ithal ikameci politikalar1 bu donemde de giindemde tutmay1 basarmigtir.
Boylece 1970-1980 donemi Tiirkiye igin ithal ikameci politikalarin ikinci asamasiin

oldugu donem olarak tarihe ge¢mistir.
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Bu dénemde de yine disa acikligin gelisiminin incelenmesi agisindan ihracat ve
ithalatin GSMH i¢indeki paymnin ve dig ticaret dengesinin incelenmesi yerinde olacaktir. Bu

amagla Tablo 2.2, Sekil 2.3 ve Sekil 2.3 hazirlanmustir.

Tablo 2.2: 1951-1980 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Ticaret Gostergeleri
Yillar Ihracatin GSMH | ithalatin GSMH | Dis Ticaret Dengesi
Icindeki Pay1 (%) | I¢indeki Pay1 (%) (milyon dolar)

1951-1960 4,76 6,58 -123,1
1961-1970 4,57 6,81 -2233
1971-1980 3,51 8,22 -2485,4

Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.3: 1951-1980 Déneminde ihracat ve ithalatm GSMH i¢indeki Pay1 (%)
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Tablo 2.2 ve Sekil 2.3’den izlenebilecegi gibi ihracat ve ithalatin GSMH igindeki
paylart 1950 doneminden 1970’lere kadar siirekli artis gostermistir. Disa agikligin bu
artisinda ihracat ve ithalatin bu dénemde yiiksek rakamlara ulagmasinin payr biiyiiktiir.
Nitekim 1950 yilinda ihracat 263,4 milyon dolar olarak gerceklesirken ithalat ise 285,6
milyon dolar olarak gerceklesmistir. 1970 yilina gelindiginde ise ihracat 588,4 milyon dolar
olarak gergeklesirken, ithalat 947,6 milyon dolar seviyesine yiikselmistir. Dig ticaret



47

aciginin oldukga yiiksek oldugu bu donemde ithal ikameci politika izlenmesiyle birlikte
disa aciklik oranlarinda da gerileme baglamis ve ihracatin GSMH i¢indeki pay1 1971-1980
doneminde %3,52 iken, aym1 donemde ithalatin GSMH i¢indeki pay1 ise %8,22 olarak
gergeklesmistir.

Sekil 2.4: 1951-1980 DonemindeTiirkiye’de Dis Ticaret Dengesi (milyon dolar)
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.4, 1951-1980 doneminde Tiirkiye’de dis ticaret dengesinin durumunu
gostermektedir. Grafikten de anlasilacagi lizere 6zellikle 1961-1970 doneminden sonra dis
ticaret ag1g1 ¢ok yiiksek oranlara ulagmis, dis ticaret aciginin bu sekilde artis gostermesinde
1970’li yillarda yasanan petrol krizlerinin pay1 oldugu disiiniilmektedir. 1970°li yillarda
devaliiasyon yapilarak Tiirk Lirasi’nin degeri diisiiriilmiis ihracat kismen artirilmig, ancak

buna ragmen dis ticaret agiginin Oniine gegilememistir.

2.1.3. 1980 Sonras1 Donem

1980 sonrast donemde kiiresellesmenin hiz kazanmasiyla birlikte diinyada ve
Tiirkiye’de pek ¢ok kokli gelisme goOriilmiistir. Bu donemde Tiirkiye’de gerek
demokrasiye miidahale, gerek ekonomik konjonktiirde yasanan tikaniklar ve gerekse dis

baskilarin etkisiyle pek ¢ok ekonomik ve siyasi gelismeler yasanmistir. Ancak ¢alismanin
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kapsami geregi bu kisimda 1980 sonrast doneme yine disa agilma penceresinden
bakilmistir. Tiirkiye’nin disa agikliginin yeni bir boyut kazandigr bu donemi 1980-1994
donemi ve 1994 sonrast donem olarak incelemek yerinde olacaktir. “24 Ocak 1980
Kararlar1” ve “5 Nisan 1994 Kararlari”nin Tiirkiye Ekonomisindeki rolleri bu sekilde bir

donem ayrimi yapilmasinda belirleyici olmustur.

1980-1994 Donemi; 1980 yili, Tiirkiye Ekonomisinin disa agilmasi agisindan ¢ok
onemli bir doniim noktasidir. 1970’li yillarda yasanan petrol krizleriyle diinyada ve
Tiirkiye’de yasanan olumsuz gelismeler, Tiirkiye’nin petrol ihtiyacini karsilamak igin
gerekli doviz ihtiyacmin artmasi, Tirkiye'nin iretimde kullandigi girdileri ithal
edememeye baslamasi ve temel mallarda meydana gelen kitliklarin karaborsaya yol agmasi
koklii kararlarin alinmasi gerekliligini ortaya c¢ikarmistir. Ekonomide meydana gelen bu
tikanikliklarin giderilmesi i¢in Diinya Bankasi, IMF gibi uluslararasi orgiitlerin yardimiyla
ekonomide yapisal bir doniisiim sart1 tartisiimistir. Bu yapisal doniisiimleri iceren ve “24
Ocak Kararlar1” olarak bilinen genis kapsamli ekonomik bir paket uygulamaya
konulmustur (Eroglu, 2003: 7-8; Tanriseven, 2007: 41). 24 Ocak 1980 programiyla
baslayan ve ekonomiyi adim adim serbest piyasa ekonomisiyle digsa agilmaya doniik hale
getiren ekonomi politikalari, bir¢ok bakimdan 1950-1954 arasinda baslatilan ve dort yilda
tilkkenen liberallesme programina benzetilebilir. Ancak atilan adimlar ondan daha ileri
gittigi ve ekonominin daha genis bir kismin1 kapsadigi gibi, bir noktada da ¢ok onemli farki
bulunmaktadir: bu fark sinai mamul ihracatina dayali ihracat artisinin yeni programin temel
diregi olmasidir. Baska bir deyisle, ihracata doniik biiylime, disa agik biiylimenin temel

0gesi yapilmistir (Kazgan, 1985: 381).

Ozel girisimlere dayali piyasa ekonomisinin olusturulmasini amaglayan ve devlet
miidahalesinin siirlandirilmasint 6ngéren 24 Ocak Kararlar almirken sadece Diinya
Bankasi ve IMF gibi dis baskilar degil, yurti¢inde yasanan ekonomik sorunlarin yarattigi i¢
baskilar da etkili olmustur. Ozellikle dis bor¢ ddeme konusunda giicliik ¢eken Tiirkiye bu
yillarda kredi alabilmek i¢in pek ¢ok konuda Diinya Bankasi’na taahhiitte bulunmustur.
Kazgan’a (1985) gore, bu taahhiitlerden bazilar1 sunlardir;
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e Ithalat serbest birakilacak, sanayi yasaklar ve kotalarla korunmayacak,

o Jhracat tesvik edilecek ve dzel kesimin 6n planda olmasi saglanacak; ihracat
sigortas1 ve finansmaniyla kurumsal destek verilecek ve yabanci sermaye tesvik
edilecek,

e KIT’lerin karh calismalar1 saglanacak; uygulamalar devletgilikten uzak olacak

ve KIT’ler biitceye yiik olmaktan ¢ikarilacaktir.

Verilen bu taahhiitlerle birlikte yine Kazgan’a (1985) gore, 1980 yil1 sonrasi izlenen

disa agilma programinin ana hatlar1 sunlardir;

e Serbest piyasa ve 6zel girisime dayali ekonomiyi ger¢eklestirme ve devletin
piyasa miidahalesini en aza indirme,

e Doviz rejiminde serbestlestirme,

e Ithalat ve ihracat rejiminde serbestlestirme,

e Yabanci sermaye girislerini artirma,

e Fon piyasasinda denge saglama ve enflasyonu diisiirme,

e Ucretler ve sendikal faaliyetlere iliskin yeni diizenlemeler.

Bu taahhiit ve diizenlemelerden de anlasildigi gibi 24 Ocak Kararlar Tiirkiye
Ekonomisi i¢in uzun vadeli hedeflerin yer aldigi bir ekonomi programi niteligi
tasimaktadir. 24 Ocak Kararlariyla birlikte dis ticaret, sermaye ve kambiyo piyasalarinda
tam serbestlik saglanmis ve dis diinyaya tamamen agilma gerceklesmistir. 1981 yilinda
ithalat rejiminden kota listesinin kaldirilmasi, ithalat iizerinden aliman damga vergisinin
disiirilmesi, 1982-1985 doneminde dis ticarette merkantilizm (ithal ikamesi)
uygulamalarinin sonlandirilmasi, ithalatina izin verilen mallar listesinin yerine ithalatta
yasak mallar listesinin kabul edilmesi, serbest kambiyo kuru ve konvertibl para diizenine
gecilmesi 1980°li yillarda serbestlesme ile getirilen degisikliklerin en onemlileridir. Bu
gelismelerle birlikte 6zellikle 1985 yilina gelindiginde Tiirkiye’nin ihracat oraninda énemli
bir artis izlenmistir; 1980 yilinda 2,9 milyar dolar olan ihracat 1985 yilina gelindiginde

neredeyse dort katina ¢ikarak 7,9 milyar dolar olarak gerceklesmistir. ihracatin bu denli



50

artmasinda kambiyo kurunda yapilan degisikligin ve tesviklerin katkisinin oldugu

bilinmektedir.

24 QOcak Kararlar1 ile uygulanan ekonomi paketinde bir diger onemli konu da
finansal liberalizasyon politikalaridir. Bu ¢alismada her ne kadar disa agilmadan kastedilen
ticari disa aciklik ise de finansal disa acgikligin ticari agiklik iizerinde etkisi olduguna
inanildigindan finansal liberalizasyon siirecine de yer verilmesi uygun gorilmiistiir.
Tiirkiye finansal liberalizasyon politikalarini ticari liberalizasyon politikalar1 ile esanl
olarak uygulamistir. Finansal liberalizasyon 1980°lerin ilk yillarinda Sermaye Piyasasi’nin
kurulmasiyla baslamis ve 1980-1983 doneminde ortaya c¢ikan bankerler krizi ile ileriki
yillara kadar uzamistir. 1981-1988 donemi Tiirkiye i¢in liberalizasyonun ilk asamasi
sayilirken 1989 yilinda dig sermaye girislerinin serbestlestirilmesini 6ngdren 32 Sayili

Karar ile liberalizasyonun ikinci asamasi gerceklesmistir.

Mangir (2006), Tirkiye’de liberalizasyon siirecini 1989 yili sermaye hareketleri

serbestlestirilmesi donemine kadar agsagidaki gibi 6zetlemistir;

e 1980: Hisse senedi piyasasi lizerindeki fiyat kontrolleri kaldirilmistir.
e 1980: Faiz hadleri lizerindeki kisitlamalar kaldirilmistir.

e 1981: ithal ikameci donem sona ermistir.

e 1982: Sermaye piyasas1 kurulmustur.

e 1984: Doviz kuru islemlerine son verilmistir.

e 1985: Banka kanunu yiiriirliige girmistir.

e 1986: Interbank para kurulu agilmistir.

e 1987: Acik piyasa islemleri baglamistir.

o 1988: Efektif doviz piyasasi kurulmustur.

e 1989: Altin piyasasi kurulmustur.

e 1989: Sermaye hareketleri {izerindeki sinirlamalar kaldirilmistir.
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1980-1994 doneminde serbest dis ticaret politikasinin uygulanmasiyla ihracat ve

ithalat oranlarinda meydana gelen degisim Sekil 2.5’de gosterilmistir.

Sekil 2.5: 1980-1994 Doneminde Tiirkiye’de Thracat ve ithalatin Gelisimi
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekilden de goriilebilecegi gibi Tiirkiye’de ihracat ve ithalat 6zellikle 1980 yilindan
sonra artis egilimi gostermistir. 1988 yilina gelindiginde ise Tiirkiye’nin i¢inde bulundugu
olumlu ekonomik yapiyla birlikte ihracat ve ithalatta hizli bir artis gozlemlenmistir. 1980
yilinda 2,9 milyar dolar olan ihracat 1988 yilinda 11,6 milyar dolara yiikselmis, ithalat ise
1980 yilinda 7,9 milyar dolar diizeyinde iken 1988 yilinda neredeyse iki katina ¢ikarak 14,3
milyar dolar olarak gerceklesmistir. Ihracat ve ithalatta goriilen bu artis ilerleyen yillarda da
gozlemlenmistir. 1980°li yillarin sonlarinda ve 1990°l1 yillarin basinda Korfez Krizi ve
[ran-Irak Savasi ile Tiirkiye 6nemli ihracat pazarlarini kaybetmis olsa da dis ticaretinin
bliylik kismin1 OECD iilkeleriyle yaptigindan ihracat ve ithalatta onemli bir azalma

gerceklesmemistir.

1980-1994 doneminin genel bir degerlendirmesi yapilacak olursa 24 Ocak
Kararlarmin Tiirkiye’nin disa a¢ilmasinda dnemli rol oynadigi, 6zellikle 1980’1 yillarin

baglarinda kiiresellesmenin de etkisiyle Tiirkiye’nin dis diinyada yasanan gelismelerden
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geri kalmadigr sdylenebilir. 1984-1989 doneminde bir yandan diinyadaki gelismelerin
etkisi, diger yandan 24 Ocak Kararlarimin getirdigi yenilikler ile Tiirkiye ekonomik
anlamda 6nemli bir performans sergilemis, ancak 1990’11 yillarda meydana gelen Korfez
Krizi ve 1980’li yillarin sonunda ortaya cikan Iran-Irak Savasi ile 6nemli bir daralma
donemine girmistir. Yasanan bu daralma 1990’larin ilk yillarinda da devam etmis ve
Tiirkiye i¢in yeni bir donemi ifade eden 5 Nisan 1994 Kararlarinin alinmasini

gerektirmistir.

1994 Sonrasi1 Doénem; Sermaye hareketlerinin liberallesmesiyle artan kamu
aciklarinin  finansman1 ve ekonomide meydana gelen diger daralmalarin Oniine
gecilebilmesi icin siki para ve maliye politikalari igeren 5 Nisan 1994 Kararlari bir ekonomi
paketi olarak uygulanmistir. 5 Nisan 1994 Kararlar1 ve 1990’11 yillarin sonlarina dogru IMF
ile yapilan goriismeler Tiirkiye Ekonomisinin i¢inde bulundugu olumsuz gelismelerden
kurtulmak i¢in yapilmistir. Bu agidan bakildiginda disa agiklik iizerinde dogrudan
etkilerinin olmadig1 diisliniilebilir. Bu nedenle ¢alismanin bu kisminda bu konuya ayrintil
olarak deginilmemesi uygun goriilmiistiir. Ancak 1996 yilinda Avrupa Birligi (AB) ile
imzalanan Giimriik Birligi (GB) Anlagsmasi Tiirkiye’nin dis ticaretinde onemli bir yere

sahip oldugundan Tiirkiye’ nin disa agikliginda da énemli bir noktadadir.

Boratav’a (2010) gore, Glimrikk Birligi Anlagmasi, Tirkiye ile AB arasindaki
koruma oranlarina onemli degismeler getirmemis, hatta tekstil ihracatina uygulanan
kisitlamalar1 kaldirarak Tiirkiye lehine bir 6geyi gerceklestirmistir. Ne var ki anlasma,
Tiirkiye’ye “lglincli iilkeler’e karsi, AB’nin ortak giimriik tarifesini uygulama
yiikiimliiliigiinii getirmekteydi. “Ugiincii iilkeler” ise Tiirkiye’ye karst bu tiirden bir
yiikiimliilik tasimadiklar1 icin, rekabet gliglerini artirma imkén1 saglayacaklardi. Sonraki
yillarda ise bu avantaj biiyiik ihracatci cevre ekonomiler (Ornegin Cin) tarafindan
kullanilacakti. GB’nin ilk on iki yilinda Tiirkiye’nin AB ve OECD disindaki iilkelere
thracati %13,9, ithalati ise %16,6 oraninda artacak, dis ticaret agigiin hizla biiyliimesine

katki yapacakti.
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Gorildigi gibi Tirkiye ekonomisi 1980 yili sonrasinda dis ticaret agisindan énemli
sayilabilecek gelismeler kat etmistir. Ozellikle ihracat alaninda saglanan bu gelismeler,
belki de 1980 yil1 sonrast uygulanan ekonomi politikalarinin en énemli sonucudur. Eger
ihracat1 tesvik mekanizmasindaki aksakliklar yiiziinden ortaya ¢ikan hayali ihracat olgusu
sayllmazsa, ihracat sektoriinde yasanan gelismeler umut verici olmustur. Dis ticaretin
ozellikle ihracat ayagi icin 1980 yil1 sonrast yaganan en 6nemli gelisme ise kuskusuz Tiirk

Eximbank’n kurulmus olmasidir (Oztiirk ve Ozyakisir, 2005: 11).

Disa acikligin tarihsel gelisimi konusunda genel bir degerlendirme yapilacak olursa
1980’11 yillarda 24 Ocak Kararlari ile baslayan ekonomide serbestlesmeye dayali ihracata
doniik kalkinma stratejisi, glinlimiize kadar devam etmistir. Daha 6nce kisa donemlerde
(1923-1929 ve 1950-1954) uygulanan ancak donemin kosullarina gore basarisizlikla
sonuglanan disa agilma politikalar1 1980 yili sonrast donemde siireklilik kazanmistir.
Seyidoglu’na (2003) gore, ihracata yonelik politikalar, koruyuculuk yerine dis rekabeti
temel aldig1 i¢in, iiretici davranislarinda ve tiretim yapisinda 6nemli degismeleri gerektirir.
Dis rekabet monopolleri kirar, isadamlarini stirekli olarak, kaliteyi iyilestirecek ve fiyatlari
diistirecek bigimde yeni yontemler arastirmaya zorlar. Bu da ekonomiye daha biiyiik bir
dinamizm kazandirir ve gelismeyi hizlandirir. Bu anlamda 1980 yili sonrasi siyasal
iktidarlar da ihracata doniik politikayr benimsemisler ve ekonominin yapisal
diizenlemesinde benzer politika araglarina yer vermislerdir. Tiirkiye Ekonomisi, her ne
kadar 1997 Asya krizinden etkilenerek 1998 yilinda kriz donemine girmis, 2000 ve 2001
yillarinda da kriz yasamis olsa da 1980 yili sonrasi izlenen ekonomide serbestlesme
politikasindan vazgecilmemis, bununla beraber dis diinyaya agilarak kiiresel diinya
ekonomisinde kendisine yer edinmeye ¢alismistir.

Sekil 2.6’da Tiirkiye’de disa agikligin tarihsel gelisimi donemler itibariyle

sunulmaktadir.
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Sekil 2.6: 1923-2010 Doneminde Tiirkiye’de Disa Aciklik Orani (%)
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.6’dan da goriildiigl lizere Tiirkiye’de disa acgiklik oranmi 6zellikle 1980 yili
sonrast donemde artis gostermektedir. 1923-1929 déneminde, yani Cumbhuriyetin ilk
yillarinda serbest piyasa ekonomisi benimsenmisse de 1929 Diinya Ekonomik Buhrani ile
birlikte korumaci, disa kapali bir ekonomi politikasina gecilmistir. 1950-1954 doénemine
gelindiginde Demokrat Parti iktidarliginda serbest ekonomi politikas1 yoluyla disa acilma
gerceklesmis, bir 6nceki donemde %9,31 olan disa agiklik oranit 1950-1959 doneminde
%12,13’e yiikselmistir. Ancak 1954 yilindan itibaren digsa acgik politikalarin terkedilerek
ithal ikameci politikalarin izlenmesi disa agiklik oranmnin da azalmasma yol agmistir.
Ozellikle 1970-1979 déneminde %10’lara gerileyen disa aciklik oranm1 24 Ocak Kararlari ile
birlikte 1980 yilindan itibaren ihracata yonelik kalkinma stratejisi izleyen Tiirkiye icin
1980-1989 doneminde %25’ler seviyesinde gerceklesmistir. 1990-1999 donemine
gelindiginde disa agiklik orami  %30,76’ya, 2000-2010 doneminde ise %43,58°¢

yiikselmistir.
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2.2. TURKIYE’DE DIS BORCLANMANIN TARIHSEL GELISIiMI

Calismanin bu kisminda da disa agikligin tarihsel gelisiminde oldugu gibi
Tiirkiye’de dis borglanmanin tarihsel gelisimi 1923-1950, 1951-1980 ve 1980 sonrasi
donem olarak incelenmis ve donemler itibariyle Tiirkiye’nin bor¢lanma diizeyleri hakkinda

bilgi verilmistir.

2.2.1.1923-1950 Donemi

Bu kisimda 1923 yilindan itibaren 1950 yilina kadar olan donemde dis
bor¢lanmanin tarihsel gelisimi anlatilacaktir. Bu donemde gerek siyasi gerek askeri pek ¢cok
olay gerceklesmistir. Ancak dis bor¢lanmanin tarihsel gelisimi anlatilacagindan bu
olaylardan ziyade bu 28 yillik donemde gergeklesen iktisadi olaylar ve dis bor¢lanmaya

etkileri uizerinde durulacaktir.

Cumbhuriyetin ilanindan sonra yonetimi tamamen devralan Ankara Hiikiimeti, milli
birlik ruhunun zirvede oldugu bu donemde cok kokli degisiklikler yaparak savasin
yaralarini biiyiik bir hizla sarmaya baslamistir. Takip eden on yil bor¢lanma politikalar
acisindan incelendiginde ilk donem borg¢lanmanin olmadigi ve bu durumun 1929 Diinya
Ekonomik Buhranina kadar siirdiigii ilk alt1 yilla baglar (Asc1, 2007: 46). Ancak Tiirkiye
Cumbhuriyeti, Osmanli Devleti’'nden olduk¢a biiyiik bir dis bor¢ devralmistir. Bu borcun
kesin miktar1 22 Nisan 1933 tarihinde Paris Cumhuriyet Hiikiimeti ile alacakli devletler
arasinda imzalanan anlagma ile tespit edilmis ve Odenisi plana baglanmistir. Osmanl
Diiyun-u Umumiyesi adin1 alan borcun 1933 yilindaki bakiyesi 79.820.563 TL, o zamanki
pariteye gore yaklasik 65 milyon dolardir (Evgin, 2000: 30). Cumhuriyetin ilk yillarinda dig
bor¢clanmaya bagvurulmamasinda iilkenin girismis oldugu millilestirme c¢abalar1 ve
devralinan borglarin 6deme giicliigli onemli bir yere sahiptir. Bir yandan milli iktisat
anlayisiyla para ve maliye politikalariyla istikrar saglanmaya ¢alisilirken, diger yandan dis

bor¢glanma konusunda ihtiyath davranilmistir.
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Ancak donemin ekonomik kosullarmin gerekliligi olarak Cumhuriyet doneminin ilk
dis borglanmasi 1930 yilinda gergeklesmistir. 1930 yilinda ABD’den 10 milyon dolarlik
bor¢ alinmistir. Ote yandan dis bor¢lanmaya yeniden 1934 yilinda basvurulmustur. Bu
bor¢lanma da Sovyet Rusya ile yapilmis ve bes yilik sanayilesme planinin finansmani igin
bagvurulmustur. 1938 yilinda ise dis 6deme giigliiklerini ve askeri ihtiyaglar1 gidermek icin
16 milyon Ingiliz liras1 kredi alimmustir (Yavuz, 2009: 211). Cumbhuriyet’in kurulus
yillarindaki dis borglar arasinda, devletlestirmeler dolayisiyla yapilan borglar, dnemli bir
yer tutmaktadir. Hiikiimet iilkedeki bazi yabanci demiryolu, liman, belediye hizmetleri
madencilik sirketlerinin mal varliklarim1 satin alarak borglarini, dis bor¢ senedi vererek
takside baglamistir. Dolayistyla bu borglar, diger dis borglardan farkli olarak, Tiirkiye’deki
sermaye stoku i¢inde bir miilkiyet transferinden dogmustur (Karluk, 2007: 165).

II. Diinya Savast donemine gelindiginde Tiirkiye bir yandan alinan dis borglarin
odenmesi ile ugrasirken diger yandan savas doneminde Ingiltere, Fransa ve ABD’den dis
bor¢lanma yoluna gitmistir. Evgin’e (2000) gore, Tiirkiye’nin 1939 yilinda kisa vadeli borg
toplam1 58 milyon TL olup, savas sonunda kisa vadeli borglar 648 bin TL’ye diismiistiir.
1945 yili sonunda uzun vadeli digs borglar toplami ise 356 milyon TL olarak
gerceklesmistir. Savagin sonunu takip eden ilk yil i¢inde dis bor¢ alinmamis, buna ragmen
1946 yil1 sonunda uzun vadeli dis borglar 707.4 milyon TL’ye ¢ikmuis, bir y1l dncesine gore
% 98.2 oraninda artmigtir. Bu artisin nedeni olarak bu donemde yapilan devaliiasyonun

etkili oldugu bilinen bir gercektir.

Karluk’a (2007) gore, II. Diinya Savasi’nin son bulmasiyla Tiirkiye’'nin dis
politikasinda 6nemli ve koklii degisiklikler olmustur. Tiirkiye Bati’ya daha ¢ok yonelmis,
OEEC ve NATO (Kuzey Atlantik Anlasmasi Orgiitii)’ya ilye olmustur. OEEC’nin
Avrupa’nin yeniden imar1 i¢in ABD’nin yardimina ihtiyaci olduguna iliskin hazirladig:
rapor, Bagskan Truman tarafindan 3 Nisan 1948’de onaylanmis (Truman Doktrini) ve
boylece 1948-1949 yillar1 igin Avrupa’nin imar1 amaciyla 5 milyar dolar tahsis edilmistir.
Imar programi cercevesinde 1948-1952 yillar1 arasinda uygulanan “Marshall Yardimi”ndan

ABD, Bat1 Avrupa iilkelerine 12.8 milyar dolarlik bir mali destek saglamistir. Yardimdan
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Tiirkiye’ye 225 milyon dolar diigmiistiir. Cumhuriyet doneminde bu sekilde baslayan ve dis

yardimlara dayanan kalkinma politikasi, planli doneme kadar devam etmistir.

1923-1950 donemi genel olarak degerlendirilecek olursa, dis borglarin kuvvetli
dalgalanmalar gostermekle birlikte artmis oldugu goriilmektedir. D1s bor¢lardaki bu 6nemli
artisin tek olumlu niteligi, alinan borglarin ¢cogunlukla ekonomik istikrar amacina yonelik
olmasi ve genis Olciide kapital mallar ithalinin yapilmasidir. Bu dénemde dis borglarin
Oonemli artis géstermesi, altin ve doviz rezervi yoniinden bir 6deme giicliigli yaratmamustir.
Ciinkli bu donem sonundaki rezerv, dis borg taksitlerinin kolaylikla 6denmesini, hatta

erken 6demeye gidilmesini saglamistir (Yavuz, 2009: 212).

ekil 2.7. - oneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku (milyon dolar
Sekil 2.7. 1932-1950 Do inde Tiirkiye’nin D1s Bor¢ Stok ilyon dolar)

i *u3 P
3 \ ,/‘{’

1932-1936 1937-1941 1947-1946 1947-1950

—4— D15 Borg Stoku (milyon $)

Kaynak: DPT ve TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.7, 1932-1950 doneminde Tiirkiye’nin dis borglarin1 gostermektedir. Tiirkiye
Cumhuriyeti’nde ilk bor¢lanma 1930 yilinda gerceklestiginden 1932-1950 donemi dikkate
almmustir. Sekilden de izlenebilecegi iizere II. Diinya Savasi’nin ilk yillarinda her ne kadar
dis bor¢glanmaya basvurulmasi azalmigsa da genel olarak 1932 yilindan itibaren dis
borglanma gergeklestirilmistir. Ozellikle savas sonrasi donemde yani 1947-1950

doneminde Tiirkiye’nin dis bor¢ miktar1 4,5 milyon dolara ytikselmistir.
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Sekil 2.8: 1932-1950 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku/GSMH Oranlari (%)
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Kaynak: DPT ve TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.8 ise, aym1 donemde Tiirkiye’nin dis bor¢ stokunun GSMH’ya oranini
gostermektedir. 1930’lu yillarin basinda Tiirkiye’nin ilk bor¢lanma deneyimiyle birlikte bu
oran 1932-1936 doneminde %14,8 olarak gergeklesirken, savas yillarinda azalmis, ancak
ozellikle 1946 yili sonrast donemde yeniden artig gostererek 1947-1950 déneminde %8,75

olarak gergeklesmistir.

2.2.2.1951-1980 Donemi

Calismanin bu kisminda Tiirkiye’nin 1951-1980 donemi dis bor¢lanma diizeyine
deginilecektir. Bu donemde yasanan dis bor¢ gelismelerinin daha net goriilebilmesi i¢in bu
donem de kendi igerisinde 1951-1960 donemi, 1961-1970 donemi ve 1971-1980 donemi

olarak alt donemlere ayrilarak anlatilmistir.

Tiirkiye’nin dis bor¢lanma siireci iginde 1951-1960 doneminde dis borglar daha
once goriilmemis bir hizla artmaya baslamis ve donem sonunda yiiksek bir seviyeye
cikmistir. Bunda 1950 yilinda iktidara gelen Demokrat Parti’nin serbest ithalat politikasi

yirtitmesi 6nemli bir faktdr olmustur. Cumhuriyet tarihinde ilk moratoryum (borg erteleme)
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ilanina bu donemde mecbur kalinmig ve buna bagli olarak mali diizenlemeye gidilmesi ve

istikrar kararlarinin alinmasi zorunlu olmustur (Yavuz, 2009: 212).

1948-1951 yillarinda bagvurulan Marshall Plan1 kapsaminda, Tiirkiye tariminin
pazara acilmasimna ve bunu saglayacak karayolu yapimina agirlik verilmis, tarimin
makinelesmesi kapsaminda dis yardim ve krediler iilkeye akmaya baslamistir. Ancak 1954
yilinda kotii hava kosullar1 nedeniyle ihracatin en biiyiik kaynagi olan tarimsal tiretimdeki
azalma, hem biiylimeyi olumsuz etkilemis, hem de borglarin 6denmesini zorlastirmigtir
(Karagol, 2010: 5). 1950’1 yillarin sonlarina gelindiginde ise dis borglarin 6denemez hale
gelmesi ve dis ticaretin yiirlitiillememesi devleti iflasa dogru siiriiklemistir. Evgin’e (2000)
gore, 1958 yilinda Tiirkiye ¢ok kotii ekonomik kosullar i¢cindeydi; borg yiikii agirlasmis ve
moratoryum ilan etmek zorunda kalmisti. 4 Agustos 1958 tarihinde OEEC, IMF ve
Amerika Hiikiimeti ile Tiirkiye arasinda ekonomik kosullarin diizeltilmesi, gereken istikrar
tedbirlerinin alinmasi1 ve “istikrar programi” yapilmasi konusunda anlagsma yapilmstir.
Boylece, 1958 yili donem iginde en fazla borglanilan yil olmustur. Bunun nedeni, bu yilda
kabul edilen istikrar programini uygulayabilmek i¢in destekleyici dis krediler alinmasina
ihtiya¢ duyulmasi ve miittefiklerin de bu ihtiyac1 anlayisla karsilayarak gerekli parayi
vermeleridir. Donek’e (1995) gore, bu donem Cumbhuriyet’in basindan beri dis bor¢larin en
ylksek hizla arttigi bir donemdir. Alacaklilar1 da, ¢ogunlukla ABD, IMF ve Diinya
Bankasi’dir. Bu krediler enerji ve sulama gibi altyap:1 yatirimlarinin finansmaninda, milli
savunma ihtiyaclarinin karsilanmasinda, dis ticaret agiklariin kapatilmasinda ve mevcut

bor¢larin ertelenmesinde kullanilmuistir.

“4 Agustos Kararlar1” olarak bilinen ve 1958’den itibaren uygulanan istikrar
programlarinin en 6nemli &zelliginden biri de 1 § = 2,80 TL iken, 1 $ = 9 TL seklinde
yapilan devaliiasyondur. Yaklasik %320 oraninda olan bu devaliiasyonun yapilmasindaki
amag ise Tiirkiye’ nin i¢inde bulundugu ekonomik kosullari iyilestirmekti. Ancak alinan bu
tedbirlerin ne 6demeler dengesini iyilestirmede ne de dis borglarin azaltilmasinda basarili
oldugu sdylenemez. Aksine 1959 yilina gelindiginde ekonomik durgunluk gerceklesmis ve

Tiirkiye’nin ekonomik goriiniimii i¢inden c¢ikilmaz bir hale gelmistir. 1950 yilinda 373
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milyon dolar olan dis borglar 1960 yilina gelindiginde neredeyse ii¢ katina g¢ikarak 992
milyon dolar olarak gergeklesmistirlz. On yildir iktidarda bulunan Demokrat Parti Tiirkiye
Ekonomisinde Onemli gelismelerin yasanmasini sagladigi gibi ayni zamanda &zellikle

1950’lerin sonlarinda Tiirkiye’yi dis diinyaya bagl bir lilke konumuna getirmistir.

Tiirkiye 1960 yilindan sonra da dis bor¢lanmaya bagvurmaya devam etmistir.
Ciinkli 1961 Anayasasi’nin yiiriirliige girmesiyle 1963 yilindan itibaren planli kalkinma
donemine geg¢ilmis ve 1963-1970 doneminde planli kalkinma donemiyle birlikte dis kredi
ihtiyact da artmis ve dis bor¢lanma “konsorsiyum” kanaliyla karsilanmistir. Konsorsiyum,;
gelismekte olan {lilkelere gelismis batili {ilkelerce verilen ve gelismekte olan iilkelerin
ekonomik kalkinmalarin1 destekleyici nitelikte krediler sunan mali bir kurumdur (Karluk,
2007: 168). Calismanin ilk boliimiinde bahsedilen kalkinma kredileri (program, proje
kredileri vs.) konsorsiyum tarafindan kullandirilan krediler olarak bilinmektedir. Nitekim
Karagol’in (2010) de belirttigi gibi, 1960-1970 doneminde planli kalkinmaya gegilmesiyle
dis kredi ihtiyaci siirekli arttigindan Tiirkiye, 1961 yilindan 1970 yilina kadar her yil, IMF
ile bir stand-by gergeklestirmis ve yapilan anlagmalar genellikle bir yil dolmadan sona

ermistir.

Bu yillarda konunun dikkat ¢ceken bir diger yani ise dis bor¢larin bir kisminin Tiirk
Liras1 olarak 6denmesi esasina baglanmis olmasidir. Bunlarin ¢gogunlugu Marshall yardimi1
kredileri ile zirai mahsul fazlasi ithalatindan dogmustur. Yani Amerikan kaynaklidirlar.
Borcun 6deyicileri bakimindan da devletin pay1 %92 gibi oldukga yiiksektir (Donek, 1995:
175).

1970-1979 donemi de gerek kiiresel ekonomik sorunlar gerekse iilke icinde
meydana gelen ekonomik sorunlar nedeniyle 6nemli dis bor¢ krizinin yasandig: bir donem
olarak kabul edilmektedir. Karluk’a (2007) gore, planli doneme gegilmesiyle birlikte daha
akilct bir dis borglanma stratejisi izlenmistir. Demokrat Parti donemindeki duruma

diisiilmemis, buna ragmen dis bor¢ miktari hizla artmistir. Birinci planin ii¢lincii uygulama

2 Veriler DPT (2011)’den temin edilmistir.
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yil1 olan 1965 yilinda dovizle 6denecek dis borglar 1.081 milyon dolar iken, bu rakam 1970
yilinda 1.929 milyon dolara, 1975 yilinda 3.012 milyon dolara ve 1980 yilinda 11.374
milyon dolara ¢ikmistir. Ayn1 donemde TL ile 6denecek borglarda sirasiyla 3.175 milyar

TL, 3.414 milyar TL ve 9.564 milyar TL dir.

Yenal’a (2010) gore ise, bu donemde dis borglarin artis géstermesinde uzun vadeli
kredi kaynaklarin yerini kisa vadeli ve yiiksek faizli kredilerin almasi etkili olmustur. Kisa
stireli bor¢lanma i¢inde “Ddvize Cevrilebilir Mevduat” (DCM) adiyla getirilen yeni bir
uygulama, bor¢ durumunu daha da artirmistir. Clinkiit DCM uygulamasi, esas olarak 6zel

kesimin bor¢lanmasina hiikiimetin kur garantisi vermesi anlamina geliyordu.

Yine bu donemde dis borg krizinin yaganmasinda, 6demeler dengesinin siirekli agik
vermesi, siyasi istikrarsizlik, kotlii ekonomi yonetimi, artan kamu acgiklarinin finansmani
ithtiyaci, 1970’11 yillarin baslarinda ve sonlarina dogru yapilan devaliiasyon, 1973 yilinda ve
1979-1980 yilinda ortaya ¢ikan petrol krizleri ve bununla birlikte petrol fiyatlarindaki artis
etkili olmustur (Karagédl, 2010; Yavuz, 2009 ve Karluk, 2007). Ozellikle 1973 yilinda
meydana gelen birinci petrol kriziyle Tiirkiye’nin dis borglar ii¢ dort katina ¢ikmus, ikinci
petrol kriziyle birlikte ise Tirkiye dis bor¢larimi 6deyemez duruma gelmistir. 1970°1i
yillarin sonlarina gelindiginde dis borg erteleme anlasmalar1 yapilmig, OECD tarafindan
yardim paketleri verilmis ancak buna ragmen Tiirkiye Ekonomisi 1950°1i yillarin sonlarinda
oldugu gibi iflasin esigine gelmekten kurtulamamistir. 1977 ve 1978 yillarinda IMF’nin
onerileriyle devaliiasyon yapilmistir. Tiirkiye’yi yasadigr ekonomik bunalimdan ¢ikarmak
icin IMF ile stand-by anlasmasi yapilmis, bir taraftan biitge kontrol altina alinirken diger
yandan OECD iilkeleri ile bor¢ ertelemelerine agirlik verilmistir. Tiim bu gelismelerle
birlikte ekonomik bunalimin yavas yavas atlatildigi diisiintiliitken 27 Mayis 1960°da
oldugu gibi, 12 Eyliil 1980’de de darbe ile devlet yonetimi ele gecirilmistir.
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Sekil 2.9: 1965-1980 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku
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Kaynak: TUIK (2011) verilerinden derlenmistir.

Sekil 2.9, 1965-1980 doneminde Tiirkiye’nin toplam dis bor¢ stokunu
gostermektedir. Bu kisimda incelenen donem 1950-1980 donemi olmasina ragmen, planh
kalkinmaya 1963 yilindan itibaren gegildiginden bu dénemin etkilerinin daha net izlenmesi
icin 1965-1980 yili dikkate almmustir. Grafikten de goriildigi tizere en yiiksek dis borg
stoku 1973-1976 yillar1 arasinda gergeklesmistir. Birinci petrol krizinin ortaya ¢iktigir bu
donemde Tirkiye’de petrol krizinden etkilenmis ve dis bor¢ stoku 1965-1968 doneminde
1.112 milyon dolar diizeyinde iken 1973-1976 doneminde 4.191 milyon dolara
yiikselmistir. Di1s bor¢ stokundaki bu artis 1970’lerin sonuna gelindiginde devam etmis,
aynt zamanda dis borglarin 6demesinde yasanan giicliikler yeni dis borg ihtiyacin
dogurmustur. Bu nedenle 1977-1980 déneminde dis borg stoku 13.508 milyon dolar olarak
gerceklesmisgtir.
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Sekil 2.10: 1965-1980 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku/GSMH Orami (%)
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Kaynak: DPT (2011) verilerinden derlenmistir.

Sekil 2.10, 1965-1980 doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku/GSMH oranlarini
gostermektedir. Bu donem Dis Borg Stoku/GSMH orani olarak incelendiginde de yine dis
bor¢ krizinin oldugu agik¢a goriilmektedir. Cilinkii 1947-1950 doneminde %38,75 olan bu
oran, 1965-1968, 1969-1972, 1973-1976 donemlerinde sirasiyla %8.14, %10.32 ve %7.95
olarak gergeklesmistir. 1977-1980 doneminde ise her ne kadar borg ertelemeleri
anlagmalar1 yapilmis olsa da bu durum dis borcun artiginin 6niine gegmemis ve bu dénemde

D1s Bor¢ Stoku/GSMH orani oldukga yiiksek bir orana, %12.35’e ylikselmistir.

1951-1980 donemi genel olarak degerlendirilecek olursa bu donemde de
Tiirkiye’nin 6dnemli dis borg krizlerine sahne oldugu sdylenebilir. 1950’1i yillarda Demokrat
Parti’nin agir1 borglanmasi 1958 yilinda Tiirkiye’nin ilk kez moratoryum ilan etmesine
neden olmus ve bu tarihten itibaren Tiirkiye Ekonomisinin bozulan yapisinin iyilestirilmesi
icin devaliiasyon uygulamalaria agirlik veren istikrar programlar1 giindeme gelmistir.
Ancak 1960 yilinda devlet yonetimine el konulmasi istikrar programlarinin ekonomiyi

diizeltme ¢abalarint yarim birakmistir. 1960’11 yillara gelindiginde planli kalkinma
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donemine ge¢ilmis, ancak planli kalkinma stratejisi Tiirkiye’nin dig bor¢ ihtiyacin
artirmaya devam etmistir. D1g borglanma bir yandan konsorsiyum kanaliyla saglanirken,
diger yandan IMF ile sik sik stand-by anlagmalarina gidilerek saglanmistir. 1970 yilindan
1980 yilna kadar gegen siire ise Tiirkiye i¢in dis bor¢ krizinin en yogun yasandigi bir
donem olmustur. Bu donemde bir yandan petrol krizlerinin Tiirkiye’ye olumsuz etkileri,
diger yandan iilke i¢inde yasanan ekonomik istikrarsizliklar dis bor¢ krizini kaginilmaz
kilmistir. 1970 yilinda 1.929 milyon dolar olan dis borglar, 1980 yilinda gelindiginde
16.227 milyon dolar diizeyine ¢ikmistir. 1970’1 yillarin sonlarina dogru istikrar1 saglayici
birtakim onlemler alinmigsa da ekonomik istikrarin saglanamamis olmasi Tiirkiye’yi yeni
bir yol arayisma siiriiklemistir. 1980 yilina damgasim1 vuran 24 Ocak Kararlarinin
alinmasini ve iilkenin gerek ekonomik gerek siyasi olarak dis diinyaya daha acik bir iilke
konumuna gelmesini saglamistir. Ancak 1960 yilinda oldugu gibi 12 Eyliil 1980 yilinda
devlet yOnetimine miidahale edilmesi Tirkiye’nin i¢inde bulundugu kosullarini yine

degistirmis ve Tirkiye Cumhuriyeti tarihine ikinci bir askeri darbe eklenmistir.

2.2.3. 1980 Sonras1 Donem

1980 sonrasi donem, dis bor¢lanmanin tarihsel gelisimi bakimindan 1950-1980
doneminden sonra iizerinde yogun olarak durulmasi gereken bir donemdir. Ciinkii 24 Ocak
Kararlariyla birlikte Tiirkiye ithal ikameci stratejiyi terk ederek, ihracata dayali stratejiyi
benimsemistir. 24 Ocak Kararlar1 diga agikligin tarihsel gelisimini anlatilirken ayrintili
olarak aciklandigi icin burada yeniden incelenmeyecektir. Bu yapisal doniisiimiin 1980
sonrast donemde dis bor¢lanma iizerinde artirict etkiye sahip oldugu bilindiginden bu
kisimda bu konu iizerinde durulacaktir. Ayn1 zamanda 1990’11 yillarda ve 2000’11 yillarda
yasanan siyasi ve ekonomik gelismelerin Tiirkiye’nin dis bor¢lanmasi iizerindeki etkilerine
deginilecektir. Tarihsel gelisimin anlatildig1 diger kisimlarda oldugu gibi, ¢alismanin bu
kisminda da 1980 sonrasi donemin kendi i¢inde alt donemler olarak incelenmesinin daha

uygun olacagina inanilmaktadir.
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Bilindigi gibi 1980 yili Tiirkiye ekonomisindeki yapisal ve kokli degisikliklerin
baslangi¢ yilidir. Bu yilda; daha disa agik daha liberal ve daha piyasaya doniik uygulamalar
baglatilmistir. Ancak ekonomik kalkinmanin kaynak ihtiyaci disaridan karsilanmaya
calisilmis ve dis bor¢lanma miktarlar1 da yillar itibariyle biiyiik artislar gostermistir. 1980
yilinda 15.7 milyar dolar seviyesinde olan dis bor¢ miktari, 1983 yilinda 18.8 milyar dolara,
1984 yilinda ise 20.8 milyar dolara ulasmistir. Bu donemde dis bor¢ miktarinin artmasinda
ozellikle iilke igerisinde yasanan askeri, siyasi ve ekonomik gelismelerin pay1 oldukga
fazladir. 12 Eylil 1980 miidahalesinden bir siire sonra baslayan teror olaylart ve bu
olaylarin savunma giderlerini artirmasi dis bor¢ ihtiyacinin artisinda 6nemli paya sahiptir
(Ase1, 2007: 55-56). 1983 yilinda yapilan segimlerin ardindan Turgut Ozal hiikiimetinin
basa gecmesiyle birlikte ise Tiirkiye Ekonomisi dig bor¢ miktarinin azalmadigi yeni bir

stire¢ igerisine girmis bulunuyordu.

1984 yilindan itibaren Tiirkiye Ekonomisi, onciiliigiinii kamu sektoriiniin yaptigi bir
stiregte yeniden yiiksek oranli biiylime rotasina oturacak sekilde yatirim hamlesine sahne
olmustur. 1980 yili reformlarinin temel felsefesi ¢ercevesinde devletin 6zellikle otoyollar,
enerji ve iletisim gibi alt yap: faaliyetlerine yonelmesinin s6z konusu oldugu bu dénemde
dis borglar yogun bir sekilde kullanilmistir (Ozbek, 2007: 82). Bununla beraber ¢ikarilan 32
sayil1 karar ile vatandaslara bankalardan “doviz tevdiat hesabi1” acabilmeleri olanagi
taninmug, bu uygulama ile yurtdisi sermaye hareketleri kolaylastiriimistir. Ozel sektériin de
dis kaynaklardan borglanabilmesi olanagi getirilmis, bdylece dis bor¢lanma devletin

tekelinden ¢ikarilmis oluyordu (Kocaoglu, 2005: 38).

Yavuz’a (2009) gore ise, 1980’li yillarda ortaya ¢ikan “diinya borg¢ krizi” bir¢ok
gelismekte olan iilkeyi derinden sarsarken Tiirkiye bu donemde ihracata yonelik
sanayilesme stratejisine yonelerek dis bor¢ ddemelerini zorlanmadan karsilayabilmistir.
1988 ve 1989 yillar1 disinda 6nemli diizeyde finansman kaynagi transfer edilmistir. Bu
finansman kaynag1 yiiksek kalkinma hizlarina ulagilmasinin en énemli belirleyeni olmustur.
Ancak 1980 yili 6ncesinde oldugu gibi bu déonemde de dis bor¢ stoku artmaya devam
etmistir. 1980 yilinda 15.7 milyar dolar olan dis borg¢ stoku 1984 yilinda 20.8 milyar dolara,
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1987 yilinda iki katina ¢ikarak 40.3 milyar dolara, 1990 yilinda gelindiginde ise 49.0

milyar dolara ulasmistir'”.

Tablo 2.3: 1980 Sonras1 Donemde Borc¢lanma Politikas1 ve Sonuclari

1983 ve Sonrasi Serbestlesme Kisa Vadeli Di1s Borglarda Artis

Politikasi

1983 ve Sonrasi Yerel Yonetimler, KiT ve | Dis Borglarda Artis

Fonlara Borglanma Yetkisinin Verilmesi

1983 ve Sonrasi1 Dis Borglarda Serbestlesme | Doviz Tevdiat Hesab1 Uygulamasi

1983 T. C. Hazine Miistesarlig1’nin I¢-D1s Borg Yonetimi
Kurulmasi
1983 ve Sonras1 Merkez Bankasi Enflasyon

Kisa Vadeli Avans Kullanimi

1983 ve Sonrasi Biitge Dis1 Fonlarda Artis | Denetim Sorunu

1986 ve Sonras1 I¢-Dis Bor¢ Anapara Denetim Sorunu

Odemelerinin Biitce Disina Cikarilmasi

1987 Siki1 Maliye Politikas1 Borg Yiikiinde Azalma
1989 Finansal Liberalizasyon Borg Yiikiinde Artis
1990 ve Sonrasi Kamu Kesimi Bor¢lanma Gereginde

Frenlenemeyen Artislar

Kaynak: Demircan, E. S., (2004), “Tiirkiye, Ekonomik Kriz, Bor¢ Uggeni”, Mugla Universitesi,
IIBF Tartisma Tebligleri, No:2004/2, Mugla.

Tiirkiye’de ekonomik kriz ve bor¢ durumunu inceleyen c¢alismasinda Demircan
(2004), Tiirkiye’de 1980 sonrast uygulanan bor¢lanma politikasin1t ve bu politikalarin
ortaya ¢ikardig1 sonuglar1 yukaridaki gibi belirlemistir. Tablo 2.3’den de izlenebilecegi gibi

gerek dis borglarda gerekse finansal piyasalarda uygulanan serbestlesme politikalar1 dis

BVeriler DPT ve T. C. Hazine Miistesarligi (2011) ndan alinnustir.
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borglarda artis yaratmistir. Dolayisiyla 1980 sonrasi izlenen liberal politikalarin

Tiirkiye’nin zaten yiiksek olan dis bor¢larini, daha da artirdig: sdylenebilir.

1990’11 yillara agir bir borg yiikii ile giren Tiirkiye’nin dis borglar1 1990’11 yillarda
da artmaya devam etmistir. Ozbek’e (2007) gore, 1990’11 yillar Tiirkiye Ekonomisinin dis
bor¢lanma agisindan son derece dinamik ve yogun bir donemi olarak karsimiza
cikmaktadir. Kamu sektoriiniin yani sira 6zel sektoriin de etkili oldugu bir siiregte, 1994
kriz donemi harig, dis bor¢ stoklar1 donem boyunca hizli ve kalici artiglara sahne olmay1

stirdiirmiistiir.

1990’11 yillarda dis borglarin artis1 temelde yurtici tasarruflarin yetersiz olmasindan
kaynaklanmakta ve 1990 sonrasi donemde finansal piyasalarda ucuz fon bulma imkaninin
olmasi dis bor¢ 6demelerini kolaylagtirmistir. Béylece dis borglar artmaya devam etmis ve
borcun borgla 6dendigi bir siire¢ yasanmustir. 1989 yilinda getirilen finansal serbestlesme
ile hiikiimetler daha rahat harcama imkanlarina kavusmus ve bu donemden sonra KKBG
(Kamu Kesimi Borglanma Geregi)’ndeki artiglar 1990’11 yillara taginmis ve 1994 yilinda bir
istikrar paketinin uygulanmasina yol agan 5 Nisan Krizine kadar gitmistir (Kocaoglu, 2005:
43). 1993 yil1 sonu ve 1994 yili basinda uluslararasi kredi kuruluslarinin Tiirkiye’nin kredi
notunu diisiirmeleri Tiirkiye Ekonomisini derinden etkilemis ve iilke bir kriz igine
stiriklenmigtir. Ekonominin igine distiigli kriz Tiirkiye’nin itibarin1 zedelemis ve
uluslararas1 piyasalardan bor¢ bulma imkanimi da azaltmistir. Bu donemin bor¢lanma
politikalar1 acisindan en onemli 6zelligi hiikiimetlerin i¢ bor¢lanma ile dis bor¢lanmayi
doniisiimlii olarak birbirinin finansmaninda kullanmasidir. Ama bu durum hem i¢ bor¢ hem

de dis borg stokunu hizla artirmistir (Yavuz, 2009: 214).

1994 krizinin olumsuz etkilerinin giderilmesi i¢in donemin koalisyon hiikiimeti 5
Nisan Kararlarini almistir. 5 Nisan Kararlar1 dogrultusunda dis bor¢ stoku bir miktar
azaltilmigsa da istenilen diizeye yine de ulasilamamistir. Asci’ya (2007) gore, hiikiimet 5
Nisan Kararlarini alirken temel sorun olarak kamu finansmaninda yasanan dengesizligi

gormiis ve tedbirlerini o yonde almistir. Buna gore, kisa donemde yatirim ve cari



68

harcamalar kisilacak ve gegici vergiler kanaliyla kamu dengesi kisa donemde tutturulacakti.
Bu amaca kismen de olsa 1994 yili i¢inde ve 1995 yilinin ortalarina kadar ulagilmig ancak
erken se¢im nedeniyle harcamalarin artirilmasi ve ek gelirin saglanamamasi ile baslanilan
noktaya geri dontilmiistiir. Nitekim 1990 yilinda 49.03 milyon dolar olan dis borg stoku
1993 yilinda 70.51 milyon dolara yiikselmistir. 5 Nisan 1994 kararlar ile 1994 yilinda
azalma egilimi gosteren ve 68.75 milyon dolara diisen dis bor¢ stoku 1995°de ise tekrar

75.94 milyon dolara yiikselmistir'*.

1996-1998 yillar1 arasinda kisa siireli hiikiimetler déneminin yasanmasi belirsizligi
artirirken, orta ve uzun vadeli istikrar programlariin uygulanmas: da miimkiin olmamustir.
Alinan onlemler ise bir defalik kaynak bulmaya yonelik kisa vadeli arayislar olmustur.
Tiirkiye Ekonomisinde 1995 yilinda baglayan hizli biiylime egilimi, 1998 yilinin Nisan
ayina kadar devam etmis, ancak hem yurti¢indeki siyasi istikrarsizlik hem de Gilineydogu
Asya’da ve daha sonra Rusya Federasyonu’ndaki mali kriz nedeniyle sona ermistir (As¢1,
2007; 59). Ozbek’e (2007) gore, Tiirkiye Ekonomisi de 1998 yilindan itibaren bu siiregten
onemli Ol¢iide etkilenmek zorunda kalmistir. Bu donemde Tiirkiye’de izlenilmeye
baglanilan daraltict makro ekonomik politikalara ilave olarak ortaya ¢ikan s6z konusu dig
konjonktiir ekonomik daralmaya ilave katkilarda bulunmustur. 1997 Asya-Rusya kriziyle
birlikte dis borg stokunda goriilen artis 1999 yilina gelindiginde de devam etmistir. Ancak
1999 yilindan itibaren dis bor¢lanma daha ¢ok IMF kanaliyla gergeklestirilmistir. 1999
Nisan ay1 se¢imlerinde iktidara gelen koalisyon hiikiimeti ekonomide yasanan sikintilari
gidermek i¢in uzun bir aranin ardindan IMF ile stand-by anlasmalar1 i¢in yeniden masaya

oturmustur.

“Veriler DPT (2012)’den alinmustir.
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Tablo 2.4: 1981-1996 Doneminde Tiirkiye’nin Se¢ilmis Di1s Bor¢ Gostergeleri (%)

Oranlar

Yillar | Dis Bor¢ Stoku/ihracat | Dis Borg Servisi/Ihracat

1981-1984 303.18 56.46
1985-1988 373.64 53.74
1989-1992 371.69 56.37
1993-1996 371.23 47.97

Kaynak: DPT (2011) verileriyle derlenmistir.

Tablo 2.4, 1981-1996 doneminde Tiirkiye'nin se¢ilmis dis bor¢ gostergelerini
gostermektedir. Burada 1997 yilina kadar olan donemin incelenmesinin nedeni 1997
yilinda yasanan kriz 6ncesi donemin genel degerlendirilmesinin yapilmasidir. Daha 6nce
bahsedildigi gibi Dis Bor¢ Stoku/Ihracat orani bir iilkenin bor¢luluk durumunu ve dis borg
O0deme kapasitesini gosteren bir orandir. Bu oranin %165-275 araliginda olmasi halinde
tilke orta diizeyde borglu, %275’den yiiksek olmasi halinde ise ¢ok borglu iilke olarak kabul
edilmektedir. Tablodan da izlenecegi lizere 1981-1996 doneminde Tiirkiye’nin ¢ok borglu
bir iilke oldugu goriilmektedir. 1981-1984 doneminde %303,18 olan bu oran 1985-1988
yillar1 arasinda %373’lere yiikselmistir.

D1s borg karsilama orami olarak da bilinen Dis Borg Servisi/ihracat oran1 borg krizi
analizlerinde siklikla kullanilan bir orandir ve bu oranin %18-30 araliginda olmasi iilkenin
orta diizeyde borglu iilke oldugu, %30’dan biiyiik olmasi halinde ise ¢ok borg¢lu iilke oldugu
anlamimna gelmektedir. Tablodan gorildiigii iizere 1981-1996 doneminde bu oran hep
%30’un {lizerinde gerceklesmistir. Dolayisiyla bu oran da gostermektedir ki Tiirkiye bu
donemde ¢ok bor¢lu iilke konumundadir. Her ne kadar 5 Nisan Kararlari ile 1994 yilinda

dis bor¢ stokunda bir azalma goriilmiis olsa da bu istikrarli bir bicimde devam etmemistir.
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Sekil 2.11: 1981-1999 Déneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku ve Vadelerine Gore Dagilimi

200 20,46

15,55 74,14
150 : /.
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Kisa Vadeli Dig Borg Stoku (milyon $)
== Uzun Vadeli Dis 3or¢ Stoku (milyon $)
=4=Toplam Dis Bor¢ Stoku (milyon §)

Kaynak: DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Sekil 2.11, 1981-1999 doneminde Tiirkiye’nin toplam dis borg stokunu, kisa vadeli,
orta ve uzun vadeli dis bor¢ stokunu gostermektedir. Tablodan da goriilecegi gibi 1981-
1999 doneminde dis borg stoku hep artis gostermistir. 1981-1984 déneminde 18,37 milyon
dolar olan toplam dis bor¢ stoku, 1997-1999 doneminde 94,6 milyon dolara yiikselmistir.
Artan dis borg stoku igerisinde ise orta ve uzun vadeli dis borglar kisa vadeli dis borglara
nazaran daha biiyiik bir paya sahiptir. 1981-1984 doneminde kisa vadeli dis bor¢lar 2,34
milyon dolar iken, orta ve uzun vadeli dis borglar 16,02 milyon dolardir. 1997-1999

doneminde ise bu oran sirasiyla 20,46 ve 74,14 milyon dolar olarak gerceklesmistir.

Tiirkiye Ekonomisi kronik ve yiiksek diizeyde seyreden enflasyon sorununu
¢ozememis, kamu i¢ bor¢ stoku agirlagmis, bankacilik sektori kirllganlagsmis bir yapiyla
2000°li yillara girmistir. Ozellikle enflasyonu indirgemeye kurgulanmus, IMF ile yapilan
stand-by anlagmasi cercevesinde bir istikrar programi uygulamaya konmustur (Kocaoglu,
2005: 50). Kasim 2000°e gelindiginde likidite yetersizligi, bankalarin yeni kurallara

uymaya zorlanmasi ve yanlis teshis gibi nedenlerden dolay1 kriz yasanmistir. Krizle birlikte
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uluslararast piyasalardan bor¢lanma imkani daralmistir. Kasim Krizi asildi diye
diisiiniiliirken, ii¢ ay sonra 19 Subat 2001°de Bagbakan ile Cumhurbagskan1 arasinda yasanan
bir tartisma ikinci bir spekiilatif saldirty1 baglatmis ve bu da doviz krizini baglatmistir
(Kozali, 2007: 44). 2000-2001 krizlerinin Tiirkiye Ekonomisine kalic1 olarak biraktigi en
biliylik hasar yiiksek kamu bor¢laridir. Bu krizler derinligi bakimindan borglarin
stirdiiriilebilirligini sekteye ugratan en Onemli krizler olmustur. Bor¢ siirdiiriilebilirligi
acisindan temel gosterge olarak kabul edilen Kamu Net Bor¢ Stoku/GSMH orani 2000
yilinda %28 iken, 2001 yilinda kamu bankalar1 ve tasarruf mevduat sigorta fonuna verilen
kagitlar nedeniyle olusan yiikiimliiliikler ile %92’ye ulagmistir. Bankacilik kesiminin doviz
pozisyonlarinin agilmasi, geri Odenmeyen krediler ve aktif/pasif arasinda vade
uyusmazliginin artmasi krizin temel nedenleridir (Ozatay’dan aktaran Yavuz ve Cigek,

2006: 101).

Ekonomide yasanan bu olumsuz gelismeler IMF ile yeni bir stand-by anlagmasi
imzalanmasini zorunlu kilmis ve hiikiimet “Giiglii Ekonomiye Gegis Programi”ni yiiriirliige
koymugtur. 2001 yilinda yiirlirlige giren bu programla birlikte IMF ve Diinya
Bankasi’'ndan 6nemli 6l¢lide dis finansman elde edilmistir. Karagél’e (2010) gore, 2002
yilindan itibaren kesintisiz bir istikrara kavusan Tiirkiye Ekonomisi ve iiretimde
gergeklesen biliylime ve borg gostergelerindeki iyilesmeler sayesinde, gegmis donemlerde
alian borglarin biiyiik 6lgiide 6demeleri gergeklesmistir. Hatirlanacagi iizere Tiirkiye, 1961
yilinda baslayan IMF ile macerasinda, tarihinin en biiyiik bor¢lanmasin1 2000, 2001 ve
2002 yillarinda yani 2001 krizinin hemen Oncesinde ve sonrasinda yapmistir. 2000 sonrast
donemde dis bor¢lanmanin tarihsel gelisiminin incelenmesi igin dig bor¢ stokunun profiline

yer verilmesi uygun bulunmustur. Bu amagla Tablo 2.5 hazirlanmistir.
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Tablo 2.5: 2000-2010 Déoneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stoku Profili (milyon dolar)

Yillar Toplam Kisa Uzun Kamu Ozel Sektor | TCMB Dis
Dis Borg Vadeli Vadeli Dis Sektorii D1s Borg Borg¢
Stoku D1s Bor¢ | Borg¢ Stoku | Dis Borg Stoku Stoku
Stoku Stoku

2000 118,602 28,301 90,301 50,081 54,431 14,090
2001 113592 16,403 97,189 47,129 42,112 24,351
2002 129,559 16,422 113,135 64,533 43,023 22,003
2003 144,079 23,013 121,084 70,844 48,881 24,373
2004 160,992 32,205 128,772 75,668 63,899 21,410
2005 169,919 38,283 131,618 70,411 84,064 15,425
2006 207,736 42,616 165,203 71,587 120,554 15,678
2007 249,478 43,135 206,418 73,524 160,227 15,801
2008 280,367 50,448 226,557 78,285 184,654 14,066
2009 268,374 49,577 218,617 84,417 171,472 13,305
2010 289,387 78,217 211,170 88,964 188,597 11,827

Kaynak: TUIK (2011) verileri kullamlarak olusturulmustur.

Tablo 2.5, 2000-2010 déoneminde Tiirkiye nin dig borg stoku profili hakkinda bilgi
vermektedir. Tablodan da izlenebilecegi tlizere 2001 yili hari¢ Tiirkiye nin dis bor¢ stoku
(kamu+dzel) hep artis gdstermistir. 2000 yilinda 118,602 milyon dolar olan toplam dis borg
stoku 2001 yilma gelindiginde %4,2 azalarak 113,592 milyon dolara gerilemistir. Bu
azalmada bu donemde yasanan krizlerin pay1r bulunmaktadir. 2010 yilina gelindiginde ise
toplam dis bor¢ stoku 289,387 milyon dolara yiikselmistir. Yani on yillik siiregte
Tiirkiye’nin dis bor¢ stokuna 170,785 milyon dolarlik yeni bor¢ eklenmistir. Toplam dis
borg stoku igerisinde kamu ve 6zel sektoriin payina bakildiginda ise 2001 yilindan 2005
yilina kadar 6zel sektdriin payr kamu sektoriine gore daha az iken 2005 yilindan sonra
durum degismistir. 2001 yilinda 6zel sektoriin dis bor¢ stoku 42,112 milyon dolar iken
kamu sektorii dis borg stoku 47,129 milyon dolardir. 2005 yilina gelindiginde sirasiyla
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84,064 milyon dolar ve 70,411 milyon dolar olarak gerceklesmistir. 2010 yilina
gelindiginde ise aradaki fark iki katindan fazlaya ¢ikmistir. 2000-2010 déneminde borglarin
vadelerine gore dagilimina bakildiginda ise kisa vadeli dis borglarin pay1 uzun vadeli dis
borglara gore azdir. Nitekim 2000 yilinda kisa vadeli dis borg stoku 28,301 milyon dolar
iken, uzun vadeli dis bor¢ stoku 90,301 milyon dolardir. Ancak 2010 yilina gelindiginde
uzun vadeli dis bor¢ stokunda azalma meydana gelirken (7,447 milyon dolarlik bir azalma)
kisa vadeli dig bor¢larda artis (28,64 milyon dolarlik bir artis) yasanmistir. Ciinkii bu
donemde toplam dis bor¢ stokunda da bir azalma goriilmektedir; 2008 yilinda 280,367
milyon dolar olan toplam dis bor¢ stoku, 2009 yilinda 11,993 milyon dolar azalarak
268,374 milyon dolara diigmiistiir. Ancak toplam dis bor¢ stokundaki bu azalmanin dis borg
O0demelerindeki artistan degil, doviz kurlarindaki hareketlilikten kaynaklandigi
diisiinilmektedir. Doviz kurundaki bu hareketlilikte ise 2008 yilinin sonlarina dogru

yasanan ve 2009 yilinda da etkisini gosteren kiiresel krizin pay1 olduguna inanilmaktadir.

Sekil 2.12: 2000-2010 Doneminde Tiirkiye’nin Dis Bor¢ Stokundaki Degisim
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Kaynak: TUIK (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

2000-2010 doneminde Tirkiye’nin dis bor¢ stokundaki yillar itibariyle degisimi
daha net gorebilmek acisindan Sekil 2.12 diizenlenmistir. Sekilden goriildiigii {izere en
hareketli degisim kisa vadeli dis bor¢ stokunda yasanmistir. 2000 yilinda %23,5 olan kisa
vadeli dis borg stoku degisimi, 2000 yilinda %-42,0’a, 2002, 2003 ve 2004 yillarinda
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strastyla %0,1, %40,1 ve %39,9’a ulasmistir. 2005 sonrast kisa vadeli dis bor¢ stokunda
degisim azalmistir ancak 2010’a gelindiginde ise tekrar %57,2’liik bir artisa sahip olmustur.
2009 yil1 ise hem kisa vadeli hem uzun vadeli hem de toplam dis bor¢ stokundaki degisimin
negatif seviyelerde oldugu bir yil olmustur. Toplam dis bor¢ stokunda %-3,2’lik bir
degisim soz konusu iken, uzun vadeli ve kisa vadeli dis bor¢ stokunda sirasiyla %-3,5 ve

%-1,7’1ik bir degisim yasanmustir.

2000’11 yillardaki bir diger onemli gelisme, dis borg¢larin 6denmesi konusundaki
gelismedir. Ozbek’e (2007) gore, 2007-2011 yillar1 arasinda merkezi yonetim dis borg geri
O0demeleri kapsaminda toplam 45,2 milyar dolar tutarinda bor¢ servisi yapilacagini
Ongdrmiistiir. Bu o6demelerin %70’1 anapara, %30’u faiz 6demeleridir. Ayn1 dénem
icerisinde, toplam  Odemelerin  %47°si  kredilerden, %53’ ise tahvillerden
kaynaklanmaktadir. Bor¢lanma konusunda Tiirkiye’nin mevcut durumunu degerlendiren
Yavuz (2009), dis borglarla ilgili 6ngordiigii olumlu gelismeleri, sorunlar1 ve riskleri su

sekilde siralamistir;

Olumlu gelismeler;

e AB tanimli briit kamu borg yiikiiniin, AB ortalamalarinin ¢ok altina ¢ekilmesi,

e Net kamu borg¢ stokunun, hem milli gelire oran olarak, hem de mutlak deger olarak
azaltilmasi,

e Borcun vade ve doviz kompozisyonunda dnemli iyilesmeler saglanmasi,

e Tiirkiye’nin artik IMF ile yeni bir anlagsma yapmadan da yoluna devam edebilecegi

yoniindeki inang ve beklentilerinin gliglenmesidir.

Sorunlar ve Riskler;
e Gerek i¢ borglarda gerekse dis borglardaki yiiksek stok rakamlari,
e Dis borglarla ilgili kur riskleri,
e Diinyada yasanan finansal krizin 6zellikle dis borglar tizerindeki olasi etkileri
e IMF ile yasanan iligkilerdeki 6zellikle 19. stand-by anlasmasindan sonraki déonemle

ilgili belirsizliklerdir.
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2000’11 yillarin degerlendirmesi bu sekilde yapildiktan sonra 1980 sonrasi donemin
genel bir degerlendirmesi yapilabilir. Calismasinda 1980-2005 donemi Tiirkiye’nin
bor¢lanmasini degerlendiren Asc¢t (2007) bu donemi soyle Ozetlemistir; “Borg¢lanmada
tehlikeli sularda yiiziilmeye baslandigi ve oranlarin %60’lardan daha yiiksek seviyelere

3

ciktig; 1980-2005 donemi, bir biitiin olarak ele alinirsa, iktisat politikalarinin “yapisal
uyum” diye adlandirilan serbestlesme boyutunda bir siireklilik goze carpmaktadir. Dénemin
ilk on yilina Turgut Ozal’m cesitli konumlarda damgasini vurmus olmas: bu siireklilige
katk: yapmis; 1991°de iktidara gelen DYP-SHP iktidar ise, kisa bir duraksama sonunda ve
ozellikle Ciller’in basbakanligindan sonra, ayni politikalara baglanmisti. Hatta REFAH-
YOL hiikiimeti harig, 1995 sonrast tiim hiikiimetler i¢in ayn1 saptama yapilabilir. Goriisleri
acisindan bu yeni liberal akima uyum gosterdigi sOylenemeyecek DSP ve agirlikh
koalisyon hiikiimeti ile AKP bile, uluslararasi finans kuruluslarindan gelen yeniden

yapilanma Onerilerine biiyilik Olclide teslimiyet gostermislerdi. Bu nedenle borg rakamlari

onlenemez bir ylikselise gegmistir.”

Ancak 2005 sonras1 Tiirkiye nin dis bor¢ yapisinda iyilesmeler meydana geldigini
sOylemek miimkiindiir. En azindan dis bor¢ stokunun dnemli gostergelerinden olan Toplam
Dis Borg¢ Stoku/GSMH ve Dis Borg Faiz Odemeleri/Thracat oranina bakilarak boyle bir
ongoriide bulunmak dogru olabilir. Bu baglamda Sekil 2.13, 2000-2010 déneminde Toplam
D1s Borg Stoku/GSMH ve Dis Borg Faiz Odemeleri/Ihracat oranlarini gdstermektedir.
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Sekil 2.13: 2000-2010 Déneminde Tiirkiye’nin Se¢ilmis Di1s Bor¢ Gostergeleri
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Kaynak: TUIK ve DPT (2011) verileri kullanilarak olusturulmustur.

Hatirlanacag: {izere bir iilkenin Toplam Dis Bor¢ Stoku/GSMH oranmin %30-50
arasinda olmasi o iilkenin orta diizeyde borglu, %50’den biiyiik olmasi ise iilkenin ¢ok
bor¢lu oldugu anlamina gelmekteydi. Sekilden de goriildiigli tizere Tiirkiye 2001 ve 2002
yillarinda ¢ok borglu {ilke konumundadir, ¢iinkii bu yillarda sirasiyla bu oran %59,05 ve
%56,02°dir. Ancak 6zellikle 2005 yilindan itibaren bu oranda azalma meydana gelmis ve
Tiirkiye 2005 yilindan itibaren orta diizeyde borglu tilkeler grubunda yer almistir. Dig Borg
Faiz Odemeleri/ihracat oram ise, iilke ihracat gelirlerinin ne kadarinin dis bor¢ faiz
O0demelerine ayrildigi hakkinda bilgi vermektedir. Bu oranin %12-20 araliginda olmasi
halinde iilke orta diizeyde borg¢lu iilke olarak kabul edilirken, bu oranin %20’den fazla
olmasi halinde ise iilke ¢cok borglu olarak kabul edilmektedir. Bu orana gore de 2000 ve
2001 yillarinda Tiirkiye ¢ok borglu iilke konumundadir. Ancak 2005°ten itibaren bu oran
tek haneye inmis ve 6zellikle 2010 yilinda bu oranda 6nemli bir iyilesme gortilmiistiir (%6).
Dolayistyla dis bor¢lanma konusunda 2005°ten itibaren dnceki yillara gére bir iyilesmenin
oldugu sdylenebilir. TUIK ve DPT heniiz 2011 i¢in Dis Bor¢ Stoku/GSMH ve Dis Borg
Faiz Odemeleri/ihracat oranlar1 agiklamamakla beraber, 2011’in ikinci ¢eyreginde briit dis

bor¢ stokunu 309,6 milyar dolar olarak agiklamistir. Bu dis borg¢ stoku igerisinde ozel
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sektoriinlin pay1 202,2 milyar dolar iken kamu sektoriinlin pay1 ise 95,3 milyar dolar olarak

gerg:eklesmistirl °

Gorildiigii gibi Tirkiye’de dis bor¢lanmanin tarihsel gelisimi gerek siyasi, gerek
askeri, gerekse ekonomik faktorlerden etkilenmis ve donemler itibariyle dis borg krizlerinin
yasanmas1 kaginilmaz olmustur. Ancak dis borg¢lanmanin yapisal degisim ve gelisim
stirecinde dis faktorlerin de etkisi biiyiiktiir. Bu agidan bakildiginda iilkenin disa agik bir
pozisyonda bulunmasinin da dis bor¢lanma yapisi tizerinde etkili oldugu diisiiniilmektedir.
Bu baglamda Tiirkiye icin disa agiklik ve dis bor¢lanma iliskisi konusuna deginmek de

yararli olacaktir.

2.3. TURKIYE’DE DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA ILiSKiSi

Tiirkiye’de disa aciklik ve dis bor¢lanma iliskisine deginmeden 6nce disa agiklik ve
dis bor¢lanma arasindaki etkilesimin anlatilmasi uygun olacaktir. Kazgan’a (1985) gore,
“dis krediler, ekonomiyi ithalat yoluyla disa agarken, uluslararasi finans sisteminin
etkileriyle de temasa gecirir. Ayni zamanda gelismekte olan iilkelerin dig bor¢lanma
yoluyla ithalati artirarak disa agilma siireci, lkinci Diinya Savasi’mi izleyen ceyrek
ylzyildaki yiiksek konjonktiir doneminde, alan icin de veren i¢in de biiylik sorun
yaratmadan devam etmistir. Arada bir tekil lilkelerin i¢ine diistiigii bor¢ 6deyememe sorunu
disinda, sistemin diizenli isledigi bir gergektir. Ne var ki, diinya bunaliminin su yiiziine
ciktigr 1970’lerde, gelismekte olan iilkeler bu sekilde disa agilmanin igerdigi sorunlarla
acikca yiiz ylize gelmistir.” Goriildiigii gibi Kazgan dis bor¢lanma iizerinden disa agikliga
deginmis ve bu durumun dis soklarla birlikte tehlikeli bir hale geldigini vurgulamistir. Yani
dis bor¢lanmanin artisiyla birlikte disa agikligin da artacagina deginmistir. Ancak ayni
zamanda bu iki olgu arasindaki iligki farkli perspektiften de ele alinabilir. Bu durumda disa
aciklik yoluyla dis bor¢lanmada meydana gelen artislar s6z konusu olabilmektedir. Soyle ki
ithal ikameci stratejinin terk edilerek ihracata yonelik stratejinin secilmesi yani serbest

piyasa ekonomisin benimsenmesi ile iilkelerin disa agiklik diizeyleri artmakta ve buna bagl

BVeriler TCMB (2012)’dan elde edilmistir.
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olarak uluslararast kuruluslardan ya da yabanci hiikiimetlerden daha kolay borglanmaya

gidebilmektedir. Bu ¢alismanin hipotezi bu temel iizerine oturtularak olusturulmustur.

Disa agiklik ve dis bor¢lanma arasindaki bu bag disa agiklik ve dis bor¢lanmanin
tarthsel gelisimi bir arada diisliniilerek de ortaya c¢ikarilabilir. Nitekim Osmanl
Imparatorlugu’nun son dénemlerinde ve Tiirkiye Cumbhuriyeti tarihinde serbest piyasa
ekonomisi kosullariin gecerli oldugu donemlerde dis bor¢lanmada artiglar olmustur.
Bilindigi iizere Osmanli Imparatorlugunun son dénemlerinde yabanci sirket ve kuruluslara
acik olan bir piyasa yapisi bulunmaktadir. Bu dénemde onemli 6l¢iide dis borglanmaya
gidilmistir. 1930’Iu yillarda ise devletci bir politika izlenmis ve bu donemde Tiirkiye,
Cumbhuriyet tarihinin ilk dis bor¢glanmasin1 gergeklestirmistir. II. Diinya Savasi’ndan sonra
ise olusan yeni diinya diizeni daha liberal bir yapiy1 icermekte ve Tiirkiye de bu yapi
igcerisine girmis bulunmaktaydi. Bu nedenle bu donemden itibaren de dis bor¢lanmada
artiglar yasanmis, oyle ki 1951-1960 donemi Tiirkiye’nin ¢ok bor¢lu oldugu bir donem
olarak tarihe gegmis ve 1958 yilinda moratoryum ilan edilmek zorunda kalmistir. Bu
donemden sonra ithal ikameci politika uygulanmis ancak 1970’lerde meydana gelen petrol
krizlerinin etkisiyle dis bor¢ krizinin yasanmasi kaginilmaz olmustur. 1980’lere
gelindiginde ise 24 Ocak Kararlar ile serbest piyasa ekonomisine gegen Tirkiye’de dis

bor¢lanmanin artiglar1 devam etmistir.
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Sekil 2.14: 1930-2010 Doéneminde Tiirkiye’de Disa Aciklik ve Dis Borclanma Artis Oram (%)

150
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=—4—Disa Aciklik Artis Orani == Dis Bor¢lanma Artis Orani

Kaynak: TUIK ve DPT (2011) verileri kullamilarak olusturulmustur'®.

Sekil 2.14, disa acgiklik ve dis bor¢clanmadaki degisim oranlarin1 gostermektedir.
Sekilden anlagilacag: iizere bu iki degisken arasinda anlamli bir iligki goériilmemektedir.
1930’lu yillardan 1946’1 yillara kadar devletgilik politikasi izlendiginden bu dénemlerde
disa aciklik oraninda azalma yasanmistir. Ancak ayni1 donemde dis bor¢clanma oraninda da
bir azalma goriilmektedir. 1950 yilindan itibaren Demokrat Parti’nin izledigi serbest piyasa
ekonomisiyle disa agiklik oran1 %-43,67’den %30,29’a yiikselmistir. Ancak ayni1 donemde,
ayni diizeyde olmasa da dis bor¢lanmada da bir artis goriilmiistiir. 1960 yilindan itibaren
serbest piyasa ekonomisinin terkedilmesiyle birlikte disa acgiklik orani azalirken dig
bor¢clanmada onemli bir artis yasanmistir. Yine 1980’li yillara gelindiginde 24 Ocak
Kararlarn ile birlikte disa agiklik orani 9%124,40 gibi ¢ok yiiksek bir artis gdsterirken, bu
donemde dis borglanma diizeyinde bir Onceki doneme gore bir azalma goOrilmiistiir.
Dolayisiyla disa agikligin artisiyla dis bor¢lanma artmistir seklinde kesin bir yargida
bulunulamamakla beraber, disa agikligin dis bor¢lanma {izerinde etkisinin oldugu, ancak bu
etkinin ekonomik yapinin icinde bulundugu kosullara gore ve dis soklara gore farklilik
gosterebildigi soylenebilmektedir. Bunun daha net goriilebilmesi icin ¢alismanin iigiincii

boliimiinde disa agikligin dis bor¢lanma tizerindeki etkisi ampirik olarak incelenmistir.

'“Dig borglanmaya ilk olarak 1930 yilinda bagvuruldugu igin tarihsel siire¢ 1930 y1lindan baslamustir.



80

UCUNCU BOLUM
TURKIYE’DE DISA ACIKLIGIN DIS BORCLANMA

UZERINDEKI ETKIiSININ EKONOMETRIK ANALIiZi

Onceki boliimde de belirtildigi gibi iilkelerin disa agiklik diizeylerinde meydana
gelen artiglar dig bor¢lanma tizerinde etkili olabilmektedir. Calismanin iiglincti boliimiinde
disa agiklik ve dig bor¢lanma arasindaki bu iligski Tiirkiye ig¢in ekonometrik olarak
incelenmistir. Disa acikligin artmasiyla birlikte dis borglanmanin da daha kolaylikla
yapilacagi dolayisiyla dis borglarin da artis gosterecegi hipotezinin simandig1 bu g¢alisma

1998Q1-2011Q4 donemini kapsamaktadir.

Bu boliimde oncelikle disa agiklik ve dis bor¢lanma arasindaki iliskiyi inceleyen
caligmalara literatlir taramas1 seklinde yer verilmistir. Literatiirde daha ¢ok disa agiklik ve
ekonomik biiylime iliskisini inceleyen ¢alismalarin oldugu goriilmiistiir. Ardindan
calismada kullanilan veri seti ve ekonometrik yOntem tanimlanmistir. Es-biitiinlesme
analizi uygulanarak disa aciklik ve dis bor¢lanma arasindaki iliski uzun dénem ve kisa
donem (hata diizeltme modeli) yardimiyla agiklanmistir. Son olarak ise analizden elde

edilen bulgularin degerlendirilmesi yapilarak boliim tamamlanmigtir.

3.1. DISA ACIKLIK VE DIS BORCLANMA ILISKISINE YONELIK LITERATUR

Disa agiklik ve dis borglanma iliskisini konu alan ¢aligmalar incelendiginde
literatiirde pek ¢ok farkli sonuglari olan ¢aligmalara rastlanilmistir. Calismalarin bazilarinda
bu iki degisken arasinda giiglii bir iliski oldugu, bazilarinda ise disa aciklik ve dig
bor¢lanmanin iilkelerin ekonomik gelisimlerinde 6nemli degiskenler oldugu sonucuna

ulagilmistir.

Sakyi (2011), Gana i¢in ARDL sinir testi yaklasimi kullanarak 1984-2007 dénemi

verileriyle ticari digsa agiklik ve dis borg arasindaki iligkiyi, ayn1 zamanda bu iligkinin
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ekonomik biiylime tiizerindeki etkisini incelemis ve calismanin sonucunda degiskenler
arasinda kisa ve uzun donemde istatistiksel olarak pozitif ve anlamli bir iliski bulmustur.
Ayni1 zamanda 1983°den beri liberalizasyon politikalar1 uygulanan Gana’da ticari disa
aciklik ve dis borglarin kisa ve uzun donemde ekonomik biiyiime iizerinde de etkili

oldugunu vurgulamistir.

Osuji ve Olowolayemo (1998), Sahra-alt1 Afrika iilkeleri i¢in ticari disa agikligin dis
borglar tizerindeki etkisini incelemis ve ¢alismalarinin ampirik sonuglarina gore ticari disa
acikligin artmasiyla birlikte dis bor¢lanma diizeyinin de artacagini ortaya koymuslardir. Dis
borcu bagimli degisken, ihracat ve ithalatin GSYIH icindeki paylari, ticaret hadleri ve doviz
kurunu bagimsiz degiskenler olarak kullanan bu ¢alismada ticaret hadlerinin kotiilesmesiyle

birlikte dis bor¢ sorununun ortaya ¢ikacagi da vurgulanmustir.

D1s borglanma ile disa agiklik arasindaki iliskinin birbiriyle baglantisini inceledigi
caligmasinda Custers (2006), disa aciklig1 ekonomik ortakliklar anlagmasi ¢ergevesinde ve
Afrika tlkelerinin bor¢lulugu baglaminda ele almistir. Disa agiklik ve tliglincli diinya
tilkelerinin borglulugunun birbirini etkileyen bir fenomen oldugunu ileri siiren Custers,
uluslararasi finansal kuruluglarin 6zellikle bor¢ yonetimi konusunda sorumlu oldugunu ve

bu kuruluslarin iilkelerin disa agilmalar1 konusunda da etkin rol oynadigini vurgulamaistir.

1990’11 yillarda meydana gelen finansal krizlerden (Meksika, Asya ve bazi Latin
Amerika tilkelerinde yasanan krizler) sonra 6zellikle gelismekte olan iilkelerde disa aciklik
politikasinin tartisilir hale geldigini vurgulayan Auboin (2004), ticaret, finans ve bor¢lanma
arasindaki iliskiyi teorik olarak ve literatiir calismalarii inceleyerek arastirmistir. Bu
caligmasimin sonucunda Ozellikle fakir ve borglu iilkelerin disa agilma yoluyla diinya
ticaretine entegrasyonda zorlandigini, bu nedenle ticari, finansal ve borglanma yoluyla

birbirlerine ihtiya¢ duyan smir digt iilkelerin DTO iiyeligine ihtiya¢ duydugunu belirtmistir.

Zafar ve Butt (2008) ise, ticari disa agikhigin dis borg¢ yiikii {izerindeki etkisini

Pakistan i¢in incelemis ve ¢alismalarinda uzun doénemli iligski i¢in ARDL Sinir Testi, kisa
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donem icin ise Hata Diizeltme Modeli kullanilmigtir. ADF ve Phillips-Perron birim kok
testlerini  kullanarak biitlinlesme diizeylerinin belirlenmesinden sonra, c¢alismanin
sonucunda Pakistan i¢in, uzun donemde dis bor¢lanma ve disa aciklik arasinda anlamli ve
pozitif bir iligki ¢ikmistir. Pakistan ekonomisinin otuz yillik donemini kapsayan bu ¢alisma
ile Pakistan’da disa agikligin dis bor¢clanmay1 harekete gegiren bir etkiye sahip oldugunu ve

disa agilma politikalarinin dis borg yiikiinii artirdigi sonucuna ulasilmstir.

Dis borg ve ticari disa agiklik arasindaki iliskiyi inceleyen bir diger ¢aligma Paudel
ve Perera (2009) tarafindan yapilmistir. Bu calismada dis borg, ticari disa agiklik ve
isgiictinin  Sri Lanka’nin ekonomik biiylimesindeki rolii Johansen es-biitiinlesme
yontemiyle 1950-2006 donemi dikkate alinarak incelenmistir. Calismanin bulgularina goére
ekonomik biiylime, isgiicii, dis borg ve ticari disa agiklik arasinda bir es-biitiinlesme iliskisi
tespit edilmistir. Ayn1 zamanda ticari disa agiklik, dis bor¢ ve isgiicli degiskenlerinin Sri

Lanka’nin ekonomik biiyiimesi lizerinde pozitif etkileri olabilecegi belirlenmistir.

Gelismekte olan {ilkelerde digsa acikligin biitce tizerindeki etkilerini inceleyen
Combes ve Saadi-Sedik (2006) ise, caligmalarinin sonucunda disa agiklik ile birlikte
tilkelerin dis soklara daha fazla maruz kalacagina ve disa agikligin biitge dengesi lizerinde

negatif etki yaratacagina yer vermislerdir.

Literatiirde disa aciklik ve dis borg¢lanma konusunda Tiirkiye i¢in yapilmis
calismalara nadiren rastlanilmistir. Ancak disa aciklik ve makroekonomik istikrar iliskisi
inceleyen, disa agiklik ve ekonomik biiyiime iligkisini arastiran, disa agiklik ve enflasyon
degiskenini analiz eden baz1 ¢aligmalar bulunmaktadir. Tiirkiye’nin disa agikligimi konu

aldigindan dolay1 bu ¢alisma ve sonuglarina da kisaca deginilmistir.

Baldemir vd. (2009), ¢alismalarinda Tiirkiye icin disa a¢ilma ve makroekonomik
istikrar iliskisini 1980-2006 donemini dikkate alarak incelemisler ve sonug¢ olarak disa
kapaliligin makroekonomik istikrar1 olumsuz etkiledigi goriilmiistiir. Yapmis olduklar

ekonometrik analiz sonucunda, disa agilma sonucu makroekonomik istikrarin 6nce azaldigi
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sonra diislik oranlarda arttig1 ve yeniden azaldigi bit trend tahmin edilmistir. Disa acilma
makroekonomik istikrar iizerindeki pozitif etkisini en yiiksek 6 donem gecikme ile

yansitabilmektedir.

Tiirker (2006) ise, calismasinda disa acikligin sermaye birikimi ve teknolojik
gelisme yoluyla verimliligi artirarak ekonomik biiylimeyi etkileyecegi hipotezini VAR
modeli yardimiyla 1988:1-2005:2 donemi i¢in smamistir. Calismada VAR modelinin
tahmin edilmesiyle elde edilen sonuglar, etki-tepki fonksiyonlart ve varyans ayristirma
tekniklerinden yararlanilarak yorumlanmistir. Calismada disa agikliktaki bir soka
GSYIH’nin baglangigta artis yoniinde tepki verdigi, ancak ikinci dénemden sonra bu

tepkinin azaldig1 goriilmiistiir.

Tiirkiye’de disa agiklik ve ekonomik biiylime iligkisini inceleyen bir diger ¢alisma
ise Kurt ve Berber (2008) tarafindan yapilmistir. Kurt ve Berber (2008), bu calismalarinda
1989Q1-2003Q4 donemini kapsayan verilerle disa aciklik ve ekonomik biiyiime
degiskenleri arasindaki nedensellik iliskisini ve dinamik etkilesimleri VAR ve varyans
ayristirmasi yontemlerini kullanarak aragtirmistir. Analizlerinden elde edilen sonuglar disa
aciklik ve ekonomik biiylime arasinda ¢ift yonli bir nedensellik iliskisi oldugunu
gostermektedir. Bu sonug ile i¢sel biliyiime teorilerinin 6ne siirdiigii disa agikligin ekonomik

biliylimeyi artiracagi hipotezi desteklenmistir.

Disa aciklik ve enflasyon iligkisini Tiirkiye icin analiz eden Art (2001) ise,
Tiirkiye’de 1980 sonras1 donemde enflasyon orani ile diga agiklik arasinda negatif bir iliski
oldugunu vurgulamistir. Diger seyler degismezken disa agiklik arttikca zaman tutarh
enflasyon orani diismektedir. Ayrica Art’ya (2001) gore, disa agilma siirecinin en dnemli
sonuglarindan birisi de dis bor¢ stokunun son derece yiiksek bir diizeye ulagmis olmasidir.
Ciinkii sermaye hareketlerinin serbestlesmesi dig kaynak bulmayi kolaylagtirmis ve

hiikiimetler i¢in kolay finansman olanagi saglamistir.
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3.2. VERi VE YONTEM TANIMLAMASI

Tiirkiye’de disa agiklik ve dis borglanma arasindaki iligkiyi incelemek igin toplam
iki degisken kullanilmistir. Disa agiklik igin ihracat ve ithalat toplamimin GSMH’ya
boliinmesiyle elde edilen disa agiklik orani degiskeni, dis bor¢lanma igin ise toplam dis
borg stoku degiskeni kullanilmistir. Ayrica modelde doviz kuru degiskeni ve 2008 krizi i¢in
kukla degisken de kullanilmustir. Tiirkiye’de disa agiklik ve dis borglanma arasindaki
iliskiyi arastirmak amaciyla ilk olarak Engle-Granger (1987) tarafindan bulunan, daha
sonra Johansen (1988) ve Johansen-Juselius (1990) tarafindan gelistirilen yontem
kullanilmigtir. Johansen yaklasgimi p dereceden bir otoregresif siire¢ ele alinarak

agiklanabilir;
Yt = Al Vi1 + o Apyt_p + BXt + €t , (1)
Burada; y; duragan olmayan /(1) degiskenlerinin bir k& vektoriinii, x; deterministik

degiskenlerin bir d vektoriinii, € ise bir yenilik, (innovation) vektoriinli temsil etmektedir.

Denklem (1)’deki vektor otoregresif (vectorautoregression: VAR) siirecinin birinci farki

alindiginda;
p-1
Ayt = nyt-1 + Z tiAyt-I +Bxt +E&t, (2)
i1
p p
n=XAi-1, 1i=-ZAj 3)

i=1 i=1

Burada 7 matrisinin indirgenmis bir ranki oalrak tanimlanan eg-biitiinlesme
hipotezi, m = af bi¢iminde ifade edilmektedir. a ve B ' (kxr) boyutlu ve ranki r olan iki
matrisi temsil etmektedir. r es-biitlinlesme sayisini (ranki), B ' degiskenlerin denge iliskileri
icinde uzun donem etkilerini gosteren es-biitiinlesme vektoriini, o hata diizeltme modelinde
(error correction model) uyarlanma hizin1 gostermektedir. Buna goére, Johansen

yonteminde, kisitlanmamis bir VAR’dan © matrisi tahmin edilmekte ve n’nin indirgenmis
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rankiyla belirtilen kosullarin reddedilip reddedilmeyecegi test edilmektedir. m matrisinin
ka¢ ranki oldugu Johansen yontemi test istatistikleri iz (Atrace) ve maksimum 6z (Amak)

degerleri yardimiyla belirlenmektedir.

Bu yontem, tek tek duragan olmayan iki ya da daha ¢ok zaman serisinin dogrusal
bilesimlerinin duraganlastirilmasi seklinde tanimlanmaktadir. Duraganlastirilan dogrusal
bilesimler es-biitiinlesmis denklem olarak adlandirilmakta ve bunlar degiskenler arasindaki
uzun donem denklemi olarak goriilmektedir. Yani dogrusal kombinasyonlar1 /(1) diizeyinde
olan serilerin /(0) diizeyine getirilmesi miimkiindiir. Degiskenlerde boyle bir durum s6z
konusu olmas: halinde bunlarin es-biitiinlesmesinin yapildig: sdylenebilir. Degiskenlerin
es-biitiinlesmesi yapildiginda ise -kisa dénemde bu iliskiden uzaklasilsa da- bir yada daha
fazla uzun donem iliskisi ortaya ¢ikar (Cholifihani, 2008: 74; Davidson and MacKinnon,
2004; Gujarati, 2010: 730).

Es-biitiinlesme analizi iktisadi degiskenlere ait seriler duragan olmasalar bile, bu
serilerin duragan bir dogrusal kombinasyonunun var olabilecegini ve eger varsa, bunun
ekonometrik olarak belirlenebilecegini ileri slirmektedir. Bu, degiskenleri etkileyen kalici
digsal soklara ragmen, degiskenler arasinda uzun donemli bir denge iliskisinin varligini
gosterir. Degiskenler arasinda boyle bir es-biitiinlesme var olabilmesi i¢in ancak, digsal
olan kalic1 soklarin farkli dozlarda ve bigimlerde olsa bile sistemdeki tiim degiskenleri
ortak olarak etkilemesiyle miimkiindiir. Baska bir ifade ile, sistemdeki her degisken
kendilerini ayr1 ayn etkileyen, her biri kendine 6zgii dissal, kalic1 soklara degil, bunlar

beraberce etkileyen ortak stokastik trendlere sahip olmalidir (Tar1, 2008: 406).

Es-biitiinlesme ve hata diizeltme modelleriyle yapilacak olan analiz genel olarak
dort asamali bir siirecten olusmaktadir. Oncelikle modelde yer alan degiskenlerin
biitiinlesme siras1 belirlenir ve biitiinlesme dereceleri ayni olan degiskenler En Kiigiik
Kareler Yontemi (EKKY) yardimiyla es-biitiinlesme regresyonlart tahmin edilir. Bu

baglamda bu calismada Engle-Granger (1987) yontemi uygulanarak modeldeki degiskenler
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arasinda es-biitiinlesme iligkisinin olup olmadigi CRDW (Cointegration Regression
Durbin-Watson) ve Dickey Fuller (DF) testleriyle arastirilmistir.

Bu ¢ergevede, disa aciklik ve dis bor¢lanma arasindaki iligkiyi test etmek amaciyla,
kullanilan dig bor¢lanma (borc), disa agiklik (open), déviz kuru (kur) serilerine iligkin veri
seti 1998Q1-2011Q4 donemine ait olup, ABD dolar1 cinsinden tanimlanmistir. S6z konusu
veri seti TCMB, EVDS (Elektronik Veri Dagitim Sistemi)’nden (2012) elde edilmistir.
Degiskenler analize alimmadan oOnce logaritmik donlisimi yapilmis, disa agiklik
degiskeninde mevsimsel etki goriilmiis ve mevsimsellikten armndirilmistir. Calismada yer
alan tlim testler ve tahminler i¢in ise Econometric Views (Eviews, version 5.1) bilgisayar
paket programindan yararlanilmistir. Buna gore, modeldeki degiskenlerin Dickey-Fuller
(DF) testiyle biitiinlesik /(1) degiskenler oldugu belirlenmis ve es-biitiinlesme denklemi

logaritmik dogrusal olmak {izere su sekilde tanimlanmustir;

Iborc, = By + B1 lopensa, +P,lkur; + B3K2008 + e 4)

Burada Iborcy; toplam dis borg¢ stokunu, lopensa;; mevsimsellikten arindirilmis disa
acikligi, lkury; doviz kurunu, K2008 ise 2008 krizi i¢in kukla degiskeni temsil etmektedir.
Degiskenlerin es-biitiinlesik olup olmadiklarina karar verebilmek i¢in Denklem 4’iin hata
terimleri serisine DF testi uygulanir. Hata terimleri serisinin duragan ¢ikmasi halinde, s6z
konusu degiskenlerin es-biitiinlesik olduguna karar verilir. Ancak tersi durumunda ise
degiskenlerin es-biitiinlesik olmadigi sonucuna ulasilir. e; serisinin otoregresyon denklemi
de su sekilde ifade edilebilir;

A ~

Ae=a; e+ £ (5)

Burada a; = 0 bos hipotezi reddedilmiyorsa, e serisinin birim kdke sahip oldugu ve
dolayisiyla degiskenlerin es-biitiinlesik olmadiklarina karar verilir. Ancak a; = 0 bos
hipotezi reddediliyorsa, bu durumda e; serisinin duragan oldugu ve bdylece degiskenlerin

es-biitiinlesik olduklar1 sdylenebilir.
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Serilerin es-biitiinlesik oldugunun anlasilmasi halinde kisa donem dinamiklerinin
hata diizeltme modeli ile arastirilmasi asamasina gegilir. Disa aciklik ve dis bor¢lanma
iligkisini inceleyen bu modelde, hata terimi (error correction term = ECT), Inborc, nin kisa
donemdeki davranis bigiminin uzun donemdeki davranis bi¢imiyle iliskili oldugunu ve
uzun donemdeki denge diizeyinden sapmalarin ne kadar siirede ortadan kalkacagin1 belirtir.

Buna gore olusturulan model su sekildedir;

Alnborc; = By + B1Alnopent Bolkur;+ B3K2008 Baer + £ (6)

Burada A, degiskenlerin birinci dereceden farkinin alindigini gostermektedir. e ise
denklem 2’deki regresyon kalinti degerinin bir donem gecikmeli degerini gostermekte ve
uzun donem denge degerinin ampirik tahminini ifade etmektedir. Son olarak B4 uzun dénem
dengesine dogru olan uyarlama hizini, £ise hata terimini gostermektedir. Eger istatistiki
olarak anlaml ise, borc,’de bir donemde ortaya ¢ikan dengesizligin ne kadar zaman sonra

ortadan kalkacagini belirtir.

3.3. UYYGULAMA VE BULGULAR

Veri ve yontem kisminda bahsedildigi gibi duragan olmayan zaman serileriyle
tahmin edilen modellerde diizmece regresyon sorunuyla karsilasilmasi nedeniyle (Granger
ve Newbold, 1974), elde edilen sonuglar gergek iliskiyi yansitmaz. Boyle bir durumda t ve
sinama sonuglar1 gegerliligini kaybeder. Dolayisiyla, duragan olmayan zaman serileriyle
yapilan regresyon analizlerinin anlamli olabilmesi ve gergek iliskileri yansitabilmesi, ancak
bu zaman serilerinin ayni dereceden duragan olmasiyla miimkiin olmaktadir (Gujarati,
1999: 726). Bir zaman serisinin duragan olabilmesi i¢in ortalamasi ile varyansimin zaman
icinde degismemesi ve iki donem arasindaki kovaryansinin, bu kovaryansin hesaplandigi
doneme degil de yalnizca iki donem arasindaki uzakliga bagli olmast gerekir (Gujarati,

1999: 713).
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3.3.1. On Testler ve Analiz (ADF Birim Kok Testi)

Bu calismada, degiskenlerin duraganlik diizeyleri Dickey-Fuller (1979) testi
kullanilarak analiz edilmistir. Dickey-Fuller (DF) testi, ii¢ regresyon denklemine dayali

olarak yapilmaktadir:

Yalin hali:
AY[Z 'YY[_] + Uy (7)

Sabit terimli:

AY= oot yYe +u (8)

Sabit terimli ve trendli:

AY,z (01)) + at+ ’YY;.] + u; (9)

Bu testlerin sonucunda DF istatistikleri MacKinnon kritik degerleriyle
karsilagtirilarak; sifir hipotezi (Hy:g=0), alternatif hipoteze kars1 (H;: g'0) test edilmektedir.
Sifir hipotezi serinin duragan olmama durumunu, yani birim koke sahip oldugunu,
alternatif hipotez ise serinin duragan oldugunu gostermektedir. Burada eger hata terimi uy
i¢sel bagntili ise denklem (9) su sekilde yeniden diizenlenmektir:

m

AY= oo+ ot+yY. + LAY +u, (10)

i-1

Burada, m gecikme uzunlugunu, A fark operatoriinii belirtmektedir. Gecikme sayisi
icsel bagintisiz modelin elde edilmesine baghdir. Bu sekilde yapilan test genisletilmis
Dickey-Fuller (Augmented Dickey Fuller: ADF) testi olarak bilinmektedir. ADF test
sonuglarmin sunuldugu Tablo 3.1°de, biitiin degiskenlerin diizey degerde duragan oldugu

tespit edilmistir.



Tablo 3.1. ADF Birim Kok Testi

Kritik Degerler
Degisken ADF Test
%1 %S5 %10
1998:01-2011:04
Iborc -2.05558 [1] -4.1372 -3.4952 -3.1766
lopensa -2.91223 [2] -4.1408 -3.4969 -3.1775
lkur -2.46311 [1] -4.1372 -3.4952 -3.1766
Alborc -5.67421 [0] -3.5574 -2.9165 -2.5961
Alopensa -3.32769 [4] -3.5683 -2.9211 -2.5585
Alkur -4.87538 [0] -3.5574 -2.9165 -2.5961

Not: Parantez igindeki degerler, degiskenlerin, Akaike bilgi Olgiitiine gore belirlenmis uygun
gecikme uzunluklarmi gosterir. Test bigimi olarak, diizey degerde sabit terimli ve trendli, farki

alinmis seriler i¢in ise sabit terimli regresyon denklemi kullanilmustir.

3.3.2. Es-biitiinlesme Sinamasi (Uzun Donem Analizi)

89

Es-biitiinlesme simnamasinin yapilabilmesi i¢in analizde kullanilacak degiskenlerin

diizeyde birim kokiiniin olmasi ve farki alindiginda ayni1 dereceden duragan olmasi gerekir.

Bu amag i¢in ADF testi yapilmis; s6z konusu degiskenlerin Tablo 3.1°de de goriildiigii

tizere birinci dereceden duragan olduklar1 goriilmiistiir. Buna gore degiskenler arasinda es-

biitlinlesme sinamasinin yapilmasi i¢in gerekli kosul saglanmstir.

Tablo 3.2 eg-biitliinlesme

sinamasinin  tahmin sonuglarmi  gostermektedir.
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Tablo 3.2. Es-biitiinlesme Sinama Sonuclar1 (1998:Q1-2011:Q4)

Iborc = f(lopensa, lkur, k2008)

Degiskenler Katsayilar t-Istatistik

Sabit terim 13.77424 52.60945

lomensa R TET T I — T

lkur -0.122501 -1.54261

k2008 0457956 812181
Tanisal Test Sonuclart

R 0.85

R:0.84 Parci=29.25(0.056)

CRDW: 0.47 27 sn=0.458(0.795)

ADF: [0]-3,2913
F-Istatistik: 100.1124

Not: Burada, X2 ARCH ve XZJBN sirastyla ARCH LM testi ve Jarque-Bera normallik
testi istatistikleridir. Parantez igindeki degerler p-olasilik degerlerini
gostermektedir.

Tablo 3.2°ye, gore soz konusu degiskenler arasinda es-biitlinlesmenin olabilmesi
icin ADF test istatistiZinin Engle-Granger tablo degerinden biiyiik olmas1 gerekir. ADF
test istatistiginin mutlak degeri %5 6nemlilik diizeyindeki tablo degerinden (3.17) biiyiik
¢ikt1g1 icin es-biitiinlesme hata terimleri serisi duragan ¢ikmistir. Bu sonug, degiskenlerin
es-biitlinlesmis olduklarimi gostermektedir. Bu bulgunun, yani es-biitiinlesme iligkisinin
olduguna iliskin sonucun CRDW testi ile de desteklendigi tespit edilmistir. Tahmin
sonuglarinda CRDW istatistik degeri 0.47 bulunmustur. Bu deger %5 6nemlilikteki Engle-
Granger tablo degerinden (0.32) biiyiiktiir. Dolayisiyla hem ADF, hem de CRDW

sonucuna gore es-biitiinlesmenin oldugu sonucuna varilmaktadir.

Tablo 3.2’de tahmin edilen es-biitiinlesme regresyon denklemi sonucuna gore,
Tiirkiye’de disa agiklik orant ile dis bor¢lanma arasinda giiclii bir iliski oldugu
goriilmektedir. Disa aciklik oranindaki %1 °lik bir artis, dig borglanma oraninda yaklasik iki
katlik bir artisa yol agmaktadir. Teorik beklentilerimizle uyumlu bir sekilde her iki
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degisken arasinda dogrusal bir iliski ortaya ¢ikmustir. Istatistiki olarak yorumlanabilen bu
katsay1, yani disa agiklik degiskeninin katsayisi, Tiirkiye’de dis bor¢lanmaya iligkin 6nemli
bir ¢ergeve sunmaktadir. Tirkiye’nin disa agikligmin oOlgiilmesinde ihracatla birlikte
ithalatin ¢ok daha biiyiik bir 6neme sahip oldugu gergegi diisiiniildiigli zaman, dis borcun
dis alemle olan iliskilerle yakin bir bagi oldugu goriilmektedir. Buradan hareketle ithalatin

artistyla dis borg artis1 arasinda bir paralellik oldugu diistiniilmektedir.

Tablo 3.2’de doviz kuru ile dis borg arasinda ters yonlil bir iliski ortaya ¢ikmistir. Bu
durumda, doviz kuru artisinin dis bor¢ iizerinde azaltici etkisinden oldugu tahmin
edilmektedir. Ciinkii doviz kurunda meydana gelen artig Tiitk Lirasinin degerini
diisiireceginden ihracat oranlar1 artacak ve ihracattan elde edilen doviz gelirlerinde de artis
yasanacaktir. Bu durumda dis bor¢ 6demelerinin yapilmasini saglayacagindan dis borg stoku
azalacaktir. 2008 yil1 kiiresel krizini temsilen kullanilan kukla degisken de beklenildigi gibi

anlamli ¢ikmustir.

3.3.3. Hata Diizeltme Modeli (Kisa Donem Analizi)
Uzun donemde birlikte hareket eden degiskenler arasindaki sapmalarin arastirildig:

kisa donem analizi sonuglar1 Tablo 3.3’de sunulmustur.



92

Tablo 3.3. Kisa Donem Tahmin Sonuclar1 (1998:Q1-2011:Q4)

Albore = f(Alopensa, Alkur, EC ;)

Degiskenler Katsayilar t-Istatistik
Sabit terim 0.027439 6.101051
Aopensa D77 S — TP
. T E— DR rTeT—
EC,, 0.000876 0.031460
Tanisal Test Sonuclart

R’:0.13 7 soas(2) =1.026(0.598)

R’:0.07 7 wpr=10.069(0.098)

DW: 1.66 75v=0.063(0.918)

F-Istatistik: 2.541 7 rrvxir (2)=0.584(0.746)

Not: Burada, XZBGAB, XZWDV, xszN ve szRMKH sirastyla Breusch-Godfrey ardisik
bagimlilik, White degisen varyans, Jarque-Bera normallik testi ve Ramsey
regresyonda model kurma hatasi istatistikleridir. Parantez igindeki degerler p
olasilik degerlerini gostermektedir.

Tablo 3.3’de hata diizeltme teriminin katsayis1 beklentilerin aksine pozitif ¢ikmustir.
Ancak t-istatistik acisindan anlamsiz oldugu i¢in yorumlanamamaktadir. O yiizden modelin
hata diizeltme terimi anlamsizdir. Uzun donemde oldugu gibi, kisa donem analizinde de
disa aciklik degiskeni ile dis bor¢lanma arasinda dogrusal bir iligki tespit edilmistir. Bu
sonug, dis bor¢lanmanin disa agiklia karsi da duyarli oldugunu gostermektedir. Ancak disa

aciklik degiskeninin anlamlilig1 tartismalidir.
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SONUC VE DEGERLENDIiRME
Tiirkiye’de disa acgilmanin dig borglanma {iizerindeki etkisinin arastirildigi bu

caligmada su teorik ve ampirik sonuglara ulasilmistir;

Teorik sonuglar; “disa agikligin artisiyla dis bor¢lanma artmistir” seklinde kesin bir
yargida bulunulamamakla beraber, disa acikligin dis bor¢lanma iizerinde etkisinin oldugu,
ancak bu etkinin ekonomik yapinin i¢inde bulundugu kosullara ve dig soklara gore farklilik

gosterdigi soylenebilmektedir.

Kazgan’a (1985) gore, “dis krediler, ekonomiyi ithalat yoluyla disa agarken,
uluslararasi finans sisteminin etkileriyle de temasa gegirir. Ayn1 zamanda gelismekte olan
iilkelerin dis borglanma yoluyla ithalat1 artirarak disa agilma siireci, ikinci Diinya Savasi’n1
izleyen c¢eyrek yiizyildaki yiiksek konjonktiir doneminde, alan i¢in de veren icin de biiyiik
sorun yaratmadan devam etmistir. Bu durumda disa aciklik yoluyla dis bor¢lanmada
meydana gelen artiglar s6z konusu olabilmektedir. Soyle ki ithal ikameci stratejinin terk
edilerek ihracata yonelik stratejinin sec¢ilmesi yani serbest piyasa ekonomisin benimsenmesi
ile tilkelerin disa aciklik diizeyleri artmakta ve buna bagli olarak uluslararasi kuruluglardan

ya da yabanci hiikiimetlerden daha kolay bor¢lanmaya gidebilmektedir.

Disa aciklik ve dis borglanma arasindaki bu bag disa aciklik ve dis bor¢lanmanin
tarthsel gelisimi bir arada diisliniilerek de ortaya c¢ikarilabilir. Nitekim Osmanl
Imparatorlugu’nun son dénemlerinde ve Tiirkiye Cumbhuriyeti tarihinde serbest piyasa
ekonomisi kosullariin gecerli oldugu donemlerde dis borglanmada artiglar olmustur.
1930’1u yillarda devletgi bir politika izlenmis ancak buna ragmen yine dis borglanmaya
basvurulmustur. II. Diinya Savasi’ndan sonra ise olusan yeni diinya diizeni daha liberal bir
yapiy1 icermekte ve Tiirkiye de bu yapi igerisine girmis bulunmaktaydi. Bu nedenle bu
donemden itibaren de dis bor¢lanmada artiglar yasanmis, dyle ki 1951-1960 donemi
Tiirkiye’ nin ¢ok bor¢lu oldugu bir donem olarak tarihe gegmis ve 1958 yilinda moratoryum
ilan edilmek zorunda kalmistir. Bu donemden sonra ithal ikameci politika uygulanmis

ancak 1970’lerde meydana gelen petrol krizlerinin etkisiyle dis bor¢ krizinin yaganmasi
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kacinilmaz olmustur. 1980’lere gelindiginde ise 24 Ocak Kararlar ile serbest piyasa

ekonomisine gegen Tiirkiye’de dis bor¢glanmanin artis1 devam etmistir.

Ampirik sonuglar ise; Tiirkiye i¢in 1998Q1-2011Q4 donemi dikkate alinarak tahmin
edilen es-biitiinlesme regresyon denklemi sonucuna gore, Tiirkiye’de disa aciklik orani ile
dis bor¢lanma arasinda giiclii bir iliski oldugu goriilmektedir. Disa aciklik oranindaki
%1°lik bir artis, dis bor¢lanma oraninda yaklasik iki katlik bir artiga yol agmaktadir. Teorik
beklentilerimizle uyumlu bir sekilde her iki degisken arasinda dogrusal bir iligki ortaya
cikmustir. Istatistiki olarak yorumlanabilen bu katsay:, yani disa agikhik degiskeninin
katsay1si, Tiirkiye’de dis bor¢lanmaya iliskin 6nemli bir ¢erceve sunmaktadir. Tiirkiye’nin
disa agikligimin ol¢iilmesinde ihracatla birlikte ithalatin ¢ok daha biiylik bir 6neme sahip
oldugu gercegi diistintildiigii zaman, dis borcun dis alemle olan iligkilerle yakin bir bagi
oldugu goriilmektedir. Buradan hareketle ithalatin artisiyla dis borg artis1 arasinda bir
paralellik oldugu diisiiniilmektedir. Diger yandan hata diizeltme teriminin katsayisi
beklentilerin aksine pozitif ¢ikmistir. Ancak t-istatistik agisindan anlamsiz oldugu ig¢in
yorumlanamamaktadir. O ylizden modelin hata diizeltme terimi anlamsizdir. Uzun
donemde oldugu gibi, kisa donem analizinde de disa acgiklik degiskeni ile dig bor¢lanma
arasinda dogrusal bir iliski tespit edilmistir. Bu sonug, dis bor¢clanmanin disa acgikliga karsi
da duyarl oldugunu gostermektedir. Ancak disa agiklik degiskeninin anlamlilig1 tartismali

bir sonu¢ vermektedir.

Bu c¢ercevede elde etti§imiz sonuclar literatiirde disa aciklik ve dis bor¢lanma
arasinda dogrusal bir iligki bulan Sakyi (2011), Osuji ve Olowolayemo (1998), Zafar ve But
(2008)’un g¢aligmalari ile uyumludur. Ancak ele alinan donemin farklilastirilmasi halinde
daha farkli sonuglara ulasilacagina da inanilmaktadir. Sonu¢ olarak Tiirkiye’de disa
acikligin artmastyla birlikte dis bor¢lanma arasinda dogrusal bir iliski olduguna yonelik
kanitlar elde edilmistir. Bu sonuca dayanarak Tirkiye’nin hammadde ve ara yatirim
maddesinde iilkenin i¢ dinamiklerine doniis yapmas1 gerektigi diisiiniilmektedir. ithalatin

bu yolla kisildigi 6l¢iide dis borg oranini da diisiirmekte basarili olunacaktir.
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Sonug olarak bu ekonomik yapiyla Tiirkiye’de disa agilmanin olduk¢a maliyetli
oldugu goriilmektedir. Oncelikle ithalat yapisinin degistirilmesine bagli olarak ekonomik
modelin yeniden tanimlanmasi ve buradan bir kalkinma modelinin tiiretilmesi
gerekmektedir. Tiirkiye bunu yapabildigi 0Olgiide makroekonomik dengeleri kriz

uiretmeyecek sekilde kuracak ve toplumsal refahi siirdiiriilebilir duruma getirecektir.
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