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Bilindigi lizere Turkiye 1957-1958 yillari arasinda ol-
dugu gibi 1977-1979 doneminde de dig borg¢larini odeme dar boga~
z1 ile kars:i kargiya kalmig, bir yandan eski borglariny konsoli-
de etmek diger yandan yeni krediler almak zorunluluguna digmig-
tiir. Kenu siyasi gevreler, llkenin iktisadi politikasini yilruten
kurulus ve karar organlarinl fazlasy ile ilgilemdirmekle beraber,
‘ganayi ve ticaret kesinini de pliylik dlgide alekadar etnigtir. &y-
ni zamanda'muhtelif kongre ve konferanslarda skadenik qevrelefce
bu mesele tartisiloasg hakkinda gesitli yayimlar vapilnigtire.

Galisnamizda teorik kisimlar disinda, sinarli birgblgﬁde
de olsa, konuya katkida bulunmak anaciyla 1963-1980 yirllari a6~
neminde dig borg¢larimizin ne hacinde oldugu, hangi sebeplerle ney-
dana geldigi, odene gilgliklerinin nelerden kaynaklandigi aragti-
rilmig, ayrica dig borg servis oranlari ve bu oranlarin 1985 yi-
11ina kadar zaman icindeki degigme ve egilimleri belirlennigtir.

Fikirlerinden istifade ettifin ve vardimlariny esirgeme-
yen Prof.Dr.Taldt Gillap'a ve Dr.Cenmal Ozgiiven'e; metin iizerinde
diizeltmeler yapan nesai arkadaglarin Dr.Recai (iner ve ABS.ibh-
met Karsaslan'a tegekkilirii bir borg bilirim. (

Bununla birlikte sragtirmada yapilan hatalarin bana ait
oldugunu belirtmek isterin.

Dog«Dr.Abdiilbeki Pirimoglu

Erzurum, Nisen 1981
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BOLUM T

A- GIRIS

Tkinci Diinya Harbinden sonra gerek iktisat ve Maliye il-
ninde goriilen gelismeler gerekse giyasi, iktisadi sosyai sartla-
rin tahrik edip zorladigi tatbikat sonucu elde edilen tecriibeler
ve bilgilerle kamu kredisinin iktigadi kalkinmada, dolayisiyla maw
liye politikasinda &nemli bir vasita oldugu anlagilmig ve bu va-
Sita genig Jlglide kullanilmaya baglanilmigtair.

Konumuz Tlrkiye'nin dig borglari, dbu borglarin sebepleri,
husule getirdigi problemler oldugu igin kamu kredisinin kamu ma-
liyesi iginde yerini ve ®nemini kisaca belirtmekte rayda vardir.

Kamu kredisi yoluyla devlete varidat saglandaigr ic¢in (gek-
1i de olsa) kamu kredisi devlet varidati arasinda miitalfa edil-
mektedir., Diger taraftan kamu kredisi ile elde edilen borcun
(istikrazin) -ana meblagi ve faizlerinin devlet hazinesinden Sden-
mesi sebebiyle kamu kredisinin kamu masraflari arasinda oldugu ka-
bul edilir. Bu iki degigik mahiyeti sebebiyle kamu kredisi nusta-
kil ve nev'i gahsina miinhasir bir mali miessese olarak gorilmek-
tedir. * |

Konumuzun sinirini ¢izmek ig¢in Once kamu kredisi kavrami-
nin mana ve mahiyetini tesbit etmek 1&zimdir.

a) Kavram

Ingiliz ve Amerikalilarin kemu kredisini "Public debt",
Fransizlarin "Dette Publique", Almenlarin "Offentliche Kredit",
dedikleri ve bizde de eski .dilde "Dilyunu Umumiye" "Amme kredigi®
olarsk isimlendirildigi gibi "Devlet Borg¢lari" da denilmistir. Dev-
‘let borglari ksmu kredisinden farkli manada kullanilmaktadir. Deviet
borglary kavrami, ig ve dig borglari biitge hesaplarinda yer alan
kisa zamanda dalgalanmalap gbsteren kisa vadeli borglari ve perso-
nel alacaklarini (devlet .memur maaglari gibi...) i¢ine alan &zel
bir terimdir. Kemu borglari ve kamu kredisi de bir bakimdan farkla

¥ #
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mana ifade etmektedirler. Zira devlet mali yatirimlarda bzel sek-
tore kredi agar durumdadir, Devletir kredi agrrasi ve kredi almasi
arasindaki kesin ayirima ancak kamu borcu tabiri kullanilmasi ile
ulagirlmasi miimkiindiir. Devlet borcunda bir meveut degerin bulunma-
s1 88z konusudur. Bu degerdeki defismeler borglanma ve bor¢larin

itfasi geklinde vuku bulur. Devletir borg¢ almasi ile elde ettigi

neblaglar kamu blit¢esinin fevkalade gelirleri arasinda sayilir.

Biitiin bu sebeplerle devlet borglarini yukardaki yaklagin-
la ele almaktayiz. Kamu'kredisi paliye politikasinin bir araci ola-
prak ele alindiginda, kamu kredisi kapsamina, tahvil ihraci suretiy-
le yapirlan istikrazlar, bankalardan avans yolu ile elde ‘edilen kre-
diler, kagit para ihracinin enflasyonu tahrik edici seviyede élmau
sindan devletin Merkez Bankasina Sdeyenedifl avans karslllkiarl, ‘
kisa vadeli banka kredileri gibi yollarla temin edilen meblagliar
dahil edilir.

Biz kavrani bu kadar genigletmekten kaginip, kamu kre-
disi denilince sadece devletin hazine nuameleleri ve blitge ihti-
vaglari sebebiyle yapmig oldugu borglannalari (devlet istikrazla-
rini) anliyoruz. Kamu iktisadi Tegebblislerinin (KIT) ve nahalli
idarelerin (belediyeler, Szel idareler) borglarini kamu kredisin-
den ayri niitalfa- etnekteyiz,

Ksmu kredisinin kapsami tekr ik sebeplerle de daraltilmak=-

tadir. Devletin idari gekli federal olan nemleketlerde, federe,

devietlere ait olsn borclar kanu kredisi diginda tutulmaktadir.
Federal devletin borglari kamu borcu olarak ele alinmaktadar, Di-
ger taraftan kamu kredisinde alacakli olanlar bekimindan da bir
sinirlanaya gidildigi gbriilmektedir. Devletin organlari ve kamu te-
gekkiilleri elinde veya zinmetinde bulunan ve kamu kredisine esas
olan tahvillerin kamu borglarinden sayilmadif gdriilmektedir 1.
, Kemu borglari, kamu biitgesinin agik ve fazlaliklarina bag-
11 olarak azalip gogalméktadlr. tktisadi icaplar ve sosyal politi-
ka sebepleri, kamu borglarinin, devlet bitgesi vasitasiyla, azalip

(1) TUNCER, Selahattin, "Iktisadi Kalkinmada fmme Kredisinin Rolil
ve Ehemmiyeti", Maliye Enstitiisli Konferanslari, Dordiincll Seri
1958, Istanbul Univ. Yayin No: 804, ITktisat Fek. No: 105, 1s-

tanbul, 1959.
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cogalmasini dikte ettirmektedir, Hakikatte devlel bltgesi bu zor-
lamanin diganda kendi agifini kapatabilir veya fazlasinl mas ede-
bilir. Biitce fazlasi nakit olarak bir hesapta bloke edilerek elde
putulabilir. Biitgce agifi ise herhangi bir sahis veya milessesenin
biitge aciindan Ffarkli olarsk kapatilabilir. Sahis veya igletne
blitge agiZini sinirli bilt¢e borglamma glieli ve itibari &lgilslinde
kapatir. Devlet ise bdyle bir kayit altinda degildir. Tktigadi ve
sosyal tesirleri gozdnline alinmadifinda devlet, blitge agigini
. Merkez Bankasindan gegitli borc¢lanma gekilleriyle temin edecedi
fonlarla kapatabilir. ’

Yukaridsa 58z konusu edilen durum ve usuller gdz onine a-
lindiginda kamu borcu kavraminm sinirlayici gekilde tarif edilmesi
gerektigi goriilir. Devletin kamu organlari ve kuruluglari ile borg
ve alacak milnasebetlerinden dolayi bor¢larini (bilhassa Merkez Bane
kagi ile olan mimasebetleri dolayisi le) kamu borcu kavrami iqine
almiyoruz {2), Kamu borcu dedifimizde bir iilkenin ig ve dirg borg-
lary kargimiza gelmektedir., Devletin garanti ettifi i¢ ve dag
borglar ve yabanci sermaye yatirimlarinin Xanun ve yaplilan nuka-
veleler gerefince sermaye, kfr ve faiz trsmsferleri kapsami bize
kamu borqlarlﬁl ifade eder. Bu kavramin kapsanina dig yardimlardan
kxargiliksiz ve hibe geklinde olanlarin haricinde kalamlar da girer.
Dig yerdim ikbtisaden geligmig lilkelerin, ekonomik ve sosyal kalkin-
malarini desteklemek maksadiyla az gelismig veya geligmekte olan
filkelere sagladiklari aynl, nakti sermaye, mal ve hizmetlerdir., Bu
sermeye, mal ve hizmetlerin, diinya sermaye mal ve hizmet piyasasi
gartlarina gdre muameleye tabi tutulmadan, yardim gdren pmemleketin
lehine daha uygun gartlarls milbadelesi yapilmektadir. Literatirde
Szel sermaye akimlari da umumiyetle dig yardim kavrami kapsamina
alinmaktadir. Ozel sermayenin dig llkelerde yatirim yapmalari ilgi-
1i devletlerin kendi iktisadi, sosyal ve siyasi politikalarinin
gerefi misaade, tegvik veya engellemelerin muhassalasi ile mimkin
olmektadir, Dig yardimlar, cari faiz hadlerinin altinda bir oran-
la ve borelu i¢in ddeme sartlari daha avantajli olacak sekilde ve-

(2) ROLPH, Earl R., "Principles of D:bt Management” The American
Economic Review Vol.: XLIL, June 1957, Number 3, 5.304-305,
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prilen kredilerle birlikte hibelerdir (3). inceleyeceginiz konumun
dzelligi sebebiyle dig yardimi kamu borglarinin bir bolimi olafék
gorecegiz. Kamu kredisinde hibve ve kargiliksiz yardimlarin sosyal,
iktisadi ve siyasi tesirleri pakimindan benzerlik gdstermesine raf-
men yikimliuliigi farklidar, Bu sebeple kargiliksiz hibeleri kamu
borglari ile birlikte tahlil etmiyecegiz. Dig yardlmlar, ynmumiyet~
le, geligmig illkelerin veya wluslararasi mali, iktisadi ve sosgyal
kuruluslarin az geligmig veya gelismekte olan memleketlere iktisa-
di ve sosyal kalkinmalarinl saglamak igin destekleyici mahiyetteki
kolayliklarin biitlinid olarak gériilmektedir. Bu kolayliklar mali,
ticari, askeri, teknik ve egitinm sahalarinda yapilmektadir. Bun-
lardan dis borg¢larin kapsamina giren mali yardimlar incelene kap-
goam1 igindedir. Ve normal borglaria birlikte miltalald edilecektir.

Tirkiye devlet borglarl: iginde 1960 yilindan dnce Snenmli
yer tutan miitedanil (arriéré) borglari durada tanitmakta fayda
vardir. Ariéré borglar, devletle alacaklli kimseler arasinda dogru-
dan dogruya aktedilmis borg-alacak nukavelesine dayanmadan, dig
ticapret hizmetlerinin yiriitilnesinde devletin vasite olmasi nebi~
cesi husule gelmig borglardir, Borcun asil ylikiimliisii ithalatgl
firmalardir. Ithalat yapmek istiyen firma ithalat kargiliga Tirk
parasini Merkez Bankasinin doviz yetersizligi sebebiyle transfer-
leri gergeklegememig, ithalatga firmalar daborcunu ddiyemenme du—
rumuna dilgmiiglerdir. Baglanglgta devlet igin ne faiz ne de ana pa-
ra boreu s80% konusudur./g%g%%g zamaninda Sdenmesi ig¢in ge;ekli A0~
viz transferini gerqeklestiremediginden,daha gonra borcun SOrume
1lusu haline gelmigtir.

Kamu borglarina taraf olamlar basta devlet ve kamu tlzel
kigileridir. Vilayet, belediye gibi mahalli idarelerle federe dev-
ietler de borglanmaya gidebilirlerse de biz konumuzu sinirlayip bu
idarelerin borglarini konumuz kapsani disinda barakiyoruz.

Kamu borglarinin kapsamini boyle bir sinirlandirnma ile a-
gikladiktan sonra kavraml tam olarak belirtmek igin muhtevasi Ve
manasinl da agiklamamiz gerekmektedir. o

Yukarida belirttigimiz gibi, kamu borglari, deviet hazine-
sinin muameleleri, blitge ihtiyaglara gebebiyle yapmig oldugu dig

(%) 0ZAL, Ertugrul fhsan, "Dig Yardinlar Teori ve Uygulamasi', Kon-
feranslar 2, AITIA No: 40, Seving Matbaasi, Ankara, 1971, s.
125-162, SEYIDOGIU, Halil, "Uluslararasi Tktisat Teori Politika
ve Uygulama", Turhan Kitabevi, 1978, 5.376-~381.
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ve ig borglardir. Tirkiye'de ve dilny~da kamu iktisadi begeldiillerin
nin yepmig oldugu porglanmalar devle garanéisini tagidigr igin ka-
nu borglarindan sayildigini i1lBve etnek isteriz. Difer taraftan dev-
letin ve difer kamu kyruluglarinin biitge ve hesap millahazasi ile el-
lerinde ‘bulundurduklari deviet tahvil ve horg senebtleri kamu borg-
lari: diginda kalmaktadir. Glinkil devletin ve kamu kuruluglarinin dev-
let istikraz tahvil ve borg senetlerini ellerinde bulundurnalari ha-
1inde borcun meveut olmadifli karinesi ortaya c¢ikmaktadir. Asal kamu
borcu; fertlerin, sirketlerin ve vabanci devletlerin ellerinde bu~
lundurduklar: devliet borg senetleri, tahviller ve mukaveleye daya-
‘nan bir nmuhteva ile ortaya ¢ikan borclardir, Kamu borcung bdyle bir
vaklagin, kamu borcu kavraminin kapsamini daraltmak bakimindan degil,
borg¢ tutarinin hesaplanmasi bakimindan onem arz eder.

Yamu harcamalarinda kullanilan bir gelir olarak karmu borg-
lariny ele aldigimizda, difer kamu golirlerinden (varidatindan),
bilhassa vergiden ayrildn taraflarini belirtmeniz gerekmektedir.

Kamu borcu sekil bakimindan tam anlamiyla bir finensman kay-
nag1 mehiyetinde goriiimenektedir. Glnkd, kamu kredisi ile saglanan
kamy borglari muayyen bir devre iginde 5denmektedir. Bu durumun is-
tisnasi s8z konusu olabilirse de ypuniyetle kamu borcundan elde edi~
len meblaglarin itfasinda hadise bir kamu harcamasi veya gideri ola~-
rak ortaya ¢ikmsktadir. ‘ ' |

Bdemeler diger kamu gelirlerinden saglanan meblaglarla ol-
maktadir. Bu bakimdan kamu borglari ile temin edilen gelirler kamu
gelirleri iginde ayri bir bzellik gdstermektedir. Kamu borcu yoluy=
la tenmin edilen meblaglar gelecekteki kanu gelirlerinin hali hazir
gapanda kullanilnasina  imkan veren bir metodla elde edilerd meblag-
lar olarak gOrilur. :

zamaninizda devletler borg¢lanmayi bir finansnan vagitasi o-
larak her zaman kxullanmaktadirliar. Bu durumun sonucu kamu borg¢larl
devanly artma gostermektedir. Yeni borg¢larin bir kismi eskilerinin
Sdermesinde kullanilmakta, difer taraftan pormal kamu gelirleri ile
borglarin bilitiinlinin Sdenememesi sebebiyle daima bir borg bakiyesi
kalmakta ve zamanla bu miktar artma gostermektedir. Boyle bir du-
runda da ilerde temin edilecek vergi gelirlerinin simdiden kulla-
nllmaslﬁdan farkli bir durum husule getirmekfedir. Bundan dolayl
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borglanma devlet igin bir finansman va51ta51'olga Szelligini tagl-
maktadir (4). '

Razi milellifler, boxrg¢lanma yoluyla elde edilen gelirleri
kamu geliri saymamaktadir. Meseld, G.Jeze ile E.R.A.Seligman, kamu
kredisi yolu ile elde edilen meblag. arin gdrinligte bir varidat ol
dugu veya tesirsiz bir varidat olduiunu ve nasilsa Sdenecek oldugu-
nu s8yliyerek hakiki manada gelir ordugunu kabul etmemektedirler.
{leride bu konuya tekrar doniilecektir. |

Kamu bor¢larinda borg akti bilindigi gibi cebri ve ihtiya-
ri istikraz olarak iki ana grupta mitalaa edilmektedir. Ihtiyari
istikrazlar prensip olarak taraflarcan devletin(borg alan), fert
ve milesseselerin veya devletlerin {borg werenler olarak) serbest
iradelerine dayanilarak aralarinda vaptiklari borg aktine dayan—
maktadir. Borge aktinin gartlari her ne kadar devlet tarafindan ve-
va devlet adina kamu kuruluglari tarafindan tayin ve tesbit edilmek-
te ise de tayin ve tesbit edilen sartlar borcun esasi olarak borg
vereceklere teklif mahiyetindedir. Bu gartlari kabul eden miiessese
ve fertler devlete veya kamu miiesseselerine borg vermeyi kabul edip,
aktin gergeklegmesi iradesini beyan etmekie borg dogar. Bu borg
geklinde, verginin mahiyeti icabi olam hukuki cebir yoktur.

Cebri istikrazlar vergi ile ihtiyari istikrazlar arasinda
bir finaneman vasitasy mahiyetindedir. Bunlar bir bakima vergiye
benzerler. Kendilerinden borg alinacak Ximseler, vergl ylikiimlisd
tayin ve tesbitinde oldufu gibi belirlenir. Cebri igtikrazlar ver-

‘giler gibi, sartlari ve muhtevasl devlet tarafindan tesbit edilen

usullere gore belirlendifi gibi yine vergi gibi hukuki cebir vasita-
siyla alinir (5). Vergiden farkll yinii, borcun muayyen bir devre
iginde ddenecegi esasi olmasi Ve alucakliya muayyen miktarda borg
kargsiligi falz Sdenmesi prensibinin esas alinmasidiT.

b) Kamu Borcu fle Ozel Borg Mukayesesi

K1agsik~Ortadoks Maliye Teorisinde, Szel gahislarin kredi
muameleleri ile kamu borglarinin mahiyedb bakaimindan farksiz oldufu
gdrisil benimsenmigtir. Hzel gahislarain borglanmadan dolayl maruz

s

(4) YASA, Memduh, "Devlet Borglari®, Tkinci Basi, Sermet Matbaasi,
Sermet Arkadas, Lstanbul, 1971, s.4-5.

(5) Bu konuda bkz: DIKMEN, Orhan, "Maliye Dersleri', Sermet Mat-
baasi, 1958, s.44-45 ve 50-52. ‘ '



kaldiklars vizikolarin kamu sektdriinlin borglanmasinda da meveut
olduguna insnilmaktadir. Devletin bor¢lanmasi ile ozel gahis ve
firmalarin borglanmasinin borglanan taraf bakimindan maﬁiyet farki
olmadigl ve her borcun gelecektekil bir 8deme vaadine dayanilarak
halihazirda satin alma gicilinlin alaczxlidan borgluya transferinden
ibaret oldufu gbrigl savunulmugtur. Clnkii her iki borq gegidinde

de halihazirda elde edilen gelir karsilifinda gelecekte bir tdeme~
de bulunulacagi akte baglanmigtir. Devietin kendi itibarina dayani-
larak borg temin etmesinde, akit 5artlaflna sadik kalinacagi, borg-
11w olan devletin ddeme niyeti ve imkaninin bu durumu sagliyacafina
inancinin var oldugu kabul edilmektedir. Ozel borg ve kredide de
alacak ve borglu araginda borcun tahakkuku bu inanca dayanmaktédlr.
Borg verecek kimselerde borglu hakkinda bdyle bir inang yetersiz-
1igi sd% konusu oldugunda pvorcun Sdenmesinde alacaklinin maddi ga-
renti aradigi goriiliiv. Kamu borglarinda da zaman zaman maddi ga-
ranti arsndigi gorilmigtir. |

Bzel ve kamu borglanmalarinda ckseriyetle gelirin yikgel~
tilmesi gayesi hedef alindigy gorulmﬂktedlr. Borclanan kimse borg-
la temin ettifi meblapi, sermaye veya mal ve hizmeti gelir 1 mk ne-
1arinin artirilmasi igin kullanir. Ozel gahis ve firmalarda oldufu
gibi devlet de, ihtiyaglarini gidermek veya ek gelir kaynaklari
gajglamak geyesiyle borglanmaya gider. :

Devlet igin normal gelir kaynagl vergilerdir, Vergi kamu
hizmetlerinin yliriitiilmesinde hizmetin maliyetini kargilayan hatta
maliyet unsuru olarak goriilen bir finansman kaynagidir. Borglanma
ige devletin, gdrdlfi kamu hizmetleri maliyetini, yani vergi artir-
madan fonksiyonlarini icrada alternatif bir finansman yoludur.

Bzel gahis ve firmalar borglanma yoluyla gelirlerini ar-
tirmayl uygun gordikleri gibi devliet de uygun gartlarla ayni gekil-
de hareket edip borglanma yoluna gidebilir., Borglanma ile verim ar-
tl§l saglanip elde edilen gelirle sadece borcun ana para . Ve faiz-
lerinin Sdenmesi ile kalinmayip daha fazla gelir saglanacagi kanaa-,
tiyle harseket edilir.

Kamu borglari ile &zel borglar mukayesesinde bu mahiyet
benzerligi bugin kabul edilmemektedir. Glniimiz iktisat¢l ve mali-
yecileri kamu borglarinda bor¢lunun varlifi yani devietin mahiyeti

ile borg arasindaki iligkinin yukarida belirtilmege ¢aligildafi gi-
pi olmadigi goriglndedirler. Kamu borglarinda borcun ddenmemesi
halinde alacaklinin herhangi bir merci'e bag vurnasindanbir sonug
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elde edilmez,. Clinkil, borcun Sdenmesi igin mliracaat edilen nmerci
borglu olan devlet veya kemu kurulugudur. Borcun Sdenmesinde veri-
len garanti de, 6zel ekonomi sahasinda borg igin verilen garantiden
farklidir. Kamu borg¢larinda verilen garantilerden faydalanma her
gaman minkiin olmemaktadir. Gergi dis borglarda alacakli devletiin
zora miiracaat ettifgi ve verilmisg olan garantinin gegerliligini
‘ saglamek igin borglu devletin ig¢ iglerine nidahale ettigi de gdriil-
miigtiir. Osmanla Imparatorlugunun dig borclarini Gdiyemenmesi duri-
nunda duyunurumumiye idaresinin kurulnus olmasi gibl yollarla bor~-
cun tehsili yoluna gidilmigtir. Giintiniizde dag borglarin garanti
garbtina ¢ok az rastlannmaktadir. Ve zor kullanma yolu da ihtiyar
sdilmemektedir, i¢ veya dig borg maddi garsntilerin yeterli olma-
sina bagli olmadan devletin devamliligl ve siyasi giiven ile miimkiin
olmaktadire. _

Devletin borqlanmaslnln,iﬁzel«borqlanmada oldufu gibi ga~
his veya Szel kuruluglar arasinda kiymet transferi gibl olmay1ip,
topluluk ve lilke ekonomisi ve sosyal hayatinda tesir busule geti~ -

" pen bzelligi vardir. Devlet kamu borcu vasibasy ile ekonomik istik-
rara, servet ve gelir dagilimina, istihdan seviyesine tesir eimek-
le iktisadi istikrarin veya geligme V2 bliylinenin saflannasina ga-
ligmaktadir. Kamu borglari, maliye poiitikasinin ylirlitilmesinde
kullanilan bir arag vasfindadir. Siyasi organlarin tesbit ettigl
sosyal ve iktisadi hedeflere varmada vergi, para politikalarl ya-
ninda bir alternatif arag olarak kullanilusktadir. '

Deviet veya kamu kuruluslarfmﬁér zaman verimliligi artirma
gayesi ile kamu borcuna bag vurdugu da sdylenemez. Verimlilik diigine
cesi olmadan siyasi ve sosyal gartlarin zorlanmasl sonucu da kamu
borglanmasina gidildigi gok kere vakidir. Zamanimizda deviet harca-
malarl ve kamu borglarindaki geligme incelendiginde ekseri lkeler—
de bu iki kalem warasinda siki bir korelasyon bulundugfu sonucu orta-
va g¢ikmaktadir. Harp ve buhran zamanlarinda devlet borclarinda ani
vikselmeler goriilir. Bu artig mutlak rakam olarsk degil, milli ge-
1Tiple de mukayesesi yapildifinda nisbi bir artigin oldufunu gos—
termektedir. Bor¢larin artmasinda devletin tam istihdam politikasinl-
gergeklegtirmek ig¢in kamu projelerini uygulamada ve gatirimlarini
vapmakta kamu bofcunun pip finsnsman vasitasi olarak kullanilmasi
da rol oynamistar (6). Tablo: 1,1‘de'bir kisim sanayilesmis iillkele-
pin kamu borglaranin milli gelire orani ghaterilmektedir,

(6) WITTMANYN, Walter, "Binfithrung in Aie Pinsnzwissenschaft IIL.
Teil, Gustav Fischer Verlag Stuttzart, 1972, Se.3-4%.
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TABLO: 1.1

Se¢ilmig Ulkelerin 1968 Yilinda Kanu Borglara
ve Milli Gelire Oranlarlt '

Y1lke Parasina Gore Milli Gelire

Ulkeler Bo€§i?;§§?r1 orany (%)
Federal Almanya 86,88 DM 21,4
Fransa . 97,36 Framk 20,4
Italya 7.529,90 Liret 19,8
Japonya 2,21%,00 Yen 5,4
Kanada 32,92 Dolar 65,1
Hollanda A 28,56 Gulden | 28,5
Tsveg 28,03 Kron . 21,6
Isvigre o 5,08 Frank 8,2
Birlegik Krgllik 34,19 Pound ' 102,35
A.B.D. ' 369,80 Dolar 51,5

KAYNAK: Statisches Jahrbuch der Vereinighen Nationen 1969,
New York, 1970. ~

¢) I¢ ve Dig Kamu Borglarl

Kamu Borglari, malim oldugu gibi, ig ve dig borglar diye
ikiye ayrilir. f¢ Borglar, devletin kamu borcunu kendi ywtteglarin-
dan edinmesidir. D1s Borglarin alacaklilari ise yabancl devlietler
veya ysbanci ozel mukrizlerdir (7).

Dasg borglarda 4nemli olan husus bdu borglarin reel iretim
vasitalari ithaldti ile bagli olmasi ve ayrica borglanan devletin
yurt igi iretim faktbrlerinde bir daralma yapmak zorunda kalmadan
i14ve reel yatirimlar ve reel harcemalarda bulunsbilinecek durumun
olmagidir. Dig Borglarin yurt ekonomisi jgin bir yik olmasi dig bor-
cun ana pera Ve faizlerinin Sdermesi ddéneminde 50z konusu olmak-
tadir. Borcun itfasi sirasinda ve faizlerin bdenmesinde dig borg
yilkl gseviyesinde Hipetim ve tiketim mala ve hizmetleri skimi vuku o
1ur. Punden dolayl dig porg yikinin gelecefe kaydirilmasi uygun go=
riiliir. Ve eckseri dig borglenma bu sekilde olur. Borg yikiinlin gelece~
ge kaydirilmasi ile kamu projeleri ve yatirin masraflarinin, bu pro-
jelerden ve yatirimlardan faydalanma ve kullanilma sireleri goz onli-
ne alinarak, zaman pakimindan dagitinl saZlaniTe.

(7) Bakiniz: YARA, Memdul, Op.cit.. S.66-87
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Dis borglarin falz ve ana SCrmaye Sdemelerinde diga akim
sebebiyle Sdemeler bilangosunda denge saglama gayesi glidildigin-
den zorluklarla kargilasilir. Bu bakimdan dis borglanmenin bir
iist siniri olacagina gliphe yoktur. Harplerden sonra tekrar inga
ve onarim veya iktisadi kalkinmayl gergekiegtirme ve hizlandairma
maksadiyle ylksek seviyede dag borglanmada, politik zaruretlerin
ve iilkelerarasi iktisadi iligkileria gozden kagirilmamasl gerek-
nektedir, Ayrica, dig borgla i¢ borg arasinda husule getirecekle-
ri iktisadi ve sosyal tesir bakimindan da Onemli farklar vardir.
T¢ borglarin daima konsolide edilme imkAni oldugu halde, genel-
likle, dis borglarin vadelerinde ve akit sartlarina uygun tarzda
Sdenmesi zarureti vardar. Ig¢ borgl:rin Odeme vadesi geldiginde
veni ig borglarla ddeme jmk8n1 her zaman mimkiindiir, Dig borglarda
bu kolaylik sinirlidir.

Kamu borglarinin ig¢ ve dig aylirimi baglica iki esas kri-
tere gore yapilmsktadix: 1) Alacaklarin nilliyeti, 2) Borcun te-
darik edildifi piyasanin milliyetidir. 1) Alacaklarin milliyetine
gore iq¢ ve dig borg ayarami:, Deviet kendi vatandaglarindan borg~
landig: vakit ig¢, yabanci iilke vatandaglaraindan borglandagli vakit
dig borg dogmaktadir.

Deviet, llkesi dahilinde gakardifi borg gahvillerinden
biyr yabanpcinin aatin almasinda dig borg, buna mukabil bu tahville~
ri dagarida yabanci piyasalarda devletin kendi tebaasindan biri
aldigr zaman i¢ borg dofnug olur.

t¢ ve dig borg ayiriminda bu kriter yeterli colmemaktadir.
Glinkii, tilke ekonomileri arasinda borg ve alacak miinasebetleri ile
husule gelen sermaye akimlarini izahta zoriuk ¢ekilmektedir. Dig
borg tilkeden iilkeye sermaye skipint gerektirdigi halde bdyle bir
ayirin bu durunu izah edememektedir. 2) Borcun tedarik edildigi
piyasa milliyeti kriteri: Bu kritere gore bore milli piyasadan te~
darik edilmigse 1g, yabancm-ptyasalardan tedarik edilmigse dig borg
vasfini alir. Qlioki, dig piyasalarcan -yabanci gahis, deviet ve u~-
jualararasi kuruluglapdan- tenin edildigi taktirde borg dig ekono~-
mik miinasebetleri, sermaye akimlarina konu olmakta, ayrica deviet-
ler hukukuna giren borg~alacak miinasebetleri meydana getirmektedir.
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B- Kamu Borglari Teori ve Yaklagimlarinda Vukua Gelen
- DeBigmeler

J.M.Keynes'in "Genel Teori" adli kitabinin yayimina kadar
gegen zaman iginde maliye_ﬁzerine vazilmig kitap ve mekalelerde ka-
mu borglari hakkinda ileri stirtilen ¢orig ve dilglnceler klasik-Orta-
doks teoriler diye isimlendirilmektedir. Bu devre ig¢inde muntelif
gdrilg ve teorilerin dzetini vermekle bugﬁnkﬁ kamu borglari hakkinda
ki anlayis ve yaklagimlarin daha vusuhla ortayz konulacagina inan-
maktaylz. |

Modern iktisat teorilerinin dogugu ve pelismesine kadar
cegen devre iginde kamu porclari hai kinda yazilmig ve negredilmisg
olan belldi basli gdrlisler Dr. Shutaro Matsushite tarafindan bize
verilmektedir (8). |

Yazar taninmig klésik kamu raliyecilerinin kamu borglart
hakkindaki goriiglerini goyle Szetler sktedir: Kamu kredisi, umumi
manada anladapimiz kredinin bir gekii oldugu ve Ozel kredilerin
deyandig1 esaslara dayanmsktadir. Efer kamu borcu ile elde edilen
meblag veya kaynak lUretimde kullanilmazsa devletin maddi gliclinin
ayn1 miktarda azalacaBi a5z konusudur. Oyle ki borglamma borcun va-
desi bitimine kadar faiz ve itfa taksitleri ile devlet gelirlerini
azaltir. Bir sahsin gelecektekil Umit ettigi gelirini gbz Onlne ala—
rak borglanmaye gittigi gibi devlette ayni tarzda hareket etmekbe-
dir. Devlette temel gelir kaynafa halkin vergi odeme glcldir. Ver-
gi Sdeme giicli ise toplulugun iktisgadi kaynaklarina ve bu kaynakla-
rin grodiktif gekilde kullanilmasina baglidir. Alinan borg iktisa~
di kaynsklarin geligtirilmesinde ve prodiiktivitenin artirilmasinda
kullanildiginda bu kaynsklarin zaylflamagina sebep olmadiZi asikar-
d;r (9). Kamu borcunun gergeklegmes: umumi manadsa kredinin gergek-
legsmesi gekline de benzemektedir. Dorvlet para ve sermaye piyasasina
girip Ozel tahvilpiyasasinda bir ratip gibd hareket ederek borg te-
min etmektedir. Borg verenlerin tal.p ettikleri faiz haddi piyasada~-
ki talebe ve devlete duyulan givene, devlietin mali odeme glicl tah-
‘minlerine gbre tayin edilmektedir. Yamu borcunun belirli Szellikleri

(8) MATSUSHITA, Shutaro, "The Feonomnic Effects of Public Debbs”
Columbia University, Studies in History, Fconomic and Public
Law, New York, 1929.

(9) Bu konuda bsk: YASA,Memduh, "Devlet Borglari®, 2. Baski, Sermet
Matbaasy, Lstanbul, 1971, 8.1l
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sebebiyle, ozellikle merkezl devlietl-rin idaresi gbz Oniine alandi-
ginda, bu gorigin aldatici oldugu anlagilacaktir. Bir kere ozel
gelir kaynagy, Ozel servet, miilk veyw sahsin kazang imkani ve gii-
ciidiir. Fakat devlet gelir ve varidatinin (10) Dbiiylk kismi dogrudan
doggruya bu gibl kayneklardan elde edilmeyip dolayli gekilde elde
edilen vergi gelirlefinden elde edilmektedir. Devlet, ferdi vergl
mikelleflerinden gerekli meblaglarin elde edilmesinde baski yap-—
maktadir. Bu sebeple devlet harcamalarinl kargilamek veya iktisadi
ve sosyal politikasi icabl agir vergilemeye gitmek zorunda kaldi-
ginda c¢egitli gebeplerle vergl artirimina gitmeden daha gok yaygin
szel kredi fonlarina dayanan kamu borcu ile kaynak temin etme yolu-
nu ihtiyar eder. Ikinci bir farklilik; kamu maliyesinde tiketinm ve
cari harcamalarin istenildifi tlciide geri birakilmasinin giic olma-~
sindandir. Bu gigliikle birlikte bu gesit kamu harcamalarini kargi-
layabilmek igin yeni vergilerin konulmasinin zaman bakimindan uy-
gunluk goéstermedifi hallew de 86z kcnusu olmaktadir. Uelinell olarak
ve hepsinden dnemlisi; borglanan dev.etin kendine has olan durumunun
diger bor¢lulara kiyasla {istiin bir pozisyon gdstermesidir. Devietin
teklif ettigi borglanma gartlarinda bOrg verecek olan herkesin tat-
min olmasi mumkin degildir.

Bu con Ozellik igin C.¥.Bastable agagidaki izahatta bulun-
mayi gerekli gbrmiigtir. Devlete kargi kanuni mesuliyet ve zorlama-
iar pratikte sdz konusu olmajpasina ragmen, devlet borglarini tde-
mek icin tesirli baski altindadir. Borg veren yabanci devlet veya
tebassi ise yapilmig olan akit gsartlarina tam uyulmadigi zaman ala-
cakli devletin protestosuna maruz kalabilecefl gibi muhtemeldir ki
daha giddetli hareketlere de maruz kalabilir. Ama borg verenler dev-
letin kendi halki veya tlzel kigilerl iseler; borg ekit gartlarinin
devlet tarafindan tam olarak verine getirilmemesi halinde zarara ufra-
galar da bir sey yapamazlar. Mamafih ekonomik sebeplerin hem yaban-
c1larin hem de yerli halkin paskilarindan daha agir bastifa haller
olabilir. Ciinkii, Sdemeyi reddeden devlet gegici kazang hatiri igin
gelecekbeki llizumlu ve daha uygun gartlarla femin edecefi borglar-
dan istifade yollarini kapamig olacakiir.

(10) Gelir ve varidat kelimelerinin ifade ettigi kavramlar farkli-
dir. Varidat Gayrisafi gelirlerdir. 7amanimizda bu iki kavram
gelir kelimesi ile ifade edilme7e baglanmiglir.
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a) Kamu Borcu Yikil

Xlasik maliyecilerin devletin kamu borglarinda uygun bul-
duklara Gzelliklieri Bastable'in fikirleri ile ozetlenmig gibi-
dir (11). Bastable'a gdre efer kamu borcu bir endilstri ig¢in yapil-
missa, meseld; demiryolu insasi finansmani iginse, bu bor¢lanma-
nin devlet ekonomisi Uzerindeki misbet veya ménfi tesiri belirsiz-—
dir. Kl&8sik iktisat ve maliye politikasi agisindan bu gibi yati-
rimlarin ozel tegebblis tarafindan yapilmasi, daha prodiktif, daha
rantabl olacagi icin bu gibi maksatlarla yapilan borg¢lanma fayda
yoniinden miinakagalidir, hatta zararli olacagi fikri hakimdir.

Kamu borglarinin biiyik bir kisminin prodiktif (verimli)
olmayan sahalarda kullanildiga da s5z konusudur. Mesela; harp fi-
nansmanil ig¢in yapilen bor¢lanmalardan elde edilen meblaglar lre-
timde kullanilan sermaye fonlarindan elde edilen fonlardir. Yani
dretimde kullanilmaktan alikonulan ve verim saglamayacak harcama
gseklidir, Temin edilen meblag, vergi ile de elde edilse ayni mahi-
yette ve maksatta kullanilacagi ig¢in menfi tesiri de aynidir,

Boyle bir mitalaa bizi agagidaki gﬁrﬁ§%ere iletir:

1) Kamu borcu ile vergi arasinda bir mukayese yaprldifin-
da; vergi, sermayeden degil de gelirden temin ediliyorsa yukarda-
ki gorlg kismen dogrudur. Qlnkil, iktisadi sonu¢ bakimindan iki
durum arasinda belirli fark yoktur. Bundan dolayi gelire tesiri’
ne dlglide ise sermaye birikimine tesiri de gynidar. -

2) Verginin mikellefe ylikledigi yikiimlililk mecburi ve hu-
kuki bir cebirle saglenmig olmasina ragmen, kamu borcunda yilklim-
1iilliglin ihtiyar: mahiyeti agir basmaktadir. Bu bakimdan kamu bor-
cunun alacakli iligerindeki baskisi vergiye gore daha azdair.

%) Agir verginin ortaya koydugu kiilfetin adil Slgiilerie
fertler arasinda dagilimini saglamak zorlukla olmaktadir. Kamu
borcunun uzun devrede itfasi yolu ile vergi mikkelleflerine ylikle-
nen kiilfetih daha hafif olmasi kolaylagir. Ozellikle bor¢ ddemele-
rinin uygun zamanlarda yapllm551 imkani. borglanmanin vergilemeden
daha kolay olacagi intibair vardir. Difer taraftan ﬁarcanan ve mas-
raflarda kullanilan borgla elde edilen meblaglarin, vergi meblagla~
rina nazaran daha titizlik gosterilerek harcandrfi gdrilmektedir.

Netice olarak Bastable, ekonomik maksatlar haricinde nor-
mal harceamalarin diginda harcamalarda bulunulurken bazi prensiple-
rin uygulanmasini tavsiye etmektedir. Bu prensipler: 1) harcamalar

(11) MATSUSHITA, Shutaro, "The Effects of Public Debts", Ibid.,
S 240"45 - .
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miimkiin oldugu 8lgiide y1llik gelirlerle karsilammalidair. Bunu te-
pin igin de artan harcama, agirlagan vergi ile denklegtirilmeli-
dir; 2) ddemede bliylk meblaglara varmiyan bir dborg, vergi sistemi~
nin agir killfetine tercih edilir ve kolayca uygulannaya konulabi~
linir; %) normalin izerindeki harcamalar yillara dagitilip gesitli
vergilerle kargilanmalidir; 4) harcamalar esas itibariyle vergi
gelirleri ile kapgilanir, Ancak, agagidaki sebeplerle yukardaki
prenéipler degferini kaybeder. a) Zorunlufolan afir vergi yliku, dbu
yilkiin topluluvk fertleri arasinda adil dafalimi minkin olmadifl za—
man, b) birgok vergilerle vergi verinliliginin siniri agilacagl
zaman veya c) siyasi gebeplerle vergl mikelleflerine agair baskinain
tavsiye edilmedigi ve uygun gdrilmedidi zamanlar. igste bu sebepler—
le kamu borcuna bas vurulmalidair. Kamu borglanmasina bag vurulaca-
g1 geman siginilacak dbu gartlaran herhangi birinde: borglanma uzun
devreye yayilarask ve vergi gelirleririn azaltilmamasina dikkat e- -
dilerek vergiye ikame edilir. Klasik iktisadan. bir kolu olan kame—
ralizm'de borglanma, finansman ihtiyacinin karsrlanmasinda kanuni
ve normal bir tir olarak mitalaa edilnmistir. Kl2sik iktisadin te-
mel gbrtiglerinden biri olan devlet harcamalarinin ozel seklbdre go- -
re prodﬁkfif olmadigi goriisl bir tarsfa barakilmig devlevin de ve-
rimli harcamalar yapacagl var sayilmigtir. Bu kanasatle hareket e-
dildiginde devletin borg¢lanmasi haklilik kazanmigtar. 17. ve 18.
asirlarda devlet‘borglanﬁa31nln gzel borcglanmaden farksizlifi go-
riigli ile hareket edildifinden devletleri agiri bor¢lannaya sevk eb-
mis, neticede bir g¢ok devlet Odeme gliglikleri ile kargl kargiya kal-
niglardir. BSyle bir durumun hasil olmasi devlietlerin’kamu borcuna
bag vurmada uygun diigmeyecegi kanaatini olugturdu. Ve A.BSnith'in
ortaya koydugu klasik iktisat teorisi de blitge agigina kapamada
ancak karli yatirimlar ig¢in borglanma yoluna gidilebilecefl ilkesi
benimsendi. Kfrli yatiramdan da, finensmanda kullsnilan borglarin
faiz ve itfasi icin yeterli kfr miktari anlagiliyordu.

Kamu borglarinda klasik gdriisten farkli bir gﬁrﬁs C.Dietzel
ortaya koymugtur (12). Dietzel, kamu harcamalarinda klisik gorisge
zit bir gdriigl temsil etmekteydi. Dievzel igin kamu harcamalari,
verimli faktbrlerin tiketimi degil, biiyilk Slciide maddi olmayan ka-
rakterde yapilan verimli harcamalardir. Dietzel, ayrica sermayede
muntazam tekrarlanan olagan harcamalarla olugturulan miltedavil

»

(12) WITTMANN, Walter, "Einfithrungin die Flnanzw1ssenshaf" Tvid.,.
810,
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milli sermaye ve birden fazla hesap donemi igin uzun vadeli isti-
 mal gayesi ile yapilan harcamalarla teskil edilen sabit milli ser-
maye olarak ayirim vapmaktadir. By ki nevi sermayeye gore de har-
camalarin kaynagl ayirt edilmektedir. Mitedavil harcamalar i¢in
finansman kaynafl vergiyi, sabit sermaye harcamalar: ig¢in de uzun
vadeli istikrazlarla finansmaniny bteklif etnektedir. Bu yolla kamu
borglari verimli amaglara tahsis edilmis olacaktir. Dietzel boylece
plitee ag¢ifini kapatma kaidesi koywmugtur. Ancak bu prensip ne naza-
 riyede ne de tatbikatta tam olarak bhenimsenip uygulanmamlgblr (13).

A Wagner de iiretin teorisi ucgisinda kamu sektorine onem
vermektedir. Nagﬁer‘e gore; devletin harcamalari, nakro ekonomi
agisindan prodilktiftir. Devlet harcsmalarinig devamli, muntazam Ve
devamli olmsyan gayri muntazamn harcumalar diye iKiye aylrmigtll.
Kamy borclanmasi ile yapilacak fina:sman igin kistas veya dlgii har-—
camalarin ekonomiye tesir siiresidir. Muntazam olmayan, tegadiifen
zuhur eden finansman ihtiyaci uzun vadelil fajda saglayan ve devlie~-
tin Uretimini artiran, vani ekonomik pliytimeyl tegvik eden mallara
ve hizmetlere olan taleple eg degerdedir,. Uretim artigi karly ya-
t1irimlarda dogrudan hesaplanabiliniz. Ve onun igin bor¢lanma ile
ripanse edilmede fayda derecesi dlgiilir. Ayni gekilde uzun vadeli
kamu sermaye yatirimlarl da kredi ile finanse edilebilinir. Daimi,
normal, muntazam harcamalarda vergilerin finans igin kaynak olmasi
dogrudur. _

Buglin muntazam olmayan harcamalar dendiginde dnémli dlgiide
dnceden bilinmeyen, siyasi ve-iktisadi seveplerle sadece vergiler-
1e finanse edilemeyen (meseld; harp giderleri gibi) harcamalar an- -
lagilmaktadir. Muntazam ve muntazam olmaysn harcagalarin aylflmlnda
fnemli mesele, kisa siirelerde ve oldukga devamli olan yiksek sevi-
vede sayllan harcamalarin varligidil, Bir defaya mahsus harcamalarin
ortaya gikmasi seyrek rastlanan olay degildir. Meself; bu durum alt
vapi (enfrastriktir) yatiraimlarinda s1k gériiliirs Ancak, bunlar de-
vamlilik gosterdiginde muntazam harcamalar mahiyetini alir. Bundan
dolayi kamu finansman ihtiyacina sebdep olan nuntazam {(vergilerle
finange edilen) ve muntazam olmayan (kamu bBoreu ile finanse edilen)
harcamalar olarak ikiye ayirmakla faneigi bir ayiraim yepilmig olunur
ve objektifligine her zaman itiraz mimkindir.

(13) WITMANN, Walter, Ibid., s.12.
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1930 Dilnya Iktisadi Buhrani ile baglayan iktisadi ve mali
gdriiglerdeki defigme sonucu; kamu. borglari temyiz edilerek makro
jiktisat agisinda agirlik kaz;ndlrllmlstlr. Kamu borcunun agllmasi
ve itfasi iktisadi konjonktir durumuna goére ayarlanmaya qallgllmigm
tir. Aynl zamanda istihdam seviyesinde dlzeltme ve gelirlerin istik-
rarinl ve artirilmasini saglamak hedefleri ile birlikte kamu borg- -
lar1 miitalea edilmeye baglapmigtir. Kamu borcu mu, vergi mi olmali-
dir sorusuna bu iki alternatifin toplam arz ve toplam talep lUzerin-
deki tesirleri ele alinarak cevap verilmeye ¢aligllmaktadirs Bilin-
dizgi gibi, kamu borglari bugln g maksatla kullanilmaktadars 1) kop-
i fonksiyonu icra eden krediler. Devlet giderlérinin gelirlerine =
zaman bakimindsn tam olarak intibak edememesi hallerinde kisa vade~
1i kredilerle bu intibaksizligin mahzurlarinl gidermek; 2) kamu ya- -
tiraimlarinin gergeklegmesi igin gerekli sermaye kamu kredisi ile
saglanma durunu hasil oldufunda, yatirinin kirliligl esas alinmadan
ekonominin yapisina tesir edecek, uzun ddnemde sogyal ve iktisadi
fayda sagliyacak baz (structiirel) yatiramda kullanilmasil; 3) ikti-
sadi bliyume ve gelisme'fonksiyonu icra igin: kredi alinmasi ile nil-
1i gelirin artmasini saglanak. Anapara Ve faiz, nilli gelirin art-
mas1 ile srtan devlet gelirleriyle tdepir. Bilhassa iktisadi depres-
von dénemlerinde krizin giddetini hafifletmek ve devresini kisalt-
mak igin kanmu borqianmaslna ve bu borclarla temin edilen meblagla—
rin iktisadi politika igin kullanilmasi meksadl Onem kazanir.

. Yukarda stz konusu edilen kamu borglarinin iig ayra maksadinin
gegerliligi igin, yani borglanmanin bu maksatlara uygun diigmesini sag-
lamak geyesiyle: 1) Kisa vadell olan kopri kredilerine gedilmesinde
_dévlet Sdemelerinin kesiksiz Sdenmesini gaglamak durunu aranmalidiTa.
Byle ki, blitge dénemi sonunda beklenilen gelirler ile harcamalar
denk olsun ve koprli kredisi de déner. sonunda itfa edilmig olsun.

2) Durgunluk veya buhran dbnemlerinde, noksan istihdam hallerinde ta-
lebi artirmsk, bam istihdaml saglamak meksadiyla deviet harcamalari-
nin bir kismini kredi ile finanse etmek gerekir. Bu meksatla yapilan
borglanmalar uzun vadeli olmalidir. 3) Difer bir halde gecici tlirden
birden bire artan harcamalari karsailamak igin yapilan borglanma hali-
dir. Vergi ylkini ani ve gok yiksek artlrmanln‘mahzurlu olacagir ka—
naatiyle borglanmaya gidilir. Ayrica devletin artan harcamalarini '
kargilamek igin bzel gelirlerden artan oramnlarda fedekfrlifin nesil-
ler arasinda paylastlrllma31-gayesiyle borglannaya gidilmnesidir.

Herp ve buhran zamanlarinda devletin artan harcamalari bu yolla kar-
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silanabilinir, Biylk hacimde finansmn ihtiyaclﬁa sebep olacak Dbl-
vik yatirimlarde da borglanmaya gidilir. Clinkii, bu durunda mali yu-
kiin zeman iginde nesiller arasinda dafilmasinda bir mahzur gorilme-
mektedir. Zira bugin yapilan bSyle biyik yatirinin verininden gele-
cekteki nesiller de faydalanacaklardir. Bundan bagka karii yatirin-
larin kredi ile finanse edilebilecegidir. Karly yatairinlarin kredi
ile’'finansmani bir ¢ok sebep gbsterilerek yapilnasi tavsiye edilmig-
se de en gegerli olani finansman teknifl acisindan ileri slrilen
gorigtiir. Kredi ile finansman ancak selecekteki borg hizmetlerl
(servisi) nin glven altina alinmig oldugu hallerde hakli gorilir.
Kredi ile finanse edilen hizmet veyas yatirimdan saflanacak karin
kredi faizl ve ana sermayeyi 6diyebilecek kadar olmasi garanti edil-
melidir. Gerci kamu borglarinin makro agidan niitalaa edilmesinde
farkll durum vardir. Buglin daha ziyade devlet borglarinin as1l sebe-
pi iktisadi konjonktiirll gdz oOniine alip topluluk ekononisini siddet-
1i iktisadi dalgalanmalardih kxorumak sir. Nihayet, ozel ekonomi bam
kimindan k&rli olmayan, fakat topluluk ekonomisi i¢in zorunlu olan
vatirimlar igin de kredi ile finansman uygun goriilmektedir.

b) Borg Yiikiinln Zaman Ig¢inde DaZitilmasi

:

Borg ylkil nakdi ve reelﬂolarak iki yonlii ele alindigi gori-
1iir. Reel yik, kredi ile finanse edilmig devlet harcamalari olarak
kullanilan {iretin faktodrleri toplamidar, Borcun reel yikinln zaman
iginde dagitilamiyacagl anlagilmaktadir. ‘Nakdi yik ise, istikraz
taahhiidiinden dogan likit kaybindan ibarettir.

Devlet borcunun zaman i¢inde dagilimani yorumlayan. goriigler
¢ok farklidir. Bunlerdan Onemli olanlardan biri klasik teorinin be-
nimsedifgi gorigtir. '

1- Klasik Teori

Ricardo ve Pigou, yik dsgilimi teorisinde vergl ve kredi ile
yapilan Finansmanin tesirlerini agafidaki gibi igah etmektedirler.
Vergi ile finansmanda birinci nesil ikinci nesile sadece Sdenmig
vergl makbuzlarini bivakmaktadir. Kredi ile finansmanda ise birinci
nesil ikinci nesile devlet borg senetlerini birakmaktadir. Ikinci
nesil ayni zamanda blrlncl nesil zananinda gergeklegtirilmig borecun
bir kisim faiz ve itfa masraflari ylklni de yiklenmektedir. Her iki
neslin temsilecileri devlet borglari borg servisleri (faiz ve ana
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sermayenin itfa masraflari) ni vergl ile ddediklerinden tahvil sa-
hipleri olarak da bir kar gergeklegtiremezler, Onenli olan nesil-
Jere birakilan reel sernmaye nevcudulur. Tahviller biliyik dlglde ozel
tasarruflarla satin alindigi igin, ve buna kargilik vergiler sadece
tiketini azaltacagindan, kanmu borcu gonucu dzel yatirinlarda bir
azalna stz konusudur. Ozel sermaye stokundaki bifikimde bu azalmé
daha az sosyal hasila elde edilmesine sebeb olur. Ginku, kqmu vati-
. rim ve harcanalarl zel yatirin ve harcamalara gore daha az produk—
tiftir ve milli hasila kayibina sebep olur. Neticede, gelecek mesil
wmumi bir refah kaybi dolayisiyla vergi vikiinden daha fazla yuk ta-
gimlg olur. '

o Musgrave; "Pay-as-you-use" (14)

Musgrave gelecekteki refahin artmasi igin uzun Smirli sos-
i yal ve iktisadi tesislerin yapilmasi lizumundan hareket ederek dev-
let borglanmasainin kritigini vapmakta ve zaman iginde bu borg y ikt
niin nesiller arasinda nasil dagilacaginl gostermeye caligmigtir.
Vergi mikellefleri kamu projelerinin nskdi yilikiine safha ve
pu safhalarda saglanan fayda seviyesinde igtirak etmeyi arzu ederler.
Devlet borclari ile yapilan finensmanlarin yikii nesiller arasinda
"Pay-as-you-use” prensibine gire dagitilmaktadir. Vergl ile flnansw
manda bu durum yoktur. Musgrave bu durumu bir ¢ok faraziye "kabul"
lerle birlikte bir tablo ile izah etmektedir. Bu faraziyeler:
a) Klasik iktisat teorisinin anladi?i manada sermaye stoku, nesil-
ler arasinds intikalinde varis iligkisi olmadigy kabul edildiginden
ihmal edilebilinir. b) Nifus artigi bahis konusu degildir, ¢) Vergi-
lerin kaynagi, marjinal tiketim ve tasarruf tenayiiline gore tiketim
ve tasarruflara dagitilmigtir, a) Istikrazlar sadece Szel tasarruf-
larls taahhiit edilmektedir, e) Her projenin miir siiresi ¢ nesildir,
£) Her neslin Smiir sliresi Ug dénemdir. Tablo: 1,2'de gorillecegld gibi
birinci nesil 1. donemin baginda hayatinin son safhasina girmigtir.
2. donende artik goriilmiyecektir.. 2. neslin Spiinde daha bir donem
vaprdir. 3. neslin hayatinin 1. déneminde bulunmaktadir. Ikinei donem-
de 2. nesil hayatinin son safhasinda, iglincli nesil 3. donemde hayati-
nin son safhasinda, ddrdincii nesil hayatinan 2. safhasindadir. Niha-
yet besinci nesil hayatinin 1. safhasinda devreye girmektedir, -

(14) MUSGRAVE, R.A., "The Theory of Public Financa" Pasil XX, New
York, Mobraw-Hill Book Co., Inc., 1959, s.563-63.
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TABLO: 1,2

Nesiller Avasi Borg Yiku Dagilimz
(Dolar olarak; yuvarlalk rakamlar)

Devre ig¢in-

Dénen Fon Kaynaglx . de toplam
1 2 A 4 5 ddemeler
Vergiler 71,1 1l.1 11.1 + + 3%,%
Borglar %35 3%.5 + + - 6b.Y
1 Tediyeler . + +

c 8.3 -8.3 -8.3 + + -25.0

I - =2.8 ~%6.1 -5%6.1 + + ~75.0

Vergiler. + 11,1 11,1 11.1 + 33.3

Bor¢lar + _ 16.6 + 16.6

2 Tediyeler + 555 16.6 + 49,9

C + -8.3 =~8.3 ~8.% + -25.0

I + 720.5 1%.8 -19.4 + 25.0

Vergiler + + 1l.1 11.1 1Lle3 55e5
Borglar + + .

3 Tediyeler + + 16.6 16.6 5565

C + + -8.3% ~8.3 -8.3 -25,0

I + + 1%.8 13.8 -2 28 25.0

Vergiler 11.1 22.2 33.% 2242 11.1 100.0

Borglar T 33.3  33.3 16.6 85.2

1-%3 Tediyeler 23,3  33.3 16.6 | 83.2

‘ C ~8.3 -16.7 =25.0 16.7  -8.3  -=75.0

I -2.8 ~5.5 8.4 55 -2.8 -25.0

(x) © tiketimdeki degigmeyi gbsterir
I yatirimdaki de@igmeyl gosterir
+ dogmamiglar veya dlenler

KAYRAK: MUSGRAVE, R.A., "The Theory of Public Finance, A. Study in
Public Economy", New York, 1959, S 564,
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Projenin toplam masraflari 100 para birimi olarak kabul, edilmig-
ﬁr.Veh@ﬁil,d@mMeyan@ﬁmnr.Elmmmﬂumlkmwﬂﬂmk
igin ilk g neslin egit olarak 33,3 para birimi kadar vergilendi-—
rilmesi lazimdir. l. nesil %%,5 para birimlik vergi ile 2. ve 5. ne-
sil (33,3 + 3%,3)= 66,6 para birimlik istikrazi kargilamaktadar. is-
tikraz meblaglarinin her neslin bhayatinin sona ermesinden dnce oden-
mesi gerektiginden 1. nesil ig¢in talhwil gsatin alinmasil s0zZ kKonusu
degildir. 2. Donemde 2. neslin istikrazini itfa icin 2., 5. Ve 4.
nesiller birlikte 33,3 para birini kadar vergi dderler. 4. nesil ta-
rafindan tashhiit edilen istikraz, 3. neslin 16,6 para blrlml istik-
razinin itfasina imkan vermektedir. 3. dénemde Ug, dort ve beginci
nesillerin vergi gelirlerine 33,5 para birimi- 1l8ve olmaktadir. Bu
gelir 3. ve 4. nesillerin igtikrazlarinin itfasinda kullanilacaktir.
Bu sekilde projenin toplam masraflary, elde edilen fonlara denk ola-
rak ii¢ nesil iizerinde dagitilmig olmakxtadir. Yukarida "Pay-as-you-
use" prensibine dair verilen misal sadece tek bir kamu projesi igin
gegerlidir. Sabit dlglide sermaye harcamalari akiml s0z konusu ise

ve bu harcamalar istikrazlarla finanse ediliyorsa, baglangig donemi
hari¢ bir yeni projenin vergilerle finansmanlinin eski projelerin
"Pay-as-you-use” prensibi ile finanfmaninin ayni degerde oldugunu
kabul etmek gerekir.

% Bowen, Davis ve Kopf (BDK)'un Gorugleri

Bu ii¢ milellif Ricardo ve Pigou'nun aksine 1st1krazlar1n
her seyden Once tiketiciler hesabina taahhiit edilmig gorugunden ha-
reket ederler. Vergi ile finansman vasitalarinin iizerinde hig bir
farz ve kabulleri yoktur., Ilk nesil ihtiyarladiginda istikrazlarini
ikinci nesile satmakla tasarruf eder. Buradan elde ettigi hasila is-
tikpazin taahhiidi ile vaz gegmek zorunda kaldifi tiiketimi karsilana-
yva yetecek tiketim gliclne imk8n verir. Ikinci nesil ilk nesilden dev-
raldigr istikraz kadar tiketimden vaz gecuek zorunda kalir, yani is-
tikrazin yikiind yiklenir. Ancak, yikin gadece bir kisminin gelecek
nesillere aktarilacaZini gdzden uzak butmamalk lazimdir. Ilk neslin
riitketiminin sonraya birakilmasi 80z konusu degildir. Ve bu durunmun
tazmin edilmesi de digiinlilmemektedir. Ayni zamanda ikinci, ligiincliy.a..
negiller de benzer tilketinm gecikmelerine katlaniriar (15).

(15) BOWEN, W.G., DAVIS, R. G., KOPF, D.H. "The Public Debt: A Burden
on Future, Generatlons s Amerlcqn Economic Review., Volume 50
(1960), s.701 ve devanmi.
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BDK Teorisi kl8sik teori ile tenaluz halinde degildir. Ilk
nesil ihtiyarladaginda devlet tahvillerini sattigi ve bu kaynagi
tiketime tahgis ettiginde ekonominin sermaye donatiminda bir azal-
ma vuku bulur. Ikinci nesil kendinden yagli nesilden azalmis bir
sermaye donatimi tevariig eder. Bu kavbi da hemen o yil iginde ti-
ketiminden kismakla, yani birinci nesilden tahvil satin almakla
telafi eder. Her nesil tiketimini souraya birakmakla yikin bir k1g—
mini tagimig olur. Ancak istikrazin itfa edildigi zamana denk ge-
len nesil yikin daha biliylk bolimiind tasir. Glinkld itfa edilen tah-
viller gelecek nesle satig avantajin. kaybetmiglerdir.

BDK teorisine yapilen iviraz, tenkit edilen noktaj; devlet
borcunun sadece bir defa alindigi faraziyesidir. Ayrica bir nesil
44 y11 olarak alainmigtir. Halbuki umumiyetle 30 yildan hareket
edilmektedir,

4~ Buchanan'in Tezi

Fertlerin,zalternatif finansman tlirleri karsisinda psiko-
lojik davraniglarina dnem vermigtir. Tahvili satin alan nesil,
devliet borcunu yik olarak duymaz, kendi refahinan desha lyilegece-
gine inanarak tahvil satin almayil taahhiit etmigtir. Yik ancak ikin-
ei nesil igin istikrazin vergilerle itfasanda ortaya g¢ikar. Gelirin
vergl yoluyla tahsil edilip, tahvil alacaklarina devredilmesi vergl
mitkellefleri igin gbnill rizasi ile olmaz. Birinci neslin deviet har-
camalarini kredi ile finanse etmesi, dolayisiyla ikinci neslin daha
misait bir durumda olabilecegi durumunBuchansn igin bir Snemi yok~
tur (16). Devlet tahvilatini satan alan kimsenin tahvil hasilabinain
harcandi@il devliet masraflara igin fedakariik yaptigini sanmakla, bir
kimsenin yetismesi ic¢in yapmis olduu harcamalarin da fedakirlik sa-
yilmasi gerekmektedir. Halbuki her iki durumda da halihazirda kulle-
nilabilecek olan bir kaynaktan ilerde ve daha uwygun faydalanma Kara-
r1 vardir. :

Borglanma yolu ile iktisadi kaynaklarin el deglgtlrm931 ya-
ni kaynaklarin ozel skonomldankamu\ekonomlslne gegigte fertlerin
istiyerek tahvil satin almalari ile gergeklesmig ise bir fedakirlik
dolayisiyla yik sz konusu degildir (17).

Kamu projelerinin istikrazla veya vergi ile finanse edilme-
ginde farkli nesillerin refahi iizerindeki tesirlerin sadece iktisa-
di ve mali unsurlarin rol oynamakla kalmadigini gostermesi bakimin-
dan Buchanan'in gorigi dnemlidir.

(16) BUCHANAN, J.M., "Public Principles of Public Debt" Homewood-
IlllﬂOls, 1958, s.31 ve devaml.

(17) Bkz: YASA, Memduh "Devlet Borglari", Istanbul,l97l,s.262 ve
devanmi .



- 20 -

TABIO:1,3

I¢ ve Dig Borglarin Yikiinin Nesiller Uzerine Tesiri™

BORGLAR VE ' ‘
KULLANILIST I¢ BORGLAR DI§ BORGLAR

Yatirimlar~ Cari harca-  Yatirimlar- Cari har-

_......._.'} -
da kullani- malarda kul- da kullani- camalarda

NESITLER lirsa lanilirsa lirsa kullanilir-
¢ . de €. 58
BUGUNKD a. b, a. b >1i r {i
NEsiy  istifade o o o 0 0 0 0 0
Yiik o + + .+ 0 0 +
tstifade _+ + 0 o 4 o +
Yik:
a) Borg-
GELECEK 1anmis
olmaktan ‘ S
NESIL  iosan , o o 0 +E y.-
b) Vergi- ‘

lerle ode-
me geregin- , -
den dogan + + o + e + +

KAYNAK: BULUTOGLU, Kenan, "Kamu Ekonomisine Girig", Sermet Matbaasi
Sermet Arkadag, Lstanbul, 1977, S.489.

NOT: O= Istifade ya da yik yok + = Istifade ya da yik var

x= Tablo biitiiniiyle bor¢lanmanir vergi oldugu, verginin de kis-
men ya da tamamen tlketimden Odenecefi varsayimina dayandi-
rilmigtiv.

_ a. Borg¢lanma ile Gzel kesimde yatlrliacak kaynaklar kullanil-
migtir. '

b, Borclanma ile Ozel kesimde zaten yaﬁlrllmayacék olan kay-
naklar kullanilmigtar.

ds Yatirimin iradi (r) borg faizindem (i) daha yliksektir.
e. Yatiramin iradir (r) borc¢ faizinden (i) dabha azdir.
g. Yilk faydadan daha fazladir.,
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C- Yi{k Dagilimi Tezlerinin ﬁukajeseli Degerlendirilmesi

§

Mali ylkiin zaman ig¢inde nesiller arasinda dagilimi, vergl
ile yapilan finansmanla degil istikiaz yolu ile milmkiin oldugu biltun
goriiglerde belirtilmistir. Istikraz yolu ile yapilan finansmanda,
buglinkil nesiller gelecekteki Sdemelcri onceden yapmig olmaktadairiar.
Sonraki nesiller istikrazin faiz ve amortismanini kargilamak igin
vergi odemekle kendilerini géstermektedirler. Ve mali ylik nesiller
arasy dagillmaktadir. Fakat vakialar reel yik daglllmlﬁa dair bir
ip ueu vermemektedir. Yukarda sdz konusu edilen tezler zaman iginde
reel yik dagilimini da kabulletmis gdrinnektedirler. Ricardo ve
Pigou igin gelecek nesillerin yiki kendilerine daha az reel serma-
ye intikal etmis olmalarindan ibarettir, Musgrave, yiuk dagilimin-
da daha sonraki nesillerin yikiinii daha tnce akt edilmig istikrazla-
rin vergilerle itfasinda gormektedir. Bowen, Davis, Kopf, reel yii~
kiisher neslin tiketiminin sonraya birakilmasinda tagidiklera yuk
vaninda, yagadiklari siire icinde borcun itfasi i@in vaz gecgtikle~
i tiketim miktari olarak kabul etmektedir. Buchanan'in gorigi de
‘bu mealdedir. _

Biitiin bunlara yik kavrami ve tarifi ve itk dagilimi baki-
mindan itiraz edilebilir. $imdiye kadar tatmin edici bir teori or-
taya koyulmadigi igin muhtelif teorilerin gergek¢i ydnlerini ele
" alip degerlendirmek durunundayiz. Yvkarda soz konusu edilen tezler
agagida belirtilen gerekge ve hipotezlérden hareket etmektedirler:

Vergiler, marjinal tiketim temayiiliine paralel olarak tike-
tim ve tasarruflardan husule gelir. Musgrave gore, Ricardo-Pigou,
istikrazlar deha ziyade tasarrufla tashhit edildigi diiglncesinden
hareket ederler. Nesil denilince, milgahade edilen zaman noktasinda-
" ki cemaatin biitiinil olarak anlagilmaktadir. Ancak, fert ig¢in yikin
olugup olusmadigini (mikro agidan nesele ele alindigindan) acikla-
mak 18zim gelir. Ferdin hayatinda ne slclide istikraz satin aldifi-
n1 bilmemiz lazimdir ki, borg yikine igtirak derecesi bilinsin. Ay~
rica niifustaki béylime ve artig, deviet narcapalarinin oportinite ma-
liyeti ve prodilktivite etkisinin bilinmesi lazaindir. Buglnki ve ge-
lecekteki nesilleriﬁ gegmigte yapilmig kamu projeleri ve yatirim-
lardan hangi faydalari safladiklari edinilen tecriibelerle ortaya
konulmasi gerekmektedir.

Klasik maliyeciler bor¢ yiuku kavramini reel sermayedeki ka-
yip olarak sinirlandirmiglardir. Halbukil istikraz ve vergi ile fi-
nanse edilen bir kamu harcamasinin gayri gafi milli hasailada husule
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getirdigi farkli defigme g6z Online alinmalidir. Ayni sekilde refah
gkbnomisi aglsindan her neslin ozel tiketimlerinde vukua gelen-de—
gismeler nazara alinnmalidir, Her nesil tiketiminden ne miktarda vaz -
gegnigtir. Ve bu fedekarligia kargilifinda kendi digsindaki nesiller
ne Olgiide faydalanmiglardir. Kanu projeleri harcamalari yaninda is-
tikraz vasitalarinin mensgei, yani istikraglarin kimler tarafindan
satin alindigi ve yukarda séz konusu edilen faraziyeler, kabuller
g6z Online alinmalidar, Nifus artigi, istikrazin sadece Ozel tasar-
ruf sahiplerince taahhit edilip edilmedifi gibia.o.

D~ .Borcun Toplam Talep Uzerindeki Tesirleri’

Devlet borqlarlnln para talebi ve efektif talep ilizerinde te-
sirlerini belirtmede, borg¢lanma ile borcun itfasi devresinde bir
farklilizin olduiunu gdzden Xagirmamak gerekir, Toplam talebe tesir
eden yatirin, tiketin ve marjinal tikebtinm meyli ile bunlarin farkll
tesirlerine yer verilmesi gerecknmektedir, Bilhassa devlet harcamalari,
vergilerle veya borg¢lanma ile finansa edilmesinde, marjinal tiketim
meyli gelir cgarpanlarinin biylikliigiine farkli tesir eder. Toplam ta~
lep bu garpanlarla, borg, vergi deviet harcamalari, ozel tiketin ve
yatirim kemiyetlerindeki deZigmelere tabi olarak defisme gosterir.
Bu bakimdan bor¢lanmanan toplanm talep lizerindeki tesirinin ne oldu~
gunu gormek icin borg verenlerin (kreditdrlerin) kimler oldufunu
tahlil etmek lazinmdair., Clinkll talepdeki defismeler her kredi verene .
gdre farkli olmaktadir. Bu durunda; ig¢ borg¢lanmada borg¢ verenleri;
merkez bankasi, ticari bankalari ve halk olarak aylriyoruz.

1- Merkez Bankasi Kredileri: Devlet Merkez Bankasi nezdinde
bor¢lanmigsa bir munzam kredi vardir. Glnkl, bu kredi iktisadi do-
Jlagin sahasi digindan saglanmig ve para arzinl artirmak¥adir. Kredi
'agllma81nda hig bir dzel iktisadi tegebbiis veya gahis igtirsk etme-
diginden, tiketim ve yatirimlarda bir azalma olmaz. Borcun Merkez
Bankasindan temini aninda toplam talepte daraltici besir meydana gel-
nez.

Merkez Bankasi kredileri sadece kredi ile finanse edilen dev-
let harcamalary lizerinde genisletiei tesir yapmaekla kelmaz, talebi
artirici tesiri ile dzel yatirimlari uyarici karakteri de vardir.
Boyle bir durunda nakdi talebin artigina sebep olur. Nakdi talebin
artis blylkligl yatirim ¢arpaniyla tarin olunur,
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Merkez Bankasindan borglanmada ag¢iktan munzam bir para ar-
z1 husule getlrdlgl igin faizlerin “denmesinde daraltici tesir hu-
sule gelnez.

5 Ticari Bankalerin Kredileri: Bankalarin kredi imkfnie-
rini tayin eden bir faktdr de asgari ihtiyat hatleridir, lhtiyat
fazlasi sadece devlebtin kredi talebini degil; Bzel sektdrin tale-
bine de tesir eder. Devletin ve tzel sektdriin Ticari Bankalardan
borglanmasinda talep artirici tesiri ayni olabilir, Iktisadi durak-
lama ve gerilen zananlarinda ticari bankalardan horg¢lanna, devletin
Merkez Bankasindan borglanmada husule getirdifi "talep uyarici' te-
gsiri dlclisiinde etkili olur. .

Tan istihdamda bulunan ckonomilerde ticari bankalarin kre-
di agabilme irkZnlari umunmiyetle dardir. Glinkii, kredi ig¢in ihtiyat
fazlalarl Szel sektdr tarafindan dnceden talep edilnigtir. Ve ancak
bu talebi karslllyacak vuszttadir. Boyle olunca da devlietin kredi
yoluyla harcanalarini artirmasindan meydana gelecek talep artirici

esiri yukarada bellrtlldzgl glbl olnaz, :

%- Haiktan Borglanma: Borglanma halktan oldugu zaman borg-
lanma nmiktarina tekabiil edecek Gzel tasarruflarin bankas sistenin-
den gekilmesine sebep olunur. Istikrazlari tazhhiit etnis tahvil
satin almig kisiler tasarruflarinin bir kKismini dzel sektdrin de-
il devletin enmrine tahsis etnisg olurlar. Bunun lizerine muhtemelen
banka mevduatlarinda degigne oldufundan bankalarin tzel ekononi
gsahasina agnig olduklari kredi imkfnlarainda da daralma olur. Hatta
5zel ekonomi sehasina agtiklari kredileri sinairlar veya daraltir-
lar., Efer bankalar yebtersiz ihtiyatlazxi ve reeskont imkansizlikla~
r1 sebepleri ile kredi inmkanlarini arbiramiyorlarss, halktan borg-
lanan devletln Bzel mevduat sahiplerine nagaran mevduatlari artti- -
g1 gdriliir. Bunun ig¢in gerekll 1ht1yat fonlarinda artma icap eder,
Banka bu ihtiyat fonlarini artirmak igin ©zel ekonomi sahasinda ag-
m1g oldufu kredileri daraltmak zorunda kalir. O halde devletin ka-
nu bor¢lanmasi ile Ozel yatirin irkanlarini daraltacagyl sonucuna
varilirt. Kamudan borg¢lanmanin toplam talep tesirini tam olarak he-
_saplanak igin azalan Szel yatirimlarin daraltici tesirini ve kredi
ile finsnse edilen devlet harcamalarinin genigleticil tesirini hesap
edip nukayece etnek lazimdir. Acaba borcun itfasi aninda talep na-
s1l olur? Bu soruya tam cevap verebilmek igin itfanin hangl sdeme
vasitalari ile yapildagina bakmak icap ettigi gibi, borg verenlere
gbére de Sdemenin deZigik tesirlerini gozden kagirnamak gerekir.
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E- Bor§ Itfasinin Tesirleri ®

1) Itfa vasitalarinin tedariki farkli kaynakban olugu sebe-
biyle toplam talep iizerinde daraltici tesiri de farkli olur. Bugiin
devlet borcunun itfasi ig¢in kamu varlifinin satiga quarllmasinln
pratik degeri kalmamigtir. Itfa daha ziyade para arzinin artirilna-
g1 ve vergilerle olmaktadir. Devletin borg itfasi igin para arzini
artirmesi, banknot basimi-ve sikke darbi, Merkez Bankasi kredileri
ve borglarin monetizasyonu yollari ile olmaktadar. | '

Banknot basimi ve sikke darbi ile Merkez Bankasi kredilerinin
artirilnasi arasinda toplam talep lizerinde farkli tesir yoktur. Gin~
kii, her iki durumda da ckonomiden mubadele vasitasi gekimi olmaz.

- Ttfa vasitalari vergilerle tenin edilirse, btoplan taleptle
daraltici tesir husule getirilmig olur. Qlinkii, Jzel sektdrin satin-
alma glcli kanu sektortne intikal ettirilmigtir. Daraltici tesirin
6lgiisii, marjinal tlketim meylinin yiksek olup olmanmasaina bagli ola-
rak degisir. Marjinal tiketim meyli katsayisi farkla gelir seviye-
lerinde farkli farkli oldugundan verginin tahsil edildifi gelir gu-
ruplarina gore de toplam talepte daraltici tesir farkli olur. ,

ttfa vagitasi olarsk kullanilacak verginin temin gekline,
vani vergi gegidine de bagli olarak toplan talepte farkla tesir ha-
g1l eder. Meself, umumi bir harcama vergisinin tesiri artan oranla
gelir vergisi tesirinden daha fazladar. —

Borg itfal yapilirken kullanilan vasitalaran temini esna-
d1nda husule gelen talep azalticl tesiri ile itfa yapildiktan son-
ra Sdenmesi tesirlerini birbirinden ayirmemiz gerekmektedir.

2) Itfa vasitalarinin Sdenmesi tesiri: Mérkez Bankasindan
temin edilen kisa vadeli kredilerle bbr¢ itfasi yapilmigsa bu kredi-
lerin geri ddenmesinden. Gzel sektdr nmiiteessir olmaz. ¥tfanin hacni -
kadar para piyasadan ¢ekilnig olacagy icin itfanin daraltici tesiri
nihai olarsgk vuku bulur.

Ticari Bankalar nezdinde yapilan ddemelerde bu bankalarin
ihtiyatlarini jﬁkseltir. Dolayisiyla kredi potansiyelleri artar. Ti-
cari Bankalar yeterli dlc¢lide olan kredi taleplerini kargiliyabilece-
Zi i¢in dzel ekononminin yatirin imk&na artar. Bu sebeple de tbplam
talepte genigleyici tesir husule gelir. Ekonomi tam istihdam duru-
munda ise\fiyatlarln yikselnesini tahrik eder. Yalniz toplam talep
tizerindeki net tesire bakmak icap eder. Toplan talep lizerindeki net
tesir, itfa vasitalara daraltici tesiri ile bu genigletici tesirin
niisbet veya menfi farkidir. '
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Halka Odeme halinde fert ve 8zel begebbiis arasinda ayirim
vapmak icab eder., Ferde Odenen meblaglar, unumiyetle tekrar gelir
getirici sahalara yatiralir. Glinkd, fert denilince hatarimiza ev
halki reisi gelnektedir. Ev idaresinde; tilkketim harcamalarinin
servet azaltici tarzda olmasina antipati duyulmaktadar, Servet ve
gelir kaynagi daima korunmaek istenir. Boylece itfa vasitasi tzel
yatirima gevrilir. Bu gibi dzel yatirimlarda umumiyetle vergilerin
daraltici tesirini agam bir genisletici tesire sahiptirler. Net te-
sir, ticari bankalarda oldufu gibi genigletici ve daraltici tesir-
leri hesapliyarak ortaya konulur.

Geri Bdemeler tegebbiislere yapiliyorsa ayni gekilde bir
tilketim artigi beklenmez. Ekonominin durumuna bagli olarsk toplam
talep lizerinden tesiri farkli olur (18).

Konumuzun agirlikli yani dig borglar ve Tlrkiye'nin dig
borglari oldugu igin i¢ borg konusu lizerinde daha fazla durmaya~
capgiz. Gelecek bélimlerde dis borg konusu ele alinip buglinkl dig

~ borg durumu milletlerarasi mali miesseseler ve kredi imkanlari,

borglarin temini ve itfasi gibi meseleler lzerinde durulacaktirs

(18) WITMANN, Walter, Ibid., s.18-21.



- BOLUM IX

DIS BORG PROBLEMLERI VE GORUSLER

A~ Takdim

Bu ¢aligma kalkinan Tirkiye'nin uzun ddnemde. ekonomik yar-
dim ihtiyacinin ve(kalkinmada ihtiyag duydugn) kalkinmasi igin ka~
¢inilmaz olan dig borcun miktar ve gartlarinin ve tesirlerinin ne
oldugu konusunda bir aragtirmadir. Bu konularla ilgili hatirimiza
iig soru gelmektedir. 1) Dig borglar hangi iktisadi gartlarla ilgi-
1idir? 2) Bu gartlarin icap ettirdifi tahlil nasil yapalmalidir ki
karar organlarina dig borglarin gartlari ve devrelerini tayin etme-
de yardimel olunsun? %) Borg servisi gliglilkkleri ve bu giiglitklexrin
kaynaklari milletlerarasl Sermaye akimlarindan istifade edilerek
nasil giderilebilir. Milletleraras:i sermaye akimlarina yon verilme—
i miimkiin mildiir ve ydnlendirme nasil olmalidir? Bu g¢aligma yukarda-
ki sorulari cevaplandirma fizerinde yapilmaktadir. Borg kavrami KO-
nusunda Snceki bolumde durulmuétu. Bununla birlikte borg kavramini
olugsturan verilerin izahi ve gelecekte bu verilerin alacafi durumun
tahmin ve tahlili yapllacaktlr. Mamafih, borg servisi glicliklerini
ve bu giigliiklerin sebep ve hacimleri miizakere edilirken borg gart-
larinin uygunlugu Uzerinde tavsiyeler yapilmakban kaginilacaktir.
Ayrica milletlerarasl topluluklarin kalkinmada mali uwygulamalarla
sermaye arz eden ilkelerin standardlagtirilmig risk olclileri ve
borg vermede uygun olacek kabul gartlari izerinde durulmayacakbir.

Bilindigi gibi, Birinci Diinya Harbinden sonra milletler-
arasil sermaye akimlari degigik gekillerde olmektadir. Bu sermaye
akimlari hibe geklinde oldugu gibi degigik vadelerde, Sdeme gartla-
~ri, faiz ve diger viklerinde de farkliliklar gbsteren borg¢lardir.
Kisa vadeli borglanmada piyasa avantajindan istifade edilerek Sdeme
gartlarinin daha uygun olmasi saglanabilmektedir. Diger tapaftan
bore vereh lUlkeler iginde kisa vadeli borg vermeler kendi iktisadi
gartlari icabi daha uygun olmaktadir. Borg gartlarinda katilik borg-
lanan ekonomi iizerinde borcun daha uygun gekilde kullanilmasirna ma-
‘ni oldugu ig¢in borg baskisi daha agir olur. Uzun vadeli borglarin
digerlerine lstinligi, kalkinmekta olan ilkeler ig¢in nmiinakaga ko-—
nusy olmaktadir. Kalkinmekta olan #ilkeler uzun devre zarfinda dig
sermaye ithaline ihtiyag duymaktadiriar. Bu durumnda da saglanan u-
sun devreli borglarin deha glivenli oldugu goriilmektedir.
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Milletlerarasi serunaye akimlarinda Onemli yer tutan d1g
borglarin gartlarinda zamanla agirlagma oldufu gﬁrﬁimektedir ().
Yakin gelecegin gsartlaranda da bu dupumun devan .edecefl tahmin e-
dilmektedir. Bununla pirlikte dig borglarin artmasi ve borg servis-
lerinin yikinin gogalmasi, her zaman borglanan ilke igin biiyik zor-
liiklar hasil edecefl sonucun# varilemaz. BOTG Sdemeleri ve servis
kargiliklari borglanan ckonominin iktisadi imkanlarinda elde edilen
geligne ile mukayese edilmelidir.

B- KONUYA GIRIS

a) I. Dinya BHarbinden Glinuniize Ka&ar Dig Sermaye Akimlaring
Genel Baklig

Bir iilkenin ixtisadi imkanlarinin geligmesl ve ekonomisinin
bliylimesinden ne anlagilmaktadir? Bu durumun degerlendirilmesindevi—
rirazsiz kabul edilebilecek bir dlcli var midir? Kantitatif tahlilin
ve uygulamalarin bu konuda degeri ne glgiidedir? Ayni zamanda Szel
firmalarin borglanma51‘ile kamu ig¢ borglanna 1ipitlerinin tayininde-
ki esaslar dig borglanma 1initlerinin ve sartlarinin tayininde de
uygulanabilinir ni? ¢ kanu borglarinin uygulannasinda tatbik ediles
kaideler ve dlgililer geligtirilmigtir. Fekat bir ¢ok ikbtisat¢a toplan.
borg ve borg gservis yiklerinin ckonomiye baskisi ile toplan hagila
arasinda bir paralelligin kurulmasini uygun gormenckiedirler. Bunun-
1a birlikte porglannada bu paralelligi gsas zlnakta fakat bu usulin -
kullannada degerlendirilmesini‘81n1r11 olmasi luzumuna da igaret et
mektedirier (2). Durum boyle olunca gayie bir soru hatira gelmekte-
dir, Bu paralelligi kurmada hangi noktada veya seviyede saglikly
olunacafi ve ne zaman borg niktarindaki artmanin fazla ve tehlikell
olacagl tayinidir. Bu bakimdan dig borglanna limitleri halen qézﬁl—'
memig bir mesele Ve komplike bir konudur. Bor¢lu devlietin i¢ borg—
1ar konusunda sahip oldugu imkanlar ve kullandlgl;metodiar dig borg
igin gegerli degildir. Mesela; i¢ borg viikiintin azaltilmasl enflas—
vonla miimkin olmasins ragmen dig bor¢larin yikktinll daha da artirmak-
tadir. Borglu ililke borglarinin Sdenmesinde biiyik Slgude elindeki

(1) Bu konuda bz AVRAMOVIC, "Econonic Growth and External Debt", Se
4 ve Volume II,Cnapter LI ve ILIL; Report of the Commission on
International Development, LIOSTI R.Pearson ve digerleri,
"Partners in Development", Praeger Publishers New York, Washing:
ton, London 196%, 5e75-79 .
(2)AvRATCTIC, "Economic Growth and Extornal Debt', The John Hopkins
Press, baltimore, 1964 . 8.30-40, .
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yabanéx paraya dayannaktadir. Ulke parasiyla eide.ettigi gelirleri
dis borg Sdemede kullemmabl biiyiik transfer probiemlerine gebep ol-
mektadir. 1920 lerden beri bu problenm bir gok iktisatelr tarafyndan
miinakaga edilmigtir (3.

Ikinei Dﬁnya.Harbinden gonra sanayilegmig llkelerden serme-
ve gikiglari ve ithalat hacminde artiglar oldu. Fakat iktisaden ge—
ri kalmis Ulkelerin kalkinma meseleleri halen bir gok bakimlardan
¢Oziilmenigtir, Turkiye bu nmenleketler arasinda yer almaktadir. Kal-
cinma heselesi minakaga edildiginde dig borglanma neselesi ortaya
cikmaktadair. Kalkinmakta olan Pirkiye'nin sermaye ihtiyaci dag borg-
lar ve dig borg servisleri gligliklerini pirlikte getiriyor. Buna
i18ve olarak bati diinyasinda 1930'larin biiyik iktisadi buhranina ke
dar milletlerarasi iktisadi miinasebetler klisik iktisadin genel ekc
nomik denge fikri diizenine daysndirilmisti. [¢ ekonomik dlzenleme-
lerde olduZu gibi milletlerarasi ekononik diizenlenelerde de kaynak-
lapin verimli dagilimi talep ve arzin serbest piyasada dlizenlenme-
siyle mﬁmkﬁn olacagr fikri hekimdi. Milletlerardsl ticarette istih-
sal faktdrlerinin sinirli nobilitesinin kaldirilmasinda miisbet tes
elde edilecegi fikri benimsenmisfve.tatbiﬁatta bu yolda uygulamalal
yapilnigtir. Fekat durun klasik ekononinin izah ettifi gibi olmamz
tir. 1930 larin temel goriglerini ve kaidelerini sarsan bir gok ola-
rak gorilen iktisadi buhran, bilineﬁ'qarelerin yetersizlifini ortay=a
koydu. Devletlerin ekonomiye mﬁdéhalesi, ihtiyacin bir neticesi ol-
dugu kebul odildi. tktisadi sistemin iyi ¢aligmasi igin bilylik iglet-
nelere ve organize edilmig igel tegekkilllerine 1950~1960 larda ak-
tif devlet mildehalesi uygun goriildii. Tekel ve yard tekellerin mil-
lilegbirilmesi Avrupa'da gOzim yollafindan biri olarak kabul edildi.
Devlet mildahalesi 1977'ierde A.B.D.'de de enerji probleminin ¢dziil—
mesi gibi bazi problemlerin ¢ozlmiinde de milnakaga edilmeye baslandi.
Gok daha Snceleri Mirkiye'de oldugu gibi, rekabet eden ¢ok sayida
kiiglik tarim igletmelerinin hakim oldugu zirail ckonomi binyesine sa~
hip {ilkelerds organize edilmig sanayi igletmelerinin, manopollerin
ve i@gi'kuruluglarlnln icretleri ylksek seviyede tutabilmesi kargi-
sinda tretimde arzin Fyarlanma51 kolay olmuyordu. Bundan dolayy zi-
raat icin fiyat desteklemeleri ve siibvansiyonlar Avrupa ve A.B.D.dc
oldufu gibi Tﬁrkiyefde de zirastin sinirli rekabet dvrununu iyileg-
sirmek igindi. Yerli ziraati ve sapayii himaye ig¢in alinam tedbirl-

(%) AVRATOV 0. Thide, 8.20-25,
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serbest piyasa rekabet avantajlarini kaybettirip ekonomik olmayan
diiglincelerle hareket edildigi de gdrilldii. Bilhassa bu durum 1970
lerde Giiney Amerika ve Japonya'da milletlerarasi ticarette yer al-
mak ig¢in tatbike konuldu (4). Sosyalist lilkelerde zaten genig Dbir
sekilde piyasa ekonomisi uygulanmasi sz konusu degildir.

Milli ekonomilerde kl8sik model gittikge gegerlilifini kay-
betmesine ragmen, milletlerarasi iktisadi sistemde ve iktisadi ilig=—
kilerde laissez-faire prensibinin uygularmasina devam edildi. Halen
meveut kanaate gore, millerarasandaki iktisadi ve mali kaynaklarin
dagiliminda, bir topluluktaki farkli sektorler arasindaki kaynak
daggiliminin optimal &lg¢lide olmasinda aranan hususlarin gecerli ol-
dugu kanaati vardir. Milli piyasaya gore milletlerarasi piyasanin
tam rekabet gartlarina daha uygun oldugu fikri vaygindir. Uretim
faktdrlerinin hareketlilifinin sinirli olmasi ve yalniz mal tica-
retinde serbestlilifin bulunmasi kaynaklarin dagiliminda optimizas-
vonu saflamak ig¢in yeterli olmamaktadir. Bu sebeple laissez-faire
milletlerarasy ikbtisadi ilisgkilerde de gegerli olmamaktadar. Clinkid
serbest hareketlilik teorisine dayanan faktor fiyatlarpegitlifin-
den hareket edilerek milletlerarasi mal ve hizmet ticaretine devam
edilmesine ragmen lilkeler arasinda iktisadi farkliliklarain gittikg¢e bl-
vidiigi goriilmektedir. Milletlerarasi ticaretin "Kargilagtirmall
Ustiinlilk Tenrisi® inden kaynaklanarsk yapilmasi,bugin bu teoriye
yapilan tenkitlerle birlikte az geligmig ilkelerin gelignig llke-
lere nazaran daha aventajeiz oldugu da tenkitleri kuvvetlendirmig-
tir. Teorinin gelistirilmis sekli olan "Heckscher-Ohlin Teorisi”
de tenkitlere ugramigtir (5).

1940'larin sonlarinda vukua gelen dig ticaret zorluklari
ve harbin husule getirdigi yikici ve ayiramci kuvvetlerin menfi te-
sirini gidermek maksadiyle Bretiton Wood nilesseseleri kuruldu. Sabit
déviz kur sistemi, oldukga serbest yliriiyen milletlerarasi ticaret,
filkeler dshilinde toplu sOzlegmeler ve tam istihdami temin edici
sosyal politikalarla uyum gdstermiyordu. 1960-70 yaillari arasinda
elde edilen tecriibe ile IMF'nin yeniden diizenlermesine ve dinya pa-
ra gisteminde reform yapmaya gerek duyuldu. Ayrica, Avrupa menleket-
leri guruplar olarak dig ticarette pazarlik giglerini artirmnak is-

(4) BAGAL, Main, "Poreign Assistance and the New International Eco-
nomic Order®, The Pakistan Development Review, Volume XVI, Sum-
ner 1977, No: 2, s5.126-13%9.

(5) SEYIDOGIU, Halil, "Uluslararasi lktisat Teori Politika ve Uygu~
lama", Turhen Kitabevi, Ankara, 1978, 8.67-89.
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tediler. Mamafih bu sistemde de sadece bir kag iilkede ganayi gelig-
nis buna ragnen mali merkezlerde ekonomik giiclin temerkiz ettigi géﬁ
rilnigtir. .

1940"lardan sonra kalkinmig ilkelerin siyasi glven iginde
olmalarindan dolayi dinya iktisadi diizeni ilgilerini cekmiyordu. Kal-
kinmig tlkelerin arasinda ticaret_bﬁyﬁk oranlarla geligne gdsteriyor
ve onlarin kendi iglerindeki pagims1zligl, kalkinan llkelerle olen
ticaretlerindekl baginsizligindan daha Snemli goriiliiyordu. Yiksek
sieretler sonucu ticarette para hacminin bliyikk olmasi ile birlikte
firetin hacminin diigik olmasl iretinm ve icretlerin dilglik olmasina
jigarettir. Gok gayida senayilegmig llkeler arasinda kendi temel me-
seleleriﬂﬁﬁézﬁmﬁnde'anlagma 1975'1erde para reformnunu gerektirdie
Dﬁnya ekopnonisinde OSnemli yeri olan az sayida kalkinmig ilkenin
ekonomik pozisyonlarina uygull nilletlerarasi ekonouixk duzenin or-
taya koydufu milegseselerin kalkinnakta olan Glkeler tizerinde tesi-
ri olmaktadar. Milletlerarasl iktisadi organizasyon Ve milegsesele~
rin, kalkinnig ilkelerle kalkinnakta olan veya az Qelismis ilkelere
sagladiga fayda bakimindan bir dengenin oldugu soylenemneZ. Buglinku
diinya ekononik sisteninin bazi boyutlari kalkinan ilkeler agisr™—
dan kolayca kabul edilir Szellikbte degildir. Clixki: a) Kalkinan Ul-
relerin ihrag mallari gida ve sanayii hannaddeleridir.. Bu wellarir
diinya piyasalarinda fiyat dalgalannalarini dnleyici tesirli orga-
nizasyonlari ve anlagmalari yoktur. Ayrica kalkinan veya az gelis~
nis Ulkelerde hammadde ve ihrag mall ﬁxeticilerini koruyan tesirli
nilesseseler olmadifi gibi, sapayi maniillerine kargi bu naddelexrin
fiyat dligmelerini onleyicl tegekkiilller ve milletlerarasi anlagmna~
lar da yoktur. b) Millerlerarasi para sisteminin fonkgiyonu icabi
yvaptigl para muameleleri ile diinya mali kaynaklarinin iilkeler are-
sinda uygun dagiliminl sagladigi da sOylenemeZe. Gergi tanm rekabet
gartlarinda dlinya mali piyasalarinda kredi temin edemiyen dlkelere
kredi temini ig¢in tegebblisler vapilmigtir. Ve bu konuda bazl pren-
sip kararlarina farllmlgxlro Fakat nald milletlerdrasl kredi mekaniz-
nasi ve niesseselerinde kalkinmis ve rezerv para gahibi lilkelere
kredi saglana imk&ninin devan ettigi goriilmektedir. Yalniz 1976 da
sisteﬁde, altin satiglarindan dolayl saglanan yﬁksek‘kﬁrlar sebe-
biyle kismi bir degisneye gidilmesi zorunlu gorildii. Milletlerarasi
para sisteminin operasyonlarindan saglanan kazanglarin pliylk bir kiz-
ni, ya dolar ve gterlin gibl rezerv paralarin kullanllmaél veya IMF
nin kota dagilinina bagli olan nzel gekme haklari" (SDR) "ler sebe-
biyle kalkinm:s {ilkéler Harafindan elde edilmektedir. Bu xazanglar.
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diinya toplulugundan saflanan imkdnlardir. ¢) TeknoleJdi, blylk o5l-
ciide az sayida iilkede konsantre edilmigtir. Veya ¢ok az sayida ok
wluslu sirketlerin elindedir. Bu sebeple teknolojiye Udenen bedel
igerisinde tekel ranti da vardar. Aynen toprak ve btabiil kaynak ran~
tinda oldugu gibi teknolojinin katligi g¢ok kere toprak ve tabli kay-
pak kitliZi yerine kaim olmaktadir. Uretinde, liretim faktdrlerinde
K1t olan toprak ve babii kaynak kitlifi teknolojik imkdnlarden is-
tifadeyi zorlamakta neticede teknolojiye rant Sdenmektedir.
Kalkinnakta olan llkeler, ya teknolojinin firtinlerini veya,
teknolojinin kendisini satin almaktadirlar. Kalkinmig ilkelerde
iyi gelir dagilininin verdigi ink3nlarla teknoloji igin yeterli ya-
tirin yapabilmektedir. Teknolojiden istifade ederek daha yﬁksék ge—
1ir elde edilnekte, yiksek gelirle de daha biiylik hacimde yatirin
vapabilmekte, yatirimdan saglanan fayda-artik deferle teknolojik
geligme gergeklegmektedir. Teknoloji-P~;Gelirvm*;Yatlrlm-—-sTekno—
lojik Gelisgme Imkini —: Gelir geklinde kalkinna ve biiylime stireci
devan etmekt&dir. Teknolojinin verinini kullanan az gelismig Ulke-
ler teknolojinin gelisnesi i¢in bir bedel Sdemektedir, Kalkinan Ul-
Yeler teknoloji iiriini ve teknoloji kullandaigyr gibi kalkinmakta olar
{ilkeler de kxullannaktadirlar. Kalkinan Ulkeler teknoloji igin kal
kainmig lUlkslere Odenme yapmakta, onlarar gelir artigina vesile ol-
nmaktadirlar, Clnki. kuilaonilan telnolcji kalkinmakta olan dlkelerin
teknolojisi degil kalkinmig iilkelerin neydana getirdifi teknolodi-
dir, Ayrica, kalk%nmakta olan llkeler iretimde teknolojinin payl o-
lan panti da Sdenektedir. Nihai olarak kalkinmekta olan llkelerden
kalkinmis iilkelere kaynak transferi yvapilmaktadir. d) Dinyanin tabii
kaynaklarinin biyik bir kismi kalkinmig Ulkelerin konbrolll altinda-
dir. Blyik kitalarda bulunan iUlkeler baglangig¢ta nlifuslarina oranla
tabii kayneklari fazla olan lilkelerdir. Buglinkili sigten icaplarina
gére dinysnin nilfusunun biylk kismi yagama garﬁlarl i¢in yeterli ol-
mayan toprak ve diger tabiil kaynaklara bagli olarak yagamaktadir.
Fumek faktoriniin Uretimde yer almasi ve verimli olmasi maharet ve or-
ganizasyonun geligmig olmasina baglidar. Sermayenin tegekkill etmesi.
temel ihtiyaglari kargiliyacak hacimden fazla firetimle mimkin oldugu
igin az geligmig iilkeler bu imkAna yeteri kadar sahip defillerdir.
Tktisadi kalkinma gayri safi milli hasilanin (GSMH) blyiil-
liigine ve bu hasiladan yatirima ayrilan paya baglidir. Bu oren 32
gelignig illkelerde diigliktiir. Agagideki Tablo: 2,1'de bu durumu gos-
termektedir.
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PABLO: 2.1 .

Az Gelismis Ulkelerde Gayri Safi Sermaye Birikiminin
geMH Icindeki Payi (% olarak’)

Gelir Grubu 1960-1962 196769  1973-75
Diigiik 13,2 14,4 14,4
Diiglik orta 14,7 16,6 20,4
Orta 17,5 18,4 2%,2
Ust orta : 18,% 18,8 21,5
Yiksek 20,1 23,3 23,8
Mirkiye . - 16,7 22,16
Az geligmig tilkeler 16,3 18,3 20,5

KAYNAK: World Industry, s. 287 ve Tirkiye Istatistik Yal-
1ligy, 1977, Maliye Bakanliza Aylik Ekonomik Gos-
tergeler lé?B. ‘

Az gelismig llkelerde niifus artis hizi da ele slindiginda
kalkinme hizinin yeterli oranda olmasi ig¢in yatirimin GSMH'nin en
az 9% 25 veya daha fazla olmasi gerekmektedir ki, iktisaden kalkin-
mig Ulkelere ulasllébilsin. Tablo'da kalkinma gabasi iginde olan
iilkelerde sermaye birikininin oldukga diisiik bir seviyede artis g08~
terdigi gorilmektedir., Sermaye birikimi,'gelir geviyesi diiglik ol-
dugu icin i¢ kaynaklarden yeterli clglde temin edilememektedir.
Gayri safi yatirimlarin finansman kaynagl agagldaki 2.2 nolu tab-
loda goriildig gibi ig tasarruflarla dig kaynaklar srasindaki da-
gilimindan meydana gelmektedir. Bu tablodan da anlagilacagl izere
az geligmig #lkelerde milli gelirden ayrilan diigiik bir payla yati-
rim saglanmaktadir, ' | | ’

TABLO: 2.2
Az Geligmig Ulkelerde Yatirimlarin Finansmaninda T¢ ve Drg Kaynak
Qrani (% olarak) 1960-1973

5

Gelir Grubu - 1I¢ Tasarruf Dig Kaynak Toplam
Diigiik 41.8 58.2 100
Diigiik orta - 67.5 3245 100
Orta 80,0 20,0 100
Ust orta 85.6 14 .4 100
Yiksek 155.5 -55.5 100

KAYNAK: World Industry, s.289.
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Tablodan enlagildigi gibi az geligmig lilkeler kalkinme ih~
tiyaclari i¢in gerekli olan dig finansmani yviksek gelirli kalkinmisg
filkelerden temin etmek durumundadirlar, 4z gelismis ilkelerin kal-
kinmalari igin milletlerarasil sermaye skimlarinin mutliak miktarys
Snemli oldugu kadar bu akimlara konu olan borglanma gaftlarl da Onem-
lidir. Az gelismis Ulkeler borglammada sermaye piyasasinin durumunu,
sermaye akiminda lilke igi ve filke dig: faiz oranlarini, sermaye ge-
lir oranlarlnl, sermayenin memleket ekonomisindeki husule getirece-
gi gellr ve igstihdam gartlarini goz Oniine almak zorundadirlar. Bi-
tin bu ekonomik gartlara il8ve olarsk siyasi gartlarin icap ettirdi-
%i tercihleri de ihmal etmemek 1l8zimdir. O halde sermaye arz ve Ta-
lebinde bu faktdrler nmllessir oldufu ig¢in borglanan ve borg veren uUl-
ke, kurulug ve fertler igin migterek optimal bor¢ yikinin tesbiti ve
ona gére borg akitleri yapilmasi tabidir. Fakat bunu saglamada yu—
karda konu edilen sebeplerle, giglilk vardir. Borg veren kalkinmig
filkelerin sayl bakimindan az ve guruplasgmig olmalari; buna ragmen
sernaye talebinde bulunan, borglanmak isteyen lkelerin goklugu ve
birlikte hareket edememeleri daima kalkinan ilkelerin aleyhlne kal~
kinnig tlkelerin gartlariné uynaya zorlamaktadir.

Kalkinmakta olan illkelerin borglanma glglikleri ve problem-
lerini daha iyi gormek ig¢in buglnkl milletlerarasl mall sistene ve
nali kuruluslara da g0z atmak icab etmektedir.

b) Gunumuzdekl Milletlerarasi Mali Sisteme Kisa Bir Bakl§

Kmlklnmada ulkenln kendi ¢z kaynaklarlna dayanmek normal ve
saglam yol oliasina ragmen az gelismis ulkelerln bu imkfninin Sinir-
11 olmasi onlarai dig kaynak temin etmek durumunda birakmaktadir. Dig
kaynaklarin temin gartlari ve miktari az geligmig iilkeler igin Snem
arz ettigi giiphesizdir. Az geligmig uUlkelere yapilan kalkinma yar-
dimlari ve bor¢lanin riktar ve sartlarinda ¢ok farklilik vardir.

Son seénelerde kalkinma yardimlarinin azaldigi, yardim sartlarinin

agirlastigil, dzel kredilerde bir ylkselme gorilmesine ragmen borg

servislerinin nisbet olarak arttifi goriliyor (6). Tablo: 2.3; 2.4
ve Tablo: 2.5 bu durunu bize gostermektedirler.

(6) Financial Industrial Developmens, UNIDO, June 1978.



— 1‘9'6 —
TABIO: 2.3

Kalkinmig Ulkelerden Az Geligmig filelere Yapllan

Toplam Sermaye Transferlerl (Milyon Dolar}

Yallar Resmi % Ozel % Toplam
1962-65 24,114 (65.2) 12.92% 34,8 37,037
1966-69  27.724 (56.5) 21.%88 4355 49,112
1970-7% ~ 30.433 (46.7) 34,630 5343 65.063
1974 14.717 (52.5)  13.266  47.5 27.938
1975 17.951 (44.9) 21.962 55.1 %9.913

KAYNAK: OECD, Developnent Assistance Review, 1968-1971
OECD, Development Cooperation Review, 1972-73, 76 .

(x) ALPER, Cem, "Gok Uluslu Sirketler ve Ekononik Kalkinma"
Ankars L.T.E WA., yayin No: 106, Ankara, 1977, s.8.

TABLO: 2.4

Kalkinan Ulkelerin 1970 ve 1973-77 Yillari Arasinda
Biitlin Kaynaklardan Tenin Ettikleri Net Sermaye Miktarlari
(Yizde Olarak)

lé?O

1973 1974 1975 1976 1977

A nB.2  38.5  46.3  38.1  35.4  30.6

B 51.9  6l.4 55.8 62.0  64.6  69.3
Toplam ddeneler (Milyar Dolar)i |

1.7 30,8 35.0  5L2  52.9 3.9

A="Resni Kalkinma Yardinlari

td
i

Garantisiz Sermaye Yardimi

KAYNAK: Development Cooperation Review, (Paris OECD), 1978,
Tablo: A.l, p.189. |
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TPablolardan gdrildigi gibi 1970 ve 1977 yillarinda kal-
kinan iilkelere sermaye akini dért katindan fazla artig gostermis.
ve yallik artaig hizi % 22'yi bulmugtur. Yalniz 1973-77 yillari ara-
s1nda DAC'in hissesi biiylik dilsme gdsternigtir (bakainiz Tablo: 2.8).
1977 yalinda kalkinan iilkelerin dig mali kaynaginin % 88'ini DAC
tan temin ebtmesine ragmen bu pay 1977 de % 68'e diigniigtir. Bu diig~
me bilhassa petrol ihrag eden ililkelerin (OPEC)'in kalkinmakta olan
{ilkelers ait kredi payirdeki ylikselmesinden ileri gelmektedir (7).

DAC'1in mali akime igtirakinin resni kalkinma yardimlari
(O0fficial development asistance 'ODA) bElioli 1964-77 yillari ara-
a1inda bir kati fazlalagmasina raguen reel olarak ancak % 3'1lik
bir artig gostermigtir. Enflasyon hesaba alindifinda bu durun or-
taya g¢ikmaktadir, Hatta ODa'da 1977 yilinda % 0.3'1ilk bir diigme
de gorilnistir.

Bugﬁn-dﬁnyada nali sistenmi ‘etkisi altinda bulunduran iki
Snemli faktdr kombinezonu vardar: 1) Iktisaden kalkinmlg Hilkeler—
de likid fazlasinin dzel bankalarde toplanmasi, 2) Ekonomilerde
yiiksek oranlarda enflasyonun devan etnesidir. Bu durum milletler-
arasi mali sistemi cok nazik. ve krize niisait bir duruna soknakta-
dir (8). Dinyada ckonomilerin birbirleri arasindaki bagimliligin
biiylinesi, bati ve dogu ekonomilerinde oldugu gibi 3. Dlnya ekono-
milerinde de yatiraimlarin gergeklegmesini zayiflaten belirsizlik-
ler husule getirmektedir. V .

Gecnisteki enflasyonlarin tesiriyle daha da kuvvetlenen
durgun bir biiyime orani hikiim slirmekte ve bitln bunlar kalkinnig
Hlkelerin kendi kendilerini koruma temayllini kuvvetlendirdigi
icin de genel bir durgunluga sebep olmakta ve kalkinmakta olan 1~
kelerin kalkinnasini geri birakmaktadir. Piyatlardski geligme ve
enflasyon orani Tablc: 2.9'da gorilnektedir, Tablodan anlagilacagl
gibi 7 sanayilegnig tlkenin (A4.B.D., Japonya, Bati Almanya, Kanada,
Fransa, italya, Ingiltere) tiketici fiyatlary 1972-77 yillari ara-
ginda yilda ortalana % 10 artig gbsternistir. Halbuki 1960-70 yil-

(7Y UNIDO, world Industry Since 1960: Progress and Prospects Bpe-
cial Tssue of Industrial Development Burvey for the third Gene-
ral Cornference of UNIDO New York, 1979, £.290. °

(8) UNIDO, Industry 2000 New Perspectives, New York 1979, Chapter 5,
International Financial Flouvs, s.107.
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lari arasinda bu oran o %,6'd1ir. Ayni zamanda bu 7 llkede imalﬁt
kapasitesindeki degigmelerin_degerlendirilmesinden de anlagaildifa
gibi 1966-74 yillarina gore 1977 aleyhte olmaktadir. Fiyatlardaki
yikselme, kaynaklarin pam degerlendirilmemesi, koruma tedbirleriy-
i1e birlikte yavag ekonomik biylmeyi gerektirdifi igin durgunliuk
iginde enflasyon neydana gelmektédir.

-

. TABLO: 2.6

Belli Bagli Yedi ganayilesnig Ulkede
Enflasyon Oranlarinin Dagilimi 1960-1977

(% Olarak)
Ortalana Vasaty Oran Enflasyon Dafiliml

1960-1970 3.6 1.5

1972 5.3 1.1

1973 8.6 1.9

1974 : 1849 5.4

1975 12.9 5.5

1976 10.0 4.5 -
. 1977 ) 9.8 4.5
1972—1977 10.2 305

KAYNAK: UNIDO, Industry 2000 New Perspectives, New York, 1979
Chapter 5, Tablo: 5 (1) 'den.

Diger taraftan para paritelerinde agarl derecede istik-
rargizlik ve faiz oranlarinda deffigne goriilnektedir. Tablo: 2.9 ve
Tablo: 2s10'da sirasiyla bu durun gorilnektedir.
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TABLO: 2.7
Amepikan Dolarina Gore Belirli Sanayilegmis Ulkelerin
Para Hadlerindeki Degigmeler Indeksi
1975-1978 (1975'in 11k Ug Ayinda =100)

DM SwPr Yen Frir Stg Ital.lir.

1975 (1. ceyrek) 100 100 100 100 100 100

1995 (2, geyrek) 99.3 98.9 100.2 105.0 97.3 101 .4
1975 (3. gceyrek) 91.6 9%,5  O8.4  98.4 89.1 96.0
1975 (4. geyrek)  90.0 94.0 96.6 66.8 85.4 9%.8
1976 (1. ceyrek) 90.8 96,6 97.0 94.2 B83.6 83,8
1976 (2. geyrek) 91.4 99.8 98.0 91.1 5.6 4.1
1976 (3. geyrek) 92.3 100.5 100.7 =~ 87.3 93,8 78,0
1976 (4, ceyrek)  97.1 101.8 ° 99.8 88.2 69.1 73,9
1977 (1. geyrek) 97.6 98.9 102.7 86.0 71.7 72,2
1977 (2. geyrek)  99.0 99.1 106.5 86.5 71.9 72,0
1977 (3. geyrek) 101.3 10%,9 110.1 87.6 72 .6 72.2
1977 (4. geyrek) 105.2 114.2 118.7 88.6 76 .0 72,7
1978 {(l.ceyrek ) 112.6 139,2 123.5 90.1 80.6 24,0
1978 (2. ceyrek) 112.8 1%30.0 132.9  93.0 76,7 94,0
1978 (3. geyrek) 116.4 148.8 .152.2 97.6 80.8 7641
1978 (4. geyrek) 124.8 15%.,2 154.0 99.6 8%.0 76 o6

KATNAK: Beynelmilel Mali Istatistikler, IMF, April 1979.
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TABLO: 2.8

Avrupa Paraszi Mevduat Hadléri, Ocak-Aralik 1980

1980

Ocak

Subat Mart Nisan

May. Haz.

Tem,

Ajgus. Eyl.

Fkim Kas

Aral.

A.B.D.
dolary
& ay
icin
20 ay
ay

7.62

7.87

Bati -
Alman
marki

6 ay

igin 3.00
20 ay
igin 3.19
Tsvigre
Franki
6 ay
igin 2.00
Sterlin

& ay
igin
20 ay
igin 7.56
Fransaz
Franga

6 ay

igin 13,357
20 ay

Japon
Yeni

6 ay
20 ay

7.25

igin 3.50 3,50 3.62 3.81 3.9

7.62

7.9

3.19

1.00

8,12

8.37

12,00

12,00

3425

7.681

8.00

3.51
3.31

1.25

8,00

8-51

9.37
9.87

2.56

- 7.87

8.00C

3.4k
3.50

144

10.37
10-3?

2.75
10.37

2.8?

8.4k 9.19

8§.56 9.19

3.50

3.69

3.56
3.69

1.87

11.12 12.00

11.81 12.12

9.75 10.37

10.50 11.00

3,31 3.62

L1z

8.81

2.00

3.75
4.00

11.25

11.50

9,87

10.50

2.31
2.87

11.75
11.75

10.00

9.25 9.69

9.25 9.69

3,62 3,62

3,87 3.75

1.1 1.31

13.00

12.75

9.37 10.25

10.25

2.81 3.12

3.25 3.25

11,87 11.87

11.87 11.62

3.94
k.12

3.56
3.75

0.62 1.44

12.62 14,06

12,87 13.87

10.00 9.31

10.87 10.37

3.351
3.31

2437
2.1%

12.31

12.00

3.69

3.81

0.62

13.25
13.00

9&8?

10.25

KAYNAK: %World Financial Markets, Morgan Quaranty Trust Company of New
Vork UNIDQ, Industry 2000 New Perspectives, s.110,

Belli basli piyasa ekonomisinde sanayilegmis iilkelerin ekonomik

sahatlilijina tesir eden faktdrler milletlerarasi mali sistemde esasii

depgisiklikler husule getirdigi,Tablo 2.9'da gorildiigi gibi iilkelerin din-

ya resmi rezerv paylarinda degigme oldu. 1960 da 11 sanayilesmig lilke gru-

bu IMF iye rezervinin % 77'sini elde tutarken 1977 yilanda % 50'si kadar

tutmaya basladi.
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_ TABLO: 2.9
1960 ve 1970-1977 Yillara Sonunda

(SDR Olarak Milyar)

Onbir Sanayilegmig Ulkenin Rezerv Dagalinlari

Sanayilegnisg
Ulkeler

Belgika~
Liksemburg

Kanada
Fransa

Bati Almanya
ftalya
Japon
Hollanda
fsveg
Isvigre
Ingiltere
A.B.D.

Sanayilegmis
memlecketler
toplama

Blitin IMEF
Uye lilkeler
toplami

1960

)
. .
O\ 1

RS I VI,
-] ” ]

-
O WO
] L] [ ]
TR W\ O O W

47.2

6l.2

1970 1971
2.8 3.2
4.7 5.3
5.0 7.6

13.6 17.2
5.4 6.3
4,8 14.1
3.2 3.5
0.8 1.0
5.1 6.4
2.8 8.1

14.5 12,1

62.2 8U.2

9%,2 123,2

1972

3.0
5.6
9.2
21.9
5.6
16.9
4.4
1.5
7.0
5.2
12.1

93,0

146.2

1973 1974
4.2 4.4
4.8 4.8
7ok 7.2

27.5 26.5
5.5 5.7

10.2 11.0
5.4 57
2.1 1.4
7.l 7otk
52tk 5.7

11.9 1%.1

Sl.2 92.7

132.6 180,2

1975

5.0
4,5
10.8
26.5
4,1
10.9
6.1
2.6
8.9
4,7
13.6

97.7

194.2

1976

4.5
5.0
8 ol
50.0
54-?
14,3
6ol
2.1
11.2
3.6
15.8

107.0

222 4

1977

4,7
2.8
8.4
Z2.7
2.6
19.3
6.6
3.0
1l.4
- 17.3
16.0

132.7

262.8

KAYNAK: TMPF International Financial Statistics.

UNTDO, Industry 2000 New Perspectives, s.lll.

Sanayilegnis lilkelerin dinya malil gsistemi iizerinde niifuzun Avrupa

kredi piyasalarinin (Euro-Credit Markets) ortaya gikmasiyla biiyik olglide

zayifladi. 1964'de bu pazarlanrda mevduat niktari 15 nilyar dolar iken
1979 da 500 milyar dolara ulagti. "Burocredit Market" ler 1950 yailindan
sonra gorilmeys baglanda. Ve iilkeler disinda banka hesaplarinda bulun=—~

durulan yebanci para mevduat hesaplarina dayaniyordu. Bu piyasalarda bel-

1i bagli paralar mark, Fransiz frangl, Japon yen'i idi. Bu piyasalarin

biiytimesi Tablo: 2.10'da gorilnektedir.(9).

(9) United Naticns Industrial Development Org
Since 1960: Progress and Pros
Development Survey for the Third General C

1979, New York, £.290.

pects Spocia

anization, "World Industry
1 i1ssue of the Industrial
onferance of UNIDO", U.N.,
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TABLO: 2.10
Avrupa Kred_ngasalarl(Eurocrnﬂlt Markets) 'in
1965—lyf, 71llara Arasi Blylumesi
' (Milysr Dolar)

Rir oOnceki

Devre Sonu Toplam %%;gmggggin Do%ar
% si

1965 15.1 - 77
1966 19.9 = 81
1967 24,5 25 &1
1968 3.4 % 81
1969 5748 2 52
1970 78.3 | 55 7
1971 100.1 28 71
1972 1%31.8 52 75
1973 187.6 e 70
1974 214.1 1A (a4
1975 256.1 =0 [
1976 286.8 - 11 7
1977 , 321,0 12 78
1978 592.6 = ot
1979 500 (Tahmin) - -

KAYNAK: Tablo, UNIDO, Industry 2000 New Perspectives,
s.11ll'den.

Avrupa kredi piyasalarinda mevduatlar ozellikle kisa vadeli
mevduatlardir. % 20'ini agan kismin devresi bir vili gegmenektedir.
Yalnlz Transnational Bank'lar bu mevduatlardan olugan likidleri pi-
yasa arz ve talep sartlarina gdre degigen vadelerle borg verebilir
fonlara cevirmektedirler (1LO) .

Yukarda sbz konusu edilen veriler ve pilyasa bzellikleri kal-
kinan ililkeler igin one@llﬂlr, Glinkli bhu Ulkeler 1975 den beri bu pi-
yasanin verebilecegi krﬁdlnln % 50'sini borg almaktadir. Bu durum
Tablo: 2.11'de gdrilmektedir.

(10) UNIDO, Industry 2000 New Perspectives, 5.109.
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TARLO: 2.11

_ Kalkinmakta Olan Ulkelerin Avrupa,
Kredi Pazarlari (Burocredit Mapkets)'den Borglanmalara
1973-1979 '

Y1111k Toplam Borglanmma  Kalkinan flkelerin Kalkinmakta o=
Y11l (Amerikan Dolari Milyar) borglanmasi (Dolar, ian ilkelerin -

milyar) toplam borg %

miktari
1973 . 20,8 . 7.0 24
1974 28.5 9.7 28
1975 20.6 12.5 61
1976 28.7 17.3 ‘ 60
1977 4.2 - 2043 59
1978 : 71.6 39,9 . 5%
1979 100 (Tahmin) - -

i

KAYNAK: World Bank, Beynelmilel Sermaye Piyasalarinda Borg¢lanma,
Muhtelif niishalardan.

Kalkinmakta olan lilkeler igin bu duruma paralel olan Onemli
bir husus da bu sermaye piyasasindaki fonksiyonlarln_degigiklikleriw
ni piyasa“tayin ettigi kadar, sanayilesmis iilkelerin piyasa ekonomi-
leri otoriteleri tarafindan da tayin edilmesidir. Kisaca; kalkinmakta
olan {ilkelerin borglanma sartlarina, piyasaya hakim olan sanayileg-
mig Hlke otoriteleri tesir etmektedir.

Pugiinkil milletlerarasiy mali sistemin genel gbriniimind gdrdik-
ten sonra, boyle bir sistem yaplisindan dogan problemler nelerdir

sorusuna cevap arayallim.

C— BUGUNKU PROBLEMLER

Borqlaﬁma kalkinan ilkelere biiyik borg servis yikil ylklemek-
tedir. 1971 yilinda kalkinmakta olan iilkelere sermaye akiml 204
milyar dolar iken 1977 yilinda 57.1 milyar dolara yikselmigtir. Wal-~
ti y1llik artag yaklagik olarak 9% 23%'tiir. 1976-1978 yillarinda kal- -
kinmakta olan iilkelerin borglarinln % 15'i dogrudan dogruya sanayi'e,
gerikalan kismi yani % 85'i bankalara, mali sektdre, petrol ve tabii
gaz sahasina akmigtiT. Mali sektdr ve bankalarin sagladiklary kredi-
lerin Snemii kismi yine dolayli olarak sanayi'e akmaktadir, UNIDO'nin
‘yapmig oldgu projeksiyonlara gore kalkinan {ilkelerin yatirimlari,
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gayri safi yurt i¢i hasilasina gore % 20 kadar iken, 2000 yilinda
ise % %0'una ulasmasi planlanmigtir. Fakat ig tasarruf miktarinin
2000 yilinda geyri safi yurt igi hasilasinin ancak % 25*ine ulaga-
bilecegi hesaplenmigbir. Yani yatirim ve tasarruf arasindaki agifin
dig kaynakla kapatilmasi gerekmektedir. Buginki durum ve ileriye
dogru yap-len tahminler kalkinan ilkelerin borg miktanlarinin ve
borg yikini yildan yila artmakta olacagini gostermektedir. Kalkinan
iillkelerin toplam borg miktari, 1970 de 74 milyar dolar iken, 1977
nin sonunda 244 milyar dolara ulagtigl gorilmistir. Ayni devre ig¢in~
de borg servis ylikil 9 milyardan 36,6 milyar dolara yikselmigtir.,
1970-77 yillarws arasinda’ kalkinmakta olan llkelerin toplam borg mik-
tari % kati artarken, borg servis yikii 4 kat ylkselmigtir. Bu farkl:
artiga sebep bagimsiz (Non—Concessinal) borqlaﬁln devletten devliete
veya milletlerarasi malil miiesseselerin verdikleri kredilere gdre bi-
vitk artig gostermesindendir, Glinkily bagimsiz borglarin biyik bir kis-
m1 kisa devrelidir. + Buna iléve olarsk faiz oranlari nisbi olarak
yiksektir, Tabii bor¢ miktari kalkinan llkelerin hepsine egit oran-
larda dagitilaamigtir. Borglarin vikledigi ylk ve Odeme gorluklari
iilkenin digindaki gartlara bagll olarak degigmeler gdstermekbtedir.
Bir ¢ok kalkinmekta olan filkelerin borg servis ylklinin deffignmesi

dig piyasalarda mal fiyatlarainin degigmesi gibi bazi Szel durumlara
bagladar. Meseld, milletlerarasi ekononmik aktivitenin azalmasi, dig
pazarlarda rckabet imkfninin szalmasi ve tabii afetler gibi sebep-
lerle borg servis idaresi bliyiik dlclide dig sartlarin kontroli altin-
dadlf,

Sanayilegnis ilkelerin kendi ig mali p%yasalarlna ddnikk po-
1itikalarindaki deg@isneler de borglu filkelerin problemlerini artir-
maktadir.

Sanayilesgmig lUlke ;dareleri tdemeler dengesi poszisyonunda
setikreri sailamak veya ig piyasa ekononik politikalarini yuriitmek
maksadiyle faiz oranlarinin tavan ve taban hadlerini tayin etmekle
kredi‘daglllmlna yon verip milletlerarasi sernaye akiminz kontrol
ederler. Trensnational Bankalarin 1970 lerden sonra nali piyasalar-
da dneni artnigtir. Kalkinan filkelerin bu bankalardan 1970 de net
bor¢lari 0,6 milyar dolar iken 1978 de 37.9 nilyara ulagmigtirT. Bu
dururr ticari bankalarin piyasa giiglerini artirdigy gibi kalkinan
dlkelerin riskxi kargilamak iqiﬁ yeniden bor¢lanmalart imkanini sag-
lamistir. Bu lnkanin Srtnasina ragmen bazi sebeplerle ticari bankala-
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rin kredi hacminde geniglene olmamigtir. Bankalarin kendi ekonomik
kaderleri veys sanayilesnig iilkelerin kendi bankalarinillh dig borg-
1anma harecketlerine tesir eden ekonomik politika uygulamalaflndan—é
dir. o

Milletlerarasi nall sistemin yapisi biyuk hacimde bor¢ alan-
lar igin kl¢lk hacimde borg alanlara gore q§ha elveriglidir. Kalki-
nan memleketlerin ekserisi kredi piyasasindan nisbi olarak digilik hea-
cimde kredi alma durununda pulunan kiigik tlkelerdiT. Bu iilkelerin
disinda bulunan belirli iilkelerde ekonomik gii¢ konsantre olmugture.
Kalkinan ilkelerin bu durun sebebiyle nisbi bir avantajsizlaklarl
vardir. Bilhassa tpansnational bankalarin nali piyasalarda yer al-
malarina sebep olmaktadirlar.

Riitiin bunlara ilfve olarak walkinmakta olan lilkelerin mil-
letlerarasl iclide mali miesseseleri olmadagl gibi, kendi iglerinde
de sermayenin hareketlilifini gsaglamakta rorluk cekmektedirler. Kal-
kinmekta olan illkeler kendi mali nilessesclerini kurup kalkinmig Ul~-
kelerin sahip oldugu veya onlnrin ebkisi altinda bulunan nali -
esgeseclerle rekabet etmek zorundadiriar (11). Bu ihracatlarinda ve
jthalatlarinda kendi sartisrina uygun kredi sagllyabilmeleri ve ode-
neler dengesini tanzin edebilneleri igin 1iizu1jludure Son zamanlarda
kalkinmakta olan Ulkeler, bilhassa petrol ihrag eden iilkelerle mis-
liman Ulkeler kendi apalarinda dofrudan dogruya kendi ihtiyaglarini
kargllamak.maksadlyla milletlerarasi banka ve nali miesseseler (Is~
1lam Kalkinma Bankasl gibi) kurnug ve geligtirmeye Qallsmaktadirlar,

Halen kalkinmakta olan ilkeler onemli dlglde dig yardinm almig
olmelarina ragnen diigikk seviyede walkinma hizimn sebep oldugu prob—
lemlerle karsi kargiyadirliar. Ve reel gelirlerini yiikseltmek igin
dis kaynaga intiyaglari vardirs pakirlikleri ve buna bagly olan nil-
ggsese Ve te§kilat zorluklari, i¢ tasarrufun yeterll dlglide artmasi-
na mani oluyoxr Ve kalkinmayl zorlagtirliyor. Tagarruf problenmi yanin-
da tasarruflarin yabanci paraya gevrilmesinde binyevi zorlukiar var-
dir. Net dig kaynak tpansferinin biylk olglde devem etmesi ihtiyacin—
da ve belki de zamanla bu ihtiyacin artmasi zorunlulugu karsisinda-
diriar. Halen bir g¢ok Lkalkinan nemleket 1§ Sdeme yikleri ile ve as-
viz kitligi ile karsgl korglyadirlar. $ip qok kalkinam ulkeler borg-
Jlarin odenncsinde yeni borg faiz ve vade gartlarina gbre ertelene
yollaranl apamaktadairlar. (1979 ve 1030 Tenmuzunda Tirkiye'nin borg
ertelenmesi gibi). lkelerin ithal ikfne politikalary Ve ihracatl

(11) Bakiniz: UNIDO Tndustry 2000 New Perspectives, §.112-118.,

L
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tesvik tedbirlerine ragnen kalkinna programlari tatbik eden az ge;
lismisg filkeler half dis kaynak temin etmek zorundadirlar. Gegnisgte
yepilan arastirnalara dayanilarak kalkinan Ulkelerin dis kaynak ih-
tiyacinin kalkinmig Ulkeler tapafindan en uygun sekilde kargilana-
bilecegi lzerinde durulnugiur. 1970'1lerde birlegmis milletler Kal-
kipma Planlama Komitesi Bagkani Prof.Jan Timbergen, zengin iilkelere
GSMH'larinin % 1'i keadar bir miktarani kalkinmakta olan {ilkelerin
kalkinma plan ve projelerini uygulana igin iktisadi yardin {(borg~
hibeee.) oOlarak vermelerini bir hedef tedbit edilerek uygulamasinl
teklif etnigtir. Ayni konuda Pearson raporunda en azindan 1980 yili-
na kadar bu hedefe ulagilnasini tavsiye etmigtir (12). Zamanimizda
Birlegnis Milletler Kaporlari da ayni davramiga ihtiyag gbrildigini
igaret etmektedir.'Fakat yapilan tavsiyeler ve alinan kararlar tat-
bik edilemenigtir. 1970-80 yillari Birlesnig Milletler tarafindan
i15n edilen 2. Kalkinma OnYilainda sanayilegmig filkelerin GSMH'lari-
nin % 7'sinin her yil kalkinmakta olan ilkelere yardin clarak ve-
rilnesi tavsiye edilmigtir. Bu tavsiyelere ragmen, degisen gartlar
sebebiyle, kalkinma yardinly GSMH'lara cranla devanli diigsme goster-
migtir. Tablo:2.12 bu durunu gostermektedira

TABLO: 2.12 .
Kalkinme Yardinlari Konmitesi (DAC)'in Yardimlarinin Seyri
1960-1975 (Cari Fiyatlar, Milyon Dolar)

Yillar Resni Kalkinna Yardimlari G S ME 2 GSMH'min % 1/2

1960 4,665 898.000 . 0.52
1962 5.895 1. 340,000 Ol
1970 ' 6.%82 - 2,010,000 0.4 3l
1971 74762 " 2,218,000 0.35
1972 84671 2,550,000 Q.34
197% 9.415 % ,100.000 0.30
1974 10.706 % 2 530,000 0,30
1975 11.948 44100000 0.29

KAYNAK: R.S.MacNomara, npddress to the Borad of Governers of the
World Bank Group, 1974, s.lo3.

(12) Bu konuda bakiniz: PERSON, Lester B., "Partmers in Developnert”
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D- DI§ BORG KONUSUNDA Dﬂstmc}:ma VE TEORIK BSASLAR |

-a) Kalkinan Ulkelerin Yabanca Sermaye Ihtlya01 ve Sebepleri

'Her Ulke 1ktlsad1 kalklnma ve buyum951ne gerekll sermaye bi-
rikimini saglanak 191n oncelmkle kendl i¢ tasarrufliarina dayanlr,
Fakat kalkinnma polltlkalarlnin gerektirdigi sermaye birikimi her za-
nan hu yolla temninde yeterll olmanaktadar. Ulkeler kalkinmalarinl
tanamlamak, geri kalmigllktan veya az gellsmlgllkten Turtulmak i¢in
milcadele vermektedlrler. Bu miucadelede baglica araglardan biri de
yeterli sermaye oldugu malumdut . ﬁlkeler noksan olan sermayelerlnl te-
lafi 191n baz1 yollar aramaktadlrlar. Kendi 0= kaynaklarlndan olugtur-
duklar: sermaye pirikimine ilave i¢gin ihtiyag duyduklari das kaynak
teminind saglamak hustisunda sosyal ve iktisadi baskl altaindadirlar.

Dig kaynaklardan sermayenin ulkeye girmesi gegitli millet-
lerarasi. ticari ve iktisadi milbadele ve nuanelelerle olmektadar. Mil-
1etlerarasm gsermayée akimlari agagidaki gibi tasnif edilebilir: 1) Dog-
rudan dogruya yabanci yatlrlmlar Bu yatairamlarin ¢nemld Szelligi, ,
yabane1l kontrolinde bulunmasidir. Dogrudan dogruya yapllmls yatirim-
dan saglanan temiittli, faiz ve acenta karlari gibi saglanan gelirler
vatirimi sagliyan yabanci 5lrkete odenir. )

2) Uzun vadeli mali vatirimlar: Bunlar uzun vadeli tahviller,
ticari krediler ve banka kredileri, yabanci kontrolil altinda olmayan
hisse senetleri ve difer uzun vadeli mali haklarciT.

3) Xisa vadell mali yatlrlmlaf: Bunlar mevduat, ticari ve ma-
1i yatirimlar, kablller ve borg¢lardir. ‘

. 4) Devlet yatiraimlari: Devlet borqlarl (k1sa ve uzun vadeli)
dir, Biyik bir kismi yabanci devletlerden ve milletlerarasi mali ku-~
Vruluglardan slinan borglardir. Yabanci devlet alacaklari esas itiba~
riyle hazine senetleri, satilabilen veya satilamayan ha21ne senet~
leri ve tahv1ller1nden ibarettir.

5) Hibeler ve yabanci devlet ve mali muesseSQWern yaptikla-
1 iktisadi sosyal yardamlar (13).

Bir llkeye giren bu ¢esitli gekil ve mahiyetteki sermaye
akimlarinin o ilke ekonomisi lizerinde baglica ig tesiri vardir:

a) Ulkenin sermsye birikimine tesir etmesi,

b) Dl§ Sdemeler izerindeki tesiri (ithalat imkaninin artmasi—

(13) BOND, Marian E., "A.Model of International Investment Income
Flows" Tnternational Monetary Fund Staff Papers, Vol. XXIV,
- No. 2, JulJ 1977, s.344-345,
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na baglangig devresinde lilkenin 8zel tegebbiislinin de bu imkena ka-
vugmagy tesiri), 5
¢) Yabanci sermaye girigi ile birlikte yeni teknolodinin

girmesi ve idarecilik, igletmecilik tecribesinin artmasina tesir-
leridir. Bu tesirler gdz oniine alinarak bir memlekebtin dig sermaye
kaynzklarina bag vurmaya duyulan ihtiyag¢ ve sebepler nelerdir soru-
gsunu cevaplandirmaya ¢aligalim. Geligen iktisat teorisi ve bu teori
ile birlikte defisme gdsteren iktisat ve malliye politikalari ile yo-
banci sermayenin ilke ekonomisi izerinde tesirleri bir g¢ok kimse ta-
rafindan incelenmig, tarihi verilerle birlikte yabapgi sermayenin
fayda ve mahzurlari ortaya konulmaya galigailmistir (14).

Az gelismis Ulkelerin kalkinma yollari aragtirlllrken bu il-
kelerin kendi kendileriyle kalkinamiyacaklari tezi ortaya abilmig-
tir. R.Nurkse'nin az geligmig llkeler ekonomilerini izah ederken
bir fasit daire iginde olduklarina igaret etmigtir. Kalkinmak jg¢in
bu fasit daireden kurtulma yolunun yabanci sermaye tepin etmekle ko-
laylagacagy tezini savunnustur. Nurkse, az gelismis lilkeler falkir
olduklari icin yatirimlarini artiramiyorlar, yatirimlar artmadigl
igin fakir kaldiklari gbriglindedir. "Bir ilke fakir oldufu igin fa-
kirdir® sonucuna variyor ve bu gikmazdan kurtaracak yolun ve neyin
oldugunu sorup cevap ararken sermayenin rolini bélirtiyor (15). Az
gelismis tilkelerin kalkinmalarinda dig sermaye akiminin roli agafi~-
deki gekilde matematiksel olarak ifade edilebilir.

Bir iilkenin i¢ tasarruflari kalkinnada yeter$iz oldugu sii-
rece dis keynaktan (dig borg, yabancl Sermaye...) sermaye saglandi-
ginda ve saglanaﬁ germayenin yatirimda kullanilmasi ile yatirimlar:;
kamu, Gzel ve dig kaynak tasarruflari geklinde eyirdafimiz zamans

Ik= Sk+Bdk dire

I,= Toplanm yatirim, S .= I¢ tasarruf, B = Dig sermaye.

Kurihara'nin modelinde oldufu gibi (16) dig kaynaktan temin
edilen sermaye tamamen yatirimda kullanildiga farz edildiginde

(14) HAGEN, Everett E., "The Econonics of Development"”, Richard D. '
Trwin, Inc., Homewood, Illinois; Revised Edition 1975, s.425~-457-

(14) NURKSE, Ragner, "Az Gelismis Ulkelerde Sermaye Tegekkiill (Cev.:
Sevki Adali), Menteg Kitabevi, Istanbul, 1964, 8.9-30.

(16) KURLHARA, Keneth K., "Keynesian Theory of Economic Development”,
Colombia Uni., New York, 1959, s.137-139.
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Net yatirimin ortalama ve marjinal verimliligi p, 8= Tasar-
ruf orani, b= ortalama Ve marjinal borg¢lanma temayllth kat sayisi
cldufu kabul edildifinde: |

p.I= AY 8= sY, B,= bY
Iu sY+bY
¥
P
AY
= IT= s¥4+b¥= (8+4D)Y
Y
LY
; = (S'l"b)Y
o :
AY
= p(s+b) olur ki, geligme oranli p ve & ile beraber b
Y

ye yoni o iilkenin dig kaynak temini temayiliine baglidars

Hedef alinan kalkinna ve bliylime hizama elde edebilmek igin
jtizunlu olan yatirimlarin yapilmasi ig tagsarruflara ek tasarruf sal-
lanmasi ve vatiranlarin gerektirdigi ithalat icin d6viz saglemmasl
1a21md1r. Az gelismig Ulkelerde bu tip ¢ aciklarin yaninda tegebbis
noksanlifinin ve Uretimde verinlilizi ve rekabet saflamada gelignis
teknoloji noksanligi da vardir.

"Acik teordisi' diye iginlendiriten gdriig agagidaki nodel gek-
linde belirtilnmektedir.

Muayyen bir zaman iginde hedef alinan kalkinma hiziny gergek-
lestirmek igin gerekli olan yatirim I, Sermaye/Uretim kat sayisi k
ise; I =k ¥ (l-—r)n dir.. Formiil, n inei yilda yapilmasl gerekli ya~

tirim niktarinil verir. s ortalana, 4 nmarjinal tasarruf temayulmu
ifade ettiklerinde, n yila icinde saglanan tagarruf miktarij
n N -

8 = S(YO nui !_ (1+r)" - Yo(l+r)n”%mj dir (17).

(17) KIM, Hee Sung, "Foreimg Capital for Econonic Developnment", A
Koréan Case, Preaeger 1970, s.7 ve devami.

+
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Dig kaynak ihtiyacij; yatirin tasarruf farklidir. Yani;
B= In - Sn olur.

Bu agifin kapatilmasinda dig kaynagin rollli nedir? Tasar-
ruf agifinin kapatilmasinda dig kaynak, ihracattan elde edilen dG-
viz gelirleri ile ithalata harcanan d8viz miktari farklnl'gidermek
fgin kullanllmaktadlr. thracatin yildan yila belirli bir olgude
arttlgl farz edilse n inci yilda ihracat gelirleri X ve toplan
gerekli ithaldt M oldugunda, bu ithalat tlkenin kend1 dig gelir
kaynaklary (M J ve dis kaynak gellrlerlnden (ﬂ ) ibaret oldufunda:

Nn Mp + M dir. .

Toplam gerekli ithalat mllll gelirin bir fonksiyonudur.
M = ml(Y.) dir ve M = m (Y )+m2(Y Y} dir.

Hedef alinan kalkinma hizinl gergeklegbirmek igin gerekli
dig kaynak;

Bo= M, - X, veya X = mn(YS) oldugu igin ¥ = mn(Yn)—mn(YS) dir (18).

Az gelisgmis Ulkeler iktisadi kalkinmasini hizlandirmak igin
muhtac olduklari sermayeyi kendi 0z kaynaklarindan temin edemedik-
leri gibi, gerekli olan fteknoloji ve tegebblis agigini kapamak igin-
de dig sermaye kaynaklarina niiracaab zorundadirlars Bu durumun bag-
lica sebepleri; a) Sosyal sabit sermaye alaninda ihtiyag duyulan
biyik yatlrlmlarlﬁ gerceklegtirilmenig olmasidire Enfrastriktir
(temei) yatirinlar dedigimiz yol, linan, baraj, enerji liretimi ya-
tirimlari, egitim, sagllk_tesisleri gibi yatirimlarin olmamasi ve
bu yatirinlari gergeklegtirmek ig¢in dig kaynaga ihtiya¢ duyulmasi,
b) Az geligmig lilkelerde hedef alinan kalkinma hagzgaini gergeklegti~
recek yatlrlllar, imalat sanayiinin hammadde, tethzat, yedek parga
ithalat talebini artirmaktadir. Kalkinmakta olan bir ¢ok iilke imalat
sanayii daha ziyade ithal ikfmesine yonelik olmasina rafmen ilhraca-
tin artmasina yardim etnenekte, hatta ihracati azalticl tesiri ol-
naktadir. ¢) Yatirimlarin artmasi gelir artaisi segladigi igin ar-
tan gelir, ithal talebini de artirnakiadir. d) Thracatin artirilna-
sina yénlendirilmig yatiraimlar bile biliylik sermaye gerektirmektedir.

(18) NURKSE, R., ibid., s. _ELLSWORTH, P.T., "The Tnternational
Economy ibld, Se KIHDLEBERULR Charles P., "Economic
Developrent" McGraw—Hlll Book Company, New York 1958, s.
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Ayny zamenda gelismis teknoloji ithaline ihtiyag¢ duyuldugundan dig
Ulkelere teknoloji karsiliginda Odemede bulunmak icap etnektedir.
e) Az gelismis tilkelerin doviz ihtiyaca ununiyetle tarin Urlinleri
ve maden ihraci ile kargilanmaktadir. Gelignig ekonomilerin bu mal-
lara talebi g¢ok yavas arttifi igin diinya piyasalarinda geleneksel
ihrag¢ mallarina yeterli talebin olnamasi dig kaynék ihtiyaciny ar-
tirmaktadir (19). '

b) Bir Uike Fkonomisi Uzerine Yabanci Sermaye Akamanin
Tesirleri

H

Yabancl sermaye giriglerinin ilke ekenomisi izerinde tesir~
leri miisbet ve menfi yinleriyle incelenmesi icap eder. Menfi ve miis-
bet tesirler ckonominin bulundugu gartlara gore defighiki gibi, ser-
maye akimP¥hngi sartlar altanda oldugunha gore de degisme gdsterece-
gi tabiidir. Biz genel mahiyette ve bilhasda Tﬂrkiye*nin iktisadi,
sosyal sartlarini g0z Snine alarak menfi ve milsbet tesirleri lize-
rinde.duracaglz.

Agagida yapilmig olan tasnifte gdriildigi gibi dis kaynak
akiminin (yabanci sermaye ve dig boXg gibi gelir akifmlari) ekonomi
iigerindeki tesirlerini inceleyelim.

1- Dogrudan dogruys (direkt) tesirleri,

1.1. Faktdr dengesine ve faktdr fiyatlarina tesirleri,

1.2. Cogaltan (garpan) btesirleri (multiplier effects),

1.%. Yabanci para parite ve kurlarina tesirleri sebebiyle
ticaret hadlerine tesirleri, ﬂ

1.4, Ticaret hadlerine yaptifi tesir dolayisiyla dig tica-
retten elde edilen kazanglara tesiri,

2- Diger tesirler (dolaylwy tesirler),

2.1, Ikxtisadi bliylime ag¢isindan,

2.2. Sosyal sermaye tegekkiili agisindan,

2.3, Uretim imkdnlarinin artmasi tizerindeki tesirleri
agieindan husule gelen tesirler.

Dis sermaye kaynaklarindan iilkeye sermaye giriglerinin tesir-
lerini- bu gekilde tasnif edilecefl gibi, aragtirmanin he@efi ve konu-

cu bakiminden daha uygun olacak tasnifler de yapilabilir. Meseld;

(19) YASA, Memduh, Ibid., s.220, THRK, -Ismail, "Maliye Politikasi
(Amacglar ve Araqlarj ve (agdag Butge Teorileri", Dogan Yayin-
evi, 1975, Ankara, g,211-240, NURKSE, R., ibid., s.9 ve devaml.
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gelirler ve fiyatlar izerine tesirleri gibi, Gelir ve fiyatlar ize-
rine tesirleri de kendi icglerinde ayri tasnife tabi tutulabilir.

Her tasnif temelde ekonominin yapisina tesir eden faktﬁrler ve eko-

- nominin igleyisine tésir eden faktorler diye iki kisimda sle alxmabilir
ve inceleme bu tasnife gbre yapilir. Tahlilde bu iki tesiri her ze-
man gdz Onlinde tutacagimizdan yukarida yapilan tasnifi konumuzun
incelenmesinde uygun bulduk.

1- Dig Borglarin Ekonomi Uzerindeki Dogrudan Tegirleri

Konumuz devlet borglarindan dis borglar oldufu igin, diger
sermaye akimlari tesirleri harig, bzellikle dis devlet borglari te-
girleri lizerinde duracagiz.

1.1l. Iktisadi Faktorler Dengesine ve Fiyatlarina Tesirleri

Dis horg va81ta31yla vuku bulan sermaye aklmlnda ilk tesir,
borglanan #ilkenin ekonomik faktdrleri dengesinde ve arzinda bir de-
- gigmeye sebep olacagl tabiidir. Bu degigme dig borcun kullanig tar-
z1na ve mahiyetine gore farklidir. Disg bore dogrudan dogruya mal ve
hizmet ithali icin kullanilmakta ise mal ve hizmet fiyatlarina tesir
edecektir. Mal ve hizmet arzinda diger faktdrlere gdre bir amrtig ha-
811 oldufu igin fiyat diigmesi veya fiyat yilkselmesini azaltica te-
siri. olacaktir. Dig borg¢ dogruden dogruysa sermaye olarak yatipimda
kullaniliyorsa ayni tarzda daha onceki sermaye, toprak, emek ve mil-
tegebbilis dengesinde sermayeye gére emek, toprak ve miibegebbls ora-
ninda digme olacafxr igin bu faktorlerin fiyatlarainda (ekonomideki pay-
larinda) bir yikselme temaylilil gdériilecektir. Topragin diger iktisadi
gogalti-
ma imkaninin olmamasi gibi) serbest piyasa gartlarinda payl yiksele~

faktdrlerden farkli ozellizi oldugu igin (mobilitesinin ve -,
cektir. Diger faktdrler lUzerindeki tesiri stok miktarlari ve stokla-~
ran artis durununa bagli olarak deZigme gosterecektir,

1.2. Gogaltan Tesiri (Multiplier Effect)

Az geligmig bir ilkede devlet borcu blarak sermaye akiminin
tesiri bellrll sartlarda degigik ¢ofaltan tegiri husule getirir.

Cogaltan tesirin analizi, muayyen otonom degigkenlerin aza-
11p cogalmasi ile nakti mille gelir seviyesine olan tesirleri giste-
rir. Goffaltan anallzlerln tatbikatinda, ekseriye, kaynaklarin tam
istihdam sev1y951nde olmadigl zaman misbet tesiri oldufu farz edil-
migtir. Bu gart altinda nakdi gelirdeki vir degigme reel gelirde de
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ayni lglide bir defisme husule getirir (20). Biz burada bu hususlar
fizerinde durmayacagiz. Devlet borcu olarak filkeye giren sermayenin
yatirim garpanl ve kat sayisi olarak husule getirecefi tesir igerin-
de duracagiz. Bilhassa dig ticaret garpani olarak milli gelir iizerin-
de besirini gostermek istiyoruz. Bir gok yazar dig ticaret garpaninldn
filke ekonomisi iizerindeki tesirlerini inceleyip husule gelecek duru-
mu formillestirip izahini yapmigbtir. Bu konuda, J.M. Keynes, Colin
Ciark ve R.F. Harrod, B.C. Domar, G.Haberler, J.J.Polak Eivi yazar-
lar akla gelen ilk isimlerdir. Polak ve Haberler'in gbriiglerine go~
re en uygun dig ticaret ¢arpanini formiile eden Colin Clark oldufu
gdrilmektedir’ (21).

C,Clark'in.formiilil:

1 *
(1) Y= (V+X) dlr.
: 1wc+qd, e, f

Bu fornmiilde Y= Milli gelir, V= I¢ yatirimlar, X= Ihracat, c= Marji-
nal tikebin tewmayiilii, q= Marjinal ithalat temayiliidir. 4, ¢ ve £ s8I~
rasiyla tiketin mallari, i¢ yatirim i¢in sermaye mallari ithaldty ve
yabancl sermaye igin scrmnaye mali ithalatini gdsterirler.

C.Clark'in formilii gencl bir formuldir. Biszu formilil kulla-
narak dis borcun ekononi Uzerindeki tesirini gbstérmeye galigalim.
Az gelismig llkelerin ig tagarruflari ile yapilan yatairimlari sabit
veya otonom yatirimlar olarak kabul etmek zorundaylz. Ikinci qlarak
dig borcun dogrudan dofruya yatirinm igin kullanildigani farz e-
diyoruz. Bu durumda dig borcun {lke milli geliri lizerinde iki -yonlil
tesiri olacaktir. 1) Yatirim olmasi sebebiyle gelir iizerine tesiri,
2) Yatirimdan dolayi ihracat tzerine tesirie

Dis borcun faiz ve Odeme taksitleri sebebiyle husule gelecek
kayiplarin ¢garpan lzerindekil tesirini belirtmemiz icap etmektedir. Bu
sebeple ihracat gelirlerinin ¢arpan tesirleri bor¢ servisleri nisbe-
tinde azalacakbtir. Bu kayiplarl formiilde gdsterebilmek ig¢in ihracat
gelirlerinden bor¢larin takait ve faizlerini diigmeniz icab eder.

(20) Bu konuda bakiniz: DOMAR, E.C., "Expansion and Employment", Am.
Foon. Rev. XXXVI (1947), s.34—55; HARROD, R.F., "Towards & Dyna-
nic Economics", (London, 1948).

(21) POLAK, J.J., "The Foreing Trade Multiplier", Am.Econ.Rev. XXXVIL
b] k]
(1947), 5.889-897, HABERLER, G. ve POLAK, J.J., "Restatement”,
Ibido’ 80906—907.
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Dig devlet borcu eski borglarin itfasi ve faizleri igin Odenmeyip
yatirimda kullanildiginda ve sadece yeni borcun borg taksit ve fa-
izleri gdz onine alindiginda yukardaki formill: )

1 -
(2) Y= (V+X) ~ F geklini alir.
1—c+qd,e,f

F= Dig bor¢larin yillik faiz ve taksididir.

Dis borcun ekonomi Uzerinde tesirini.daha agik bir gekilde
gostermek igin milli gelir analizlerinde kullanilan genel formill
kullanmak gerekmektedir. Umuniyetle nilli gelir analizlerinde kul-
lanilan formiils

(3) Y= C4+I+G+(X-M) dir.

Bu formiilde Y= Nakdi nmilli gelir, O= Tiketin harcanalari,
I- f¢ Yatirim harcemalari, G= Devlet Harcamalari, ¥= Ihracat, M=
tthelat!dir, Bu formil, devlet dig borcu olmadan milli gelirin te-
gekkiilini ifade etmektedir. Dig borg sermaye akimi olarak ilkeye
girdiginde; -

(4) Y= C+I+G+[EX—M) -~ %} dar.

Bu formiilde formil (1) de oldugu gibi ihracat (X) iginde
dig porcu da birlikte ifade ediyortz. Clinkidl dig borg ihracat gelir-
lerine il8ve edilen bir gelir gibi ekononi iizerinde tesir gostere-
cektir. ]

(4) nolu formiilde faktorler baginsiz degigken degildirler.
Formiilii agikliga kavugturmak iginj

(5) 1= 0
(6) G=0
(7) GC= (qu"}'ce) p

(8) M= q4¥q kabul ettiginmizde ve (F).muayyen bir devre so-
nunda séz konusu olacafi igin formﬁl (4)'den§
Y= (qd+ce) Y+[§X—qdi§] clde edilir. Clnkii, birinci dénenmde F= O dir.
Carpan forniilini bulmak igin,

Y—(qd+ce) T+qq¥= X den hareket ederek;
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Y [E"(qd+°e)+€;1 = X olur. Ve

| 1
(9) Y= X- g¢ir. Bu denklem dig borcun birinei
l—(qd+ce)+qd

Gdevrede nilli gelirde husule getirdigi gelir artlglni ifade etmekte-
dir. Artan gelirin ikinci devrede ve daha sonraki tesirlerini gds-
termek i¢in elde edilen gelirden borg taksit ve Ffaizlerini c¢ikartip
gogaltan kat sayisi ile c¢arpmamiz icap eder.

[ 1 ) 1
(10) Y2= X : - P dir. Bu denklem
. 1~ (qd+0 )+qd / | 1~(qd+c )+qd .

dig boroun milli gelir uzerlndekl misbet ve menfi tesirini gostermek—
tedir.

) 1
Bger P, X den kucukse dig borg milli gelir ar-

lm(qd+ce)+qd

tigina nisbet yonde tesir edecekbtir. Aksi halde milli gelir artisini
azaltici tesirde olacakbtir.

Dig borglarla elde edilen gelir artigina tesit eden faktdr-
lerin mahiyetini belirttigimizde formiil daha ag¢ikliga kavugur. Ve
hangi gartlarda dig borcun. miisbet veya menfi tesiri olacagl s0ylenir
(bakiniz: ek: 1l'e);

Bagta dig borcun faiz, komisyon ve buna benzer masraflarinin
diigik tutulmasi gelir artigina Snenli Slglide miisbet ydnde tesir ede-
cegi tabiidir., Efer borg Odeme devresinin uzunlufu yeterli ise ve bu
devre iginde borg taksitlerinin odeme doneni baglangagi ne kadar ge-
ciktirilirse bu devrede (F) nin kuqulecegl ve gelir artiginin ¢ dere-
ce dahq fazla olacagi tabiidir.

Diger ydnden tiketin ve ithalat eZiliminin bilyik ve kiigikk ol-
mas1t da gelir artisina farkli tesir eder, Eger ithaldt egilimi tilketinm
egiliminden biyikse garpan kat séylslnln degeri kigulecektir. Dag
borgla elde edilen sermayenin yatiraimda kullanildifi faraziyesinden
hareket ettifimiz ig¢in yatiraimin ithalat mallarina kargi talebin egi-
limini artirici tesiri olmaladir ki, gelir artisinda tesir yiiksek ol-
sun, Ithal2t egilininin ylksek veya dilsilk olmasi iilkenin sosyal ve
iktisadi gartlarina bagli oldugu kadar uygulanan yatirim politikasa
ile de ilgilidir., Yatirimin ihracati artirici veya ithalati azaltici
mahiyetinde defigikligin de dig borcun gelir artigina tesirini farkla
yapar.
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Eger ilke iktisadi sartlarinin gerektirdifi yatirim garpan
kat sayisi biyilikkse, dig borcun gelir artisi Ugzerindeki tesiri aynl
yonde ylksek olmasi beklenir.

" 1.%, Yabanci Para Parltelerlnln Dig Ticaret Hadleri Uzerin-
deki Tesirleri

Bu paragrafta dig borcun yatirim yoluyla doviz kurlarina
ve ddviz rezervlierine ne yonde tesir edecefini ve ticaret hadleri
ﬁzerindeki'etkilerini gormeye -¢aligacagiz,

Dig borg ve dig borg 1mkanlar1 ile yapilan yatirim neticesl
saglanan ihracattan yabanca para arzini direkt artirica te31r1, Ta~
banci para talebindeki artigtan daha hazl: olmaktadir. Bu durumu
gSyle izah edebiliriz. Farz edelim kij borglanan ulke ihracati 100
para birimidir. Dig borg yolu ile edinilen sermayenin o ddnem ig¢in-
de yatirima donligtilriildiigli ve bu yatirim sebebiyle ihracat artigi
100 para biriminden 125 para birimine yikselsin., Yine farz edelim
ki; baglangi¢ déneminde gayri safi milli hasila (GNP) , 400 para bi-
rimidir. GNP 25 para birimi artarak 425 para birimi olacaktir. Bu
devre sonunda GNP artig yizdesi 6,25 olacalktir, Bu sart altinda eger
ithalat ayni Olg¢lide artis gosterirse ihracatdaki artmaya egit olur.
Ve dig ticaret bilangosu pozisyonunda bir degisme olmaz. BEfer marji-
nal ithalat egilimi 1 ise GNP de 25 birimlik bir artis tamamen it-
halatla mas edilecektir. Ve dig ticaret bilangosu dengesinde bir de-
glgme olmayacaktir. Mamafih bu durum istisnai bir haldir. Glinki, it~
halat efiliminin bu ol¢lide yiksek olmasi miimkiin degildir. Parz ede-
llm kij; marjinal ithalat eglllml 0,50 dir., GNP de 25 birimlik bir
artlg ithalatta 12,5 birimlik bir artas husule getirir. Bu sebeple
ticaret bilangosu 12,5 birimlik bir fazlalik verir. (diBer gartlar
degigmediginde.) Bu durum llkenin umumi iktisadi gartlarina d&a te-
sir edip GNP'nin artmasi ile i¢ ekonominin blylmesine sebep olur,
GNP de toplam biylme % 6,25'in iistiinde gergeklegir. Bilhassa az ge-
ligmisg tilkelerde bu biylime kapasite noksanligz oraninda daha yliksek
olacagli glphesizdir,

Diger yonden bor¢ taksit ve faizlerinin dis ticaret bilango--
su Uzerinde tesiri aksi yodnde olacaktir. Dig borgla yapilan yatiriman
borg taksitlerinin odeme deyresi uzun veya odeme bir kag¢ yillik si-
reden sonra basliyorsa ve faiz hadleri dilglikse dbu menfi tesirin da-
ha az olacagl bilinir,.
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Miisbet ve menfi yondeki tesirin farki lilkenin iktisgdi ge—
lismesini saglamasi bakiminden tnemli oldugu gibi, dig ticared bi-
langosu iizerinde de ihracatin artirilmasi ile tesir ederek ekonominin
dolayli gelismesine yol agar.

Biitiin bunlar ekonominin déviz ihtiyacini azaltici veya gide-
vici yondedir. '

Dig ticaret bilangosunda bdyle miisbet yonde bir temayiiliin
devamli olacagini farz ettifimizde neticenin sabit ve deftigen doviz
kurlarina gdre nasil olacagl izerinde duralim,

~ Parz edelim ki, dsviz kurlari sabittir. IThracata gore ithala~
tin nisbi olarak azalmasi nakdi satin alma giciinli ve talebi artirir.
Az geligmig Ulkelerde iktisadi gartlardaki elastikiyetin olmamasl Se-~
bebiyle ig¢ fiyatlar ithalat fiyatlarina gore daha fazla_ artmaktadir.
Ticaret hadlerinin lehte olmasi ihracatin artmasina tesir eder. Farz
edelin ki, &6viz kurlari sabit degildir. Dis ticaret bilanqosunun'faz-
1alik vermesi yabancli para degerinin milli paraya gdre deger kaybet-
mesine yol agar. Ginki, yabanci paranin arzi, talebinden daha fazla~
dir. Bu durum ticaret nadlerinde daha uygun bir degisme husule getiw-
Tir. '

Ticaret hadlerinde iilke ekonomisi lehine degismenin olmasi
(ihracat fiyatlarinin ithalat fiyatldrina gore cdaha yiiksek olmasi ve-
ya ylkselne gbstermesi) devaliasyon veya revelilasyonlarin husule ge-
tirdikleri tesirler gibl mitelad edilir. Bilindigl gibi yabanci para
ile dig ticaret. yapildiginda develiiasyon sonucu ihrag mallarl fiyat-
lari diigecek ithal mallari fivatlari yikselecektir. Revelilasyon sonu-
cu yabenci para ile ihracal fiyatlari ylkselecek ithal gallara fiyat-
lar1 diigecektir. Bu umumi ifadede Ulkenin ihrag ve ithal ettifi mal
ve hizmetlerin tzelliklerine Ve arz ve talep elastikiyetlerine gore
de degigir. Bu elastikiyetlere gore durumu burada ozet olarak izah
etmek giig olacaktir. Fakat sunu ksbul edebiliriz ki,dig piyasa arz
elastikiyeti bire yakindir. Ve talep elas%ikiyeti arza uazaran diglik-
tiir. Bu gartlar altinda talep elastikiyetinin verimi arz elastikiye-
tinden dsha az olacaktir (22).. | ‘

(22) Bu konuda dbkz: KINDLEBERGER, Charles P., "The Terms of Trade:
A Buropean Case Study", Technology Press and John Wiley, New
York, 1956, s.93, ELLSWORIH, P.T.. "The Invernational Econony",
Macmillan Company, New York 1967, 5.3%06-29, SEYIDOGLU, H. "Ulus-

lararazsl Lktisat Teori Politika ve Tygulamal =./S4-491.
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Sabit veya dalgali déviz kuru oldugu farz edildifinde her
1k1 durumda da efer daig ticaret bilangosu fazlalik veriyorsa, ti-
caret hadleri daha cazip hale gelecektirs Ulke ticareti igin tica-
ret hadlerlnln daha cazip olmasi iki durumu ortaya kor. Az geligmisg
ilkede flyatlar dinya fiyatlarina nazaran ylikselme gosterir. Veya
yabanci para ile ihracat fiyatlari yikselir (ig¢ fiyatlar sabit kal-
diginda ve yabanci para kuru dilgtiginde) . ‘

1.4, Dis Borcun Ticaret Hadlerine Yaptiga Tegir Dolayisiyla
Dig Ticaretten Elde Edilen Kazanglar

Ticaret hadlerinin llke ticareti. lehine déniigmesi kalkinmig
ulkelerden ilkeye yabancl sermaye skiminih husule gebirecefi sonug
gibi bir durum hasil eder. inrag maddelerindeki fiyat artiglari Ul-
kenin ihracat gellrlerini'artlrarak dolaylslyla bu ilke kalkinmasl
ig¢in gerekll olan sermaye mallarini satln alma imkanini artirir.

Picaret hadlerinin Ulke ekonomisi lehinde gelismesinde Ul-
keye sermaye skimlarinin girlglnde menfi tesiri yokturs Bununla bir-
1ikte Onemii bir mahzur, dinya piyasalarinda {ilkenin ihra¢ mallarina -
siirekli ve istikrarli talep miktari yeterli arala karsllanamamaktaﬂ
dmru Bu bakimdan sermaye akiminin muntrzam olmadigr gdrilmektedir,
Bu mahzurun umumiyetle kabul edildifi gorilmektedir,

Ticaret hadlerinde meydana gelen geligmenin sermaye birikimi
baklmlndan bir fayda saplamiyacagi, b boyle bir gellgmenln ne kalkin-
ma faaliyetleri bakimindan ne de sermaye mallari 1tha1at1 pakimin-
dan faydali olmayacagl iddia edildigi gibi, ticaret hadleririn lehe
déniigmesinin faydalar:i butin az geligmig Ulkelerin lehine olacagi
kxanaatinin oldugudur. Bir gok dofru taraflarl bulunmasina ragmen bu
jddiayl genellemek mimkiih degildir. '

Bir iilkenin yikeek ihrag fiyatlarindan sagledafh ihrag k8plar:
1iri,’ o Ulkenin nakdi gelir akimini geligtirir. Nakdi gelir akimi
gebebiyle llkede gelir artigi olacaktir. Gelir artisinin bir kismi
tagarruf, bir kismi da igte liretilmis mallara veya ithal edilmig mal-
lara harcanacsktir. XKisa devrede arz gartlarinda elastikiyet goster-
meyen az geligmis bir tlkede tikétim masraflarinin artigina ve tilke-
de iretilen mal ve hizmetlerin daha gok tiketilmesine ve neticede
fiyatlarin ylikselmesine sebep olur. Piyat yikseligi 1thalat1 artiri-
c1 egilim gdsterir. Ticaret hadlerinin geligmesi fakir ve az gelig-
mig llkelere doviz kazandlrir. Fakat ¥zanilan bu ddvizlerin alinan
tedbir ve iktisadi, mali politlﬂa arla sermaye birikiminde kullani-
11r olmasi icap eder (23).

(2%) WURKSE, R., fbid., s.L146-147.
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2- DI$ BORCUN DIGER TESIRLERT

2.1, Iktisadi Biiylmeye Tesiri

Sermaye birikimi sebebiyle'gelir artigi enfrastriktir (ve-
mel) yatirimlar dedifimiz yol, liman, baraj, enerji iiretinm yatirim-
lari, saglik ve efitim tesislerini kurma imk&nini vermekte yardimecl
oluri Az gelismis iilkelerde hedef alinan kalkinma hizini gergekleg-
tirecek sanayi firetiminin hammadde, techizat, yedek parga ithaldt
taleplerini kargilamak igin gereklil dbvizi saglamak imkanini verir.
Bu sebeplerle iktisadi biiylimeye yardimei olur, Iktisadi biyime ger-
ceklegtirdigi 8l¢lide sosyal sermayede de artig saflanir. Yatirim
imk3n1 arttikea sosyal sermayeye olan katkisi digsal ekonomi imkani-
ni da artirir. Maliyet diislisleri saglanir. Bu geligmeler kalkinmada
list iiste katlanarak iktisadi gelisme hizlanir,

A Dig borcun bu milsbet tesirlerinin gergeklesmesi igin iyi
bir para, maliye ve bilhassa vergi politikasinin uygulanmasi )
icap eder. Artan geliriﬁ tiketin igin ve bilhassa tiketim igin it-
halatta kullanilmamasi lazam gelir. Az geligsmig lilkelerde tiketin
egilini yliksek oldugundan vergi politikasi ile artan gelirin tike-
time kaymamasi igin tedbirler alinmalidar.

Lol a Sosyal.Aéldan_D1s~Borcun Tesirleri

Temel Sosyal yatirimlarin niinkiin olmasi ile toplumun egitinm,
saglik seviyesinin yikselmesine miisbet tesir edilecegi malimdur.
foplumun yiksek bir egitim Seviyesinde ve saglikli durumda olmasi
iktisadi faktdrlerin verimliligini artirar. Verinmi artan iktisadi
faktorlerle daha g¢ok gelir saglanmasi, dolayisiyla unumi refah sevi-
vesinin artmasina sebep olunur. Toplumun egitim seviyesinin yiksgek-
1igi ve fertlerin sagli¥yr, saflikla ve huzurlu yagama sartlarinin
olugumunda dnde gelen birinci derecede dzelliklerdir.

2.%, Uretim Imkidnlarinin Artmasina Tesiri

Uretinm maliyetlerinin diigmesi fiyatlara tesir ederek talebi
artirici yonde bir fiyatlandirmaya imk#n verir. Maliyetlerin diigme-
gi fiyatlari dilslirdiiglinden i¢ ve dig talebin diglik fiyatlar kargi-
sinda artnasini gercktirir. Artan talebi kér§11amak igin daha ¢ok
liretmek, daha ¢ok liretmek igin daha ¢ok istihdam etmek gérekir. Ay~
rica rantebl olmayan isletmelerin fanliyete gegumesi ve meveut ig-
‘letmelerin kapasitelerini genigletmesi nmiimkiin olur. Bu hal iktisadi
blylmeye ve geligmeye yol agar.
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B~ Dig Borg, GiS.H. ve Gelir Iligkileri

i1s borgun nakdi naliyeti faiz ve diger servis masraflaridir.
Dis. borg alan ilkenin bu borg¢tan sagladigi hasila artigir Odedifgi fa-
iz ve servis masraflarindan fazla ige iktisadi fayda saglanacaktir,.
Dig bor¢ yolu ile artan sermaye; iégiye daha fazla alet, techizat
ve diger lretin araglari saflamada yardimcl oldugundan verimi yik=-
selecektir. Ayni zamanda toprak ve difer uretim faktdrlerinin iliretim-
deki nisbi ddemi de artacaktir. Yukarida sdylenenleri basit bir gekil-
de izah edelin. Bunun igin iki durum gdz Onlne alinacaktir. Birinci
durunda iilkenin is¢i ve sermayesi tam istihdam durunundadir. Sekil: 1
de goriilecegi gibi iilkenin kendi kaynaklarindan temin ettigi sermaye
mikbari OD dir. Bu sermaye ve iilkenin mevcut ig gicll, tabii kaynak
kormbinagisyonunda elde edilen toplam hasila ERED'nin kapladigili alan
kabul edilsin.
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Sernayenin marjinal verimliligi DE dir. Meveut sermayenin top-
lam geliri OAED dir. Milli hasilanin ABE kadar kisni iggiye licret ve
tabii kaynak sahiplerine kira olarak oOdenen kaisimdir. Eger yabancl
gsermaye (dis borg) DF kadar ise, teknoleojide ve difer iktisadi fak-
toérlerde defisne olnadiginda, yeni iglctuelerin kurulacagi veya ser-
rnaye artirini ile kapasitelerinde geﬂigletme yaparak sermayenin mar-
jinal verimliligi azalacaikTir. Ulke sermayesi ve yabancl sermnaye mar-—
jinal verinliligi FM olacaktir. Toplan nilli hasila OBMPF'ye yiksele-
cektir. Veya DEMF kadar artacaktir. DEMF kadar artan nilli gelir DEMF
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Yabanci sermaye ya kendi isletme veya meveut igletmelerin
kapasitelerinin genigletilmesinde kullanilacak, bir kismi da dev-
jet tarafindan kullanilacaktir. Yabanci sermaye ile elde edilen bu
iretim pargasini i¢ sernaye ile elde edilen Uretime ilfve ettigimiz-
de 3ekil: %'de goriildigli gibi BNM egrisi ile gosterilen yeni milli
hasila egrisi ortaya gikar.
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Sekil: 3., Global Olarak Ekonomide Yabanci Sernaye
ve Ulke Sermayesinin Vermimliligi

Farz edelin kij; yabancl sermaye veya dig borctan elde edi-
len meblaglar yerli sernayenin elde ettigi marjinal verimliligfe esit
verimlilikle(OF kadar)yatirinda kullanilsin. Marjinal gelir GF ola-
caktir ki, yerli sermayenin marjinal geliri olan ED'ye esittir. Is~
tihdam edilen toplam serma§e 07 dir. Yani (O7=0F+0D). Yabancl serma-
yenin yatarimindan elde edilen hasila OBGF, yerli sermayenin elde
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sttigi hasila OBED dir. OBED,dahs’ dnce yerli sermayenin elde et-

tigi hasilanin aynidir. Toplam milli hasila OBMT dir kij bu OBGF

ve OBED nin toplamidir. DEMT= OAGF. Glinkil yerli sermaye Onceki gi-
., bi OAED kadar bir gelir elde etmigtir. '

Tkonominin net kazanci igtihsalde is¢inin ve tabii kaynak
gsahiplerinin artan payidir. Artan kisim yaklagik olarak ENIM dir.
(fgginin ve tabii kaynsk sahiplerinin tiretimde toplam paylari ABNG
dir.) Iscinin artan bu payi kismen yeni istihdamdan kismen de daha
verimli istihdamdan elde edilmigtir.

flkenin toplam niifusu tiketici olarak liretimin artigindan
istifade ettii gibi geligen kalite ve pazar imkanlarindan istifade
eder,

Devliet ise -artan istihsal ve istihdam sebebiyle vergi ge-
lirlerinin artmasindan faydalanir. Alt yapl yatiraimlari yapma ime-
k8nini elde eder (24).

B~ D1g Borg Mag Etme Kapasitesi

Bir iilkenin dis borg¢ kapasitesi ne dlgldedir, diger bir
sdyleyisle ne kadar dis borcu mas edebilir. Bu soruya cevap veri-
1irken alinen dig borcun prodiiktif olup olmamasini dikkate alarak
olumlu cevap verebiliriz. Tabiiki bir llke sinirsiz blglide borg
alabilir, fakat alinan bu borcun biitlinli tilke ekonomisi igin verimli
olmaz., Borgta gaye verinm sazlamaktair. O halde alinan borg miktari-

-  n1 tayin edecek unsur verim dlclisiidiir. Verim nasil dlgilmektedir,
Saplanan merjinal fayda ile narjinal maliyetin mnukayesesi bize borg—
lanmada siniri tesbitte bir &l¢li olacaktir. Marjinal fayda ve mar-
jinal maliyet, lilkede borg alinan sermayenin verimli kullanilisi,
yani iyi hazirianmig proje ve bu projelerin iyi tanzim edilmig bir
planla birbirleriyle irtibatlsndirilmasina baglidir (25). Ulke eko-
nomisinde, teknolojisine vetigkin idareci kadrosuna gore daha az ve-
rimli veya daha verimli projeler hazirlanacagi tabiidir. Marjinal
faydasi marjinal maliyetinden yviksek olan’projelerin goklugu ve bil-
ikl bor¢lanma kapasitesini tayin eder. M.F.Millikan ve W.W.Ros-
tow'a gore borglanma kzpasitesini tayin eden husus iyi projelerden

«(24) Bu konuda verilen izahat: ELLSWORTH, P.T., "The International
Economy", Ibid., s.495-498 de verilen modelden istifade edilerek
vapilmigtire

(25) Bkz: The International Bank of Reconstruction the Fourth Annual
.Report for 1948-49 s,8-9., MILLIKAN, lM.F. ve W.We.Rostow, "A Pro-
posal: Key to an Effective Foreing Policy", Haryer, New York,

1957, 8.56.
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ziyade ithal edilen sermaye teghizati ile biltin kayneklarin ve
bilhassa organizasyon ve idareci kapasitelerinin birbirlerini ta-
mamlayicl olclide olmasini  gerektirdigidir (26) .

Her iki gdriiste de borg¢tan saflanacak verim, borg miktari-
n1 tayinde temel alinmaktadir. Zira borg L3S etme kapasgitesi sinir-
s1z olabilir. Fert gibi filkelerde tzmin eltikleri boreu sorumsuz
ve verim saglamaksizin kullandiklarinda borg kapasitesinden séz et-
mek yersiz olur. O halde borg mas etme kapasitesi verinmle (marji-
nal verimle) tayln edilecektir. Borgta kullanilan sermayenln maraiw
nal verimliligi onemlldlr. Bu goriige gdre sermayenin marjinal ve-
rimliligi sermaye arttikga dugecek ve azalma gostermesine ragmen
degisen gartlara gore de en son noktaya varip marjinal verimlilik
sifir (0) olacaktir., Dig borg mas etme kapasitesi ulkenin uargulatcl:t.-j
g1 iktisadi politika gartlarina gore deflgtigi gibi zaman icginde de
degigme gdstermektedir. Bor¢ mas etme kapasitesinin geniglemesini
sagliyacak politikanin yurutulm951yle de borg kapa31t651 genigle=
tilir. Meseldi bir ililkenin idari kapasitesinin ve kabiliyetinin
yeterli olmamasi dig borcun sonucu gerdken ithalat ve organizas-—
yonlar yapilamiyorsa, borgla birlikte bu hizmetleri gorecek idare-
¢ci ve teknik eleman digardan temin edilebilir. Veya yapilan ithalam~
£1 kaldiraczk liman tesis ve teghizati kafi degilse yabancl emek
gicll ile birlikte bu tesis ve techizatin kurulus Q&ll@m&Sl-joluna
gidilerek daha fazla sermaye ithali sa#l wabilir. Tabii bu gart-
laran gerceklegtirilmesi igin de¢ zamana ihtiya¢ vardir.

O halde blitiin yukarida igaret ettifimiz gartlar (marjinal
verimliligi ylksek projeler, iyi organizasyon Ve yiksek kabiliyét*
1i idareci olup olmamasi, ithal edilen sermaye 1le birlikte itha-
lati kolaylagtiran ysgbanci enek gﬁcﬁ’istihdaml,!zaman unsurlari gi-
bi) borg mas etne kqpasitesinin‘bﬁyﬁklﬁ&ﬁﬁe tesir etmektedir.

Bir Ulkenin sernaye ifitivaci Olclimii, sermaye mag etme kapa-
81t951 ile birlikte yapilnaktadir. iflkenin sermaye ihtiyacinin belir-
lenmesi iki usule gore ve bu usullerle blrllkte yvapirlnektadir: a) Dng
ticaret projeksiyonlarindan, b) Arzu edilen ve planlanmig olan bliyu-
me hizi ve serneye-hasila kat sayilara baglantisinin hesaplanmalari
~ yollarina gdre olmaktadir.

Birincisinde ithalat artisina nukabil ayni olgude ihracat
artisi goriilmedifinde husule gelen dig ticaret agifini kapamsk iGin

(26) KINDLIBERGER, G.P., Ibid., $.325-328. ve MILIKAN, M.F., and
ROSTOW Woile, Ibid., S.56,
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duyulan dig sermaye ihtiyaci belirlenir. Dig sernmaye ihtiyaci bi-
1indigi gibi bu agikla olgllir. Dig sermaye ihtiyaci niktarinin be-
lirlenmesi ikinci usulle gdyle olmaktadir. -Arzu edilen ekononik bi-
yime hizi veya geligme hizl tesbit edildikten sonra iilkenin sermaye-
hasila oranina gbre tasarruf agifinin olup olmadi#i arlg%lrlllro
Eger tesbit edilmig iktisadi Dbliylme veya kalkinma hizinda filkenin

.meveut sermaye hasila oraninda yatirim igin yeterli tasarruf yoksa,

tasarruf agifi dig borgla kargilanir. Meseld; tesbit edilen biiylme
hizi % 5 ve germaye-hasila orani 4 oldugunda, yatirinlar milli geli-

rin % 125kadar olmasini cerektirir. I¢ tasarruf orani % 8 ise, mil-

1i gelirin tesbit. edilmig bliyline haizina kxavugabilmesi igin dag ser-
naye ihtiyaci nilli gelirin % 4'U kadardar. \

" By iki metodla ayni sonuca varilir. Birincisinde dithalat-
ihracat farki dig bOTQAihtiy301n1 belirler. Lkincisinde yatirin-ta-
gsarruf farki dig sermayeye duyulan ihtiyaci belirlenektedir. Dig
borgla yapilan yatirina -T dersek;

-I= 1 - s ve yine,

-I=M -~ X gibidir. ‘ \
‘ Teoride dig borglanma ihtiyaca niktarinin tesbitinde dag ti-
caret projecksiyonu ile i¢ tasarruf ve yatirin projeksiyonlari netice-
ginde elde edilen veriler pirbirlerinden farksizdiT. Fakat realite-
de daima tasarruf efilini, sernaye hasila orani, ihracat, ithalat
tahminlerindeki yanilmalar neticeyi farkli gikarmaktadars )

Kalkinmakta olen menleketlerin sermaye ihtiyaci dig borg-
larin ve dis borg servisinin glg problemlerini birlikte getirir. ”
Borc servis yikiinin artmasi dikkatleri bu problemin éézﬁlmesine.ve
giderilnesine cevirmektedir. Aragtirmaulzin ana gayesi Tﬁrkije'nin
dis borg problenleri oldugu igin Tﬁrgiye'nin dig borg problemleri

tahlil edilirken bu konular -Uzerinde yeri geldikqe,durulacaktlr:



BOLUM IIT
TURKTYE'NIN DIS BORGLART

A~ TURKIYE'NIN BORG SERVIS gaPASITEST ILE ILGiLf PROBLEMLER

Bu galisma onceki bdélumlerde igaret edilen bir ilkenin kal-
kinmasi Lcin gerekli dig sermaye ihtiyacinin husule getirdigi blitun
problemlerin ¢Ozimii ig¢in yapilan bir aragtirma degildir. Biz zorun-
1u olarsk soz konusu edilen problenmlerin bliytik bir kisminin gﬁzﬁmﬁl
aragtirmasini bir tarafa xoyuyoruz. Glinki, esas zorluk kalkinma me-—
tod ve teorilerinin izahi ve halledilmesi ile ilgilidir. Bir {lilkenin
borglanma kapasitesi ve servis problenleri bir ticari isletmede ol-
dugu’ gibi tasarruf, sermaye geliri (k87 haddi) tretim ve firetinin ar-
z1i, satisl meselelerige'benzer tatbiki kararlara dayanan problem-
lerle ilgilidir. Bir iUlkenin neden iktisadi kalkinna ve biylnede
_digerlerinden geri kaldigini ve bﬁ,geri kalnada sebep olan mali
faktorlerin elde edilmenesinde bagarisizliklarin nelar olduguna da~
ir bir kansate sahip olmaliyrz. Bu kanaat ve gdrigler de problemin
¢6zlinlinde bir belirlilik gbdstermemektedir, o

Konunun kapsaminil daraltip sinirlandirma zorunlugu konu ile
ilgili problemierin nahiyeti icabidir. Herhangi bir gahsin, miesse- -
gsesinin, igletmenin veya-bir tlkenin ne nacimde krediye veya itibara
sahip oldufw  gegitli faktérlere, bu fakiorlerle ilgili degerliendir-
ne ve kanaatlere gore yapilmaktvadir. Bor¢ servis kapasitesini izah
eden ve Slguninil yapan kesin bir formil veya gdrilg olmadigl gibi,
teori olsa bile ekseriya bu izah ve teoriler degisik davraniglara,
zamana gore olmaktadir. Ayrica igtikrarlii olnayan iktisadi, nali po-
litikalar borglanan iilkelerin kapar organlarini bu sartlara adepte
olmak icin bir gok neselelerle kargl karglya blrakmaktadlf, Bir Ul-
kenin nakdi, nali veya dig para operasyonlaflnda ufak bir hatasinda
sdemeler bilangosunda vir 91kméza sebep olunacaginin pilinmesi de
konunun ne kadar nazik oldugunu gosternsktedir.

Kalkinan bir tilkenin borg servis kapasitesi konusunda o Ul-
kenin iktisadi biliyime presesinde yabancl sermayenin roliniin ne ol-
dugu, naliyeti ve sagladigy faydanln'mukayesesi ve miinakasasl yapil-
maktadir. Daha once de igaret edildigi gibi, yabanci sermaye milli
kaynaklar yerine ikime ve onlara ilfve edilerek sermaye bipikini
oreninin yﬁkseltilmesini saglar, Bu yolla yat;rlmln‘milli gelire
orani yilikselnig olacagindan iktisadl bliylime hizi artar.
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Yabanci serméyeden ekonominin sagliyacagi bu miisbet tesire
kargilik maliyeti de soz konusu olmaktadir. Yabanci sermayenin
kantitatif (kemni) maliyeti, borg servisi (itfa, faizler ve diger-
leri) bdemeleri ile ilgilidir.Bu tdemelerin ilkenin toplam yatirinm
ve tiketiminde defigmelerle ilgisi vardiri Bor¢ servis kapasitesi
tayininde gdz Oniine alinmasi istenilen husus, bir tarafta iilkenin
kendi kaynaklari {izerindeki ylksek oranda tiketim ve yatlrlm tale~
bini, diZer tarafta da yabanci kreditdrlere olan bor¢ ve mesuliye-
tini uygun sekilde, tilkenin iktisadi, siyasi ve sosyal yapisina
zarar verniyecek duruma koymaktile Borg¢ odeyememe durumu diinya na-

1i ve ticari g¢gevrelerinde gluvensizlifi ve gelecekteki borg¢lanma gan-

sini tehlikeye koyar. Bor¢ alan iilke, tiketim imk8ni artmig olnasi-
‘na ragmen iktisadi kalkinma wve boylme sartlarini ihmal etmeme zo-~
rundadir. Iktisadi bliylimede beynelnilel mali ve ticari gevrelerle
ilginin devaml ig¢in tuketimde bir dengenin olmasini gerekbtirir.

Borg Odeme servis gliglikleri herhangi bir anda veya gok ki-
sa devrede likid yoklugundan meydana gelmektedir. Dig ddemeler den~
gesinde husule gelen ag¢iklar borg Sdeme servisinin temel meselesi-
dir. Borg¢lu udlke ya katx borg odeme taahhiitlerinde veya daha yumu-
gak, esnck odeme taahhiitlerinde bulummug olabilir. Borglu iilke &de-
neler bilang¢osunun idaresinde kendi idarecileriﬁin (xarar organla-
rinin) kabiliyetlerine ve konuya vakif olup olmadiklarina baZli ka-
Iinmnmaktadir. -

D1g odemeler denrgesinde soz konusu edilen sebeplerle mey-
dana gelen ag¢iklarin borg ddeme servisinin ana neselesi oldugunu
igaret ettikten sonra bu meselenin aragtirma konunuzun da esasini
tegkil ettigini belirtebiliriz.

Borg servis kapusitesi genel ¢konomik problemlerden ayri
diglinlilemez. Ozellikle digilk gelirli ililkeler igin bu tesbit daha
gegerli olmaktadir, Bor¢ servis gluglikleri ddemeler dengesindeki
aciklar sebebiyle 1likid darligini meydana getirir. Likid darliZinin
sebeplerine baktifimizda ¢ok gesitli olduklari gdrulmektedir. Bun-
larin baglicilara devrevi veya arizi ihracat dalgalanmalari, dig
sernaye akimir ithalat zorunlulugu ile dis odenelerin zaman bakimin-
dan birlikte olmasi yaninda asil sebebin llke ekononisinin zayif
olmasidir. Borg¢ servis kapasitesi umumi iktisadi problenlerden ay-
r1 diiginiileniyecegi gibi bir lilkenin borglanma kapasitesi ve giici
de kisa vadeli bir tahlille degerlendirilenez,., Blylyen bir ekonomi
ile durgun bir ekonominin borg servis kapasitesinin degerlendirilF
mesi ayni usil ve olgllerle olmamalidir. Borg servis kapasitesi
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iilke fertlerinin gelirlerindeki artig ve'iilkede gelir dagilimina
—sektor ve siniflara gdre— depfigme gosterir, Milli kaynaklardan
faydalanarakx ve tiketimden kisilarak gergeklegtirilen yatirinlarin
bor¢ servis kapasitesinin geniglemesini munkiin kilar. Efer reel ge-
lirlerde ve tasarruflarda artan hizi ve orani uygun tlglide ise ve
iktigsadi blyime devamlilik gdsteriyorsa bor¢ servisleri éﬁglﬁk ce-
kilmeden ifa edilebilir.

Yukaridaki sebeplerden dolayl borg servis kapasitesi uzun
devrede ele alinip deven eden ekononik boyume, fert bagina diigen
gelirde artma hizi ve verinli sernayenin terakini ile degerlendiril-
melidir. Birbirleriyle kesin iligkisi olan sermaye kazanglari, ta-
sarruflar, yabtirinlar ve iliretimde biiyline gibi degigkenler yabancL
sermaye akiminin olnasina tesir ettigi gibi borg servigleriyle de
yvakindan ilgilidirler. Bunun ig¢in uzun devreli talhililler defigik
alternatiflere gore yapilmasi 18zandir. Gergekte miigahade edilmig
hadiseler gbz ¢niine alinarak ve degigik ihtimaller hesaba katilarak
gelecege ait projeksiyonlar yapilir. Ekonominin bliyilinesi diinya eko-
nomisinden tecrit edileniyecefi igin yalmiz ig¢ defigkenler ele alin-
mayip dis diilnye gartlari da gbz Onine alinnallidill. Biytme ve dola—
yisiyla borg¢ odeme kapasitesinin genislenesi sadece i¢ tasarruf ve
buna bagli olarak yatirinlarin artmasi ile vuku bulmanakta, iliretim
kaliplari ve netodlarinda defisnmeler, milletler arasi siyasi ve ik-
tisadi rekabette borg alen iilkenin kredi alma imk&nina tesir etmek-
tedir., Bir tilkenin yatirin iéin kullandigindan arta kalani ve ta-
sarrufu, dinya iktisadi gartlarinda uygun vasat dolayisiyla kolayca
bore karsiligi olarak transfer edilebilir (1)

B- TURKIYE'NIN ODEMELER BILANGOSU VE DI SERVIS PROBLEMLERL

Bir iilkenin odemeler bilancosunu olugturan ve dolaylsiyla o
iilkenin kisa ve uzun vadeli borglanna kapagitesl ve servislerine te-
sir eden faktdrler agagida goriildiih gibidir (2).

/&) Dalgalanna gostercn degigken faktorler:
1- Thracat, 2- Sermaye akimi, 3- Zaruri olan ithalit ve
enflasyon tabriki ile iléve ithallt.

(1) KINDLEBERGER, C.P., Ibid., s.%28-329 ve AVRAMOVIC, D. ve diger-
ieri, Ibid., s.

(2) AVRAMOVIC, D., Ibid., s.42-44.
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b) Diizenleyici defigken faktorler:
1- Ihtiyatlar, 2- Tanzin edici nali yardinlar, 3~ Ithal
engelleri, '
¢) Sabit defiskenfaktorler:
1- Tthalat zorunlulugunda az tolerans, 2- Borg faizleri,
3. Borg itfa taksitleri. .
Borg alan iilkenin ekonomik politikasi yukarida tasnif edil~
‘mis fakttrlerin olugununa ve degisme sSeyirlerine Snemli dlglide bte-
sir eder. Ozellikle para ve maliye politikasa enflasyonist yapida
ige dis sermaye akinlarind olumsuz etkide bulunur. Ve dig mali kay-
naklarin dalgalansn déviz kurlari yolu ilec ddemeler dengesi izerin-
de miisbet tesirleri azalir. -

o Bir tnceki bélimde gordiginiz gibi iktisadi blylme yukarda
tarif edilmig faktdrlere Je tesir eder. Tktisadi gelisme ve bilylmede
bu fekidrlerin bir kismi katilik gbstermesine ragnen pazllari esnek-
fir. Bu faktdrler ve degigkenler ekonominin 1likid durumuna tesir e—
den fektorlerdir.

Tiirk ekonomisinde bu defigkenlerin OSdemeler bilangosu ve
dig borg problenmlerine tesirlerini ayri ayri gbrelim.

a) Dalgalanna Gosteren Degigken Faktdrler

1- Thracat Faktorii: Tirk ekonomisinde Sdeneler dengesinin
agik vermesinin baglica sebebi ihracatta yeterli artigin olmamasi-
dirs Qinkii, ihracat gelirleri diger gelirlere gbre farkli bir gelig-
me gostermekte veya ayni paralelde bir geligme gostermenektedir. Bu
iki sebepbten ileri gelnektedira .

1.1. Dis piyasalarda ihrag¢ mallarina olan talebin defigne
gosternesi.

1.2. Dig piyasalara arz cdilen mallarin hacminde ig talep
dolayisiyla Onenli artig olmamasi. Bu iki ana sebep yaninda tenel
firetin girdilerinin (inputlarin) iretimde saglanan kazanglarin diger
iretin sahalarinda elde =dilen kazanglara gére diglk olmasidir.

Pirk iktisat politikasinin ihracatl artirici ve Uretimini
dig pazarlara yoneltici olmamasi sebebiyle ihracan gelirlerinde ar-
tis istenilen seviyede degildir. Bu durun Mirvkiye'nin dig odemeler
bilangosundsa diger faktsrlerden daha fazla ehemmiyet arz etmektedir.

Yukarida yazd1kiar1m121 acikliga kavugturmak i¢in ilk yapa~
cagimiz ig, uygun bir zanan doneni i¢inde gegnigdekl ihracat gelir-
lerindeki seyri tesbit etmek ve ihracat gelirlerindekl degigneleri
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gdz Oniine alarak gelecekteki defigmeyi tahmin etmektir. Biz yirmi
villik bir devre alip toplam ihracat gelirlerini ve ihra¢ mallari
i¢inde Onem arz eden mallarin gelirlerinde bu devre iginde nasil
bir degisme oldufunu tesbit etmeye ¢aligacagiz.

Bu tebsiti yaparken nasil bir usul kullanacagimlz gerekti-
gini de aragtiracagiz. Bu tebsiti yaparken 17 yil iginde ihracatin
gésterdigi trendi tesbit edecefiz ve bu trendten ayrllmélarl olge-
ceffiz. Ayrica en yilksek ihracat noktasi ile en az ihracat. noktasi
arasinda defigmenin ne oldugunu gosterecefiz. Asagidski Tablo: 3.1
ve Grafik: 3aei. Dize ihracatin en dligiik ve yiksek oldugu noktalar:
vermektedir.

PABLO: 3.1

Gecmis 17 Yillak Devrede Ihracatin En Yiksek Noktadan
En Diigilk Nokta Arasinda % Olarak Defisme Oranlari
1973 Yila 100 Kabul Edildiginde

Yillar %hgizigk Yilliar  Ihracat % olarak

1963 26.9 1972 58,3
1964 29,3 1973 Dl
1965 33,1 1974 1024
1966 35,2 1975 . 100.0
1967 3543 ' 1976 11%.8
1968 %%.9 1977 142.5
1969 341 1978 . 207.0
1970 40.L ~ 1979 326.,0
1971 52 .6

KAYNAK: "International Financial Statistics Yearbook 1980,
International Monetary Fund, Washingtan D.C., 1980,
ve D.I.E. Bliltenleri.
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TABLO: 3.2.
196%-1985 ihracat Trendi
(Milyon Dolar)

y= B43.349 + 127.068 X + B.838 x°
Yillar Trend Degerleri
1963 -8 39% .72
1964 - -7 387.91
1965 -6 399.83
1966 -5 429 46 -
1967 it 476 .81
1968 -3 | 541.87
1969 - 624,65
1970 -1 725414
1971 o) 843,35
1972 1 979.28
1973 2 1132.92 .
1974 .3 1304.26
1975 & 1493.35
1976 5 170014
1977 6 1924.65
1978 7 2166 .87
1979 8 2426 .81
1980. 9 2704 U6
1981 10 2999.85
1982 11 %312.,92
1983 12 2643 ,72
1984 13 3992 .24
1985 14 435830

Not: Trend degerleri taraflmlzdan'hesapianmlﬁtlr.
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Mirkiye'nin 1963 yilina gore 1979 yali ihracaty yaklaglk
olarak % 600 oraninda artis gdstermistiT. Tablo: 3,1 ve 5.5 de
bu durun gorilebilir. :

PARLO: 3.2
19631979 Yillarl prasinda Ihracat ve Tthalat
Degerleri (Milyon  Dolar) .

Yillar Ithalat Thracat ’
1963% - 688 %68
1964 537 , 811
1965 572 - a6k
1966 718 490
1967 o 685 523
1968 764 ' 496
1969 801 537
1970 ou8 586
1971 1171 - 677
1972 1565 ' 885
1975 2086 1317

1974 ’ 3778 1532
1975 4739 1401
1976 | 5129 : 1960
1977 5796 1753
1978 : 4599 - 2288
1979 5069 | 2061

KAYNAK: D.I.E. Biltenleri.

Bazi lilkelerde oldugu gibi kisa bir dénemdeki ihracat ge-
lirlerinde gorilen belirli bir artigtan saglénan gelirlerin bir
kisminin gelecekteki Sdemeler dengesi agiklarini kxarsilamak i¢in
kullemilmasy ilkemiz gibi kalkinmakta olan llkelerde kolaylikla
riimkiin olmemaktadir. Glnkl, artan i+hracatla birlikte ayni slglide
hatta daha plylk nisbetlerde 1¢ tiiketim ve yatirim Qarcamalarl
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artigy oldugundan ihracatin az olcdugu yillarda fazla olan yil-
larin gelirlerinden istifade edip dengeleyici bir durum saglana-
mamaktadir.

Kalkinmakta olan tlkelerin ihracat kalemleri .arasinda
hammaddeler dnemli yer almaktadir. Bu gibi mallarin milletler-
arasy pazarlardaki fiyatlarin*degismesi ihracat gelirlerini etki-
leyici onemli bir faktordir. Tlrkiye'nin ihracatinda Snemli yer
tutan pamuk gibi hammeddelerde gdrlilen fiyat degigmelerinin sebep
oldugu ihracat gelirlerindeki dalgalanmalarin onemi biyiktir. Ul-
kelerin iktisadi politikalarinin defigmesi ve lretimlerinin sis-
tematik bir gekilde tasnifi ve'tasniflefe dayali tahlillerin ya=~
pilmamasiy, yatirim programlarinin dinya iktisadi konjonktdrine
bagli olmasi gibi durumlar ihracat gelirlerinde vuku bulacak
dalgalanmalarin hesaplanmalarini guglegtirmektedir. Gergi ikti-
sadi tedbirlerle iktisadi konjonkbiire tesir edilmesi niimkiin 0l-
makta ise de kalkanmakta olan {ilkelerin arizi olaylar ve diinya
iktisadi konjonkitdriinlin fazlasiyle etkisi altinda oldugu gortl-
mnektedir, Bitiin bu sebeplerle geguigteki rakamlara dayanan trend
. g0stergelerinden sapmalar olacagiy tabiidir. Bunun neticesi ola-
rak projeksiyonlar tam gﬁveniiir olmiyvacaktir. Blitiin bunlara reg-
men kalkinan iilkelerin ihracatindcki trentden sapmalar belirle-
nebilinir,

Diger taraftan kalkinmakta olan ililkelerin uzun devre ih-
racat deger artiglarinin gelir ve yatirim artigina goére daha az
oldugu gorlilmektedir. Gelir arttik¢a ithal mallara talep artiga
daha fazla olmektadir, Tirkiye'de durum degigik gOrilmektedir,
Tablo: 3.4'e bakildiginda bu durun giriilir, ‘

k
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TABLO: 3.4
Milli Gelir, Ihracat, Ithalat Degerleri (Dolar Olarak)
' ve Yildan Yila Artis Oranlari (% olarak)

Milli Gelir % Arta fhracat i .
Yillar (gillog L % Artag | .Ithalat

, 1lar Deferi Artig Orani Deferi Artig Orani
1963! 7.128.9 100.00 368 688

1964 7,687.7 7,83 %11 11.6 537 -21.4
1965 8.280.1 7,70 464 12.8 572 10.1
1966 ' 9,809.1 18.46 490 15.6 718 12.6
1967 10.916.9 11.29 523 1647 685 4.6
1968 12.112.6 10.95 496 -6.3 - P64 11.1
1969 = 13.414.0 10.74 537  18.3 801 10.5
1970  12,274.1 -8.50 588 19.5 ous 10.6 =
1971 12.969.8 5.66 677 11.5 1171 12.3
1972 17.200.6 32,62 885 13.0 1563  13.2
1972 22.130.6 T 28.66° 1317 14.8 2086 13,4
1974 33,762 .6 52,56 1532 11.6 3778 18.1
1975 37.545.2 11.20 1401 -8.6 47%9 12,6
1976 42,542.0 1%.30 1960 13,9 5129 10.8
1977 49,027.5 15,24 1753 ~10.6 5776 11.2
1978 49.275.8 0.50 2288 13.0 4599 =
1979 624564, 7 26.96 2261 ~Lle2 5069 11.0

KAYNAK: International Financial Statistics Yearbook, 1980 ve D.I.E.,
Bililtenleri. GSMH'nin dolar deferi ait oldufu yillardaki dolar
paritesine gdre hesaplanmigtir.

1963-1971 yillari arasinda ihracatta yilda bir Saceki yrla
oranla ortalema % O oraninda artis olmustur. Ithalatta ise % 8.3'dir.
Pakat 1963 yilina oranla ithalat 1979 yilinda yaklagik % 700 lik
bir artig gostermektedir.

Tirkiye'nin Dig Odemeler Dengesine tesir eden Snemli bir un~
sur da igci ddvizleridir. Igci dbvizleri bir emek ihraci gibi defer-
lendirilir. Tablo: 3.5 yildan yila lilkemize giren ddviz miktarlarini
ve degigmeleri gostermektedir.
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TABLO: 3.5
Isgi Doviz Miktarlari Girdileri
(Milyon Dolar Clarak)

C Yillar Miktarlar Y1llar Miktarlar
1964 9 ' 1972 THO
1965 70 1973 1183
1966 115 1974 1426
1967 | 93 1975 1312
1968 107 1976 983
1969 141 1977 982
1970 27% 19778 ) 982
1971 471 . 1979 | 1694
KAYNAK: T., II., III,, IV, Beg ¥Yi1llak Kalkinma -

Planlari.

Bu degigmelere gbre Tlrkiye'nin dig borglarinda gorilen
artiglar ve dalgalanmalar asagidaki boliimde tahlil edilecektir.

2- Tirkiyve'ye Bermaye Akimlari

+ 1) Tirkiye'nin Dig Borglarinda Goriilen Artiglar ve
Dalgalanmalar

Tkinci Dinya Harbinden sonra kalkinmakta olan tilkelere
sermaye akimlarinin artlg gosterdifi gdriilmilgtir. Bu artigin bag-
lica scbebi defisen iktisadi politikalar ve kalkinmamig ilkelerin
kalkinnalarinin saglanmasi ve kalkainmigligin devamidir. Ve bu duru-
mun kalkinmig ilkelerin ekonomileri ile ilgili oldufu kanaatinin
diinya Kamu oyunda yer almasindandir. Bunun yaninda iktisaden kal-
klnﬁls filkelerin kalkinmalarindsa kalkinmamig iilkelerin roliiniin bu-
yik oldugu Steden beri iddia edilmigtir. Kalkinmig {ilkelerin kal-
kinmalarinda az gelignmig tlkelere dayanmig blduklarl, bu sebeple
onlara bor¢lu olduklari inanci siyasi ve iktisadi gevrelerde yay-
gin gsekilde minakasas: yapilap kabul edilmigbir, Umumi temayiil, ik-
tisaden kalkinmig iilkelerin, gerek kalkinmalarindan dolayir kalkin-
mig ilkelere borglu sayilmalari, gerek kalkinmalarinin devami igin
az geligmig iilkelerin de kalkinmalarinin gerekli oldufu kansabiyle
az geligmig llkelere iktisadi yardim yapmayi bir vecibe olarak ka-
bul etmeléri yoniindedir. '
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‘ fkinci Diinya Harbinden hemen sonra Birlesmig Mdlletler Teg-
kilﬁtlna bagll bir kurulusg tarafindan harpten zarar gérmig ulkelere
zararlarini gidermek ve iktisadi durumlarini diizeltmek igin iktisa-
di yardim yapilmigtir. lMarshall Plani ismi altinda A.B.D.'leri bir
programn dahilinde Avrupa\ﬁlkelerine iktisadi yardim yapti. Daha
sonra "Turuman Doktrini" esas alinip yardimin sahasi genisletilerek
iktisaden az gelisgmig iilkélere ve ekononmilere yardin yapildi.

Az gelismig lUlkelere sermaye akini, Ikinei Dinya Harbinden
sonra, kalkinmig llkelerden direkt olarak yapildigi gibi yabanci
miessese ve kuruluslar da sermaye akiplna tnenli Olglide kataildilar.
Rirlegmis Milletler Tegkilfti, Para ifonu (IMF), Diinya Kalkinma Ban-
kasi, Dinya GldalTeskilatl gibi milletlerarasi kuruluslar bunlardan
onemlileridir.

zamaninlzda sdz konusu ettigimiz kuruluglarin iktisadi yar-
dimlary iilkeler arasi sernaye akimlarinda onemini kaybetmemigtir.
Bugiin 0zel sernmayenin kalkinmlg iilkelerde daha da yaygin gekilde
gsermaye ekinlarina igtirak ettigi giriilmektedir. Bu yayginlagmenin
dnemli sebebl, yatirim yvapilacak {Ulkenin iktisadi ve siyasi gsart-
1ari hakkinda daha genig istihbarat imkfninin olmasindandir. Dig
filkelerde Ozel sermayenin yatirim igin alinan kararlarinda daha ras-
yvonel olmasi ve hazirlanan projelerin dikkatle gegilmesidir.

Kalkinmakta olan iilkeler dig ticaret agiklari sebebiyle ha-
s1l olan zorluklari gidermek maksadiyla devanll ve yardim trendin-
de bir disme olnadan yardimlar devam etmektedir. Tirkiye biitliin bu
milletlerarasi kuruluslardan II. Dinya Harbinden sonra kredi ve
yvardimlar temin etmigtir.

Eger bir llke yeterli sernaye girigleri ile ithalatini kar-
‘g1layabiliyorsa ve borg taksitleri ve faizlerini ddiyebiliyorsa borg
servis problemi kisa devrede s0z konusu degildir. Fakat bir iilkenin
buglivikii durunu ile uzun devre tahminlerde pulunmak zor oldufu igin
gelecekteki ihtiyaca kargailayacak sernmaye ithalinin yapilip yapilamnli-
yacagi tahmini de niimkin degildir. : .

Manmafih, kisa devrede herhangi bir dl¢lide sermaye ithal nik-
tari tahmin etmek ve tehmin edilen miktari garanti altina almak icin
gsartlarin ve usullerin saglanmasi mniimkiindir. Mesela, bir proje kre-
disi, proje‘tatbike konuldugundan sonra tatbik safhalary ilerledik-
ge projenin tamamlanmnasi ile birlikte gerekli kredi safha safha ta-
manlanuig .olacaktir. Ununiyetle, Odene bilancolarinda gorilen piiylik
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agiklar ve zorluklar hari¢ olmak iizere, program kredileri gok ke-
re dig ddeme zorluklarini gidermekte yeterli olmaktadir. Fakat za-
nan ilerledikge llkenin artan coranlarda likit problemleri hasil
olmaktadir, Difer taraftan sermaye ihrag eden {lkelerin gartlarina
bagli olarak 'sermaye akimlari degignme gostermektedir. Bilhassa dzel
sernmaye akimlari ithal eden Ulkenin gartlarindan etkilendigi gibi
ihra¢ eden iilkenin gartlarindan da etkilenmektedir. Bilhassa dev~
letten devlete direkt ve dolayisiyla milletleraras: milesseseler
vasitasiyla sermaye akinmlari oldugu i¢in dalgalanmalar daha_fézla
gorilnektedir,

Bermaye akimlaraina tesir edsn diger bir faktdr enflasyon
ve fevkaldde hallerin tahrik ettigi ithaldt artisidir. Ithaldtta
arizl artiglar odemeler dengesinin “stikrarin:i bozabilir. Gegitli

sebeplerle ithalatin artmasi gerekmcktedir. Zirai verimde diisme
bazan gida naddeleri ve diger zirai madde ithalatini zorunlu ki-
lar, (Sabit kur sisteminde veya ddviz kurlarinda degigmeler olma-
diginda enflasyon dénemlerinde i¢ fiyatlarla dis fiyat farklara
sebebiyle ithalat artisi olur.) ‘ '

Yukarida belirtilen kusurlar Tlrkiye ile ilgili yabanca
sermaye akimlari ig¢in de dogrudur,

2) Tirkiye'ye Dis Sermaye Akainma

Konumuza 1962 yilindan Snceki devreyi almamaktayiz. 1962
yili ve planli donen baglangrcandan sonra Tlirkiye'ye sermaye akami
incelenecekbtira. : _

1963 yilinda uygulanmaya konulan I. Bes Yillik Kalkinma
Plani ile Tlirkiye'nin kalkinma hizinin ne olmasa gerektigi tesbit
edilmig ve bu kalkinma hizina ulagmak i¢in i¢ ve dig tasarruf ihti-
yaci milli gelire gdre hesaplanmigtir. Yapilan hesaplara gére plin-
11 donemlerde dig sermaye ihtiyaci kalkinma pl8nlarinda agapidaki
tabloda goriildifl gibi teshit edilmigtir.Bakiniz: Tablo: 3.6'ya,
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" TABLO: 3.6
Tasarruf Ihtiyaci (GSM:'nin % Olarak)

Toplan Tasarrufl , Ihtiyag Duyulan
Ylllarﬁ Ihtiyaca I¢ Tasarruf Dig Tasarruf
196367 118.3 14,8 3.5
1966-72 2p .7 20.8 1.9
197%-77 oi 2 23,3 0.9
1978-8% 24 4 22,4 2.0

KAYNAK: I., II., III. ve IV. Beg Y1llik Kalkinma Planlari.

Tabloda gorilecegi gibi dig basarruf ihtiyaglari, diger
bir deyigle Tirkiye'nin tesbit edilnig kalkinma hiziny saglayabil-
mek igin dig sermaye ihtiyaci GBIMH'sina gbre Birinci Beg Tillik
Planda % 3,5, Ikinci Bes Yillik Plén Donemirde % 1,9, Uglinedl Bes
¥1111k Plin Dénemi icin % 0,9 ve beg yillik ddnen igin % 2,0 dar.
Sermaye ihtiyacinin baglica sebebi i¢ tasarruf agifinin olmasli Ve
bdemeler dengesi aq1kiar1ndan husulé gelen ddviz ihtiyacinain kar-
silanabilnesidir. _

Planlarla hedef alinmig kalkinma hizina varnak i¢in gerek~
1i goriilen dig sermaye ihtiyaci uygulamade da devamli artis goster-
mis ve bu ihtiyagtan dofan dig bore miktari ayni olglde artmlstir.
Dig borglanmada artigin aiéer bir scbebi, ddemeler dengesindeki
aciklarin SORUGY, dnceki. yillarda alinan borglarin faiz ve taksit-
lerinin yildan yila artig gostermesidir. Pl3nlarda gdsterilen he-

- defler her zaman gerceklesmenigtir. Bunun baglica sebebi lUlkede
enflasyon hizinin artmis olmasi ile birlikte vergi reformlarinin
yapilnamig olmasidir. Kamu gelirleri kamu nasraflari oraninda art-
mistir. Ayrica lcret politikalari ve taban fiyat politikalari bu
neticeyi neydana getirmekte milegsir blmustur.

Tirkiye plénli doneme gegbikben sonra Tirkiye'ye sernaye
akimi 31 Temmuz 1962 tarihinde kurulan "irkiyetye Yardin Konsor-
siyunu" ismi altinda kurulan konsorsiyun vasitasiyla olmugtur. Kon-
sorsiyum; Tirkiye'nin Odeneler bilangosu agiklarandan dogan dig ti-
caret zorluklarini hafifletmek ve kalkinmas1l icin gerekli olan dig
finansmanl temin etmek gayesini tagimaktadir,. Konsorsiyuma liye olan
iilkeler; OECD {ilkelerinden A.B.D., Almanya, ingiltere, Belgika,
Kanada, Fransa, Italya, Liksenburg, Hollanda, Avusturys, Danimarka,
Norveg, Lsveg, Isvigre ile daha sonra Uluslararasi Imar ve Kalkinma
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Bankagaindan 1barett1r Avrupa BEkonomik Toplulugu (AET) ve Uluslar-
arasi Para Fonu (IMF) ve'Avrupa Yatirim Bankasi godzlemeci lyelerdir,

Agagida Tﬁrkiyéuférdlm Konsorsiyumunden 1963-1969 yillar:
arasinda toplam 2.076 milyon dolar temin ettifini gisteren Tablo:
3.7'yi inceledigimizde konsorsiyumn kredilerinin ne O0lclide Turkiye
dig sermaye ihtiyacini karsliadlginl gorecegiz,

Konsorsiyum kredilerine ek olarak diger mali kuruluslardan
ve Ulkelerden: 1963-68 yillarz arasincz toplan 240 milyon dolar kre-
di tenin edilmistir.-Tablo: %3.7'de 1953-68 arasi Tﬁrkiye'nin tenin
etmig oldugu dis kredilerin toplam miktarini gostermektedir.

. . ' .
TABLO: 3.7 :
1963-1968 Yaillari Arasinda Temin Edilen Krediler
(Mllyon Dolar)

Yillar Konsorsiyun

Kredileri | Digerleri Toplan
1963 252.5 21.5 274.,0
1964 216.2 19,0 235,.2
1965 | 263 it - 263 4
1966 338.5 21,5 360,0
1967 B, 4 27.0 371 .4
1968 252,.6 200.0 452 .6
Toplan 1.667.6 289.0 1.956.6

‘KAYNAK: OCAL, Tezer., "Dig Yardim ve Tirkiye", ALTIA,
Ankara, 1974 ve Iktisadi Rapor 1973, TTSOTB Ankara.
1963-1968 yi1llari arasinda Tiirkiye'ye sernaye akini borg ve
hibe geklinde olmugtur. Konumuz sadece kamu borglari oldugu igin
kamu bor¢larini difer sermaye akimlari i¢inden ayirmamiz gerekir, Bu
devrede Tirkiye'nin kamu borcu olarak almig oldugu kredi toplami
~-hibeler ve difer iktisadi, askeri gibi yardimlar harig- 1.520,5
milyon dolar civarandadar (3). Ayni zamanda Tirkiye 'nin kanu borgla-
1 yabanci para ile ddenecek ve iilke parasi ile Odenecek borglar o-
larak tefrik edilmesi lazimdir. Asagidaki Tablo: 3.8 bize genel ola-
rakx Tirkiye'nin Eylil 1970 sonunda borg durumunu gostermektedir,

(3) Iktisadi Rapor 1973, Turklye Ticaret Odalari, Sanayi Odalara
ve Ticaret Borsalari Birligi, Ankara, 1973, s.769.
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TaBLO: 5.8
30 Eyliil 1970 Tarihi Itibariyle Yabamci Para Ile
Odenecek Digs Borglar (Ililyon Dolar)

Borglulara GoOre

" a) Devlet Biitcesi 2,068 -
b) Eamu Sektorit (Biitgeye
Dahil olmayanlar) 171.8
¢) Ozel Sektor - 105.0
d) Konsolide Ticari )
Borg¢lar : + 4.4
Toplan 2.359 42

KAYNAK: Iktisadi Rapor, Turk ye Ticaret Sanayll Oda~
lari ve Ticaret Bors-lari Birligi, 1973,
Ankara.

Tirk Parasi Ile Odenecek Dis Borglar (30 Ey1il 1970 itlbarlyle
Milyon Dolar Olarak)

Toplan . 4,572
a) Devlet Bilitgesi - 2.277
b) Bilitge disi borglar 535
g¢) Ozel Bektér ) 1.759

KAYNAK: Iktisadi Rapor, TSO ve IBE, 1971, 4nkara.

Pirk parasi ile Bdenecek dis borglar Kalkinma Yardim Fonu
(AID) den alinan krediler Marshall Yardimi ve gxrai kredilerden o-

 legmugtura-
IT. ve IIT., Beg Y1llik Plan Doneminde Tirkiye'nin yabanca

para ile ddenecek dig borglari agagida Tablo: 3.9 da gosterilmig-
tir.
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. TABLO: 3.G
Yabanci Para Ile Odenecek Dig Borglar (Milyon Dolar)

Yillar 1967 1968 1969 1970 1971 1972 197Y3 1974 1975 1976 1977 1978 1979

Kamu
borglara
Toplam 1174 1409 1607 1850 2106 2102 2455 2659 2728 3427 3770 - 8079

(Kanu+
Ozel

Sektdr) 1344 1529 1705 1929 2210 2500 2654 2901 3012 %822 4410 7165 8861

KAYNAK: 1980Mali Yili Butge Gerekgesi s.85, Maliye Bakanligi Hazine Ge-—
nel Mudurliigii, Deviet Borglari Jalre81 Bagkanliginin 1977 Yila
sonu 1t1bar1yle Glkarmlg oldugu billten; ITktisadi Rapor Tirkiye
Ticaret Odalari, Sanayi Odalari ve Tlcaret Borsalari Birligi,
Ankara, 1973, s. 465.

1968-79 yillari doneminde ddenecek borclarin biiyik bir kismi
1962 yilindan Oncesine ait borglardir. Tiurk parasi ile Odenecek borglar
A.B.D. den alinan Kalkinma Ikraz Fonu (.JLF), Marshall Yardaimi ve tarim
maddeleri kredilerinden meydana gelmektedir. Tablo: 3,10 1968-79 yillari
arasinda Tirk parasi ile odenecek borglari gostermektedir,

| TABLO: 10
. 1968-79 yillari Arasinda Tlrkiye'nin Tiirk Parasi Ile
" denecek Borg¢lari (Milyon TTL.)

¥illar 1968 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979

Kamu
borgla~
pa 2096 2033 2446 2333 2290 2147 2073 2070 2081 2151 - -

Tgplam 3184 3119 4173 3846 3780 3638 3428 3412 3414 3546 5298 3298
amu+ ‘

Ozel Borge )

lar)

KAYNAK: Iktisadi Rapor, TTO, S0 ve TBB, Ankara, 1973. Maliye Bakanlaga
Hazine Genel Midlirligli Devlet Borg¢lari Dairesi Bagkanligi Biil-
teni, 1980 Mali Yili Bitge Gerekgesi, s.85.
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3w Zorunlu Olan Ithalat ve Enflasyon Tahriki Ile Ilave
Tthalat '

1964 yilinda Tirkiye'nin dig bor¢ toplami 1l.622,7 milyon do-
lardi. 1979 sonunda bu miktar 8.861,7 milyon dolara yikselmigtir (4).
Bu yikseligin sebeplerini aragtirdigimizda basta ig tasarruflarin he-
def alinan kalkinma hizi ig¢in gerekli yatirimlara yetmemesi, ikinci
olarak arizl gida maddeleri ve diger zirail irin ithalati ile kalkin-
mada kullanilan ygtlrlm ve ara mali ithalatindaki artmadir. Tablo: j
3.12'de gorildligi gibi ithalat dégerleri iginde biketim maddeleri
piitiin ithalata oranla nisbi olarak yildan yila diigme gdstermisgtir.
Gergi bu diigsme tliketim maddeleri mutlak deferinde goriilmemektedir,
Hatta mutlak deferde dnemli artig olmugtur. Fakat toplam ithalatimi-
z1n nisbeti az da olsa diigmistiir. 1969'da toplam ithalatin % 6,9'u
iken 1979 da % 1,9'a kadar diigmiigtiir. Buna rafmen yatirim ve ham-
medde ithalati hem mutlak olarak hem de nisbi olarak artma goster-
migtir. Bakiniz Tablo: 3.18'e.

(4) Maliye Bakanligi Hazine Genel Mildiirliigii Devlet Borglari Daire-
si Builtveni, 1977.
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GRAFIK: 3.2
Yillara Gore Tirkiye'nin Gergek ve
Trend Tthalat Degerleri (1963~ 1979)

————— Gergek Deger

Trend degeri

1756.64 + 356,10 x + 23.97 %
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TABLO: 3,11

1963-1985. Ithalat Trendi
(Milyon Dolar)

7= 1756.64 + 356.19 X + £23.97 X°

Y1llar Tthalit Trend Degerleri
1963 ‘ -8 : 441,20
1964 ~7 437,84
1965 -6 482,42
1966 : -5 574,94
1967 -y 715,40
1968 -3 90%.80
1969 -2 1140.14
1970 -1 o 1AD4,42
1971 | o 1756 .64
1972 1 2136 .80
1973 2 2564,90
1974 3 2040 .94
1975 4 356492
1976 5 1136 84
1977 S 4756.70
1978 7 5424 .50

11979 8 6140.24
1980 9 690%.92
1981 10 7715 .54
1982 11 8575.10
1983 12 9u82 ,60
1984 1% 10438 ,04
1985 14 11441 42

Not: Trend degerlefi tarafimizdan hesaplanmigtir.
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TABLO: 3.12
Yatirin, Hamuadde ve Tuketin Maddeleri Ithalata
(Milyon Dolar ve % Olarak)

Yillar 1971 1972 197% 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Yatirin Maddeleri | : i
(Ing.Malz.lMakina

ve Techizat) 351 78% 1003 1287 1961 2239 2255 1590 1596
Hannaddeler 601 707 993 2332 2575 27%3 33635 2876 577?
Tiiketim Maddeleri 59 7% 90 157 203 137 178 1335 %6
Toplan 1171 1563 2086 3778 4939 5129 5796 4599 5069

KAYNAK: T.C. Merkez Bankasi Yalliak Raporlari.

Tirkiye'nin niifus artig hizi oranl yiksektir. artan niifusun
sebep oldufu igsizligi gidernek igin yatirinlara Onem verilmigtir,
Vatirimlar Tirkiye'de gelir artiginl tahrik etnistir. Gelir artlgi
ile birlikte artan talebi ig¢ iilretim yeterince kargiliyomadifi igin
enflasyonu tahrik etmistir. Enflasyondan dolayx ithal mallarina ta-
lep artigi gdrilniigtiir. Gerek enflasyon baskisl gerek kalkinma hi-
y1n1 artirmak icin zaruri olan yvatirin ve ara nali ithalaty odene~
ler dengesinde kronik agiklara sebep olnugtur. Odemeler dengesin-
deki agigi ve yatirinm igin sernaye agigini kapazek igin yildan yi-
1a artan borglanmaya gitmek zsorunda kalinmistir, 1970 lerden sonrea
diinya petrol piyasalarinda, petrol fiyatinin yildan yila hizla artis
gostermesi Odemeler dgngesinde olumsuz etkide bulunmugtur. Son yil-
larda Tirkiye'nin tdemeler bilangosu ag¢ifinin hemen hemen petrolin
yiksek fiyatla ithalinden meydana geldigi gériilmektedir. Petrol it
halati yildan yila miktar olapak arttifl gibi deger olarakta art-
migtir. Petrol ithalati hammadde ithalatinda nemli yer almaya bag-
lemigtbir. Tablo: 3.14"de bu durun gorilmektedir. Tablo: 3.14'un
petrol ithalatinin dolar olarak degerlendirilen sutunu ile Tablo:
3. ‘'daki toplam ithalat degerleri kargilagtirildiginda bunun tnemi

' daha acik olarak ortays gikar. Tirkiye igin Snenmli difer bir ithal
madﬁesi giibredir. Tablo: 3,1%3'de Tirkiye'nin 1964 yilindan beri it-
. hal ettigi glbre ve glibre ;hannaddesi ithalat degerleri gérilmekte~
dir. ithal edilen gibrenin toplam ithalata orani 1964de %0l iken
1979 % 7 ye ulagmigtir. Du durunda gosteriyorkl Tirkiye 'nin ithal
kalemleri arasinda petrolden sonra giibre ve glibre harmaddesi Onen
arz etmektedir. 1964 de 5 milyon dolar giibre ithalati 1979 da 356
milyon dolara yiikselmigbir.
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TABLO: %.15

Glubre Ithalata
(Milyon Dolar)

Taller e Thodons () Tomdens gy Tenesd
1964 5 : 267=% 3 5 : 537=% 1
1965 18 ¢ 306= % 6 18 : 572=% 3
1966 28 1 341= % 8 28 :+ 718= % 4
1967 : 37 : 328= % 11 37 : 687=%5
1968 48 1 %6l= % 13 48 1 784= % 6
1969 52 1 595= % 9 52 : 80l=% 6
1976 32 1 454= % 7 32 ¢ 9U8= % 3
1971 ' 22 ¢ 601l=% 5 %2 : 1171= % 2
1972 62 1 P07=% 9 62 : 156%= % 4
1973 132 : 993= % 13 1%2 : 2086= % 6
1974 101 : 23%2= % 4 101 : 3778=% 3
1975 4y 5 2575= % 2 4y : 4739= % 1
1976 99 1 273%= % 4 99 : 5129= % 2
1977 215 : 3363= % 6 215 : 5796= % 4
1978 : 28% : 2876= % 10 283 : 4599= % 6
1979 356 1 3977= % 9 L 356 : 5069= % 7

KAYNAK: Merkez Bankasi Raporlari,
DIE Yillaklari.
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TABLO: 314

petrol (skaryskit) fthalata

(Milyon)
Yillar Miktar (Ton) Deger (1000 TL.) Deger (Dolar)
1965 3,145,556 516.760 574
1966 2.990.187 497 337 55.3 ‘
1967 2.810.019 48%,612 5%,7
1968 3,423,901 568.008 63.1
1969 2,147,175 533,645 58 .2
1970 2. 442,979 378,986 25.5
1971 6,102,254 11.809.075 129.2
1972 7 431 640 2,217,420 158 .4
1973 8.095.645 3.162.669 225.9
1974 4,542,795 3.%52.089 228.5
1975 9.574.605 11.520.245 77% .2
1976 12.%%6.861 17,412,181~ 1088.3
1977 14,154,971 25,620,401 1304.7
1978 | 13,240,303 3%,058.581 132243

KAYNAK: T.C.Merkez Bankasi Yillik Raporlar;; piE Yillik Iste-
tistik Biiltenleri.

Tirkiye ithaldt kalemlerinde spemli yer butan yabtirim Ve
ara mallari fiyatlarinl yilk sel tmenek icin sabit kur veya farkla
xur sistemini tatbikte kendisini zorlamigtir. Bu politikanin te-
sir ettigi i¢ ve dig fiyat farklilagmasi sonucﬁ ve enflasyon sebe-
biyle dig pazarlarin daha ucuz gorilmesi, bir saraftan ihracati z0T=
lastirarken diger taraftan da ithalati artiricl tesiri olmugtur.

Biitiin bunlardan bagka Tirkiye yillarca devan eden kronik

*

Gdemeler dengesi agiél sebebiyle mevcubt DOTG servislerini kargila-
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mak igin veniden borglanmaya gitmigtir. Veya borglarinin biylk bir
kigmini yvenilegtirmigtir.(5).

Tirkiye artik diger az geligmig illkelerden farkli bir ikti-
sadi bﬁnyeye'sahiptir. Tirkiye dayanikli tiiketim mallarini (buz do-
labi, radyo, televizyon, traktdr, kamyon, otobils, otonobil gibi)
liretininde onenli mesafe aldigi igin bu mallarin toplam ithalat de-
gerleri iginde onemi ¢ok azalmigtir, Ayrica, artan nufusa kargilik
gida maddeleri ithal etmek zorunda defildir. Geleneksel zirai urin-
ler (tiitln, panuk, findik, izim, naranciye gibi) ihracatain yaninda
tahil ihracati imkanini da elde etnig ve gergeklestirmigtir% ihraca-
tinda sanayi mamul mallari da yildan yila artig gostermektedir. Boy-
le bir iktisadi blinyeye sahip lilke diger az gelignis Ulkelerden fark-
11 gartlara bagli oldufu tabiidir. Tirkiye geligen ve artan Uretim
potansiyeli ve ihracat ink&nina ragmen dig ticaret agifinin devam
etmesi, kalkinma hizinil durdurmak istememesi ve igsizligi giderici
politika uygulamak zorunda kendisini hissetnesindendir. Tablo: 3.5'e
béktlglmlz zaman ihracatin yildan yila artmig oldufunu ve bu artiga
paralel ithalatin da arttifini gdriirliz. Yalniz dig borglarin devamii
artigsi; 5 yillik kalkinma planlarinda gaye edinilen kendi kendiri
destekleyen bitylime ve gelisme durumuna heniiz erismenis olmasindandir.
Yaparlan hesaplara gore bir middet daha digariya borglanmaya devan
edilecegi kuvvetle tahmin edilmektedir. '

(5) T.C.Merkez Bankasinin 1978 ve 1979 yillik raporlarina gore 20
Mayis 1978 tarihinde QECD Tiirkiye Konsorsiyomu'na iye ilkeler ve
Japonya‘nin katilmasi ile imzalapnan ilke anlagmasi ile sonuglanan
ikili anlasmalaria bu iilkelere garanti edilen 520 nilyon dolar
tutarinda kisa vadeli boreu © yil stre ile ertelenmesi saflanmig-
tir. 30 Haziran 1979'a kadar uzun vadeli ticari borglar ile devw
let borglari da ertelenmig, bSylece ertelenen bor¢ tutari 1978
de saplsnan toplanm dis kaynsfin % 41.8'ini olugtururken, 1979
da Uluslararasi bankalarla yapilan borg ertelene anlagmalari 80~
nucu bu pay % 62,1'e yikselmistir. Bu borg ertelemeleri iig saf-
hada gerceklestirilmeye galigsilmigtir: a) Garanti edilmig tica-
ri borglarin ertelenmesij; konsorsiyuma iuye llkeler ve Japonya
ile Pariste 20 Mayis 1978 ve 25 Temmuz 1979 tarihlerinde glven
altina alinan borglarimiz 6-9 yil arasinda ertelenmesini on L0
ren iki gergeve anlagmasi imzalanmigstir. Bu iki gergeve anlagnma-
sina dayanilarak ertelenen borg tutari 1,2 milyar dolar ve erte-
lemmesi imkani saglannig olan yaklagik olarsk 1,1 milyar dolar-
dir. b) Uluslararasi Bankalarla ilgili borg ertelemeleri:28.8.1979
da 2,200 milyon dolar dolayinda DGM borcu T.C.Merkez Bankas: Bor-
cuna ddniigtiiriilnilis ve 3 yili Sdemesiz ddnem olarak 7 yil ertelen-
nigtir. 26 BEylul 1979 tarihinde 429 nilyon tutaraindaki banker kre-
dileri de yil ddemesiz toplam yedi yil ertelenmigtir. Uglincli ta-
raf borclari (Third Party Reimbursenent Claims)yaklagik 300 mil-
yon dolar dolayinda olup 3% yil slire ile ertelemmesi progranl bag-
lanmigtir. ¢) Garanti edilmemis ticari borglarin ertelemmesi ¢a-
ligmalari 1980 yailinda da siirdirilmigtir.
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Tiirkiye borglarini Odemekte ve ithalatta bulunnakta zorluk
gekmektedir, Bu zorlufu hafifletici dig ticaret agifini azaltici
imk8nlari da vardir. Bunlar; haricte tutulan fonlar (IMF fonlari ve
ithalati kisici tedbirier) gibi dig ticaret dengesini saglayicl Onem-
11 faktdrlerdir. dsagidaki bolinde bunlari gdrelim.

b) Odemeler Bilamgosunu Dengeleyici Degigkenler
1- Ulke Haricindeki Thtiyat Fonlari

Bir ¢ok ﬁlkeﬁin degisik sebeplerle altin ve doviz ihtiyat-
lari bir kismi harig¢te bankalarda veya nali milesseselerde bulundu-
rulmektadir. Bu fonlar ddemeler dengesi agiklarini gegici bir zaman
iginde gidermek igin kullianilir. Merkez Bankalarinin puhablr banka~
l1ar nezdinde bulundurduklari fonlar veya Uluslararasi Para Fonu
(IMF) 'nin kuruiugunda taahhiit edilnis sermayenin ddenmig kismini
garta bagli olmaksizin kullanilabilip  (6). Tiirkiye'nin fona igti-
rakl 19 Subat 1947 yilainda 5016 sayali kanunla olougtur. Mirkiye'-
nin baslanglgta fondaki hissesi 43 milyon dolar olup bunun % 25'1
vani 10.7509000 dolari altin olarsk ddenmigtir. Tlirkiye'nin fona
igtirak hissesi 100 binde £80'dir. Fonun kurulug gayelerinden biri
iilkeler arasi dig ticarette zorluk cekilen ve lUlkenin dig ddemeler
dengesi agiklarindan meydana gelen aksakliklari giderecek yardinl
saglamak ve serbest disg ticaret igin ihtiyag duyan Uye dlkelere kre-
di agnakbtir. )

Tirkiye'nin Para Fonu ile olan iligkileri 1948'den 1966 yi-
i1 sonuna kadar 166,5 milyon dolar desteklene kredisinden ibarettir.
Bunun 26 nilyon dolari tasfiye edilmigtir (7). 1975 yrlinda ozel cek-.
me hakki (OCH) cinsinden fondaki rezervi % 4,8 artirilmigtir. 1976
vilinda bu haktan 37.750 milyon (OCH) kullanilmigtir. Tirkiye ayrica
1976 da Petrol Kolaylagi Fonundan 91.490 nilyon (OCH) kullannmig-
tir (8). 1980 yilinda uye i#ilkelerin kotalarinin % 50 oraninda arti-
rilarak aynil oranda OGH larandan kredi saglanmasi yvoluna gidilnig-
tir (9). Tirkiye'nin de gerek T.C. Merkez Dankasinin harig¢teki fonla-

(6) KUYUCAK, Hizim Ataif  "Iktisat Dersleril, ikinci Tabi, Semsettin
Arkadag Sermet Metbaasi, Istanbul, 1950, 5,423, - Iktisat Fakiil-
tesi yayin No: 113,

(7) Merkez Bankasi 1966 Yillik Raporu Ankara, 1967, . s.12.
%8) 7.0 Merker Bankasi, 1976 Yallik Rapord, 5,22 ve 6.
9) Merkez Bankasi 1979 Yillik Raporu, Sa.250
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rindan gerek IMF'nin gsermayesinin tegekkiliinde Tﬁrkiye’nih koynug
oldugu sernayeden gartsiz olarak ithalat igin kullanildigy goril-
mektedir, Fakat iilkenin bu gibi kendi kaynaklari ve imkénlari
mali dengeyi her zaman saglanaya vetmiyebilir. Bu gsebeple gegici o-
larak dengenin saflanmasi igin milletlerarasi mali.acentelara bag
wurulnek zorunda kalipir. Tirkiye dig ticaret agiklarini kapamak i-
¢in yurt digainda mukinm kisilerin “"Dovize Gevrilir Mevduat Hesaplari"
dan da istifade yoluna gitmigtir. Tirkiye'de yetkill bankalarda yurt
iginde oturanlar gibil vurt digindakilerin "Dovize Cevrilir T Mevduat
'Hesabi" DGM agabilmeleri 1967 Haziraninda baglamig 1972 yilina kadar
devam etmigtir. 1975'ce tekrar baglatilan bu uygulama sonucu 1976
vili sonu bakiyesi 1 nilyar 780 milyon dolara ulagmigtir. 19Y9 yi~
11nda 597 milyon dolari kargiliyabilecek DCM kullanilmistar (10).
Bu yolla fﬁrkiye gegici olarak dig Sdemeler dengesi agiklarini ha-
fifletmeye\gailgmlstlr, '

Odemeler dengesinde dengeleyici degigkenler kaleminden bi-
i de llkenin sahip oldugu milletlerarasl ayarli altin ve konvertabl
advizleridir. Tirkiye'nin altin ve dsviz rezervi (Hazine ve T.C.Mer—
ke Bankasi toplaml) 1964 yilinda 50.4 milyon dolar kadardir. Bu éa—
rihten 1979 yilina kadar dolar olarak altin ve konvertbl ddviz re-
zervlierindeki degisme Tablo: 3.15'de gosterilmigtir., ‘

TABLO: %.15 “
Altin ve D&viz Durumu (Milyon Dolar)

Yillar 1964 1069 1970 197 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
50,4 169 402 748 1312 2040 1609 1007 291 547 610 769
KAYNAK: 7.C.Merkes Bankasi Yillik Raporliari.

Bu tabloda 1964 ylllndéﬁ 1979 yilina kadar rakamlarda gori-
len biiylk sigramalar ve dugliglerin baglica gebebij dilnya borsalarinda
altinin defer kazaunmasi Ve Mirkiye'nin 1974 yilina kadar oOdemeler J
dengesinde olumlu geligme gorilmesidir. tBdemeler dengesi cari iglem-
ler hesabainda 1946 yilindan beri i1k defa 1973 ylllnda'fazlarvermis—
tir. 1974 yilindan sonra Gdemeler dengesi tekrar agik vermeye bagla~
mis oldd%undan 1979 'a kadar altin ve dsviz rezervlierinde devamli azal-~

ma olmugbur.

(10) T.C. Merkez Bankasi Réporlari.

+

# e
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Bdeneler dengesini dengeleyici unsurlardan Mirkiye lc¢in onen
arz eden bir kalem de iggi dovizleridir.

Igci ddviz gelirlerinde defigmeler:

Mirkiye bilyuk 6lgiide ddemeler dengesi agikxlarini ~bilhassa
ihracat ithalat farkindan husule gelen agiklari- yabanci dlkelerde
galigan iggilerin Tirkiye'ye gonderdikleri dovizlerle kapatna irik B
nindan faydalanmigtir. .

Tablo %.5'de 1964 yilindan beri TMirkiye'ye giren iggi doviz-
leri miktarlari gorilmektedir,

Mablo: 3.5'de goriildigl sibi 1964 yili dahil 1974 yili sonu-
ne kadar isgi doviz gelirlerinde muntazam pir artis gorilmektedir,
1975'den sonra ig¢l déviz‘gelirlerinde azalma gorilmis bu azalna
1976, 1977 ve 1978 yillarinda duraklamistir. 1979 ca uygulanan devali-
asyonlar neticesi ve iggl dovizlerine tatbik edilen gergekgl kur ve
garantilerle tekrar iggi doviz gelirlerinde bir sigrama elde edilerek
en yiksek seviyeye ulagilmigtir. Yapilan son tahminlere gbre 1980 yi~

" 11nda.bu miktérin 2 milyar dolari agagagi nesaplannigtir (11)

Bedelsiz Ithaldt : .

U1lke diginda iken Ulkeye getirilmesi zorunlu olmayan abviz
geliri elde edenlerin yapacaklari tasarrufla, zat ve aile ihtiyag-
lari igin satin alacaklarl otomobil, mesleki alet ve nakinalarin yur-
da ithali konusundaki iglemleri diizenleyen bedelsiz ithalat mevzuatl
ile 1960 dan beri Turk Pafagl Klymetini'Kbruma Kanununun ilgili madde-
leri ile alinan karar ve bu kararlara dayanilarsk Maliye Bakanligi
tebligileri ile ylirlitilmektedir. Bu yolla 1964-1979 yillari arasin-
da bedelsiz ithalat yolu ile yapilan ithalat degerleri Tablo: %10
da gbrilnektedir.

) TABLO: 3.16
Bedelsiz fthalat (Milyon Dolar)

Yillar 1964 1965 1969 1970 1971 1972 1973 1974 1975 1976 1977 1978 1979
Degerler 7 5 20 3 27 39 50.1 57.9 98.1 125 103 120 123

KAYNAK: Merkez Bankasi Yillik Raporlari ve Besg Yv111:k Kalkinna Planlari.

(11) Devlet Bakani ve Bagbakan Yardimcisi Turgut Ozal'in 11.12.1980 ta-
rihinde Odalar Birligil Toplantisinda yaptigl konugnadan.
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1979 yalinda bedelsiz ithalat tebliginde yapilan dlizenlene-
lerle bedelsiz ithalatin Tlrkiye'nin iktisadi gergekleri ile tutar-
11 ve ddviz katligini belirli dlclide giderici bir sisten olarak ig-
lemesi yolunda kararlar alinmigtir (12).

2) ithalati Kisitlayici Tedbirler

Odemeler Bilancosunu dengede tutabilmek ig¢in ithalati mim-
kiin oldugw kadar azaltnak akla gelen ilk yoldur. Ithalati azalimak
igin bazi engellemeief yapilir. Bu ¢aligmada bu engellerin dokiniintl
ve tahlilini yapmak qallgﬁa S1N1Tinlzl SgHnanizl gerektirir. Clnki,
ithalatin bilinyesi bilyuk 6lgﬁde o iilkenin iiretim ve talep yapisina
baglidir. Bazi llkeler sanayi wmallari {iretininde bulunurlar, gida
ve hammadde ithalati yaparlar. Bazl llkeler gida ve hammadde baki-
mindan kendilerine yeterlidirler. Fakat tiketim mallari ithal eder-—
ler. Tirkiye'nin iktisadi blinyesi, Uretim ve talep durumu g8z Onine
alindiginda su soru sorulmalldlr. Hangi nallarin ithalati azaltilma-
]idair ki #ilkenin liretim, talep ve geler dagilimina menfi tesir ‘hu-

sule gelmesin, Tirkiye daha ziyade tarin filkesidir. Ve tarinm iirin-
leri baglica ihrag¢ maddeleridir. Buna nukabll ara mali sanayli mal-"
lari ithal etmek zorundadir. Iktisaden kalkinmasinil saflanaya cali-
gsan Tirkiye ithal ebttifi mal gegitlerinden yat1rin mallari ve kendi
sanayi iiretiminde girdi olarak kullanmak durumunda oldugu ara nal

ve harmmaddelerin ithalini kisitlamektan g¢ekinir. Tirkiye'nin ithala-
tinda bu maddeler dnemli yer tutmaktadir. Tablo: 3.18'de Tirkiye'—
nin toplam ithalatini ve bu ithalat degerleri igerisinde yatirim

ve hammadde deferlerini ve oranlarini gpdrnekteyiz. Tablodan da an-
lagilacagl gibi iktisadi kalkinmasinda zorunlu oldufu bu fthalat
biinyesinde ithalatin kisitlanmasi zordur. Glinkill, bu durunda ithalat
klsltlanﬁ351n1n cesitli iktisadi’ ve sosyal menfi tesir husule getbir~
mesi miimkiindiir. Kalkinna pianlarlndaki geligme hedefini gergekleg-
tirmek igin yatirim yapmak zorundadir. Kurulmus sanayisini tam kapa-
site ile galigtirip gerek ig¢ talebi karsilamak, gerek ihracati ar-
tirmak icin gerekli hammadde ithaline zaruret vardir. 1981 yilinda
bitirilecek, devam edilecek yatirin miktarlari ve proje sayilari
agagida tabloda gésﬁerilmigtir. Tablo: 3.17'de bu yatirimlarin ve
projelerin intiyag duydugu dig finansman kaynagl ithalatil gerektir-
nmektedir. Tablodan da anlagilacafi gibi Turkiye yatirin proaelerlnl
yuritebilnesi igin ithalabini kismamak zorundadir.

(12) Bu konuda bakiniz: Merkez Bankasl 1979 Yillik Raporu, Ankara,
1980, 5.62-61,
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TABLO: %.17
Sektorler Itlbarlyle Yat1irin Miktarliari ve Proje Sayilary

Sektor Proje Ic Finansman Disg Pinansnan
Madencilik 315 60 Milyar 28 Milyar
- Tarin ' 1132 84 " 1 "
Tmalat Sansyii 891 139 " 54 n
Enerji 1180 146 " 55 "
Ulagtirna 884 120 " 18 "
Turizn - 174 5 w205 "
Mesken 207 13,2 n 1,5 "
BEgitin 1392 33,1 f 165 Milyon
Diger Kanu hlZﬂetlerl 1578 . 48 " ' 2,7 Milyar

KAYNAK: IV. Beg Yallik Kalkinma Plania

TABLO: %.18
Yatirin, Hommadde ve Tiketim Maddeleri Ithalati
(Toplamnm Ithalat fcinde % Paylari, Milyon Dolar)

Yatirim Mallari  Hammaddeler Miketin Maddeleri Teoplan Ithalat

naller D8R ToRilat Defier %gﬁéiit g Topiem L-DeZST g
% % % %
1964 . 245 45,6 267 49,8 25 4,6 537 100
1965 241 42,1 306 53,5 25 4 4 . 572 100
1966 41 47,5 341 47,5 36 5,0 718 100
1967 o4 47,3 728 47,9 35 4,8 687 100
1968 367 48,0 361 47,3 36 4,7 784 100
1969 351 43,8 595 49,7 55 6,9 801 100
1970 446 47,0 454 47,9 48 5,1 _ o48 , 100
1971 551 43,6 601 51,3 59 5,1 1171 100
1972 782 50,1 707 45,2 75 4,7 1563 100
1975 1003 48,1 993 47,6 90 4,3 2086 100
1974 1289 341 2332 61,7 157 4y2 3778 . 100
1975 1961 4L, 2575 5hy3 203 4,% 4739 100
1976 22%9 43,7 2735 53,7 157 540 5129 100
1977 2255 38,9 3363 58,0 178 5,1 5796 100
1978 1590 4.6 2876 62,5 133 2,9 4599 100
1979 1596 31,5 3777 66,6 96 1,9 5069 100

KAYNAK: Merkez Dankasi ¥11lik Raporlari. ‘
Hapmadde ithalati igerisinde petrol ithalati,. bilhassa 1970 yi-
1indan sonra Onemli yer tutnaya baglamigtir. Tablo: 3,19'da bu durun Z0~
rilmektedir.



+ T8 tuueTdessy TEPWTIEIB) JI9T ﬁ *IT)-TUWTI T} ~BTYRTIBALL. JIETWENBY AHV

*TRTHTETTA BIC NVNLAVX

18 9 TARTEULT
‘sppeuwRy Op

. 097 1°TV 6 v 0'0f €6 6'2e Pree P'IE 9°S 8°6 VLT €79T 29T TTOL . oiiesy qer
3 ) -ey}] weidog
| : o — e e — -
- - - o - Ly * . [ [ ) . ] - - .u% .Mwm.ﬁsmﬁm
2 0*Ge oot 0791 vt L°¥T 0°FT O'¥T O°bT 6°FT 0°6 06 0°6 0°6 0%6 ~47 werdog
f

o

b oor e P . . . . . . . e . . . . . . Txe8eg 1eTEY
€fzef T L*¥eT T £°8R0°T etll & wnm 6°Gze 7 QGT ¢°63T G762 2°gG 1°€9 L°€G ©°6S ¥ LG 31 Tox304

. E— e MG e At EOmeT L PR Y s o R e

—rv o ———— L AN AW AmmAmE 3 NGRS | T GamrTa r——ice

mhma LL6T 9L6T mﬁmﬁ qpmﬁ ﬂpmﬁ 2L6T TL6T 0L6T m@mH Q96T L96T @me m@mH L IeTITa

5 mr ater —— S man. e e AR W LA e s g MAN  EReLTG s A SPAT R TS T mTLen  METRRTRTAD RLAR WL me

e

xhhmﬁom UOATTY) TIBTBUII TOX33d
6T°% 0TEVL




- 97 -

Ayni sekilde glibre ve giibre hanmaddesi de petrol gibi han-
madds ithalatinda Onenli yer tutnaktadir. Tablo: 3. 'e Dakiniz.
Tetipin maddeleri gibi bu iki Snenli nadde ithalatinda lelplama
Tirkiye 'nin iktisadina ¢ok menfi tesir yapacagil tabiidir. Tirkiye'-
nin ithalatinda kisitlama yapilacak kalemler deger bakimindan top-
lam ithalat degerleri iginde dnenmgenneyecek kadarw azdire. Meselé,
tiketin maddeleri ithalati kisitlamasa ile ithalatin azaltilnasi
ddemeler dengesinde Onenli sayilabilecek derecede diizenleyici ol
oynamiyacaktir. Tablo: 3.19'e bakildiginda 1964~1974 yillarinda Fii—
kebim maddeleri ithalatiy deger olarak btoplam ithalatin % 4,6's1 ile
% 1,9'u arasinda degigmnektedir. Son yillarda % 2 civarinda istik=-
rarll bir seyir takip etmektedir. Ayrica filketin nmaddelerinin itha- |
1lat kisitlamasinda fayda veya zarurel oldugu agik bir sekilde_ortaw
ya konulmali ve halka anlatilnalidir. Glinkil Tirkiye'de bazi tiketim
maddelerinin ithalinin engellennesi ile bu nevi maddelerin resmi ol-
nayan karallardan ithalini tahrik etnektedir. Dolayisiyla ayrica,
sinrik vergisi kaybina sebep olunmaktadir.

Biitlin bu sebeplerle gegnis ddnemlerin ithalati ile dig ge-
lirler arasinda bir baglantinin olup olmadigina veya bu iki degig-
ken arasinda zaman bakimindan bir geclkne (lag) olup olmadigina ba-
k1ilmasl lazindir. Zaman iginde ithalatin azaltilnasina ekonominin ya=-
plSl imkan verebilir mi? Yoksa ithalatin artmasi kalkinma prosesi
ieabi madir? Soralari cevaplandirilarak ithalat engellenmesine gi-
dilip gidilniyecefi tesbit edilebilinir. Heniliz doprulanmamig bir
goriise gore az gelignilsg Hlkelerde kalkinmak ic¢in gida maddeleri,
hammadde, petrol ve sermaye techizati yerine tiiketim maddeleri itha-
1ini kismanin doZru olacafz gorigll vardir. Bu goriis dogru olsa bile
yukarda anlatilmeak istenen iktisadi kalkinma dolayisiyla Tlrkiye i-
¢in sdz konusu olmamaktadir. |

0 halde ithalatin kisitlanmasina galigilimasl yeriﬁe mali ve
nakdi destekleme politikalari ile ihracatin artirilmasi Ve ancak Uul~
kenin sartlarina, iktisadi politikasina gore ithalatta bazi mal ge—
gitlerini azaltmak yoluna gidilmelidir. Sunu sdylemek icab eder ki,
kalkinmekta olan Tirkiye'nin biliyiik hacimde niifusa sahip olmasi ve
GSMH, ile ihracat degerleri arasindaki oranin dliglik olmasi kargisin-
da bazi segilmig ithel mallarinin kisitlanmasi bir g¢are gibi gozlik—
mektedir. Bu usulde de Dbilylk zorluk ve mahzurlar 86z konusudur. (ln-
ki kalkinan bir ilkenin kalkinma hizi orani kati (rijit) bir eleman
olarak miitalaa edilmektedir. Bu kalkinma hizi oranindan vaz gegmek
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issizliZin artmasina sebep olmaktir. Issizlik kalkinmakta olan ul-
kelerde buylk sosyal bir sorundur. Bu sebeple petrol, gibre, sanayi
hammaddesi ve yatirim mallari ithalatinin kisitlanmasi yerine serma-
ve ithalini kolaylastiraip miisait sartlarla ithalini yaparak ihracati
artirmaya Onem verilmelidir.

G- Odemeler Dengesini Dilzenleyen Kati Faktorler

1) Ithalat seviyesinde istenen degigmeye en az zararli olan
iktisadi biylime hizi orani: Onceki paragraflarda ithalat binyesinde
elastikiyet saglamanin zorluguna temas edildi. Ithalattaki bu kati
durum sadece ‘kalkinma modeli ve llkenin iktisadi, sosyal gartlarina
bagli olmayip hedef alinan iktisadi biiylime hizina da bagli oldufuna
igaret edilmigti. Kalkinma hizi orani digiirtildiigunde ithalat kalem-
leri arasinda mutlak ve misbi deger dligmesi saflanabilir. Bdyle bir
durum Tirkiye'min iktisadi kalkinmasi ig¢in olumlu olmayacagl da agike
tir. Ancek, kalkinma higzi oranl diisiiriildiigiinde ithalat deferlerinde
mutlak ve nisbi deger diismesi saglanabilir. Iktisadi kalkinmada it

 halatta hangi maddelere oncelik taninmasi ve miktarinin tayininin

tesbiti ile ithalat kompozisyonu olusturulurken karar vermede gok
ciddi sec¢imlik problemler ile kargilagilir. Ithalat hacmini dig ge-
lirlere gdre ayarlamakta gligtiir. Bu iki sebeple hedef alinan kalkin-
ma hizil orani, ithalatta miktar ve defer bakimindan degismelere en
az imkfn veren Yir faktdr olarak katilik gdstermektedir.

2) Bore Servisi-Faiz:

Dis borg faizleri de Gdemeler bilangosunda katilik gdsteren
bir elemasndir. Bugiin borg¢lu ve alacaklilar arasinda yapilan bore a-
kitlerinde sabit faiz hadleri tesbit edllmektedlr. Ve bir gok iUlke-
ler kendi aralarinda sabit faiz haddini garantl etmiglerdir. Herhangi
bir borg Sdemede gliglik; borglu iilkenin tasarruf giicli noksanliffini ve
tagsarruf transferini aksettlrdlgl igin o llkenin kredi durumunu (po-

zisyonunu) sSarsar.

Tirkiye 1978-80 yillarinda dnemli olgude dig borg¢larini ala-
cakli iilkeler ve mali kuruluslarla yapmis oldufu yeni anlagmalarla
erteledi, Erteleme =2nlasgmalarinda borqlarlh konmpozisyonu degigtigi
gibi vade ve Taiw hadlerinde de defigmeler vapildi., Dzg borglarin
piiylik bir kisminda dbu yolla tahkim (konsolidasyon) yoluna gidilmig
oldua
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Dig borglar yabancl sermaye yatirimlarinin kar ve temettill
sransferlerinden mitevellitse ve yabansl sermaye ihracat endiistrisine -
yvapilmigsa, ihracat gelirlerindeki artiga paralel olarak k&r ve temebt-
+ii havalelerinde de dalgalanmalar olacaktir. Bu dalgalanna gayri sa-
i ihracat gelirlerindeki dalgalanmalardan daha fazla olmasi mimkin-

. diir. Bu hipotez bazi kalkinan tlkeler igin test edilmigtir (13).

Aragtirmalarin neticesi gosterkiyor ki ekseri ilkelerde ya-
banci sermaye kar ve temettii transferlerindeki dalgalanmalaria ilhra-
cat gelirleri arasinda otonatik bir baflanti yoktur. Bu durum beklen-
miyen fakat mantikil bir sonuctur. Glinkl, kalkinan ilkelerde yabancl
sermaye -yatirimiari mahiyeti itibariyle iki gruba ayrilabilirl 1) Pet-
rol, aliminyum ve diger madenlerin ¢ikarilmasina yapllan yatirimlar.
Kalkinan ilkelerde bu sahalara yapilan vatiranlarin blylk bir bolint
ihracata yoneliktir., Bu pakindan kar ve temettl transferleri ile ih-

racat gelirleri aynl vonde dalgalanma gosterir. 2) Ithalat ikamesi
. nmaksadl ile ig pazar igin sanayiye yapilan yabancl Sernaye yatirin-
larinin kdrlari, bilhassa i¢ pazarin bliyiik gelismesine bagliy olarak
degigir. Bu bakimdan daha az bir dalgélanma gosterir.

Ayrica dig borg¢larin ddenmesinde sabit kur sisteminin uygulan-
masl ile birlikte ililkede enflasyon varsa bir bagka problen vardirl.
Enflasyon sebebiyle kar artiglari ig¢ pazarda ilke parasi ile fazla
olacagi igin sabit dsviz kuru ile kdr transier havaleleri artacak-
£1r. Kir transferindeki artig kismen sabit dbdviz kuru tatbikatindan
kismen de ihracat gelirlerinin artigindan olmaktadir.

Bunlar bir tarafa bairazkilge bile borg faizi ve ana parasinin
Sdenmesinde blinyevi bir problenm de vardir. Bu problem kalkinan tlke~-
nin kalkinmasinin ilk devresinde kalkinma yabancl Sernaye ile finan-
ge ediliyorsa, kisa ve orta devrede ihracat gelisgmesi sinirli ise
ihracat gelirlerine gore kar ve %gmettﬁ paylari transferleri ihracata
nisbetle daha fazla artig gésterecektir, Diger taraftan bor¢lularin
ana para taksitleri ve faizlerinde artigta sOz konusu olabilir., Tur-
kiye'de dig boxg servisi ile ihracat deferleri kar§1la$t1rlldlglnda
}éérﬁlﬁrki dig borg servisi yildan vila artig gtstermesi mukabilinde
ihracatta ayni paralelde artmistir. Tablo: 3.,20'de bu durumu agikga
gbrnekteyiz. O halde ihracatta bir azalma veya duraklams olmamasing
ragnen Tirkiye'nin borg yiikliniin artmig olmasi ve borg erteleme 20—

(13) HUSAfN, S.8ahid, "Relationship Between the Fluctuations in Ex- A
port Earnings and Direct.Inverstment Income Paynents- A Statisti~-
cal Test.", Armonig Ibid.
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ruanda kalmagainin asil sebebi ithalatta arbigin olmesindadir. Ttha~
lat-ihracat farkinin net tesiri kalkinan tlke olan Tlrkiye'nin Ode~
meler bilangosunda kronik acgik veren, ve oldukga bir katilik gdster-
mektedir. Diger taraftan Tirkiye'nin ihrag¢ ettiZi temel mallarin dun~
va piyasalarinda talep ve fiyat elastikiyetinin olmemasi, buna rag-
men ithal cttigi mallarin fiyatlarainda devamli ylkselilsg olmasi, bu
yikselisin sebep oldufu yatirim mallari fiyatleranin da dinya pi-
_yasalarinda yikselmesi Tlrkiye'nin Sdemeler bilangosuna menfi tesir
ctmektedir. Bu durumda digs borglar servislerinde katilik husule ge-
tirnektedir, Odemeier bilangosundaki bu katilik (rijitlik), Tlrkiye
sanayilegtik¢e imalat sanayiini gelistirir ve Urettigi ihracat mnal-
larina dinya piyasalarinda talep artigl sebebiyle fiyatlari ylkse-
lirse er veya geg hafifler. Nitekim son bir iki yildan beri dinya
piyasalarinda bufday fiyatlari yikselne gbstermektedir. Dinyanin
ertan piifusu kargisinda tarin iirlinleri talebil aprtmaktadir. Turki-
venin ihra¢ ettifi mallar arasinda tarim lirtinlerinin Snemi fazladir.
IThrac edilen mal ve hizmetlere dinya piyasalarinda talep artiginin
olmasi, Tirkiye'nin geligen ekonomisinde ithalata ikame edilen ilire-
timin Snemli yer almasi (otomobil ve dayanikli tliketin maddeleri
sanayiinde gelismeler), ihracat maddeleri arasinda nisbi degerl az
olmasina ragmen yildan yila artig gosteren sanayii mallari ihracatin-
deki artmalar Sdemeler bilangosunda dengenin zaman igerisinde sag-
lanabilecegini gosteren igaretlerdir., Tirkiye'nin tdemeler bilango-
su dengesindeki problemi, sadece 1hracat ve diger dig gelirler (isgi
dOV1zlur1, turizm...) toplama ile 1thalat degerleri toplaminin esib-
1igini saglamaktan ibaret defildir. Bu paoblenle birlikte zaman igin-
de birikmis dig borglarin Odenmesi ve dig borg sérvisinin ekonumiye
yikledifi ylkiin hafifletilmesi problemi de vardair.
' %.. Borglarin itfa gartlarinda ve. borg taksitlerinde defigme-
nin saglanmasi zoriugu: Yapilan borg nukaveleleri borg¢larin zamuanin-
"da. Bdenmesini icap ettirmektedir., Borglarin itfasi ig¢in yapilmig an-
lagmalarda esneklik yok gibidir. Borglu iilke mukavele gsartlarini ye-
rine getirme mecburiyetindedir. Borg nukavelelerinin mahiyetinde ve
_gartlarinda degigme yapirimadigi ig¢in kalkinan borglu llke borg tak-
sitlerinin karsilanmasinda zorluk g¢eknektedir. Bu durun Sdemeler den-
gesi olugturan kalemler arasinda katilik gdstermektedir.

Plirkiye 'nin dis bowrg problemleriminin dnenli yonini tegkil
eden borg servisi veya borg itfa probleni gelecek paragrafta ele ali-
nacaktir. *
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TABLO: 3.21
Dig Borg Servisl Ve Thracat™
(Milyon Dolar)

Dig Borg Servisi thracat Orani %

— (Ana Para v?l§aiz Toplanl (2) (1/2)
196% L 145.1 268,1 %9.5
1964 141.1 410.8 34,3
1965 172.1 K68 37,1
1956 146.1 590,0 29.8
1967 ‘ 128.8 522.6 24,6
1968 . 128.5 196 4 . 25.9
1969  145.9 536.8 27.2
1970 199.6 588¢5 33.9
1971 190.6 67645 28.2
1972 30%.5 885.0 3.3
1973 - 201.8 1.317.1 1563
1974 229.6 ‘ 1.5%2.2 15.0
1975 2UB .3 1.401.1 17.7
1976 312 .4 1.959.8 15.9
1977 . 430.6 1.75%.0 24,6
1978 46%.0 2,288,0 15.8
1979 63%9.9 2.261.2 28.2

TAYNAK: 1980 Malu v111 ‘Biitce Gerekgesi 3,89 ve T.C. MNerkez Ban-
v11lik Raporlari.

(x) Tablo sadece dbvizle ddenmig orta ve uzun vadeli borg
servislerini gostermekkedir.

I Tlrkiye'nin Borg gepyigi-Borg Ltfa Problemi

Kalkinen iilkelerde borg itfasinda borg sakgitleri ve faizle-
ri iizerinde durulan snemli bir konudur. Kalkinan ilkelerin kalkinma~
nTn baglangicinda edindikleri borg¢larin yakan gelecekte sdenebilecefl
ymuniyetle sdz konusu edilmemektedir. Kalkinan #i1kede k&r haddi; or-
ganizasyon Ve idare tecriibesi, alt yapi (infra—structure) imkanlari
ve maharet gelisgtikge, artma gdstermektedir. Kar haddi ylkseldikge
kalkinmakta olan lilkeye sermaye ekaimy artigi olmaktadiT. Bir iilkeye
germsye skiminin artmasi gegmigte edinilmis borglara ait servislerin
karsilanmasinl kolaylagtirmaktadir. Bunun yaninda az gelignig Ulke~
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lerin kalkinma devrelerinde bu sebepten dolayl zaman gegtikge borg
servigslerinin yﬁksélen hir temayil gdsterdigi gdrillmektedir.

Bor¢ servisindeki bu artag temayiilll Sdemeler bilangosunda
kisa devrede zorlukler meydana getirmesi ile birlikte uzun devrede
de meveut borg¢larin i¢ sermaye akimlarina menfi tesirde bulundugu
goriiliir. Bir llkede borglarin ddennesinde nakit darligi ile kargi-
landiinda borg ddemelerinin tehir edilmesl veya Sdenmenesi hali es-
ki borclarin devam etmesini ve‘yeni borglarin alinmasini zorlagtirir.

Bununla birlikte kisa devre igerisinde borg¢larin ddenmesi
zorvnlugu da nakit buhranina sebep olmaktadar. Bger borglu llke bir
kag y1l iginde borg¢ mikterinin blyik bir bEliminli Sdeme zorunda ise,
effer ddviz rezervierinin birikimi bor¢ itfasina ve faizlerine yetmil-
yorsa ve alacaklilar borglarin bdenmesi ig¢in yeniden finansmen kay-
negi temininden kaginiyorlarsa nekit buhrana tilke ekonomisi ig¢in
cok agair olur. Alacaklilar ve yeniden borg verenler yeni finansman
kaynagi temininde gegmigbteki olumsuz teeriibe sebebiyle isteksiz olur-
lar. Alacaklilarin bore itfa gartlarinin yenilenmesi yéluylé kisa dev-
re borglarinin yifilmasina sebep olmaktadar. Glinkil ddemnmesi icap eden
borglarain itfasi igin yeniden kisa devreli borglannaya lilke zorlan-~
nakta ve yeni borglar i¢in de yliksek faiz Odenmesi durumunda kalin-
maktadir. Diger taraftan zorski ithalat azaltilmasi ve doviz kaynak--
larinin kisa devre borglarinin ddenmesl igin kullanilmasi belki kisa
devre borg¢ problemiri halledsr. Fakat ayni zamanda iktisadi geligme
prosesinin durmasina veya gerilemesine sebep olunur., Bu durumda bir
gikar yol, alacaklilar toplulufunun alacaklarini tehir etmede anlag-
nalaril yoludur. Alacaklsrin tehlri bir kag yil iginse kisa bir zaman
asonra nakit buhrani tekrar ortaye g¢ikar. Kisa devre igin goriilen dbu
Sdeme gliclligil kalkinma igin gerekli olan uzun ddnemli sermaye girisg
akimlarina da olumsuz tesir eder. Kalkinma ddnemlerinde yabanci sSerw
naye yatirimlari iginde {ilke ekononmisi miisait olmasina ragnmen meveub
firsatlar, bocglu iilkenin Sdemeler biléngosu dengesizlifi sikintilari
sebebiyle deferlendirilenez.

Pirkiye'nin dig borg problemleri birbirleriyle ilgili ve nu-~
dil (grift)-olan gu durun ve sebeplerden lleri gelmektedif: a) Itha-
lata oranla ihracatin yeterli olmamasi sebebiyle kisa devrede Odene
Yolayligl saglamak ig¢in diga dbag vurpek zorunda kalmasi, b) lhracatin
ivi oldugu devrelerde kisa vadeli borglarda yeterli azalma gorllmemek-
tedir, Thracattaki olumlu duruma ragmen ihracat artisinin ve ihrag fi-
vatlarinin yiksek oldugu kanaatinin devanli olacafi sanilmasi ve neti-



- 103 -

cede daha fazla ithalatin yapilmaszi, ¢) Diinya sermaye ve para
piyasasinda uzun vadeli borglanma imk&nina nazargn kisa vadeli
borglenma imkdni daha fazladir. Kisa devreli borglarin da gsartla- -
r1 uzun devreli borglara nazaran afirdir. d) Tirkiye kronik enflas-
yonla karsi kargiyadir. Enflasyon ithalat artisana sebep odnakta-
dir. Gergi ithalat artisinin tek sebebi enflasyon degildir. Enf—'
lasyon sebebiyle tesirsiz ithalat kontrolleri veya farkli doviz
kurlari tatbikati da ithalatin olumsuz artiginz sebupﬁolmaktadlr,
Tthalattaki bu artisi kargiliyacak yeterli 4oviz rezervleri de
voktur. Bundan dolayi ithalatin blyik bir bollimii kasa ve orta va-
déli dig borglarla saglannaktadir. Buna ilave olarak iilke ekono-
nisinde nakit arzi, yatirinm hacni ile uygun oranda clmamaktadir.
Bu sebeple sermaye mallari ithalatina tiiketim ve hammadde mallary
ithalatl da artan Slgude katllmaktadlr,

Turklye nin bore itfa probleminde bu dort sebep neveub-
tur. Ve birbirleriyle ilgili olarak borg problenini kuvvetlendir-
mektedir. Tablo: 3.21'de Tlirkiye'nin dig borglari ve bu borglarin
servisleriyvle ddviz rezerv ve kazanglarinin —-ithalat ihracat farki-
gorilmektedir. Tabloya baktiginizda 1979 yili sonunda Tirkiye'nin
gelecek beg yil iginde borg blmyesinin nasil olacagi tahnin edil-
mektedir., Mablo: %.21 bize gelecek 5 yil iginde Odene probleni ve
bu problemi bagli clarak borg servis mesuliyetindeki blylmeyi glds—
termektedir, Buna kargilik dviz rezervlierinde artig ve gelisme
tahmin edilmektedir. Tirkiye'nin dig odene gicligi bu kargilagtir-
malar yapilarak ortaya gikarilir. Bununla birlikte Tﬁrkiye’nin
dis Odemelerinde gligluk geknenesl ve taaghhiitlerini yerine getire-

" bilmesi ig¢in yenil il8ve borglar temin etmesi zorundadir. Tlave

bor¢larin temininde zorluk olup olmadigini tesbitte borg servis
prani goz onlne allinira.

Bory servis orani, bir Hilkenin kredi temin etme kabiliyet
ve iktidarinda bir 8lcii olarak ele alinnaktadiz. Tirkiye'nin borg
servis oranl ne 6lqﬁdedif? Agagidaki kisimda borg servis oranl kav-
ram olarak incelendikten sonra Tlrkiye'nin borc servis oranlarinin
ne oldugu aragtirilacakiir.
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TABLO: 3.21
Tirkiye'nin Borg Bilinyesi, Dovizle Odenecek Dig Borglarin
Servisi, Déviz Rezervi ve Ihracat Biyine Orani
. (Milyon Dolax)

Yillar 1 2 % L 5(3/4) 6 o8  /6/4)
1979(son ' '

o ay) | 392.3 327.5 719.8 2426.8 0.296 6140.2 1ll.4 112.4 2,53
1980 | 851.6 886.6 1738.2 2704.5 0.642 6903.9 110.9 111.7 2.55
1981 914.6 887.2 1721.8 2999.8 0.573 7715.6 110.4 111.1 2.57
1982 106%.8 706.2 1770.0 3312.9 0.534 8575.1 109.9 110.5 2.58
108% . 1663.4 588.2 2251.6 3643b7 0.617 94B2.6 109.5 110.0 2.60
1984 1416.2 747.7 1863.9 3992.2 0.466 104%38.0 109.1 109.6 2.61
1985 1319.7 321.8 1641.5 4358.3 0.376 1144l.4 - - 2.62

KAYNAK: 1980 Mali Yila Bitge Gerekgesi, .0 .MerkezBankasy Yillak Ra-
porlari, DIE Billtenleri.

Not: Tabloda gdriilen borg miktarlarl anlagna tutarlari olup, faiz
miktarlary kredinin tememi kullanilmig gibi hesaplanmigtir. Tablo;
sadece Mirkiye'nin kamu sektorinin 4tvizle odenecek dig borglarina
Szel sektdr borglari da dahil edilerek bir yi1l veya daha uzun vade-
1i borglarin yekﬁnﬁ alinarak tanzim edilmigtir.

. giitun 1; Ddvizle ddenecek borg ana para paksidini,
n 2. Dévizle Sdenecek bor¢ faiz miktarini,
" %: Dovigle OSdenecek borg ana para toksit ve faiz mik-
tarl toplami (borg servisi)
4: Tannmin edilen ihracat miktari (nal ve hizmet)
5: Siitun 3'Un 4'e orani,
6&: Tahmin edilen ithalat mikbtari
n 7: thracatta yillak artig orani,
8&: Ithalat artig orani,
9: Tthalatin ihracata % oranil.
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a) Borc Servis Orani (Kapasitesi)

Borg servis oranii borglu filkenin kredi temin etme iktida-
rinin ne oldugunun Velirtiilmesinde bir Slgii olarak kullaniluakta-
dir. Bu oran; iilkenin mal ve hizme? ihracati cari hesaplarandan el-
de edilen ddviz niktaranin iilkenin dag borglarl itfasi ve faizleri
igin kullanilan doviz miktarina oranini ifade eder. Bu oran, ne ka-
dar yiksekse borg yikilnin borglu iilke ekononisi lzerinde baskisi
da o dlciide yiksek olmaktadir (14).

Bore servis oraninin, borg servis yiikiinde bu gekilde bir
6lcli olarak kullanilmasi noksan ve hatali olur. Clnkil bir tlkenin
doviz kaynagi sadece mal ve hizmet ihracatindan ibaret defildir.
Meseld; Tlirkiye'nin digarda galigan iggilerinden sagladlél dovizin
Sdemeler bilangosunda btnemli yer tuttufu goriilmektedir. Odemeler
bilancosunda gdrillmeyen kalenler, hibe ve difer iktisadi ve askeri
yardimlar bu oranin degerlendirilmesinde ele alinnanaktadir. Fakat
hala tatbikatta bu oranin kullanildigy gériilmektedir. Buna sebep:
'a) Thracatla berg¢ servis iligkisinin basit sekilde ortaya konmasi
ve bu iligkinin kolayca anlagiimasl maksadi, b) Bu oranin hesaplan-
masi kolaydir. Glinkid milli muhasebenin bltin rmudil (karmagik) hesap-
larinl igine almaz, ¢) Bir llkenin iktisadi durununu tahlil etmek
igin bir gik olarak tavsiye edildifinde oranin bitin noksanliklari
bilinnektedir. Borg servis kapasitesinin 8lciilmesinde niikenmel bir
kriterin veya gdstergenin yoklugu gebebiyle kisa ve uzun devre ana-
lizler ic¢in borg veren mall gevreler ve ilkelerin tek ¢ikar yol o-
lapak noksan olmasina ragmen borg vernede guhtenel riskin belirlen-
mesi igleminin bir gdsterge olarak kullanilnasi gorunlugu vardir(15).
Ayni zamanda borg servis oraninin tegbiti borg alan ilkenin kendi
iktisadi politikasinin tayininde, tesbitinde ve borg Sdeyemene duru-
punda ortaya gikacak problemlerin pelirlenmesi analizinde de kulla-
nildigi igin dnemlidir. Borg Sdeyememe durumu veya LOrg bdemne durtem
mu tayininde borg servis orani, borg itfa orani ve ithalatin ddviz
regervine orani borg Servis kapasitesini belirleyen deterninantlar-
dira.

(14) BITTERMANN, H.J., "The Refunding of International Dedbt", Duke
University Press, Durhan NG, 1873,

(15) AVRAMOVIC, D., "Econonmic Growthand External Debt", Johns Hop-
kins Press, Baltiore , 1964.
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Bor¢ servis kapasitesi tahlilinde dokuz ekononik goster-
geden faydalanilir. Bunlar: 1) Tahlil edilen devre iginde tilkeye
giren sermaye miktari, 2) Pert bagina diigen gayri safi ig hasila
bliyline orani (16), 3) Kisa devrede borg servis kapasitesinin 81-
climlinde kolaylikla elde edilen rdstergelerden biri yukarda konu
edilen borg servis oranidir. Yukaridaki paragrafta séz konusu edi-
len borg servis oranit, borg servislerinin ihracat degerlerine oram
nidir (17), %) Ekononminin kendi kontrol faktdrleri diginda bore
ddemede devletin dalgalanmaiara kargl bir istikrar saglena ipkéni,
nahduttur. Glinkil ddemeler dengesindeki kalenmlerin esnekliZinin az
olmasy sebebiyle bu elemanlaran sinirli kontrolil 6zelligi delayi-
giyla mahduttur. ﬁeselé; ekononik fektérler diginda yabancl parae
ihtiyatlari, ddviz gelirlerindeki dalgalannalardan husule gelen |
dig Sdeme gligliklerinde bir ermiyet subabi olarak hizmet gorir.

Bu sebeple yabanci para ihtiyatlari ile ithalat degerleri orani
veya ithalat degerleri ile yabanci intiyat para orani borg servis
kapasitesinin Slglimiinde bir kriter olarak ele slinir. Yabanci pa-
ra ihtiyatlaranin ithalat degerine orani ne kadar kﬁgﬁkse borg ka-
pasitesi veya borg Odenme kapasitesi o oranda yiksektir., Veya itha-
lat degerinin yabanci ihtiyat peraya orani ne kadar yuksekse ayni
sekilde borg Sdeme kapasitesi dligiiktiir, 5) Bor¢ kapagitesini tayine
de diger bir ©lgii, borg ddemesinde ortalama vade (8dennesi icab
eden-bore¢ miktaranin cari itfa niktarina orani olarak hesaplanan)
dir. Uzun vadeli borglarda borg servis yikil, kisa devrede bor¢lan—

- mayi azaltnpakla giderilemes {18). Bermaye akimi -dig borg¢lar, 4is
yardim, dogrudan dogruya yatirim ve transfer ddeneleri- yabancl

para gelirlerinde nemli bir kaynaktir. Bu kaynak borg servislerin-
de kullanilabilir. Bundan dolay: ytksek oranda sernaye girig akimi
borg¢ Sdeyememe ihtimalinin az oldufunu ifade eder. Borg servig Ode~
melerinin sermaye giris miktarlarina orani, borg gervis orani ola-
rak ele alindiginda toplam yabanci para gelirleri birinei derecede
bir faktdr olarak dilgiiniilir. 6) Diger bir kriter ithalatin GSMH'ya
oranl olarsk alimmaktadir., Bu oran ithalat degerlerin kargilagtiril-

(16) FRANK, C.R., and CLINE, W.R., "Measurenent of Debl Servieing
Capagity: An Application of discriminant Analysis™, Journal
of International Economics 1, 1971, s.327~-44.

(17) FEDER, G., and JUST, Richad E., "A Study of Debt Servicing
Capacity Applying Logit Analysis", Journal of Development
Econonics 7, 1977, 8.25-38, North~Holland Publishing Company.

(18) FRANK and CLINE, Ibid.



- 107 -

maginda ve ithalat artma tenayiiliinlin dlglilmesi ihtiyaci duyuldu-
gunda kyllanllmaktadlr (19). Kalkinan bir ¢ok iilkede Tirkiye'de
oldugu gibi ithal ikfmesine yonelik bir ekononi politikasi uygulan-
diginda ithalatin blyuk kisni sermaye nali ve ara ndli ithalatin-
dan ibaret oldugu hallerde borg kapasitesinin &Slg¢llmesinde bu oran
kullanilnaktadir. BOyle bir yapiya gahip ekonomilerde GSIMH'da ithala-
tin pnemi blyik oldugu igin ithalattaki Onemli bir daraltma veya
azaltma hatiri sayilir dlglide igsizlik husule getirir, Hatta‘aglr
temel endiistri diganda kalan endiistri sahagsi bu ithalat kisitlanma-
sindan etkilenmekte ise igsizlik kolayca kabul edilmeyecek bir nahi-
yet olarak sosyal ve ekonomik yapida menfi tesir yapar. Bu sebeple
ithalatin GSMH'ya oraninin yliksek olmasi k1isa devrede yiikksek derece-
de borc ddeyememe ibtimalinin oldugunu gdsterir (20). 7) Uzun dev-
rede borq servis kapasitesinin tayininde ihracab sektdrindeki byt~
rne omenmle ele alinir. Eger ekonomi durgun degilse ekononide ithalat
harcamalarinda ve borg servis Sdemeleri miktarinda defisme gérilnesi
intimali azdir. Bdyle bir blinyeye sahip ekonomilerin kalkinnmasinda
ihracattaki biliylmenin hesaplanmasi borg kapasitesinin dlclmiinde zo-
runlu hale gelir. Bliylik ibtimalle bu tip ekonomilerde ihracattaki
biiylime orani ne kadar yikgekse borg odene kapasitesi de © dlgiide
biiyiiktir. Ekonominin dig borg Sdeme ihtimeli ylkseéktir. 8) Ihracat-
taki yiksek dlglideki dalgalanmalar borg Sdeyemenme durumuna sebep o-
lup. Thracatta dalgalanmalar bilbassa kalkinmakta olen filkelerde B
demeler dengesinde agiklara meydan verir. Dundan dolayi borg ddeye-
mene ihtinali fazlalagir. Meselﬁ, diger sartlarda bir degigne olna-
diginda, temel ihracat maddeleri tarin firiinleri olan lilkelerin tarim
idrtinleri iiretiminde bir azalma sonucu ithalatda da ayni paralelde Dbir
dligme oldufunda borg otdeme kapasitesi daralir (21). 9) Uzun devrede
borg servis kapasitesine tesir eden Snenli faktor; fert bagina diigen
gayri safi i¢ hasilada husule gelen blylimedir. Bu Formiiliin gecerlili-~
gi uzun devrede tasarruf agifi ile simirlidir. Fert bagana diigen
cayri safi hasailada artig borg servisi igin ilive kaynak meydana ge-
tirdizi gibi tlketinin artmasina da tesir eder. Ekonomik blylime

+

(19) FEDER and JUST, Ibid.
(20) FEDER and JUST, Ibid.
(21) FEDER and JUST, Ibid., s.28.



- 108 -

progesinde umumiyetle ihracat kapasitesinin artigi hem ananevi ih-
racat mallari artigini hem de geligen yeni sanayi ile pazarlanabi-
lir mal lretimirnin artmasa degrudan dofruya ihracatin artmasina se-
bep olur.. Bdylece borg servis kapasitesinde gelisme beklenir ve
bor¢ Sdeyememe ihtimali azalir (22). 10) Borg servis kapasitesini
tayin eden diger bir faktdr fert basina diisen gelir seviyesidir.
Bu faktor, borg servis kapasitesinde kisa ve uzun devrede tesirli-
dir. Fert bagina dligen gelir seviyesinin yiiksek olmasi zaruri bike-
tim maddeleri. yaninda zaruri olmayan tiketim maddelerine yapilan
harcamalari da artirir. Hem dzel tilkketim sahasinda hen de devlet
sektOrinin tiketim dblinyesinin bu yapiya sahip olnasi, devleti, kay-
naklarin borg servislerini kargilamada kullanilmasina kolaylik ve-
rir. Bundan deolayi da bor¢ Odeyememe ihtimali gok azdir (23). Glin-
‘kil, zaruri olmayan tiketimi vergi ve diger tedbirlerle azaltabilir.

Bu cranlar Ulkenin ekonomik politikasinin tesbitinde, Ul-
kenin borg alabilirlifi ve borg Sdeyebilirlipi hesaba katildifinda
Snemli ¢ldugu gibi, borglanmada pazarlik giciniin tesbit edilmesin-
de de kullanilir. Ulkeler ve mali gevreler borg verecekleri zaman
bu oranlar vasitasiyla borg vermede risk Olgilisiinii tayin etnek ig-
terler. Du bakimlardan yukarida belirtilen kriter ve faktirlere gdre
Tirkiye'nin 197%-1979 ve gelecek beg yi1llik donen ig¢in tahmini borg
servis oranlarini ve borg servis kapasitelerinin ne oldugunu tahmin
ederek Tirkiye'nin bor¢ durununu tahlil etneye Qallgacagiz.

Yukarida belirtilen oran ve kriterleri ayri ayri Tirkiye
ig¢in uyguladifinizda:

1~ Turkiye'nin borg servislerinin ihracata oraninin borg
servis kapasitesi olarsk degerlendirilmesi: Tlrkiye'nin borg servis
oranl ve kapasitesini belirleyen das borg servislerinin ihracat ih-
racat degerlerine orani olarak ele alindafinda Tablo: 3.22'de gdriil-
diigli gibi 1973 den 1979'a kadar yﬁkselme posterdigl goriluugtir. Bu
yikselme 1979 yilinin sonundaki Tirkiye'nin borg durumu sabit kal-
digi farz edildi¥inde 1981 yilina kadar yikgelmeye devan edecegi
anlagilmaktadir. 1981 yilindan sonra borg servis oranlarinda tekrar
diigme gosterecefti tahmin edilmektedir. 1981'de borg servis orani
% 74.9'a ¢iknig olmasina ragmen 1985'de bu oran % 27,6'ya dﬁgecektir,

(22) AVRAMOVIC, Ibid., 8.69.
(23) FEDER and JUST, Ibid., s.29.
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Bu oran ne kadar yiksek olursa veya yiikselme temayulil gOs-
teriyorsa borg ddeyememe ihtimali o kadar ylksek olur. Bu durunda da
Tirkiye'nin bor¢ Sdemelerinde 1979 ve 1980 yillari iginde boxg ode~
yvemene durunu sebebiyle borg ertelemelerine ve dig borglarin tahki-
mine gittigi gérﬁlmﬁgtﬁr. 1985 yalina kadar Tlrkiye'nin borg odeme-
lerinde bliylkk zorluklarla kargilagacafini yapilan tahmini bor¢ ser-
vis oranlari gisternektedir. |

TABLO: 3.22
Tirkiye'nin 1973-1979 Yallari Arasinda Borg Servis Oranlari
ve 1985 Yilina Kadar Tahnini Oranlara (Milyon Dolar)

Dig Borg Odemeleri Kamu Borglari Servisinin
(Borg taksitleri  Ihracata Orani % olarak

Yillar Ihracat ve Faizleri Top-
' lami)

1973 1.317.1 201.8 ‘ 15.3
1974 1.532.2 229.6 15.0
1975 1.401.1 448 .3 17.7
1976 1.959.8 312,53 15.9
1977 1.753.0 430,6 24,6
1978 2.288,0 363.0 15.8
1979 2.261.2 639.9 28,2
1980% 2.704,.5 1.73%8.2 64,2
1981 2.299.8 1.721.8 74,9
1982 %.312.9 1.770.8 5% 4
1983 3.643,7 2.251.9 61.8
1984 %.,992.2 1.863.9 U6 7
1985 4,358,3 1.641.% 37.6

KAYNAK: 1980 Mali Yila Blitge Gerekgesi ve DIE Bultenleri.

Not: a) 1980-1985 arasi ihracat miktarlari 1963-78 yillari arasi
ihracat miktarlarindan elde edilen trendle tahmin edilen
degerlerdir. b) Tabloda gdrilen bor¢ miktarlari %0.9.1979
itibariyle anlagma tutarlara olup, faiz tutarlari kredinin
tamami kullanilmig gibi hesaplammigtir. ¢) Tablodaki miktar-
lara Tirkiye'nin ddvizle Bdenscek bir yil ve daha uzun vade-
13 dzel ve kamu sektorii borglarinin tamami alinmigtar.

(x) Tarafimizdan hesaplanmig ihracat trendinden elde edilen
rakamlardir,
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Kisa devrede bu oranlar, borglanma muamelelerinde, daima
gdz Snline alinmaktadir. Borg servisinin dis sernaye ve gelir =kim-
larina oraninin dneni borg taahhiitlerinin yﬁksélmesi ile ve kisa
devrede dag kazang ve gelirlerde biyik oranda defigme gosterniyece~
\gi i¢in sabit olan borg servis taahhltleri borg¢lu llkenin cdenmeler

bilangosunda katilik gosterir. Ayrica bu katilik, dig kaynak gelir-
lerinin azalmasi devrelerinde bor¢lu lilke iizerindeki baskayr arti-
rir. Tirkiyenin dig kaynak gelirlerinde azalma olmanig ihracat ve
iggi d8vizleri artis gOsterdii gibi 1979 wve 1980 yillarinda dnenli
niktarda yeni dig krediler temin edilnigtir. Du gekilde Turkiye 1980
vilindan sonra hissedeceffi agir dig borg baskisini hafifletmigtir.

Borg yiki baskisi ihracat artigi duraklamasinda ve borg yu-
kiintin sabit kaldig1 ddnemlerde ziyadesiyle fazla olnaktadir. Tirki-
ye'de ihracat yildan yila artig gostermektedir. Bu konuda tneeki
paragraflara ve Tablo: 3.22'nin birinci silitununa pakinaz.

ilke 1979 yilinda borglarini btaahhiit ettiigi sekilde ddiye-
neme durunu ile kargi kargiya kaldigy gorilnigtir. Tablo: Z.22'de
de 1980 ve 1981 yillarinda borg oranlarinin .en yiksek oranlar ol-
dufu gorlilmektedir.

P) Altain ve Doviz Rezervlerinin Ithalata Orani

i

Bor¢ servis oraninda, devletin Merkez Bankasi ve haginesin-
de bulundurdufu altin ve yabanci para ihtiyatlari toplaminin ithala-
ta orani da borg servis kapasitesini belirieyen bir kriterdir. Ihti-
vyatlarin ithalata orani ne kadar kiigikse borg servis kapasitesi o
kadar kiigiiktlir, Bunun aksi ithalatin ihtiyatlara orani ne kadar bi-
vilkse bor¢ servis kapasitesi o nisbette kiigiktiir. Bu oranlar Tiirki-
ve i¢in yallara goére hesap edilip borg servis kapasitesinin blyikli-
31 veya kicilikliigii tahmin edilir. Tabld: 3.23'de Tirkiye'nin 1975-
1979 yillaraz (1979 dahil) arasinda ddviz ve altin ihtiyatlari top-
lami ile bu yaillarda yapilan ithalat deferlerinin birbirlerine
oranlari verilmigtir.
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TABLO: 3.2%
Tiirkiye'nin D&viz ve altin Ihtiyatlara Tie
fthalat Degerleri Oranlari (Milyon Dolar)

1 2 3 4

Altin Harig doviz \ Toplan Altin -
Yiliar Ihtiyatlari toplami Altain ve Doviz 1lh- Ithalat 3/4 4/3

tiyata

1975 918 3,721 4,639 4,739 1.0 1.0
1976 978 3,721 4,699 5,129 0.9 1.1
1977 | 620 3,787 4,407 5,796 0.8 1.3
1978 833 “ %.829 4,655 14,600 1.0 1.0
1379 767 %.924 4,691 5.070 0.9 1.1
1980 (Eylil

itibariyle)1190 7,821 5,011 6.904% 0.8 l.4

KAYNAK: International Financial Statistics, International Monetary
Fund, Volune XX¥XIV, Number 1, 1981, S e 594=95.

(x) Tahmini ithalat degeridir.

-

Tu kritere gore, Tablo: 3.23'e baktigimizda Tirkiye'nin borg
seprvig oraninin 1975 den 1980'e kadar blylik farklilaik gostermedigini
gormekteyiz, 1980 yilindan sonra tahmin edilen ithalat miktarlari
bz Onine alindiginda Pirkiye'nin altin ve doviz ihtiyatlarinda ih~-
racat, iggi ddvizl ve yabanci sernaye girdilerindeki artiglar sebe-
biyle (bu artiglar elde edilen trendlere, yapilan anlagmalara ve ig=-
¢i ddvizlerindeki son iki yilda goriilen artiga gore yikselecegi kuv-
vetle tahmin edilmektedir). Tirkiye'nin yillak borg servis oraninin
ilkenin lehine degigecefi sdylenir. Tirkiye igin bu tahnin niimkindir.
Glinki yi1ldan yila ihracat artisi saglannaktba buna ilave clarsk Onem-
1i iggi ddvizi elde edilmektedir. Ayrica yabanci sermaye igin bazi
koleyliklarin taninnasi dtviz ve altin ihtiystlarinin artan ithalat
karsisinda bir artig pdsterecegini igaret etmektedir.

5. Bdennis dis borglarla cari yildaki itfa taksit tutarlari-
nin birbirlerine orani da borg kapasitesinin Olglimiinde kullanilan
bir orandir. Bu oran uzun dénemler igin kxullanilmaktadir. Bu oran
esas alindiZinda borg taksitlerinde bir azaligin kisa devrede olma-
sina ragfmen uzun devrede borg yikliatin sfirliginin azalmadiZinl gos—
terecektir,
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Tirkiye'nin 30,9,1979 tarihi itibariyle dovizle gdenecek
toplam dig borg niktari 8.861.7 nilyon dolardir (24). Bu rakana
¥ullanilmamis kredi tutarlaril da ilave edildiginde toplan
(8.,861.7 + 3.675.6)= 12.55745 nilyon dolara ulagmakbadir. 1980 yili
iginde ddenecek borg takgidi 851.6 milyon dolardile Biz tahsil edil-
memig kredileri hesaplanmanin dlginea tutnayl daha uygun buluyoruz.
Glinkldl borg niktarina ne niktarda iléve edilecelZl ve zamani hellii de-
gildir. 30.9.1979 tapihi itibariyle 1980 de ddenecek borg miktari
8.469,5 nilyon dolar, borg taksit tutari 851.6 milyon dolardir. Bu
rakamlara gore oran % 9.6'dir. Veya 8.469,5/851.6 ortalana borg va-~
desini gdsterir. Birinci oran ne kadar kiigiikse veya ikinci oran ne
kadar biyikse Ulkenin borg viikii o nisbette daha hafiftir. Ve borg
kapasitesi biylktir.

1980 yilindan once Sdenecek borg miktarlari borg taksitleri
opanl ile 1980 yili mukayese edildiginde lehte bir seligmenin oldugu
gorilir. Glinkt 1979 ve 1980 yillaranda yeni borglar tenin edilnisg
ve eski borglarin vadeleri uzatilmistir., Borglarin uzaysn vadell
olmasi da bu orani Tirkiye'nin lehine cevirnigtir.

4~ Borg servis tutarlari/sernaye akinl oranl da borc kapa-
sitesini dlgmede bir 0lgl olarak kullanilmaktadar. Turkiye 1979 da
ve 1980 yillaranda yeni borglanmaya gidip dig krediler temin etnig-
tir. Bu kredilerle’birlikte borg ertelene anlagnalari ile dig borg
servis yikiinl hafifletmeye caligmigtire. {lkeye giren ve girecek clan
sernayenin miktarlarini elimizde kesin rakanlar olmadigi ig¢in vereni-
yoruz. Ulkeye borg, yardin, direkt yatirin sernayesi ve transfer ode~
meleri tutarlari borg servis tutariarindan ne kadar biiyikse borg ka~-
pasitesi de © nigbette ylksektir.

5— Ithalat degerlerinin gayri safi milli hasilaya orand da
bilhagsa ithalat ikamesine yonelik Tiirkiye ekonomisinde oldufu
sibi iilkelerde onemle ele alinan bir orandi:r. ithalat/GSMH orani bi-
yiidilkce borg servig yikil de biylk ve filke borglarini odeyemene duru-~
au ile karsi karsiya kalar. Tirkiye'nin yildan yila ithalata artma~
sina refmen GSMH'sinda da artig gorilmektedir. 1975 ya1li dahil bu
vildan sonra ithalatin yilden yila artig hizd ortalama % 21'dir. GSMH-
nin artis hizi ise ortalana % 5,6'dir. Bu iki rakanin nukayesesi Tur-
kiye'nin borg oGdeme kapasitesinin ne oldugunu gostermektedir, Pablo:
z,24'de bu durum gdrilnektedir. .

(24) Kaynak; 1980 Mali Yila Blitce Gerekgesi, s.85'de verilen rakam-
lardan hesaplanarak elde edilmnigtir.
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TADLO: 3.24
Tirkiye'nin GSMH'sinda (1968 Taktor Fiyatlari Tle Milyon TL) ve
Ithalattaki Artig Hizlari

Milyon % Artis

Yillar. Ithalat (Dolar) Hizi GSMH % Artis 2/4
(L (23 (%) (4)
1973 2.086 33 141.,077.9 5.4 6.1
1974 3.778 80 151.644,1 74 10.8
1975 4,739 25 16%.560.6 8.0 4,1
1976 : 5.129 8  175.444,1 7.7 1.04
1977 ‘ 5.796 13 185.591.3 4,0 3.25
1978 4,999 | -21 192.552.9 6.5 -3.23%
1979 ; 5.069 10 195.904 .6 0.2 50,0

KAYNAK: 4. Beg Yallzk Plén, .8, DIE ve Merkez Dapkasi Y1llak Ra-
porlarl.

Tablo: 3.24'de 1973 yilinda 1978 yilina kadar yukardaki e-
gaslara gbre hesaplanan oranlarda 1974 yili harig dlgme ve ylikselne—
ler blyik farkliliklar gostermemektedir. Fakaﬁ 1979 yilanda oran 50
gibi blylk bir rakama ulasnigtir. Zaten Turkiye bu yillarda dig Ode-
melerde biylk transfer zorluklarl ile kargl kargiya kalnigtir. Bu
sebeple ithalat yapanaZz duruna gelmigtir. Duna ragmen 7 yaillik or-
ralemalar alindiginda oranin 3.57 oldufu hegsaplanir, 7 yrllik itha-
lat artigs ylzdelexri ortalamasi/7 yrilik GSMH'nin artig yizdeleri
ortalamasi %,57'dir. ’

6&- Ihracat sektorliniin blyume hizi vilksek oldugunda da borg
yiikiiniin fazla olmadifi, borg kapagitesinin biiylk oldufunu gister-
mektedir, Tirkiye'nin ihracatl da 1973%-1979 yillari arasinda orta-
lama % 48.5 artis gdstermektedir, Bu da Tirkiye'nin borg Odeme glicli~
niin meveut borg¢larina gore daralmadiginy igaret eder.

7 thracat dalgslanmalari Tirkiye'de tarin irinlerinin yil-
11k iiretim miktarlarindan etkilenmektedir. Tiirkiye bir taran iilkesi
oldugundan ihracatinin blyiik bir kismi tarim Urinlerinden mitegek-

‘kildir. fhracatinda dalgalanna olmnasi borg Bdene glictine tesir etmek-
tedir. Tirkiye taraimda iklim gartlarina bliylik Slelide bagli kaldafin- -
dan yildan yila degisen iklinm gartlari ihracat miktarlarina da te-
gir etmektedir.

8- Tiirkiye'nin 1973%-1979 devresinde sabit fiyatlarla fert
bagina diigen GSMH'sinda yilda % 2.83% oraninda artig gorilnektedir(25).

(25) Beg Yallak Kalklnma Planlari, T.T. ve S.0.b. Y11llik Raporlarl.
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Uzun &onem iginde bu artisg hlzfxgévam ctmesi ile pirlikte borg ode-
me kapasifesinde artig gorilebilir. 1979 ve 1980 yillarinda fert
bagina GSMH artig hizl gerilemigtir. Bu durunda Tirkiye'nin son senés
lerde borglarini odenekte ciiclik gektifl goriilnektedir. Ayni gekil-
de fert bagina gelir seviyesinin yildan ylla'yﬁkselmesi de borg ode-
me glcliniin artigini igaret edeT.

Borg¢ servis oraninih optinal seviyesi ne olmalidir sorusu
hatira gelebilir. Acaba kritik borg servis orani pir idlke ic¢in % 5,
% 10 veya % 20 micir ve neden boyledir? Bu oranlar her lilkenin kendi
siyasi, iktisadi, sosyal sartlarina gore defigne gostermektedir. Ki-
sa devre icin bu oranlarin biiylk olup olmamasl Sneni o ilkenin gegi-.
¢i dar bogazda olup-olmama51 ile ilgilidir. Her ne kadar kisa devre-
de iilke borg taahhiitlerini nuvakkat bir nilddet igin yerine getirmek-
te morlukla kargl karsiya kalirsa da uzun devrede llkenin iktisadi
potansiyell ve bu potansiyele dayanarak iktisadi kelkinma imkanlarl
gz Onime alinmasi icap stmektedir. Bunun igin uzun (20-30 yillik)
devrelerde, kapasitesi biiyliyen ve geligen ekononide yabanci sermaye
maliyéti ile saglanan fayda kargllaﬁtlrliﬁaSL vapilarak tahlili bir
usulle borg servis oraninii ne olma51'tesbitine_qallsllmalldlr,

Kavrarn bakimindan dbu oranin yabancl sermayenin Ozel ve kanu
projeleri igin fayda-naliyet analizi veya nakro agidan tasarruf, ya-
f1rim, gelir, ihracat ve jthalat analizlerl ile birlikte ele alinip
-degerlendirilmesi gerekir. Yabanci sermaye ile finanse edilmig pro-
jelerin faydalarl i¢ ve disg ekononilerde yatirimln nusule getirdiffi
tasarruf ve yeniden yatiranm imkanlaraina dogrudan ve dolaylas tesirle~
ri hesaba alinarak degerlendirilmelidir.

Ru oranlarin makro ekonomik tzhliller igin faydalari agagi-
da izah edildigi gibidir.

Bir cok bakimdan borg servis orani analizi makro agidan fay-
dalyl olmaktadir. Sermaye birikiminde yabancl sermayenin rolii bu oran-
larla ilgilidir. Yabanci sermayenin milli kaynaklara ikame edilmesi
veya nuayyen harcama nevilerinin yerine konulmasinda bor¢ servis ora—'
51 ile irtibatlandirilarak fayda-maliyet yoni ile degerlendirilmeli-
dir. Nifus artisinin fazla olduzu tilkelerde fert bagina gelir sewl-
yesindeki degigmeler llke ekonomisilﬁzerinde yeterli olumlu tesiri
olmadigindan milli tasarrufla yatirin arasinda acik oldugu goriilir.
Bu agigi kapatmak jgin dig sermayenin yurda girigi gebeblyle borg
gervis orani daha da yikselnektedir. Bu sebeple milli tasarruflarin



- 115 -

bir kisml dig sermaye akiminin vilklerini karsilanak igin kullanal-
digindan tasarruf-yatirin agigl daha da bliylimektedir. Tirkiye'nin
sermaye birikininin fert bagina yeterli olmamasinin dis borg ylkin-
de menfi tesirini artirmaktadiT.

Digger taraftan yabancl Sernagye (dig borg), yatipin oraninin
yikselnesine imkBn verdigi ig¢in gelir bliyline hizina nisbet tesir e-
der. Du tesir bplylk Sl¢lde {ilkeye giren sernaye hacnine ve glren ser-
mayenin kullanig alaning, verinliilizine bagla olarak artis gOsterir.
{likeye giren borglarin yeterli olup olmadigint feayinde bir gok faktir-
ler arasinda borglanan filkenin elde ettifi meblaglarin yatirina tah—
gia edilmesi ve lilkedeki sernaye verinliligi ile tlolilmektedir. Mak-
ro ekononik agidan Seriaye verinliligi; sermaye yatirinl ile hasila
arasindaki iliskinin rakamla ifade edilen bir gbstergedir. Du iliski
opbimal diyebilecegimizqseviyede kabiliyet, iiretin faktorlerinin Or-
ganize ve korbine edilmesine, tabii kaynaklara, yvatirinlarin sektd-
rel denreli daZilamina firetin kapasitesinden faydalanna Hlciisi sibi
faktdrlere baglidir. Ne gekilde olursa olsun gernaye hasila oraninin
yiikseltilmesi; yatirin verinliligini ve dolayisiyla reel pelirde daha
hizli biiylme ve yenil yatirinlar ig¢in kaynak husule petirnesi ve yaban—
¢c1 sermaye borglari igin odemede kolaylik saflanmasina sebep oluT.

Konumuz yabancli Sermaye, Szellikle dis kamu borglarl oldufu
igin yabancl sermaye veya dig borglarin ne hacimde alacaklilar tara-
findan hazirlanip borg vverildiginin tesirini de hesaba katmaliylZ.
Diger taraftan ekonomik bilylumede marjinal tasarruf orani-gelir arti-
sindaki kismin yeni yatirama doniigebilir kasminin tnemi ihmal edil-
memelidir. Marjinal tasarruf oraniniil blylikligli sermaye birikimine
tesir eden kaynaklarin Ve gelir akiml ile gelir Dbiiylme hizinin yik~
sekligine baglidira Marjinal tasarruf oraninin viksek olmasl borgla~
nan iilke igin milsait bir durum husule getirir. Glinkd yabancl germaye
igin yapilacak bdemeleri kolaylagtirir ve tasarruf yatirim ag¢iginin
kapanmasina yardim eder. Tasarruf yatirim agifinin dig Sermaye ile
kapatilmasl her zaman mimkin olmadiga gibi nisbi bir Slcglide agik
kapatilmasi da birden gergeklegtirilemez. zemana ihtiyag vardir.

85z konusu ettilgimiz bu konulari ele alip incelemekle Tlirki-
ye'nin dig borg problemini Tam olarak ortaya koyup ¢bziim yollarl arag-
f1piiabilinir. Tirkiye igin poyle bir aragtirma yapilmaginda bliylk
fayda vardir. Konumuz ginirli olduvgu igin simdilik s0z konusu ettigi-
miz aragtirmayl bir piitin olarak yspmayi ihmal etmekteyiz. Buna rag-

»
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&

men iki yillik gelecek igin Turkiye'nin tahmin edilen ihracat ve
ithalat degerlerine gore dig borg yikinin nasil olacaginl aragtira-

caglZ.

¥~ Tirkiye'nin Kisa Devrede Nakit Durumuna (Dig Odeme Glict-
ne) Tesir Eden Ihracat ve Tthalat . Tahminlerine Gore Muhtemel Dig
Borg Servis Probleni.

Daha Snceki bdlimlerde borg Servis orani kavranl agiklan-—
Misg, Tirkiye'nin borg servis orani Ve kapasitesinin ne oldugu arag-—
$irilmig, bu kapasiteye tesir eden unsurlar aciklanmigtlls Bu deger-

| lendirmeler esas slinarak acaba gelecek iki yillik kisa devrede

Tiirkiye 'nin dlsaborg servis problemi ne olabilir sorusunu cevaplan-
dirmaya galigalim.

1982 yili iginde Tirkiye'nin dig borg-servis durumunu be-
1iprtmek iginj 1) Ihracatin 1982 yili sonuna kadar nasil bir gelig—
me gosterecegini tahmin etmek, 2) Ayni donen iginde ithalat deger-
lerini tahmin etmek, %) Kamu borglari servislerinin 1982 yilina ka-
dar ne oldugunu (devletin ve garanti edilmig 5zel sektdr dig borg-
1ary servislerinde depgigmeler pirlikte ele alinarak) tahmini yapi-
lacaktir. 3) 1980-1982 devresinde yeni borg¢lanmalar yapilmadigl
farz ed:flecektir° Bu devre zarfinda yeni borglar alinmig olsa bile
bu yeni borglari hesaplamanin disinda tubuyoruze. Glnkd yeﬁi borg-
]anmalarda biyilk bir ihtimalle en az iki yallik bir Sdemesiz devre-
nin olacagi bilinmektedir. 5) 1980-82 déneminde lilkeye sermaye aki~
minin 1978-79 dénemierinde oldugu kadar olacagi farsz edilecektir.
Bu faraziye llkeye giren germaye akiml hesabinda, 1980 yili sonundea
Tiirkiye'nin altin ve doviz rezervlieri esas alinarak altin ve dbviz
rezervierinde artis veya azalma ile TIMF kredilerinin miktarlari ve
TME'de Tirkiye'nin kota miktar: bpirlikte degerleﬁdirilmesinden kay-
naklanmaktadlr..

Kalkinmskta olan tilkelerde illkeye giren sSermnaye skimlarinda
kxisa donemlerde Onemll tlgilide degigmelex olmadigl géritlmektedir. Bu
sebeple gegmig son iki yilda Tirkiye'ye sermaye akim1 miktari 1982
yilina kadar 6nemli bir degisme gﬁstermiyecegi kabul edilmektedir.
Hakikatte borglanma Ve SErmaye skimlarinda her uUlke igin boyle bir

_igtikrar sdz konusu olanaz. Glinkii, Odemeler bilangosunda transferler

ve bu transferlere ilave edilecek gorinmeyen transfer muanelelert
cari hesabinda goérunen {stikrarla belirlenir ki bunun gelecek yillax
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icin hesaplanmasi ancak tahminlere dayanilarak yapilir. Ve bize bu
tahmin katiyet vermez. Buna ragmen nuhtemeldir ki transfer muamele-
lerinin bazilarainda dugme olmasi kargiliginda muayyen bazl nuamele
kalemlerinde yvikselmeler goriliur. Bu sebeple 1980 yilinda Tirkiye'-
ye sermaye akininin 1981-82 ylliarlnda da ayni olacagini kabul gde~
cegiz. a) Altin ve doviz rezervlierinin 1980 yilinin baginda 1870 yi-
11 doneminin sonu rakaml olarak alinmig oldugu igin 1980 yili ser-
maye zkimi hesap edilerek 1982 yilindaki degismenin nasil oldugu
ortaya konulacaktir. 1980 yili bagainda doviz ve altin rezervi su
gsekilde hesap edilmektedir.

a) Regni altin rezervieri (uluslararasi ayarli altin stoku
ve uluslararasi ayarli olmayan altin stoku toplami),

1) Doviz rezervlieri,

c) TMF'den gekne hakki ve diger kredi miktarlari, Tirkiye'-
nin TMF'deki kobasi,

d) T.C.Merkez Bankasinin dig ilke bankalarindan talepleri,
ve borglari farki,

e) A.B.D.'nin Mirkiye'ye agmig oldugu kredi ve yardimlarla
bu yardim ve kredi karsiliginda ABD'nin Tirkiye'den ta-
lepleri farklari,

toplamlar: alinmektadiT.

Riitiln bu faraziye ve hesaplnanalar tlkenin neveut ve potan-
siyel rezervlerine dayandirilarak yapilnaktadir., Bunun arkaginda Ul-
ke otoritelerinin kendi irisiyatifleri ve politikalari ile temin e-
decekleri rezervler hesaplamanin diginda tutulmaktadir.

Yukazrida belirtilen faraziye ve verilere gore 1982 yilinda
THrkiye'nin dig ddeme likit durumu tahmini agagidaki gekilde yapila-
bilinir. '

Mirkiye'nin 1981-82 yi1llarinda tahmin edilen ihracat ve it-
halat deferleri daha Once buldugunmuz trend degerlerine gore ihracat
miktarlari sirasiyle 2999.833 ve 3312,92 milyon dolardair. Lthalat
miktarlarl yine sirasiyla 7715,54 ve 8575.04 milyon dolardir. 1980
vilinda dig borg servis tutari 1738.2 nilyon dolar ve 1981-82 yilla-
rinda sirasiyla 1721.8 ve 1770.0 milyon dolar hesaplanmigtir. 1979~
1980 yillarinda altin ve dsviz rezervlerinde defigme agafida hesap-
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landigy gibidir. 1979 da 5113 milyon dolar, 1980 yili baginda 5622
nilyon dolar (26). Bu rakamlara gbre degisme lehte 509 milyon do-
lardir.

1979-1980 yillara doneminde llkeye giren'yaklaslk olarak
sdyle hesaplanmaktadir: '

Ithalat fazlasi: ‘

Bu ddnemde yapilan ithalat 7.715,54 milyon dolar

Bu dénemde yapilan ihracat =2.999.83 " "

Tthalat ihracat farki ithalat
fazlasini verir 4,715.71 nilyon dolardir.

Ayni dénemde bor¢ servis niktari : 1.7%38.2 milyon dolar

Rezerv artisi: 1979 yalz béslnda rezerv 511% nilyon dolar
- 1980 yila baginda rezerv 5622 .Y n

Fark rezerv arbtigini verir;
Rezerv artisi 509 nilyon dolare.

(26) 1979-80 yallarinda Tlrkiye'nin uluslararasi 1likid durumunda
degisme asafida oldufu gibi hesaplanmaktadir:

1979 yili baginda Tirkiye'nin 1980 vilinda Tirkiye'nin
uluslararasi nokit rezervi . uluslararasi nakit rezervi

&

Tirkiye'nin altin harig toplam

likita 8%% milyon dolar 767 milyon dolar

Altin Gluslararasy ayarli) 3667 " " 3765 " "

Altin (uluslararasi ayarla

olmayem) : 155 i n 159 it t

IMF'den saglanan krediler 622 H n 633 n "

IMF'de Tirkiye'nin kota tutari 261 " " 263 U "

7.C.Merkez Bankasinin sagladi@a

diger krediler Za " n -%18 " n

A.B.D.'nin Tirkiye'den talepleri~51 " " 25 M "
Toplan 511% n " 5622 n "

KAYNAR: International Statistics Yearbook 1980, Volume XXXIII,
Washington D.C. 1980.



- 119 -

Yukarida elde edilen verilere gdre 1979-1980 ddneminde il-
keye giren gayri safi sermaye miktari agagidaki gibi hesaplanir:
Tthalet fazlasi @ 4.715.71 milyon dolar |
Borg servis tutari: 1.738.2 n "

Rezervdeki artis 509.0 " "

Toplam 6.962,11 nilyon dolar ederki lilkeye yapilan gay-
i safi sermaye skiminl verir:

Flde edilen bu verilere gore 1981-1982 yillari déneminde Ul-

kenin ddemeler bilarcosu tahmini durunu ile net dovisz rezervi veysa
wluslararasi likit ihtiyati tehnini olarak dyle hesaplanir: ’

‘ 1981 ba-
Ulkeye Gayri Safi Doviz  Toplam  Ithalat Borg . Toplam §ipda Re
Sermaye akimi Rezervi . N fazlasy Servisi dadviz

(L (2) 5(1+2) (4) (5) 6 (5+6) gemrl

6.962.91 5600 12.584,01 4.715.71 1.,738.2 6.45%,91 7.1%1.0

Ayni metotla 1982 yili sonunda; Tirkiye“ye girecek sermaye
miktari ve yapllacak ithalat 'ihracat minasebetiyle net doviz durunmu
belirlenebilir. '

Yokaridaki tahlil Gdemeler bilangosu projeksiyonuna ve hedap-
lanen meblaglara gore yapilmigtir. $lphesiz yapilan projeksiyonlarda
gelecektekl defisgik faktorlerin tesirlerinin gelecekt= ne olacagi he-
gaplannada gbz online alinnasini lcap ettirir. Likit problemi ¢ok
komplekstir. Gok sayida degigken faktérler vardir ve bunlar hakkinda
gelecek ig¢in edinebilecefiniz bilgiler yetersizdir. Bir veya iki de-
gigken ele alip tahlil yapmak mitkermel bir sonu¢ elde etmek ig¢in ye-
terli degildir.

Bu tahlili yapmakteki maksadimiz, genel olarak dig Odemeler
bilangosunu tegkil eden unsurlarin nasil bir degisme gdsterecegini
kaba bir sekilde belirtmektir. Buna bagl: olarak tlkenin 1ikit duru-
mu hakkinda kaba bir tahnin yaprmaktir. Dig Odemeler ile ilgili bu-
tin unsurlarin tahlili ve belirlenmesine gidilmemigtir. Clinki gele-
cekteki biitin degisken wnsurlarin (faktdrlerin) ele alinip hesaplan-
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mada kullanilmasi ig¢in unsurlar hakkinda yeterli kantitatif bil-
giye sahip degiliz. Ozellikle yapilacak ithalatin yapisi, itha-
lat igin verilecek asgari miisaadeler hakkinda Onceden bilggye sa-
hip olmak mimkiin degildir. Ayrica ilkenin milli gelir seviyesin-
deki d:gigmelere gore ne dlglde ithalat ve ihracatta degigme ya-
pirlabilecegini de bilemeyiz, Bitin bunlar uwzun ddnem tahmin ve
tahlilleri igin daha ¢ok onemlidir, Milli gelirdeki artig hizi,
niifus artis hizi, ihracat, ithalat miktarlarinda degigmeler, ser-
maye akimlari hepsi birbirlerine tesir eden unsurlardir. Bu bakin-
dan uzun donem tahminleri istenilen Blclide tatmin edici olmamak-
tadar,



BZET VE SONUG

Galigmanmiz konusu Tlrkiye'nin dig borglari, pzellikle 1963~
1980 yillara arasindaki devrede dig borglari iizerinde yapilan tah-.
lilleri kapsamaktadir. i

Aragtirma konumuza gegmeden dnce kanu borcu kavranl aqiklanu
mig, kamu borcu ile devlet borglari arasinda terim bakimindan fark
belirtilmigtir. '

Kamu borcu kavrami agiklandaktan sonra ig ve di1g kamu borg-
lary ayirimi yapilimigtir. Kisaca j¢ kanu borglarinain Ulke ekonomisi,
toplun ve fert bakimindan ifade ettigi mana ve tesirler muhtelif go-
riig ve teoriler esas alinarak agiklannigtir. Bu ag¢irkleamalar yapilir-
ken aragtirmamizin sinirla tutulmasi sebebiyle ig¢ borglar lzerinde
genig bir gekilde durulmamig, kisa teorik malumat verilmekle yebti-
ailmistir. Bu kisa izahat dig borglaran belirlenmesi ve aragtirma
konusunu acikliga kavusturma bakimindan var rarii gbrilmigtir.(Bu ko-
nuda bakinizi: sayfa 9-27.)

Dis ve i¢ kamu borcu ayiriml iki ana kriter esas alinarak
yapilmigtir. Bu kriterler; 1- Alacaklilarin milliyeti, 2- Borcun te-
darik edildigi piyasanin milliyeti esasina dayanmaektadir.

Aragtirmamizda dig kami borglarin belirlenmesinde borcun te-
darik edildigi piyasanin yabancil, dig piyasalar olmasi prensip ola~
rak kabul edilmigtir,

Kalkinmakta olan ilkelerin dig borg problemleri agiklanirken
iilkelerin nasil bir 1ktlsad1 binyede ve durumda olduklari, bu ikti-
sadi durumun kalkinmek 1gln dis borg¢ veya yabancl sermayeye ihtiyag
duyurdugu, dig borcun kalkinmada ele alinan araclardan biri olarak
Iabul edildigi izeh edilmigtir. Bu ihtiya¢ duyulan aracln iilke ekono-—
misine yikledigi iktisadi yikin, temin edilen fayda ile mukayesesi
yvapilip dig borcun fayda ve mahzurlari belirtilmigtir. Fayda ve ma- .
liyet karsilagtarilmasinda esas alinacak tlcglilerin neler olacagl ize~
rinde durulmugtur.(Bskiniz: sayfa26-27.)

Dlinya sermaye piyasasinda kalkinma cabasinda bulunan ilkelerin
kalkinmig Ulkeler kargisinda vetersiz koldaklar: gorilmektedir. (in-
kii; 1- Kalkinmakta olan H#1relerin dinya pazerlarinda ihrag ettikleri
mallarin fiyatlarini istikrarli tutacek tesirli ve genig gapta orga-
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nlzasyonlarl yoktur, 2~ Milletlerarasi para sisteminin l@lGYlgl ve
organlzasyon sekli kalkinmakta olan tlkelerden ziyade kalkinmig Hl-
kelerin g¢ikarlarina uygun dugmektedir, 5- Kalkinmakta olan ililkeler
 kalkanmig iilkelerden teknoloji satin almaktadirlar. Bu durum kalkin-
makta olan iilkenin sermaye birikimine menfi tegirde bulunmaktadir

ve kalkinmig Ulkeleri sermaye piyasalérlnda ve dig pazarlarda daha
da iistiin duruma getirmektedir, 4- Az gelismig kalkinme gabasinda bu-
lunan ﬁikeler, kalkanmak igin kendi ic¢ kaynaklarina dayanarak yetGer-
1i sermaye birikimi sagliyamemsktadirlar. Bu gartlar altanda kalkin-~
makta olan iilkeler diinya sermaye piyasalarindan borg¢lanmak zorunda
veya ihtiyacinda kalmaktadirlar. Ayrica dilnya sermaye piyasasindan
borglanmak isteyen ¢ok sayida az gelismig ve kalkinmakta olan tilke
kargisinda gruplasmis az sayida kalkinmig llke vardar. Bu sebeplexr~
le kalkinmig lilkeler kendi kredi gartlarini kolayca borg alan Ulke-
lere kabul ettirebilme durumundadirlar.(Bakiniz: sayf? 28-35,)

Bu sartlsra ildve olarak az geligmig ve kalk:amakta olan
#ilkelerin milletlerarasi dlglide mali milezseseleri de yoktur ve ken-
di aralarinda sermaye hareketini saglamakta da zorluk gekmektedir-
ler, Biitiin bunlara ragmen az gelisnmig ve kalkinmakta ¢lan uUlkeler
kendilerinin dis bor¢ ve yardim alma zorunda olduklarini hissetmek-
tedirler. Bununla birlikte nemli dlglide dis yardim almalari ve
borglanmaya gitmelerine ragmen problemlerini g¢dzecek 6l¢l ve gart-
lari temin edememislerdir.(Bakiniz: sayfa 35-43,)

Az gelismis idlkelerin fakirlikleri ve buna bagli olan miles-
sese ve tegkilat zorluklari i¢ tasarrufun yeterli dlglide artmasina
mani oldugu gibi, niifus artig hizinin yiksek olmasi gerekli yeterli
sermayenin GSMH'dan ayrilip kalkinmak igin yatirima dénligtiirilme-
sinde gliglik c;lkarlyoro Az gelismis Ulkeler iktisadi kalkinmalarina
saglumak igin ihtiyag duyduklarl sermayeyi kendi 8z kaynaklarindan
tenin edemediklerinden dig bor¢lanmaya gitmektedirler. Az geligmig
filkeler; 1- Kalkinmada gerekli olan temel yatirimlarani gergeklegtir—
mek igin, 2- Kalkinnma saglanlrkén yapilan yatairamlar ithalati da
artirdigl igin, 3- Yatirimlarin artmasi gelir artigini da artirdaga
igin tiiketinin artmasina sebep oldugundan ihracatin istenilen Ol¢i-
de artmasi saglanamadigindan, 4- Artan gelir ithalat talebini de ar-
tirdizindan, 5- Ihracatin artnasinea yonelik vatirimlarinda onemli
Blciide dig sermayeye ihtiya¢ duyulmasindan, 6- Dig pazarlarda reka-
bet edebilmek igin gelisgen teknolojiden istifade zorunda kalmalarin-
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dan, 7- Az gelignig #lkelerin ihra¢ mallarinin geleneksel mallar al-
masi ve talep elastikiyetinin gok az olmasindan dolayl artan ihracat
mallarina ragmen aynl dlgide gelir sagleyamamalarit gebeplerinden 4ag
_bor¢ alma zorunda kalmektadirlar.(Bakiniz: sayfa 45-47 )

Dig boreun ilke ekonomisi izerinde tesirleri dogrudan ve do-
layli olmaktadir. Dogrudan tesirler; 1- Ulkenin faktirler arasi donw-
geleri ve fiyatlari lizerinde tesiri, 2~ Dag borg yavirima d8ntigtiril~
diigiinde yatirin gogaltenl tesiri, 3~ Yabanci para ve kurlarine tesixri,
e Dirg bticaretten elde edilen kazanglara tesirleri olarak sayilabilir.

(Bakiniz: sayfa 48-52.) ‘ ’

Dolayli tesirleri ise iktisadi biiylmeye, sosyal sermaye e
seﬁkﬁlﬁne ve iretin igkfnlarinin arbmasinda saglanan d1gsal (eshernal)
faydalardir.(Bekiniz: sayfa 52-59.)

Dig borg, GSH ve gelir artigi mﬁnasebetlerinde ekonominin
net kazanci iiretimdeki artigta emegin ve tabil kaynak sahiplerinin
artan payidir. Emegin artan payx kismen dig borgtan saglanan yeni
istihdan imkinlarindan, kismen de istihdenin verimiiliginin artigin-
dandir. Ulkenin toplam nilifusu tilketici olarsk lretimin artisindan
jgtifade ettigi gibi geligen kalite ve pazar imkanlarindan da isti-
fode etmektedir. Devlet, artan Hpetin ve istihdam sebebiyle vergl
gelirlerinin aprtnasindan faydalanirs Dolayasiyla alt yapi yatirimla-
rini gergeklegtirme imkBn1 elde eder.(Bekiniz: sayfa B0-64,)

Bir tlkenin dig borg nasetme kapagitesi borghan saglanan ve:
rim ve verin artigl jle ilgilidir. Borgtan saglanan marjinal verin-
le borcun marjinal maliyetinin kargilagtirilnmasi borglanma kapasite-
sinin -borg¢ mas etne kapasitesinin- belirlenmesinde dlcil olmaktadir.

Bor¢ mas etne kapasitesinin pelirlenmesinde ikinci bir 8leth
{ilkenin dig sermayeyh olan ihtiyacidir. Dig porglanmada bu olgii, dig
ticaret projeksiyonlari ile ig¢ tasarruf ve yatirin projeksiyonlarin-
dsn elde edilen verilerle tesbit edilmektedir,(Bakiniz: sayfa 64-66.)

Aragtairnamizda yukaridaki paragraflarda dig borgla ilgili ko-
nular Uzerinde ayri ayri durulup yeterli agiklamalor yapildiktan son-
pa Tirkiye'nin dig borglar xonusu bu agiklamalar 1s1ginda ele alin-

‘ mistire. |

Tirkiye'nin odeneler pilancosu ve dig DOTG servis problenmle-
ri; ihracat, ulkeye dig sernmaye akinl, ithalat, ilkenin yabancl para
ihtiyatlari, ithal engelleri, borg falz ve itfa taksitleri ile ilgi-
lidire. . '
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Tiirkiye'nin ihracati 1963 yilandan 1979 yilina kadar dizen-
1i bir artig gbéstererek 17 y1llik devrede ihracat deger olarsik %
600 oraninda bir artig gostermigtir.

Mirkiye'nin 17 yillik dbnemde ithalat artigi ihracat artig
oranindan farkli degildir. Ayrica, artan ihracatinin bir kismini igw-
¢i dévizlerinden saglaman gelirle kargilama durumunda kalmigtir.(Ba-~
kiniz: sayfa 67-69.)

Tirkiye'nin ddemeler bilangosunda gdriillen bu geligmelerie
birlikte dis bor¢larinda dalgalammalar ve artiglar goriilmektediy,
Tirkiye dis ddemeler bilangolarinda olugan agiklari kapamak ve tan-
zin edip yiiriirliige koydugu planlaria tesbit edilen kalkinpa hizi he-
deflerine ulagabilmek igin milletlerarasi nali kuruluglardan ve kale
kinmig tlkelerden, OECD iilkelerinden, AET'den ve IMF'den &nemll &1~
glilerde dig borg ve iktisadi yardimlar saglanigtir.(Bakiniz: sayla
69-77.)

Tirkiye kalkinmasini saglamak ig¢in ithalatta gerekli artigi
vapulgs ve ayrica enflasyon tahriki ile ithalatinda artis gdrilmig-
tir. Bilhassa pefrol ve gibre ihtiya01n1 kargllamak iqin, ihracaflna
de bulunmektadir. I[thalatinin biiyik bir bdlimi hammadde ve yatirim
maddelerinden olusmaktadir. Bekiniz:(Tablo#3,19'm), Tirkiye difer
az geligmig iilkelerden farkli bir iktisadi blinyeye sahiptir, Thra-
cat riallari arasinda azinsanmiyacak sanayi nallari ve dayaniklz tii-
ketim maddeleri ihrag etmektedir. Tlirkiye ihtiyaci olan dayanikli bl-
ketim maddelerinin hermen hemen hepsini kendi Uretimiyle kargilamak-
tadir. Bu duruna ragmen dig borglari devamli artig gostermektedir.,
Halen 5 yillik kalkinma planlarinda hedef alinan kendi kendini des-
tekleyen blyilne ve geligme durununa erigenemigtir., Bu durumda bir -
miiddet deha dig borglanmaya gitmek zorunda oldugu an;a§1lmaktadlr.%

Mirkiye dis bor¢larini ddeyemenekte ve bu sebeple ithalatta
bulunmakta zorluk ¢ekmektedir. Bu zorluklari yenmek i¢in IMF fonla-
rinden ve ihtiyat fonlarindan (altin, doviz gibi) yararlanmektadir.
(Bakanaz: sayfa 77-83.)

Tirkiye kalkainma planlaranin gerektirdigi vatirinlari yapa-
bilmesi icgin ve gelisgmekte olan ekonomisinin ihtiyag¢larini kargilama
zorunda olmasindan ithalatinda bnemli kisitlayici tedbirler alama-

maktadir. Bu durwida ithalatini krxsitlamasindan ziyade ihracatini ar-
tiricl tedbirler almek zorundadil. Tktisadi politikasini ve plan
stratejilerini bu ydnde tanzim etmelidir.
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Tirkiye'nin dis bor¢lanmpada kendisini zorunlu hisgetmesi
sonucu yapmis oldugu dis borglarin ddenmesinde de zorluklarla kar-
s1 kersiya kalmigtir. Bu zorluklar gu sebeplerle olmugtur: 1- Itha~
latina gore ihracatinin yeterli olmamasi sebebiyle yeniden dig boxr-
ca bag vurma zorunda kalmasi. Bilhassa bu durumda kisa donemli di§
borca bag vurma mecburiyetinde kalmasi, 2- Zaman zaman ihracatinda-
ki gelismenin xgkselen bir seyir gosterecefi kanaitiyle daha fazla
ithalat yapilmasi, 3~ Kisa devreli borglarin diger horglara gore
borglanan iilke igin daha agir yik tahmil etmesi, 4 TiirkiydiFronik
euflasyon icindeolmb Enflasyonda ithalat talep artigina sebep ole
maktadir, 5- Para arzi mal ve hizmet Uretimi ve arzina gore uygun
seviyede olmamlatlr. Bu sebeple sermaye mallarl ithalatlna fﬁketim
gerekenden fazla olmugtur.

Biitiin bu sebeplerlie Tirkiye dig Odemelerinde gliglik g¢ekme-
mesi ve tazhhiitlerini yerine getirebilmesi igin yeni il8ve borg¢lar -
temin yoluna gitmigtir. Bakiniz: sayfa 84-98.)

TMirkiye icin yeni ilfve borg temininde zorluk olup olmadys
ginin tesbitinde borg¢ gervis oranlarina bakilmaktadir. Borg servis
orani, bir ilkenin kredi temin etme ve Odenme giicii ig¢in bir 8lgl
olarak ele alinmaktadir.(Bakiniz: sayfa 98-101. ) ‘

Aragtirmanmizda Tlirkiye'nin borg ser rvis oranlarai, iktisedi
faktdr ve bu faktdrierle ilgili gbstergeler ele alinip sekiz ayri
kritere. gore hesaplanmaya galigilmigtir. Bu hesaplanalar sonucu ‘el-
de edilen oranlarin deferlencirilmesinden gu sonug¢lara variliigtir:

[M@ﬁrkiye'nin villara gdre borg servislerinin ihracatina orani olarak

borg¢ servis oranlari veya borg Sdeme kapasitesi tahlil edildifinde;
borg servis orani 1973 den 198l'e kadar devamli yilkselme gdsterip
1981'de % 74.6'ya kadar varmigbirs Bu oranin bu kadar yiksek olmasi
borg ddemede Tlrkiye blyik zorluklarla karsi karsiya kaldifini gos-
termektedir. Fakat hesaplanan ihracat trendine gdre gelecek yillarda

e i i

bu oranin yildan yila dugecegl 1 hesaplanmaktadirs Mesela, 1985 yilin-

. da oran % 37.6_olacakiir, Bu da bize gosterlyofkl “gartlarda bir de-

et

Zisiklik olmadaigar takdirde Mirkiye 1985 yilaina kadar dig borg odeme-
sinde zorluklarla karsilagacaktir. Bu zorluga raguen Tirkiye'nin yil-
dan yila artan ihracat gelirleri, iggi dovizlerindeki artiglar, veni
borglanmalara gidilmesi, eski borglarinin tahkim edilmesi yabancl
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éermaye girdilerinin tegvik ve kolaylastirilmasl sonucu Tirkiye'-
ve sermaye akiminin artmasi, GSMH'daki artig ve fert bagina dilgen
GSH'nan yaldan yila artmasi borg gervig oranlaran: lehine gevire~
cégini isaret etmektedirler. Eldeki iktigadi gostergeler Tlrkiye'-
nin borg ddeme kapasitesinin oldukga yiksek oldugunu gbsternekte-
dir.(Bakiniz: sayfa 101-120.) ‘

Yukaridaki paragraflarda Szetini ve elde ebtifimiz scuug-
lariniy vermis oldugumuz ¢alignamizdan unumi toparlanmig bir sonug
cikarmak istedigimizde Tirkiye'nin dig borglannaden saglags fayda~
larin neler oldufunu goriiriiz. Tirkiye iktisadi kalkinmasini sagla~-
mak igin i¢ tasarruflarina ilive edilmesi lazim gelen dig tagarufe
jsra da ihtiyag duymugtur, hatta bu ihtiyacini kargilamek zorunda
kalmigtir, Tanzim ettigi planlar geregi ve hilkiimetlerin halkin S08-
val ve demokratik baskilari sonucu kalkinmasini gergeklegtirmek d-
¢in dis borg¢ almak zorunda kalnigtir. Tirkiye'nin dis borglardan
sagladigy faydalar; 1- Tktisadi kalkipmasanda yeterli sermaye te-
mininde Snemli rol oynamigtir. Planlarda belirtilen yatirimliar s&-

dece i¢ tasarruflarla olananig, dig borcla tamanlanmighir. 2- Dig
borg, tdemeler bilancolari agiklarainl kapanada vardimel olmugtur.
%3- Dig borg istihdam ve buna bagli olarak gelir seviyesinin yiksel-

mesine yardincl olmugtur. -

Bu cgalignada Tirlkiye'nin ddeneler pilangosundaki agiklarl-
n1 ne kadar bir zaman sonunda kendi oz kaynaklari ile kapatabile-
cefinin hesabini ve aragtirmasini yepnadik. Bu durunu bileniyoruz.
Bu hususta yalniz gunlari gdyleyebiliriz: 1- Uzun ddnemde Turkiye
yatirin projelerinin sermaye-hasila oranlarinin nilletlerarasl faiz
oranlarindan yiksek olmalidir, 2- vatirinlardan saflanan hasiladan
tekrar yatirain igin ayrilan bEliimiin yilden yila gittikge artan bir
nisbette bliylnesi ve toplem 1g¢ tasarruflarin toplam yatirin hacmi-~
ni agmasi lazindlir. Boyle olmadigi takdirde; gordigintiz gibl yil-
dan yila artan dig borgla Mirkiye karsi kargiya kalar. 2w Yatirin-
lardan saglanan hasila artlg oraninin niifus artig oranindan biiylk
olmasi lazaindir, Bunlar saglandiga taktirde Ulke, kendi kendisini
destekleyici bilylme (self-sustained growth) durununa erigebilir.
Bu saydiginiz gartlarin gergeklegnmesi de tlkede yapilan yatirin
haomine; vatirimlarin hasila-seriiaye Orni- af, vani verimiilifine,
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veni yatirainlarin blyunesinde te51r11 olacak digsal ekononilerin
faydalarina ve yabirimlardan elde edilen hasilanin Onemli bir boli~
miiniin, tekrar yatirima doniignesine ve milletlerarasl sermaye piyasa-—
‘larinda uygun sartlarla ve digik faiz hadlerinde sermaye arziiin
olnasina baglidair. )

Biitin bu elde ettifinmiz sonu¢lara sdyledikten sonra Sunu
* da belirtmekte fayda gorlyorun: Bu ¢aligma; TMirkiye'nin dig borg
problenlerini ¢dzimde nasil bir iktisadi sosyal ve siyasi politika
viriitnesi ilzerinde degildir. Fakat bu galignma Turklye nin dig borg
dyrununu. tahlil etmek igin yepilmigtir. Belki  bu tahlilden

elde edilen sonuglar Tirkiye'nin dig borg problemlnl gOzimde yar—
dimci olabilir.
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