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GELİŞMEKTE OLAN ÜLKELERDE DIŞ BORCUN 
BÜYÜMEYE ETKİSİ

Ömer AKKUŞ1

1. GİRİŞ

Sürdürülebilir ekonomik büyüme, tüm ekonomiler için, özellikle de yüksek 
düzeyde cari harcamaların etkisiyle mali açıklarla karşı karşıya kalan gelişmekte 
olan ekonomiler için önemli bir sorundur. Birçok gelişmekte olan ülke yatırımla-
rı finanse edebilmek için yeterli düzeyde yurtiçi tasarruflara sahip olmadığı için 
diğer ülkelerin tasarruflarını kendi ülkesine çekmek istemektedir. Diğer ülkelerin 
tasarruflarını ülkeye çekmenin başlıca yollarından birisi doğrudan yabancı yatı-
rımlar iken diğeri de dış borçlanmadır (Lin ve Sosin, 2001: 636). Dış borçlanma, 
gelişmekte olan ülkelerde kalkınma için önemli bir kaynak olarak kabul edilmek-
tedir. Ülkelerin cari açığı 1950’lerden itibaren sürdürülemez hale geldiğinden, 
ekonomik kalkınmayı desteklemek için uluslararası örgütlerden borçlanma eği-
liminin arttığı görülmektedir. Son 70 yılda dış borç problemi, gelişmekte olan ül-
kelerin karşılaştığı temel sorunlardan biri haline gelmiştir. 1980’lerin başlarında 
meydana gelen borç krizi, geliri düşük olan birçok gelişmekte olan ülkenin ekono-
misini istikrarsızlaştırmış ve yüksek borçlanmanın kalkınma üzerindeki olumsuz 
etkisini hafifletmek için söz konusu ülkelere borçlarını hafifletme teşvikleri ve-
rilmiştir. 1990’ların ikinci yarısından bu yana gelişmekte olan ülkeler tarafından 
alınan yüksek dış borçlanma, birçok ülkenin kalkınmasını kısıtlayan en önemli 
faktörlerden biri haline gelmiştir. Politika yapıcılar, tüm dünyada bu konuda gide-
rek kamuoyunun dikkatini çekmektedir (Doğan ve Bilgili, 2014: 213).

Dış borçlanmanın ekonomik büyüme üzerinde doğrusal olmayan etkileri ola-
bilir. Dolayısıyla, düşük borçluluk seviyelerinde, dış borcun gayri safi yurtiçi hası-
laya oranındaki bir artış ekonomik büyümeyi teşvik edebilmektedir. Bununla bir-
likte, yüksek borçluluk seviyelerinde, bu orandaki bir artış ekonomik büyümeye 
zarar verebilmektedir. Krugman (1989) bir ülkenin borcunun nominal değerinin 
ve fiili olarak beklenen ödemenin ilişkili olduğu ters U şeklindeki Laffer eğrisine 
ve borcun azaltılmasına vurgu yapmaktadır. Eğrinin yukarı bölümünde, temerrüt 
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SONUÇ

Dış borç ve büyüme dışında çeşitli kontrol değişkenlerin kullanıldığı bu çalış-
mada sabit sermaye oluşumu, nüfus, dış ticaret ve enflasyonun etkileri de ortaya 
çıkarılmıştır. Nüfusun ve enflasyonun büyüme üzerinde istatistiksel olarak an-
lamlı bir etkisi belirlenememiştir. Ancak sabit sermaye oluşumu ve dış ticaretin 
büyüme üzerinde pozitif etkide bulunduğu tespit edilmiştir. Diğer taraftan farklı 
rejim türlerinin olup olmadığına ilişkin eşik değişken dış borçlanma değişkeni 
aracılığıyla ortaya çıkarılmaya çalışılmıştır. Elde edilen bulgular gelişmekte olan 
ülkelerde dış borçlanmanın büyüme üzerinde negatif ve anlamlı bir etkisinin ol-
duğu göstermektedir. Dış borçlanmanın büyüme üzerinde negatif bir etkisinin 
olması dışardan gelen fonların verimli alanlara aktarılmadığını ve bütçe açıklarını 
kapatmak için kullanıldığına ilişkin hipotezleri desteklemektedir. Dış borçlanma-
nın büyüme üzerinde negatif etkisini bertaraf etmek için dış borç aracılığıyla elde 
edilen fonların büyümeyi destekleyen yatırımlara yöneltilmesi gerekmektedir. Dış 
borçlanmanın bütçe açıklarını finanse etmek için kullanılmasının önlenmesi ve 
yatırımları artırıcı alanlara aktarılması uzun dönemde gelişmekte olan ülkelerin 
gelişmiş ülkelerde olduğu gibi büyüme oranlarını artırmalarına olanak sağlaya-
caktır.
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