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GELISMEKTE OLAN ULKELERDE DIS BORCUN
BUYUMEYE ETKiSI

Omer AKKUS!

1. GIRIS

Siirdiiriilebilir ekonomik biiylime, tiim ekonomiler i¢in, 6zellikle de yiiksek
diizeyde cari harcamalarin etkisiyle mali agiklarla kars1 karsiya kalan gelismekte
olan ekonomiler i¢in 6nemli bir sorundur. Bir¢ok gelismekte olan tilke yatirimla-
r1 finanse edebilmek igin yeterli diizeyde yurtici tasarruflara sahip olmadig i¢in
diger tilkelerin tasarruflarini kendi iilkesine ¢ekmek istemektedir. Diger tilkelerin
tasarruflarini {ilkeye ¢cekmenin baslica yollarindan birisi dogrudan yabanci yati-
rimlar iken digeri de dis bor¢lanmadir (Lin ve Sosin, 2001: 636). D1s borglanma,
gelismekte olan iilkelerde kalkinma i¢in 6nemli bir kaynak olarak kabul edilmek-
tedir. Ulkelerin cari agig1 1950’lerden itibaren siirdiiriilemez hale geldiginden,
ekonomik kalkinmay desteklemek i¢in uluslararas: orgiitlerden borglanma egi-
liminin arttig1 goriilmektedir. Son 70 yilda dis borg problemi, gelismekte olan iil-
kelerin karsilastig1 temel sorunlardan biri haline gelmistir. 1980’lerin baslarinda
meydana gelen borg krizi, geliri diisiik olan bir¢ok gelismekte olan iilkenin ekono-
misini istikrarsizlastirmis ve yiiksek bor¢lanmanin kalkinma tizerindeki olumsuz
etkisini hafifletmek i¢in s6z konusu iilkelere borglarini hafifletme tesvikleri ve-
rilmistir. 1990’larin ikinci yarisindan bu yana gelismekte olan tilkeler tarafindan
alan yiiksek dis borglanma, bir¢ok iilkenin kalkinmasini kisitlayan en 6nemli
faktorlerden biri haline gelmistir. Politika yapicilar, tiim diinyada bu konuda gide-
rek kamuoyunun dikkatini ¢ekmektedir (Dogan ve Bilgili, 2014: 213).

Dis bor¢lanmanin ekonomik bitylime tizerinde dogrusal olmayan etkileri ola-
bilir. Dolayzstyla, diisiik bor¢luluk seviyelerinde, dis borcun gayri safi yurtici hasi-
laya oranindaki bir artis ekonomik bityiimeyi tesvik edebilmektedir. Bununla bir-
likte, yiiksek bor¢luluk seviyelerinde, bu orandaki bir artis ekonomik biiytimeye
zarar verebilmektedir. Krugman (1989) bir iilkenin borcunun nominal degerinin
ve fiili olarak beklenen 6demenin iliskili oldugu ters U seklindeki Laffer egrisine
ve borcun azaltilmasina vurgu yapmaktadir. Egrinin yukar: boliimiinde, temerriit
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Da1s borg ve biiytime disinda gesitli kontrol degiskenlerin kullanildig1 bu ¢alis-
mada sabit sermaye olusumu, niifus, dis ticaret ve enflasyonun etkileri de ortaya
¢ikarilmistir. Niifusun ve enflasyonun bilyiime {izerinde istatistiksel olarak an-
lamli bir etkisi belirlenememistir. Ancak sabit sermaye olusumu ve dis ticaretin
biiytime iizerinde pozitif etkide bulundugu tespit edilmistir. Diger taraftan farkli
rejim tiirlerinin olup olmadigina iligkin esik degisken dis bor¢lanma degiskeni
araciligiyla ortaya gikarilmaya calisilmistir. Elde edilen bulgular gelismekte olan
tilkelerde dis bor¢lanmanin biiylime iizerinde negatif ve anlamli bir etkisinin ol-
dugu gostermektedir. D1g bor¢glanmanin biiyiime iizerinde negatif bir etkisinin
olmasi disardan gelen fonlarin verimli alanlara aktarilmadigini ve biitge agiklarini
kapatmak i¢in kullanildigina iliskin hipotezleri desteklemektedir. D1s bor¢lanma-
nin bilyiime iizerinde negatif etkisini bertaraf etmek i¢in dis borg araciligiyla elde
edilen fonlarin bitylimeyi destekleyen yatirimlara yoneltilmesi gerekmektedir. D1s
bor¢lanmanin biitce agiklarini finanse etmek icin kullanilmasinin 6nlenmesi ve
yatirimlari artirict alanlara aktarilmasi uzun dénemde gelismekte olan iilkelerin
gelismis iilkelerde oldugu gibi bitylime oranlarin: artirmalarina olanak saglaya-
caktir.
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