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IMF bas ekonomisti Gita Gapinath, “En iyisini umalim, en kotusune
hazirlanalim” baslikli makalesinde, pandemi sonrasinda Kkisisel ve
ekonomik refahlarin buyuk tehlike altinda olacagini vurgulayarak “yeni bir
bor¢ krizi yasanabilir, en kétustne hazirlanalim” uyarisinda bulunmustu.
Zira surekli, yazilarimizda tekrarladigimiz gibi bu salgin krizinin onceki
krizlerden farkh oldugu hem arz hem talep yonlu soklarin birlikte
yasandigl hususu vurgulaniyor.

Tuketiciler ve sirketlerin bu ortamda bor¢ 6demede temerride duseceqi
asikar. Kduresel piyasalarda getirilen ek mali tesvikler (Ulkemizde
GSYH'nin toplam %2 kadarini olustururken) gelismis Ulkelerde milli
gelirlerinin %7- %28 oranlardaki buyuklUkte olugsuyor. Uluslararasi
kuruluglar, 2020 kugulme ongorulerini surekli revize edip arttiriyorlar.
Dunya ekonomisi 2020 de %3 kugulecek. Kuresel ticaret %20 daralacak,
petrol fiyatlarinin ise %42 oraninda duseceg@i tahmininde bulunuluyor.
Ulkemiz iginde revize edilen oran (-%5). 2020 Ocak ayi icinde daha virlis
salgint bu denli yayginlasmamisken Dunya Bankasi yeni bir kuresel
“Borg krizi” riski konusunda uyarida bulunuyordu. 2010°’da baslayan borg¢
birikimi dalgasi 1970’lerden bu yana en buyuk, en hizhh ve en genis
tabanli artis olarak belirtiliyor. Prof. Dr. Sabri Oncii de 20 Temmuz 2017
tarihli makalesinde bu borg buyumesini irdeleyerek “6denemeyen borglar
0denmeyecek “ sonucuna variyordu.

Uluslararasi Finans Enstitust’ne gore 2019’un ilk yarisinda kuresel borg
7,5 trilyon dolar artarak toplam 255 trilyon dolari asmig, viris pandemisi
baglamadan bir rekor kirllmigti. 2002 yilinda kuresel toplam bor¢ sadece
85 trilyon dolar iken 2007 yilinda 149,2, 2017 yilinda ise 217 trilyon dolar
ile kiuresel gelir toplaminin 3 katini agsmis durumdaydi. VirUs krizi
sonrasinda siki maliye politikalari uygulanamayacak. Bu nedenle birgok
gelismis Ulkede (dzellikle Italya ve Ispanya gibi) muhtemel yasanacak
borg krizi hizla diger Ulkelere ve gelismekte olan piyasalara yayilabilir.
BIS (Uluslararasi ddemeler Bankasi) ve IMF (Uluslararasi Para Fonu)
verilerine gore kuresel Olgekte finans disi sektorun bor¢ hacmil90 trilyon
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dolar ile kuresel Gayri Safi Yurtici Hasilanin %240’inin Gzerinde. IMF’ye
gore borg krizinde risk altinda 32 ulke var.

Ulkemiz borg verilerine géz atacak olursak kamu kesimi borclanma
gere@i GSYH ya oranla 2015 yilinda sifilanmigken 2016 yilindan itibaren
artarak 2019 yilinda %3,2 ye ulasmistir. Bu oran 2020’deyasanilan kriz
nedeniyle meydana gelecek kugulme ve para basma sonucu butge acigi
ile daha da yukselecek. IMF’ye gore hukumetlerin borglanmalarinin
artmasiyla global bazda 2019 da %3,7 olan kamu borcunun GSYH'ye
oraninin 2020 de %9,9 a ¢ikacagi ongoruliyor. Gelismis ekonomiler igin
kamu mali dengesinin GSYH'ye oraninin 2020 de %3’ten %10,7’ye
yukselmesi bekleniyor. Gelisen Ulkeler acisindan ise GSYH’ye oraninin
bu yil %9,1’e ylikselecedi tahmin edilmekte.

Toplam brut dig borcumuz (kamu ve 6zel kesim dis bor¢ stoku) 2019
sonu itibariyle 436,9 milyar dolara ulasmis olup bu tutarin sadece 96,4
milyar dolari kamuya aittir. Toplam brat dis bor¢/ GSYH oranimiz2011
yilinda %37 iken 2019 sonunda %58’e ulasmis bulunmaktadir. Ulke
borclarimizin baytk cogunlugu (2/304) 6zel sektore ve hane halkina ait.
Subat 2020 itibariyla 1 yil ve daha kisa surede 6denecek dis borg tutari
ise 168,4 milyar dolar.

Gerek Turkiye, gerekse kuresel Olgcekte pandemi sonrasi bir bor¢ krizi
yasanacak. BlUyumenin yavasladigi, hatta yaygin kugulme yasanacagi
ve kuresel ticaretin disecegdi ortamda global sistem bu yuksek borglulugu
tasiyamayacak kapasitede. BoOyle bir bor¢ krizi yagsanmasi halinde
kapitalist sistemin iflasi sorgulanacak ve Prof. Dr. Sabri Oncli hocanin
deyimi ile “0denemeyen borg¢lar 6denmeyecek”



